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Data wyceny | \a7wa WM/P
poczatkowej

PODSUMOWANIE — Produkty trwajace

28.06.2019
30.08.2019
01.10.2019
01.10.2019
31.10.2019
17.12.2019
17.12.2019

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
01.10.2020
02.11.2020
01.12.2020

04.01.2021

INWESTYCJA Z PREMIA

OGRANICZONA ZMIENNOSC

SUPER TERCET Il
AMERYKANSKIE SPADKI IV

SZANSA NA PREMIE IV

INWESTUJ GLOBALNIE

ZtOTA INWESTYCIA

INWESTYCJIA W KLIMAT

ZtOTA INWESTYCIA 11

INWESTYCJA W KLIMAT I

SREBRNA INWESTYCIA |

SZANSA NA KUPON
SREBRNA INWESTYCIA Il

MULTI STRATAEGIA
MULTI STRATAEGIA I

ZDROWA INWESTYCIA

ZDROWA INWESTYCIA Il

TECHNOLOGICZNA PIATKA

SWIATOWE MARKI

SWIAT GIER

27 czerwca 2024

p 29 sierpnia 2022

p 30 wrzes$nia 2022

p 30 wrzesnia 2022

p 28 pazdziernika 2022
p 19 czerwca 2023

p 16 grudnia 2022

p 31 stycznia 2023

p 30 stycznia 2023

p 4 wrze$nia 2023

p 1 marca 2023

p 2 pazdziernika 2023
p 31 marca 2023

p 22 maja 2023

p 30 czerwca 2023

p 2 sierpnia 2022

p 3 pazdziernika 2022
p 2 listopada 2022

p 1 grudnia 2022

WM/P 4 sierpnia 2022

Data najblizszej obserwacji
(kupon/autocall/Dziers Wykupu)

Komentarz

Po 2 obserwacji brak kuponu

Po 5 obserwacji brak kuponu oraz autocall

Po 2 obserwacji brak kuponu oraz autocall
Po 2 obserwacji brak kuponu oraz autocall
Po 1 obserwacji brak kuponu oraz autocall
Po 1 obserwacji brak kuponu oraz autocall
Po 1 obserwacji brak kuponu oraz autocall
Po 1 obserwacji brak kuponu oraz autocall

Po 18 obserwacjach 1 wyptacony kupon w wysokosci 0,42% (5,04% pa)
Po 13 obserwacji (po 18M) brak autocall.
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PODSUMOWANIE — Produkty trwajace

Data wyceny Data najblizszej obserwacji
- poczatkowe) "M Gopoautocall/Dater Wykupy) | MM

04.01.2021 KOSZYK TECHNOLOGII 4 stycznia 2023 Po 1 obserwacji brak kuponu oraz autocall
22 01.03.2021 SWIAT ONLINE WM/P 1 marca 2023 Po 1 obserwacji brak kuponu oraz autocall
23 04.02.2021 MULTI KOSZYK II p 1 lutego 2023 Po 1 obserwacji brak kuponu oraz autocall
24 01.03.2021 SWIATOWE MARKI |1 p 1 marca 2023 Po 1 obserwacji brak kuponu oraz autocall
25 01.04.2021 MOC DYWERSYFKIACII WM/P 3 kwietnia 2023 Po 1 obserwacji brak kuponu oraz autocall
26 01.04.2021 PORTFEL MOZLIWQSCI P 3 kwietnia 2023 Po 1 obserwacji brak kuponu oraz autocall
27 03.05.2021 MQOC DYWERSYFKIACII 11 WM/P 3 maja 2023 Po 1 obserwacji brak kuponu oraz autocall
28 06.05.2021 PORTFEL MOZLIWOSCI Il p 8 maja 2023 Po 1 obserwacji brak kuponu oraz autocall
29 25.05.2021 KLIMAT NA INWESTYCJE p 25 maja 2023 Po 1 obserwacji brak kuponu oraz autocall
30 25.05.2021 INWESTYCJA Z BONUSEM WM/P 25 maja 2023 Po 1 obserwacji brak kuponu oraz autocall
31 25.05.2021 POTENCJAt W TURYSTYCE WM/P 25 listopada 2022 Po 2 obserwacji brak kuponu oraz autocall
32 02.07.2021 KLIMAT NA INWESTYCJE Il p 3 lipca 2023
33 02.07.2021 INWESTYCJA Z BONUSEM I WM/P 3 lipca 2023

Po 12 obserwacji 7 wyptaconych kupondw w wysokosci 0,42% (5,04% pa)

e DA MOTO SWIAT Wi/ ARG A0 Po 12 obserwacji (po 12M) brak autocall.
35 02.08.2021 DOBRY KAPITAE WM/P 2 sierpnia 2022
36 02.08.2021 PLAN NA ZYSK WM/P 2 sierpnia 2022
37 01.09.2021 DOBRY KAPITAE 11 P 1 wrzesnia 2022
38 01.09.2021 PLAN NA ZYSK Il WM/P 1 wrzesnia 2022
39 01.09.2021 POTENCJAt W LOTNICTWIE WM/P 1 sierpnia 2022 Po 10 obserwacjach 7 wyptaconych kuponéw w wysokosci 0,42% (5,04% pa)
40 01.10.2021 KAPITALNA PIATKA p 3 pazdziernika 2022
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poczatkowej

42
43
44
45
46
47
48
49
50
51
52
53
54

55

56

57

58

59

60

PODSUMOWANIE — Produkty trwajace

01.10.2021 PERSPEKTYWA ZYSKU
01.11.2021 KAPITALNA PIATKA Il
01.11.2021 PERSPEKTYWA ZYSKU I
01.11.2021 SWIATOWY DUET
04.02.2022 DOBRA INWESTYCJA
04.02.2022 SZANSA NA ZYSK
01.12.2021 SWIATOWY DUET I
04.01.2022 DOBRA INWESTYCIA I
04.01.2022 SZANSA NA ZYSK I
04.01.2022 AKTYWNA STRATEGIA
01.02.2022 DOBRA INWESTYCIA Il
01.02.2022 SZANSA NA ZYSK Il
01.02.2022 AKTYWNA STRATEGIA Il
01.03.2022 PRZYSZ+0SC Z OCHRONA
01.03.2022 SCALONE ZYSKI
01.04.2022 PRZYSZ+0SC Z OCHRONA I
01.04.2022 SCALONE ZYSKI II
01.04.2022 INNOWACYJNE TECHNOLOGIE
01.04.2022 BEZPIECZNY POTENCJAE

WM/P
p

WM/P
WM/P

WM/P
WM/P

WM/P

WM/P

WM/P

WM/P

WM/P

WM/P

WM/P

WM/P

Data najblizszej obserwacji

(kupon/autocall/Dzieri Wykupu)

3 pazdziernika 2022

1 listopada 2022
1 listopada 2022

3 pazdziernika 2022

1 grudnia 2022
1 grudnia 2022
1 sierpnia 2022
4 stycznia 2023
4 stycznia 2023
4 sierpnia 2022
1 lutego 2023

1 lutego 2023

1 sierpnia 2022
1 marca 2023

1 marca 2023
1 sierpnia 2022

3 kwietnia 2023
3 kwietnia 2023
1 sierpnia 2022

31 marca 2025

Komentarz

Po 7 obserwacji 2 wyptacone kupony w wysokosci 0,42% (5,0% pa)

Po 6 obserwacji brak wyptaconego kuponu

Po 4 obserwacji 1 wyptacony kupon w wysokosci 0,60% (7,2% pa)

Po 3 obserwacji 2 wyptacone kupony w wysokosci 0,75% (9,0% pa)
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Data wyceny

62

63
64
65
66

67

68
69
70
71
72
73
74

75

02.05.2022

02.05.2022

06.05.2022
24.05.2022
24.05.2022
24.05.2022

01.07.2022

01.07.2022
01.07.2022
01.08.2022
01.08.2022
01.08.2022
01.09.2022
01.09.2022

01.09.2022

STABILNA STRATEGIA

INTEGRACJA MOZLIWOSCI

BEZPIECZNY POTENCIAE ||

STABILNA STRATEGIA Il

INTEGRACJA MOZLIWOSCI Ii

BEZPIECZNY POTENCIAE Il

ZYSK DLA CIEBIE

ZAINWESTUJI NA ROK

EFEKTYWNA STRATEGIA

ZYSK DLA CIEBIE I

ZAINWESTUJ NA ROK I

EFEKTYWNA STRATEGIA |l

GWARANTOWANY KUPON

ROCZNA INWESTYCIA

ZARABIAI NA WZROSTACH |

SPADKACH

WM/P

Data najblizszej obserwacji

(kupon/autocall/Dzieri Wykupu)

3 kwietnia 2023

3 kwietnia 2023

7 maja 2024

24 maja 2023
24 maja 2023
24 maja 2024

1 lipca 2024

3 lipca 2023

3 lipca 2023

1 sierpnia 2024
2 sierpnia 2023
1 sierpnia 2023
2 wrze$nia 2024

5 wrzesnia 2023

3 wrzesnia 20234

Komentarz

Produkt w ofercie na sierpien

Produkt w ofercie na sierpiert

Produkt w ofercie na sierpier
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PODSUMOWANIE — Produkty zakonczone

: Ile trwat produkt
Data wyceny Ostatnia Przyczyna Wyptacony Wyptacony

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

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

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

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

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

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

Resources

Solactive European Deep N . -

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

. Solactive Sustainable Development ® . .

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

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

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

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

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

*  ServiceNow

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

TECHNOLOGICZNY

12 POTENCIJAE

13 POSTAW NA BANKI I1I

SPOEKI ZAAWANSOWANYCH

14 TECHNOLOGI!

15 SPOEKI z ENERGIA

16 KOPALNIA ZYSKU I

17 SPOLKI z ENERGIA 11

18 KOPALNIA ZYSKU 11

19 OPTYMALNE TRIO |

20 PALIWO DO WZROSTOW

21 MULTI KOSZYK

22 BIOINNOWACIE

Data wyceny

poczatkowej

04.05.2020

26.09.2017

04.05.2020

30.06.2020

24112017

31.07.2020

24.11.2017

29.05.2018

01.09.2020

01.09.2020

01.10.2020

Ostatnia
obserwacja

23.11.2020

24.03.2018

30.11.2020

30.12.2020

26.01.2021

01.02.2021

16.04.2021

20.05.2021

01.09.2021

01.09.2021

01.10.2021

WM/P

WM/P

WM/P

WM/P

WM/P

WM/P

WM/P

Instrument bazowy

Spotki:
e Twitter
+  Facebook

Euro Stoxx Bank Price EUR

Spotki:
* Llenovo
*  STMicroelectronics

Sp6tki:
+  Conoco Phillips
*  Schlumberger

Stoxx 600 Basic Resources

Sp6tki:
»  Conoco Phillips
*  Schlumberger

Stoxx 600 Basic Resources

Indeksy:

»  Euro Stoxx Oil & Gas,

»  Euro Stoxx Banks Price,

+  Stoxx Europe 600 Basic
Resources

SPDR SP 0il Gas Exploration
Production ETF

Spotki:
*  Arcelor Mittal2
»  Danone

«  Engie

. Kia Motors

e Total

ETF

e ARK Innovation ETF

*  SPDR S&P Biotech ETF

Przyczyna
zakoriczenia

autocall

wykup

autocall

autocall

wykup

autocall

wykup

wykup

autocall

autocall

autocall

* Ok ok % % % *

*

*

Wyptacony
kapitat

100%

72,4%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

Wyptacony
taczny kupon

7,80%

3,00%

8,24%

3,00%

26,4%

24,0%

2,50%

2,00%

5,00%

7,20%

6,00%

2,75%

6,00%

8,80%

8,00%

5,00%

2,0%

5,00%

Ile trwat produkt
(maksymalny czas
trwania)

M (48M)

36M (36M)

13M (48M)

6M (48M)

36M (36M)

6M (48M)

36M (36M)

36M (36M)

12M (48M)

12M (60M)

12M (48M)

*Wyniki prezentowane w skali roku dla produktéw krétszych niz rok, sg prezentowane jako wielokrotnos$¢ okresu trwania produktu. Dla produktdw trwajacych krécej niz rok, nie s3 to rzeczywiste wyniki i nie byty one mozliwe do

osiaggniecia ze wzgledu na krétszy okres trwania produktu.
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PODSUMOWANIE — Produkty zakonczone

23 ZROWNOWAZONY ROZWO 11

ENERGETYCZNA

2 INWESTYCIJA

25 PEWNY ZYSK

26 SUPER TERCET

27 POTENCIAt SUROWCOW

28 LEK NA ZYSK

25 PEWNY ZYSK Il

30 PODWOINA SZANSA

31 SZANSA NA PREMIE

32 AMERYKANSKIE SPADKI

33 BEZPIECZNA SZANSA

Data wyceny

poczatkowej

24.10.2018

02.11.2020

30.11.2018

30.11.2018

01.12.2020

15.12.2016

28.12.2018

31.01.2019

01.03.2019

01.04.2019

01.04.2019

Ostatnia
obserwacja

22.10.2021

02.11.2021

29.11.2021

29.03.2021

01.12.2021

15.12.2021

23.12.2021

28.01.2022

28.02.2022

31.03.2022

31.03.2022

WM/P

WM/P

WM/P

WM

WM/P

WM/P

Instrument bazowy

Solactive Sustainable Development
Goals World RC 8 EUR Index

Fundusze ETF:
* Invesco Solar ETF
»  VanEck Vectors Oil Services ETF

Solactive European Deep Value
Select 50 Index

Spotki:
*  ThyssenKrupp
+ Nintendo

»  Deutsche Lufthansa

Fundusze ETF:

*  Global X Lithium & Battery Tech
ETF

*  SPDR S&P Metals & Mining ETF

Spotki:

e AstraZeneca

+  Gildead Sciences
*  Pfizer

*  Merck KGaA

Solactive European Deep Value
Select 50 Index

EuroStoxx 50 Index

Solactive European Deep Value
Select 50 Index

S&P 500 Index

iSTOXX Europe Next Dividend Low
Risk Index

Przyczyna
zakoriczenia

wykup

autocall

wykup

wykup

autocall

wykup

wykup

wykup

wykup

wykup

wykup

* %

) =

* o % % 4 %

Wyptacony
kapitat

100%

100%

100%

35,8%

100%

100%

100%
100%
100%
100%

100%

Wyptacony
taczny kupon

12,0%

5,04%

15,0%

5,04%

16,0%

4,00%

2,70%

4,00%

5,04%

5,0%

5,04%

5,33%

1,33%

0,90%

Ile trwat produkt
(maksymalny czas
trwania)

36M (36M)

12M (48M)

36M (36M)

36M (36M)

12M (48M)

60M (60M)

36M (36M)

36M (36M)

36M (36M)

36M (36M)

36M (36M)

*Wyniki prezentowane w skali roku dla produktéw krétszych niz rok, sg prezentowane jako wielokrotnos$¢ okresu trwania produktu. Dla produktdw trwajacych krécej niz rok, nie s3 to rzeczywiste wyniki i nie byty one mozliwe do

osiaggniecia ze wzgledu na krétszy okres trwania produktu.
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Ile trwat produkt
(maksymalny czas
trwania)

Data wyceny Ostatnia Przyczyna Wyptacony Wyptacony

Instrument bazowy

poczatkowej obserwacja zakoriczenia kapitat taczny kupon

34 BEZPIECZNA SZANSA Il 07.05.2019 06.05.2022 WM/P U SREING G e wykup * 100% = - 36M (36M)
Risk Index

35 AMERYKANSKIE SPADKI 07.05.2019 06.05.2022 WM/P S&P 500 Index wykup * 100% - - 36M (36M)
Solactive European Deep o . .

36 KAPITALNA TARCZA IV 31.05.2019 02.06.2020 P Value Select 50 wykup Y 100% 36M (36M)

37 POTENCIAt Z OCHRONA 28.06.2019 27.06.2022 P 'Filkofrfd:;’mpe N2 SR ) wykup Y 100% = - 36M (36M)

38 ZtOTO vs AMERYKA | 28.06.2019 27.06.2022 WM Ztoto oraz S&P500 Index wykup e 100% - - 36M (36M)
Solactive European Deep Value - .

55 SZANSA NA PREMIE Il 31.07.2019 29.07.2022 P el it T T o wykup * 100% 36M (36M)

57 TWORCY PRZYSZt0SC) 02082001 02082022 wmp  Sotactive EnergyTransition 2021 avtocall  Je 100% 5,00% 5,00% 12M (48M)
Index AR 5%

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

Kolumna gdzie pokazany performance

if):'céf(lilrlfz Sgdilaekit; a;;er:‘yeﬁgs ONUI Certyfikaty gdzie bariery KUPONU i najstabszego kompon.enty w kf)szyku
. 3 Ksi AUTOCALL s3 rézne lub oparte na Worst OF (bo to od niego zalezy
Oparte na indeksie indeksie zachowanie i wyptata w certyfikacie)

Relacja poszcregsdl mych komponenttw w koszykach do bardery /telaga poszcregélnych komponentdw w kaszykach do badery | Relaga Instrumentu
Data AUTOCALL/KUPONU jedli bariery toisame KUPONLUfpoziomu bardery pozytywnego scenarusza Bazowego (w
najblizsze] | |siuartosé DODATMIA omnacea jaki spadek MOZE ranatowaé komponent aby *{wartott DODATMIA oznacea faki spadek MOZE zanotowaé preypadku koszyka
Data wyceny | obserwadji speinit slg dany warunek) komponent aby speinil sig dany warunek) WoF najslabszego

‘

Uzba dnl doodez

**{wartosé LUEMNA aznacea jaki werost MUS| zanctowaé kamponent aby **(wartaie LIEMNA oznacza jakl wirost MUSI @anotowad kempanentu) do
I/Dzief speinit slg dany warunek) komponent aby speinil sig dany warunek)
Wikiipu)

R

Warddline Worldline

L [wezednie - Iwezedniej

Wyplats dotyhaasowa
Wycena biegcs na GPW

1 Optymalny Duet  2019-12-17 2022-07-18

SZANSA NA PREMIE

e m

2019-07-31 2022-07-29

- - AIR FranceELM  Credit Agricole

3 FRANCUSKIE SPOLK  2009-07-31 Tl B5% 024%

fale (autocall autocall

15,7%

- - - RENALILT 54 famaha Mator

30% +
auteeall

Male {kupan)

4 AUTO SPOtK] 2019-10-00
Male jautoeall)

S omawe 200 e B e sy | PO o
Hiihaha Fadax - - - - - - <~ |
Wartos¢ na ,plusie” oznacza, ze .
kurs spotki i . Subiektywna ocena Zespotu Wyrdéznienie dla certyfikatow,
potki jest ponad barierg DI odnosnie szans na . . .
: : ktore koncza sie w
N o _ kuponu/autocall i o tyle moze pozytywny scenariusz w el :
Wartos¢ na ,minusie” oznacza, ze spas¢ aby nadal spetnit sie o ; najblizszym okresie
St sei bari najblizszym odczycie
spotka Jest ponizej bariery warunek Autocall /kuponu

kuponu/autocall, i o tyle spotka
musi wzrosna¢ aby spetnit sie
warunek Autocall /kuponu

<l BNP PARIBAS . Bank
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Najblizsze terminy obserwaciji - poziomy notowan wzgledem barier oraz
poziomdéw odniesienia — dane na 12.08.2022

Relacja poszczegdlnych komponentéw w koszykach do bariery Relacja poszczegdlnych komponentéw w koszykach do bariery Relacja Instrumentu . | Wyptata w g E
Data AUTOCALL/KUPONU je$li bariery tozsame KUPONU/poziomu bariery pozytywnego scenariusza Bazowego (w Prawdopodobien pozytywnym S o
najblizszej *(warto$¢é DODATNIA oznacza jaki spadek MOZE zanotowa¢ komponent aby *(warto$¢ DODATNIA oznacza jaki spadek MOZE zanotowaé przypadku koszyka stwo scenariuszu I e
Data wyceny [ Data wyceny | obserwaciji spetnit sie dany warunek) komponent aby spetnit sig dany warunek) WoF najstabszego pozytywnego dla s S
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Najblizsze terminy obserwaciji - poziomy notowan wzgledem barier oraz
poziomdéw odniesienia — dane na 12.08.2022

Relacja Instrumentu
Bazowego (w Prawdopodobien
przypadku koszyka g stwo
WoF najstabszego pozytywnego
komponentu) do scenariusza w
bariery najblizszym

Relacja poszczegélnych komponentéw w koszykach do bariery
Data AUTOCALL/KUPONU jesli bariery tozsame

Relacja poszczegdlnych komponentéw w koszykach do bariery
KUPONU/poziomu bariery pozytywnego scenariusza
*(warto$¢ DODATNIA oznacza jaki spadek MOZE zanotowa¢
komponent aby spetnit sie dany warunek)
**(warto$¢ UIEMNA oznacza jaki wzrost MUSI zanotowa¢
komponent aby spetnit sie dany warunek)

Wyptata w
pozytywnym
scenariuszu
dla
najblizszej

najblizszej
obserwacji
(kupon/autocal
I/Dzien

*(warto$¢ DODATNIA oznacza jaki spadek MOZE zanotowa¢ komponent aby
spetnitsie dany warunek)
**(warto$¢ UIEMNA oznacza jaki wzrost MUSI zanotowa¢ komponent aby
spetnitsie dany warunek)
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AMERYKANSKIE SPADKI IV

Instrumenty bazowy S&P 500 Index

Koszyk
spétek/indekséw/surowcéw

Ochrona kapitatu 100% bezwarunkowa

Czas trwania

3Y(2022-09-30)
(Data Wyceny Wykupu)

Obserwacje co 6M

Najblizsza obserwacja

30-09-2022 (49 dni, nr6
(liczba dni, nr obserwacji) (49 dni, nr6)

Kupon okresowy/na koniec narastajace 2,5% (5,0% pa)

Wypfata w pozytywnym

scenariuszu dla najblizszej 15,0% + autocall
obserwacji

Bariera autocall 70% wartosci poczatkowej

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Poziom poczatkowy 2 940,25

Cena biezaca 4207,27

Odlegtos¢ ceny biezacej do

-51,1%
bariery autocall ?

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Wycena rynkowa na

98,07%
GPW/Emitenta (2022-08-08) °

AMERYKANSKIE SPADKI IV

NOTOWANIA INDEKSU BAZOWEGO

70,0% S&P500

60,0%

50,0%

40,0% m
30,0%

10,0%

obserwacja uatocall

0,0%
-10,0%

-20,0%

-30,0% | 75% - bariera kuponu i autocall
pai-2019  kwi-2020 paz-2020 kwi-2021 paz-2021 kwi-2022 pai-2022

4700 === mmm e e e Ep—
4200 Fmmmmmm oo m oo oo o e
3700 fm=====mmmmm e mmmmm oo -

3200 [m====mmmmmmmmm el g o

2700 [=====m= Rl e e

2200 fug<msmmmsmmmmmmmmmem—olooeooooooooooo

1700 F T T T T T
sie-2016  sie-2017  sie-2018  sie-2019  sie-2020  sie-2021

Komentarz:

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

W pierwszej potowie 2020 r. indeks odnotowat wyraine spadki,
ktére byly spowodowane ucieczka inwestoréw z globalnych rynkéw
akcji z uwagi na niepewnos¢ zwigzang z gospodarczymi skutkami
pandemii COVID-19. Niemniej dziatania stymulacyjne najwigkszych
bankéw centralnych oraz rzadéw w duzej mierze ztagodzity
gospodarcze skutki epidemii i tym samym przyczynity sie do
dynamicznej poprawy koniunktury.

W 2021 r. S&P500 notowat kolejne historyczne maksima, a
wsparciem pozostawaty wyniki spétek. Niemniej poczatek 2022
roku przynosi podwyiszong zmiennos¢, ktéra wynika m.in. z obaw
o tempo wzrostu gospodarczego w otoczeniu wysokiej inflacji,
niepewnosci co do polityki monetarnej najwigkszych bankéw
centralnych, obaw odnosnie kolejnych fal pandemii oraz
niepewnosci co do wptywu w S$rednim i diugim terminie
natozonych sankcji w wyniku wojny w Ukrainie na globalng
gospodarke. Rozwéj wydarzer bedzie w duzej mierze zalezat od
tego, jak diugo potrwa wojna i jakie polityczne rozwigzanie
konfliktu zostanie znalezione. Obecnie inwestorzy obawiajg sie w
najwiekszym stopniu szybszego zaciesniania monetarnego przez
amerykanski Fed oraz EBC oraz gtebszego spowolnienia
gospodarczego niz pierwotnie zaktadano, co przetozyloby sie w
dalszej kolejnosci na negatywne rewizje przysztych zyskow spotek.

Zwracamy uwage, iz ze wzgledu na mocne wzrosty w ostatnich
dwdch latach, odlegto$¢ do barier autocall wzrosta (negatywnie). W
grudniu 2020 roku zmienilismy nastawienie do amerykanskiego
rynku akcyjnego na neutralne m.in. z uwagi na wysokie wyceny.
Nastepnie w lutym br. obnizylismy do negatywnego nastawienie do
amerykanskiego rynku akcyjnego w horyzoncie do 12M. Natomiast
w pod koniec marca nasze nastawienie do amerykanskiego rynku
akcji powrdcito do neutralnego poziomu (siine momentum
wynikowe, spadek wycen, wsparciem skupy akgji).

Szanse na pozytywny scenariusz w certyfikacie Amerykanskie
Spadki IV w obecnym otoczeniu oceniamy jako minimalne.
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https://us.spindices.com/indices/equity/sp-500
https://us.spindices.com/indices/equity/sp-500
https://www.gpw.pl/produkt-strukturyzowany?isin=XS1885248002
https://www.gpw.pl/produkt-strukturyzowany?isin=XS1926868222

INWESTYCJA Z PREMIA

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 biezacejdo
bariery autocall

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego
Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2022-08-08)

EURO STOXX Select Dividend 30 Index

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

27-06-2024 (685 dni, nr1)

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

23% +wykup

101% w Dniu Wykupu

1916,94

1632,69

88,58%

Komentarz:

W sktad indeksu wchodzi 30 spétek notowanych w Europie, wybranych pod katem wielkosci dywidendy i trwatosci jej wyptaty.
Zazwyczaj spotki o dtugiej historii wyptat rosngcych dywidend nalezg do grupy duzych, stabilnych przedsiebiorstw, ktére
posiadaja réwniez silng i ugruntowanga pozycje rynkowa, jak i staz 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 neutralne. Jednym z rynkéw, ktéry preferujemy jest europejski
rynek akcji — powinien on zachowywac sie relatywnie lepiej z uwagi na nizszy poziom wycen, ktére dyskontuja juz w znacznej
mierze oczekiwane spowolnienie gospodarcze.

W pierwszej potowie 2020 r. indeks odnotowat wyrazne spadki, ktére byty spowodowane ucieczkg inwestoréw z globalnych
rynkdw akcji z uwagi na niepewnos¢ zwigzang z gospodarczymi skutkami pandemii COVID-19. Niemniej dziatania stymulacyjne
najwiekszych bankéw centralnych oraz rzgdéw w duzej mierze ztagodzity gospodarcze skutki epidemii i tym samym przyczynity
sie do dynamicznej poprawy koniunktury.

Poczatek 2022 roku przynosi podwyzszong zmiennosé, ktéra wynika m.in. z obaw o tempo wzrostu gospodarczego w otoczeniu
wysokiej inflacji, niepewnosci co do polityki monetarnej najwiekszych bankéw centralnych, obaw odnosnie kolejnych fal
pandemii oraz niepewnosci co do wptywu w $rednim i dtugim terminie natozonych sankcji w wyniku wojny w Ukrainie na
globalng gospodarke. Rozwdj wydarzen bedzie w duzej mierze zalezat od tego, jak dtugo potrwa wojna i jakie polityczne
rozwigzanie konfliktu zostanie znalezione. Obecnie inwestorzy obawiaja sie¢ w najwigkszym stopniu szybszego zaciesniania
monetarnego przez amerykanski Fed oraz EBC oraz gtebszego spowolnienia gospodarczego niz pierwotnie zaktadano, co
przetozytoby sie w dalszej kolejnosci na negatywne rewizje przysztych zyskéw spoétek.
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https://www.stoxx.com/index-details?symbol=SD3E
https://www.stoxx.com/index-details?symbol=SD3E
https://www.gpw.pl/produkt-strukturyzowany?isin=XS1960417456

OGRANICZONA ZMIENNOSC

Instrumenty bazowy

Koszyk
spotek/indekséw/surowcow

Ochrona kapitatu

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Obserwacje

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacii)

Kupon okresowy/na koniec

Wyplata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

Bariera autocall

Bariera kuponu w danej
obserwacji

EuroStoxx50

100% bezwarunkowa
3Y(2022-08-29)
ciagte z wyptatg na koniec

29-08-2022 (17 dni, nr 1)

partycypacja bezwzgledna w przedziale 79-121%

wykup

przedziat 79-121% wartosci poczatkowej

Komentarz:

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

Formuta produktu zwieksza szanse na realizacje pozytywnego dla inwestora scenariusza bioragc pod uwage rosnacg niepewnosé na rynkach
finansowych, jak i mnogosé¢ czynnikdw mogacych doprowadzi¢ zaréwno do spadkéw, jak i wzrostdw indeksow.

Formuta wspomnianego certyfikatu zaktada obserwacje ciggte 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 wartos¢ bezwzgledng zmiany indeksu na date
koricowej obserwacji.

Z uwagi na fakt, iz w marcu 2020 r. indeks Euro Stoxx 50 przekroczyt dolng bariere, w Dniu Wykupu certyfikat Ograniczona Zmiennos¢ wyptaci
klientom doktadnie 100% wptaconego kapitatu. Zwracamy uwage, ze ochrona kapitatu obowigzuje wytgcznie w terminie zapadalnosci, a wiec
ewentualne wczesniejsze wyjscie z inwestycji poprzez GPW moze wigzac sie z poniesieniem straty.

Dniem Wykupu dla certyfikatu Ograniczona Zmiennos¢ jest 5 wrzesnia 2022 r.

Euro Stoxx 50

Q 35,0% 121%|- bariera gérna
Poziom poczatkowy 3426,76 8
2 25,0%
Cena biezaca 3768,34 E ‘.“v
Odlegto$¢ ceny biezacej do E 15,0%
bariery autocall ‘Zt 3
a5 . q o] 5,0% 2
Odlegtos¢ ceny biezacej do U §-
bariery kuponu > ) v <
< 50% 5
Potencjat wzrostu/spadku wg o obserwacja ciagta [=)
Konsensusu rynkowego 8 15.0%
Wycena rynkowa na
s 98,84%
GPW/Emitenta (2022-08-08) 25,0%
79% bariera dolna
35,0%
wrz-2019 mar-2020 wrz-2020 mar-2021 wrz-2021 mar-2022 wrz-2022 mar-2023
— Bank
<l BNP PARIBAS 15 zmieniajacego sie

X . BIURO MAKLERSKIE

Swiata


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

SUPER TERCET II
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Koszyk spotek Worst Of (3)

Instrumenty bazowy

Koszyk
spotek/indekséw/surowcow
Ochrona kapitatu

Czas trwania

(Data Wyceny Wykupu)
Obserwacje

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacii)

Kupon okresowy/na koniec

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

Bariera autocall

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Poziom poczatkowy

Cena biezaca

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery autocall

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2022-08-08)

ABN Amro Bank AXA

100% bezwarunkowa

3Y(2022-09-30)

co12M

30-09-2022 (49 dni, nr3)

5,0% (5,0% pa)

5% kupon

Hugo Boss

105% we wszystkich obserwacjach

15,78 23,07
10,57 24,43
-56,7% 0,9%
24,3% 22,2%
98,10%

48,27

58,00

12,6%

6,1%

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

lip-2020

kwi-2021

sty-2022

paz-2022

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

10,00
paz-2019

58,00
53,00

lip-2020

kwi-2021

48,00
43,00
38,00
33,00
28,00
23,00

18,00
paz-2019

lip-2020

kwi-2021

sty-2022

sty-2022

paz-2022

paz-2022

obserwacja kuponu

obserwacja kupo

acja kuponu

bserw:

(o]

Komentarz:

ABN AMRO Bank jest holenderskim bankiem, ktdry oferuje produkty i
ustugi bankowe w Holandii i na catym sSwiecie.

Spadki notowan bankéw w lutym i marcu wynikaty z obaw inwestoréw o
wptyw wojny Rosji i Ukrainy na tempo wzrostu gospodarczego, a w $lad
za tym na biznes bankéw (wolniejsze tempo wzrostu kredytéw, wieksze
odpisy).

Pomimo progresu w restrukturyzacji czesci korporacyjnej i posiadania
wysokiego kapitatu nadwyzkowego, ryzyko zwigzane ze spowolnieniem
gospodarczym moze wptyng¢ na opdzinienie w dystrybucji zyskéow do
akcjonariuszy, a zarzad banku zapowiada odbicie marzy odsetkowej
dopiero od 2H'2023 r., czyli pdzniej wzgledem sredniej dla konkurencji.
Przejsciowe odbicie notowan banku w czerwcu wynikato z rynkowych
doniesien o potencjalnym zainteresowaniu przejeciem ABN Amro przez
BNP Paribas, plany sprzedazy pakietu akcji nie zostaty jednak
potwierdzone przez holenderski rzad.

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

Po wyraznym odbiciu wynikéw w 2021 r. (niska baza z 2020 r.), spdtka
kontynuuje trend poprawy réwniez w 2022 r. — zyski za 1H’22 byty wyzsze
0 11% od oczekiwanych, a wskaznik solvency ratio wzrdst do 227%. Kurs
akcji byt wspierany przez zapowiedziany program skupu akcji, ktéry ma
by¢ kontynuowany w kolejnych okresach. Spétka poinformowata, ze
obecnie szacuje koszt wptywu sytuacji w Ukrainie na ok. 300min EUR.

Hugo Boss wraz ze swoimi spotkami zaleznymi projektuje, sprzedaje i
dystrybuuje mode i akcesoria dla mezczyzn oraz kobiet na catym Swiecie.
Gtéwnym czynnikiem ryzyka dla spétki byta epidemia koronawirusa, ktéra
uderzyta miedzy innymi w producentéw débr luksusowych (ograniczony
ruch turystyczny zamoznych turystéw z Chin, jak i mniejsza sktonno$¢
konsumentéw do odwiedzin centréw handlowych). Jednakze w trakcie
2021 r. spo6tka wyraznie odbudowywata sprzedaz (+43% w catym roku), w
efekcie czego poziom przychoddw jest jedynie 1% ponizej tych z 2019 r.
W 1Q’22 przychody byty wyzsze o 52% r/r, a w 2Q o 34% r/r, co
przetozyto sie na podwyzszenie oczekiwan zarzadu co do wynikéw
operacyjnych spétki w 2022 r. z ok. 280 min EUR do 285-310 min EUR.
Tym samym dzieki silnemu popytowi w Europie i USA, spétka nie odczuta
negatywnego wptywu trwajgcych w 2Q lockdown w Chinach.

Rozwdj segmentu e-commerce, odbudowa popytu na kolekcje odziezy
formalnej i sprzedaz rozwijanej kolekcji casual powinny wptywaé na
dalszg poprawe wynikow.
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https://finance.yahoo.com/quote/BOSS.DE/?p=BOSS.DE
https://finance.yahoo.com/quote/ABN.AS/?p=ABN.AS
https://finance.yahoo.com/quote/rdsb.l?ltr=1
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https://finance.yahoo.com/quote/PG/?p=PG
https://finance.yahoo.com/quote/CS.PA/?p=CS.PA
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https://finance.yahoo.com/quote/ABN.AS/?p=ABN.AS

SZANSA NA PREMIE IV

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

Cena biezaca

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery autocall

Odlegtos¢ ceny biezacejdo
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego
Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2022-08-08)

iStoxx Europe Next Dividend Low Risk 50

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

28-10-2022 (77 dni, nr1)

partycypacja w przedz. 100-112 lub kupon 15%

partycypacja + wykup

100% w Dniu Wykupu

126,58

112,21

97,47%

Komentarz:

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

Biorac pod uwage nadal rekordowo niskie rentownosci obligacji skarbowych vs ostatnie dekady oraz rosnace tempo inflacji, spada
atrakcyjno$é inwestycji na rynku dtugu. W takim sSrodowisku spotki wyptacajgce dywidende mogg wiec by¢ ciekawa alternatywa
inwestycyjna, co moze zwigkszac popyt inwestoréw na takie akcje i prowadzi¢ do wzrostu ich wycen.

Nasze obecne nastawienie do globalnego rynku akgcji jest neutralne. Jednym z rynkéw, ktory preferujemy jest europejski rynek akcji —
powinien on zachowywac sie relatywnie lepiej z uwagi na nizszy poziom wycen.

W pierwszej potowie 2020 r. indeks odnotowat wyrazne spadki, ktére byty spowodowane ucieczky inwestoréw z globalnych rynkéw
akcji z uwagi na niepewnos¢ zwigzang z gospodarczymi skutkami pandemii COVID-19. Niemniej dziatania stymulacyjne najwiekszych
bankéw centralnych oraz rzadéw w duzej mierze ztagodzity gospodarcze skutki epidemii i tym samym przyczynity sie do dynamicznej
poprawy koniunktury.

Poczatek 2022 roku przynosi podwyzszong zmiennosé, ktéra wynika m.in. z obaw o tempo wzrostu gospodarczego w otoczeniu wysokiej
inflacji, niepewnosci co do polityki monetarnej najwiekszych bankéw centralnych, obaw odnosnie kolejnych fal pandemii oraz
niepewnosci co do wptywu w srednim i dtugim terminie natozonych sankcji w wyniku wojny w Ukrainie na globalng gospodarke. Rozwdj
wydarzen bedzie w duzej mierze zalezat od tego, jak dtugo potrwa wojna i jakie polityczne rozwigzanie konfliktu zostanie znalezione.
Obecnie inwestorzy obawiaja sie w najwiekszym stopniu szybszego zaciesniania monetarnego przez amerykanski Fed oraz EBC oraz
glebszego spowolnienia gospodarczego niz pierwotnie zaktadano, co przetozytoby sie w dalszej kolejnosci na negatywne rewizje
przysztych zyskéw spétek.
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https://www.stoxx.com/index-details?symbol=ENDLRP
https://www.gpw.pl/produkt-strukturyzowany?isin=XS2011508335

INWESTUJ GLOBALNIE

Instrumenty bazowy

Koszyk
spétek/indekséw/surowcow
Ochrona kapitatu

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Obserwacje

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

Kupon okresowy/na koniec

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

Bariera autocall

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Poziom poczatkowy

Cena biezaca

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery autocall

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego
Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2022-08-08)

STOXX Global Select Div 100 EUR

100% bezwarunkowa

3,5Y(2023-06-19)

na koniec

19-06-2023 (311 dni, nr1)

partycypacja w przedz. 100-125

partycypacja + wykup

100% w Dniu Wykupu

2942,43

3011,04

96,89%

Komentarz:

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

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

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

=  Pouwzglednieniu 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 sg wazone stopg dywidendy. Indeks jest obliczany i
publikowany w euro (EUR).

Nasze obecne nastawienie do globalnego rynku akgcji jest neutralne. Jednym z rynkéw, ktory preferujemy jest europejski rynek akcji —
powinien on zachowywac sie relatywnie lepiej z uwagi na nizszy poziom wycen, ktére dyskontuja juz w znacznej mierze oczekiwane
spowolnienie gospodarcze.

W pierwszej potowie 2020 r. indeks odnotowat wyrazne spadki, ktére byty spowodowane ucieczky inwestoréw z globalnych rynkéw
akcji z uwagi na niepewnos¢ zwigzang z gospodarczymi skutkami pandemii COVID-19. Niemniej dziatania stymulacyjne najwiekszych
bankéw centralnych oraz rzadéw w duzej mierze ztagodzity gospodarcze skutki epidemii i tym samym przyczynity sie do dynamicznej
poprawy koniunktury.

Poczatek 2022 roku przynosi podwyzszong zmiennosé, ktéra wynika m.in. z obaw o tempo wzrostu gospodarczego w otoczeniu wysokiej
inflacji, niepewnosci co do polityki monetarnej najwiekszych bankéw centralnych, obaw odnosnie kolejnych fal pandemii oraz
niepewnosci co do wptywu w srednim i dtugim terminie natozonych sankcji w wyniku wojny w Ukrainie na globalng gospodarke. Rozwdj
wydarzen bedzie w duzej mierze zalezat od tego, jak dtugo potrwa wojna i jakie polityczne rozwigzanie konfliktu zostanie znalezione.
Obecnie inwestorzy obawiaja sie w najwiekszym stopniu szybszego zaciesniania monetarnego przez amerykanski Fed oraz EBC oraz
glebszego spowolnienia gospodarczego niz pierwotnie zaktadano, co przetozytoby sie w dalszej kolejnosci na negatywne rewizje
przysztych zyskéw spétek.

Poziom poczatkowy
3300 o= mmmmmmm o m oo oo o -

T e e e - - -
2900 f===itfmmmmmmmmmmm——mmm ! a -
2700 F mmmmmmmmmme e

2500 [ mmmmmemmmeo

230 | smmmlomm-o-

NOTOWANIA INDEKSU BAZOWEGO

2100 I T

1900 T T T T T
sie-2019 lut-2020 sie-2020 lut-2021 sie-2021 lut-2022

Pl BNP PARIBAS
&% BIURO MAKLERSKIE

Bank
18 zmieniajacego sie
$wiata
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https://www.gpw.pl/produkt-strukturyzowany?isin=XS2021824706

ZLOTA INWESTYCJA

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

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery autocall

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego
Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2022-08-08)

100% bezwarunkowa

3,0Y(2022-12-16)

16-12-2022 (126 dni, nr

1)

partycypacja w przedz. 100-114 lub kupon 2%

partycypacja w przedz.
100-114% +wykup

100% w Dniu Wykupu

1475,80

1796,70

17,9%

99,68%

3,0Y(2023-01-30)

30-01-2023 (171 dni, nr

1)

partycypacja w przedz.
100-114% +wykup

100% w Dniu Wykupu

1584,20

1796,70

98,31%

Ztota Inwestycja |
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Komentarz:

Wedtug powszechnej opinii metale szlachetne (w tym w
szczegdlnosci ztoto) pozostajg jednym z nielicznych aktywdéw
pozwalajagcych na dywersyfikacie w obecnym silnie
skorelowanym otoczeniu, spetniajgc funkcje bezpiecznej
przystani w wypadku wzrostu ryzyka geopolitycznego i
zawirowan na rynkach finansowych. Globalne ryzyko
polityczne (napiecia na linii USA-Chiny, konflikty na Bliskim
Wschodzie, czy kolejne fale pandemii COVID-19) powinny
nadal sprzyja¢ 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.

Obecnie neutralnie postrzegamy perspektywy metali
szlachetnych - z jednej strony wsparciem pozostajg nadal
niskie realne rentownosci obligacji, zakupy ztota bankéw
centralnych, jak i funduszy pasywnych typu ETF oraz
narastajace oczekiwania inflacyjne w kontekscie utrzymania
wzrostu gospodarczego (nizszego nominalnie, ale nadal
wzrostu) przy jednoczesnych zaburzeniach w tancuchach
dostaw oraz obawach o dostepnosé surowcéw, co wspiera
wzrost cen débr i ustug. Ztoto moze byé tez dobrym
zabezpieczeniem przed narastajacymi ryzykami
gospodarczymi, geopolitycznymi oraz rynkowymi.

Z drugiej strony notowania ztota moga by¢ ciagle pod presja
rosngcych rentownosci obligacji skarbowych (efekt
szybszego tempa zaciesniania monetarnego przez
najwieksze banki centralne, wzgledem pierwotnych
oczekiwan) i umacniajacego sie dolara.

Zwracamy uwage, ze partycypacja w zmianie cen ziota 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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http://www.lbma.org.uk/precious-metal-prices
https://www.gpw.pl/produkt-strukturyzowany?isin=XS2021824706
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INWESTYCJA W KLIMAT (REFOREST ACTION)

Instrumenty bazowy

Koszyk
spétek/indekséw/surowcow
Ochrona kapitatu

Czas trwania

(Data Wyceny Wykupu)
Obserwacje

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

Kupon okresowy/na koniec

Wypfata w 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
Konsensusu rynkowego

Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2022-08-08)

Solactive Human Capital World MV Index

100% bezwarunkowa

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

31-07-2023 (353 dni,nr  04-09-2023 (388 dni, nr

1) 1)
j partycypacja w przedz.
partycypacja w przedz. ° zec
100-1
100-125 00-135 z usrednianiem
6M
partycypacja w przedz.

rt ja +wyk
100-125% + wykup Partycypacja+wykup

100% w Dniu Wykupu 100% w Dniu Wykupu

157,90 144,75
144,00 144,00
91,79% 90,61%

Komentarz:

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

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

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

=  Pouwzglednieniu 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 sg wazone stopg dywidendy. Indeks jest obliczany i
publikowany w euro (EUR).

Nasze obecne nastawienie do globalnego rynku akgcji jest neutralne. Jednym z rynkéw, ktory preferujemy jest europejski rynek akcji —
powinien on zachowywac sie relatywnie lepiej z uwagi na nizszy poziom wycen, ktére dyskontuja juz w znacznej mierze oczekiwane
spowolnienie gospodarcze.

W pierwszej potowie 2020 r. indeks odnotowat wyrazne spadki, ktére byty spowodowane ucieczky inwestoréw z globalnych rynkéw
akcji z uwagi na niepewnos¢ zwigzang z gospodarczymi skutkami pandemii COVID-19. Niemniej dziatania stymulacyjne najwiekszych
bankéw centralnych oraz rzadéw w duzej mierze ztagodzity gospodarcze skutki epidemii i tym samym przyczynity sie do dynamicznej
poprawy koniunktury.

Poczatek 2022 roku przynosi podwyzszong zmiennosé, ktéra wynika m.in. z obaw o tempo wzrostu gospodarczego w otoczeniu wysokiej
inflacji, niepewnosci co do polityki monetarnej najwiekszych bankéw centralnych, obaw odnosnie kolejnych fal pandemii oraz
niepewnosci co do wptywu w srednim i dtugim terminie natozonych sankcji w wyniku wojny w Ukrainie na globalng gospodarke. Rozwdj
wydarzen bedzie w duzej mierze zalezat od tego, jak dtugo potrwa wojna i jakie polityczne rozwigzanie konfliktu zostanie znalezione.
Obecnie inwestorzy obawiaja sie w najwiekszym stopniu szybszego zaciesniania monetarnego przez amerykanski Fed oraz EBC oraz
glebszego spowolnienia gospodarczego niz pierwotnie zaktadano, co przetozytoby sie w dalszej kolejnosci na negatywne rewizje
przysztych zyskéw spétek.

170 [ === =" T T T oo o o oo — e —— - —— oo

160 F-=-=-—-=1"== Poziom poczatkowy Inwestycjaw Klimatll _ _ _ _ _ __ __________

40 | 0TS SmSSsmsssssss = i [ 14

1330} 0 ST oTTTTTTas

110

NOTOWANIA INDEKSU BAZOWEGO

100 T T T T T
sie-2019 lut-2020 sie-2020 lut-2021 sie-2021 lut-2022

Pl BNP PARIBAS

e

BIURO MAKLERSKIE

Bank
zmieniajacego sie
$wiata

20


https://www.solactive.com/Indices/?index=DE000SLA3UH0
https://www.gpw.pl/produkt-strukturyzowany?isin=XS1754454715
https://www.solactive.com/Indices/?index=DE000SLA3UH0

— Srebrna Inwestycja brna Inwestycja Il

Instrumenty bazowy

Koszyk
spotek/indekséw/surowcow

Ochrona kapitatu

Czas trwania

(Data Wyceny Wykupu)
Obserwacje

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwaciji)

Kupon okresowy/na koniec

Wypfata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

Bariera autocall

Bariera kuponu w danej
obserwaciji

Poziom poczatkowy

Cenabiezaca

Odlegtos¢ ceny biezacejdo
bariery autocall

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2022-08-08)

Srebro

100% bezwarunkowa
3,0Y(2023-03-01) 3,0Y(2023-03-31)

na koniec

01-03-2023 (201 dni,nr  31-03-2023 (231 dni, nr
1) 1)

partycypacja w przedz. 100-114 lub kupon 2%

partycypacja w przedz.
100-114% + wykup

partycypacja w przedz.
100-114% + wykup

100% w Dniu Wykupu 100% w Dniu Wykupu

16,92 14,02
20,54 20,54
96,99% 95,79%

Srebrna Inwestycja |

Srebrna Inwestycja Il

sie-2019

32

30

28

26

24

22

20

18

16

14

12
sie-2019

Poziom poczatkowy Srebrna Inwestycja

lut-2020 sie-2020

Poziom poczatkowy

1ut-2020

sie-2020

lut-2021

lut-2021

sie-2021

Poziom "kuponu pocieszenia"

lut-2022

Poziom kuponu pocieszenia

sie-2021

lut-2022

Komentarz:

Wedtug powszechnej opinii metale szlachetne (w
tym w szczegdlnosci ztoto lub srebro) pozostajg
jednym z nielicznych aktywoéw pozwalajacych na
dywersyfikacje w obecnym silnie skorelowanym
otoczeniu, spetniajac funkcje bezpiecznej przystani w
wypadku  wzrostu ryzyka geopolitycznego i
zawirowan na rynkach finansowych. Globalne ryzyko
polityczne (konflikt na linii USA-Chiny, konflikty na
Bliskim Wschodzie, czy kolejne fale pandemii COVID-
19) powinny nadal sprzyjaé notowaniom metali
szlachetnych.

JesteSmy pozytywnie nastawieni wzgledem metali
przemystowych z uwagi na utrzymujacy sie trend w
zakresie zwigkszenia inwestycji infrastrukturalnych
oraz zwigzanych z OZE, gdzie wykorzystanie srebra
jest relatywnie duze.

Krétkoterminowym czynnikiem ryzyka pozostaje
sytuacja gospodarcza w Chinach, notowania metali
szlachetnych sg tez pod presja umacniajacego sie
dolara amerykanskiego i rosnacych rentownosci
obligacji skarbowych.

Zwracamy uwage, Ze partycypacja w zmianie cen
srebra w Dniu Wykupu nastepuje wylgcznie 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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http://www.lbma.org.uk/precious-metal-prices
https://www.gpw.pl/produkt-strukturyzowany?isin=XS1754453238

SZANSA NA KUPON

Instrumenty bazowy

Koszyk
spotek/indekséw/surowcow
Ochrona kapitatu

Czas trwania

(Data Wyceny Wykupu)
Obserwacje

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

Kupon okresowy/na koniec

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

Bariera autocall

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Poziom poczatkowy

Cenabiezaca

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery autocall

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego
Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2022-08-08)

iSTOXX Europe Next Dividend Low Risk Index

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

02-10-2023 (416 dni, nr 1)

17% (4,86% pa)

17% +wykup

102% w Dniu Wykupu

100,88

112,21

100,97%

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

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

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

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

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

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

Nasze obecne nastawienie do globalnego rynku akcji jest neutralne. Jednym z rynkéw, ktory preferujemy jest europejski rynek
akcji — powinien on zachowywaé sie relatywnie lepiej z uwagi na nizszy poziom wycen, ktére dyskontujg juz w znacznej mierze
oczekiwane spowolnienie gospodarcze.

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 w duzej mierze ztagodzity gospodarcze skutki epidemii i tym samym przyczynity
sie do dynamicznej poprawy koniunktury.

Poczatek 2022 roku przynosi podwyzszong zmiennos¢, ktdra wynika m.in. z obaw o tempo wzrostu gospodarczego w otoczeniu
wysokiej inflacji, niepewnosci co do polityki monetarnej najwiekszych bankéw centralnych, obaw odnosnie kolejnych fal
pandemii oraz niepewnosci co do wptywu w $rednim i dtugim terminie natozonych sankcji w wyniku wojny w Ukrainie na
globalng gospodarke. Rozwdj wydarzen bedzie w duzej mierze zalezat od tego, jak diugo potrwa wojna i jakie polityczne
rozwigzanie konfliktu zostanie znalezione. Obecnie inwestorzy obawiajg sie w najwiekszym stopniu szybszego zaciesniania
monetarnego przez amerykanski Fed oraz EBC oraz gtebszego spowolnienia gospodarczego niz pierwotnie zaktadano, co
przetozytoby sie w dalszej kolejnosci na negatywne rewizje przysztych zyskow spotek.

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

MULTI STRATEGIA
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Instrumenty bazowy

Koszyk
spétek/indeks6w/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
Konsensusu rynkowego
Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2022-08-08)

Koszyk spotek Worst Of (5)

Veolia

AbbVie ,
Enviro.

AT&T Atos

100% (bezwarunkowa)
5Y(2025-05-22)
dla autocall co 1Y

22-05-2023 (283 dni, nr 3)

narastajace 3,0% pa

9% +autocall

100% wartosci poczatkowej

100% we wszystkich obserwacjach

92,10

142,08

35,2%

35,2%

12,2%

29,88

21,32

-65,6%

-65,6%

2,7%

64,88

11,87

-446,8%

-446,8%

20,1%

80,29%

17,47

25,72

32,1%

32,1%

38,6%

Xiaomi

Corp

11,86

12,14

2,3%

2,3%

12,8%

AbbVie

Atos AT&T

Veolia

Xiaomi Corp

maj-2020

33,00
30,00
27,00
24,00
21,00
18,00
15,00

maj-2020

65,0

45,0

25,0

50

maj-2020

35,00

30,00

25,00

20,00

15,00

maj-2020

36,00

26,00

16,00

6,00

maj-2020

sty-2021 wrz-2021

maj-2022

sty-2023

sty-2021 wrz-2021

maj-2022

sty-2023

sty-2021 wrz-2021

maj-2022

sty-2023

sty-2021 wrz-2021

maj-2022

sty-2021 wrz-2021

maj-2022

sty-2023

obserwacja kuponu

obserwacja kuponu obserwacja kuponu

obserwacja kuponu

Komentarz:

AbbVie jest badawcza firmg biofarmaceutyczng ze Standow
Zjednoczonych. Portfolio produktowe koncentruje sie na leczeniu stanow
chorobowych, takich jak przewlekte choroby autoimmunologiczne w
reumatologii, gastroenterologii i dermatologii. Na rynku oczekiwane jest
pojawienie sie dwdch substytutéw dla leku Humira, co jest powodem do
korekty prognoz. Jednak wzrosta sprzedaz lekéw immunologicznych
Skyrizi i Rinvog, a nabycie bytego Allergan pozwolito czerpac¢ zyski z
sektora medycyny estetycznej i neuroscience.

AT&T - spotka jest globalnym dostawcg ustug telekomunikacyjnych,
medialnych i technologicznych wywodzagcym sie ze Standw
Zjednoczonych. Spin-off WarnerMedia moze pozwoli¢ na oddtuzenie
spotki i skupienie sie na podstawowym biznesie grupy. Spdtka
charakteryzuje sie dtugoterminowg polityka wyptaty dywidendy dla
akcjonariuszy. W najblizszej przysztosci, kluczowym aspektem dla
dziatalnosci emitenta pozostaje walka o klienta w otoczeniu technologii
5G, co wigze sie z wysokim poziomem presji ze strony konkurencji oraz
podwyzszonym poziomem wydatkéw na marketing.

Atos SE jest miedzynarodowg grupg wywodzaca sie z Francji, dziatajgcg w
sektorze IT. Grupa $wiadczy ustugi w zakresie zarzgdzania IT (outsourcing
infrastruktury i proceséw biznesowych), konsultingu, integracji systemow
(na bazie SAP), big data oraz cyberbezpieczenstwa. Spotka ma za soba
ciezki rok w zwigzku z niekorzystnym orzeczeniem w postepowaniu
sadowym z TriZetto/Cognizant, btedami ksiegowymi w dwdch spétkach
zaleznych oraz stabymi wynikami operacyjnymi na rynku amerykanskim.
Ponadto wyniki spotki pokazujg znaczace przyspieszenie kurczenia sie
bazy klientéw w podstawowym segmencie dziatalnosci, ktorzy przenosza
sie do rozwigzarh chmurowych. Sprzedaz w 2Q22 okazata sie nizsza niz w
roku poprzednim, jednak nie tak pesymistyczna jak zaktadat konsensus.
Spotka przedstawita w czerwcu intencje kosztownej reorganizacji grupy,
co w potaczeniu z rezygnacja kluczowych cztonkéw zarzadu oraz
pogarszajacymi sie perspektywami makroekonomicznymi, przetozyto sie
na ponad 50% przecene kursu akgji.

Veolia Environnement to miedzynarodowa grupa wywodzaca sie z
Francji, dziatajgca w sektorach wodno-$ciekowym, energetycznym i
gospodarki odpadami.

Xiaomi Corp jest wiascicielem marki Xiaomi, generujgcej przychody
poprzez smartfony (¥60%), produkty loT (~30%) i ustugi internetowe
(~10%). Na notowaniach spétki bedzie w dalszym ciggu cigzyé negatywny
sentyment wzgledem popytu na smartfony, ktéry utrzymuje sie na
wiekszosci rynkéw. Taka sytuacja przetozy sie na zwiekszong akcje
promocyjng i znizkowa. Spdtka obecnie zajmuje trzecie miejsce pod
wzgledem udziatu w rynku w Chinach. Znajduje sie za Vivo i Oppo.
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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

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery autocall

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2022-08-08)

Koszyk spdtek Worst Of (5)

China Renesas
AT&T N E.On
Mobile Electr.

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

30-06-2023 (322 dni, nr 3)

narastajace 3,0% pa

9% +autocall

100% wartosci poczatkowej

100% we wszystkich obserwacjach

30,23 52,30 716,19 10,02
21,32 52,50 1325,00 9,30
-67,57%  0,38% 4595%  -7,69%
-67,6% 0,4% 45,9% -7,7%
2,7% 43,5% 60,5% 24,4%

81,07%

Neste

34,74

49,46

29,76%

29,8%

12,2%

AT&T

China Mobile

Reensas Electronics

Neste

35,0

30,0

25,0

20,0

15,0

cze-2020

58,0
55,0

lut-2021 paz-2021

akuponu

cze-2022 lut-2023

52,0
49,0
46,0
43,0

40,0

cze-2020

1700
1500
1300
1100
900
700

500
cze-.
13,0

12,0
11,0
10,0
9,0
8,0
7,0

cze-2020

65,0
55,0
45,0
35,0
25,0

15,0
cze-

lut-2021 paz-2021

2020

lut-2021

paz-2021

cze-2022 lut-2023

lut-2021 paz-2021

2020 lut-2021 paz-2021

cze-2022 lut-2023

obserwac,

onu

obserwacja kup

. obserwacja kuponu
obserwacja kuponu

obserwacja kuponu

Komentarz:

AT&T - spotka jest globalnym dostawcg ustug telekomunikacyjnych,
medialnych i technologicznych wywodzagcym sie ze Standw
Zjednoczonych. Spin-off WarnerMedia moze pozwoli¢ na oddtuzenie
spotki i skupienie sie na podstawowym biznesie grupy. Spétka
charakteryzuje sie dtugoterminowg polityka wyptaty dywidendy dla
akcjonariuszy. W najblizszej przysztosci, kluczowym aspektem dla
dziatalnosci emitenta pozostaje walka o klienta w otoczeniu technologii
5G, co wigze sie z wysokim poziomem presji ze strony konkurencji oraz
podwyzszonym poziomem wydatkéw na marketing.

China Mobile — swiadczy ustugi telekomunikacyjne. Spotka oferuje ustugi
telefonii przewodowej, szerokopasmowej, roaming oraz inne powigzane
ustugi dla klientéw na terenie Hong Kongu oraz Chin kontynentalnych.
Spotka ktadzie obecnie nacisk spotki na rozwdj w segmencie
przedsigbiorstw, big data oraz Internetu Rzeczy (loT).

Dialog Semiconductor - w wyniku przejecia akcji przez Renesas
Electronics Corp. doszto do delistingu spétki. Obecnie komponentem s3
notowania Renesas Electronics z uwzglednieniem relatywnego poziomu
poczatkowego dla Dialog Semiconductor. Renesas jest wiodgcym
dostawca pétprzewodnikdw dla przemystu motoryzacyjnego.

E.on - dziata jako miedzynarodowy dostawca energii elektrycznej oraz
gazu miedzy innym w Niemczech, Wielkiej Brytanii oraz Szwecji. Ostatnie,
stabe zachowanie waloréw spotki wigze sie min. z zawirowaniami na
europejskim rynku gazu oraz mocno rosngcymi cenami energii
elektrycznej, co implikuje obawy o ewentualne interwencje rzadéw w
zakresie ograniczania podwyzek dla odbiorcéw korncowych.

Neste - jest Swiatowym liderem w produkcji biodiesla ze zrédet
odnawialnych oraz odgrywa kluczowa w rafinacji ropy naftowej w
regionie Morza Battyckiego. Ostatnie spadki notowan akcji spotki byty
powigzane z potencjalnym ograniczeniem eksportu ropy naftowej z Rosji.
Grupa poinformowata jednak, ze przeorientowata sie na dostawy
surowca z innych kierunkdw (gtéwnie z Morza Pdétnocnego), co ma
pozwoli¢ na kontynuacje przerobu w rafineriach.
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Instrumenty bazowy

Koszyk
spotek/indekséw/surowcéw
Ochrona kapitatu

Czas trwania

(Data Wyceny Wykupu)
Obserwacje

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

Kupon okresowy/na koniec

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

Bariera autocall

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Poziom poczatkowy

Cenabiezaca

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery autocall

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2022-08-08)

AbbVie

94,91

142,08

29,9%

29,9%

12,2%

Koszyk spotek Worst Of (5)

AstraZene CvVs Novartis
Health AG
100% (bezwarunkowa)

5Y(2025-07-31)
dla autocall co 1Y

31-07-2023 (353 dni, nr 3)

narastajace 3,0% pa

9,0% + autocall

105% wartosci poczatkowej

105% we wszystkich obserwacjach

8530 62,94 75,47

10590 104,25 80,41

15,4% 36,6% 1,5%

15,4% 36,6% 1,5%

13,6% 14,0% 13,1%
85,66%

Takeda
Pharma.

3769

3798

-4,2%

-4,2%

18,6%

CVS Health AstraZeneca AbbVie

Novartis

Takeda Pharmaceutical

190,0
170,0
150,0
130,0
110,0

90,0

70,0

lip-2020

11500
10 500
9500
8500
7500
6500

ip-2020

115,00

95,00

75,00

55,00

ip-2020

mar-2021 lis-2021

lip-2022 mar-2023

pol

obserwacja ku

mar-2021 lis-2021

lis-2021

mar-2021

lip-2022 mar-2023

lip-2022 mar-2023

akuponu

75,00

obserwac;

70,00

lip-2020

B

mar-2021 lis-2021

lip-2022 mar-2023

3500

3000

obserwacja kuponu

2500

lip-2020

mar-2021 lis-2021

lip-2022 mar-2023

Komentarz:

AbbVie Inc. jest badawczg firma 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
nowotworow krwi; wirusologii, w tym wirusowego zapalenia watroby
typu C (HCV) i ludzkiego wirusa niedoboru odpornosci (HIV). Na rynku
oczekiwane jest pojawienie sie dwdch substytutéw dla leku Humira, co
jest powodem do korekty prognoz. Jednak wzrosta sprzedaz lekéw
immunologicznych Skyrizi i Rinvoq, a nabycie bytego Allergan pozwolito
czerpac zyski z sektora medycyny estetycznej i neuroscience.

Rynek spodziewa sie dwucyfrowego $redniorocznego wzrostu zysku na
akcje spotki AstraZeneca w latach 2021-2025 w pordwnaniu do
jednocyfrowego tempa dla spotek poréwnawczych, z uwagi na znacza
liczbe wprowadzanych nowych lekéw. Powyisze wynika z solidnego
portfela lekéw oraz coraz lepiej prezentujacych sie perspektyw
wzrostowych dla biznesu.

CVS Health jest amerykanskg firmg z branzy farmaceutycznej i
zdrowotnej. Spotka zarzadza siecig aptek, dostarcza ubezpieczenia
zdrowotne, plany zdrowotne oraz ustugi z obszaru ochrony zdrowia do
ponad 100 min klientéw w USA. Wzrost bazy klientéw o 33% w 1Q’22
sugeruje dalszy wzrost wynikdw w 2022r. W celu cigcia kosztow, spotka
planuje zamyka¢ 300 sklepéw rocznie przez kolejne trzy lata.

Novartis AG to szwajcarski koncern farmaceutyczny dziatajgcy w dwdch
obszarach: lekdw innowacyjnych oraz lekéw generycznych (poprzez
spotke Sandoz). W pierwszym obszarze Novartis wyrdznia dwa segmenty:
lekéw  onkologicznych  oraz  pozostatych, gtéwnie  produktow
kardiologicznych albo immunologicznych. W  segmencie lekéw
generycznych i biopodobnych, Sandoz jest jednym ze $wiatowych lideréw
produkcji z ponad 1000 lekdw w ofercie. Z uwagi na stabe wyniki Sandoza
i brak postepéw badawczych zdawaja sie ktas¢ cieniem na ogdlnie solidny
wynik operacyjny. Pomimo, ze akcje wydajg si¢ niedowartosciowane,
brakuje katalizatora, ktéry mogtby sktoni¢ rynek do podwyiszenia ceny
akcji.

Takeda Pharmaceutical to najwigkszy japonski koncern farmaceutyczny,
przy czym prawie 50% sprzedazy kierowanej jest na rynek amerykanski i
europejski. Cztery najwieksze obszary sprzedazy to leki stosowane w
diabetyce, nadci$nieniu, wrzodach oraz raku prostaty. Istotng czesé
portfolio stanowi szeroki asortyment produktéw dostepnych bez recepty
(OTC), szczepionek oraz suplementéw diety. Wynik za 2021r. okazaty sie
ponizej oczekiwari. Mimo to, prognozy na 2022r. sg optymistyczne, co
pozwolito odrobi¢ spadki z pazdziernika, spowodowane informacja o
zatrzymaniu badan nad lekiem TAK—994 (w Il fazie klinicznej) czego
powodem byty obawy o bezpieczenstwo pacjentow.
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ZDROWA INWESTYCJAII
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Takeda
Pharma.

Instrumenty bazowy Koszyk spotek Worst Of (5)
Koszyk AbbVie AstraZene CVs Novartis
spétek/indekséw/surowcow Health AG
Ochrona kapitatu 100% (bezwarunkowa)

Czas trwania

5Y(2025-10-01)
(Data Wyceny Wykupu)

Obserwacje dla autocall co 1Y

Najblizsza obserwacja

03-10-2022 (52 dni, nr2)
(liczba dni, nr obserwacji)

Kupon okresowy/na koniec narastajace 2,0% pa

Wyptata w pozytywnym

scenariuszu dla najblizszej 4% + autocall
obserwacji

Bariera autocall 105% wartosci poczatkowej

Bariera kuponu w danej
0 L 105% we wszystkich obserwacjach

obserwacji
Poziom poczatkowy 87,14 8479 57,84 80,40
Cenabiezaca 142,08 10590 104,25 80,41
I o L
Odlegtosé ceny.hlezacej do 35,6% 15,9% 41,7% 5,0%
bariery autocall
odl §¢ biezacejd
eglosé ceny biezacejdo 5. (o ooy 417%  -50%
bariery kuponu
P .
otencjat wzrostu/spadku wg 12,2% 13,6% 14,0% 13.1%
Konsensusu rynkowego
Wycena rynkowa na 86,43%

GPW/Emitenta (2022-08-08)
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-0,1%

-0,1%

18,6%
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Komentarz:

.

AbbVie Inc. jest badawczg firmg biofarmaceutyczng ze Standw
Zjednoczonych. Portfolio produktowe koncentruje sig 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). Na rynku
oczekiwane jest pojawienie sie¢ dwdch substytutéw dla leku Humira, co
jest powodem do korekty prognoz. Jednak wzrosta sprzedaz lekéw
immunologicznych Skyrizi i Rinvoqg, a nabycie bytego Allergan pozwolito
czerpac zyski z sektora medycyny estetycznej i neuroscience.

Rynek spodziewa sie dwucyfrowego Sredniorocznego wzrostu zysku na
akcje spotki AstraZeneca w latach 2021-2025 w pordéwnaniu do
jednocyfrowego tempa dla spétek poréwnawczych, z uwagi na znacza
liczbe wprowadzanych nowych lekéw. Powyisze wynika z solidnego
portfela lekéw oraz coraz lepiej prezentujacych sie perspektyw
wzrostowych dla biznesu.

CVS Health jest amerykanskg firma z branzy farmaceutycznej i
zdrowotnej. Spotka zarzadza siecig aptek, dostarcza ubezpieczenia
zdrowotne, plany zdrowotne oraz ustugi z obszaru ochrony zdrowia do
ponad 100 min klientéw w USA. Wzrost bazy klientéw o 33% w 1Q’22
sygeruje dalszy wzrost wynikéw w 2022r. W celu ciecia kosztow, spotka
planuje zamykac¢ 300 sklepdw rocznie przez kolejne trzy lata.

Novartis AG to szwajcarski koncern farmaceutyczny dziatajagcy w dwdch
obszarach: lekdw innowacyjnych oraz lekdw generycznych (poprzez
spotke Sandoz). W pierwszym obszarze Novartis wyrdznia dwa segmenty:
lekéw  onkologicznych  oraz  pozostatych, gtéwnie produktow
kardiologicznych albo immunologicznych. W  segmencie lekow
generycznych i biopodobnych, Sandoz jest jednym ze swiatowych liderow
produkcji z ponad 1000 lekdw w ofercie. Z uwagi na stabe wyniki Sandoza
i brak postepéw badawczych zdawaja sie ktasé cieniem na ogdlnie solidny
wynik operacyjny. Pomimo, ze akcje wydaja sie niedowartosciowane,
brakuje katalizatora, ktory mogtby sktoni¢ rynek do podwyzszenia ceny
akcji.

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, nadci$nieniu, wrzodach oraz raku prostaty. Istotng czesé
portfolio stanowi szeroki asortyment produktéw dostepnych bez recepty
(OTC), szczepionek oraz suplementéw diety. Wynik za 2021r. okazaty sie
ponizej oczekiwan. Mimo to, prognozy na 2022r. s3 optymistyczne, co
pozwolito odrobi¢ spadki z pazdziernika, spowodowane informacja o
zatrzymaniu badan nad lekiem TAK—994 (w Il fazie klinicznej) czego
powodem byty obawy o bezpieczerstwo pacjentow.
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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

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

Bariera autocall

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Poziom poczatkowy

Cena biezaca

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery autocall

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2022-08-08)

Koszyk spotek Worst Of (5)

China  DEUTSCH . .
. Hitachi Lenovo
Mobile E TELE.
100% (bezwarunkowa)
5Y(2025-11-04)
dla autocall co 1Y
02-11-2022 (82 dni, nr2)
narastajace 2,0% pa
4% +autocall
100% wartosci poczatkowej
100% wartosci poczatkowej
48,55 13,38 3518 4,93
52,50 18,79 6910 7,11
2,9% 25,3% 46,5% 27,2%
2,9% 25,3% 46,5% 27,2%
43,5% 29,6% 19,0% 38,4%
91,67%
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Komentarz:

China Mobile — Swiadczy ustugi telekomunikacyjne. Spdtka oferuje ustugi
telefonii przewodowej, szerokopasmowej, roaming oraz inne powigzane
ustugi dla klientow na terenie Hong Kongu oraz Chin kontynentalnych.
Spotka ktadzie obecnie nacisk spotki na rozwdj w segmencie
przedsiebiorstw, big data oraz Internetu Rzeczy (loT).

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

Hitachi jest multisegmentowym koncernem wywodzacym sie z Japonii.
Wsparciem dla przysztych wynikéw grupy moze byé przede wszystkim
rosngcy segment IT (ostatnio przejecie Globallogic), oszczednosci
zwigzane ze zbyciem nisko rentownych aktywéw, synergie po przejeciu
ABB Power Grids oraz globalne programy infrastrukturalne, w
szczegolnosci w USA i Europie. Oferta Spodtki wpisuje sie rowniez globalne
trendy jak digitalizacja, dekarbonizacja oraz transformacja energetyczna.

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

Vodafone jest $wiatowym liderem w $wiadczeniu ustug mobilnych z ok.
300 min klientéw na 22 rynkach. Kluczowe rynki to Niemcy, AMAP,
Wielka Brytania, Wtochy, Hiszpania. Spdtka zajmuje pierwsze lub drugie
miejsce na wiekszosci swoich rynkéw z udziatami w rynku wynoszacymi
20-50%. Wraz z ukoriczeniem Project Spring (rozbudowa infrastruktury),
spotka moze oferowaé wzrost liczby przesytanych danych. Ostatnie
badania wykazaty powazne obawy o odptyw klientéw oraz poziom
zadowolenia klientéw. Ponadto, wzmozona konkurencja wymaga od
spotki  wiekszych naktadéw inwestycyjnych (szczegdélnie na rynku
niemieckim). Poniesione straty w ostatnim okresie, przetozyly sie na
rewizje w dot prognoz dla spétki.
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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

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

Bariera autocall

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Poziom poczatkowy

Cena biezaca

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery autocall

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2022-08-08)

Amazon

161,00

141

-20,2%

-20,2%

22,9%

Koszyk spotek Worst Of (5)

Aviva Kellog

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

01-12-2022 (111 dni, nr 2)

narastajace 2,0% pa

4,0% + autocall

105% wartosci poczatkowej

105% wartosci poczatkowej

328,41 63,68 35,30

466,90 75,39 44,90

26,1% 11,3% 17,4%

26,1% 11,3% 17,4%

3,5% -2,0% 18,9%
81,39%
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Komentarz:

Amazon.com Inc jest spdtka technologiczng prowadzacg najwiekszg na
Swiecie platforme handlu e-commerce oraz ustug IT $wiadczonych w
chmurze (AWS). Zmiana zachowan konsumentéw zwigzanych z COVID-19
(migracja w kierunku e-handlu z tradycyjnych sklepdw), rozwdj sprzedazy
w segmencie urzadzenn Amazon oraz ustug w chmurze (AWS) moga
przyczynia¢ sie do dalszego wzrostu spotki w kolejnych latach. Spdtka
dokonata w czerwcu splitu akcji 20:1. Obawy inwestoréw o potencjalne
zmniejszenie udziatu zakupdw internetowych po wygasnieciu pandemii
COVID-19 i rosnaca presja kosztowa negatywnie wptywaty na sentyment
wzgledem spdtki w ostatnich miesigcach. Wyniki za 2Q’22 byty jednak
nieco lepsze od oczekiwan zaréwno w obrebie dziatalnosci detalicznej, jak
i AWS.

Aviva PLC jest brytyjskg spotkg ubezpieczeniowa, specjalizuje sie w
indywidualnych ubezpieczeniach na zycie, polisach zdrowotnych i
majatkowych oraz produktach inwestycyjnych. Celem nowego zarzadu
Avivy jest optymalizacja wykorzystania kapitatu i rozwdj na najbardziej
obiecujacych rynkach. Zwracamy uwage, iz dotychczas, z wytaczeniem
efektéw COVID-19, wyniki spotki, osiggane wolumeny sprzedazy i
wskazniki kapitatowe okazaty sie byc¢ solidne. Spotka w dalszym ciggu
ogranicza koszty i zmniejsza zadtuzenie.

Kellog Co jest amerykarskim producentem zywnosci, gtéwnie w obszarze
ptatkdw $niadaniowych, ciastek, mrozonek oraz przekasek. Do portfolio
Kellog nalezg takie marki jak m.in. Kellogg’s, Pringles, Special K, Pop-Tarts
albo Cheez It. Gtdéwnym klientem spétki jest amerykanska sie¢ Walmart
odpowiadajaca za ok. 20% sprzedazy Kellogg. Dziatalno$¢ w obszarze
FMCG zapewnia spofce stabilny wzrost przychoddéw i zyskow w dtugim
terminie, w krétkim terminie ryzykiem sa rosngce koszty surowcéw oraz
stabilno$¢ fancuchéw. W czerwcu inwestorzy pozytywnie przyjeli
ogtoszony plan podziatu Kellog na trzy osobne spétki zajmujace sie
przekgskami, ptatkami oraz zywnoscia organiczng. Wg plandw zarzadu
podziat pozwoli osiggng¢ osobnym podmiotom szybsze tempo wzrostu i
wieksza wycene niz dziatanie w obecnym konglomeracie.

NN Group NV to holenderska spétka dziatajgca gtéwnie w obszarze
ubezpieczen oraz zarzgdzania aktywami. Grupa Nationale Nederlanden
dziata na rynku europejskim oraz japorskim obstugujac ponad 18
milionéw klientéw i zarzadza aktywami o wartosci ponad 276 mlid EUR.
Spotka posiada wysoki wskaznik kapitatowy Solvency Il (216% po 2021 r.),
co przy wysokiej generacji gotowki i solidnym bilansie (wsparty sprzedaza
za 1,7 mld USD spétki NN Investment Partners do Goldman Sachs)
pozwala na regularne wyptacanie atrakcyjnych dywidend.

Orange SA jest francuskg spotkg telekomunikacyjng i jednym z
najwiegkszych dostawcow ustug w tym sektorze w Europie i Afryce. Grupa
odnotowata w | potowie b.r. wzrost przychoddéw r/r o 2,1% oraz wyniku
operacyjnego o 7,4%.
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SWIAT GIER

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
Konsensusu rynkowego

Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2022-08-08)

Koszyk spotek Worst Of (2)

Nintendo Take Two Interactive
100% (warunkowe z limitem 60%)
4Y(2025-01-06)
dla autocall co 1M po 6M; dla kuponu co 1M

06-09-2022 (25 dni, nr 20)

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

7,98% +autocall

92% wartosci poczatkowej

92% wartosci poczatkowej

65 550,00 201,85

57 280,00 120,67

-5,3% -53,9%

-5,28% -53,89%

18,19% 37,57%
66,43%

Komentarz:

Nintendo Co Ltd. jest japoriska firma elektroniki uzytkowej i gier wideo z siedzibg w Kioto. Firma opracowata takie konsole jak
GameCube, GameBoy Advance, Nintendo DS (portable), Wii czy Nintendo Switch. Koncern posiada réwniez w portfolio takie
tytuty jak Super Mario, Donkey Kong, Zelda czy Pokemon. Wyniki za ostatni kwartat okazaty sie byé 12% ponizej konsensusu
rynkowego. Powodem byta staba sprzedaz zaréwno segmentu hardware jak i software.

TakeTwo Interactive Software Inc to amerykanski producent gier wideo znajdujacy sie Swiatowej czotéwce dostawcow
wirtualnej rozrywki. 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. Wsparciem dla wynikéw spétki powinny by¢ premiery konsol nowej
generacji, czyli Sony PlayStation 5 oraz Xbox Series X oraz wzrost zaangazowania graczy, ktéry obserwujemy we wszystkich
gospodarkach. Dodatkowo, spoétka dziata jako wydawca dla gier oraz oprogramowania opracowanego przez inne podmioty.
Dostrzegamy ryzyko wynikajace z przejecia przez TakeTwo giganta na rynku gier mobilnych, spétki Zynga, za rekordowg kwote
12,7 miliarda dolaréw. Spadki kursu spotki po informacjach o przejeciu Zynga zostaty na poczatku lutego odrobione po
informacjach o kolejnych przejeciach w sektorze (np. wezwanie Microsoft na akcje Activision Blizzard), jednak negatywne
nastawienie do sektora technologicznego przetozyto sie na dalsze spadki. Ponadto TakeTwo potwierdzit, iz prowadzi prace nad
kolejnym, szdstym juz tytutem z cyklu Grand Theft Auto.

Nintendo Take Two Interactive
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Instrumenty bazowy Koszyk spotek Worst Of (5)
Koszyk . Samsung
spotek/indeksow/surowcow NetEase Nintendo salesforce Elec
Ochrona kapitatu 100% (bezwarunkowa)
Czas trwania 5Y(2025-12-30)

(Data Wyceny Wykupu)

Obserwacje dla autocall co 1Y

Najblizsza obserwacja

N X . 04-01-2023 (145 dni, nr 2)
(liczba dni, nr obserwacii)

Kupon okresowy/na koniec narastajace 2,0% pa

Wyptata w pozytywnym

scenariuszu dla najblizszej 4% + autocall
obserwacji

Bariera autocall 105% wartosci poczatkowej

Bariera k danej
CHIRLIIE LT CE, 105% wartosci poczatkowej

obserwacji
Poziom poczatkowy 148,70 65550 220,31 83 000
Cenabiezaca 142,70 57 280 186,73 60 200
odl §¢ biezacejd
eglosé ceny biezacejdo o o 000 239%  -44,8%
bariery autocall
I 3 T
Odlegtosé ceny'blezacej do -9,4% 20,2% 23.9% 44,8%
bariery kuponu
Potencjat t dk
otencjal wzrostu/spadkuwe 0 0 1go0 3050 34,8%
Konsensusu rynkowego
Wycena rynkowa na 77,35%

GPW/Emitenta (2022-08-08)
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Komentarz:

NetEase Inc to jeden z najwiekszych producentéw gier na komputery
osobiste i urzagdzenia mobilne w Chinach. Spétka dziata réwniez w innych
obszarach IT, poczawszy od ustugi poczty -elektronicznej, portal
informacyjny, aplikacje mobilne, konczac na platformach e-commerce
oraz ustugach strumieniowego przesytania muzyki. Najwiekszym ryzykiem
dla ksztattowania sie notowan akcji pozostaja ryzyka regulacyjne w
Chinach.

Nintendo jest japonska firma elektroniki uzytkowej i gier wideo z siedziba
w Kioto. Firma opracowata takie konsole jak GameCube, GameBoy
Advance, Nintendo DS (portable), Wii czy Nintendo Switch. Koncern
posiada réwniez w portfolio takie tytuty jak Super Mario, Donkey Kong,
Zelda czy Pokemon. Wyniki za ostatni kwartat okazaty sie by¢ 12% ponizej
konsensusu rynkowego. Powodem byta staba sprzedaz zaréwno gatezi
hardware jak i software.

salesforce.com to amerykanski podmiot, ktéry dominuje na globalnym
rynku platform CRM oraz aplikacji z nimi zwigzanych. Po udanej integracji
ponad 40 przeje¢ od 2009 r. salesforce.com Inc dysponuje obecnie
najbardziej wszechstronnym i bogatym w funkcje pakietem CRM. Spadki
kursu spotki w ostatnich miesigcach s3 powigzane z odwrotem
inwestoréw od sektoréow postrzeganych jako wzrostowe na skutek
rosngcych stép procentowych.

Samsung jest globalnym liderem sprzedazy licznych sprzetow
gospodarstwa domowego, jak rowniez bardziej zaawansowanych
produktéow elektronicznych. W dtugim terminie prognozy rynkowe
zaktadajg wzrost popytu na pamie¢ (RAM) ze strony urzadzen mobilnych
oraz serwerdow przy stabilnej podazy rynkowej (ograniczenia podazowe
producentéw). Pomimo bardzo dobrych wynikéw za Il kwartat (zysk
operacyjny +11% r/r) obecnie inwestorzy obawiajg sie jednak, ze
spowolnienie gospodarcze przetozy sie na schtodzenie popytu ze strony
smartfondw oraz spadki cen pamieci w kolejnych okresach.

TakeTwo Interactive Software to amerykanski producent gier wideo
znajdujacy sie w Swiatowej czotdwce dostawcoéw wirtualnej rozrywki.
Dostrzegamy ryzko w zwiazku z przejeciem przez TakeTwo spotki Zynga,
za kwote 12,7 miliarda dolaréw. Poprawa kursu spétki na poczatku lutego
byta skutkiem kolejnych przeje¢ w sektorze (np. wezwanie Microsoft na
akcje Activision Blizzard), jednak negatywne nastawienie do sektora
technologicznego przetozyto sie na dalsze spadki. Ponadto TakeTwo
potwierdzit, iz prowadzi prace nad kolejnym, széstym juz tytutem z cyklu
Grand Theft Auto.
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Instrumenty bazowy

Koszyk
spétek/indekséw/surowcéw
Ochrona kapitatu

Czas trwania

(Data Wyceny Wykupu)
Obserwacje

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwaciji)

Kupon okresowy/na koniec

Wypftata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

Bariera autocall

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Poziom poczatkowy

Cena biezaca

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery autocall

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2022-08-08)

Koszyk spotek Worst Of (5)

Akzo  GlaxoSmit Hyundai NESTLE SA-
i Lenovo
Nobel hKline Motor REG
100% (bezwarunkowa)
5Y(2026-01-27)
dlaautocall co 1Y
01-02-2023 (173 dni, nr2)
narastajace 2,0% pa
4% +autocall
105% wartosci poczatkowej
105% wartosci poczatkowej
85,18 1357 238500 9,68 102,34
69,56 1448 196 000 7,11 115,44
-28,6% 1,6% -27,8% -43,0% 6,9%
-28,6% 1,6% -27,8% -43,0% 6,9%
25,6% 32,1% 32,4% 38,4% 10,2%
77,34%
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Komentarz:

Akzo Nobel NV wywodzi sie z sektora chemicznego, a obecnie spotka jest
liderem na globalnym rynku farb i powtok dekoracyjnych. Akzo Nobel NV
operuje pod markami jak Dulux czy Sikkens. W ostatnim okresie
notowaniom cigzg obawy o spadek rentownosci w wyniku wzrost cen
komponentéw, jednak jak pokazaty wyniki ostatnich kwartatéw okazaty
sie one przesadzone — wsparciem w kolejnych kwartatach moze by¢
rosngcy wolumen oraz poczynione oszczednosci kosztowe.
GlaxoSmithKline PLC to jeden z najwiekszych  koncerndow
farmaceutycznych w Europie. Spdtka opracowuje, produkuje i sprzedaje
m.in. szczepionki, leki na recepte, jak i dostepne bez recepty oraz inne
produkty medyczne dostepne powszechnie dla konsumentéw. Portfolio
spotki obejmuje ponad kilkaset pozycji, przy czym najwiecej produktow
powigzanych jest z astmg, chorobami serca i uktadu krazenia, chorobami
skory. Spotce mogg cigzy¢ problemy patentowe zwigzane z lekami
przeciw HIV.

Hyundai Motor to najwiekszy potudniowokoreanski producent aut. Z
uwagi na relatywnie duzg ekspozycje na rynek rosyjski (m.in. dwie
fabryki), notowania mocno tracity po wybuchu wojny w Ukrainie. Hyundai
ograniczyt czesciowo produkcje oraz sprzedaz na rynek rosyjski. Powyzsze
oraz stabsze globalne perspektywy rynku automotive (zaburzone
fafncuchy dostaw) przetozyly sie na stabszy performance w ostatnich
miesigcach. Wspomnie¢ nalezy, ze spdtka raportuje lepsze wyniki od
oczekiwan (1Q22 oraz 2Q22), z uwagi na lepszy mix (wiecej SUV i
Premium) oraz wzrost cennikéw. Zarzad nadal dostrzega nadmiarowy
popyt, co moze pozwoli¢ utrzymaé marze mimo rosngcych cen surowcéw
w otoczeniu nizszych wolumendw.

Lenovo jest liderem na swiatowym rynku komputeréw PC z okoto 20%
udziatem. Spdtka jest tez wiodacym producentem smartfonéw oraz
serwerow. W kolejnych kwartatach w poprawie wynikéw powinien tez
kontrybuowa¢ segment mobilny, czyli miedzy innymi Motorola przejeta
od Google w 2014 roku, ktdéra osiggneta juz prég rentownosci. Z kolei
czynniki jak ekspozycja przychodéw Spétki na gospodarke chinska, czy
brak przerwanych tarcuchéw dostaw moga przetozy¢ sie na wzrost
udziatéw rynkowych. Jednak zagrozeniem moze by¢ ogdlne spowolnienie
gospodarcze.

Nestle SA-REG to miedzynarodowa firma, ktdra zajmuje sie produkcja i
sprzedaza szerokiej gamy produktéw spozywczych. Gtdwne kategorie
produktéw obejmujg kawe, wode, produkty mleczne, zywnos¢ dla
niemowlat, lody, mrozonki, czekolada, karme dla zwierzat domowych, a
takze zywienie kliniczne. Nestle posiada w portfolio okoto 2000
globalnych i lokalnych marek, w tym Nescafe, Purina, Maggi, Winiary,
BoboFrut, CornFlakes, Nateczowianka, Gerber, KitKat, Nespresso.
Dziatalno$¢ w obszarze FMCG zapewnia spoétce stabilny wzrost
przychoddw i zyskéw w dtugim terminie, w krétkim terminie ryzykiem sa
rosngce koszty surowcow oraz stabilnos¢ taricuchéw dostaw. Ekspozycja
spotki na Rosje i Ukraing to ok. 2,5% przychoddw i zysku operacyjnego.
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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

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

Bariera autocall

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Poziom poczatkowy

Cena biezaca

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery autocall

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2022-08-08)

Koszyk spotek Worst Of (3)

Tencent Holdings

Netflix Inc
Ltd

Deutsche Tele.
100% (warunkowa z limitem 60%)
5Y(2026-02-27)
dla autocall co 1Y; czes$¢ podlegajgca zwrotowi po 6M

01-03-2023 (201 dni, nr 2)

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

1,60% + autocall

100% wartosci poczatkowej

100% wartosci poczatkowej

15,03 550,64 676,51
18,79 242,70 304,20
20,0% -126,9% -122,4%
20,03% -126,88% -122,39%
29,58% -1,74% 49,31%

4,89% (odciecie 80% kuponu)

Komentarz:

Deutsche Telekom jest jednym z najwiekszych dostawcow ustug telekomunikacyjnych w Europie i wiodacym globalnym dostawca
zintegrowanych ustug telekomunikacyjnych, réwniez dla odbiorcéw biznesowych. Dziatalnos$¢ skupia sie w trzech 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 amerykanski dostawca platformy streamingowej pod tg sama nazwg na urzadzenia stacjonarnych oraz mobilnych.
Spoétka pozostaje liderem w branzy, a popularnos¢ zdobyta dzieki wysokiej efektywnosci w zakresie personalizacji tresci dla
poszczegdlnych uzytkownikdw. Ostatnie, mocne spadki cen akcji sg powigzane z stabym otoczeniem wokdt sektora spotek
technologicznych, ktéry od poczatku roku podlegat mocnej wyprzedazy. Spétka opublikowata zysk na akcje za Q222 na poziomie 3,20
USD, tj. powyzej konsensusu (2,92 USD). Pozytywnie przez rynek zostaty odebrane réwniez informacje odnosnie spadku globalnej
liczby subskrybentéw o 969 000 tj. o wiele nizej niz zapowiadane wczesniej przez zarzad 2 min abonentdéw. Z kolei w ramach prognozy
na Q322 zapowiedziano wzrost bazy o 1 milion nowych klientéw. Powyzsze przetozyto sie na krétkoterminowe polepszenie otoczenia
wokét waloréw emitenta.

Tencent Holdings Ltd to wywodzacy sie z Chin holding inwestycyjny, ktéry dostarcza szerokie portfolio produktéw oraz ustug w
zakresie nowych technologii. Ubiegtoroczna przecena akcji wynika z pogorszenia sentymentu wobec chiriskich spétek technologicznych
w zwigzku z dziatalnoscig chiriskich wtadz, ktére dazg do wigkszej kontroli krajowych gigantéw. W ostatnim czasie nastawienie wtadz
do rynku gier zmienia sie na pozytywne i do sprzedazy dopuszczane s3g kolejne tytuty. Niemniej jednak zarzad nie widzi wptywu
regulacji na poziomie strukturalnym na biznes w dtugim terminie. Przychody w segmencie gamingowym z graczy ponizej lat 16 (dla
ktérych wprowadzono ograniczenia w czasie gry) odpowiadajg jedynie za 2,6% krajowych przychodéw, co ogranicza wptyw
potencjalnych restrykcji dla nieletnich graczy na wyniki spétki. Zarzad réwniez nie widzi znaczacego wptywu regulacji dotyczacych
zbierania danych, czy prywatnosci. Takie ryzyko dostrzega jednak rynek co wraz z nizszym popytem ze strony reklamodawcéw
edukacyjnych i opdznieniami w wydawaniu gier cigzy notowaniom. Za stabsze wyniki w 1Q22 odpowiadajg nizsze przychody z reklam.

Deutsche Tele. Netflix Inc

Tencent Holdings Ltd
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SWIATOWE MARKI I

Instrumenty bazowy Koszyk spotek Worst Of (5)
Koszyk McDonal . . Volkswage
spotek/indekséw/surowcéw d IPiET YitlsvEr

Ochrona kapitatu 100% (bezwarunkowa)
Czas trwania 5Y(2026-02-27)

(Data Wyceny Wykupu)

Obserwacje dlaautocall co 1Y

Najblizsza obserwacja

N X . 01-03-2023 (201 dni, nr 2)
(liczba dni, nr obserwaciji)

Kupon okresowy/na koniec narastajace 2,0% pa

Wyptata w pozytywnym

scenariuszu dla najblizszej 4% + autocall
obserwacji

Bariera autocall 105% wartosci poczatkowej

Bariera kuponu w danej
D ! 105% wartosci poczatkowej

obserwacji
Poziom poczatkowy 208,25 33,69 43,66 175,82
Cenabiezaca 259,28 48,29 46,22 147,20
odl $¢ biezacejd
eglosé ceny biezacejdo o 00 08%  -254%
bariery autocall
I i L.
Odlegtosé ceny.blezqcejdo 15.7% 26.7% 0,8% 25.4%
bariery kuponu
Potencjat t dk
otencjat wzrostu/spadku wg 7.7% 16,0% 9,2% 48,3%

Konsensusu rynkowego

Wycena rynkowa na

79,91%
GPW/Emitenta (2022-08-08)
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Komentarz:

McDonald’s Corp to najwieksza na swiecie spotka restauracyjna i lider na
rynku amerykanskich restauracji szybkiej obstugi. Powszechna dostepnos¢
szczepionki w skali globalnej w potowie 2021 roku przetozyta sie na
powrdt klientdéw do punktéw stacjonarnych i dwucyfrowe odbicie
sprzedazy. Z drugiej strony ryzykiem moga by¢ rosngce koszty
wynagrodzen i surowcow, spotka poinformowata takze o wycofaniu sie z
Rosji co moze kosztowa¢ ok. 1,4 mld USD (odpis w wysokosci ok. 20%
ubiegtorocznego zysku).

Pfizer Inc to jeden z najwiekszych na S$wiecie koncernow
farmaceutycznych. Pojawienie sie bardziej zakaznych wariantéw Covid-19
bedzie sprzyja¢ wiekszemu zapotrzebowaniu na szczepionki, co bedzie
objawiac sie wiekszymi zamowieniami ze strony rzgdéw. W maju spotka
uzyskata zgode na przejecie Biohaven, poprzez co nabedzie juz
zaakceptowany lek na migrene — Nurtec.

Unilever jest jednym z liderdw w branzy towaréw konsumpcyjnych.
Dziatalnos¢ w obszarze FMCG zapewnia spofce stabilny wzrost
przychoddw i zyskéw w dtugim terminie, w krotkim terminie ryzykiem sa
rosngce koszty surowcow oraz stabilnos¢ taricuchow dostaw. Z drugiej
strony, w z uwagi na oczekiwania inwestorow spdtka ogtosita plan
restrukturyzacji posiadanych bizneséw i zmian w organizacji koncernu.
Wyniki za ostatnie kwartaty byly powyzej oczekiwan z uwagi na mocny
wzrost cen sprzedazy, jednak zwracamy uwage oczekiwania spotki dot.
wyraZnego pogorszenia marz w 2022 r. ze wzgledu na wzrost kosztow
surowcow.

Volkswagen jest jednym z najwiekszych na $wiecie producentow
samochodéw. W przysztosci wsparciem wynikdw powinien byé
dynamiczny rozwdj portfolio aut o napedach niskoemisyjnych, w tym
elektrycznych — obecnie koncern pozostaje liderem elektryfikacji w
branzy. W ostatnich miesigcach obawy wzbudzaja nizsze wolumeny
sprzedazowe z uwagi na ograniczenia produkcji, ktére mogg zaostrzy¢ sie
w wyniku wojny w Ukrainie i braku dostepnosci komponentéw (m.in.
wigzek elektrycznych) oraz obawy o ograniczenia w dostepnosci oraz
rosngce ceny energii. Utrzymujgce sie wysokie portfele zlecern powinny
wspierac rosnace ceny a tym samym rentownosc.

Walmart Inc to amerykanska sie¢ supermarketéw, bedaca jednym z
najwiegkszych na Swiecie sprzedawcéw detalicznych. W ostatnich latach
spotka mocno rozwija réwniez biznes e-commerce, 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 zyskow w najblizszych kwartatach z uwagi
na presje kosztowa, spowolnienie konsumpcji po wygasnieciu programéw
fiskalnych w USA oraz inwestycje w nowe obszary biznesu. Powyzsze
wida¢ w wynikach za 1Q'22 oraz 2Q’22 — pomimo wyzszej od oczekiwan
sprzedazy, zysk na akcje byt gorszy od oczekiwan, a spétka spodziewa sie
stagnacji zyskdw w catym 2022 r., co zostato negatywnie przyjete przez
inwestoréw.
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MOC DYWERSYFIKACJI

Komentarz:

WMm/P Moc Dywersyfikacji .

Instrumenty bazowy Koszyk spotek Worst Of (3)

Koszyk EDF GlaxoSmithKline Nvidia Cor
spotek/indekséw/surowcow P
Ochrona kapitatu 100% (warunkowa z limitem 60%)

Czas trwania 5Y(2026-03-30)

(Data Wyceny Wykupu)

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

Najblizsza obserwacja 03-04-2023 (234 dni, nr 2)
(liczba dni, nr obserwacji)
narastajace 4,0% (4,0% pa) dla czesci inwestycyjnej

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

Wyptata w pozytywnym

scenariuszu dla najblizszej 1,60% + autocall

obserwacji *
Bariera autocall 100% wartosci poczatkowej

Bariera kuponu w danej
2 L 100% wartosci poczatkowej

obserwacji
Poziom poczatkowy 10,94 1277,60 138,12
Cenabiezaca 11,91 1448,20 179,42
odl §¢ biezacej d
eglos¢ ceny. iezacejdo 8,1% 11,8% 23,0%
bariery autocall
I iz L
Odlegtosé ceny'blezacej do 8,12% 11,78% 23,02%
bariery kuponu
Potencjat t dk
otencjat wzrostu/spadku wg 415% 32.12% 25.89%

Konsensusu rynkowego

Wycena rynkowa na

15,85% (odciecie 80% kuponu)
GPW/Emitenta (2022-08-08)

EDF jest najwiekszg firmg z sektora energetycznego w Europie pod wzgledem sprzedazy, produkcji energii oraz zainstalowanych mocy
wytworczych. Mocne spadki cen akeji spétki na poczatku roku wynikaty z dwéch informacji: 1) w otoczeniu presji inflacyjnej, francuski
rzad wdrozyt srodki majace na celu ograniczenie wzrostu taryf na sprzedaz energii elektrycznej w 2022 r. Spétka szacuje ujemny wptyw
powyzszego zdarzenia na poziomie ok. 8 mld EUR zysku EBITDA. 2) EDF zrewidowat swoje szacunki dotyczace produkcji energii
jadrowej z 330-360 TWh do 280-300 TWh na 2022 rok. Na poczatku lipca, francuski rzad ogtosit, iz zamierza w trybie pilnym przejaé
kontrole nad spétka. Ma on zaoferowac inwestorom 12 EUR za akcje, co oznacza premie w wysokosci ok. 50% w stosunku do ceny
zamkniecia z dnia 5 lipca, tj. dzien przed ogtoszeniem nacjonalizacji. Wezwanie ma zosta¢ formalnie ogtoszone we wrzesniu, a
transakcja zakonczy sie w pazdzierniku. Powyzsze wptyneto na mocne odbicie notowan instrumentéw emitenta w okolice ww.
poziomdéw cenowych.

GlaxoSmithKline PLC to jeden z najwiekszych koncernéw 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 spétki obejmuje ponad kilkaset pozycji, przy czym
najwiecej produktéw powigzanych jest z astma, chorobami serca i uktadu krazenia, chorobami skéry. Produkty spétki maja rowniez
zastosowanie w terapii przeciw HIV oraz nowotworom. Spétka wydzielita niedawno cze$é dotychczasowej dziatalnosci w formie nowej
spotki — Haleon. Branza 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
zostaé wzmocniony wraz wzrostem $wiadomosci zdrowotnej po doswiadczeniach epidemii COVID-19. Spétce mogg cigzy¢ problemy
patentowe zwigzane z lekami przeciw HIV.

Nvidia Corp to wywodzaca sie ze Standw Zjednoczonych firma technologiczna, ktéra jest miedzy innymi producentem kart graficznych
oraz procesoréw do komputerédw osobistych oraz urzadzen mobilnych jak tablety i telefony. Spétka dziata w dwdch segmentach (karty
graficzne i centra danych). W swojej obecnej strategii spotka skupia sie na szerszej penetracji rynku urzagdzen mobilnych oraz ustugach
z zakresu nowych technologii (big data, chmura, sztuczna inteligencja). Spadki kursu spétki w ostatnich miesigcach sa powigzane z
odwrotem inwestoréw od sektoréw postrzeganych jako wzrostowe na skutek rosngcych stép procentowych. Pomimo obnizki przez
zarzad oczekiwan wynikowych na 2Q po publikacji wynikéw za 1Q, wstepne wyniki za ten okres byty wyraznie nizsze od prognoz ze
wzgledu na negatywny wptyw lockdown w Chinach na produkcje chipdw, obserwowany jest tez spadek popytu w segmencie kart
graficznych, co powigzane jest z dekoniunkturg na rynku kryptowalut i komputeréw osobistych (PC).

EDF GlaxoSmithKline

NvidiaCorp
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Instrumenty bazowy Koszyk spotek Worst Of (5)
Koszyk Carrefou Deutsche

E.O EDF
spétek/indekséw/surowcéw r Tele. n
Ochrona kapitatu 100% (bezwarunkowa)

Czas trwania

5Y(2026-03-27)
(Data Wyceny Wykupu)

Obserwacje dlaautocall co 1Y

Najblizsza obserwacja

03-04-2023 (234 dni, nr2)
(liczba dni, nr obserwaciji)

Kupon okresowy/na koniec narastajace 2,0% pa
Wypftata w pozytywnym

scenariuszu dla najblizszej 4,0% + autocall
obserwacji

Bariera autocall 105% wartosci poczatkowej

Bariera kuponu w danej
D . 105% wartos$ci poczatkowej

obserwacji
Poziom poczatkowy 15,25 17,25 9,95 10,94
Cenabiezagca 17,18 18,79 9,30 11,91
Odleglosé ceb'::i::i:::oji: 68%  36%  -12,4%  35%
Odlegtos¢ ceny biezacej do 6,8% 3.6% 12,4% 3.5%

bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg

19,9% 29,6% 24,4% -4,1%
Konsensusu rynkowego

Wycena rynkowa na

! 77,26%
GPW/Emitenta (2022-08-08)

EDF E.ON Deutsche Telekom Newmont corp

Carrefour
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Komentarz:

Newmont Corp wywodzi sie z USA i zajmuje sie produkcjg i
poszukiwaniem m.in. ztota, miedzi, srebra, cynku i otowiu. Na koniec
2021 roku spdtka posiadata potwierdzone rezerwy ztota na poziomie
ponad 92,3 mIn uncji. Ostatnia przecena cen akgji spotki jest powigzana z
spadkowym trendem cen surowcdw przemystowych i metali
szlachetnych.

Deutsche Telekom jest jednym z najwiekszych dostawcédw ustug
telekomunikacyjnych w Europie i wiodgcym globalnym dostawca
zintegrowanych ustug telekomunikacyjnych, réwniez dla odbiorcow
biznesowych.

E.On dziata jako miedzynarodowy dostawca energii elektrycznej oraz
gazu miedzy innymi w Niemczech, Wielkiej Brytanii oraz Szwecji.
Ostatnie, stabe zachowanie waloréow spotki wigze sie min. z
zawirowaniami na europejskim rynku gazu oraz mocno rosngcymi cenami
energii elektrycznej, co implikuje obawy o ewentualne interwencje
rzadéw w zakresie ograniczania podwyzek dla odbiorcéw korncowych.

EDF jest najwieksza firmg z sektora energetycznego w Europie pod
wzgledem sprzedazy, produkcji energii oraz zainstalowanych mocy
wytworczych. Mocne spadki cen akcji spdtki na poczatku roku wynikaty z
dwdch informacji: 1) w otoczeniu pres;ji inflacyjnej, francuski rzad wdrozyt
srodki majace na celu ograniczenie wzrostu taryf na sprzedaz energii
elektrycznej w 2022 r. Spoétka szacuje ujemny wptyw powyzszego
zdarzenia na poziomie ok. 8 mld EUR zysku EBITDA. 2) EDF zrewidowat
swoje szacunki dotyczace produkcji energii jadrowej z 330-360 TWh do
280-300 TWh na 2022 rok. Na poczatku lipca, francuski rzad ogtosit, iz
zamierza w trybie pilnym przeja¢ kontrole nad spétka. Ma on
zaoferowa¢ inwestorom 12 EUR za akcje, co oznacza premie w
wysokosci ok. 50% w stosunku do ceny zamkniecia z dnia 5 lipca, tj. dzien
przed ogtoszeniem nacjonalizacji. Wezwanie ma zosta¢ formalnie
ogloszone we wrzesniu, a transakcja zakonczy sie w pazdzierniku.
Powyzsze wptyneto na mocne odbicie notowar instrumentéw emitenta w
okolice ww. poziomdéw cenowych.

Carrefour to wywodzaca sie z Francji, jedna z najwiekszych w Europie
oraz w Brazylii sieci handlowych. Wzrostu kursu na poczatku 2022 r.
zwigzane sg z doniesieniami o powrocie analiz przejecia spotki przez
Auchan, co wzmocnitoby pozycje francuskich sieci handlowych w
konkurencji z dyskontami (Aldi, Lidl). Po solidnych wynikach za 1H2022,
Zarzad potwierdza pozytywne momentum biznesu dla reszty 2022 r. za
sprawg dobrej koniunktury na drugim najwazniejszym rynku, czyli Brazylii,
pomimo rosnacej inflacji i wyzszych kosztach w Europie.
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MOC DYWERSYFIKACJI Il

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
Konsensusu rynkowego

Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2022-08-08)

Koszyk spotek Worst Of (3)

Mercedes-Benz

Meta Platforms Kerin
g Group AG

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

03-05-2023 (264 dni, nr 2)

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

1,60% + autocall

100% wartosci poczatkowej

100% wartosci poczatkowej

322,58 675,30 74,41
177,49 559,70 74,92
-81,7% 17,1% 0,7%
-81,75% -20,65% 0,68%
27,19% 22,31% 13,79%

7,38% (odciecie 80% kuponu)

Komentarz:

wwm/P Moc Dywersyfikacii Il :

Mercedes-Benz Group AG (wcze$niej Daimler AG) posiada w portfolio trzecig co do wielkosci marke samochoddéw luksusowych na swiecie —
Mercedesa. Spdtka wiekszg uwage skupia obecnie na rozwoju pojazdéw z segmentu premium o napedzie nisko lub zero emisyjnym (BEV).
Wsparciem dla poprawy wynikéw spdtki w najblizszych kwartatach moze by¢ utrzymanie mocnej pozycji w szybko rozwijajagcym sie regionie Azji,
a takze oczekiwany powrdt popytu w segmencie ciezarowek. Branza oczekiwata, ze w perspektywie potowy 2022 roku nastgpi normalizacja
sytuacji podazowej potprzewodnikdw oraz produkcji aut, niemniej wojna w Ukrainie istotnie stonowata te oczekiwania, a na horyzoncie pojawity
sie braki nowych komponentéw oraz wyzsze ceny surowcow. Jednoczesnie nizszy wzrost gospodarczy moze obnizyé popyt, w szczegélnosci w
Europie. Wydaje sie jednak, ze marki premium powinny posiada¢ wieksza zdolnos$¢ przenoszenia kosztéw na odbiorcéw koricowych, czego
potwierdzeniem sg wyniki 1H22 gdzie wzrost cennikéw pozostawat mocnym wsparciem dla rezultatéw, ktére okazaty sie powyzej prognoz
rynkowych.

W grudniu 2021 doszto do wydzielenia (spin-off) z grupy segmentu Daimler Trucks (najwigkszy na $wiecie producent ciezaréwek) a nastepnie
wprowadzenie na gietde we Frankfurcie (DTG GY). W rezultacie doszto do dostosowania kursu Mercedes-Benz Group AG, gdyz kaidy
akcjonariusz spotki otrzymat za 2 posiadane akcje doktadnie 1 akcje Daimler Trucks. Finalnie certyfikat Moc Dywersyfikacji Il opiera sie na
koszyku 1x Mercedes-Benz Group AG + 0,5x Daimler Trucks Holdings AG (nie miato miejsca dostosowanie barier oraz pozioméw
poczatkowych).

Kering SA to wywodzaca sie z Francji spdtka skupiajgca w swoim portfolio luksusowe marki. Dobra luksusowe nalezg do sektordw, ktére powinny
korzysta¢ na oczekiwanym ozywieniu popytu po zakonczeniu pandemii COVID-19, a w szczegdlnosci gtéwna marka spotki (Gucci) jest mocno
eksponowana na popyt ze strony turystyki. Trend poprawy wynikéw utrzymat sie w | kwartale br. (sprzedaz +21% r/r), jak i w 2Q (sprzedaz +12%
r/r). Tym samym dzigki silnemu popytowi w Europie i USA (nawet pomimo obaw o spowolnienie konsumpcji w wyniku rosngcej inflacji), spotka
nie odczuta negatywnego wptywu trwajgcych w 2Q lockdown w Chinach.

Meta Platforms Inc (dawniej: Facebook Inc) jest wtascicielem najwiekszego portalu spotecznosciowego Facebook z 2,5 mld aktywnych
uzytkownikéw miesiecznie. Ostatnie, mocne spadki cen waloréw spotki sg powigzane z negatywnym otoczeniem wokdt spotek technologicznych.
Ponadto, przy okazji publikacji wynikéw za IV kwartat 2021 roku zarzad poinformowat o pierwszym w historii spdtki spadku liczby aktywnych
uzytkownikéw dziennie serwisu Facebook. Jednoczesnie, same wyniki za Il kwartat 2022 roku pokazaty spadek zysku na akcje kw/kw do 2,46 USD
vs. 2,72 USD przy konsensusie na poziomie 2,54 USD. Z kolei przychody spadty r/r o prawie 1% do 28,82 mld USD. W Il kwartale b.r. przychody
majg spas¢ wg spotki do przedziatu 26-28,5 mld USD.
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Instrumenty bazowy

Koszyk
spétek/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
Konsensusu rynkowego

Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2022-08-08)

Meta

Platform

c

320,02

177,49

-89,3%

-89,3%

27,2%

Honda PepsiCo

Koszyk spotek Worst Of (5)

100% (bezwarunkowa)
5Y(2026-04-30)
dla autocall co 1Y

08-05-2023 (269 dni, nr 2)

narastajace 2,0% pa

4% +autocall

105% wartosci poczatkowej

105% wartosci poczatkowej

3318 145,56 136,00

3557 175,04 147,83

2,1% 12,7% 3,4%

2,1% 12,7% 3,4%

13,9% 3,2% 22,9%

76,64%

Meta Platforms

Qualcom
m

Honda Motor

Qualcomm Inc PepsiCo Inc
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Komentarz:

Meta Platforms Inc (dawniej: Facebook Inc) jest wtascicielem najwiekszego
portalu spotecznosciowego Facebook z 2,5 mld aktywnych uzytkownikow
miesiecznie. Ostatnie, mocne spadki cen waloréw spotki s3 powigzane z
negatywnym otoczeniem wokdt spoétek technologicznych. Ponadto, przy
okazji publikacji wynikdw za IV kwartat 2021 roku zarzad poinformowat o
pierwszym w historii spétki spadku liczby aktywnych uzytkownikéw dziennie
serwisu Facebook. Jednoczesnie, same wyniki za Il kwartat 2022 roku
pokazaty spadek zysku na akcje kw/kw do 2,46 USD vs. 2,72 USD przy
konsensusie na poziomie 2,54 USD. Z kolei przychody spadty r/r o prawie 1%
do 28,82 mld USD. W Il kwartale b.r. przychody majg spas¢ wg spotki do
przedziatu 26-28,5 mld USD.

Honda Motor Co Ltd wywodzi sie z Japonii i opracowuje, produkuje i
sprzedaje motocykle oraz samochody na catym $wiecie. Globalny wzrost
gospodarczy powinien dodatkowo spowodowaé wieksze zainteresowanie
pojazdami niskoemisyjnymi, w tym hybrydowymi (HEV). Od 2021 roku
Honda rozpoczeta réwniez wspotprace strategiczng z GM co powinno
zwiekszyé mozliwosci Hondy w zakresie pojazdéw autonomicznych. Wyniki
1Q22/23 okazaty sie zgodne z oczekiwaniami. Spotka spodziewa sie w
2022/23 roku wzrostu wolumenu sprzedazy aut oraz motocykli.

PepsiCo Inc to amerykanska spotka spozywcza dziatajgca na catym swiecie
(niecate 5% przychodéw w Rosji). Spdtka posiada szerokie portfolio
produktéow, od przekasek, soséw, chipséw, produktéw zbozowych po
syropy, kawe, produkty mleczne oraz napoje. Wsparciem dla sprzedazy
moze by¢ planowane zwiekszanie udziatu w portfolio zdrowych produktéw,
jak réwniez rozszerzenie gamy napojow energetycznych o marke Rockstar
Energy przejeta w marcu 2020 r. W krétkim terminie ryzykiem sg rosnace
koszty surowcdw oraz stabilnos¢ taricuchdéw dostaw.

Qualcomm Inc to amerykanska spdtka bedaca producentem
pétprzewodnikéw i sprzetu telekomunikacyjnego. Dalszy rozwdj urzadzen
mobilnych oraz nowoczesnych technologii jak big data, chmura, Internet
Rzeczy powinny sprzyja¢ popytowi na produkty Spotki w dtugim terminie.
Spotka miata bardzo dobre wyniki w ostatnich kwartatach za sprawg silnego
popytu zaréwno w segmencie telefonéw komdrkowych (urzadzenia Apple
jak i Android), jak i w automotive oraz przemysle. Obecnie inwestorzy
obawiajg sie jednak wptywu spowolnienia gospodarczego na popyt na
mikrochipy w najblizszym czasie.

Roche Holding AG to wywodzaca sie ze Szwajcarii spotka z branzy
farmaceutycznej, ktéra dziata na catym Swiecie w ramach dwéch
segmentdéw: farmaceutycznego i diagnostycznego. Ponadto, dostarcza
instrumenty diagnostyczne, odczynniki, materiaty eksploatacyjne i zestawy
testowe do zastosowania w réznych dziatach opieki zdrowotnej. Zwracamy
uwage, ze w 2022 r. spdtka opublikuje liczne wyniki badan nad nowymi
lekami w swoim portfelu — ich powodzenie moze znaczaco poprawi¢
dtugoterminowg pozycje Roche na rynku. Spétka osiggneta solidne wyniki za
1Q, z drugiej strony na kursie cigzy ostatnie niepowodzenie leku
SKYSCRAPER-01 PFS.

“=i BNP PARIBAS
AP BIURO MAKLERSKIE

Bank
37 zmieniajacego sie
$wiata



INWESTYCJA Z BONUSEM

WMm/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

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
Konsensusu rynkowego

Koszyk spotek Worst Of (3)

Geely

. National Grid
Automobile

Anglo American
100% (warunkowa z limitem 60%)
5Y(2026-05-22)
dla autocall co 1Y; cze$¢ podlegajgca zwrotowi po 6M

25-05-2023 (286 dni, nr2)

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

1,60% +autocall

100% wartosci poczatkowej

100% wartosci poczatkowej

19,48 2993,43 947,00

17,44 3025,50 1138,00
-11,7% 1,1% 16,8%
-11,70% 1,06% 16,78%
12,68% 13,16% 1,52%

Komentarz:

Geely Automobile Holdings Ltd jest jednym z gtéwnych producentéw samochodéw w Chinskiej Republice Ludowej. Spdtka kontynuuje strategie
zréwnowazenia 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, ktérg Spétka nabyta w 2010 roku. Spétka stawia mocno
na rozwoj posiadanych platform oraz technologii, co pozwolito na wprowadzenie do oferty réwniez pojazdéw niskoemisyjnych, w tym o napedzie
elektrycznym. Zgodnie ze strategia Blue Geely Action Plan, spdtka do 2025 roku planuje przekroczyé 10% udziat pojazdéw niskoemisyjnych w
sprzedazy ogdtem.

Poza presjg na notowania sektora automotive w Chinach w odpowiedzi na zmiane regulacji droczacej dopfat do aut elektrycznych, negatywnie na
kurs na przetomie 2021/22 wptywaty nizsze dane sprzedazowe w koricéwce 2021 r. (wysoka baza, problem z dostepnoscia potprzewodnikow;
nizsza sprzedaz wolumenowa tariszych egzemplarzy vs segmentu premium). Uwage zwraca wysoka rentownos$¢ oraz zaawansowang technologie
pojazddw autonomicznych na tle konkurencji. W catym 2022 roku spétka planuje sprzeda¢ o 24% r/r wiecej wolumenowo. Wsparciem dla
notowan w ostatnich tygodniach byto stopniowo poluzowanie obostrzen zwigzanych z Covid-19, zapowiedz luzowania regulacyjnego a takze
rosnacy popyt na pojazdy z alernatywnymi napedami.

Anglo American PLC jest globalnym liderem w sektorze wydobywczym, z ekspozycjg na wydobycie diamentéw, 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 aktywow w zakresie
wydobycia wegla na rzecz surowcéw, dla ktérych zapotrzebowanie narasta wraz z przyspieszajacg transformacja energetyczng. Obecnie 43%
wydobywanych surowcdw posiada ekspozycje na pozytywne przemiany w zakresie energetyki. Wsparciem dla przysztych wynikdw spotki
powinien by¢ wzrost w globalnej gospodarce oraz transformacja energetyczna ktéra generuje ponadprzecietny popyt na wybrane surowce.
Notowania w ostatnich tygodniach znajduja sie w trendzie spadkowym z uwagi na przecene surowcéw, co jest odpowiedzig na oczekiwane
spowolnienie w globalnej gospodarce w 2H22.

National Grid PLC to wywodzaca sie z Wielkiej Brytanii miedzynarodowa firma z sektora energetycznego oraz uzytecznosci publicznej. Spotka jest
wiascicielem 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 dziatalno$¢ w zakresie pomiarow energii oraz przesytania energii odnawialnej na duze odlegtosci za posrednictwem potaczen
migdzysystemowych.

National Grid

Geely Automo bile

Anglo American
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POTENCJAL W TURYSTYCE

wwm/p Potencjat w Turystyce

Instrumenty bazowy

Koszyk
spétek/indekséw/surowcéw
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

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery autocall

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2022-08-08)

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

25-11-2022 (105 dni, nr 3)

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

7,5% + autocall

89% wartosci poczatkowej

89% wartosci poczatkowej

253,58

202,40

-11,5%

-11,5%

75,14%

Komentarz:

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

W sktad Indeksu wchodzg akcje 18 spotek wybranych sposréd podmiotédw z segmentdw powigzanych z branzg turystyczna.

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

Rebalansowanie udziatéw nastepuje kwartalnie na koniec marca, czerwca, wrzes$nia oraz grudnia.

W podziale geograficznym najwiekszy udziat w Indeksie posiadajg spotki ze Standw Zjednoczonych (39,9%), Hiszpanii (10,9%), Niemiec (10,5%)
oraz Francji (10,9%). W podziale branzowym najwiekszy udziat stanowa linie lotnicze (33,6%), dalej branza hotelowa, e-commerce oraz zarzadcy
lotnisk odpowiednio z udziatem 16,7%.

Przed epidemiag 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 restrykgji i zakazoéw podrézowania w ostatnich miesigcach turystyka pozostaje jednym z sektordw,
ktore najbardziej ucierpiaty w wyniku pandemii. Wedtug Swiatowej Organizacji Turystyki liczba przyjazdéw miedzynarodowych w 2020 r. spadta o
74% r/r do poziomu notowanego na poczatku lat 90.

Proces powszechnych szczepien sugeruje, ze przemyst turystyczny moze wrdci¢ na wiasciwe tory w ciggu najblizszych 12-24 miesiecy, co
skutkowaé bedzie poprawg wynikdw oraz wycen spotek dziatajgcych w tej branzy. Spotki z branzy, przy okazji publikacji wynikdéw za 4Q’21 i
przedstawiania plandw rocznych wskazujg na mocne odbicie rezerwacji na sezon letni 2022, ktére s3 juz na wyiszym poziomie niz w
analogicznym okresie 2019 r., co wskazywa¢ moze na potencjat poprawy wynikéw i wycen spétek turystycznych w kolejnych kwartatach.

Obecnie rynkowymi obawami sa wptyw wojny Rosji i Ukrainy na wyzsze ceny paliw, ktére moga ograniczy¢ zaréwno rentownos¢ linii lotniczych,
jak i poprzez kanat wyzszej inflacji wptyna¢ na nizszg konsumpcje ustug wzgledem ddbr pierwszej potrzeby.

Solactive Tourism 2021 AR 5% Index
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INWESTYCJA Z BONUSEM I

Instrumenty bazowy

Koszyk
spétek/indekséw/surowcéw
Ochrona kapitatu

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Obserwacje

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwaciji)

Kupon okresowy/na koniec

Wypftata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

Bariera autocall

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Poziom poczatkowy

Cena biezaca

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery autocall

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Wycena rynkowa na
GPW)/Emitenta (2022-08-08)

Koszyk spotek Worst Of (3)

BMW Twitter Adidas
100% (warunkowa z limitem 60%)
5Y(2026-06-29)
dla autocall co 1Y; cze$¢ podlegajaca zwrotowi po 6M

03-07-2023 (325 dni, nr 2)

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

1,60% + autocall

100% wartosci poczatkowej

100% wartosci poczatkowej

90,09 69,20 316,60
78,06 43,94 170,78
13,4% -57,5% -85,4%
-15,41% -57,49% -85,38%
31,22% -5,52% 14,36%

6,80% (odciecie 80% kuponu)

Komentarz:

WM/P Inwestycja z Bonusem Il M

BMW AG to wywodzacy sie z Niemiec jeden z najwiekszych producentéw aut osobowych. Spétka sprzedaje pojazdy m.in. pod marka BMW, MINI
oraz Rolls-Royce oraz BMW Motorrad. Spétka jest pozycjonowana na drugim miejscu po Mercedesie pod wzgledem wolumendéw sprzedazy aut z
segmentu premium. Spdtka umacnia réwniez swojg pozycje w segmencie pojazddw 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 pozostaje uzyskanie 50% udziatu w sprzedazy aut o
napedzie elektrycznym (BEV). Mimo wolniejszego tempa wzrostu gospodarczego od wczesniejszych oczekiwan, nadal stopniowo powinna
nastepowac odbudowa globalnego popytu w sektorze automotive po okresie pandemii. Wzrost ten bedzie jednak nieco nizszy z uwagi na
utrzymujace sie problemy z taricuchem dostaw, ktére mogg nasili¢ sie w rezultacie natozonych sankcji na Rosje oraz wojne w Ukrainie. Spadek
popytu bedzie widoczny réwniez bardziej w Europie, niz globalnie. Powyzsze nie tylko ograniczy popyt na auta, ale rowniez przetozy sie na wyzsze
koszty producentéw z sektora automotive (rosnace koszty energii + obawy o dostepnos¢). Wydaje sie jednak, ze marki premium powinny
posiadaé wieksza zdolnosé przenoszenia kosztow na odbiorcéw koncowych.

Twitter Inc jest wiascicielem otwartej platformy pod ta sama nazwg umozliwiajgcej konwersacje na bazie krotkiego tekstu (maksymalnie 280
znakéw), obrazéw i tresci wideo. Twitter generuje przychody z reklam (87%) i licencjonowania gromadzonych danych uzytkownika (13%).
Produkty i ustugi oferowane przez spotke, wpisuja sie w oczekiwane trendy po wygaszeniu pandemii (big data, social media marketing, rozwoj
narzedzi analitycznych). Zmiana na stanowisku prezesa (odejscie ocenianego jako kontrowersyjnego Jacka Dorsey, awans dotychczasowego szefa
technologii — Paraga Agrawal) tym bardziej akcentuje dazenie spétki do przyspieszenia rozwoju produktéw, co byto dotychczasowym problemem
Twittera wzgledem innych spotek z branzy. Stabe obecnie perspektywy branzy reklamowej, co przektada sie na wycene Twittera, spowodowato,
7e zarzad zgodzit sie na przejecie firmy przez Elona Muska. W lipcu Musk poinformowat o odstapieniu od umowy zakupu Twittera (po 54,20 USD
za akcje), co przetozyto sie na przecene notowan.

adidas AG jest drugim co do wielkosci na Swiecie producentem artykutéw sportowych m.in. obuwia, odziezy i sprzetu. Adidas AG jest réwniez
wtascicielem marki Reebok, ktéra w 2021 roku zostata wystawiona na sprzedaz — zdaniem zarzadu Adidas AG obie marki lepiej wykorzystaja
potencjat wzrostu rozwijajac sie osobno. Biznes jest obecnie pod presjg probleméw z zaopatrzeniem w towar (lockdowny w Chinach, problemy z
taficuchami logistycznymi), co moze mie¢ wptyw na wyniki najblizszych kwartatéw. Po wynikach za 2Q’22 spétka obnizyta oczekiwania co do
wynikéw catorocznych (z 1,8-1,9 mid EUR zysku operacyjnego do 1,3 mld EUR) z uwagi na stabsza od oczekiwan koniunkture w Chinach oraz
mozliwe spowolnienie gospodarcze na pozostatych rynkach.

BMW Twitter
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KLIMAT NA INWESTYCJE I

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

Konsensusu rynkowego

Wycena rynkowa na

GPW/Emitenta (2022-08-08)

Koszyk spotek Worst Of (5)

Activisio BMW eBa Electronic
n Blizz. v Arts
100% (bezwarunkowa)

5Y(2026-06-26)
dla autocall co 1Y; dla kuponu co 1Y

03-07-2023 (325 dni, nr 2)

narastajace 2,0% pa

4% + autocall

100% wartosci poczatkowej

100% wartosci poczatkowej

94,27 90,09 70,80 143,41

80,51 78,06 48,57 129,68

-17,1%  -15,4% -45,8% -10,6%

-17,1%  -15,4% -45,8% -10,6%

16,2% 31,2% 11,3% 17,7%
76,34%

ING
Groep

10,83

9,47

-14,4%

-14,4%

38,5%

Activision Blizzard Inc

BMW AG

eBay Inc

Electronics Arts

ING Groep
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obserwacja kuponu

Komentarz:

Activision Blizzard Inc to wywodzacy sie ze Standw Zjednoczonych
producent gier wideo znajdujacy sie Swiatowej czotowce dostawcow
wirtualnej rozrywki. Spadki kursu spétki w2021 r. wynikaty z
postepowania ws mobbingu pracownic, co bylo wczesniej tuszowane
przez zarzad, w wyniku czego doszto do zmiany na stanowisku prezesa.
Obecnie kluczowg kwestia jest powodzenie (uzyskanie zgdd akcjonariuszy
i regulatorow) przejecia spotki przez Microsoft oraz wezwania na 100%
akcji po 95 USD za walor. Transakcji przyjrzy sie Federalna Komisja ds.
Handlu (FTC).

BMW AG to wywodzacy sie z Niemiec jeden z najwiekszych producentow
aut osobowych. Spotka umacnia réwniez swojg pozycje w segmencie
pojazdéw elektrycznych. Jednym z celéw Spoétki do 2030 roku pozostaje
uzyskanie 50% udziatu w sprzedazy aut o napedzie elektrycznym (BEV).
Wydaje sie, ze marki premium powinny posiadaé¢ wiekszg zdolnos¢
przenoszenia  kosztéw na  odbiorcéw  koricowych w  obecnie
niekorzystnym otoczeniu.

eBay Inc jest wiascicielem jednej z najwiekszych na swiecie platform
handlu online. Obecnie Spdtka skupia sie na odswiezeniu platformy
transakcyjnej poprzez zmiane mixu produktowego, poprawe doswiadczen
uzytkownikéw (UX), zaréwno po stronie kupujacych jak i sprzedajacych,
wykorzystanie technologii big data oraz sztucznej inteligencji do lepszego
pozycjonowania ofert, a takze poprzez poprawe uzytecznosci mobilnych
aplikacji. Obecnie przewazaja jednak obawy o spowolnienie wzrostu
konsumpcji i sprzedazy online po mocnych wynikach w 2020-21 (wysoka
baza z uwagi na COVID-19 i lockdowny).

Electronics Arts to jeden z najwiekszych na $wiecie zewnetrznych
wydawcdw gier wideo. Spdtka w najblizszych latach powinna czerpad
korzysci z rosngcego rynku gier video, dla ktdérego wsparciem pozostaje
nowa generacja konsol, ozywienie w segmencie PC oraz rosnacy rynek
gier mobilnych. Poprawa kursu spétki na przetomie roku byta skutkiem
kolejnych przeje¢ w sektorze (np. wezwanie Microsoft na akcje Activision
Blizzard, przejecie Zynga przez TakeTwo), co zréwnowazyto nieco gorsze
od oczekiwan wyniki za 4Q’21 (gorsza sprzedaz Battlefield 2042). W
2022r. spdétce moga cigzy¢ przerwane taricuchy dostaw, jednak posiada
ona silny pipeline gier oraz sprzedaz dotychczasowych produkcji (FIFA,
Apex Legends, Need for Speed, Sims, rozwdj gier mobilnych).

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

I

Instrumenty bazowy

Koszyk
spétek/indekséw/surowcéw
Ochrona kapitatu

Czas trwania

(Data Wyceny Wykupu)
Obserwacje

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwaciji)

Kupon okresowy/na koniec

Wypftata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

Bariera autocall

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Poziom poczatkowy

Cena biezaca

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery autocall

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2022-08-08)

Koszyk spotek Worst Of (2)

Mercedes-Benz Group AG

Volkswagen

100% (warunkowa z limitem 60%)

4Y (2025-07-02)

dla autocall co 1M po 12M; dla kuponu co 1M

02-09-2022 (21 dni, nr 14)

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

2,94% +autocall

80% wartosci poczatkowej

80% wartosci poczatkowej

76,23

74,92

-0,4%

18,60%

13,79%

211,35

147,20

-14,9%

12,94%

48,26%

75,80%

Komentarz:

Mimo wolniejszego tempa wzrostu gospodarczego od weczesniejszych oczekiwan, nadal stopniowo powinna nastepowa¢ odbudowa
globalnego popytu w sektorze automotive po okresie pandemii. Wzrost ten bedzie jednak nieco nizszy z uwagi na utrzymujace sie problemy z
fanicuchem dostaw, ktére mogg nasili¢ sie w rezultacie natozonych sankcji na Rosje oraz wojne w Ukrainie. Spadek popytu bedzie widoczny
réwniez bardziej w Europie, niz globalnie. Powyzsze nie tylko ograniczy popyt na auta, ale rdwniez przetozy sie na wyzsze koszty producentow z
sektora automotive. Obecnie sektorowi cigzg réwniez obawy odnosnie rosnacych cen energii oraz dostepnosci gazu w okresie zimowym.
Jednoczesnie zapowiedziane ograniczenie produkcji aut z silnikami spalinowymi po 2035 r. wymusza na sektorze ogromne inwestycje w zakresie
pojazdéw BEV.

Mercedes-Benz Group AG (wczesniej Daimler AG) posiada w portfolio trzecig co do wielkosci marke samochodéw luksusowych na swiecie —
Mercedesa. Spdtka wiekszg uwage skupia obecnie na rozwoju pojazddw z segmentu premium o napedzie nisko lub zero emisyjnym (BEV). Branza
oczekiwata, ze w perspektywie potowy 2022 roku nastgpi normalizacja sytuacji podazowej pdtprzewodnikéw oraz produkcji aut, niemniej wojna
w Ukrainie istotnie stonowata te oczekiwania, a na horyzoncie pojawity sie braki nowych komponentéw oraz wyzsze ceny surowcow.
Jednoczesnie nizszy wzrost gospodarczy moze obnizy¢ popyt, w szczegdlnosci w Europie. Wydaje sie jednak, ze marki premium powinny posiadaé
wiekszg zdolnos¢ przenoszenia kosztéw na odbiorcow koricowych, czego potwierdzeniem sg wyniki 1H22 gdzie wzrost cennikdw pozostawat
mocnym wsparciem dla rezultatéw, ktére okazaty sie powyzej prognoz rynkowych.

W grudniu 2021 doszto do wydzielenia (spin-off) z grupy segmentu Daimler Trucks (najwiekszy na swiecie producent ciezaréwek) a nastepnie
wprowadzenie na gietde we Frankfurcie (DTG GY). W rezultacie doszto do dostosowania kursu Mercedes-Benz Group AG, gdyz kazdy
akcjonariusz spotki otrzymat za 2 posiadane akcje doktadnie 1 akcje Daimler Trucks. Finalnie certyfikat Moto $Swiat opiera sie na koszyku 1x
Mercedes-Benz Group AG + 0,5x Daimler Trucks Holdings AG (nie miato miejsca dostosowania barier oraz pozioméw poczatkowych).

Volkswagen AG jest jednym z najwiekszych na $wiecie producentéw samochoddw, z roczng sprzedazg przekraczajaca 10 min pojazdéw. 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 pétki cenowej po luksusowe samochody. Grupa produkuje réwniez pojazdy
uzytkowe z markami Scania oraz MAN na czele.

W przysztosci wsparciem wynikéw 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 klientéw, leasing,
ustugi bankowe i ubezpieczeniowe, a takze zarzadzanie flota. Volkswagen wyrdznia sie wsrdd europejskich konkurentéw pod wzgledem szerokiej
dywersyfikacji geograficznej — spoétka posiada silng pozycje w Ameryce tacinskiej, Chinach oraz posiada franczyze w Ameryce Pétnocnej. W
ostatnich miesigcach obawy wzbudzajg nizsze wolumeny sprzedazowe z uwagi na ograniczenia produkcji, ktére mogg zaostrzy¢ sie w wyniku
wojny w Ukrainie i braku dosteonosci komoonentéw (m.in. wiazek elektrvcznvch).

Mercedes-Benz Group AG
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DOBRY KAPITAL

Instrumenty bazowy

Koszyk
spétek/indekséw/surowcow
Ochrona kapitatu

Czas trwania

(Data Wyceny Wykupu)
Obserwacje

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

Kupon okresowy/na koniec

Wypfata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

Bariera autocall

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Poziom poczatkowy

Cena biezaca

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery autocall

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2022-08-08)

Amazon

166,57

141

-18,4%

-18,4%

22,9%

Koszyk spotek Worst Of (5)

A I\{IitsubiAsh Stora
i Electric Enso
100% (bezwarunkowa)

5Y(2026-07-31)

Volkswage
n

dla autocall co 1Y; dla kuponu co 1Y

02-08-2023 (355 dni, nr 2)

narastajace 2,0% pa

4% +autocall

100% wartosci poczatkowej

100% wartosci poczatkowej

22,81 1515 16,56

24,43 1411 15,65

6,7% -7,4% -5,8%

6,7% -7,4% -5,8%

22,2% 16,3% 13,8%
75,64%

205,75

147,20

-39,8%

-39,8%

48,3%

Stora Enso Oyj Mitsubishi Electric AXA SA Amazon.com
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Komentarz:

Amazon.com Inc jest spdtkg technologiczng prowadzacg najwieksza na
Swiecie platforme handlu e-commerce oraz ustug IT $wiadczonych w
chmurze (AWS). Zmiana zachowan konsumentéw zwigzanych z COVID-19
(migracja w kierunku e-handlu z tradycyjnych sklepéw), rozwdéj sprzedazy
w segmencie urzgdzen Amazon oraz ustug w chmurze (AWS) moga
przyczyniaé sie do dalszego wzrostu spétki w kolejnych latach. Spétka
dokonata w czerwcu splitu akcji 20:1. Obawy inwestoréw o potencjalne
zmniejszenie udziatu zakupdw internetowych po wygasnieciu pandemii
COVID-19 i rosngca presja kosztowa negatywnie wptywaty na sentyment
wzgledem spoétki w ostatnich miesigcach. Wyniki za 2Q’22 byty jednak
nieco lepsze od oczekiwan zaréwno w obrebie dziatalnosci detalicznej, jak
i AWS.

AXA SA nalezy do globalnej grupy ubezpieczeniowej wywodzacej sie z
Francji. Spotka przeprowadzita proces wzmacniania kapitatow wtasnych,
miedzy innymi poprzez sprzedaz mniej rentownych aktywéw (np. segment
ubezpieczen na zycie w USA). Obecnie AXA SA rozwija segment
ubezpieczenn dla duzych i S$rednich firm oraz nietypowych ryzyk
specjalistycznych poprzez przejecie w 2018 roku amerykanskiej spotki XL.
Spotka poinformowata, ze obecnie szacuje koszty wptywu wojny na
Ukrainie na ok 300 min EUR.

Mitsubishi Electric Corp jest wiodacym producentem produktow
elektrycznych i elektronicznych wywodzacym sie z Japonii. Dziatalnosé
obejmuje min. segmenty: 1) systemy energetyczne i elektroniczne, 2)
systemy automatyki przemystowej, 3) systemy informacyjne i
komunikacyjne, 4) urzadzenia elektroniczne, w tym potprzewodniki i
panele LCD oraz 5) sprzet AGD. W ostatnich miesigcach obawy wzbudzaja
niedobory komponentéw oraz wzrost cen surowcdw, co potwierdzity
stabsze wyniki, a takze nizsze prognozy finansowe zarzgdu na 2023 r.

Stora Enso Oyj to finska spotka dziatajagca 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 (rozwdj e-commerce + odbicie konsumpcji po zakorczeniu
lockdown) moze przynies¢ poprawe wynikéw finansowych. Mimo inflacji
kosztowej, zakladamy utrzymanie rentownosci dzigki podwyzce cennikéw
swoich produktéw.

Volkswagen jest jednym z najwiekszych na $wiecie producentéw
samochodéw. W przysztosci wsparciem wynikéw powinien by¢
dynamiczny rozwoj portfolio aut o napedach niskoemisyjnych, w tym
elektrycznych — obecnie koncern pozostaje liderem elektryfikacji w branzy.
W ostatnich miesigcach obawy wzbudzaja nizsze wolumeny sprzedazowe
z uwagi na ograniczenia produkcji, ktére mogg zaostrzyé sie w wyniku
wojny W Ukrainie i braku dostepnosci komponentéw (m.in. wigzek
elektrycznych). Obecnie sektorowi cigzg rowniez obawy odno$nie
rosngcych cen energii oraz dostepnosci gazu w okresie zimowym.
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PLAN NA ZYSK

Instrumenty bazowy

Koszyk
spétek/indekséw/surowcéw
Ochrona kapitatu

Czas trwania

(Data Wyceny Wykupu)
Obserwacje

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwaciji)

Kupon okresowy/na koniec

Wypftata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

Bariera autocall

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Poziom poczatkowy

Cena biezaca

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery autocall

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Wycena rynkowa na
GPW)/Emitenta (2022-08-08)

Komentarz:

B

Koszyk spotek Worst Of (3)

Volkswagen Ubisoft Netflix
100% (warunkowa z limitem 60%)
5Y(2026-07-31)
dla autocall co 1Y; cze$¢ podlegajgca zwrotowi po 6M o

02-08-2023 (355 dni, nr2)
narastajace 4,0% (4,0% pa) dla czesci inwestycyjnej;

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

1,6% +autocall

100% wartosci poczatkowej

100% wartosci poczatkowej

205,75 53,52 515,15
147,20 45,20 242,70
-39,8% -18,4% -112,3%
-39,78% -18,41% -112,26%
48,26% 18,94% -1,74%

6,22% (odciecie 80% kuponu)

Volkswagen AG jest jednym z najwigkszych na Swiecie producentéw samochoddw, z roczng sprzedazg przekraczajgcg 10 min pojazdow. W
przysztosci wsparciem wynikdw moze by¢ dynamiczny rozwoj portfolio aut o napedach niskoemisyjnych, w tym elektrycznych — obecnie koncern
pozostaje liderem elektryfikacji w branzy. Volkswagen wyrdznia sie wsrdd europejskich konkurentéw pod wzgledem szerokiej dywersyfikacji
geograficznej — spotka posiada silng pozycje w Ameryce tacinskiej, Chinach oraz posiada franczyze w Ameryce Pétnocnej. W ostatnich miesigcach
obawy wzbudzajg nizsze wolumeny sprzedazowe z uwagi na ograniczenia produkcji.

Branza oczekiwata, ze w perspektywie potowy 2022 roku nastapi normalizacja sytuacji podazowej potprzewodnikéw oraz produkcji aut,
niemniej wojna w Ukrainie istotnie stonowata te oczekiwania, a na horyzoncie pojawity sie braki nowych komponentéw oraz wyisze ceny
surowcow. Jednoczesnie nizszy wzrost gospodarczy moze obnizy¢ popyt, w szczegdlnosci w Europie.

W ostatnich miesigcach obawy wzbudzaja nizsze wolumeny sprzedazowe z uwagi na ograniczenia produkcji, ktére moga zaostrzy¢ sie w wyniku
wojny w Ukrainie i braku dostepnosci komponentéw (m.in. wigzek elektrycznych). Jednoczesnie sektorowi cigza réwniez obawy odnosnie
rosnacych cen energii oraz dostepnosci gazu w okresie zimowym

Ubisoft Entertainment SA to francuski niezalezny producent oraz wydawca gier video mieszczacy sie w TOP3 na $wiecie oraz z pozycjg lidera w
Europie, gdyz konkurenci wywodzg sie gtéwnie z USA oraz Azji. Spdtka generuje wiekszo$¢ przychoddw ze sprzedazy wtasnych produktow za
posrednictwem kanatéw sprzedazy detalicznej i online, natomiast wsrdd urzadzen dominuja gry przeznaczone konsole, na ktérych generowane
jest ponad 80% przychoddw segmentu. Kluczowe serie tytutowe w portfolio to miedzy innymi Assassin's Creed, Far Cry, Watch Dogs, Just Dance,
Tom Clancy, Rayman and the Rabidds. Wyniki sprzedazy za 4Q byly nizsze od oczekiwan, ze wzgledu na trudne warunki rynkowe i staba
polularno$é nowych tytutéw. Uwazamy, ze spdtka powinna by¢ w stanie zwigekszac sprzedaz o ok. 10% rocznie i poprawi¢ z czasem marze EBIT
poprzez wzrost marzy brutto (zwiekszona dystrybucja, wieksze udziat przychodéw z dotychczasowych klientéw). Obecnie akcje spétki sa
wyceniane z ok. 20% premig wzgledem sektora. Na konferencji wynikowej poinformowano, ze trzy gry z segmentu AAA maja zosta¢ wydane w
drugiej potowie 2023r. W sierpniu pojawity sie doniesienia o potencjalnym przejeciu spétki przez Tencent po cenie ok. 100 EUR za akacje.

Netflix Inc. to amerykanski dostawca platformy streamingowej pod tg sama nazwg na urzadzenia stacjonarnych oraz mobilnych. Spétka
pozostaje liderem w branzy, a popularno$¢ zdobyta dzieki wysokiej efektywnosci w zakresie personalizacji tresci dla poszczegdlnych
uzytkownikéw. Ostatnie, mocne spadki cen akcji s3 powigzane z stabym otoczeniem wokot sektora spétek technologicznych, ktéry od poczatku
roku podlegat mocnej wyprzedazy. Spétka opublikowata zysk na akcje za Q222 na poziomie 3,20 USD, tj. powyzej konsensusu (2,92 USD).
Pozytywnie przez rynek zostaty odebrane réwniez informacje odnosnie spadku globalnej liczby subskrybentéw o 969 000 tj. o wiele nizej niz
zapowiadane wczesniej przez zarzad 2 min abonentdw. Z kolei w ramach prognozy na Q322 zapowiedziano wzrost bazy o 1 milion nowych
klientéw. Powyzsze przetozyto sie na krétkoterminowe polepszenie otoczenia wokét waloréw emitenta.

Volkswagen Netflix Ubisoft
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DOBRY KAPITAL ||

Wm/P Dobry Kapitat Il

Instrumenty bazowy

Koszyk
spétek/indekséw/surowcéw

Ochrona kapitatu

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Obserwacje

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacii)

Kupon okresowy/na koniec

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

Bariera autocall

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Apple

Poziom poczatkowy 152,51

Cenabiezaca 168,49

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery autocall

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2022-08-08)

9,5%

9,5%

7,5%

Koszyk spotek Worst Of (5)

Deutsche Merck & Mitsubish
Telekom co i Electric
100% (bezwarunkowa)

5Y(2026-08-31)

dla autocall co 1Y; dla kuponu co 1Y

01-09-2022 (20 dni, nr 1)

narastajace 2,0% pa

2% +autocall

100% wartosci poczatkowej

100% wartosci poczatkowej

18,06 76,18 1512,50

18,79 88,93 14110

3,9% 14,3% -7,2%

3,9% 14,3% -7,2%

29,6% 12,7% 16,3%
76,86%

Samsung

76 800

60 200

-27,6%

-27,6%

34,8%

Merck & Co Deutsche Telekom Apple Inc

8
o

Misubishi Electric

Samsung Electronics
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Komentarz:

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. Spadki kursu spétki
w ostatnich miesigcach s3 powigzane z odwrotem inwestoréw od
sektoréw postrzeganych jako wzrostowe na skutek rosnacych stép
procentowych.

Deutsche Telekom AG - jest jednym z najwiekszych dostawcéw ustug
telekomunikacyjnych w Europie i wiodgcym globalnym dostawca
zintegrowanych ustug telekomunikacyjnych, réwniez dla odbiorcow
biznesowych. Deutsche Telekom posiada 44% udziatdw w T-Mobile USA,
ktéra niedawno potaczyta sie ze Sprint, stajac sie trzecim operatorem
komdrkowym w Stanach Zjednoczonych.

Merck & Co Inc spdtka z branzy farmaceutycznej, ktéra dziata na catym
Swiecie w ramach dwdch segmentéw: farmaceutycznego i produktow
farmaceutycznych dla zwierzat. Branza farmaceutyczna charakteryzuje sie
dtugoterminowym trendem wzrostowym popytu na swoje produkty w
ujeciu globalnym, ktéry jest niezalezny od biezacej koniunktury
gospodarczej. Jednoczesnie popyt na produkty i ustugi medyczne moze
zosta¢ wzmocniony wraz wzrostem $wiadomosci zdrowotnej po
doswiadczeniach epidemii COVID-19. Wsparciem dla przychoddw spétki w
2022 r. bedzie nowy lek przeciwko COVID-19 (molnupiravir).

Mitsubishi Electric Corp jest wiodgcym producentem produktow
elektrycznych i elektronicznych wywodzacym sig z Japonii. Dziatalnos¢
obejmuje min. segmenty: 1) systemy energetyczne i elektroniczne, 2)
systemy automatyki przemystowej, 3) systemy informacyjne i
komunikacyjne, 4) urzadzenia elektroniczne, w tym pdtprzewodniki i
panele LCD oraz 5) sprzet AGD. W ostatnich miesigcach obawy wzbudzaja
niedobory komponentéw oraz wzrost cen surowcéw, co potwierdzity
stabsze wyniki 4Q21/22, a takze nizsze prognozy finansowe zarzadu na
2023 r.

Samsung jest globalnym liderem sprzedazy licznych sprzetéw
gospodarstwa domowego, jak rdéwniez bardziej zaawansowanych
produktéw elektronicznych. W dtugim terminie prognozy rynkowe

zaktadajg wzrost popytu na pamie¢ (RAM) ze strony urzadzen mobilnych
oraz serwerdw przy stabilnej podazy rynkowej (ograniczenia podazowe
producentdw). Pomimo bardzo dobrych wynikéw za Il kwartat (zysk
operacyjny +11% r/r) obecnie inwestorzy obawiajg sie jednak, ze
spowolnienie gospodarcze przetozy sie na schfodzenie popytu ze strony
smartfonéw oraz spadki cen pamieci w kolejnych okresach.
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PLAN NA ZYSK Il

Instrumenty bazowy

Koszyk
spétek/indekséw/surowcéw
Ochrona kapitatu

Czas trwania

(Data Wyceny Wykupu)
Obserwacje

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwaciji)

Kupon okresowy/na koniec

Wypftata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

Bariera autocall

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Poziom poczatkowy

Cena biezaca

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery autocall

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Wycena rynkowa na
GPW)/Emitenta (2022-08-08)

Koszyk spotek Worst Of (3)

Volkswagen Pinterest Apple

100% (warunkowa z limitem 60%)
5Y(2026-08-31)
dla autocall co 1Y; cze$¢ podlegajaca zwrotowi po 6M

01-09-2022 (20 dni, nr1)

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

0,80% + autocall

100% wartosci poczatkowej

100% wartosci poczatkowej

201,05 56,99 152,51
147,20 22,86 168,49
-36,6% -149,3% 9,5%
-36,58% -149,30% 9,48%
48,26% 17,02% 7,53%

5,28% (odciecie 80% kuponu)

Komentarz:

T

Volkswagen AG jest jednym z najwiekszych na Swiecie producentéw samochoddw, z roczng sprzedazg przekraczajgcg 10 min pojazdow. W
przysztosci wsparciem wynikéw moze by¢ dynamiczny rozwoj portfolio aut o napedach niskoemisyjnych, w tym elektrycznych — obecnie koncern
pozostaje liderem elektryfikacji w branzy. W segmencie ustug finansowych grupa zapewnia finansowanie dealeréw i klientow, leasing, ustugi
bankowe i ubezpieczeniowe, a takze zarzadzanie flota.

Branza oczekiwata, ze w perspektywie potowy 2022 roku nastapi normalizacja sytuacji podazowej pétprzewodnikéw oraz produkcji aut,
niemniej wojna w Ukrainie istotnie stonowata te oczekiwania, a na horyzoncie pojawity sie braki nowych komponentéw oraz wyisze ceny
surowcow. Jednoczesnie nizszy wzrost gospodarczy moze obnizy¢ popyt, w szczegdlnosci w Europie.

W ostatnich miesigcach obawy wzbudzajg nizsze wolumeny sprzedazowe z uwagi na ograniczenia produkcji, ktére moga zaostrzyc¢ sie w wyniku
wojny W Ukrainie i braku dostepnosci komponentéw (m.in. wigzek elektrycznych). Jednoczesnie sektorowi cigza réwniez obawy odnosnie
rosnacych cen energii oraz dostepnosci gazu w okresie zimowym

Pinterest Inc obstuguje jedng z najwiekszych sieci spotecznosciowych na swiecie. Platforma spétki pozwala uzytkownikom znalez¢ m.in. inspiracje
do wyposazania i wykoniczenia wnetrz, przepisy kulinarne czy pomysty do majsterkowania. Spdtka mocno inwestuje we wsparcie tworcow na
platformie (m.in. tresci wideo, AR/VR) oraz wtaczenia elementu e-commerce do aplikacji. W tym kontekécie mozna spodziewaé sig
dynamicznego przyrostu ARPU ($redni przychdd na uzytkownika) w kolejnych latach, co moze by¢ widoczne w wynikach spétki — w Il kwartale
odnotowano wzrost wskaznika o 15,8% r/r. Nacisk na rozwdj obszaru e-commerce moze by¢ tez podkreslony przez ostatnig zmiang na
stanowisku prezesa spotki — w miejsce dotychczasowego (jeden z zatozycieli — Ben Silbermann) powotany zostat Bill Ready (poprzednio szef dziatu
e-commerce w Google). Obecny spadek notowan jest pochodna korekty catej grupy mniejszych spétek technologicznych, ktére mocno zyskiwaty
w 2020 r. z uwagi na pandemie COVID-19, a takze korektg akcji medidw spotecznosciowych po gorszych od oczekiwan wynikach Meta Platforms
albo Snap w ostatnich kwartatach. Inwestorzy obawiajg sie réwniez spowolnienia rynku reklamy w wyniku pogorszenia sie koniunktury
gospodarczej.

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 spdtki
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 bezgotdwkowych). Spadki kursu spotki w ostatnich miesigcach sg powigzane z odwrotem inwestorow od sektoréw
postrzeganych jako wzrostowe na skutek rosnacych stép procentowych.
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POTENCJAL W LOTNICTWIE

wm/p Potencjat w Lotnictwie

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

Cena biezaca

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery autocall

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2022-08-08)

Koszyk spotek Worst Of (2)

Airbus Boeing
100% (warunkowa z limitem 60%)
4Y (2025-09-02)
dla autocall co 1M po 1Y; dla kuponu co 1M

01-09-2022 (20 dni, nr12)

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

2,10% + autocall

87% wartosci poczatkowej

87% wartosci poczatkowej

118,00 218,12
108,24 167,88
5,2% -13,0%
5,16% -13,04%
38,26% 28,41%
80,23%

Komentarz:

Airbus SE projektuje, produkuje i dystrybuuje produkty i rozwigzania dla przemystu lotniczego. Spdtka 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 tankowce, a takze dostarcza bezzatogowe systemy
latajace i zwigzane z nimi ustugi. Airbus SE oferuje rowniez cywilne i obronne systemy stosowane w przestrzeni kosmicznej dla telekomunikacji,
nawigacji, nauki i systemdw orbitalnych, a takze ustugi zwigzane z przetwarzaniem danych, bezpieczng komunikacja i cyberbezpieczenstwem.
Spotka otoczenie pandemii oraz ograniczenia w ruchu lotniczym wykorzystata na poprawe efektywnosci kosztowej. Motorem napedowym
przysztych wynikdw poza petnym otwarciem granic, moze by¢ pozytywny odbiér nowego modelu samolotu cywilnego A320neo (cechuje sie on
nizszym zapotrzebowaniem na paliwo, co w przypadku rosngcych cen ropy naftowej powinno wspiera¢ dodatkowo popyt).

Rynek oczekuje wyzszej rentownosci w segmencie cywilnym, dzieki poczynionym modernizacjom w okresie pandemii, ktére doprowadzity do
wzrostu wydajnosci. Wydaje sie jednak, ze odbudowa rentownosci nie bezie tak dynamiczna, jak pierwotnie oczekiwano, co potwierdzajg wyniki
1H22. Jednoczesnie wsparciem dla catej branzy pozostaja zalegtosci produkcyjne przy jednoczesnym wygasnieciu obaw o ptynnos¢ sektora oraz
zmniejszenie niepewnosci co do globalnych oraz regionalnych restrykcji zwigzanych z pandemia Covid-19.

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, systemy wywiadowcze oraz systemy
zwigzane z cyberbezpieczeristwem.

Flagowym modelem samolotu cywilnego pozostaje Boeing 373 MAX, ktdry po okresie formalnego uziemienia wraca do portfela zamdwien i
produkcji wraz udoskonalonymi systemami bezpieczenstwa. W dtuzszej perspektywie mozna oczekiwa¢, ze Boeing wznowi prace nad swoimi
zalegtymi zamoéwieniami na okoto 4000 samolotéw 737 MAX.

W ostatnich tygodniach notowaniom cigzyly stabsze wyniki za 1Q22 oraz polityka zero Covid w Chinach, co istotnie ograniczyto ruch tamtejszy
ruch lotniczy.

Oczekujemy stopniowej odbudowy popytu, oraz tego ze model 737 MAX odzyska popularnos¢, co potwierdzajg zamdwienia od obecnych
operatoréw. Jednoczesnie rekordowa aktywnos¢ odrzutowcdw biznesowych w USA sugeruje réwniez sttumiony popyt na komercyjne podrdze
stuzbowe, gdy ryzyko pandemii zostanie ograniczone.

Wsparciem dla obu spétek w srednim i dtuzszym terminie (z uwagi na dtugos¢ i specyfike kontraktéw) powinny by¢ zapowiedziane zwiekszone
wydatki na obronnos¢ i sfere cyberbezpieczenistwa, gtéwnie w Europie gdzie od kilkunastu lat udziat w PKB wydatkéw tego typu oscylowat
Srednio wokét 1,5% vs ok. 4,0% dla USA. Ostatnie tygodnie przyniosty odreagowanie na obu spétkach w odpowiedzi na spadki cen paliw.
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KAPITALNA PIATKA

WMm/P Kapitalna Pigtka

Instrumenty bazowy

Koszyk
spétek/indekséw/surowcéw
Ochrona kapitatu

Czas trwania

(Data Wyceny Wykupu)
Obserwacje

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacii)

Kupon okresowy/na koniec

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

Bariera autocall

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Poziom poczatkowy

Cenabiezaca

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery autocall

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2022-08-08)

BASF

64,60

43,89

-47,2%

-47,2%

29,8%

Koszyk spotek Worst Of (5)

BMW Honda
100% (bezwarunkowa)

5Y(2026-09-29)

dla autocall co 1Y; dla kuponu co 1Y

04-10-2022 (53 dni, nr1)

narastajace 2,0% pa

2% +autocall

100% wartosci poczatkowej

100% wartosci poczatkowej

83,83 3392 128,71

78,06 3557 147,83

-7,4% 4,6% 12,9%

-7,4% 4,6% 12,9%

31,2% 13,9% 22,9%
75,60%

Qualcom
m

Shell

1648

2230

26,1%

26,1%

23,3%

Honda Motor Co Ltd BMW AG BASF SE

Qualcomm Inc

Royal Dutch Shell PLC
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Komentarz:

BASF SE wywodzi sie z Niemiec i dziata w sektorze surowcowym (chemia).
Spotka posiada kilka zdywersyfikowanych segmentéw. W ramach
Segmentu Technologii dla powierzchni BASF SE obstuguje m.in. branze
motoryzacyjng. Segment Chemia dostarcza produkty petrochemiczne i
pétprodukty. Segment Materiatowy oferuje specjalistyczne materiaty i
tworzywa sztuczne. Segment Rozwigzan dla przemystu opracowuje i
sprzedaje sktadniki i dodatki do zastosowan przemystowych. Segment
rozwigzan dla rolnictwa oferuje $rodki ochrony roslin i nasion. Mimo
dobrych wynikdéw za 1Q22 (wyrazne pobicie konsensusu na przychodach
oraz EBIT), rynek obawia sie o strone kosztowa w 2H22 z uwagi na ryzyko
cen oraz dostepnosci gazu w przypadku odstgpienia od importu z Rosji.

BMW AG to wywodzacy sie z Niemiec jeden z najwiekszych producentow
aut osobowych. Spdtka umacnia réwniez swoja pozycje w segmencie
pojazddw elektrycznych. Jednym z celéw Spotki do 2030 roku pozostaje
uzyskanie 50% udziatu w sprzedazy aut o napedzie elektrycznym (BEV).
Wydaje sie, ze marki premium powinny posiada¢ wiekszg zdolnos¢
przenoszenia kosztéw na odbiorcdw koricowych. Obecnie sektorowi cigzg
réwniez obawy odnosnie rosngcych cen energii oraz dostepnosci gazu w
okresie zimowym.

Honda Motor Co Ltd wywodzi sie z Japonii i opracowuje, produkuje i
sprzedaje motocykle oraz samochody na catym $wiecie. Globalny wzrost
gospodarczy powinien dodatkowo spowodowaé wieksze zainteresowanie
pojazdami niskoemisyjnymi, w tym hybrydowymi (HEV). Od 2021 roku
Honda rozpoczeta réwniez wspotprace strategiczng z GM co powinno
zwigkszy¢ mozliwosci Hondy w zakresie pojazdéw autonomicznych.
Wyniki 1Q22/23 okazaty sie zgodne z oczekiwaniami. Spétka spodziewa sie
w 2022/23 roku wzrostu wolumenu sprzedazy aut oraz motocykli.

Qualcomm Inc to amerykariska spotka bedgca producentem
potprzewodnikéw i sprzetu telekomunikacyjnego. Dalszy rozwdj urzadzen
mobilnych oraz nowoczesnych technologii jak big data, chmura, Internet
Rzeczy powinny sprzyja¢ popytowi na produkty Spotki w dtugim terminie.
Spotka miata bardzo dobre wyniki w ostatnich kwartatach za sprawg
silnego popytu zaréwno w segmencie telefondw komérkowych
(urzadzenia Apple jak i Android), jak i w automotive oraz przemysle.
Obecnie inwestorzy obawiajg sie jednak wptywu spowolnienia
gospodarczego na popyt na mikrochipy w najblizszym czasie.

Royal Dutch Shell PLC wywodzi sie z Holandii i obecnie pozostaje jedng z
najwiekszych grup energetycznych w Europie pod wzgledem kapitalizacji
rynkowej. Dziatalnos¢ Spotki jest oparta na zintegrowanym fancuchu
wydobycia oraz przerobu ropy naftowej i gazu ziemnego. Spdtka
stopniowo realizuje strategie w ramach transformacji energetycznej,
poprzez rozwijanie technologii wodorowych w oparciu o morskie farmy
wiatrowe.
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Instrumenty bazowy

Koszyk
spotek/indekséw/surowcow

Ochrona kapitatu

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Obserwacje

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

Kupon okresowy/na koniec

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

Bariera autocall

Koszyk spotek Worst Of (3)

Advanced Micro

Barclays Electronic Arts

Devices
100% (warunkowa z limitem 60%)
5Y(2026-09-30)

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

03-10-2022 (52 dni, nr1)

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

1,20% + autocall

100% wartosci poczatkowej

Komentarz:

WMm/P Perspektywa Zysku .

Electronic Arts Inc jest drugim co do wielkosci niezaleznym producentem gier wideo na swiecie. Spotka w najblizszych latach powinna czerpac
korzysci z rosngcego rynku gier video, dla ktérego wsparciem pozostaje nowa generacja konsol, ozywienie w segmencie PC (komputery osobiste)
oraz rosnacy rynek gier mobilnych. Kluczowe serie tytutéw w portfolio Spotki to m.in. Madden, FIFA, Battlefield, Apex Legends, Mass Effect,
Dragon's Age i Need for Speed. Spadek kursu od lutego odzwierciedla obecny sentyment do sektora technologicznego i przektada sie na wzrost
zainteresowania przejeciami w sektorze (np. wezwanie Microsoft na akcje Activision Blizzard, przejecie Zynga przez TakeTwo), co zréwnowazyto
nieco gorsze od oczekiwan wyniki za 4Q'21 (gorsza sprzedaz Battlefield 2042). Spétka posiada silny pipeline gier oraz sprzedaz dotychczasowych
produkcji utrzymujacy sie na zadowalajgcym poziomie.

Barclays PLC jest globalnym dostawcga ustug finansowych w zakresie bankowosci detalicznej i korporacyjnej, kart kredytowych, inwestycji oraz
zarzgdzania majatkiem. Wysoka ekspozycja Barclays PLC w obszarze konsumenckim w Wielkiej Brytanii i USA, powinna wspiera¢ wyniki w obliczu
odbudowy akcji kredytowej tej grupy klientéw po okresie pandemii COVID-19 oraz w zwigzku z rozpoczeciem cyklu podwyzek stop procentowych
w tych krajach. Normalizacja warunkdw gospodarczych moze réwniez wspiera¢ jakos¢ portfela kredytowego, a oczekiwane podwyzki stop
procentowych w obszarach geograficznych dziatalnosci grupy poprawig wynik odsetkowy. Grupa posiada minimalng ekspozycje na rynki Rosji i
Ukrainy w poréwnaniu do innych bankéw europejskich. W krétkim terminie ryzykiem moga by¢ obawy o spowolnienie biznesu w bankowosci
korporacyjnej z uwagi na spowalniajgca koniunkture w Europie i wysokg baze z ubiegtego roku — pdki co wyniki za 1Q’22, jak i 2Q'22 w tym
obszarze byly jednak bardzo silne.

Advanced Micro Devices Inc jest wiodacym dostawca mikroprocesordw i pétprzewodnikéw graficznych, ktére sg uzywane w m.in. w
komputerach. Rynek mikroprocesordw jest istotng czescig segmentu potprzewodnikéw i jest zdominowany przez dwie firmy, tj. Intel i AMD.
Branza pdtprzewodnikéw borykata sie w ostatnich kwartatach z ograniczeniami podazy, co w duzej mierze odzwierciedla silniejsze niz
oczekiwano ozywienie popytu po okresie pandemii COVID-19. W | kwartale AMD zwigkszyto przychody o 71% r/r, a w 2Q’22 dynamika siegneta
70% r/r, co byto wsparte przez finalizacje akwizycji firmy Xilinx. Spotka wskazuje na bardzo duzy popyt ze strony centréw danych (rosnaca
sprzedaz oprogramowania w chmurze) oraz zwiekszyta udziaty rynkowe w segmencie PC. Obecnie przecena notowan wynika jednak z odwrotu
inwestoréw od spédtek technologicznych (korelacja wyzszych stép procentowych z nizszymi wycenami) oraz obaw dotyczacych popytu na
pétprzewodniki w wyniku pogorszenia sie koniunktury gospodarczej — w tym kontekscie zwracamy na nieco nizsze od oczekiwan, przewidywania
zarzgdu AMD dotyczace rezultatéw za 3Q22.

Bariera kuponu w danej 100% wartos$ci poczatkowej Apple Advanced Micro Devices Barclays
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KAPITALNA PIATKA I
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. Komentarz:
130 p-=---mmom-omooomopoomooomomoo oo oooop oo §_ Airbus SE projektuje, produkuje i dystrybuuje produkty i rozwigzania dla
WMm/P Kapitalna Pigtka Il A 110 2 przemystu lotniczego. Spotka otoczenie pandemii oraz ograniczenia w
3 % % ruchu lotniczym wykorzystata na poprawe efektywnosci kosztowe;j.
2 90 | mmmmmmmmmmmmmmmm e s s . .
z Motorem napedowym przysztych wynikdw poza petnym otwarciem granic,
Instrumenty bazowy Koszyk spdtek Worst Of (5) E ] . . pe ym przy y v P petny g
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- . . 5 A lis-2021 lip-2022 mar-2023 lis-2023 L, . -
spoétek/indeks6w/surowcow Disney zmniejszenie niepewnosci co do globalnych oraz regionalnych restrykgji

Ochrona kapitatu 100% (bezwarunkowa) 2500 . zwigzanych z pandemia covid-19 + wzrost wydatkéw na obronnos¢, a
. 230,0 £ takze nizsze ceny paliw.
Czas trwania 5Y(2026-10-30) w 2+ Allianz SE jest jednym z lideréw na globalnym rynku ubezpieczeniowym
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(liczba dni, nr obse rwacji) ¢ 150,0 sie do winy oszustwa, za ktére zostata ukarana karg 6 mld USD. W
lis-2021 lip-2022 mar-2023 lis-2023 ostatnich kwartatach Spétka uzyskiwata stabsze wyniki na poziomie zysku
netto od oczekiwan rynkowych.
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< 350 E branzy transportu kolejowego. Korzystnie na sytuacje Alstom SA powinien
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Bariera autocall 100% wartosci poczatkowej 15,0 zadtuzenia — testem bedzie poziom przeptywdéw operacyjnych w 2H22.
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g Kluczowym aspektem mogacym pozytywnie wptywaé na wyniki Spotki w
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obserwacji
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Koszyk spotek Worst Of (3)

Lenovo Boeing Porsche

100% (warunkowa z limitem 60%)
5Y(2026-10-30)
dla autocall co 1Y; cze$¢ podlegajaca zwrotowi po 6M

01-11-2022 (81 dni, nr1)

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

1,20% + autocall

100% wartosci poczatkowej

100% wartosci poczatkowej

Komentarz:

wM/P Perspektywa Zysku Il :

Porsche Automobil Holding SE jest spdtka holdingowa inwestujgca w sektorze automotive. Gtéwnym aktywem spotki jest pakiet 53,3% akcji
zwyktych Volkswagen AG (wynik wieloetapowej fuzji pomiedzy Porsche AG a Volkswagen AG), dzieki czemu jest jej najwiekszym, pojedynczym
akcjonariuszem. Najwazniejszym czynnikiem dla ksztattowania sie sytuacji finansowej w spdtce pozostaje zachowanie sie kluczowego aktywa w
postaci akcji Volkswagen AG. Wsparciem dla wynikow spétki corki moze by¢ dynamiczny rozwéj portfolio aut o napedach niskoemisyjnych (w tym
elektrycznych), dzieki czemu moze stac sie ona mocnym beneficjentem zmian w branzy.

Branza oczekiwata, ze w perspektywie potowy 2022 roku nastapi normalizacja sytuacji podazowej potprzewodnikéw oraz produkcji aut,
niemniej wojna w Ukrainie istotnie stonowata te oczekiwania, a na horyzoncie pojawity sie braki nowych komponentéw oraz wyisze ceny
surowcow. Jednoczesnie nizszy wzrost gospodarczy moze obnizy¢ popyt, w szczegdlnosci w Europie. Obecnie sektorowi cigza rowniez obawy
odnosnie rosnacych cen energii oraz dostepnosci gazu w okresie zimowym.

Boeing Co wraz ze swoimi spotkami zaleznymi projektuje, produkuje oraz serwisuje komercyjne samoloty odrzutowe i satelity, a w ramach
dziatalnosci dla przemystu militarnego dostarcza samoloty wojskowe, programy obrony przeciwrakietowej, systemy wywiadowcze oraz systemy
zwigzane z cyberbezpieczeristwem. W dtuzszej perspektywie mozna oczekiwac, ze Boeing wznowi prace nad swoimi zalegtymi zamoéwieniami na
okoto 4000 samolotéw 737 MAX.

W ostatnich tygodniach notowaniom cigzyty stabsze wyniki za 1Q22 oraz polityka zero Covid w Chinach, co istotnie ograniczyto ruch tamtejszy
ruch lotniczy. Jednoczesnie pozytywnie na notowania w ostatnich dniach wptywaty spadki na rynku ropy naftowe;j.

Oczekujemy stopniowej odbudowy popytu, oraz tego ze model 737 MAX odzyska popularnos¢, co potwierdzajg zamdwienia od obecnych
operatoréw. Jednoczesnie rekordowa aktywnos¢ odrzutowcdw biznesowych w USA sugeruje réwniez sttumiony popyt na komercyjne podrdze
stuzbowe. Wsparciem w $rednim i dtuzszym terminie (z uwagi na dtugos¢ i specyfike kontraktéw) powinny by¢ zapowiedziane zwiekszone
wydatki na obronnos¢ i sfere cyberbezpieczenstwa, gtdwnie w Europie gdzie od kilkunastu lat udziat w PKB wydatkéw tego typu oscylowat
srednio wokot 1,5% vs ok. 4,0% dla USA.

Spotka Lenovo Group Ltd zostata utworzona w 1984 roku jako dystrybutor sprzetu komputerowego, gtéwnie IBM oraz HP na rynku chinskim.
Rozpoznawalno$¢ marka uzyskata w 2005 roku po przejeciu czesci dziatalnosci dotyczacej komputeréw PC od IBM i od tego czasu spotka stata sie
liderem na $wiatowym rynku komputeréw PC z okoto 20% udziatem, plasujac sie w $cistej czotdéwce marek komputeréw osobistych. Spétka jest
tez wiodacym producentem smartfondw oraz serweréw. W kolejnych kwartatach w poprawie wynikdw powinien tez kontrybuowa¢ segment
mobilny, czyli miedzy innymi Motorola przejeta od Google w 2014 roku, ktéra osiggneta juz prég rentownosci. Z kolei czynniki jak ekspozycja
przychoddéw Spotki na gospodarke chinska, czy brak przerwanych taricuchéw dostaw moga przetozy¢ sie na wzrost udziatdéw rynkowych. Jednak
zagrozeniem moze by¢ ogdlne spowolnienie gospodarcze.
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SWIATOWY DUET

Komentarz:

WMm/P Swiatowy Duet +  Alibaba Group Holding Ltd to wywodzacy sie z Chiriskiej Republiki Ludowej holding, ktéry dziata w kilku segmentach m.in. e-commerce, cloud

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

Koszyk spotek Worst Of (2)

Alibaba Fedex
100% (warunkowa z limitem 60%)
4Y(2025-10-31)
dla autocall co 1M po 1Y; dla kuponu co 1M

01-09-2022 (20 dni, nr 10)

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

4,20%

95%do 17M;90% do 23M; 85% do 29M; 80% do
35M;75%do 41M, 70% do 37M

computing oraz mediach i cyfrowej rozrywce. Trend spadkowy akcji wynika z pogorszenia sentymentu wobec chinskich spétek technologicznych
w zwigzku z dziatalnoscig chinskich witadz, ktére daza do wiekszej kontroli krajowych spoétek m.in. z obszaru technologii — w marcu 2021 r.
pojawity sie informacje o bezterminowym zawieszeniu IPO spétki zaleznej AntGroup (informacje o wstrzymaniu IPO byty pierwszymi z obszaru
zwiekszonej regulacji spétki). Ponadto wyniki Alibaby za ostatnie kwartaty byty rozczarowujace — pomimo lepszego zysku na akcje, wzrost
przychoddw okazat sie by¢ najwolniejszy od 2014 r. Koniunktura w Chinach caty czas jest pod presjg kolejnych lockdown zwigzanych z COVID-19,
a najwieksze spétki technologiczne informowaty o masowych zwolnieniach pracownikdw. Z drugiej strony chiriski regulator dazy do wzmocnienia
audytu spotek notowanych na amerykanskich gietdach, co moze ograniczy¢ obawy inwestoréw o wykluczeniu tych akcji (ADR) z notowan w USA.
Zrédtem potencjalnego odbicia notowari moga byé oczekiwania inwestoréw co do poprawy sytuacji gospodarczej Chin w drugim pétroczu
(potencjalny kolejny stymulus fiskalny) oraz luzowania regulacji dotyczacych spétek technologicznych w Chinach (wtasnie w celu przyspieszenia
wzrostu gospodarczego).

FedEx Corp wywodzi sie ze Standéw Zjednoczonych i $wiadczy ustugi transportowe oraz e-commerce na catym Swiecie. Spotka dziata w kilku
segmentach a do najwazniejszych mozna wymieni¢ FedEx Express (ustugi transportu ekspresowego, transport transgraniczny), FedEx Ground
(ustugi transportu w okreslonym dniu, transport B2C), FedEx Freight (ustugi transportu przesytek drobnych). Pandemia COVID-19 przetozyta sie
na nowe trendy w konsumpcji, ale przede wszystkim przyspieszyta dynamike rozwoju m.in. handlu online, co powinno wspiera¢ popyt na ustugi
logistyczne. Od ubiegtego roku spétka z jednej strony notuje rosngce dwucyfrowo przychody i zyski operacyjne (za sprawa wyzszych cen ustug),
obcigzeniem dla marz pozostajg jednak jeszcze szybciej rosngce koszty (m.in. wynikajgce z kosztéw paliw oraz wynagrodzen, spétka borykata sie z
brakami pracownikdw, przez co zmuszona byta zwiekszy¢ koszty ustug obcych w obrebie dostaw). Inwestorzy obawiajg sie jednak, ze mozliwe
spowolnienie koniunktury i konsumpcji negatywnie przetozy sie na wolumeny i ceny ustug spétki w kolejnych kwartatach. Zarzad spétki nie
podziela jednak tych obaw — w nowej strategii zaktada ambitne cele $redniorocznego wzrostu przychodéw o 4-6%, 10% wzrostu zysku
operacyjnego i 14-19% wzrostu zysku na akcje, ponadto podane prognozy na rok finansowy 2023 okazat sie by¢ powyzej rynkowych oczekiwan.

Certyfikat Swiatowy Duet zawiera efekt STAR, jako dodatkowo zabezpieczanie inwestora.
Efekt Star gwarantuje ochrone kapitatu w Dniu Wykupu, jesli jedna ze spétek bedzie na lub powyzej 95% poziomu poczgtkowego w przypadku
spadku akcji drugiej ze spotek przekraczajgcym 40%.

Bariera kuponu w danej 95%do 17M; 90% do 23M; 85% do 29M; 80% do 30,0% Felty Abash
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DOBRA INWESTYCJA (TARA OCEAN)

Instrumenty bazowy

Koszyk
spétek/indekséw/surowcow
Ochrona kapitatu

Czas trwania

(Data Wyceny Wykupu)
Obserwacje

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

Kupon okresowy/na koniec

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

Bariera autocall

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Poziom poczatkowy

Cena biezaca

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery autocall

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2022-08-08)

Deutsch

ePost

53,55

40,45

-32,4%

-32,4%

39,2%

Koszyk spotek Worst Of (5)

Kering
100% (bezwarunkowa)

5Y(2026-11-30)

dla autocall co 1Y; dla kuponu co 1Y

01-12-2022 (111 dni, nr1)

narastajace 2,0% pa

2,0% +autocall

100% wartosci poczatkowej

100% wartosci poczatkowej

705,10 330,08 251,50

559,70 287,02 186,73

-26,0% -15,0% -34,7%

-26,0% -15,0% -34,7%

22,3% 15,7% 30,5%
76,77%

Microsoft salesforce

Societe

Generale

28,45

23,68

-20,1%

-20,1%

39,7%

Deutsche Post
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Komentarz:

Deutsche Post jest globalnym dostawca ustug logistycznych z korzeniami jako
narodowy przewoznik pocztowy w Niemczech. Spétka oferuje m.in. ustugi
kurierskie (pod markg DHL), spedycje, ustugi zarzadzania tancuchem dostaw
oraz ustugi dla e-commerce w skali globalnej. Pozytywny wptyw pandemii
COVID-19 na wyniki i biznes spétki okazuje sie by¢ trwaty z uwagi na impuls
do jeszcze mocniejszego rozwoju rynku e-commerce, co z kolei przektada sie
na realizowane przez DHL wolumeny, jak i ceny ustug. Obecne spadki
wynikaja jednak z obaw inwestorédw odnosnie wptywu spowolnienia
gospodarczego na popyt na ustugi transportowe.

Kering: Dobra luksusowe naleza do sektordw, ktére powinny korzystaé¢ na
oczekiwanym ozywieniu popytu po zakonczeniu pandemii COVID-19, a w
szczegolnosci gtéwna marka spdtki (Gucci) jest mocno eksponowana na
popyt ze strony turystyki. Trend poprawy wynikéw utrzymat sie w | kwartale
br. (sprzedaz +21% r/r), jak i w 2Q (sprzedaz +12% r/r). Tym samym dzieki
silnemu popytowi w Europie i USA (nawet pomimo obaw o spowolnienie
konsumpcji w wyniku rosnacej inflacji), spdtka nie odczuta negatywnego
wptywu trwajgcych w 2Q lockdown w Chinach.

Microsoft to wywodzaca sie ze Standw Zjednoczonych najwieksza na Swiecie
firma dostarczajgca rozwigzania z zakresu IT oraz rozrywki. Microsoft stat sie
w ostatnim czasie jednym z $wiatowych lideréw rozwigzan w obszarze cloud-
computing z szerokg paletg ustug PaaS/laaS (infrastruktura/platforma jako
ustuga) oraz platformg Azure. Spadki kursu spotki w ostatnich miesigcach sg
powigzane z odwrotem inwestoréw od sektoréw postrzeganych jako
wzrostowe na skutek rosnacych stép procentowych.

Salesforce.com to amerykariski podmiot, ktéry dominuje na globalnym rynku
platform CRM oraz aplikacji z nimi zwigzanych. Po udanej integracji ponad 40
przeje¢ od 2009 r. salesforce.com Inc dysponuje obecnie najbardziej
wszechstronnym i bogatym w funkcje pakietem CRM. Spadki kursu spétki w
ostatnich miesigcach s3 powigzane z odwrotem inwestoréw od sektoréow
postrzeganych jako wzrostowe na skutek rosngcych stép procentowych.

Societe Generale jest francuskim bankiem uniwersalnym, ktérego korzenie
wywodzg sie z francuskiej bankowosci detalicznej. Mocne spadki kursu w
marcu dyskontowaty ekspozycje banku na aktywa rosyjskie, ponadto Bank
na poczatku kwietnia poinformowat o sprzedazy Rosbanku i wyjsciu z
tamtejszego rynku, a zarzad zapewnit, ze strata na sprzedazy (odpis 3,3 mld
EUR dokonany w wynikach za 2Q’22) nie wptynie na polityke dywidendowg
banku. Oczekiwany przez konsensus rynkowy wzrost wynikéw w kolejnych
latach uzalezniony jest nie od sytuacji makroekonomicznej, tylko od postepu
w programie restrukturyzacji aktywow i trwajacych akwizycji.
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SZANSA NA ZYSK (TARA OCEAN)

Komentarz:

wmMm/P Szansa na Zysk .

Microsoft to wywodzaca sie ze Standéw Zjednoczonych najwieksza na $wiecie firma dostarczajaca rozwigzania z zakresu IT oraz rozrywki.

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

Koszyk spotek Worst Of (3)

Microsoft Stora Enso Ford Motor
100% (warunkowa z limitem 60%)
5Y(2026-11-30)
dla autocall co 1Y; cze$¢ podlegajaca zwrotowi po 6M

01-12-2022 (111 dni, nr 1)

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

1,20% + autocall

100% wartosci poczatkowej

100% wartosci poczatkowej

Microsoft stat sie w ostatnim czasie jednym z $Swiatowych lideréw rozwigzan w obszarze cloud-computing z szerokg paletg ustug PaaS/laaS
(infrastruktura/platforma jako ustuga) oraz platforma Azure. Spadki kursu sp6tki w ostatnich miesigcach sg powigzane z odwrotem inwestoréw
od sektoréw postrzeganych jako wzrostowe na skutek rosnacych stép procentowych.

Stora Enso to finska spotka dziatajgca w branzy opakowan, papieru, biomateriatéw oraz innych produktéw z drewna. Obstuguje producentéw
opakowan, producentéw papieru i tektury, wydawcow, sprzedawcéw detalicznych, drukarnie, przetwércéw, stolarzy i firmy budowlane. Spétka
oferuje m.in. odnawialne materiaty z wtékien pierwotnych i pochodzacych z recyklingu, przeznaczone do pakowania zywnosci i napojow,
farmaceutykdéw czy opakowan transportowych. Stora Enso Oyj oferuje réwniez rozwigzania oparte na drewnie, w tym cyfrowe narzedzia do
projektowania obiektéw budowlanych, tarcice czy pellety do zrédwnowazonego ogrzewania. Spotce 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.

Ford Motor projektuje, produkuje, sprzedaje i serwisuje na catym $wiecie game samochoddw ciezarowych i osobowych, w tym szerokg game
pojazdéw typu SUV. Spdtka pod wodza nowego prezesa przechodzi globalng restrukturyzacje, ktéra powinna przynies¢ w diugim terminie
redukcje kosztéw operacyjnych przy jednoczesnym wzroscie wydajnosci.

Wsparciem dla wolumendw sprzedazy pozostaje rozwdj portfolio modeli z napedem alternatywnym, z kolei ograniczenia w taficuchu dostaw
przetozyty sie na rekordowe portfele zamoéwien, co wpisuje sie w tendencje panujace w branzy producentéw aut. Branza oczekiwata, ze w
perspektywie potowy 2022 roku nastgpi normalizacja sytuacji podazowej pétprzewodnikéw oraz produkcji aut, niemniej wojna w Ukrainie
istotnie stonowata te oczekiwania, a na horyzoncie pojawity sie braki nowych komponentéw oraz wyzsze ceny surowcéw. Jednoczesnie nizszy
wzrost gospodarczy moze obnizy¢ popyt, w szczegdlnosci w Europie.

Przecena z ostatnich miesiecy wynika ze stabego odbioru wynikéw za 4Q21 oraz 1Q22 (problemy z taricuchami dostaw), przy czym Spoétka
podtrzymata optymistyczne prognozy na caty 2022 rok (wzrost EBIT o 15-25% r/r). Powyzsze majg wspiera¢ wyzsze wolumeny, mix produktowy
(SUV) oraz wyzsze ceny sprzedazy. Potwierdzeniem optymizmu zarzadu byty wyniki 2Q22, ktdre istotnie przebity konsensus
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SWIATOWY DUET Il (TARA OCEAN)

Komentarz:

wm/P Swiatowy Duet Il .

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
Konsensusu rynkowego

Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2022-08-08)

Koszyk spotek Worst Of (2)

Autodesk Deutsche Post
100% (warunkowa z limitem 60%)
4Y(2025-12-01)
dla autocall co 1M po 1Y; dla kuponu co 1M

01-09-2022 (20 dni, nr9)

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

2,94%

92% do 17M;87% do 23M; 82% do 29M; 77% do
35M;72%do 41M, 67% do 47M

92% do 17M;87% do 23M; 82% do 29M; 77% do
35M;72%do 41M, 67% do 47M, 62% po 48M

249,68 53,55
227,26 40,45
-1,1% -21,8%
-1,08% -21,79%
7,78% 39,15%
81,62%

Autodesk dostarcza oprogramowanie i ustugi do projektowania, inzynierii i rozrywki 3D na catym Swiecie. Firma oferuje miedzy
innymi oprogramowanie z serii AutoCad: AutoCAD Civil 3D — rozwigzanie dla branzy geodezyjnej oraz inzynieryjnej oraz
AutoCAD — oprogramowanie do profesjonalnego projektowania, kreslenia i wizualizacji. W portfolio Spétki znajduja sie
réwniez rozwigzania do komputerowego sterowania numerycznego, kontroli i modelowania produkcji (CAM), projektowania i
symulacji 3D (Inventor), zarzadzania danymi (Vault) oraz stosowane w branzy architektonicznej i inzynieryjnej (Industry
Collections). Autodesk Inc rozwija réwniez ustugi w chmurze, w tym platformy BIM360 oraz Construction Cloud do zarzadzania
budowa, ktére obecnie osiggnety odpowiednia skale i powinny pozostaé wsparciem dla przysztych wynikdw. Trwajaca na rynku
przecena akcji wynika z sentymentu inwestoréw wzgledem branzy technologicznej w nastepstwie obaw o szybsze niz wczesniej
oczekiwano podwyzki stop procentowych przez amerykanski Fed.

Deutsche Post jest globalnym dostawca ustug logistycznych z korzeniami jako narodowy przewoznik pocztowy w Niemczech.
Spotka oferuje m.in. ustugi kurierskie (pod marka DHL), spedycje, ustugi zarzadzania taricuchem dostaw oraz ustugi dla e-
commerce w skali globalnej. Pozytywny wptyw pandemii COVID-19 na wyniki i biznes spétki okazuje sie by¢ trwaty z uwagi na
impuls do jeszcze mocniejszego rozwoju rynku e-commerce, co z kolei przektada sie na realizowane przez DHL wolumeny, jak i
ceny ustug. Te ostatnie mogg by¢ pod dodatkowym wptywem wojny pomiedzy Rosja, a Ukraing (ograniczenie lotéw nad Rosja),
dodatkowo DPW miata niewielkg wzgledem branzy, ekspozycje na wspomniane rynki. Spétka pozytywnie zaskakiwata
wynikami w ostatnich kwartatach, a w 2Q’22 przychody zostaty poprawione o 23,4%, podczas gdy zysk operacyjny wzrdst o
12,2% r/r. Obecne spadki wynikajg jednak z obaw inwestoréw odnosnie wptywu spowolnienia gospodarczego na popyt na
ustugi transportowe, co sprowadzito wycene spétki (prognozowany wskaznik P/E) do najnizszych poziomdéw od marca 2020 r. i
4Q'2011r,)

30,0%
Deutsche Post Autodesk

20,0%
T
o
10,0% 2
3
o
8
= 0,0% I I .o I I I 4 5
- 92% - bariera kuponu oraz AC (do 17M) >
3 2
0 -10,0% \ s
> 3
5 M P
<) .5,
S 20,0% Dy )
2 NI A s
B oo It g
30,0% 1} J\.NJL‘/ 5

-40,0%

60% wyceny poczatkowej
50,0%
gru-2021 mar-2022 cze-2022 wrz-2022 gru-2022 mar-2023

“=! BNP PARIBAS
AP BIURO MAKLERSKIE

Bank
56 zmieniajacego sie
$wiata



DOBRA INWESTYCJA Il (TARA OCEAN)

WM/P Dobra Inwestycja Il

Instrumenty bazowy Koszyk spotek Worst Of (5)

Koszyk adidas Deutsche Ford
ASML Fed

spotek/indekséw/surowcéw AG Post eaex Motor

Ochrona kapitatu 100% (bezwarunkowa)

Czas trwania 5Y(2026-12-30)

(Data Wyceny Wykupu)

Obserwacje dla autocall co 6M po 1Y; dla kuponu co 6M po 1Y

Najblizsza obserwacja

X R . 04-01-2023 (145 dni, nr1)
(liczba dni, nr obserwaciji)

Kupon okresowy/na koniec narastajace 1,25% (2,5% pa)

Wyptata w pozytywnym

scenariuszu dla najblizszej 1,25% + autocall
obserwacji

Bariera autocall 100% wartosci poczatkowej

Bariera kuponu w danej
D ! 100% wartosci poczatkowej

obserwacji
Poziom poczatkowy 258,80 681,30 56,79 264,91
Cenabiezaca 170,78 544,00 40,45 229,24
odl $¢ biezacejd
eglosé ceny biezacejdo ) Lo ocow  -404%  -156%
bariery autocall
I i L.
Odlegtosé ceny.blezqcejdo 515%  -252% -40,4% 15,6%
bariery kuponu
Potencjat t dk
otencjatwzrostu/spadkuwg 1o 1gg0c 3909 2829
Konsensusu rynkowego
Wycena rynkowa na 76,21%

GPW/Emitenta (2022-08-08)
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Komentarz:

adidas AG jest producentem artykutéw sportowych. Biznes jest obecnie
pod presjg problemdw z zaopatrzeniem w towar (lockdowny w Chinach,
problemy z taricuchami logistycznymi), co moze mie¢ wptyw na wyniki
najblizszych kwartatéw. Po wynikach za 2Q’22 spétka obnizyta oczekiwania
co do wynikéw catorocznych (z 1,8-1,9 mld EUR zysku operacyjnego do 1,3
mld EUR) z uwagi na stabszg od oczekiwar koniunkture w Chinach oraz
mozliwe spowolnienie gospodarcze na pozostatych rynkach.

ASML Holding NV specjalizuje sie w produkcji systemow i sprzetu dla
producentéw pétprzewodnikéw. Zrédtem przysztych wynikéw  Spétki
pozostaje strukturalny wzrost rynku potprzewodnikéw z rosngcym
spektrum ich wykorzystania, gdzie jednoczesnie obecnie obserwuje sie
niedobory podazy wzgledem zgtaszanego popytu przez przedsigbiorcow z
wielu branz. Przecena notowan od poczatku roku wynika z globalnego
pogorszenia sie sentymentu inwestoréw wzgledem branzy technologicznej
W nastepstwie obaw o szybsze niz wczesniej oczekiwano podwyzki stép
procentowych przez Fed.

Deutsche Post jest globalnym dostawcy ustug logistycznych z korzeniami
jako narodowy przewoznik pocztowy w Niemczech. Pozytywny wptyw
pandemii COVID-19 na wyniki i biznes spotki okazuje sie by¢ trwaty z uwagi
na impuls do jeszcze mocniejszego rozwoju rynku e-commerce, co z kolei
przektada sie na realizowane przez DHL wolumeny, jak i ceny ustug (ktdre
od poczatku 2022 r. kontynuuja silny trend wzrostowy). Spdtka pozytywnie
zaskakiwata wynikami w ostatnich kwartatach, a w 2Q’22 przychody
zostaty poprawione o 23,4%, podczas gdy zysk operacyjny wzrést o 12,2%
r/r.

FedEx Corp s$wiadczy ustugi transportowe oraz e-commerce na catym
Swiecie. Od ubiegtego roku spdtka z jednej strony notuje rosngce
dwucyfrowo przychody i zyski operacyjne (za sprawa wyzszych cen ustug),
obcigzeniem dla marz pozostaja jednak jeszcze szybciej rosngce koszty
(m.in. wynikajace z kosztéw paliw oraz wynagrodzen, spdtka borykata sie z
brakami pracownikéw, przez co zmuszona byta zwiekszy¢ koszty ustug
obcych w obrebie dostaw). Inwestorzy obawiajg sie jednak, ze mozliwe
spowolnienie koniunktury i konsumpcji negatywnie przetozy sie na
wolumeny i ceny ustug spdtki w kolejnych kwartatach, co nie jest jednak
potwierdzone w prognozach finansowych zarzadu na rok fiskalny 2023.
Ford Motor Co to producent samochodéw ciezarowych i osobowych.
Spotka w jednym z segmentéw réwniez projektuje ustugi w zakresie
systeméw autonomicznych oraz rozwija modele o napedach
niskoemisyjnych, w tym elektrycznych. Przecena z ostatnich miesiecy
wynika ze stabego odbioru wynikéw za 4Q21 oraz 1Q22 (problemy z
taricuchami dostaw), przy czym Spétka podtrzymata optymistyczne
prognozy na caty 2022 rok (wzrost EBIT o 15-25% r/r). Powyzsze maja
wspiera¢ wyzsze wolumeny, mix produktowy (SUV) oraz wyisze ceny
sprzedazy. Potwierdzeniem optymizmu zarzadu byty wyniki 2Q22, ktére
istotnie przebity konsensus.
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Komentarz:
wwm/P SzansanaZysk Il *  Block Inc (d. Square Inc) dziata w dwdch segmentach — podstawowy to aplikacja mobilna (Cash App) a w ramach drugiego spétka oferuje ustugi

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
Konsensusu rynkowego

Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2022-08-08)

Koszyk spotek Worst Of (3)

Block Inc Twitter Inc Nokia Oyj
100% (warunkowa z limitem 60%)
5Y(2026-12-30)

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

04-01-2023 (145 dni, nr1)

narastajace 4,0% (4,0% pa) dla czesci inwestycyjnej;
1,4% (2,8% pa) dla czesci podlegajacej zwrotowi

1,20% + autocall

100% wartosci poczatkowej

100% wartosci poczatkowej

156,33 40,85 5,54
85,99 43,94 5,05
-81,8% 7,0% -9,7%
-81,80% 7,03% -9,72%
34,27% -5,52% 21,98%

14,48% (odciecie 70% kuponu)

finansowe (m.in. zarzadzanie ustugami ptatniczymi, oprogramowanie, sprzet oraz inne produkty i ustugi finansowe dla podmiotéw biznesowych).
Wsparciem dla przysztych wynikdw powinien by¢ naturalny wzrost udziatu w rynku (aktualnie 40 min aktywnych klientéw), ktéry moze
przyspieszy¢é po uruchomianiu ustugi ,kup teraz, zapta¢ pdiniej” oraz zintensyfikowaniu dziatarn akwizycyjnych w kierunku wiekszych
sprzedawcow. Przecena notowan wynika z ekspozycji na Bitcoina, globalnego pogorszenia sie sentymentu inwestorow wzgledem branzy
technologicznej w nastepstwie obaw o szybsze niz wczesniej oczekiwano podwyzki stop procentowych przez amerykanski Fed. Od poczatku roku,
notowaniom spétki cigzy negatywny sentyment inwestoréw do sektora technologicznego.

Twitter Inc jest wiascicielem otwartej platformy pod ta sama nazwg umozliwiajgcej konwersacje na bazie krétkiego tekstu (maksymalnie 280
znakéw), obrazéw i tresci wideo. Twitter generuje przychody z reklam (87%) i licencjonowania gromadzonych danych uzytkownika (13%). Biorac
pod uwage rosngce wydatki firm na reklame mobilna, Twitter jako jedna z gtéwnych platform spoteczno$ciowych moze korzysta¢ na tym
trendzie. Spotka w ostatnim roku mocno ulepszyta swoje narzedzia analityczne oraz oferte dla reklamodawcéw. Produkty i ustugi oferowane
przez spotke, wpisujg sie w oczekiwane trendy po wygaszeniu pandemii (big data, social media marketing, rozwdj narzedzi analitycznych). Zmiana
na stanowisku prezesa (odejscie ocenianego jako kontrowersyjnego Jacka Dorsey, awans dotychczasowego szefa technologii — Parag Agrawal)
tym bardziej akcentuje dazenie spétki do przyspieszenia rozwoju produktéw, co byto dotychczasowym problemem Twittera wzgledem innych
spotek z branzy. Ubiegtoroczna przecena kursu wynika jednakze z obaw inwestoréow na temat udanej zmiany w zarzadzaniu spotka oraz
spowolnienia tempa wzrostu na rynku reklamy w Internecie po zakoriczeniu lockdown oraz na skutek zmian w polityce prywatnosci Apple i
rosnacej konkurencji (m.in. TikTok), ktére to mocno uderzyty w wyniki Meta Platforms w 4Q’21. Stabe obecnie perspektywy branzy reklamowej,
co przektada sie na wycene Twittera, spowodowato, ze zarzad zgodzit sie na przejecie firmy przez Elona Muska za 54,2 USD za akcje. W lipcu
Musk poinformowat o odstapieniu od umowy zakupu, co przetozyto sie na przecene akgji.

Nokia Oyj to finska firma dostarczajaca rozwigzania dla sieci komérkowych i stacjonarnych na catym $wiecie. Spétka dziata w czterech
segmentach: Sieci mobilne, Infrastruktura sieciowa, ustugi w chmurze i sieci oraz Nokia Technologies (obecne patenty z marka Nokia na czele
oraz dziatania w zakresie R&D). Obecnie Spoétka skupia sie na rozwigzaniach dla sieci mobilnych oraz radiowych w zakresie chmury dla dostawcéw
ustug komunikacyjnych. Oferuje réwniez ustugi planowania i optymalizacji sieci, wdrazanie sieci i integracje systemow, a takze ustugi zarzgdzania
siecig firm. Ustugi i produkty Spotki wpisujg sie w globalny trend wzrostu zapotrzebowania w sektorze IT, w tym w zakresie rozwigzan
chmurowych, sieci 5G oraz Internetu Rzeczy (loT).

30,0%

Nokia Oyj Block Inc TwitterIng

20,0%

10,0%

100% - barieff kuponu oraz AC
0,0% T

T
-10,0%
-20,0%

-30,0%

Szansa na Zysk I

-40,0%

obserwacja kuponu oraz autocall

-50,0%

-60,0%

60% wyceny poczatkowej

-70,0%
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AKTYWNA STRATEGIA (TARA OCEAN)

WM/P

Instrumenty bazowy

Koszyk
spotek/indekséw/surowcow

Ochrona kapitatu

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Obserwacje

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

Kupon okresowy/na koniec

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

Bariera autocall

Koszyk spotek Worst Of (2)

adidas AG Kering SA
100% (warunkowa z limitem 60%)
4Y (2026-01-02)

dla autocall co 1M po 1Y; dla kuponu co 1M

05-09-2022 (24 dni, nr 8)

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

3,36%

97% do 17M;92% do 23M; 87% do 29M; 82% do

Komentarz:

Adidas AG drugim co do wielko$ci na swiecie producentem artykutéw sportowych m.in. obuwia, odziezy i sprzetu. Adidas AG
jest rowniez wtascicielem marki Reebok, ktéra w 2021 roku zostata wystawiona na sprzedaz — zdaniem zarzadu Adidas AG obie
marki lepiej wykorzystajg potencjat wzrostu rozwijajac sie osobno. Biznes jest obecnie pod presjg problemoéw z zaopatrzeniem
w towar (lockdowny w Chinach, problemy z taricuchami logistycznymi), co moze mie¢ wptyw na wyniki najblizszych kwartatéow.
Po wynikach za 2Q’22 spétka obnizyta oczekiwania co do wynikéw catorocznych (z 1,8-1,9 mld EUR zysku operacyjnego do 1,3
mld EUR) z uwagi na stabsza od oczekiwan koniunkture w Chinach oraz mozliwe spowolnienie gospodarcze na pozostatych
rynkach.

Kering SA to wywodzaca sie z Francji spdtka skupiajgca w swoim portfolio luksusowe marki. Dobra luksusowe nalezg do
sektoréw, ktére powinny korzysta¢ na oczekiwanym ozywieniu popytu po zakoriczeniu pandemii COVID-19, a w szczegdlnosci
gtéwna marka spétki (Gucci) jest mocno eksponowana na popyt ze strony turystyki. Trend poprawy wynikéw utrzymat sie w |
kwartale br. (sprzedaz +21% r/r), jak i w 2Q (sprzedaz +12% r/r). Tym samym dzieki silnemu popytowi w Europie i USA (nawet
pomimo obaw o spowolnienie konsumpcji w wyniku rosnacej inflacji), spétka nie odczuta negatywnego wptywu trwajacych w
2Q lockdown w Chinach.

35M;77%do 41M, 72% do 47M 30,0%
Kering SA adidas AG
Bariera kuponu w danej 97% do 17M;92% do 23M; 87% do 29M; 82% do 20,0% _
obserwacji 35M;77%do 41M, 72% do 47M, 67% po 48M ]
10,0% ‘3
Poziom poczatkowy 258,80 719,50 < 97% - bariera kuponu oraz AC (do 17M) :
o 0,0% - 1 i - g
P w \ o
Cenabiezaca 170,78 559,70 '<-t l'\J s
c
2z e a -4 o
Odlegtosé ceny biezacejdo -10,0% \ o
g y biezace] -47,0% -24,7% 7 U\ 2
bariery autocall < N =
Odlegtosé ceny biezacej do é -20,0% ,f“ % ?
) -46,99% -24,69% \ M H
bariery kuponu E . o
X 30,0% f N 8
Potencjat t dk <
otencjat wzrostu/spadku wg 14,36% 22,31% \[\J °
Konsensusu rynkowego
-40,0%
Wycena rynkowa na 68.49% 60% wyceny poczatkowej
GPW/Emitenta (2022-08-08) 50,0%
sty-2022 kwi-2022 lip-2022 paz-2022 sty-2023 kwi-2023
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DOBRA INWESTYCJA 11l (TARA OCEAN)

Komentarz:

WM/P Dobra Inwestycja lll
« Merck & Co Inc to wywodzaca sie ze Standw Zjednoczonych spétka z

branzy farmaceutycznej, ktéra prowadzi dziatalnosé¢ na catym sSwiecie w

. 100 /O OO,
Instrumenty bazowy Koszyk spétek Worst Of (3) ramach  dwéch  segmentéw: farmaceutycznego i  produktéw
° L e il el Ealainiaiaiaiaiieteeleinl saaieinieieaieiininks (el o farmaceutycznych dla zwierzat. W ramach segmentu farmaceutycznego
Kofzyk ) i i Merck & Co Walt Disney Unilever PLC O 90 bemeeeo B I I [ §_ spdtka dostarcza produkty w obszarze onkologii, immunologii, wirusologii,
spélek/indeksow/surowcéw 2 2 choréb uktadu krazenia, cukrzycy i zdrowia kobiet, a takze szczepionki.
Ochrona kapitatu 100% (bezwarunkowa) s ® [ T I R ) Branza farmaceutyczna charakteryzuje sie dtugoterminowym trendem
g 80 f--4 e 2 wzrostowym popytu na swoje produkty w ujeciu globalnym, ktdry jest
Czas trwania 5Y(2027-01-29) 75 2 niezalezny od biezacej koniunktury gospodarczej. Jednoczesnie popyt na
- - { puiuiaieieieeel Ry A o . . . . .
(Data Wyceny Wykupu) produkty i ustugi medyczne moze zosta¢ wzmocniony wraz ze wzrostem
. 70 Swiadomosci  zdrowotnej po do$wiadczeniach epidemii COVID-19.
Obsenvacle dlbaEeE] e 6 po i clhlupeny @ G po 1 lut-2022 lip-2022 gru-2022 maj-2023 Wsparciem dla przychodéw spétki w 2022 r. bedzie nowy lek przeciwko
P . COVID-19 (molnupiravir).
Najblizsza obserwacja 01-02-2023 (173 dni, nr 1)
(liczba dni, nr obserwaciji) 200 . L .
* The Walt Disney Company to amerykanski konglomerat medialny.
180 Kluczowym aspektem moggcym pozytywnie wptywaé na wyniki Spétki w
Kupon okresowy/na koniec narastajace 1,50% (3,0% pa) Fn najblizszym czasie bedzie sytuacja finansowej konsumentéw (spadek kursu
5 160 pod koniec 2021 r. zwigzane z obawami o kolejne lockdowny, obecnie
Wyplataw pozytywnym (=] 140 przoduja natomiast obawy o negatywny wplyw inflacji na konsumpcje i
= 2 . " .
) dla naiblizszei 1.50% + autocall © rosnace koszty prowadzonych przez spdtke parkéw rozrywki). Wsparciem
scenanuszu lanajblizsze) GARO L] = 120 dla sytuacji finansowej moze by¢ natomiast dynamicznie rozwijajacy sie
b "
obserwacii 2 100 segment serwisdw streamingowych nalezacych do Spétki pod postacig
= % marek: Disney+, Hulu oraz ESPN+
Bariera autocall 100% wartosci poczatkowej 1ut-2022 lip-2022 gru-2022 maj-2023
*  Unilever jest jednym z lideréw w branzy towaréw konsumpcyjnych.
Dziatalnos¢ w obszarze FMCG zapewnia spofce stabilny wzrost
Bariera kuponu w danej L e Hi ettt Rl przychoddw i zyskéow w dtugim terminie, w krétkim terminie ryzykiem sg
obserwacii g0UZlaitet s (poczatione) T ) U rosnace koszty surowcow oraz stabilnos¢ faricuchow dostaw. Z drugiej
g strony, w z uwagi na oczekiwania inwestorow spodtka ogtosita plan
) S et i _g' restrukturyzacji posiadanych bizneséw i zmian w organizacji koncernu.
Poziom poczatkowy Gl22 1B£S oo 9 450 s Wyniki za ostatnie kwartaty byly powyzej oczekiwan z uwagi na mocny
Cenabiezaca 2893 117.69 26.22 & w00 el | __________|___. s wzrost cen sprzedazy, jednak zwracamy uwage oczekiwania spotki dot.
g ! ! [ g g wyraznego pogorszenia marz w 2022 r. ze wzgledu na wzrost kosztow
> L 2 330 | e ] .
Odlegtosé ceny.blezacej do 7.9% 22.8% 26% = 350 ° surowcow.
bariery autocall S5 300 T T T
o 70 q lut-2022 lip-2022 gru-2022 maj-2023
Odlegtos¢ ceny biezacej do
e LA 7,9% -22,8% 2,6%
bariery kuponu
Potencjat wzrostu/spadku wg 12,7% 21.2% 9,2%
Konsensusu rynkowego
Wycena rynkowa na 84.43%

GPW/Emitenta (2022-08-08)
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SZANSA NA ZYSK 1l

Instrumenty bazowy

Koszyk
spotek/indekséw/surowcéw
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

Koszyk spotek Worst Of (3)

Block Inc Twilio Inc Nokia Oyj
100% (warunkowa z limitem 60%)
5Y(2027-01-29)

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

01-02-2023 (173 dni, nr1)

narastajace 4,0% (4,0% pa) dla czesci inwestycyjnej;
1,5% (3,0% pa) dla czesci podlegajacej zwrotowi

1,20% + autocall

100% wartosci poczatkowej

Komentarz:

wm/P Szansa na Zysk Il .

Block Inc (d. Square Inc) dziata w dwdch segmentach — podstawowy to aplikacja mobilna (Cash App) a w ramach drugiego spotka oferuje ustugi
finansowe (m.in. zarzadzanie ustugami ptatniczymi, oprogramowanie, sprzet oraz inne produkty i ustugi finansowe dla podmiotéw biznesowych).
Wsparciem dla przysztych wynikdw powinien by¢ naturalny wzrost udziatu w rynku (aktualnie 40 min aktywnych klientéw), ktéry moze
przyspieszy¢é po uruchomianiu ustugi ,kup teraz, zapta¢ pdiniej” oraz zintensyfikowaniu dziatarn akwizycyjnych w kierunku wiekszych
sprzedawcow.

Przecena notowan wynika z ekspozycji na Bitcoina, globalnego pogorszenia sie sentymentu inwestorow wzgledem branzy technologicznej w
nastepstwie obaw o szybsze niz wczesniej oczekiwano podwyzki stop procentowych przez amerykanski Fed. Od poczatku roku, notowaniom
spotki cigzy negatywny sentyment inwestorow do sektora technologicznego.

Twilio Inc jest wtascicielem platformy w chmurze, ktéra umozliwia programistom dodawanie komunikacji w czasie rzeczywistym w ramach
aplikacji. Platforma umozliwia twdrcom stron internetowych zintegrowanie rozmdw telefonicznych, komunikacji gtosowej z protokotem
internetowym oraz wiadomosci tekstowych z aplikacjami internetowymi i mobilnymi. Twilio Inc jako pionier platform komunikacyjnych jako
ustuga (ang. CPaaS) pozostaje gtéwnym wyborem klientéw posrdod konkurencji, co pozwala na relatywnie szybkie tempo zwiekszania skali
dziatania.

Przecena notowan w styczniu wynikata z globalnego pogorszenia sie sentymentu inwestoréw wzgledem branzy technologicznej w nastepstwie
obaw o szybsze niz wczesniej oczekiwano podwyzki stop procentowych przez amerykanski Fed.

Spotka podata lepsze wyniki za 1Q'22, w poréwnaniu z poprzednim kwartatem, ktéry byt jednoczesnie najstabszym okresem, w przeciggu
ostatnich dwunastu miesiecy.

Nokia Oyj to firiska firma dostarczajaca rozwigzania dla sieci komdrkowych i stacjonarnych na catym $wiecie. Spdtka dziata w czterech
segmentach: Sieci mobilne, Infrastruktura sieciowa, Ustugi w chmurze i sieci oraz Nokia Technologies (obecne patenty z markg Nokia na czele
oraz dziatania w zakresie R&D). Obecnie Spoétka skupia sie na rozwigzaniach dla sieci mobilnych oraz radiowych w zakresie chmury dla dostawcéw
ustug komunikacyjnych. Oferuje réwniez ustugi planowania i optymalizacji sieci, wdrazanie sieci i integracje systemow, a takze ustugi zarzgdzania
siecig firm. Ustugi i produkty Spotki wpisujg sie w globalny trend wzrostu zapotrzebowania w sektorze IT, w tym w zakresie rozwigzan
chmurowych, sieci 5G oraz Internetu Rzeczy (loT).

. . 30,0%
Bariera kufonu w danej 100% wartosci poczatkowe] Nokia Oyj Block Inc Twilio Inc
obserwacji 20,0%
Poziom poczatkowy 127,61 210,57 5,30 10,0% MM §
" 5
Cena biezaca 85,99 85,58 5,05 = 0,0% ' . ' 100% - barjera kuponu oraz AC :
_— ©
” L x o S
Odlegtosé ceny biezacej do d -10,0%
e b y. iy Il -48,4% -146,1% -4,9% '\>" 2
ariery autoca P 20,0% s
3
leglosé L E
Odlegtosé cenylblezacejdo -48,40% 146,05% 4,89% © 300% =
bariery kuponu c ’ N“,\ ﬁ B
< 3
Potencjat wzrostu/spadku w. v -40,0% @
L /sp & 3427% 56,33% 21,98% J H
Konsensusu rynkowego °
50,0%
.Wycena akowang 12,70% (odciecie 70% kuponu) 60,0%
GPW/Emitenta (2022-08-08) ' 60% wyceny poczatkowej
70,0%
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AKTYWNA STRATEGIA Il (TARA OCEAN)

Komentarz:

* Indeks S&P Global Clean Energy 3.5% Decrement Index jest obliczany i publikowany w euro (EUR). Indeks jest indeksem typu

‘adjusted return’, co oznacza ze dywidendy netto, czyli po uwzglednieniu podatku, sa reinwestowane, a od codziennych stép

Instrumenty bazowy S&P GLOBAL CLEAN ENERGY 3.5% DECREMENT INDEX zwrotu odejmowana jest syntetyczna optata na poziomie 3,5% w skali roku.

Koszyk - W skfad Indeksu wchodza akcje 75 spdtek notowanych na gietdach parnstw rozwinietych wybranych pod katem praktyk
spofek/indeks6w/surowcow zwigzanych z odnawialnymi Zrédtami energii. Ws$réd komponentdw znajdujg sie miedzy innymi wytwodrcy energii
Ochrona kapitatu 100% (warunkowa z limitem 60%) wykorzystujacy energie wiatrowg, stoneczng, geotermalng czy pochodzacy z biomasy, ale réwniez podmioty z ekspozycjg na
Caas trwani szeroki segment OZE, jak dostawcy turbin wiatrowych, paneli fotowoltaicznych czy spétki rozwijajace systemy wodorowych
zas trwania . .

2026-02-02 ogniw paliwowych.
(Data Wyceny Wykupu) §1202520202) gniw paliwowy
Obserwacje dlaautocall co 6M po 1Y; dla kuponu co 6M Sktad Indeksu jest zmienny, a waga kazdej spotki jest ograniczona z gory (do 8%) i zalezy od stopnia ekspozycji na sektor OZE

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwaciji)

Kupon okresowy/na koniec

Wypftata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

Bariera autocall

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Poziom poczatkowy

Cena biezaca

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery autocall

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2022-08-08)

01-02-2023 (173 dni, nr 2)

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

2,5% +autocall

100% do 12M;96% do 18M;92% do 24M; 88% do
30M;84%do 36M, 80% do 42M

100% do 12M;96% do 18M; 92% do 24M; 88% do
30M;84%do 36M,80% do 42M, 76% do 48M

764,80

1030,94

25,8%

25,8%

97,82%

oraz ptynnosci notowan. Powyzsze pozwala unikna¢ zbyt duzej ekspozycji na ryzyko inwestycji w pojedynczy podmiot — tgczny
udziat 10 podmiotéw o najwiekszej wadze stanowi ok. 53% udziat w Indeksie. Rebalansowanie udziatéw nastepuje kwartalnie
na koniec stycznia, kwietnia, lipca oraz pazdziernika. Obecnie w podziale geograficznym najwiekszy udziat w Indeksie posiadajg
spotki ze Standw Zjednoczonych (43,2%), Dani (11,8%), Kanady (6,8%) oraz Hiszpanii (6,2%). W podziale branzowym najwiekszy
udziat stanowa sektory uzytecznosci publicznej (44,3%), dalej sektor przemystowy (27,4%) oraz IT (25,6%).

Woczesniejsza przecena notowan wynikata z globalnego pogorszenia sie sentymentu inwestoréw wzgledem spétek z branz
okreslanych jako wzrostowe w nastepstwie obaw o szybsze niz wczesniej oczekiwano podwyzki stép procentowych przez
amerykanski Fed. Z drugiej strony notowania sektora sg w ostatnich miesigcach relatywnie silne m.in. za sprawa oczekiwanego
przyspieszenia inwestycji w OZE w Europie (zastgpienie energii produkowanej z rosyjskich surowcéw) oraz w Stanach
Zjednoczonych (wptyw nowego pakietu wsparcia uchwalonego przez Demokratow).

50,0%

S&P Global Clean Energy 3.5% I ndex
40,0%

30,0% r
20,0%
10,0%

100% - bariera kuponu oraz AC (do 17M)
0,0% |

-10,0%

AKTYWNA STRATEGIAII

-20,0%

obserwacja kuponu oraz autocall

-30,0%

9
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SPOLKI ZAAWANSOWANYCH TECHNOLOGI! Il (TARA OCEAN)

Komentarz:

Wm/P Sp6tki Zaawansowanych Technologii 2 .

Instrumenty bazowy

Koszyk
spétek/indekséw/surowcow
Ochrona kapitatu

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Obserwacje

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwaciji)

Kupon okresowy/na koniec

Wypftata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

Bariera autocall

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Poziom poczatkowy

Cena biezaca

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery autocall

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2022-08-08)

Koszyk spotek Worst Of (2)

Nvidia Siemens
100% (warunkowa z limitem 60%)
4Y (2026-03-02)
dla autocall co 1M po 1Y; dla kuponu co 1M

01-09-2022 (20 dni, nr 6)

narastajace 0,60% (7,20% pa)

3,00%

90% do 17M; 85% do 23M; 80% do 29M; 75% do
35M;70%do 41M, 65% do 47M

90% do 17M; 85% do 23M; 80% do 29M; 75% do
35M;70%do 41M, 65% do 47M, 60% po 48M

234,77 120,46
179,42 111,84
-17,8% 3,1%
-17,76% 3,06%
25,89% 30,69%
84,49%

NVIDIA Corp to wywodzaca sie ze Standw Zjednoczonych firma technologiczna, ktéra jest miedzy innymi producentem kart
graficznych oraz procesoréw do komputerédw osobistych oraz urzgdzen mobilnych jak tablety i telefony. Spétka dziata w dwdch
segmentach (karty graficzne i centra danych). W swojej obecnej strategii spdtka skupia sie na szerszej penetracji rynku
urzadzen mobilnych oraz ustugach z zakresu nowych technologii (big data, chmura, sztuczna inteligencja). Spadki kursu spétki
w ostatnich miesigcach s3 powigzane z odwrotem inwestoréw od sektoréw postrzeganych jako wzrostowe na skutek rosngcych
stop procentowych. Pomimo obnizki przez zarzad oczekiwan wynikowych na 2Q po publikacji wynikéw za 1Q, wstepne wyniki
za ten okres byty wyraznie nizsze od prognoz ze wzgledu na negatywny wptyw lockdown w Chinach na produkcje chipdw,
obserwowany jest tez spadek popytu w segmencie kart graficznych, co powigzane jest z dekoniunkturg na rynku kryptowalut i
komputeréw osobistych (PC).

Siemens AG-REG to niemiecka firma technologiczna skoncentrowana na przemysle, infrastrukturze, transporcie i opiece
zdrowotnej. Dziatalnos¢ Spédtki obejmuje nastepujgce segmenty: opieke zdrowotng, w ramach ktérego dostarczana jest
technologia dla sektora opieki zdrowotnej i ktory zajmuje sie diagnostyka obrazowgq i diagnostyka laboratoryjng; przemyst
cyfrowy, w ramach ktérego oferowane sg produkty i rozwigzania systemowe dla automatyki; infrastruktura smart, w ramach
ktérego dostarczane sg systemy energetyczne i technologie budowlane; segment mobility, w ramach ktérego taczone s3
wszystkie biznesy w obszarze przewozdw pasazerskich i towarowych. W ostatnich latach Spoétka kfadzie wiekszy nacisk na
badania i rozwdj co potwierdza relatywnie duzy udziat pracownikéw zatrudnianych we wspomnianym obszarze. Tym samym
Siemens AG intensyfikuje rozwdj w obszarze automatyzacji i cyfryzacji w segmentach w ktérych dziata, co wpisuje sie w
dtugoterminowe trendy w globalnej gospodarce.

Notowaniom w ostatnich miesigcach cigzyt nie tylko wzrost ryzyka geopolitycznego (efektem wyijscie z Rosji), ale takze stabsza
rentowno$¢ segmentu Cyfrowego, w ktérym oferowane sg ustugi i oprogramowanie w formie SaaS. Jest to swego rodzaju
,perta w koronie” grupy Siemens, ktéra pozwala uczestniczy¢ w rozwoju i migracji do przemystu 4.0 oraz przemystowego
Internetu Rzeczy (IloT).
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PRZYSZtOSC Z OCHRONA

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

Cena biezaca

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery autocall

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2022-08-08)

Koszyk spotek Worst Of (3)

AppleInc PayPal

100% (bezwarunkowa)
3Y(2025-02-28)
dla autocall co 6M po 1Y; dla kuponu co 6M po 1Y

01-03-2023 (201 dni, nr 1)

narastajace 1,75% (3,50% pa)

3,50% +autocall

100% wartosci poczatkowej

100% wartosci poczatkowej

163,20 106,51
168,49 99,11
3,1% -7,5%
3,1% -7,5%
7,5% 18,8%
89,45%

Ericsson

85,19

78,12

-9,1%

-9,1%

27,0%

Apple Inc

PayPal Holdings Inc

Telefonaktiebolaget LM Ericsson
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obserwacja kuponu

obserwacja kupo!

Komentarz:

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 rowniez 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). Spadki kursu spétki w ostatnich miesigcach sg
powigzane z odwrotem inwestordw od sektoréw postrzeganych jako
wzrostowe na skutek rosngcych stop procentowych.

PayPal Holdings Inc to wywodzaca sie ze Stanéw Zjednoczonych Spétka
zarzadzajaca platforma, ktéra umozliwia ptatnosci cyfrowe i mobilne na
catym $wiecie. PayPal zostat wydzielony z serwisu aukcyjnego eBay w lipcu
2015 roku, stajac sie niezalezng spotka notowang na gietdzie. Gtdwnym
Zzrédtem przychoddéw jest pobieranie optat za zrealizowanie transakcji
pfatniczych. Spoétka zmienita ostatnio strategie w kierunku wiekszej
monetyzacji juz posiadanych uzytkownikéw wzgledem agresywnych
dziatarn majgcych na celu zwigkszanie bazy klientéw. Zmiana strategii w
potaczeniu z rozczarowujacymi prognozami wynikow w 1Q'22 (wyniki za
4Q’21 byty zgodne z konsensusem) spowodowata duze spadki kursu akcji.
Z kolei na przetomie lipca i sierpnia bylimy swiadkami chwilowego
polepszenia nastrojow wokoét waloréw spoétki z uwagi na dobrze przyjete
wyniki za Q2’22 (przychody wzrosty o 9% r/r do poziomu 6,81 mld USD vs.
6,78 mld USD oczekiwar rynku). Spotka ogtosita rowniez nowy program
oszczednosci kosztowych do kwoty 1,3 mld USD, co ma zwigkszy¢
marzowos$¢ w perspektywie kolejnego roku.

Telefonaktiebolaget LM Ericsson jest swiatowym dostawcg technologii
komunikacyjnych i mobilnych oraz sprzetu telekomunikacyjnego. Okoto
43% globalnego ruchu mobilnego przeptywa przez osprzet sieciowy Spotki,
ktdra zajmuje drugie miejsce pod wzgledem wielkosci udziatu w globalnym
rynku urzadzen telekomunikacyjnych. Oprécz powyzszego, Spotka oferuje
rowniez ustugi zarzagdzania i optymalizacji sieci oraz dostawy niezbednego
oprogramowania. Kluczowym aspektem dla wzrostu wynikdw Spétki w
najblizszym czasie moze pozosta¢ dynamika rozwoju sieci 5G, w ktédrym to
obszarze Spdtka dostarcza m. in. odpowiedni sprzet i oprogramowanie. W
1Q spotka dokonata odpiséw wynikajgcych kilku zdarzen jednorazowych co
cigzyto na przeptywach pienigznych.
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https://finance.yahoo.com/quote/COP/?p=COP
https://finance.yahoo.com/quote/SLB/?p=SLB

SCALONE ZYSKI

Instrumenty bazowy

Koszyk
spétek/indekséw/surowcéw

Ochrona kapitatu

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Obserwacje
Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwaciji)

Kupon okresowy/na koniec

Wypftata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

Koszyk spotek Worst Of (3)

AMD ASML Nvidia
100% (warunkowa z limitem 60%)
5Y(2027-02-26)
dla autocall co 1Y; cze$¢ podlegajaca zwrotowi po 6M

01-03-2023 (201 dni, nr 1)

narastajace 5,0% (5,0% pa) dla czesci inwestycyjnej,
1,5% (3,0% pa) dla czesci podlegajacej zwrotowi

70% nominatu +1,05% kupon

Komentarz:

I R

Advanced Micro Devices Inc jest wiodacym dostawca mikroprocesordw i pétprzewodnikdéw graficznych, ktére sg uzywane w m.in. w
komputerach. Rynek mikroprocesordw jest istotng czescig segmentu poétprzewodnikéw i jest zdominowany przez dwie firmy, tj. Intel i AMD.
Branza pdtprzewodnikéw borykata sie w ostatnich kwartatach z ograniczeniami podazy, co w duzej mierze odzwierciedla silniejsze niz
oczekiwano ozywienie popytu po okresie pandemii COVID-19. W | kwartale AMD zwigkszyto przychody o 71% r/r, a w 2Q’22 dynamika siegneta
70% r/r, co byto wsparte przez finalizacje akwizycji firmy Xilinx. Spotka wskazuje na bardzo duzy popyt ze strony centréw danych (rosnaca
sprzedaz oprogramowania w chmurze) oraz zwiekszyta udziaty rynkowe w segmencie PC. Obecnie przecena notowan wynika jednak z odwrotu
inwestoréw od spédtek technologicznych (korelacja wyzszych stép procentowych z nizszymi wycenami) oraz obaw dotyczacych popytu na
pétprzewodniki w wyniku pogorszenia sie koniunktury gospodarczej — w tym kontekscie zwracamy na nieco nizsze od oczekiwan, przewidywania
zarzgdu AMD dotyczace rezultatéw za 3Q22.

ASML Holding NV wywodzi sie z Holandii i specjalizuje sie w projektowaniu, produkcji i sprzedazy systeméw i sprzetu dla producentéw
potprzewodnikéw. ASML Holding NV pozostaje liderem rynku fotolitograficznego (fotolitografia to proces technologii pdtprzewodnikowej) z 85%
udziatem. Zrédtem przysztych wynikéw Spétki moze pozostaé strukturalny wzrost rynku pétprzewodnikéw z rosnacym spektrum ich
wykorzystania, gdzie jednoczesnie obecnie obserwuje sie niedobory podazy wzgledem zgtaszanego popytu przez przedsiebiorcéw z wielu branz.
Obecnie przecena notowan wynika jednak z odwrotu inwestoréw od spétek technologicznych (korelacja wyzszych stép procentowych z nizszymi
wycenami) oraz obaw dotyczacych popytu na pdtprzewodniki w wyniku pogorszenia sie koniunktury gospodarczej.

NVIDIA Corp to wywodzaca sie ze Standéw Zjednoczonych firma technologiczna, ktéra jest miedzy innymi producentem kart graficznych oraz
procesoréw do komputeréw osobistych oraz urzadzen mobilnych jak tablety i telefony. Spdtka dziata w dwdch segmentach (karty graficzne i
centra danych). W swojej obecnej strategii spotka skupia sie na szerszej penetracji rynku urzadzen mobilnych oraz ustugach z zakresu nowych
technologii (big data, chmura, sztuczna inteligencja). Spadki kursu spétki w ostatnich miesigcach sa powigzane z odwrotem inwestoréw od
sektoréw postrzeganych jako wzrostowe na skutek rosnacych stép procentowych. Pomimo obnizki przez zarzad oczekiwan wynikowych na 2Q po
publikacji wynikéw za 1Q, wstepne wyniki za ten okres byty wyraznie nizsze od prognoz ze wzgledu na negatywny wptyw lockdown w Chinach na
produkcje chipdw, obserwowany jest tez spadek popytu w segmencie kart graficznych, co powigzane jest z dekoniunkturg na rynku kryptowalut i

Bariera autocall 100% wartosci poczatkowej komputeréw osobistych (PC).
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INNOWACYJINE TECHNOLOGIE

wm/P Innowacyjne Technologie

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
Konsensusu rynkowego

Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2022-08-08)

Koszyk spotek Worst Of (2)

AMD Electronics Arts
100% (warunkowa z limitem 60%)
4Y(2026-04-01)
dla autocall co 1M po 1Y; dla kuponu co 1M

01-09-2022 (20 dni, nr5)

narastajace 0,75% (9,0% pa)

3,00%

90% do 17M; 85% do 23M; 80% do 29M; 75% do
35M;70%do 41M, 65% do 47M

90% do 17M; 85% do 23M; 80% do 29M; 75% do
35M;70% do 41M, 65% do 47M, 60% po 48M

108,19 125,23

98,12 129,68

0,8% 13,1%

0,76% 13,09%

21,19% 17,70%
92,26%

Komentarz:

Advanced Micro Devices Inc jest wiodgcym dostawcg mikroprocesoréw i pétprzewodnikéw graficznych, ktére sg uzywane w
m.in. w komputerach. Rynek mikroprocesordéw jest istotng czescig segmentu potprzewodnikow i jest zdominowany przez dwie
firmy, tj. Intel i AMD. Branza pétprzewodnikéw borykata sie w ostatnich kwartatach z ograniczeniami podazy, co w duzej mierze
odzwierciedla silniejsze niz oczekiwano ozywienie popytu po okresie pandemii COVID-19. W | kwartale AMD zwigkszyto
przychody o 71% r/r, a w 2Q'22 dynamika siegneta 70% r/r, co byto wsparte przez finalizacje akwizycji firmy Xilinx. Spétka
wskazuje na bardzo duzy popyt ze strony centréw danych (rosnaca sprzedaz oprogramowania w chmurze) oraz zwiekszyta
udziaty rynkowe w segmencie PC. Obecnie przecena notowann wynika jednak z odwrotu inwestoréw od spétek
technologicznych (korelacja wyzszych stdp procentowych z nizszymi wycenami) oraz obaw dotyczacych popytu na
pétprzewodniki w wyniku pogorszenia sie koniunktury gospodarczej — w tym kontekscie zwracamy na nieco nizsze od
oczekiwan, przewidywania zarzadu AMD dotyczace rezultatow za 3Q’22.

Electronic Arts Inc jest drugim co do wielkosci niezaleznym producentem gier wideo na $wiecie, ktdry przeszedt dtugg droge z
wydawcy gier na konsole do jednego z najwiekszych globalnych wydawcéw na konsole, komputery osobiste oraz urzadzenia
mobilne. Electronics Arts tworzy, dystrybuuje i licencjonuje gry z rdéznych gatunkdéw, takich jak sport, strzelanki
pierwszoosobowe (FPS), wyscigi, akcja, gry fabularne RPG czy symulacje. Spétka wprowadza na rynek i sprzedaje swoje gry i
ustugi za posrednictwem cyfrowej dystrybucji, a takze kanatoéw tradycyjnych. Spétka w najblizszych latach powinna czerpaé
korzysci z rosnacego rynku gier video, dla ktérego wsparciem pozostaje nowa generacja konsol, ozywienie w segmencie PC
(komputery osobiste) oraz rosnacy rynek gier mobilnych. Spétka posiada silny pipeline gier m.in. Madden, FIFA, Battlefield,
Apex Legends, Mass Effect, Dragon's Age i Need for Speed. Otoczenie pandemii wptyneto na wzrost zainteresowania rozrywka
online — platformy streamingowe, rozwigzania VR czy sektor gier wideo powinny cieszy¢ sie duzg popularnoscig w najblizszych
latach.
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PRZYSZtOSC Z OCHRONA Il (REFOREST ACTION)

Komentarz:
I o cococococoonooococonad|oocococococadioasd
300 | TS SO S | A . * Roche Holding AG to wywodzaca sig ze Szwajcarii spétka z branzy
e Koszyk spotek Worst Of (3) g 370 s farmaceu,tycznej, ktéra dziata AnaA catym S$wiecie w r?mach dwdch
W 350 | oo ool 32 segmentéw: farmaceutycznego i diagnostycznego. Portfolio produktowe
Koszyk _% 0N N S % grupy jest szerokie i sktadajg sie na nie, miedzy innymi, preparaty do
L . ; . Roche Siemens Visa S H leczenia  anemii, nowotworéw, ukfadu sercowo-naczyniowego,
spotek/indeksow/surowcow I 310 ¥  piaiuieiaieieieieiiiely Atk At § osrodkowego uktadu nerwowego, choréb dermatologicznych, wirusowego
Ochrona kapitatu 100% (bezwarunkowa) % 290 | e ° zapalenia watroby typu B i C, HIV / AIDS, biataczki, zaburzen
<) 270 metabolicznych, choréb uktadu oddechowego czy reumatoidalnego
Czas trwania 3Y(2025-03-31) « kwi-2022 Wwrz-2022 ut-2023 ip-2023 zapalenia stawdw. Spétka oferuje réwniez rozwigzania do diagnostyki in
(Data Wyceny Wykupu) vitro. Branza farmaceutyczna charakteryzuje sie dtugoterminowym
Obserwacje dlaautocall co 6M po 1Y; dla kuponu co 6M po 1Y tréndgm w?rostoyvym po.thu r)a swoje produkty w ujef:iu globalnym,
ktdry jest niezalezny od biezgcej koniunktury gospodarczej. Jednoczesnie
Najblizsza obserwacja i popyt na produkty i ustugi medyczne moze zosta¢ wzmocniony wraz ze
("chba dni, nr obsen:vacji) O AT (e el o ) wzrostem $wiadomosci zdrowotnej po doswiadczeniach epidemii COVID-
19. Spotka osiggneta solidne wyniki za 1Q. Spoétce nieco cigzy ostatnie
T e EEEE L L LR E niepowodzenie leku SKYSCRAPER-01 PFS.
Kupon okresowy/na koniec narastajace 2,00% (4,00% pa)
RO e e et 3 Siemens AG-REG to niemiecka spétka technologiczna, ktdrej dziatalnos¢
Wyplata w pozytywnym % mo | §_ jest skonce_ntrowana _na przemyélé, infrastr_uktu_rze, transporcie i opigce_
scenariuszu dla najblizszej 4,0% +autocall 2 ;—; zdrowgtnej. W c_)statnlch Iatach_Spoika k'fac’ne W|¢kszy.na,r0|sk na bat_janla i
obserwacji g 100 e g rozwdj co potwierdza relatywnie duzy udziat pracownikdw zatrudnianych
K] H we wspomnianym obszarze. Tym samym Siemens AG intensyfikuje rozwdj
v 90 | 0 el § w obszarze automatyzacji i cyfryzacji w segmentach w ktérych dziata, co
Bariera autocall 100% wartosci poczatkowej ° wpisuje si¢ w dtugoterminowe trendy w globalnej gospodarce.
80 T T T *  Notowaniom w ostatnich miesigcach cigzyt nie tylko wzrost ryzyka
kwi-2022 wrz-2022 lut-2023 lip-2023 geopolitycznego (efektem wyjscie z Rosji), ale takze stabsza rentownosé
Bariera kuponu w danej . L . segmentu Cyfrowego, w ktérym oferowane sg ustugi i oprogramowanie w
obserwacji 100% wartosci poczatkowej formie SaaS. Jest to swego rodzaju ,perta w koronie” grupy Siemens, ktéra
pozwala uczestniczy¢ w rozwoju i migracji do przemystu 4.0 oraz
P BTy 37115 126,70 22636 przemystowego Internetu Rzeczy (lloT).
Cenabiezaca 314,75 111,84 211,08 DY N S S e  Visa Inc to amerykanska spdtka zajmujaca sie technologiami ptatnosci,
g S ktdra zapewnia m.in. ptatnosci cyfrowe w ponad 200 krajach. Visa w
Odlegtos¢ ceny biezacej do 17.9% 133% 79% o 220 | ommmoooo ool 5 ramach gléwnego segmentu dziatalnosci oferuje ustugi w ramach
bariery autocall ’ ’ ’ ; El proceséw autoryzacji, przetwarzania i rozliczania transakcji pfatniczych.
s sl L W HY R NI S > Dodatkowo oferuje instytucjom finansowym i klientom szereg produktdw,
Odleglosé cebr;\:i::zl?::i:z -17,9% -13,3% -7.2% 200 % platform i ustug dodanych, w tym programy kredytowe, debetowe oraz
180 |l g przedptacone (pre-paid). W horyzoncie kolejnych kwartatéw wsparciem
Potencjat wzrostu/spadku wg 171% 307% 23.0% © dla rezultatéw Spétki powinno by¢ odbicie wolumendw transakcji wraz z
Konsensusu rynkowego ! ! ’ 160 . . . poluzowaniem restrykcji i petnym otwarciu swiatowych gospodarek po
Wycena rynkowa na kwi-2022 wrz-2022 lut-2023 lip-2023 okresie lokalnych lockdown, w szczegdlnosci w bardziej rentownym
86,30% obszarze pfatnosici miedzynarodowych. W dtuzszym horyzoncie Spétce

GPW/Emitenta (2022-08-08
/ ( ) sprzyja trend wzrostu popularnosci ptatnosci elektronicznych w miejsce

gotéwkowych, popularyzowany szczegdlnie przez wzrost e-commerce i
transakcji mobilnych na swiecie.
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https://finance.yahoo.com/quote/COP/?p=COP
https://finance.yahoo.com/quote/SLB/?p=SLB

SCALONE ZYSKI I

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
Konsensusu rynkowego

Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2022-08-08)

Koszyk spotek Worst Of (3)

Waste

DSM Norsk Hydro
Management

100% (warunkowa z limitem 60%)
5Y(2027-03-31)
dla autocall co 1Y; cze$¢ podlegajaca zwrotowi po 6M

03-04-2023 (234 dni, nr1)

narastajace 6,0% (6,0% pa) dla czesci inwestycyjnej,
1,5% (3,0% pa) dla czesci podlegajacej zwrotowi

70% nominatu +1,05% kupon

100% wartosci poczatkowej

100% wartosci poczatkowej

161,55 88,90 159,81

145,30 65,86 169,74

-11,2% -35,0% 5,9%

-11,18% -34,98% 5,85%

24,08% 16,72% -0,48%
89,11%

Komentarz:

WM/P Scalone Zyski Il °

Koninklijke DSM NV wywodzi sie z Holandii i dziata w sektorze spozywczym. Spétka operuje w dwéch segmentach. Segment Zywienia
oferuje produkty zywieniowe i zdrowotne dla zwierzat, w tym witaminy, enzymy, eubiotyki, lipidy i mineraty, oraz produkty
zywieniowe i zdrowotne dla ludzi zawierajace. Segment Tworzyw Sztucznych dostarcza specjalistyczne tworzywa termoplastyczne
stosowane m.in. w motoryzacji, elektronice, budownictwie oraz medycynie. W pozostatej dziatalnosci Koninklijke DSM NV dostarcza
materiaty biomedyczne oraz technologie wytwarzania urzadzen medycznych i materiatdw w obszarach jak np. kardiologia,
stomatologia, okulistyka czy chirurgia plastyczna. Punktem przetomowym w dalszym rozwoju Spétki bedzie wyczekiwane wydzielenie i
sprzedaz segmentu materialowego. Finalizacja powyiszego powinna utatwi¢ inwestorom poréwnywanie Spotki z konkurencja.
Jednoczesnie rosnacy popyt na produkty Segmentu Zywienia, ktéry napedzany jest m.in. trendy zywieniowe, zmiany regulacyjne oraz
rosngce wymagania dotyczace zréwnowazonego rozwoju w catym taricuchu dostaw zywnosci i pasz, powinien byé mocnym wsparciem
dla przysztych rezultatéw Koninklijke DSM NV.

Norsk Hydro ASA to norweska spdétka prowadzaca dziatalno$¢ w réznych obszarach taricucha wartosci przemystu aluminiowego.
Oprocz produkcji aluminium pierwotnego oraz wtérnego w ramach recyklingu, produktéw walcowanych i wyciskanych, Norsk Hydro
ASA wydobywa réwniez boksyt i uszlachetnia tlenek glinu wykorzystujgc przy tym energie wytwarzang w elektrowniach wodnych w
Norwegii. Spotka na tle konkurencji wyrdznia sie pod wzgledem dziatann wspierajacych gospodarke obiegu zamknietego, co wpisuje w
trend inwestowania spotecznie odpowiedzialnego (ESG). Poza rosngcym udziatem recyklingu ztoméw oraz wysokim udziatem
wykorzystania energii pochodzacej z OZE, Norsk Hydro ASA od 2020 roku rozwija dziatalno$¢ odzyskiwania aluminium oraz innych
metali z aut o napedach alternatywnych, w szczegélnosci elektrycznych. Ostatnie tygodnie przyniosty korekte notowan co byto
wynikiem spadku cen aluminium. Ceny surowca spadaty w odpowiedzi na nizszy popyt oraz zwiekszony eksport z Chin, co jednak
powinno ulec odwrdceniu w 2H22. Stabszy performance segmentu aluminium powinny réwnowazyé segment wytwarzania energii z
uwagi na rosnace ceny pragdu w EU.

Waste Management Inc swiadczy ustugi Srodowiskowe w zakresie zarzadzania odpadami (zbidrka, sktadowanie i przetwarzanie w
biopaliwa, recykling) dla klientéw indywidualnych oraz z sektora handlowego, przemystowego oraz komunalnego. Spétka rozwija
réwniez wtasng technologie przetwarzania biogazu sktadowiskowego na energie. Spdtka korzysta na ograniczeniach w eksporcie
odpaddw do Azji — Waste Management Inc jako lider rynku amerykanskim pozostaje gtéwnym wyborem dla najwiekszych podmiotow.
Wsparciem dla sektora pozostaje rosngca $wiadomos¢ konsumentéw, polityka regulacyjna rzadéw oraz planowane wydatki
infrastrukturalne w ramach wdrozenia gospodarki o obiegu zamknietym.
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BEZPIECZNY POTENCJAL (REFOREST ACTION)

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
Konsensusu rynkowego

Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2022-08-08)

S&P EuroUSAJapan 100 Net Zero 2050 Paris-Aligned

Select 5% Decrement Index

100% (bezwarunkowa)
3Y(2025-03-31)
Na koniec

31-03-2025 (962 dni, nr 1)

kupon 16,0% (w tym 1,0% gwarantowane)

15% + kupon gwarantowany 1,0%

101% wartosci poczatkowej

100531

959,73

88,67%

Komentarz:

Indeks S&P EuroUSAJapan 100 Net Zero 2050 Paris-Aligned Select 5% Decrement Index jest obliczany i publikowany w euro
(EUR). Indeks jest indeksem typu ‘adjusted return’, co oznacza ze dywidendy netto, czyli po uwzglednieniu podatku, sa
reinwestowane, a od codziennych stép zwrotu odejmowana jest syntetyczna optata na poziomie 5,0% w skali roku.

W sktad Indeksu wchodza akcje 100 spétek notowanych na gietdach panstw rozwinietych, w szczegdlnosci w Stanach
Zjednoczonych, Europie oraz Japonii. Wybrane komponenty posiadajg ekspozycje na trwajaca transformacje energetyczng, a w
szczegblnosci w kontekscie obnizenia emisji gazéw cieplarnianych zgodnie z diugoterminowymi celami okreslonymi w tzw.
porozumieniu paryskim (ang. Paris Agreement). Wspomniane porozumienie jest zwiericzeniem 21 Konferencji Narodéw
Zjednoczonych w sprawie zmian klimatu z 2015 roku (COP21). Wsréd komponentow znajdujg sie przedstawiciele sektoréw
posiadajagcych wptyw na zmiany klimatu, natomiast wykluczone sa podmioty m.in. zaangazowane w dziatalnos¢ zbrojna, czy
ktérych ekspozycja na surowce jak ropa naftowa czy wegiel przekracza okreslone progi.

Sktad Indeksu jest zmienny, a waga kazdej spotki jest ograniczona z gory (do 1%). Powyzsze pozwala unikng¢ zbyt duzej
ekspozycji na ryzyko inwestycji w pojedynczy podmiot — tgczny udziat 10 podmiotdw o najwiekszej wadze stanowi ok. 11,5%
udziat w Indeksie. Rebalansowanie udziatéw nastepuje kwartalnie na koniec marca, czerwca, wrzesnia oraz grudnia. Obecnie w
podziale geograficznym najwiekszy udziat w Indeksie posiadajg spdtki ze Standw Zjednoczonych (49,6%), Francji (14,0%),
Niemiec (11,5%) oraz Japonii (9,7%). W podziale branzowym najwiekszy udziat stanowi sektor konsumpcji (28,0%), dalej IT
(24,0%) oraz finansow (13,5%).
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STABILNA STRATEGIA (INICJATYWA UKRAINSKA)

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
Konsensusu rynkowego
Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2022-08-08)

ING

Koszyk spotek Worst Of (3)

Microsoft UPS

100% (bezwarunkowa)

3Y(2025-04-30)

dla autocall co 6M po 1Y; dla kuponu co 6M po 1Y

8,80

9,47

7,1%

7,1%

38,5%

02-05-2023 (263 dni, nr1)

narastajace 2,50% (5,00% pa)

5,0% + autocall

100% wartosci poczatkowej

100% wartosci poczatkowej

284,47 178,58
287,02 204,43
0,9% 12,6%
0,9% 12,6%
15,7% 2,3%
94,36%

Microsoft Corp ING Groep NV

United Parcel Services (UPS)
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Komentarz:

ING Grope NV to holenderski bank dziatajgcy w segmencie
detalicznym  oraz  komercyjnym. Po  kryzysie finansowym,
zapoczgtkowanym w 2008 roku, Spoétka zakoriczyta program

restrukturyzacji sprzedaza ostatniego pakietu udziatowego w
Nationale Nederlanden w 2016 roku (wyjscie z segmentu
ubezpieczer)). Mimo niekorzystnego otoczenia niskich stép

procentowych w strefie euro, wsparciem dla rezultatéw moze
pozostawaé przeprowadzona restrukturyzacja kosztowa, w tym
wprowadzone regulacje obnizajgce koszty ryzyka przy jednoczesnie
rosnacych wynikach z tytutu optat i prowizji, réwniez od depozytéw.
Otoczenie rosnacej inflacji w strefie euro powinno wywieraé presje
na Europejskim Banku Centralnym na zacie$nianie polityki
monetarnej. Rozpoczecie cyklu podwyzek stép procentowych
nastgpito w lipcu. Powinien by¢ to czynnik pozytywnie wptywajacy na
sektor (m.in. wzrost wynikdw z tytutu odsetek).

Microsoft Corp to wywodzaca sie ze Standw Zjednoczonych
najwieksza na $wiecie spdtka dostarczajgca rozwigzania z zakresu IT
oraz rozrywki. Ustugi chmurowe sg obecnie uwazane za wiodacy
trend w zakresie przetwarzania danych wsrdéd przedsiebiorstw oraz
sektora publicznego. Microsoft Corp powinien réwniez korzysta¢ na
globalnym trendzie wzrostu zastosowan technologii rozszerzonej
oraz wirtualnej rzeczywistosci (AR/VR), nie tylko w segmencie gier
video, ale réwniez w przemysle. Spadki kursu spoétki w ostatnich
miesigcach sg powigzane z odwrotem inwestoréw od sektoréow
postrzeganych jako wzrostowe na skutek rosnacych stép
procentowych.

United Parcel Service (UPS) to globalny dostawca przesytek, ktéry
Swiadczy takze pomocnicze ustugi transportowe. Spétka dziata w
trzech  segmentach: logistyka w USA (krajowa), logistyka
miedzynarodowa oraz zarzadzanie taricuchem dostaw. W segmencie
logistyki krajowej, spdtka oferuje dostarczanie w okreslonym czasie
listow, dokumentdéw, matych paczek oraz przewdz palet na terenie
Standéw Zjednoczonych. W segmencie logistyki miedzynarodowej UPS
oferuje gwarantowane dostarczanie w okreslonym terminie
przesytek m.in. w Europie, Azji, Kanadzie, Ameryce tacifiskiej,
Srodkowym Wschodzie i Afryce. W segmencie zwigzanym z
taricuchem dostaw, Spoétka oferuje ustugi logistyczne, spedycyjne i
dystrybucyjne, a takze zwigzane z nimi ustugi finansowe,
ubezpieczeniowe i informatyczne. United Parcel Service prowadzi
dziatalno$¢ w ok. 200 krajach. Obecny rozwdj rynku e-commerce, a
takze perspektywy jego ekspansji powinny pozytywnie wptywaé na
dalszg dziatalnos¢ Spotki.
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INTEGRACJA MOZLIWOSCI (INICJATYWA UKRAINSKA)

Komentarz:

wm/p Integracja Mozliwosci .

Instrumenty bazowy Koszyk spotek Worst Of (3)

Koszyk . e
spétek/indekséw/surowcow Sika CoSty e

Ochrona kapitatu 100% (warunkowa z limitem 60%)

Czas trwania 5Y(2027-04-30)

(Data Wyceny Wykupu) .
Obserwacje dla autocall co 1Y; czes$¢ podlegajgca zwrotowi po 6M

Najblizsza obserwacja

N X . 02-05-2023 (263 dni, nr 1)
(liczba dni, nr obserwaciji)

narastajace 6,5% (6,5% pa) dla czesci inwestycyjnej, d

Kuponiokresowy/nakoniec 2,0% (4,0% pa) dla czesci podlegajacej zwrotowi

Wyptata w pozytywnym

scenariuszu dla najblizszej 70% nominatu +1,40% kupon

obserwacji

Bariera autocall 100% wartosci poczatkowej :

Bariera kuponu w danej
P ! 100% wartosci poczatkowej

obserwacji
Poziom poczatkowy 294,00 41,41 91,07
Cena biezaca 245,10 32,25 94,12
odl §¢ biezacejd
egtosé cenyh iezacejdo -20,0% 28.4% 3.2%
bariery autocall
I ” Ll
Odlegtosé cenylblezqcej do 19,05% 28,40% 3,24%
bariery kuponu
Potencjat wzrostu/spadku w;
L /sp & 3331% 42,64% 20,48%
Konsensusu rynkowego
Wycena rynkowa na 89,84%

GPW/Emitenta (2022-08-08)

Sika AG to szwajcarska firma dziatajgca w branzy chemicznej. Dziatalno$¢ Spétki podzielona jest na dwa segmenty biznesowe —
budownictwo oraz przemyst. Dziat budownictwa oferuje szerokie portfolio produktéw i pétproduktéw wykorzystanych w sektorze
budowlanym, m.in. domieszki do betonu, zaprawy, systemy dachowe, systemy hydroizolacji czy systemy posadzkowe. W segmencie
przemystowym Spédtka opracowuje m.in. rozwigzania w zakresie klejenia, uszczelniania, ttumienia, szklenia i wzmacniania. Oferta
segmentu skierowana jest m.in. do sektora motoryzacyjnego oraz energetycznego w tym OZE. Marki Spétki to m.in. Sarnafil, Sika,
Sikadur, Sikaflex, SikaGrout, SikaPower, SikaHydroPrep, SikaReinforcer, Sika ViscoCrete, Sikaplan i SikaRapid. Wsparciem dla przysztych
wynikéw Spétki powinna byé¢ podwyzszona aktywnos$¢ w globalnym sektorze budowlanym (programy infrastrukturalne wdrazane w
otoczeniu pandemii Covid-19), trwajaca transformacja energetyczna oraz oczekiwane ozywienie w sektorze automotive wraz ze
stopniowym zazegnaniem kryzysu pétprzewodnikdw.

Covestro AG wywodzi sie z niemieckiego koncernu Bayer i jest jedng z najwiekszych firm chemicznych w Europie. Spétka produkuje
m.in. potprodukty poliuretanowe oraz poliweglany, ktére stosowane sa miedzy innymi w sektorze automotive, opakowaniowym oraz
budowlanym. Wyniki Spétki w najblizszych kwartatach powinien wspieraé rosnacy popyt z odbudowujgcego sie sektora automotive
oraz korzystne otoczenie w budownictwie, co potwierdza wysoki portfel zamdwien. Powyzsze przy jedoczesnym zaburzeniu faficuchu
dostaw do Europy (pandemia Covid-19, wojna w Ukrainie) sprzyja podwyzkom cennikéw przez europejskich producentéw, co
powinno neutralizowac oczekiwany wzrost kosztéw m.in. energii.

Vinci SA wywodzi sie z Francji i jest jedng z najwiekszych firm na $wiecie dziatajacg w sektorze budowlanym. Spétka posiada koncesje i
zarzadza obiektami jak autostrady i lotniska, oferuje ustugi dla sektora przemystu i energetyki, zajmuje sie budowa i utrzymaniem
infrastruktury drogowe;j i kolejowej a takze dziata w segmencie deweloperskim. Wdrazane programy stymulacyjne przez najwieksze
gospodarki po okresie pandemii, réwniez w zakresie infrastruktury, powinny by¢ wsparciem dla wynikéw branzy budowalnej w
najblizszych latach. Spotka powinna korzysta¢ réwniez na trwajgcej transformacji energetycznej. W ramach europejskiego Zielonego
tadu do 2030 roku planowane s wydatki w ramach zréwnowazonych inwestycji przekraczajace 1,1 biliona USD. Podobne programy
infrastrukturalne planowane sg w Stanach Zjednoczonych, Kanadzie czy Wielkiej Brytanii.

Spadki w minionych miesigcach, w szczegélnosci spétek z sektora materiatowego oraz chemicznego wynikaty w duzej mierze z obaw
o spowolnienie gospodarcze przy jednoczesnie rosnacych cenach energii, ktére trudno bedzie przetozy¢ w takim otoczeniu na

klientow.
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BEZPIECZNY POTENCJAL Il (INICJATYWA UKRAINSKA)

Instrumenty bazowy

Koszyk
spétek/indekséw/surowcow

Ochrona kapitatu

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Obserwacje
Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwaciji)

Kupon okresowy/na koniec

Wypftata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

S&P EuroUSAJapan 100 Net Zero 2050 Paris-Aligned

Select 5% Decrement Index

100% (bezwarunkowa)
2Y(2024-05-07)
Na koniec

07-05-2024 (634 dni, nr 1)

kupon 10,0% (w tym 1,0% gwarantowane)

10% + kupon gwarantowany 1,0%

Komentarz:

Indeks S&P EuroUSAJapan 100 Net Zero 2050 Paris-Aligned Select 5% Decrement Index jest obliczany i publikowany w euro
(EUR). Indeks jest indeksem typu ‘adjusted return’, co oznacza ze dywidendy netto, czyli po uwzglednieniu podatku, sa
reinwestowane, a od codziennych stép zwrotu odejmowana jest syntetyczna optata na poziomie 5,0% w skali roku.

W sktad Indeksu wchodza akcje 100 spétek notowanych na gietdach panstw rozwinietych, w szczegdlnosci w Stanach
Zjednoczonych, Europie oraz Japonii. Wybrane komponenty posiadajg ekspozycje na trwajaca transformacje energetyczng, a w
szczegblnosci w kontekscie obnizenia emisji gazéw cieplarnianych zgodnie z diugoterminowymi celami okreslonymi w tzw.
porozumieniu paryskim (ang. Paris Agreement). Wspomniane porozumienie jest zwiericzeniem 21 Konferencji Narodéw
Zjednoczonych w sprawie zmian klimatu z 2015 roku (COP21). Wsréd komponentow znajdujg sie przedstawiciele sektoréw
posiadajagcych wptyw na zmiany klimatu, natomiast wykluczone sa podmioty m.in. zaangazowane w dziatalnos¢ zbrojna, czy
ktérych ekspozycja na surowce jak ropa naftowa czy wegiel przekracza okreslone progi.

Sktad Indeksu jest zmienny, a waga kazdej spotki jest ograniczona z gory (do 1%). Powyzsze pozwala unikng¢ zbyt duzej
ekspozycji na ryzyko inwestycji w pojedynczy podmiot — tgczny udziat 10 podmiotdw o najwiekszej wadze stanowi ok. 11,5%
udziat w Indeksie. Rebalansowanie udziatéw nastepuje kwartalnie na koniec marca, czerwca, wrzesnia oraz grudnia. Obecnie w
podziale geograficznym najwiekszy udziat w Indeksie posiadajg spdtki ze Standw Zjednoczonych (49,6%), Francji (14,0%),
Niemiec (11,5%) oraz Japonii (9,7%). W podziale branzowym najwiekszy udziat stanowi sektor konsumpcji (28,0%), dalej IT
(24,0%) oraz finansow (13,5%).

20,0% S&P EuroUSAlJapan 100 Net Zero 2050 Paris-Aligned
Bariera autocall - Select 5% Decrement Index
15,0%
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STABILNA STRATEGIA Il (INICJATYWA UKRAINSKA)

Instrumenty bazowy

Koszyk
spétek/indekséw/surowcéw

Ochrona kapitatu

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Obserwacje

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwaciji)

Kupon okresowy/na koniec

Wypftata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

Bariera autocall

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Poziom poczatkowy

Cena biezaca
Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery autocall

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg

Konsensusu rynkowego

Wycena rynkowa na

GPW/Emitenta (2022-08-08)

Koszyk spotek Worst Of (3)

Merck&Co Pfizer Sanofi
100% (bezwarunkowa)
3Y(2027-05-22)
dla autocall co 6M po 1Y; dla kuponu co 6M po 1Y

24-05-2023 (285 dni, nr 1)

narastajace 3,50% (7,00% pa)

7,0% +autocall

100% wartosci poczatkowej

100% wartosci poczatkowej

94,64 53,41 103,62

88,93 48,29 85,39

-6,4% -10,6% -21,3%

-6,4% -10,6% -21,3%

12,7% 16,0% 35,3%
90,94%
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Komentarz:

Merck & Co Inc to wywodzaca sie ze Stanéw Zjednoczonych spédtka z
branzy farmaceutycznej, ktéra prowadzi dziatalno$¢ na catym swiecie
w ramach dwoéch segmentéw: farmaceutycznego i produktéw
farmaceutycznych dla zwierzat. W grudniu 2021 roku Agencja ds.
Zywnosci i Lekéw (FDA) w Stanach Zjednoczonych wydata zezwolenie
na uzycie w nagtych wypadkach leku Molnupiravir majgcego leczyé
tagodne i umiarkowane zachorowania na Covid-19 u dorostych, dla
ktorych inne rodzaje leczenia sg nieodpowiednie.

Pfizer Inc nalezy do jednego z najwiekszych na swiecie koncernéw
farmaceutycznych. Rozwija i produkuje leki z obszaréw m.in.
onkologii, kardiologii, endokrynologii i neurologii. Spotka przy
wspoétpracy z BioNTech SE stworzyta szczepionke przeciw
koranawirusowi wywotujagcego COVID-19, ktéra jako jedna z
pierwszych zostata zatwierdzona przez amerykanska Agencje ds.
Zywnosci oraz Lekdw (FDA) oraz Komisje Europejska. Po catkowitym
zaakceptowaniu szczepionki przeciwko COVID-19 opartej o mRNA we
wrzedniu 2021 roku, amerykanska Agencja ds. Zywnosci i Lekéw
(FDA) zezwolita w listopadzie 2021 roku na podawanie szczepionki
dzieciom w wieku 5-11 lat w nagtych wypadkach. W maju spdtka
uzyskata zgode na przejecie Biohaven, poprze¢ co nabedzie juz
zaakceptowany lek na migrene — Nurtec.

Sanofi jest francuska spotka dziatajacg w branzy ochrony zdrowia,
zajmujacg sie badaniem, rozwojem, produkcja oraz marketingiem
rozwigzan zdrowotnych. Spétka dziata w trzech segmentach:
farmacja, produkty lecznicze (CHC) oraz szczepionki. W spektrum
segmentu farmaceutycznego znajdujg sie: odpornosé, stwardnienie
rozsiane, neurologia, onkologia, choroby rzadkie, rzadkie zaburzenia
krwi, choroby uktadu krazenia, cukrzyca oraz uznane leki na recepte.
Segment szczepionkowy oraz CHC obejmujg dziatania operacyjne,
badania, rozwdj oraz produkcje preparatéw medycznych. Najbardziej
znanymi produktami tworzonymi lub wspéttworzonymi przez Sanofi
sg m.in. Dupixent, Aubagio, Lemtrada, Cerezyme, Lumizyme, Jevtana,
Fabrazyme.

Branza farmaceutyczna charakteryzuje sie dtugoterminowym
trendem wzrostowym popytu na swoje produkty w ujeciu globalnym,
ktory jest niezalezny od biezacej koniunktury gospodarczej.
Jednoczesnie popyt na produkty i ustugi medyczne moze zostaé
wzmocniony wraz ze wzrostem S$wiadomosci zdrowotnej po
doswiadczeniach epidemii COVID-19.
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INTEGRACJA MOZLIWOSCI Il (INICJATYWA UKRAINSKA)

WM/P Integracja Mozliwosci 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

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

Bariera autocall

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Poziom poczatkowy

Cena biezaca

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery autocall

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2022-08-08)

Koszyk spotek Worst Of (3)

Siemens Stellantis PepsiCo
100% (warunkowa z limitem 60%)
5Y(2027-05-21)

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

24-05-2023 (285 dni,nr 1)

narastajace 8,0% (8,0% pa) dla czesci inwestycyjnej,
2,0% (4,0% pa) dla czesci podlegajacej zwrotowi

70% nominatu +1,75% kupon

100% wartosci poczatkowej

100% wartosci poczatkowej

114,20 13,14 167,82

111,84 15,21 175,04

-2,1% 13,6% 4,1%

-2,11% 13,64% 4,12%

30,69% 50,13% 3,17%
94,93%

Komentarz:

Siemens AG to niemiecka spdtka technologiczna, ktérej dziatalno$¢ jest skoncentrowana na przemysle, infrastrukturze, transporcie i opiece
zdrowotnej. W ostatnich latach Spdtka ktadzie wiekszy nacisk na badania i rozwdj co potwierdza relatywnie duzy udziat pracownikéw
zatrudnianych we wspomnianym obszarze. Tym samym Siemens AG intensyfikuje rozwdj w obszarze automatyzacji i cyfryzacji w segmentach w
ktérych dziata, co wpisuje sie w dtugoterminowe trendy w globalnej gospodarce.

Notowaniom w ostatnich miesigcach cigzyt nie tylko wzrost ryzyka geopolitycznego (efektem wyjscie z Rosji), ale takze stabsza rentownos¢
segmentu Cyfrowego, w ktérym oferowane sg ustugi i oprogramowanie w formie SaaS. Jest to swego rodzaju ,perta w koronie” grupy Siemens,
ktéra pozwala uczestniczy¢ w rozwoju i migracji do przemystu 4.0 oraz przemystowego Internetu Rzeczy (lloT).

Stellantis NV powstat w 2021 roku w wyniku potaczenia Fiat Chrysler Automobiles oraz PSA Peugeot Citroen. Stellantis NV projektuje, produkuje
i sprzedaje samochody osobowe, dostawcze, komponenty i systemy produkcyjne na catym Swiecie. Oferuje szeroki wybdr pojazdéw, od
luksusowych, premium i popularnych samochodéw osobowych po pickupy, SUV-y i lekkie pojazdy uzytkowe. W portfolio spétki znajduje sie
kilkanascie marek, sa to m.in. Citroen, Peugeot, Alfa Romeo, Chrysler, Opel, Vauxhall, Dodge, Fiat, Fiat Professional, Jeep, Lancia, Ram, czy
pozycjonowana w segmencie premium Maserati. Spétka znajduje sie w TOPS globalnych producentéw aut - jest graczem nr 2 w Europie z 16%
udziatem w rynku oraz graczem nr 4 w Stanach Zjednoczonych z 13% udziatem. Stellantis NV wyrdznia sie na tle konkurentéw relatywnie niskim
poziomem breakeven, a wsparciem dla rezultatéw w otoczeniu licznych wyzwan mogg by¢ réwniez oczekiwane synergie zwigzane z taczeniem
platform produkcyjnych i sprzedazowych z taczacych sie grup PSA i FCA.

Branza oczekiwata, ze w perspektywie potowy 2022 roku nastgpi normalizacja sytuacji podazowej potprzewodnikéw oraz produkcji aut, niemniej
wojna w Ukrainie istotnie stonowata te oczekiwania, a na horyzoncie pojawity sie braki nowych komponentéw oraz wyzsze ceny surowcow.
Jednoczesnie nizszy wzrost gospodarczy moze obnizy¢ popyt, w szczegdlnosci w Europie.

PepsiCo Inc to amerykarska spétka spozywcza dziatajgca na catym Swiecie (niecate 5% przychodéw w Rosji). Spétka posiada szerokie portfolio
produktow, od przekasek, soséw, chipséw, produktéw zbozowych po syropy, kawe, produkty mleczne oraz napoje. Wsparciem dla sprzedazy
moze by¢ planowane zwiekszanie udziatu w portfolio zdrowych produktéw, jak rowniez rozszerzenie gamy napojow energetycznych o marke
Rockstar Energy przejetg w marcu 2020 r. W krétkim terminie ryzykiem sg rosnace koszty surowcéw oraz stabilno$¢ tancuchéw dostaw.
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BEZPIECZNY POTENCJAL Ill (INICJATYWA UKRAINSKA)

Instrumenty bazowy

Koszyk
spétek/indekséw/surowcow

Ochrona kapitatu

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Obserwacje

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

Kupon okresowy/na koniec

Wypfata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

Bariera autocall

Euronext Eurozone Diversity & Governance 40 EW

Decrement 5%

100% (bezwarunkowa)
2Y(2024-05-24)
Na koniec

24-05-2024 (651 dni,nr 1)

kupon 10,0% (w tym 2,0% gwarantowane)

10% + kupon gwarantowany 2,0%

Komentarz:

Indeks Euronext Eurozone Diversity & Governance 40 EW Decrement 5% Index jest obliczany i publikowany w euro (EUR).
Indeks jest indeksem typu ‘adjusted return’, co oznacza ze dywidendy netto, czyli po uwzglednieniu podatku, s3
reinwestowane, a od codziennych stép zwrotu odejmowana jest syntetyczna optata na poziomie 5,0% w skali roku.

Sktad Indeksu jest zmienny, a waga kazdej sp6tki podczas rebalancingu jest ograniczona z géry (do 2,5%). Powyzsze pozwala
unikna¢ zbyt duzej ekspozycji na ryzyko inwestycji w pojedynczy podmiot — na dziert 31.12.2021 r. tgczny udziat 10 podmiotéw
o najwiekszej wadze stanowi ok. 25,9% w catym Indeksie. Rebalansowanie udziatéw nastepuje kwartalnie w trzeci piagtek
marca, czerwca, wrzesnia oraz grudnia. Obecnie w podziale geograficznym najwiekszy udziat w Indeksie posiadajg spétki z
Francji (40,0%), Niemiec (23,0%), Hiszpanii (15,0%) oraz Holandii (12,0%). W podziale branzowym najwiekszy udziat stanowi
sektor telekomunikacji i IT (23,0%), dalej szeroko pojety przemyst (20,0%) oraz finanse (16,0%) i konsumpcja (16,0%).

W sktad Indeksu wchodzg akcje 40 spotek notowanych na gietdach w Europie. Z grona 80 najwiekszych spétek pod wzgledem
kapitalizacji, wybieranych jest 40 podmiotéw, ktére w ramach prowadzonego biznesu wiekszg uwage przywigzuja do aspektu
réznorodnosci (diversity) oraz do tadu korporacyjnego (governance). Jednoczesnie wsréd komponentéow wykluczone sg spoétki,
ktére m.in. nie podejmujg krokdw wpisujgcych sie w Cele Zréwnowazonego Rozwoju ONZ , s3 zaangazowane w prace nad
kontrowersyjnymi rodzajami broni, czy nie posiadajg badz nie ujawniajg statystyk dotyczacych udziatu kobiet w organach
zarzadczych.

Powyzisze wpisuje sie w rosngcy na znaczeniu trend zréwnowazonego spotecznie prowadzenia dziatalnosci i inwestycji. Idea
zrébwnowazonego rozwoju biznesu i inwestycji zaktada, ze dany podmiot nie powinien troszczy¢ sie tylko i wytgcznie o swéj
interes ekonomiczny, bowiem prowadzone dziatania powinny przynosi¢ szeroko pojete korzysci wszystkim interesariuszom,
spotecznosciom lokalnym i srodowisku. Aby ustandaryzowac oceny oraz ratingi podmiotéw w zakresie zréwnowazonego
rozwoju, przyjeto trzy aspekty w ktorych przeprowadzona jest ocena: srodowisko (environmental — E), spoteczna
odpowiedzialno$¢ — S oraz tad korporacyjny- G. Wymienione kryteria powszechnie znane sg pod akronimem ESG.

Bariera kuponu w danej 01% , . K X 20,0% Euronext Eurozone Diversity & Governance 40 EW
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EFEKTYWNA STRATEGIA (INICJATYWA UKRAINSKA)

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
Konsensusu rynkowego

Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2022-08-08)

Koszyk spotek Worst Of (2)

AMD ASML
100% (warunkowa z limitem 60%)
4Y(2026-07-01)
dla autocall co 3M po 1Y; dla kuponu co 3M

03-07-2023 (325 dni, nr 1)

narastajace 5,0% (20,0% pa)

5,00%

100% do 17M;95% do 23M; 90% do 29M; 85% do
35M;80%do 41M, 75% do 47M

100% do 17M;95% do 23M; 90% do 29M; 85% do
35M;80%do 41M, 75% do 47M; 70% po 48M

73,67 431,75

98,12 544,00

24,9% 20,6%

24,92% 20,63%

21,19% 19,80%
104,83%

Komentarz:

wm/P Efektywna Strategia .

Advanced Micro Devices Inc jest wiodgcym dostawcg mikroprocesoréw i pétprzewodnikéw graficznych, ktére sg uzywane w
m.in. w komputerach. Rynek mikroprocesordéw jest istotng czescig segmentu potprzewodnikow i jest zdominowany przez dwie
firmy, tj. Intel i AMD. Branza pétprzewodnikéw borykata sie w ostatnich kwartatach z ograniczeniami podazy, co w duzej mierze
odzwierciedla silniejsze niz oczekiwano ozywienie popytu po okresie pandemii COVID-19. W | kwartale AMD zwigkszyto
przychody o 71% r/r, a w 2Q'22 dynamika siegneta 70% r/r, co byto wsparte przez finalizacje akwizycji firmy Xilinx. Spétka
wskazuje na bardzo duzy popyt ze strony centréw danych (rosnaca sprzedaz oprogramowania w chmurze) oraz zwiekszyta
udziaty rynkowe w segmencie PC. Obecnie przecena notowann wynika jednak z odwrotu inwestoréw od spétek
technologicznych (korelacja wyzszych stdp procentowych z nizszymi wycenami) oraz obaw dotyczacych popytu na
pétprzewodniki w wyniku pogorszenia sie koniunktury gospodarczej — w tym kontekscie zwracamy na nieco nizsze od
oczekiwan, przewidywania zarzadu AMD dotyczace rezultatow za 3Q’22.

ASML Holding NV wywodzi sie z Holandii i specjalizuje sie w projektowaniu, produkcji i sprzedazy systeméw i sprzetu dla
producentow pétprzewodnikéw. ASML Holding NV pozostaje liderem rynku fotolitograficznego (fotolitografia to proces
technologii pétprzewodnikowej) z 85% udziatem. Zrédtem przysztych wynikéw Spétki moze pozostaé strukturalny wzrost rynku
pétprzewodnikdw z rosngcym spektrum ich wykorzystania, gdzie jednoczesnie obecnie obserwuje sie niedobory podazy
wzgledem zgtaszanego popytu przez przedsiebiorcow z wielu branz. Obecnie przecena notowari wynika jednak z odwrotu
inwestorow od spétek technologicznych (korelacja wyzszych stép procentowych z nizszymi wycenami) oraz obaw dotyczacych
popytu na potprzewodniki w wyniku pogorszenia sie koniunktury gospodarcze;j.
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ZAINWESTUJE NA ROK (INICJATYWA UKRAINSKA)

Instrumenty bazowy Koszyk spotek Worst Of (3)

Koszyk . § §
spétek/indekséw/surowcow Sty i Sancl
Ochrona kapitatu 100% (bezwarunkowa)

Czas trwania 1Y (2023-07-03)

(Data Wyceny Wykupu)

Obserwacje Na koniec

Najblizsza obserwacja

N X . 03-07-2023 (325 dni, nr1)
(liczba dni, nr obserwacji)

Kupon okresowy/na koniec kupon 8,0%
Wyptata w pozytywnym

scenariuszu dla najblizszej 8,00%
obserwacji

Bariera autocall 100% wartosci poczatkowej

Bariera kuponu w danej
P ! 100% wartosci poczatkowej

obserwacji
Poziom poczatkowy 46,87 52 97
Cena biezaca 54,00 48,29 85,39
Odlegtos¢ ceny biezacej do
e LA 13,2% -8,3% -14,0%
bariery autocall
I ” N
Odlegtosé cenylblezacej do 13.2% 8,3% 14,0%
bariery kuponu
Potencjat wzrostu/spadku w;
L /sp G 11,1% 16,0% 35,3%
Konsensusu rynkowego
Wycena rynkowa na 96,08%

GPW/Emitenta (2022-08-08)
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Komentarz:
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Citigroup Inc to spodtka nalezgca do grupy dostarczajacej
zréznicowanych ustug finansowych, dedykowanych dla klientéw
detalicznych, korporacyjnych, instytucjonalnych oraz rzgdowych.
Spotka prowadzi swojg dziatalnos¢ w dwdch gtéwnych segmentach
- Global Consumer Banking (GCB), a takze Institutional Clients
Group (ICG). W segmencie GCB oferowane s3 tradycyjne ustugi dla
klientéw indywidualnych poprzez bankowos¢ detaliczng, oferte
kart kredytowych pod marka Citi, czy ustugi detaliczne Citi. W
segmencie ICG oferowane s3 produkty i ustugi dedykowane dla
klientéw korporacyjnych, w tym obrét i sprzedaz dtuznych oraz
udziatowych instrumentéw finansowych, wymiana walutowa,
ustugi brokerskie, research rynkowy pod katem derywatéw, akcji i
obligacji, ustugi pozyczkowe, investment banking i doradztwo,
private banking, zarzadzanie ptynnoscia, ustugi z zakresu back-
office.

Pfizer Inc nalezy do jednego z najwiekszych na Swiecie koncernéw
farmaceutycznych. Rozwija i produkuje leki z obszaréw m.in.
onkologii, kardiologii, endokrynologii i neurologii. Spodtka
dostarcza réwniez leki i szczepionki w réznych obszarach, takich
jak choroba pneumokokowa, choroba meningokokowa, czy
kleszczowe zapalenie mdzgu. Spotka przy wspdtpracy z BioNTech
SE stworzyta szczepionke przeciw koranawirusowi wywotujacego
COVID-19, ktéra jako jedna z pierwszych zostata zatwierdzona
przez amerykanska Agencje ds. Zywnosci oraz Lekéw (FDA) oraz
Komisje Europejska.

Sanofi jest francuska spdtka dziatajacg w branzy ochrony zdrowia,
zajmujaca sie badaniem, rozwojem, produkcja oraz marketingiem
rozwigzan zdrowotnych. Spotka dziata w trzech segmentach:
farmacja, produkty lecznicze (CHC) oraz szczepionki. W spektrum
segmentu  farmaceutycznego  znajduja  sie:  odpornosé,
stwardnienie rozsiane, neurologia, onkologia, choroby rzadkie,
rzadkie zaburzenia krwi, choroby uktadu krazenia, cukrzyca oraz
uznane leki na recepte. Segment szczepionkowy oraz CHC
obejmujg dziatania operacyjne, badania, rozwdj oraz produkcje
preparatéw medycznych.

Branza farmaceutyczna charakteryzuje sie dtugoterminowym
trendem wzrostowym popytu na swoje produkty w ujeciu
globalnym, ktéry jest niezalezny od biezacej koniunktury
gospodarczej. Jednoczesnie popyt na produkty i ustugi medyczne
moze zosta¢ wzmocniony wraz ze wzrostem $wiadomosci
zdrowotnej po doswiadczeniach epidemii COVID-19.
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ZYSK DLA CIEBIE (INICJATYWA UKRAINSKA)

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

Euronext Eurozone Energy Transition Leaders 50 EW

Decrement 5%

100% (bezwarunkowa)
2Y(2024-07-01)
Na koniec

01-07-2024 (689 dni, nr 1)

kupon 18,0% (w tym 3,0% gwarantowane)

15% + kupon gwarantowany 3,0%

Komentarz:

Indeks Euronext Eurozone Diversity & Governance 40 EW Decrement 5% Index jest obliczany i publikowany w euro (EUR).
Indeks jest indeksem typu ‘adjusted return’, co oznacza ze dywidendy netto, czyli po uwzglednieniu podatku, s3
reinwestowane, a od codziennych stép zwrotu odejmowana jest syntetyczna optata na poziomie 5,0% w skali roku.

Sktad Indeksu jest zmienny, a waga kazdej sp6tki podczas rebalancingu jest ograniczona z géry (do 2,5%). Powyzsze pozwala
unikna¢ zbyt duzej ekspozycji na ryzyko inwestycji w pojedynczy podmiot — na dziert 31.12.2021 r. tgczny udziat 10 podmiotéw
o najwiekszej wadze stanowi ok. 25,9% w catym Indeksie. Rebalansowanie udziatéw nastepuje kwartalnie w trzeci piagtek
marca, czerwca, wrzesnia oraz grudnia. Obecnie w podziale geograficznym najwiekszy udziat w Indeksie posiadajg spétki z
Francji (40,0%), Niemiec (23,0%), Hiszpanii (15,0%) oraz Holandii (12,0%). W podziale branzowym najwiekszy udziat stanowi
sektor telekomunikacji i IT (23,0%), dalej szeroko pojety przemyst (20,0%) oraz finanse (16,0%) i konsumpcja (16,0%).

W sktad Indeksu wchodzg akcje 40 spotek notowanych na gietdach w Europie. Z grona 80 najwiekszych spétek pod wzgledem
kapitalizacji, wybieranych jest 40 podmiotéw, ktére w ramach prowadzonego biznesu wiekszg uwage przywigzuja do aspektu
réznorodnosci (diversity) oraz do tadu korporacyjnego (governance). Jednoczesnie wsréd komponentéow wykluczone sg spoétki,
ktére m.in. nie podejmujg krokdw wpisujgcych sie w Cele Zréwnowazonego Rozwoju ONZ , s3 zaangazowane w prace nad
kontrowersyjnymi rodzajami broni, czy nie posiadajg badz nie ujawniajg statystyk dotyczacych udziatu kobiet w organach
zarzadczych.

Powyzisze wpisuje sie w rosngcy na znaczeniu trend zréwnowazonego spotecznie prowadzenia dziatalnosci i inwestycji. Idea
zrébwnowazonego rozwoju biznesu i inwestycji zaktada, ze dany podmiot nie powinien troszczy¢ sie tylko i wytgcznie o swéj
interes ekonomiczny, bowiem prowadzone dziatania powinny przynosi¢ szeroko pojete korzysci wszystkim interesariuszom,
spotecznosciom lokalnym i srodowisku. Aby ustandaryzowac oceny oraz ratingi podmiotéw w zakresie zréwnowazonego
rozwoju, przyjeto trzy aspekty w ktorych przeprowadzona jest ocena: srodowisko (environmental — E), spoteczna

Bariera autocall - odpowiedzialno$¢ — S oraz tad korporacyjny- G. Wymienione kryteria powszechnie znane sg pod akronimem ESG.
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EFEKTYWNA STRATEGIA Il (REFOREST ACTION)

FEESEEEE

Instrumenty bazowy

Koszyk
spétek/indekséw/surowcow
Ochrona kapitatu

Czas trwania

(Data Wyceny Wykupu)
Obserwacje

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

Kupon okresowy/na koniec

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

Bariera autocall

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Poziom poczatkowy

Cena biezaca

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery autocall

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2022-08-08)

Koszyk spotek Worst Of (2)

Adyen NV Airbnb
100% (warunkowa z limitem 60%)
4Y(2026-08-03)
dla autocall co 3M po 1Y; dla kuponu co 3M

01-08-2023 (354 dni, nr 1)

narastajace 5,5% (22,0% pa)

5,50%

100% do 17M;95% do 23M; 90% do 29M; 85% do
35M;80%do 41M, 75% do 47M

100% do 17M;95% do 23M;90% do 29M; 85% do
35M;80%do 41M, 75% do 47M; 70% po 48M

1758,00 111,20
1822,20 121,50
3,5% 8,5%
3,52% 8,48%
13,27% 12,08%
98,50%

Komentarz:

Adyen NV wywodzi sie z Holandii i jest dostawcy rozwigzan ptatnosci mobilnych, internetowych oraz w punktach
stacjonarnych. Spétka prowadzi platforme internetowg umozliwiajacg sprzedawcom przyjmowanie ptatnosci krajowych i
miedzynarodowych ze wszystkich kanatéw sprzedazy, takich jak sklepy internetowe, pfatnosci mobilne z aplikacji i stron
internetowych oraz sklepdw stacjonarnych. Platforma obejmuje caty faricuch ptatnosci, w tym procesy techniczne i wszelkie
rozliczenia oraz jest dostepna w postaci gotowych do uzycia stron ptatnosci (HPP), interfejsu programowania aplikacji (API) oraz
rozwigzania szyfrujgcego po stronie klienta (EE). Spétka skupia sie na ofercie dla matych i Srednich przedsiebiorstw, gdzie rynek
jest nadal rozdrobniony, a konkurencja nizsza, co przektada sie na mozliwos¢ generowania wyzszej rentownosci. Do klientow
Spotki nalezg réwniez wieksze podmioty jak m.in. Mango, KLM, Netflix, Uber, Groupon czy Crocs.

Airbnb Inc wywodzi sie ze Standw Zjednoczonych i dostarcza globalng platforme, ktdra taczy wtascicieli oraz potencjalnych
gosci. Na wspomnianej platformie mozna zarezerwowa¢ m.in. mieszkania, domy, todzie, apartamenty czy luksusowe wille.
Wynajem moze zaoferowac zaréwno osoba indywidualna, jak i podmiot profesjonalny ktéry prowadzi dziatalnos$¢ zwigzang z
zarzagdzaniem nieruchomosciami lub hotelarstwem. Na poczatku br. roku na platformie oferte zamiescito ponad 4 miliony
gospodarzy, z czego 86% znajdowato sie poza Stanami Zjednoczonymi. Co wyrdznia oferty hostéw wzgledem innych platform,
to to ze poza motywem finansowym gospodarze czesto zapewniajg mozliwos¢ dzielenia sie swoimi pasjami i umiejetnosciami,
a takze pomagania gosciom w nawigzywaniu kontaktéw ze spotecznoscig lokalng, badZ petnig role przewodnika. Mimo, iz
pandemia Covid-19 mocno negatywnie odbita sie na sektorze turystycznym, biznes Airbnb Inc ulegt szybkiej odbudowie z uwagi
na rosnacy popyt na mniejsze przestrzenie, bez wiekszych ttuméw oraz na rosnacy trend pracy zdalnej, ktérg mozna
wykonywac z kazdego miejsca na $wiecie. Swiadcza o tym wyniki spotki za Il kwartat, w ktérym przychody wzrosty o0 56,7% r/r, a
w Il kwartale zarzad oczekuje rekordowej sprzedazy ok. 2,8 mld USD (+26% r/r i +73% vs 2019r.).
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ZAINWESTUJ NA ROK Il (REFOREST ACTION)

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
Konsensusu rynkowego
Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2022-08-08)

Koszyk spotek Worst Of (3)

Adobe BlackRock

100% (bezwarunkowa)
1Y (2023-08-02)
Na koniec

02-08-2023 (355 dni, nr1)

kupon 11,0%

11,00%

100% wartosci poczatkowej

100% wartosci poczatkowej

411,09 671
434,89 728,65
5,5% 7,9%
5,5% 7,9%
7,4% 2,7%

98,55%

CVS Health

96

104,25

7,9%

7,9%

14,0%

Adobe Inc
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Komentarz:

pol

obserwacja ku

obserwacja kuponu

obserwacja kuponu

Adobe Inc jest jednym z wiodgcych dostawcow aplikacji
uzywanych do tworzenia kreatywnych tresci (m.in. edycja
fotografii, filméw i projektowanie grafiki) oraz w marketingu i e-
commerce. Istotng zmiang w filozofii dziatania Spoétki byta
transformacja z tradycyjnego modelu sprzedazy licencji,
uaktualnien i wsparcia na model ,w chmurze”, gdzie klient rozlicza
sie w ramach optacania subskrypcji. Najwiekszy udziat w
przychodach w 2021 roku posiadat segment Digital Media,
odnotowujac jednocze$nie najwigkszy wzrost r/r na poziomie
+24%. Powyisze byto konsekwencja m.in. wzrostu bazy
subskrybentéw oraz trwajgcych proceséw digitalizacji srodowiska
pracy. W tym ostatnim aspekcie Spotka oferuje m.in. ustugi
przechowywania i zarzadzania plikami w chmurze oraz sktadania
podpisu elektronicznego.

BlackRock Inc jest jedng z najwiekszych na Swiecie firm
inwestycyjnych z aktywami pod zarzadzaniem o wartosci ponad
ok. 8,5 bln USD na koniec czerwca 2022. W obecnym otoczeniu
rekordowo niskich realnych stop procentowych mozna
spodziewac sie kontynuacji trendu naptywu aktywoéw do funduszy
inwestycyjnych, w tym funduszy typu ETF. Rosnaca skala dziatania
oraz wiodaca pozycja rynkowa powinna zréwnowazy¢ spadkowy
trend rynkowy optat za zarzadzanie.

CVS Health Corp jest amerykaniskg spétka z branzy
farmaceutycznej i zdrowotnej. Spoétka zarzadza prawie 10 000
aptek 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 min klientéw w USA. Spdtka jest
wiascicielem sieci ponad 1100 przychodni MinuteClinic, domdw
spokojnej starosci i opieki dtugoterminowej (Omnicare) oraz spétki
Coram oferujacej wizyty i terapie domowe. W 2018 r. CVS przejat
spétke Aetna, rozszerzajgc w ten sposdb portfel ustug
ubezpieczeniowych w obszarze ochrony zdrowia oraz zwiekszajac
liczbe klientéw o ponad 22 miliony. Spoétka zwiekszajac oferte i
posiadajagc  szerokie kompetencje i aktywa w obszarze
podstawowej ochrony zdrowotnej moze o0siggna¢ znaczace
synergie w obszarze kosztowym, co potencjalnie pozytywnie
wptywa na akwizycje klientéw (tansze, bardziej kompleksowe
ustugi) i jednoczesnie na dtugoterminowy wzrost wynikéw
finansowych CVS Health Corp.
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ZYSK DLA CIEBIE Il (REFOREST ACTION)

Instrumenty bazowy

Koszyk
spétek/indekséw/surowcow
Ochrona kapitatu

Czas trwania

(Data Wyceny Wykupu)
Obserwacje

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

Kupon okresowy/na koniec

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
Konsensusu rynkowego

Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2022-08-08)

Euronext Eurozone Energy Transition Leaders 50 EW

Decrement 5%

100% (bezwarunkowa)
2Y(2024-08-01)
Na koniec

01-08-2024 (720 dni, nr 1)

kupon 21,0% (w tym 5,0% gwarantowane)

16% + kupon gwarantowany 5,0%

101% wartosci poczatkowej

1613,46

1638,36

98,45%

Komentarz:

Euronext Eurozone Energy Transition Leaders 50 EW Decrement 5% Index jest obliczany i publikowany w euro (EUR). Indeks
jest indeksem typu ‘adjusted return’, co oznacza ze dywidendy netto, czyli po uwzglednieniu podatku, sg reinwestowane, a od
codziennych stép zwrotu odejmowana jest syntetyczna optata na poziomie 5,0% w skali roku.

Sktad Indeksu jest zmienny, a waga kazdej spotki podczas rebalancingu jest ograniczona z géry (do 2,0%). Powyzsze pozwala
unikna¢ zbyt duzej ekspozycji na ryzyko inwestycji w pojedynczy podmiot — na dziers 31.03.2022 r. tgczny udziat 10 podmiotéw
o najwiekszej wadze stanowi ok. 23,6% w catym Indeksie. Rebalansowanie udziatéw nastepuje kwartalnie w trzeci piagtek
marca, czerwca, wrzesnia oraz grudnia. Na dziern 31.03.2022 r. w podziale geograficznym najwiekszy udziat w Indeksie
posiadajg spétki z Francji (38,0%), Niemiec (24,4%), Holandii (11,5%) oraz Hiszpanii (10,5%). W podziale branzowym najwiekszy
udziat stanowa finanse (25,1%), dalej szeroko pojety sektor konsumpcji (24,7%), oraz przemyst (11,2%).

W sktad Indeksu wchodzg akcje 50 spdtek notowanych na gietdach w Europie. Z grona 75 najwiekszych spétek pod wzgledem
kapitalizacji, wybieranych jest 50 podmiotéw, ktére otrzymaty najwiecej punktéw w rankingu Energy Transition
przygotowanym przez firme Vigeo Eiris (dostawca rozwigzan analitycznych z zakresu ESG w Europie). Ocena efektywnosci
transformacji energetycznej opiera sie na trzyetapowym podejsciu. W pierwszym kroku nastepuje analiza sektora, gdyz
poszczegdlne branze stojg przed réznymi wyzwaniami i zagrozeniami w procesie transformacji energetycznej. W drugim kroku
dana spoétka oceniana jest wedtug kryteriow zidentyfikowanych w poprzedzajagcym kroku, przy czym ocena bazuje na trzech
filarach: Przywddztwo, Wdrozenie, Wyniki. W finalnym trzecim kroku kazdej spétce nadawany jest ranking punktowy od 0 do
100 (im wiecej tym lepiej). Wynik punktowy odzwierciedla jako$¢ zarzgdzania i strategii firmy w zakresie czynnikéw ryzyka i
mozliwosci zwigzanych z przejsciem na gospodarke niskoemisyjna.
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ROCZNA INWESTYCJA (REFOREST ACTION)

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
Konsensusu rynkowego
Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2022-08-08)

Koszyk spotek Worst Of (3)

LVMH Nestle

100% (bezwarunkowa)

1Y (2023-09-05)

Na koniec

05-09-2023 (389 dni, nr1)

kupon 12,0%

12,00%

100% wartosci poczatkowej

100% wartosci poczatkowej

1 wrzednia 1 wrzednia

691,70 115,44

1 wrzednia 1 wrzesnia

1 wrzednia 1 wrzednia
11,7% 10,2%

- (LINK)

PepsiCo

1 wrzednia

175,04

1 wrzednia

1 wrzednia

3,2%
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Komentarz:

obserwacja kuponu

obserwacja kuponu

obserwacja kuponu

LVMH Moet Hennessy Louis Vuitton SE jest najwiekszym na
Swiecie producentem dobr luksusowych, z silng pozycja w kilku
sektorach: wyrobdw skérzanych, win i alkoholi, bizuterii,
zapachéw i dystrybucji kosmetykdw. Wsrod marek spotki znajduja
sie m.in. Christian Dior, Fendi, Givenchy, Marc Jacobs, Stella
McCartney, Loewe, Loro Piana, Kenzo, Celine, Sephora, Princess
Yachts, TAG Heuer, Bulgari, and Tiffany & Co, Louis Vuitton, Moet,
Dom Perignon. LVMH Moet Hennessy Louis Vuitton SE posiada
dominujaca pozycje na rynku, a konkurencja ze strony nowych
podmiotdéw jest ograniczona z uwagi na wysokie koszty wejscia na
rynek, ktére obejmujg rowniez dtugoletnig budowe marki. Rynek
dobr luksusowych postrzegany jest jako mniej zalezny od globalnej
koniunktury — w dtugim terminie wzrost dochodéw i oszczednosci
spoteczenstwa sprzyja zakupom débr luksusowych, co przektada
sie na wzrost globalnego rynku.

Nestle SA-REG to spdtka wchodzaca w sktad miedzynarodowej
grupy, zajmujacej sie produkcja i sprzedazg szerokiej gamy
produktéw spozywczych. Gtéwne kategorie produktéw obejmuja
kawe, wode, produkty mleczne, zywno$¢ dla niemowlat, lody,
mrozonki, czekolada, karme dla zwierzat domowych, a takze
zywienie kliniczne. Grupa Nestle posiada w portfolio okoto 2000
globalnych i lokalnych marek, w tym Nescafe, Purina, Maggi,
Winiary, BoboFrut, CornFlakes, Nateczowianka, Gerber, KitKat,
Nespresso. Wsparciem dla przysztych wynikéw moze by¢ wzrost
segmentu produktéw dla zwierzat oraz rozwdj sieci dostaw
produktéow bezposrednio do klienta, w szczegdlnosci poprzez
poczynione akwizycje.

PepsiCo Inc to amerykanska spétka  dziatajgca w branzy
spozywczej. Spdtka posiada szerokie portfolio produktéw, od
przekasek, soséw, chipséw, produktéw zbozowych po syropy,
kawe, produkty mleczne oraz napoje. PepsiCo Inc dostarcza
produkty m. in. pod markami: Cheetos, Doritos, Lay's, Mountain
Dew, Pepsi, Mirinda, 7UP czy Toddy. Spétka wspétpracuje z
dystrybutorami hurtowymi, jak réwniez klientami
gastronomicznymi, sklepami spozywczymi, aptekami, dyskontami.
Spotka prowadzi sprzedaz bezposrednio za posrednictwem
platform handlu elektronicznego i sprzedawcéw detalicznych.
Wsparciem dla sprzedazy w najblizszym okresie moze by¢
planowane zwiekszanie udziatu w portfolio zdrowych produktéw,
jak réwniez rozszerzenie gamy napojéw energetycznych o marke
Rockstar Energy przejeta w marcu 2020r.
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GWARANTOWANY KUPON (REFOREST ACTION)

Instrumenty bazowy

Koszyk
spétek/indekséw/surowcow

Ochrona kapitatu

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Obserwacje

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

Kupon okresowy/na koniec

Wypfata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

Bariera autocall

Euronext Eurozone Diversity & Governance 40 EW
Decrement 5%

100% (bezwarunkowa)
2Y (2024-09-02)
Na koniec

02-09-2024 (752 dni, nr 1)

kupon 22,0% (w tym 6,0% gwarantowane)

16% + kupon gwarantowany 6,0%

Komentarz:

Indeks Euronext Eurozone Diversity & Governance 40 EW Decrement 5% Index jest obliczany i publikowany w euro (EUR). Indeks jest
indeksem typu ‘adjusted return’, co oznacza ze dywidendy netto, czyli po uwzglednieniu podatku, sg reinwestowane, a od codziennych
stop zwrotu odejmowana jest syntetyczna optata na poziomie 5,0% w skali roku.

Sktad Indeksu jest zmienny, a waga kazdej sp6tki podczas rebalancingu jest ograniczona z géry (do 2,5%). Powyzsze pozwala unikngé
zbyt duzej ekspozycji na ryzyko inwestycji w pojedynczy podmiot — na dzieri 30.06.2022 r. taczny udziat 10 podmiotéw o najwiekszej
wadze stanowi ok. 26,97% w catym Indeksie. Rebalansowanie udziatéw nastepuje kwartalnie w trzeci pigtek marca, czerwca, wrzesnia
oraz grudnia. Na dzier 30.06.2022 r. w podziale geograficznym najwiekszy udziat w Indeksie posiadaja spdtki z Francji (39,7%), Niemiec
(22,1%), Hiszpanii (18,0%) oraz Holandii (10,5%). W podziale branzowym najwiekszy udziat stanowi spétki konsumpcyjne (28,5%), dalej
IT oraz telekomunikacja (23,0%) oraz szeroko pojety przemyst (19,8%).

W sktad Indeksu wchodzg akcje 40 spdtek notowanych na gietdach w Europie. Z grona 80 najwigkszych spétek pod wzgledem
kapitalizacji, wybieranych jest 40 podmiotéw, ktére w ramach prowadzonego biznesu wiekszg uwage przywigzuja do aspektu
réznorodnosci (diversity) oraz do tadu korporacyjnego (governance). Jednoczesnie wsréd komponentdéw wykluczone sg spétki, ktore
m.in. nie podejmuja krokéw wpisujgcych sie w Cele Zrownowazonego Rozwoju ONZ, s zaangazowane w prace nad kontrowersyjnymi
rodzajami broni, czy nie posiadajg badzZ nie ujawniajg statystyk dotyczacych udziatu kobiet w organach zarzadczych.

Powyisze wpisuje sie w rosnacy na znaczeniu trend zréwnowazonego spofecznie prowadzenia dziatalnosci i inwestycji. Idea
zrébwnowazonego rozwoju biznesu i inwestycji zaktada, ze dany podmiot nie powinien troszczy¢ sie tylko i wytgcznie o swdj interes
ekonomiczny, bowiem prowadzone dziatania powinny przynosi¢ szeroko pojete korzysci wszystkim interesariuszom, spotecznosciom
lokalnym i srodowisku. Aby ustandaryzowac oceny oraz ratingi podmiotéw w zakresie zrGwnowazonego rozwoju, przyjeto trzy aspekty
w ktérych przeprowadzona jest ocena: srodowisko (environmental — E), spoteczna odpowiedzialnos¢ — S oraz tad korporacyjny- G.
Wymienione kryteria powszechnie znane sg pod akronimem ESG.
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ZARABIAJ NAWZROSTACH | SPADKACH

Instrumenty bazowy

Koszyk
spétek/indekséw/surowcow
Ochrona kapitatu

Czas trwania

(Data Wyceny Wykupu)
Obserwacje

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

Kupon okresowy/na koniec

Wypfata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

Bariera autocall

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Poziom poczatkowy

Cena biezaca

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery autocall

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2022-08-08)

BNP Paribas Technology Balanced Index

100% (bezwarunkowa)
2Y (2024-09-03)
Na koniec

03-09-2024 (753 dni, nr 1)

wartosc bezwzgledna zmian indeksu +5,0%
gwarantowane)

16% + kupon gwarantowany 5,0%

100% wartosci poczatkowej

1 wrzesnia

224,69

1 wrzesnia

1 sierpnia

-- (LINK)

Komentarz:

Indeks BNP Paribas Technology Balanced Index jest obliczany i publikowany w dolarze amerykariskim (USD). Indeks jest
indeksem typu ‘excess return’, co oznacza ze od osiggnietych stdép zwrotu odejmowane sg koszty m.in. finansowania oraz
transakcyjne. Indeks posiada opcje kontroli zmiennosci, aby docelowo $rednia roczna zmiennos$¢ nie przekraczata 5,0%.

Indeks posiada ekspozycje na jeden z najbardziej popularnych indekséw technologicznych, czyli amerykariski Nasdagq100, ktéry
grupuje 100 najwiekszych spétek notowanych w Stanach Zjednoczonych z sektoréw pozafinansowych, jak na przyktad IT,
telekomunikacja, przemyst czy ochrona zdrowia. Indeks zawiera ekspozycje na NasdaqlO0 poprzez zakup kontraktéw
terminowych. Dodatkowo w celu dywersyfikacji oraz ograniczenia zmiennos¢ Indeks zawiera rowniez ekspozycje poprzez
kontrakty terminowe na amerykarskie obligacje skarbowe o okresie zapadalnosci 2 lat oraz 10 lat. W celu utrzymania rocznej
zmiennosci na poziomie 5,0%, Indeks wykorzystuje metodologie kontroli ryzyka, ktéra codziennie dostosowuje alokacje miedzy
rynek akcji, rynek dtugu, a pozycjg gotéwkowa.

Jezeli zmiennos$¢ przekracza poziom 5,0%, Indeks automatycznie zwieksza udziat w portfelu kontraktéw na amerykanskie
obligacje skarbowe.

Jezeli mimo powyzszego zabiegu zmienno$¢ nadal przekracza poziom 5,0%, Indeks automatycznie zwieksza udziat pozycji
gotéwkowe;j.

Jezeli ceny amerykanskich obligacji skarbowych 10-letnich znajduja sie w trendzie wzrostowym (s3 wyzsze wzgledem
poprzedniego miesigca), to cata czes¢ dtuzna wyeksponowana jest na wspomniany instrument. W przeciwnym razie, czes¢
dtuzna budowana jest poprzez ekspozycje na amerykarskie obligacje skarbowe o terminie zapadalnosci 2 lata.

250,0

BN P Paribas Technology Balanced Index

245,0
240,0
235,0
230,0
225,0
220,0
215,0

210,0

ZARABIAJ NA WZROSTACH | SPADKACH

205,0

200,0
sie-2019 lut-2020 sie-2020 lut-2021 sie-2021 lut-2022

Pl BNP PARIBAS
&% BIURO MAKLERSKIE

Bank
84 zmieniajacego sie
$wiata



NOTA PRAWNA

Nota prawna

Nadzér nad Biurem Maklerskim BNP Paribas Bank Polska S.A. z siedzibg w Warszawie przy ulicy Grzybowskiej 78, 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 przepisdéw 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 publikacja nie jest przygotowana na
indywidualne zamowienie jakiegokolwiek Klienta BNP Paribas Bank Polska S.A. Wszelkie informacje i opinie zawarte w powyzszym dokumencie zostaty przygotowane lub
zaczerpniete ze zrodet uznanych przez BM za wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, iz sg one wyczerpujace i w petni odzwierciedlajg stan faktyczny. Publikacja niniejsza ani
zaden jej fragment nie jest poradg inwestycyjng, prawna, ksiegowga, podatkowg czy jakgkolwiek inng. Wszelkie opinie i oceny zawarte w niniejszym dokumencie wyrazajg opinie
BM w dniu jego sporzadzenia i mogg podlegaé zmianom bez uprzedniego powiadomienia. BM nie ponosi odpowiedzialnosci za prawdziwos¢ i kompletnosé 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. Publikacja udostepniana jest na stronie
internetowej BNP Paribas Bank Polska. i nie posiada daty waznosci. Niniejsza publikacja jest publikacja handlowg o ktérej mowa w Rozporzadzeniu Delegowanym Komisji (UE)
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zadnym zakazom w zakresie rozpowszechniania badan inwestycyjnych.
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