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PODSUMOWANIE — Produkty trwajgce

Data wyceny Data najblizszej obserwacji w .
poczatkowe] czasle trwania (kupon/autocall) e e LT AL

1 2020-05-22 MULTI STRATAEGIA == 2025-05-22 Po 4 obserwacji brak kuponu oraz autocall
2 2020-06-30 MULTI STRATAEGIA 1l == 2025-06-30 Po 4 obserwacji brak kuponu oraz autocall
3 2020-11-02 TECHNOLOGICZNA PIATKA == 2025-11-04 Po 4 obserwacji brak kuponu oraz autocall
4 2020-12-01 SWIATOWE MARKI == 2025-12-01 Po 4 obserwacji brak kuponu oraz autocall
5 2021-01-04 KOSZYK TECHNOLOGII 2025-01-06 2025-12-30 Po 3 obserwacji brak kuponu oraz autocall
6 2021-03-01 SWIAT ONLINE 2025-03-03 2026-02-27 Po 3 obserwacji brak kuponu oraz autocall
7 2021-03-01 MULTI KOSZYK I 2025-02-03 2026-01-27 Po 3 obserwacji brak kuponu oraz autocall
8 2021-03-01 SWIATOWE MARKI Il 2025-03-03 2026-02-27 Po 3 obserwacji brak kuponu oraz autocall
9 2021-05-03 MOC DYWERSYFIKACII I 2025-05-05 2026-04-30 Po 3 obserwacji brak kuponu oraz autocall
10 2021-04-01 PORTFEL MOZLIWOSCI 2025-04-01 2026-03-27 Po 3 obserwacji brak kuponu oraz autocall
11 2021-05-06 PORTFEL MOZLIWOSCI Il 2025-05-07 2026-04-30 Po 3 obserwacji brak kuponu oraz autocall
12 2021-05-25 KLIMAT NA INWESTYCJE 2025-05-27 2026-05-22 Po 3 obserwacji brak kuponu oraz autocall
13 2021-05-25 INWESTYCJA Z BONUSEM 2025-05-27 2026-05-22 Po 3 obserwacji brak kuponu oraz autocall
14 2021-07-02 KLIMAT NA INWESTYCJE Il 2025-07-02 2026-06-26 Po 3 obserwacji brak kuponu oraz autocall
15 2021-07-02 INWESTYCIA Z BONUSEM |l 2025-07-02 2026-06-29 Po 3 obserwacji brak kuponu oraz autocall
16 2021-07-02 MOTO SWIAT 2025-01-02 2025-07-02 Eg ‘2% ggz:mgg: zp‘évﬁtac)ogrygwuut%‘é’;ﬁv" W wysokosci 0,42% (5.04% pa)
17 2021-08-02 DOBRY KAPITAE 2025-08-04 2026-07-31 Po 3 obserwacji brak kuponu oraz autocall
18 2021-08-02 PLAN NA ZYSK 2025-08-04 2026-07-31 Po 3 obserwacji brak kuponu oraz autocall
19 2021-09-01 DOBRY KAPITAE Il 2025-09-02 2026-08-31 Po 3 obserwacji brak kuponu oraz autocall
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PODSUMOWANIE — Produkty trwajgce

Data wyceny Data najblizszej obserwacji w .
. poczatkowe] czasle trwania (kupon/autocall) e e LT Komentarz

2021-09-01 PLAN NA ZYSK Il 2025-09-02 2026-08-31 Po 3 obserwacji brak kuponu oraz autocall
21 2021-10-01 KAPITALNA PIATKA 2025-10-01 2026-09-29 Po 3 obserwacji brak kuponu oraz autocall
22 2021-10-01 PERSPEKTYWA ZYSKU 2025-10-01 2026-09-30 Po 3 obserwacji brak kuponu oraz autocall
23 2021-11-01 KAPITALNA PIATKA 11 2025-11-03 2026-10-30 Po 3 obserwacji brak kuponu oraz autocall
24 2021-11-01 PERSPEKTYWA ZYSKU 11 2025-11-03 2026-10-30 Po 3 obserwacji brak kuponu oraz autocall

Po 37 obserwacji brak kuponu.

25 2021-11-01 SWIATOWY DUET 2025-01-02 2025-10-31 Po 27 obserwacjach (po 37M) brak autocall
26 2021-12-01 DOBRA INWESTYCIA 2025-12-01 2026-11-30 Po 3 obserwacji brak kuponu oraz autocall
27 2021-12-01 SZANSA NA ZYSK 2025-12-01 2026-11-30 Po 3 obserwacji brak kuponu oraz autocall
28 2022-01-04 DOBRA INWESTYCIA Il 2025-01-06 2026-12-30 Po 4 obserwacji brak kuponu oraz autocall
29 2022-01-04 SZANSA NA ZYSK 1l 2025-01-07 2026-12-30 Po 2 obserwacji brak kuponu oraz autocall
30 2022-01-04  AKTYWNA STRATEGIA 2024-12-04 2026-01-02 b gg:gm;g: ?;?2?&?";‘;222%‘;0‘2‘2??””
31 2022-02-01 DOBRA INWESTYCIA Il 2025-02-03 2027-01-29 Po 4 obserwacji brak kuponu oraz autocall
32 2022-02-01 SZANSA NA ZYSK III 2025-02-03 2027-01-29 Po 2 obserwacji brak kuponu oraz autocall
33 2022-03-01 PRZYSZ+0SC Z OCHRONA -- 2025-02-28 Po 3 obserwacji brak kuponu oraz autocall
34 2022-04-01 PRZYSZ+0SC Z OCHRONA I -- 2025-03-31 Po 4 obserwacji brak kuponu oraz autocall
35 2022-04-01 SCALONE ZYSKI Il 2025-04-01 2027-03-31 Po 2 obserwacji brak kuponu oraz autocall
36 2022-04-01 BEZPIECZNY POTENCIJAt == 2025-03-31

37 2022-05-02 STABILNA STRATEGIA == 2025-04-30 Po 4 obserwacji brak kuponu oraz autocall
38 2022-05-02 INTEGRACIA MOZLIWOSCI 2025-05-02 2027-04-30 Po 3 obserwacji brak kuponu oraz autocall
39 2022-05-24 STABILNA STRATEGIA 1l -- 2027-05-22 Po 4 obserwacji brak kuponu oraz autocall
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Data wyceny Data najblizszej obserwacji w .
. poczatkowej caasietrwania (kU pon/ ll) peet Wyceny WqupU

2022-08-01 EFEKTYWNA STRATEGIA Il 2025-02-03 2026-08-03 Po 6 obserwacjach brak kuponu oraz autocall
41 2023-01-05 PEWNA OSEMKA =S 2025-01-07
42 2023-01-05 PEYNNE 7t0TO == 2025-01-06
43 2023-02-01 PEWNA OSEMKA I == 2025-02-03
44 2023-02-01 PEYNNE Z+0TO Il == 2025-02-03
45 2023-03-01 TRWAEA STRATEGIA 2025-03-03 2026-03-02 Po 1 obserwacji brak kuponu oraz autocall
46 2023-03-01 PLYNNA ENERGIA = 2025-03-03
47 2023-04-03 MOZESZ PODWOIC KAPITAE - 2027-04-05

Notowania Tesla 20 czerwca 2023 r. naruszyty bariere +40% wartosci poczatkowej, tym samym

48 2023-04-03 ELEKTRYCZNA INWESTYCIA == 2025-04-03 : ) . s o
wyptata bedzie ograniczona wytacznie do kuponu gwarantowanego na poziomie 7,0%.
19 2023-05-02 ZAINWESTUJ W MODE - 2025-05-02 Notowania Zalando 2.6 wrzednia 2023 . nargszy{y bariere -40% wartosci poczatkoyvej,l tym0
samym wyptata bedzie ograniczona wytacznie do kuponu gwarantowanego na poziomie 6,0%.
50 2023-05-24 SOLIDNA INWESTYCIA I == 2025-05-26
1 2023-05-24 WAKACYINA INWESTYCIA - 2025-05-27 Notowania Airbnb 21 lLipca 2023 r. na}ruszyty bariere +40% wartosci poczatkovx{ej, tym samym
wyptata bedzie ograniczona wytacznie do kuponu gwarantowanego na poziomie 6,0%.
52 2023-07-03 INSPIRUIACY PONTENCJAt = 2025-07-03
53 2023-07-03 MOZLIOWSC! EKRANU (EUR . 2025-07-03 Notowania Pinterest 30 stycznia 2024 r. nargszyty bariere +40% wartosci pocza,tko_wejf tym
samym wyptata bedzie ograniczona wytacznie do kuponu gwarantowanego na poziomie 6,0%.
54 2023-08-01 WAKACYINA INWESTYCIA Il (EUR) - 2025-08-01
55 2023-08-02 MOC WZROSTOW | SPADKOW == 2025-08-04
56 2023-08-01 POTENCIJAE WZROSTOW == 2025-02-03
57 2023-09-01 PYNNA ENERGIA Il =S 2025-03-03
Sy Bank
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Data wyceny Data najblizszej obserwacji w .
. poczatkowe] czasle trwania (kupon/autocall) e e LT L

2023-09-01 POTENCJAE WZROSTOW I -- 2025-03-03
59 2023-09-01 PODWOINA SItA -- 2025-09-02
60 2023-10-02 FILMOWE MOZLIWOSCI (EUR) o 2025-10-02
61 2023-10-02 PODWOINA SItA I -- 2025-10-02
62 2023-10-02 Z+QOTA PERSPEKTYWA -- 2025-10-02
63 2023-10-31 PODWOINA MOC -- 2026-05-01
64 2023-10-31 Z+OTA PERSPEKTYWA 11 (EUR) -- 2026-05-01
65 2023-11-29 ENERGIA AZJI -- 2026-06-08
66 2024-01-08 NOWA STRATEGIA 2025-07-08 2027-01-07
67 2024-01-08 PLAN NA PRZYSZ+0SC 2025-01-08 2028-01-10
68 2024-01-08 MOC TECHNOLOGII -- 2026-07-08
69 2024-02-01 POTENCJAE ZMIAN -- 2026-02-02
70 2024-02-01 MOC TECHNOLOGII 1| -- 2026-08-03
71 2024-03-01 SIEA Z+OTA -- 2026-03-02
72 2024-03-01 MOC TECHNOLOGII 11l -- 2026-09-01
73 2024-04-02 SIEA ZHOTA Il -- 2026-04-10
74 2024-04-02 WIOSNA Z EUR -- 2026-04-02
75 2024-04-02 KAPITAt ZDROWIA -- 2026-10-02
76 2024-05-02 AMERYKANSKA ZMIENNOSC -- 2026-11-02
77 2024-05-02 ROCZNE TRIO = 2026-04-02
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Data wyceny Data najblizszej obserwacji w .
. poczatkowe] czasle trwania (kupon/autocall) e e LT Ll

2024-05-02 KAPITAt ZDROWIA 1| -- 2026-11-02
79 2024-05-22 AMERYKANSKA ZMIENNOSC I -- 2026-11-23
80 2024-05-22 TARCZA MQZLIWOSCI -- 2026-11-23
81 2024-07-01 ROCZNE TRIO II -- 2025-07-01
82 2024-07-01 TARCZA MQZLIWOSCI Il - 2027-01-04
83 2024-07-01 INNOWACYINY DUET 2025-07-01 2028-01-03
84 2024-08-01 ZAINWESTUJ W EURQ - 2026-08-03
85 2024-08-01 LOBALNE WSPARCIE -- 2026-11-02
86 2024-08-01 NOWA STRATEGIA Il - 2027-07-30
87 2024-09-03 CZYSTA ENERGIA - 2027-03-04
88 2024-09-03 POSTAW NA WIBOR -- 2026-09-17
89 2024-10-02 CZYSTA ENERGIA 1| - 2027-04-02
90 2024-10-02 POSTAW NA WIBOR I - 2026-10-16
91 2024-10-02 POZYTYWNA ZMIANA - 2026-10-02
92 2024-11-01 ZYSTA ENERGIA Il -- 2027-05-10
93 2024-11-01 PODWOINY WZROST - 2026-11-02
94 2024-11-25 POSTAW NA WIBOR I -- 2026-12-10
95 2024-11-26 ZDROWE ZYCIE - 2027-11-26
96 2025-01-07 LOBALNE WSAPRCIE || -- 2027-07-07 Produkt w ofercie na grudzier
97 2025-01-07 YTY M == 2027-01-07 Produkt w ofercie na grudzien
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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 III 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 s to rzeczywiste wyniki i nie byty one mozliwe do
osiaggniecia ze wzgledu na krétszy okres trwania produktu.

<! BNP PARIBAS Bank
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PODSUMOWANIE — Produkty zakonczone

: Ile trwat produkt
Data wyceny Ostatnia Przyczyna Wyptacony Wyptacony
Hr poczatkowej obserwacja wib? M 220507 zakoriczenia kapitat taczny kupon (maksy izl ezt
trwania)
TECHNOLOGICZNY S
12 04.05.2020 23.11.2020 WM/P .« Twitter autocall * 100% 3,00% 6,00% M (48M)
POTENCIAE S vl
13 POSTAW NA BANKI 11| 26.09.2017 24.03.2018 P Euro Stoxx Bank Price EUR wykup 72,4% - - 36M (36M)
SPOLKI ZAAWANSOWANYCH Sl
14 04.05.2020 30.11.2020 WM/P < Llenovo autocall * 100% 7,80% 7,20% 13M (48M)
TECHINOLOE *  STMicroelectronics
Sp6tki:
15 SPGLKI z ENERGIA 30.06.2020 30.12.2020 WM/P « Conoco Phillips autocall * 100% 3,00% 6,00% 6M (48M)
*  Schlumberger
16 KOPALNIA ZYSKU II 24.11.2017 26.01.2021 p Stoxx 600 Basic Resources wykup * 100% 8,24% 2,75% 36M (36M)
Sp6tki:
17 SPGEKI z ENERGIA Il 31.07.2020 01.02.2021 WM/P « Conoco Phillips autocall Y 100% 3,00% 6,00% M (48M)
*  Schlumberger
18 KOPALNIA ZYSKU III 24112017 16.04.2021 P Stoxx 600 Basic Resources wykup Y 100% 26,4% 8,80% 36M (36M)
Indeksy:
»  Euro Stoxx Oil & Gas,
19 OPTYMALNE TRIO | 29.05.2018 20.05.2021 p - Euro Stoxx Banks Price, wykup * 100% 24,0% 8,00% 36M (36M)
+  Stoxx Europe 600 Basic
Resources
20 PALIWO DO WZROSTOW 01.09.2020 01.09.2021 WM/P S0l P 011 e S plloreion autocall Y 100% 2,50% 5,00% 12M (48M)
Production ETF
Spotki:
*  Arcelor Mittal2
21 MULTI KOSZYK 01.09.2020 01.09.2021 P E;”g‘i%”e autocall Y 100% 2,00% 2,0% 12M (60M)
. Kia Motors
e Total
ETF
22 BIOINNOWACIE 01.10.2020 01.10.2021 WM/P «  ARK Innovation ETF autocall * 100% 5,00% 5,00% 12M (48M)

»  SPDR S&P Biotech ETF

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

“= BNP PARIBAS L Bank
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PODSUMOWANIE — Produkty zakonczone

23

24

25

26

27

28

25

30

31

32

33

ZROWNOWAZONY ROZWO 11

ENERGETYCZNA
INWESTYCIJA

PEWNY ZYSK

SUPER TERCET

POTENCIAt SUROWCOW

LEK NA ZYSK

PEWNY ZYSK Il

PODWOINA SZANSA

SZANSA NA PREMIE

AMERYKANSKIE SPADKI

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

* %

* %

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 produktéw trwajacych krdcej niz rok, nie s to rzeczywiste wyniki i nie byty one mozliwe do

osiaggniecia ze wzgledu na krétszy okres trwania produktu.

< BNP PARIBAS
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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
34 BEZPIECZNA SZANSA Il 07.05.2019 06.05.2022 WM/P 'Filf)l(rfd;‘(’mpe MM wykup 100% = = 36M (36M)
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 Valoe Select €6 wykup 100% 36M (36M)
37 POTENCIAt Z OCHRONA 28.06.2019 27.06.2022 P 'Fi;?l(;( dg;’mpe N2 SR ) wykup 100% = - 36M (36M)
38 SZANSA NA PREMIE Ill 31.07.2019 29.07.2022 P SCEIHE [E0TEA (RSP wykup 100% - - 36M (36M)
Select 50 Index
39 TWORCY PRZYSZtOSCI 02.08.2021 02.08.2022 WM/P fﬂiﬁg‘g’; SEO/r‘e'"gy UL AN autocall * 100% 5,00% 5,00% 12M (48M)
0
40 OGRANICZONA ZMIENNOSC 30082019 29.08.2022 WM/P EUroStoxx50 wykup 100% - - 36M (36M)
41 AMERYKANSKIE SPADKI IV 01.10.2019 30.09.2022 WM/P S&P 500 Index wykup 100% - = 36M (36M)
Sp6tki:
*  ABN Amro
42 SUPER TERCET Il 01.10.2019 30.09.2022 WM/P A wykup 100% - - 36M (36M)
*  Hugo Boss
43 SZANSA NA PREMIE IV 31102019 28102022 p S SEPE G DIfeIEAE Losy wykup 100% - - 36M (36M)
44 ZtOTA INWESTYCIA 17.12.2019 16.12.2022 P Ztoto wykup Y 100% 2,0% 0,66% 36M (36M)
Sp6tki:
45 POTENCIAE W LOTNICTWIE 01.09.2021 03.01.2023 WM/P . Airbus wykup Y 100% 6,72% 5,04% 16M (36M)
* Boeing
46 ZLOTA INWESTYCIA I 31.01.2020 31.01.2023 P Ztoto wykup Y 100% 2,0% 0,66% 36M (36M)
47 AKTYWNA STRATEGIA I 31.10.2019 28.10.2022 WM/P S&P Global Clean Energy 3.5% Index  autocall *  100% 5,0% 5,0% 12M (36M)
48 SREBRNA INWESTYCIA 02.03.2020 02.03.2023 P Srebro wykup S 100% 2,0% 0,66% 36M (36M)

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

<! BNP PARIBAS Bank

* . BIURO MAKLERSKIE 12 zmlemajacz%voi:tlg



PODSUMOWANIE — Produkty zakonczone

48

49

50

51

52

58

54

55

56

57

SPOEKI ZAAWANSOWANYCH
TECHNOLOGI! 11

SREBRNA INWESTYCIJA

MOC DYWERSYFIKACII

INTEGRACJA MOZLIWOSCI I

INNOWACYINE

TECHNOLOGIE

INWESTUJ GLOBALNIE

EFEKTYWNA STRATEGIA

ZAINWESTUIE NA ROK

INWESTYCIA W KLIMAT

ZAINWESTUIE NA ROK II

Data wyceny

poczatkowej

01.03.2022

02104.2020

01.04.2021

24.05.2022

01.04.2022

17.12.2019

01.07.2022

01.07.2022

31.01.2020

01.08.2022

Ostatnia
obserwacja

02.03.2023

31.03.2023

03.04.2023

03.04.2023

01.06.2023

19.06.2023

03.07.2023

03.07.2023

31.07.2023

02.08.2023

WM/P

WM/P

WM/P

WM/P

WM/P

WM/P

WM/P

WM/P

Instrument bazowy

Spotki:

*  Nvidia

+ Siemens
Srebro

Spotki:

« EDF

*  GlaxoSmithKline
+  Nvidia Corp
Spotki:

» Siemens

+  Stellantis

*  PepsiCo
Spotki:

« AMD

»  Electronics Arts

STOXX Global Select Div 100 EUR

Spotki:

« AMD

+  ASML
Sp6tki:

«  Citigroup
*  Pfizer

+  Sanofi

Solactive Human Capital World MV
Index

Spotki:

* Adobe

»  BlackRock
+  CVS Health

Przyczyna
zakoriczenia

autocall

wykup

autocall

autocall

autocall

wykup

autocall

wykup

wykup

wykup

* %

Wyptacony

kapitat

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

Wyptacony
taczny kupon

7,2%

2,0%

2,40%

4,15%

10,5%

20,0%

7,2%

0,66%

1,20%

4,15%

9,0%

20,0%

Ile trwat produkt
(maksymalny czas
trwania)

12M (36M)

36M (36M)

24M (60M)

12M (80M)

14M (48M)

42M (42M)

12M (48M)

12M (12M)

42M (42M)

12M (12M)

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

osiaggniecia ze wzgledu na krétszy okres trwania produktu.

~= BNP PARIBAS
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PODSUMOWANIE — Produkty zakonczone

. Ile trwat produkt
Data wyceny Ostatnia Przyczyna Wyptacony Wyptacony

£8 poczatkowej obserwacja WIWZE A (227257 zakoriczenia kapitat taczny kupon gmrwaak:?g)nalny czas
Spotki:
.« Abbvie

58 ZDROWA INWESTYCIA 31.07.2020 31.08.2023 P ’é\s/tsraHZ:a”éﬁa autocall ) ¢ 100% 9,0% 3,0% 36M (60M)
*  Novartis
+  Takeda Pharmaceutics

59 INWESTYCIA W KLIMAT II 02.03.2020 04.09.2023 P lsr?égiti"e it CpE SO | o 100% = = 42M (42M)
Spotki:

60 ROCZNA INWESTYCIA 01.09.2022 05.09.2023 WM/P h‘@s"t’[‘e wykup 100% - - 12M (12M)
*  PepsiCo

61 SZANSA NA KUPON 2020-04-01  2023-10-02 WM/P ISUEHA AUBPE (N2 NS (1) wykup 100% = = 42M (42M)
Risk Index
Spétki:
. Abbvie

62 ZDROWA INWESTYCIA Il 2020-10-01  2023-10-02 WM/P ’éf/tsraze”eca autocall Y 100% 6,0% 2,0% 36M(60M)
o Novartis
+  Takeda Pharma
Spotki:
*  Nokia

63 ROCZNA INWESTYCIA Il 2022-10-03  2023-10-04 WM/P - Tokyo Ele, wykup 100% = = 12M (12M)
«  STMicroelectronics
Spétki:

64  ROK Z POTENCIALEM 2022-11-01  2023-11-02 WM/P gm”g wykup 100% == = 12M (12M)
»  Autodesk
Spotki:

65  ROK Z POTENCIALEM || 2022-11-28  2023-11-29 WM/P s Hitachi wykup 100% - = 12M (12M)
*  Pernod Ricard
*  Unilever
Spotki: *

66 SWIATOWY DUET Il 2021-12-01  2023-12-01 WM/P «  Autodesk autocall 100% 10,08% 5,04% 24M(60M)
.+ DHL

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

“= BNP PARIBAS L Bank
L3 BIURO MAKLERSKIE 14 A iana



PODSUMOWANIE — Produkty zakonczone

. Ile trwat produkt
Data wyceny Ostatnia Przyczyna Wyptacony Wyptacony
£8 poczatkowej obserwacja WIWZE A (227257 zakoriczenia kapitat taczny kupon gmrwaak:?g)nalny czas
Spotki:
67 ROK dla ZDROWIA 2023-01-05 2024-01-05 WM/P : EAO;T:T( KgaA wykup 100% -- -- 12M (12M)
+  Abott
Spotki:
68 ROK Z INWESTYCIA 2023-02-01 2024-02-01 WM/P : ﬁ\)/<f/\H wykup 100% -- -- 12M (12M)
«  Sony
Spotki:
69 SCALONE ZYSKI 2022-03-01 2024-03-01 WM/P : ﬁgAA/?L autocall * 100% 4,05% 2,025% 24M (60M)
*  Nvidia
Spotki:
70 TECHNOLOGICZNY DUET 2023-04-03 2024-04-03 WM/P * Adyen autocall * 100% 20,0% 20,0% 12M(48M)
+  Salesforce
Spétki:
71 TRANSPORTOWY DUET 2023-05-02 2024-05-02 WM/P + Ford autocall * 100% 18,0% 18,0% 12M(48M)
+  Uber
S&P EuroUSAlapan 100 Net Zero
72 BEZPIECZNY POTENCIAE II 2022-05-06 2024-05-07 WM/P 2050 Paris-Aligned Select 5% wykup > 100% 11,0% 5,5% 24M (24M)
Decrement Index
e e Euronext Eurozone Diversity & 5 o .
73 BEZPIECZNY POTENCIAE IlI 2022-05-24 2024-05-24 WM/P Governance 40 EW Decrement 5% wykup * 100% 12,0% 6,0% 24M (24M)
74 POTENCJAL W TURYSTYCE 2021-05-25 2024-05-28 WM/P Solactive Tourism 2021 AR 5% Index autocall * 100% 15,0% 5,0% 36M (48M)
75 INWESTYCIA Z PREMIA 2019-06-28  2024-06-27 wmp  FUROSTOXX Selee Dvieiane 50 wykup 100% - - 60M (60M)
o e Euronext Eurozone Energy Transition o . 7
76 ZYSK DLA CIEBIE 2022-07-01 2024-07-01 WM/P e S0 BV Seere e wykup * 100% 18,0% 9,0% 24M (24M)
. . Euronext Eurozone Energy Transition o o o
77 ZYSK DLA CIEBIE || 2022-08-01 2024-08-01 WM/P erdlers =0 BN Seeree i T wykup ) ¢ 100% 21,0% 10,5% 24M (24M)
78 éﬁi’éi'ﬁéﬁm WZROSTACH | 2022-09-01  2024-09-03 WM/P mixpa”bas USRI 7 RS wykup * 100% 12,2% 6,1% 24M (24M)

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

“= BNP PARIBAS L Bank
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PODSUMOWANIE — Produkty zakonczone

: Ile trwat produkt
Data wyceny Ostatnia Przyczyna Wyptacony Wyptacony
LS ez poczatkowej obserwacja Uil i i 22257 zakoriczenia kapitat taczny kupon Emrwa::?:i r)nalny czas
o o Euronext Eurozone Diversity & o o o
79 GWARANTOWANY KUPON 2022-09-01 2024-09-02 WM/P Governance 40 EW Decrement 5% wykup * 100% 22,0% 11,0% 24M (24M)
Spotki:
80 INWESTYCIA w ZDROWIE 2023-03-01 2024-09-03 WM/P : %/(\frck&(lo wykup 100% == == 18M (18M)

0 AstraZeneca

Euronext Eurozone Energy Transition

81 ZYSK DLA CIEBIE I 2022-10-03 2024-10-03 WM/P Leaders 50 EW Decrement 5%

wykup 100% 19,0% 9,5% 24M (24M)

ZARABIAI NA WZROSTACH |
82 SPADKACH 1] 2022-10-03 2024-10-03 WM/P .

BNP Paribas Technology Balanced

wykup 100% 15,2% 7,6% 24M (24M)

S&P EuroUSAlapan 100 Net Zero
83 GWARANTOWANY KUPON 11 2022-11-01 2024-11-01 WM/P 2050 Paris-Aligned Select 5% wykup * 100% 16,0% 8,0% 24M (24M)
Decrement Index (EUR) NTR

84 %%Sg?g\fvow ! 2022-11-01  2024-11-01 WM/P gf};pjgg ’é‘ég B L A L 100% 15,0% 7,5% 24M (24M)
Spotki
*  Mercedes o o 9

85 SOLIDNA INWESTYCIA 2023-05-02  2024-11-04 WM/P " Pfiger wykup 100% 4,0% 2,67% 18M (18M)
*  Roche
S&P Transatlantic 100 ESG Select

86 ﬁl\NARANTOWANY KUPON 2022-11-01 2024-11-29 WM/P Equal Weight 5% Decrement Index wykup * 100% 16,0% 8,0% 24M (24M)
(EUR) NTR

87 3&;’;8?8@0}"" ! 2022-11-01  2024-11-29 WM/P gfzpjgg ’é‘ég eIl RS CoEiel IEs | oo * 100% 17,85% 893% 24M (24M)

) Spotki:
88 SWIAT GIER 2021-01-04  2024-12-04 WM - Nintendo avtocall Y 100% 19,74% 49% 47M (48M)

+  Take Two Interactive

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

~= BNP PARIBAS L Bank
L3 BIURO MAKLERSKIE 16 A iana



Najblizsze terminy obserwacji - poziomy notowan wzgledem barier oraz poziomow
odniesienia — wskazéwki jak odczytywac tabele

Kolumna gdzie pokazany performance

if):'céf(lilrlfz sgdilaekit:aa:aer;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 _ _ 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

~=a) BNP PARIBAS L Bank
L3 BIURO MAKLERSKIE 17 A ata



Najblizsze terminy obserwacji - poziomy notowan wzgledem barier oraz poziomow
odniesienia - dane na 06.12.2024

Relacja poszczegélnych komponentéw w koszykach do bariery Relacja Instrumentu

Data KUPONU/poziomu bariery po o scenarius Bazowego (w Prawdopodobie
Relacja poszczegsinych komponentéw w koszykach do bariery AUTOCALL/KUPONU jesli bariery toisame VEeE Tty o R e

Wyptata w.
pozytywnym
scenariuszu dla
najblizszej
obserwacji (kupon)

najblizszej
Data wyceny | Data wyceny | obserwacji
poczatkowe] | koficowej |(kupon/autocal

*(warto$¢ DODATNIA oznacza jaki spadek MOZE zanotowa¢ przypadku koszyka fistwo
komponent aby spetnit sie dany warunek) WoF najstabszego pozytywnego
**(warto$¢ UIEMNA oznacza jaki wzrost MUSI zanotowaé komponentu) do scenariusza w
I/Dzien komponent aby spetnit sig dany warunek) bariery najblizszym

Wykupu) kuponu/autocall/pozio odczycie
Komponent [Komponent
Komponent 1 Komponen Komponent 3 Komponent 4 Komponent 5 Komponent 1 Komponent 2

*(warto$¢ DODATNIA oznacza jaki spadek MOZE zanotowaé komponent aby spetnit sig dany warunek)
**(warto$¢ UJEMNA oznacza jaki wzrost MUSI zanotowa¢ komponent aby spetnit sie dany warunek)

Wypfata dotychczasowa
Wycena biezaca na GPW

Liczba dni do

mu poczatkowego
Mercedes-Benz Grou
o P Volkswagen

Mate (kupon)

1 Moto Swiat 2021-07-02 2025-07-02 2025-01-02 27 14,70% + autocall 7x0,42% 42,23%

Alibaba Fedex = - - - - - ~
2 S$wiatowyDuet  2021-11-01  2025-10-31  2025-01-02 g7 Matelkupon) o oc o utocall = 89,90%
adidas AG Kering SA - - - - - - -
Mate (k
3 Aktywna Strategia  2022-01-04 20260102  2025-01-06 31 ate (kupon) 1o 1o 4 autocall - 29,42%
17,3% _ - - - - - - - Mate (autocall)
" didas AG ASML DHL Fedex Ford Motor - - - -
Dobra | 2 Mate (k
4 PoPm '::"es"'“a 20220104 2026-12-30  2025-01-06 31 M;:(a(u':;"l)l) 6,25% + autocall = 87,97%
- - - - - WTI Crude Oil - - - kupon gwara, 6,0% +
5 Plynne Zioto  2023-01-05  2025-01-06  2025-01-06 , 31 Duze performance -~ 112,41%
- - = - - 8,6% - - - bezwzgledny +50%
Block Inc Pinterest (za Twitter) Nokia Oyj - = = = - - 70%

Mate (kupon)

6  Szansanazyskll 20220104 20261230  2025-01-07 32 360% +autocall  nominatu+  15,43%
Mate (autocall)
- = = = = = 0,98% kupon

S&P Transatlantic 100
7 PewnaOsemka  2023-01-05  2025-01-07  2025-01-07 ESG Select Equal Weight 32 Duze 10% + kupon - 116,60%
gwarantowany 8,0%

- - - - - 19,8% - = -

Stellantis Uber - = = - - - - Mate (kupon)  kupon 20,0% (20,0%

8 Plan Na P tos¢  2024-01-08 2028-01-10 2025-01-08
CLOLE) AR Mate (autocall) pa)

33 73,42%

Akzo Nobel GlaxoSmithKline Hyundai Motor Lenovo NESTLE SA-REG - - - - Mate (kupon)

59

Volkswagen = = - - = - ~

9 Multi Koszyk Il 2021-03-01 2026-01-27 2025-02-03 8% +autocall = 92,38%

Mercedes-Benz Group
AG Mate (kupon)

10 Moto Swiat 2021-07-02 2025-07-02 2025-02-03 59 14,70% + autocall 7x0,42% 42,23%

Alibaba Fedex - - - -~ - - -
Mate (k
11 SwiatowyDuet  2021-11-01  2025-10-31  2025-02-03 59 ate (kupon) ¢ geer , utocall - 89,90%
Mate (autocall)
37,1% -~ - -~ -~ - -~ -~
Block Inc Twilio Inc Nokia Oyj - - - - - - Mate (kupon) 70%

12 Szansanazysklll  2022-02-01  2027-01-29  2025-02-03 59 \ate utseall)  YS%tautocall  nominafu+  1390%
;. Merck & Co Walt Disney Unilever PLC - - - - - -

g |0 ':'I‘:'e“vc‘a 2022-02-01  2027-01-29  2025-02-03 241% 59 MMT’E( “":’"’"I:) 9,0% + autocall - 94,26%

20,9% -24,1% 20,1% = = = = = = 2R (e

<! BNP PARIBAS Bank

X BIURO MAKLERSKIE ! Zmlenlajchgvoi:g

0}



Najblizsze terminy obserwacji - poziomy notowan wzgledem barier oraz poziomow
odniesienia — dane na 06.12.2024

Relacja poszczeg6inych komponentéw w koszykach do bariery Relacja Instrumentu
KUPONU/poziomu bariery pozytywnego scenariusza Bazowego (w Prawdopodobie
*(warto$¢ DODATNIA oznacza jaki spadek MOZE zanotowaé przypadku koszyka fistwo
Data wyceny [Data wyceny [ obserwadji komponent aby spefnitsie danywarunek) WoF najstabszego pozytywnego
poczatkowej | koricowej |(kupon/autocal **(wartosé UIEMNA oznacza jaki wzrost MUS| zanotowaé komponentu) do scenariusza w
I/Dzier komponent aby spetnit sie dany warunek) bariery i najblizszym

Wykupu) kuponu/autocall/pozio odczycie
Komponent [Komponent
Komponent 1 Kompof Komponent 3 Komponent 4 Komponent 5 Komponent 1 Komponent 2 ‘

Wyptata w.
pozytywnym
scenariuszu dla
najblizszej

Relacja poszczegdlnych komponentéw w koszykach do bariery AUTOCALL/KUPONU jeéli bariery toisame

*(warto$¢ DODATNIA oznacza jaki spadek MOZE zanotowa¢ komponent aby spetnit sie dany warunek)
**(warto$¢ UJEMNA oznacza jaki wzrost MUSI zanotowa¢ komponent aby spetnit sie dany warunek)

obserwagji (kupon)

Wyptata dotychczasowa

mu poczatkowego

Wycena biezaca na GPW

Adyen NV Airbnb 5
14 Sifetw"_’": 20220801  2026:08-03  2025-02-03 0,3% 59 DD‘_”e( (k‘:p""l)l) 55,0% + autocall - 137,08%
rategia 03% 31,7% . _ . . ~ . . uze (autoca
- - - - - WTI Crude Oil - - - kupon gwara, 5,0% +
15 PynneZioto 20230201  2025-02-03 20250203 11,8% 59 Duze performance = 114,37%
- - - - -~ 11,8% - = = bezwzgledny +-50%
. . . . . S&P Transatlantic 100 = . ~
16 Pewna Osemka2 2023-02-01  2025-02-03  2025-02-03 ESG Select Equal Weight 15,3% 59 Duze 8% + kupon = 113,52%
gwarantowany 8,0%
-~ - -~ - - 15,3% - -~ -~
. -~ - -~ - -~ Infineon Technology Vinci =
17 Jv"te":g" 2023-0801 20250203  2025-02-03 59 Mate hpem ‘i:::mwv . 98,62%
rostow = = = = = -24,3% -6,0% =
adidas AG Kering SA - - - - - - - Mate (k
18  Aktywna Strategia  2022-01-04  2026-01-02  2025-02-04 60 ate (kupon) 1o e+ autocall - 29,42%
Mate (autocall)
17,3% - - - - - - -
c Apple Inc Paypal Ericsson - - - = . .
Prayszk Mate (k
19 'é‘gzr::‘ z 20220301 20250228  2025-02-28 -19,9% 84 M;:(a( u':::’a"lll) 10,5% + wykup - 98,21%
| 33,1% -19,9% 6,6% - = = = = =
McDonald Pfizer Unilever Volkswagen Walmart - - - - Mate (kupon)
20 Swiatowe Marki Il 2021-03-01  2026:-02-27  2025-03-03 8 \ate (auteealy 8%+ avtocal -~ 91,94%
Mercedes-Benz Group -
- AG Volkswagen - - - - - - - Mate (kupon)
21 Moto Swiat 2021-07-02 2025-07-02 2025-03-03 87 14,70% + autocall 7x0,42% 42,23%
Mate (autocall)
15,% -~ - -~ - - - -
Alibaba Fedex - - - - - - -
Mate (k
22 SwiatowyDuet  2021-11-01 20251031  2025-03-03 87 ate (kupon) ool autocall - 89,90%
Mate (autocall)
37,1% -~ - -~ - - -~ -~
ASML Holding NV CVS Health Corp PepsiCo Inc - - - - - - Duze (kupon)
23 Trwala Strategia  2023-03-01  2026:03-02  2025-03-03 7 hute (auteealy) | 200%+autocall - 94,50%
14,8% _ -6,7% = = = = = = (0 ()
-~ - -~ - -~ WTI Crude Ol - - -~
24 Plynna Energia 2023-03-01 2025-03-03 2025-03-03 13,3% 87 Duze CLBHEE 109,98%
bezwzgledny +-50%
-~ - -~ - -~ 13,3% - - -
- -~ -~ - - WTI Crude Ol - - -
i
25  PlynnaEnergia |l 2023-09-01  2025-03-03  2025-03-03 27,0% 87 $rednie periomance - 107,64%
bezwzgledny +30%
- - -~ - - -27,0% - - -~
) - - = = o AMD PayPal sanofi e
26 WP°'e;',°’a'“ 20230901  2025-03-03  2025-03-03 9,4% 87 Duze Sepen i:;“kawv - 99,91%
zrostow = = = = = 21,2% 27,0% 9,4% = °

~=a) BNP PARIBAS L Bank
L3 BIURO MAKLERSKIE 1 A ata

o)



Najnizsze wyceny na GPW (dla tzw. certyfikatéw dzielonych wzgledem pozostatego nominatu) - poziomy
notowan wzgledem barier oraz poziomodw odniesienia — dane na 06.12.2024

Relacja poszczeg6lnych komponentéw w.
koszykach do bariery KUPONU/poziomu
bariery pozytywnego scenariusza
*(wartos¢ DODATNIA oznacza jaki spadek

Relacja Instrumentu
Bazowego (w Prawdopodobie

przypadku koszyka fistwo

WoF najstabszego pozytywnego

Relacja poszczegélnych komponentéw w koszykach do bariery AUTOCALL/KUPONU jesli
Data bariery tozsame
najblizszej | *(warto$¢ DODATNIA oznacza jaki spadek MOZE zanotowaé komponent aby spetnit sie dany
Data wyceny | Data wyceny obserwacji warunek)

. 7 . sig dany warunek] q
poczatkowej [ koricowej |(kupon/autocal | **(warto$é UJEMNA oznacza jaki wzrost MUSI zanotowaé komponent aby spetnit sie dany o e ) K komponentu) do scenariusza w
|/Dzier warunek) (warto$¢ UJEMNA oznacza jaki wzrost bariery Y —

Wykupu) MUSI zanotowa¢ komponent aby spetnit sie kuponu/autocall/pozio odczycie
dany warunek)

Kompone | Kompone | Kompone | Kompone | Kompone | Kompone
Komponent 1 Komponent 2 Komponent 3
nt 2 D 0 0 D nt 4

Wyplata w
pozytywnym
scenariuszu
dla
najblizszej
obserwacji
(kupon)

MOZE zanotowa¢ komponent aby spetnit

Wolumen
w min PLN

Wycena biezaca na GPW
Ochrona kapitatu

Wyptata dotychczasowa

mu poczatkowego

Liczba dni do na;

80%

o arel Uidisaris DIl Mafe (kupon)  32%+ 100% (warunkowa

Mercedes-Benz Group

~

241 nominatu+ 41,6  3,46%

Mat tocall tocall
ate (autocall) autoca 0,80% kupon

limitem 60%)

Mate (kupon) 3%+  OA0%kupon 100% (warunkowa
+zwrot 80% 63,5 5,20% ffl
Mate (autocall) autocall . limitem 60%)
kapitatu

Moc Dywersyfikacji Meta Platforms Kering AG

adidas AG Kering SA - — o = = - -

3 Aktywna Strategia  2022-01-04 2026-01-02 2025-01-06

~

150

Mate (kupon) 15,12% + 100% (warunkowa
&l Mate (autocall) autocall - 22 22825 limitem 60%)

~N

70%
nominatu+ 404  898%
0,84% kupon

Lenovo Boeing Porsche - - - - - -

Perspektywa Zysku Mate (kupon) 4,8% +

Mate (autocall)  autocall

100% (warunkowa
limitem 60%)

~

2021-11-01 2026-10-30 2025-11-03

332

80%
Mot (utoenl]  sutocatl | TOTInA S 403 ez MO0 L
0,80% kupon

Volkswagen Pinterest Apple - - - - = =

5 Plan na Zysk Il 2021-09-01 2026-08-31 2025-09-02

Mercedes-Benz Group

Volkswagen - - - - - - -
6 Moto $wiat 2021-07-02  2025-07-02  2025-01-02 AG 27 || Mate (kupon) | {14,70% + 7x0,42% 22 4z (0% (warunkowa
15,2% _ = -~ - - - - - Mate (autocall)  autocall limitem 60%)

~

270

~

Block Inc Twilio Inc Nokia Oyj - - = = = - 70%

Mate (k 3,6 100% K

7 Szansanazysklll  2022:02-01 2027-01-29  2025-02-03 s9 M;:(: u':::a"l)l : au't::” nominalu+ 396 1380% i"(“i";::"so‘;";'a :
Microsoft Stora Enso Ford Motor - - - - - - 70%

8  Szansanazysk  2021-12-01  2026-11-30  2025-12-01 360 MMa:e'e(a(tl:Z:a"l)” :igm nominatu+ 421  14,21% loori‘":':::‘”'s;:;'a z
Block Inc Pinterest (za Twitter) Nokia Oyj - - - - - - 70%

9 Szansanazyskll 2022-01-04 2026-12-30  2025-01-07 32 M“:fe'e(a(t':sfa"l)” :ﬁgz; nominatu+ 382  1543% loorfr:“:::::';z;v:a z

DSM Firmenich Norsk Hydro Waste Management - -- - - -- - 70%

10 Scalone Zzyskill  2022-04-01  2027-03-31  2025-04-01 116 M":zi:t‘:z:a"l)” :igZTI nominatu+ 165  18,15% mol’i‘"(“i':::;”'s;;";'a z
Stellantis Block Inc. - - - - - - -

11 InnowacyjnyDuet 2024-07-01  2028-01-03  2025-07-01 | MERAEE) (e A . 80 6353y 100%(warunkowez

_ _— _ . ~ . ~ . - Mate (autocall)  (40,0% pa) limitem 60%)
q BMW Pinterest (za Twitter) Adidas - - - = - - 0,80% kupon
12 ';“”’es'yc’auz 2021-07-02 20260629  2025-07-02 -31,4% 208 MME"'E( (k‘:p""l)” 3'3% "” +2wrot80% 590  12,91% 1oo|9_s “_’Za i ':;;")“ ‘
onusem 14,5% 0,8% .31’4% . - - - - __ late (autoca autoca kapitatu imitem
q Geely bil Anglo i National Grid - - = = = = 0,80% kupon
13 '"Bwe“””a % 20210525 20260522  2025-05-27 32,2% 172 MMf'e( (k':‘m"l)l : 3'3% +|| +zwrot80% 30,8 13,34% 100? (‘,";a'”"sz‘;";'a z
onusem _32‘2% »21’4% 8,8% = - - - - = late (autoca autoca kapita'u imitem
Deutsche Tele, Netflix Inc Tencent Holdings Ltd - - - - - - Mate (kupon) 32% + 0,80% kupon 100% (warunkowa z
14 $wiatOnline  2021-03-01  2026-02-27  2025-03-03 ' +2wrot80% 1346  13,66% i
Mate (autocall) autocall N limitem 60%)
40,1% = = = = = = kapitatu
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Najwyzsze wyceny na GPW (dla tzw. certyfikatéw dzielonych wzgledem pozostatego nominatu) - poziomy
notowan wzgledem barier oraz poziomodw odniesienia — dane na 06.12.2024

Relacja Instrumentu
Bazowego (w Prawdopodobie
przypadku koszyka Astwo
WoF najstabszego pozytywnego
komponentu) do scenariusza w
bariery najblizszym
kuponu/autocall/pozio odczycie
mu poczatkowego

Relacja poszczegdlnych komponentéw w koszykach do bariery
Data AUTOCALL/KUPONU jeéli bariery tozsame

Relacja poszczegélnych komponentéw w koszykach do bari
KUPONU/poziomu bariery pozytywnego scenariusza
*(warto$¢ DODATNIA oznacza jaki spadek MOZE zanotowaé
komponent aby spetnit sie dany warunek)

**(warto$¢ UJEMNA oznacza jaki wzrost MUSI zanotowa¢ komponent
abyspetnitsig dany warunek)

najblizszej
obserwacji
(kupon/autocal
I/Dzieri
Wykupu)

Wypfata w pozytywnym
scenariuszu dla
najblizszej obserwacji
(kupon)

*(warto$é DODATNIA oznacza jaki spadek MOZE zanotowa¢é
komponent aby spetnit sie dany warunek)
**(warto$¢ UJIEMNA oznacza jaki wzrost MUSI zanotowa¢
komponent aby spetnitsig dany warunek)

Ki Ki K Kompone [Kompone [Kompone
Komponent 1 Komponent 2 i Lot Lt Komponent 1
nep pentd | nop 0 0 ot 4

Data wyceny | Data wyceny
poczatkowej [ korcowej

Wyptata dotychczasowa
Wycena biezaca na GPW
Wycena bigzca na GPW do
pozostatego nominatu
Ochrona kapitatu

Liczba dni do najl

Adyen NV Airbnb - .
Efekty Duze (k 100% K
1 extywna 2022-08-01  2026-08-03  2025-02-03 03% 59 0E3 (Lol 55,0% + autocall -~ 137,08%  137,1% Storrmion 2
Strategia Il Duze (autocall) limitem 60%)
03% 31,7% - - - - - - -
»_ » " = = S&P Transatlantic 100 ESG Select . . =
2 Pewna Osemka  2023-01-05  2025-01-07 2025-01-07 Equal Weight 5% Decrement Index 19,8% 32 Duze A3 ohupen = 116,60% 116,6% s
gwarantowany 8,0% (bezwarunkowa)
- -~ - - - 19,8% -~ -~ -
- - - - - WTI Crude Oil - - - kupon gwara, 5,0% + 100%
3 Phynnezioto  2023-02-01  2025-02-03  2025-02-03 11,8% s9 Duze performance -~ 1437 4% ekowa)
-~ - - - - 11,8% - - - bezwzgledny +50%
_ = = = = S&P Transatlantic 100 ESG Select _ ~ =
4 Pewna Osemka2 2023-02-01  2025-02-03  2025-02-03 EatslWalphisalbeciamentincax 15,3% 59 Duze 8% + kupon = 11352% 113,5% 100%
gwarantowany 8,0% (bezwarunkowa)
-~ -~ - - - 15,3% -~ -~ -
- - - - - WTI Crude Oil - - - kupon gwara, 6,0% + 100%
S PhynneZioto  2023-01-05  2025-01-06  2025-01-06 8,6% 31 Duze performance -~ 112,41%  112,4%
(bezwarunkowa)
-~ -~ - - - 8,6% - - - bezwzgledny +50%
_ _ _ _ _ S&P EuroUSAJapan 100 Net Zero 2050 _ _ _
6 BeleEy 2022-04-01  2025-03-31  2025-03-31 bakis=AllzneclseleaibAlDetRmant 16,0% 115 Duze LU -~ 112,18%  112,1% 100%
Potencjat 160 gwarantowany 1,0% (bezwarunkowa)
BNP Paribas Technology Balanced
— -~ -~ - - - - - - )
7 MozeszPodwoiC )0 0003 2027.00.05  2027-04-05 ndex 6,4% 850 Duze kupon 100,0% (25% pa) - 110,03%  110,0% 00%
Kapitat (bezwarunkowa)
- - - - - 6,4% -~ -~ -
-~ -~ - - - WTI Crude Ol -~ -~ -
i 100%
8  Plynna Energia  2023-03-01  2025-03-03  2025-03-03 133% 87 Duze periormance ~ 109,98%  110,0%
bezwzgledny +50% (bezwarunkowa)
-~ - - - - 133% -~ -~ -
A - -~ - - - Airbnb - - -
9 ks g 2023-08-01  2025-08-01  2025-08-01 7,6% 238 Duze [FCREIETTE) - 108,25%  108,3% 100%
Inwestycja 2 B B B B B % B B B bezwzgledny +-40% (bezwarunkowa)
-~ -~ - - - WTI Crude Oil -~ -~ -
o 100%
10  Plynna Energia Il 2023-09-01  2025-03-03  2025-03-03 27,0% 87 Duze performance - 107,64%  107,6%
bezwzgledny +30% (bezwarunkowa)
- -~ - - - 27,0% - -~ -
i - - - - - Paramount Global - - -
1 Gl 2023-10-02  2025-10-02  2025-10-02 17,4% 300 Duze [FCHIETE) - 10532%  105,3% 100%
Mozliwosci EUR B B B B B 1% B B B bezwzgledny +-40% (bezwarunkowa)
-~ -~ - - - Tesla Inc - - -
m e 2023-04-03  2025-04-03  2025-04-03 115 | | Tvikolkuponil Skuponiewarantowsny -~ 103,74%  103,7% 100%
Inwestycja N B B B _ N B B gwarantowany 7,0% (bezwarunkowa)
= = - - BNP Paribas Technology Balanced - - - kupon gwara. 4,0% + 100%
13 Podwéjna Sifa Il 2023-10-02  2025-10-02  2025-10-02 Index 53% 300 Duze 200% partycypacii we -~ 103,70%  103,7%
o o (bezwarunkowa)
-~ -~ - - - 53% -~ - - wzroscie powyzej 4%
f " - - - - - Zalando - - -
1q ainwestuew 000500 2025-05-02  2025-05-02 4,8% g | WLORPED | e GRS - 102,16%  102,2% 100%
Mode . . ~ . 4.8% _ _ . gwarantowany 6,0% (bezwarunkowa)
N N B B B BNP Paribas Technology Balanced B B B I — oo
15 Podwojna Moc  2023-10-31  2026-05-01  2026-05-01 Index 5,8% 511 Duze 200% partycypacii we - 101,88%  101,9%
> o (bezwarunkowa)
- - - - - 5,8% - - - wzroscie powyzej 4%
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Koszyk
spétek/indekséw/surowcow

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacii)

Wypfata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Multi Strategia

AbbVie

175,84

47,6%

15,5%

AT&T

Atos

5Y(2025-05-22)

Veolia
Enviro,

22-05-2025 (168 dni, nr5)

100% we wszystkich obserwacjach

26,39

-25,4%

-6,4%

15% +wykup

-26967,2%

-98,9%

27,99

37,6%

28,3%

Xiaomi
Corp

29,45

59,7%

12,1%

AbbVie

Atos AT&T

Veolia

Xiaomi Corp

maj-2020

sie-2021

lis-2022

lut-2024

15,00
maj-2020

08 EEEEEEEEE R

04
02

0,0
maj-2020

35,00

30,00

25,00

20,00

15,00
maj-2020

maj-2020

sie-2021

lis-2022

lut-2024

sie-2021

sie-2021

sie-2021

lis-2022

lis-2022

lis-2022

lut-2024

lut-2024

maj-2025

Komentarz:

AbbVie jest badawcza firmg Dbiofarmaceutyczng ze Standow
Zjednoczonych. Wzrost kursu akcji w 2024r. byt wspierany pozytywnym
nastawieniem do catego sektora biotechonologicznego. Wyniki za 3Q24
okazaty sie powyzej oczekiwan, a przychody wzrosty o 3,8% i byty
wspierane mocniejsza sprzedaza preparatdow immunologicznych (+3,9%
r/r/), reprezentowanych gtdwnie przez Skyrizi (+50.8% y/y) oraz Rinvoq
(+45.3% y/y).

AT&T - spotka jest globalnym dostawcag ustug telekomunikacyjnych,
medialnych i technologicznych. AT&T charakteryzuje sie dtugoterminowa
polityka wyptaty dywidendy dla akcjonariuszy, jednak ogtaszane przez
spotke obnizki prognoz FCF oraz sprzedaz Warner Media, ktore implikujg
obnizke kwoty nominalnej dywidendy wptynety na wyprzedaz akcji
emitenta. W najblizszej przysztosci, kluczowym aspektem dla dziatalnosci
pozostaje walka o klienta w otoczeniu technologii 5G, co wigze sie z
wysokim poziomem presji ze strony konkurencji oraz wyzszymi
wydatkami.

W kwietniu 2022 r. doszto do wydzielenia (spin-off) z grupy AT&T spotki Warner
Media a nastepnie pofaczenia z koncernem Discovery. Tym samym powstat nowy
podmiot Warner Bros Discovery Inc, ktory réwniez jest notowany na amerykariskiej
gietdzie. Aby uwzgledni¢ powyzszg transakcje, ktdra cze$ciowo polegata na wymianie
akcji wspomnianych podmiotéw, obecnie komponent AT&T w certyfikacie
Multistrategia opiera sie na notowaniach koszyku dwoch spétek (1x AT&T + 0,24x
Warner Bros Discovery Inc). Nie miato miejsca dostosowanie barier oraz pozioméw
poczatkowych.

Atos SE Swiadczy ustugi w zakresie zarzadzania IT (outsourcing
infrastruktury i proceséw biznesowych), konsultingu, integracji systemow
(na bazie SAP), big data oraz cyberbezpieczenstwa. Spétka ma za soba
ciezki okres w zwigzku z niekorzystnym orzeczeniem w postepowaniu
sadowym z TriZetto/Cognizant, btedami ksiegowymi w dwdch spdtkach
zaleznych oraz stabymi wynikami operacyjnymi na rynku amerykanskim.
Powyzsze mocno odbito sie na wycenie akcji, co cigzyto w 2022 oraz
2023r. Na poczatku 2024r. ogtoszone zostaty dziatania sprzedazy kilku linii
biznesowych, co implikuje dziatania restrukturyzacyjne podmiotu oraz
pozytywnie przetozyto sie na postrzeganie akcji. W pazdzierniku
ogtoszono zmiane na stanowisku prezesa, jednak powrét do wzrostow
kursu akcji wydaje sie obecnie ograniczony.

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

Xiaomi Corp jest wiascicielem marki Xiaomi, generujgcej przychody
poprzez smartfony (¥60%), produkty loT (~30%) i ustugi internetowe
(~10%). Od korica 2023r. moglismy obserwowaé mocne odbicie kursu
akcji, a wyniki za 3Q24 okazaly sie powyzej oczekiwan. Wyniki byty
wspierane ok. 10% wzrostem S$rednich cen oraz 3% wzrostem
Swiatowego handlu drogg morska. Na uwage zastuguje tez segment loT &
lifestyle, ktorego przychody wzrsty o 26,3% r/r.
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Koszyk
spotek/indekséw/surowcow

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacii)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cena biezaca

AT&T

26,39

China

Mobile

Renesas
Electr,

5Y(2025-06-30)

30-06-2025 (207 dni, nr5)

100% we wszystkich obserwacjach

72,50

15% +wykup

2010,00

Odlegtosé ceny'blezacej do 26,9% 27.9% 64.4%
bariery kuponu
Potencjat wzrostu/spadku wg 6,4% 21,9% 46,0%

Konsensusu rynkowego

11,95

16,2%

25,7%

13,19

-160,0%

48,5%

AT&T

China Mobile

Reensas Electronics

E.On

Neste

35,0

30,0
25,0
20,0

15,0
cze-2020
80,0

70,0

60,0

50,0

40,0
cze-2020

3500

2500

1500

500
cze-2020
15,0
14,0
13,0
12,0
11,0
10,0

9,0
8,0
7,0

cze-2020

60,0
50,0
20,0
30,0
20,0

10,0
cze-2020

wrz-2021

wrz-2021

wrz-2021

wrz-2021

wrz-2021

gru-2022

gru-2022

gru-2022

gru-2022

gru-2022

mar-2024

mar-2024

mar-2024

mar-2024

obserwacja kuponu

obserwacja kuponu

obserwacja kuponu

cze-2025

obserwacja kuponu

cze-2025

Komentarz:

AT&T - spotka jest globalnym dostawcg ustug telekomunikacyjnych,
medialnych i technologicznych  wywodzacym sie  ze  Standéw
Zjednoczonych. AT&T charakteryzuje sie dtugoterminowg polityka
wyptaty dywidendy dla akcjonariuszy, jednak ogtaszane ostatnio przez
spotke obnizki prognoz FCF na ten rok oraz sprzedaz Warner Media, ktére
implikujg obnizke kwoty nominalnej dywidendy wptynety na wyprzedaz
akcji emitenta. W najblizszej przysztosci, kluczowym aspektem dla
dziatalnosci pozostaje walka o klienta w otoczeniu technologii 5G, co
wigze sie z wysokim poziomem presji ze strony konkurencji oraz
wyzszymi wydatkami.

W kwietniu 2022 r. doszto do wydzielenia (spin-off) z grupy AT&T spotki
Warner Media a nastepnie potaczenia z koncernem Discovery. Tym
samym powstat nowy podmiot Warner Bros Discovery Inc, ktory réwniez
jest notowany na amerykanskiej gietdzie. Aby uwzgledni¢ powyzsza
transakcje, ktéra czesciowo polegata na wymianie akcji wspomnianych
podmiotéw, obecnie komponent AT&T w certyfikacie Multistrategia Il
opiera sie na notowaniach koszyku dwodch spétek (1x AT&T + 0,24x
Warner Bros Discovery Inc). Nie miato miejsca dostosowanie barier oraz
poziomoéw poczatkowych.

China Mobile — $wiadczy 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 (IoT).

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

E.on — dziata jako miedzynarodowy dostawca energii elektrycznej oraz
gazu miedzy innym w Niemczech, Wielkiej Brytanii oraz Szwecji. Po
wczesniejszym stabym zachowaniu notowari doszto do odbicia, ktdre jest
kontynuowane. Celem grupy jest rozwdj poprzez inwestycje w
rozwigzania w zakresie infrastruktury energetycznej (ciepto i chtodzenie,
wytwarzanie  energii, rozwigzania  zwiekszajgce  efektywnosc),
infrastrukture eMobility i woddr. Spdtka moze korzysta¢ ze zmian
strukturalnych w zakresie inwestycji w sieci elektroenergetyczne w
Europie, zwtaszcza w Niemczech.

Neste - jest Swiatowym liderem w produkcji biodiesla ze zZrédet
odnawialnych oraz odgrywa kluczowa w rafinacji ropy naftowej w
regionie Morza Baftyckiego. Spdtka dziata w trzech segmentach: zrédta
odnawialne, rafineria i sprzedaz detaliczna ropy. W ostatnim czasie
spotka jest pod presjg z uwagi na gorsza koniunkture na rynku biopaliw,
ktéra spowodowata, ze w 2Q24 spotka odnotowata pierwsza kwartalng
strate od 2014 r.
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Technologiczna Pigtka

Koszyk

China  DEUTSCH . . VODAFON
Hitachi Lenovo

uuj-..u
P

6 [luul 6 Mobile ETELE, E

Czas trwania

5Y(2025-11-04)

(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja

04-11-2025 (334 dni, nr5)

(liczba dni, nr obserwacji)

Wyptata w pozytywnym

scenariuszu dla najblizszej

obserwacji
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Komentarz:

China Mobile — swiadczy ustugi telekomunikacyjne. Spétka 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).

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

Hitachi jest multisegmentowym koncernem wywodzacym sie z Japonii.
Wsparciem dla przysztych wynikéw grupy moze byé przede wszystkim
rosnacy 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 Spotki 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. Spodtka jest tez wiodacym producentem
smartfonéw oraz serweréw. W kolejnych kwartatach w poprawie
wynikéw powinien tez kontrybuowaé segment mobilny, czyli miedzy
innymi Motorola przejeta od Google w 2014 roku, ktéra osiagneta juz
prég rentownosci. Z kolei czynniki jak ekspozycja przychodéw Spoétki na
gospodarke chiniska, czy brak przerwanych tafncuchéw dostaw moga
przetozy¢ sie na wzrost udziatéw rynkowych. Jednak zagrozeniem moze
by¢ ogdlne spowolnienie gospodarcze. Ostatnio notowania spétki sa
wspierane pozytywnym nastawieniem do rynku chiriskiego. Wyniki za
3Q24 okazaty sie pozytywne i przebity oczekiwania o0 9,3%.

Vodafone jest swiatowym liderem w $wiadczeniu ustug mobilnych z ok.
300 min klientéw na 22 rynkach. Kluczowe rynki to Niemcy, AMAP,
Wielka Brytania, Wtochy, Hiszpania. Spédtka zajmuje pierwsze lub drugie
miejsce na wiekszosci swoich rynkéw z udziatami w rynku wynoszacymi
20-50%. Wraz z ukonczeniem Project Spring (rozbudowa infrastruktury),
spotka moze oferowac wzrost liczby przesytanych danych. W 2024r.
spotka  korzystata z  pozytywnego sentymentu do  sektora
telekomunikacyjnego. Wyniki w 1H24 wzrosty o 1,6% na poziomie
przychoddw i byly wspierane segmentem ustugowym, natomiast cigzyly
im kwestie walutowe. Inicjatywy ograniczania kosztéw implikuja
potencjat wynikowy w przysztosci, jednak w najblizszym czasie nie
oczekujemy wiekszej aprecjacji kursu akcji.
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Komentarz:

Amazon.com Inc jest spdtka technologiczng prowadzacg najwieksza na
Swiecie platforme handlu e-commerce oraz ustug IT $wiadczonych w
chmurze (AWS). Obawy inwestoréw o potencjalne zmniejszenie udziatu
zakupdw internetowych po wygasnieciu pandemii COVID-19, rosnaca
presja kosztowa i optymalizacje kosztowe klientéw rozwigzan
chmurowych (AWS) negatywnie wptywaty na sentyment wzgledem spotki
w 2022 r. Z drugiej strony spotka dokonata ciecia kosztéw w wybranych
obszarach dziatalnosci, co przyniosto juz wymierne efekty w ostatnich
kwartatach, dodatkowo na horyzoncie zarzad widzi odbicie popytu w
segmencie AWS, m.in. z uwagi na rozwdj ustug Al.

Aviva PLC jest brytyjska spdtka ubezpieczeniowg, specjalizuje sie w
indywidualnych ubezpieczeniach na zycie, polisach zdrowotnych i
majatkowych oraz produktach inwestycyjnych. Spétka ma za sobg udany
3Q’24, w ktédrym wzrost sktadek na ubezpieczenie siegnat 15% r/r. do 9,1
mld funtéw. Przedstawiciele zarzadu pozytywnie wypowiadali sie na
temat perspektyw spotki.

Kellog Co w dniu 2.10.2023 dokonat podziatu spétki na W.K.Kellogg
(biznes ptatkdéw $niadaniowych, gtéwnie w Ameryce Pétnocnej), podczas
gdy pozostata cze$¢ zmienita nazwe na Kellanova (biznes przekasek,
ciastek, mrozonek).

Finalnie certyfikat Swiatowe Marki opiera sie na koszyku 1xKellanova +
0,25x W.K. Kellog (nie miato miejsca dostosowania barier oraz pozioméw
poczatkowych).

Dtugoterminowym planem Kellanova jest (po wydzieleniu wolniej
rosngcej czesci ptatkdw $niadaniowych) wzrost sprzedazy o 3-5%, zysku
operacyjnego o 5-7%, a zysku na akcje o 7-9%.

W potowie sierpnia grupa Mars poinformowata o ogtoszeniu wezwania
na wszystkie akcje Kellanova po 83,50 USD, czyli ze znaczacg premia
wzgledem ceny rynkowej. W przypadku uzyskania wymaganych zgéd
regulacyjnych, transakcja powinna zakonczy¢ sie w 1H'2025 r.

NN Group NV to holenderska spdtka dziatajgca gtéwnie w obszarze
ubezpieczen oraz zarzadzania aktywami. Spdtka posiada wysoki wskaznik
kapitatowy Solvency Il (192% po 2Q24). Wyniki operacyjne w 1H24
obnizyty sie 0 5% y/ydo 1,33 mld EUR po tym jak wyniki Netherlands Life
spadty o 17% y/y, co byto spowodowane stabymi wynikami z inwestycji.
Negatywny efekt nie zostat w catosci zminimalizowany przez 37% wzrost
w segmencie Insurance Europa. Na poczatku roku spétka podniosta swoje
prognozy na 2025r.

Orange SA jest najwiekszg we Frencji sp6tka telekomunikacyjng i jednym
z najwiekszych dostawcéw ustug w tym sektorze w Europie i Afryce.
Gigant telekomunikacyjny w 3Q’24 odnotowat wzrost kluczowych
wskaznikéw finansowych, takich jak wzrost EBITDAaL o 3% rok do roku
oraz wolnych przeptywdéw operacyjnych, ktére wzrosty o 7% rok do roku.
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Komentarz:

NetEase Inc to jeden z najwiekszych producentéw gier na komputery
osobiste i urzadzenia 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 notowar akcji pozostajg ryzyka regulacyjne w
Chinach. Oczekiwania co do wynikéw za 4Q23 wskazywaty na wzrost r/r
ze wzgledu na rozpoznanie przychoddw z gry Justice.

Nintendo jest japoniska 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 3Q24 okazaty sie nieco stabsze od
oczekiwan, a zysk operacyjny spadt o 29% y/y, co byto 7% ponizej
konsensusu. Zawiodta takze sprzedaz konsoli Switch, ktéra osuneta sie o
11% y/y. Spotka obnizyta takze guidance na wyniki w catym roku.

salesforce.com to amerykarski 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. Wraz z
powrotem pozytywnego sentymentu do spotek technologicznych, walory
emitenta odrobity czes¢ przeceny z 2022r. Wyniki za 4Q23 okazaty sie
powyzej oczekiwan, jednak outlook na najblizszy okres prezentuje sie
mniej optymistycznie niz wczesniej zaktadany.

Samsung jest globalnym liderem sprzedazy licznych sprzetow
gospodarstwa domowego, jak rowniez bardziej zaawansowanych
produktéw elektronicznych. Po najstabszym (1Q’23) kwartale od 2009 r.
spotka poinformowata o cieciu produkcji pamieci, co zostato pozytywnie
przyjete przez rynek (poprawa bilansu podazy i szansa na wyzsze ceny). W
nastepnych kwartatach obserwujemy stopniowa poprawe sytuacji na
rynku — zwiekszenie popytu na pamieé oraz chipy (inwestycje w nowe
serwery Al) przy stabilizacji na rynku smartfonéw.

TakeTwo Interactive Software to amerykanski producent gier wideo
znajdujgcy sie w $wiatowe] czotdwce dostawcow wirtualnej rozrywki.
Dostrzegamy ryzko w zwigzku z przejeciem przez TakeTwo spétki Zynga,
za kwote 12,7 miliarda dolaréw. Poprawa kursu spétki na poczatku 2022
r. byta skutkiem kolejnych przeje¢ w sektorze (np. wezwanie Microsoft na
akcje Activision Blizzard). Wyniki za 3Q24 okazaty sie powyzej oczekiwan i
byty wspierane mocna sprzedazg takich tytutéw jak GTA i Borderland oraz
ograniczeniem wydatkéw marketingowych. Zarzad potwierdzit guidance
na 2025r., gdzie wynikom moga nieco cigzy¢ wydatki zwigzane z promocja
kolejnych dziatart wydawniczych (GTA6 w 2026r.).
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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 cigzyty obawy o spadek rentownosci, a nastepnie na popyt z
z Europy oraz Azji (Chiny). Wyniki 3Q24 okazaty sie tylko nieco ponizej
oczekiwan, natomiast zmartwity poziomy FCF, tym bardziej w kontekscie
ogtoszonego skupu akcji wiasnych. W takim otoczeniu rynek tym bardziej
wyczekuje dezinwestycji w Indiach oraz poprawy popytu w Europie.

GlaxoSmithKline PLC to jeden z najwiekszych  koncernow
farmaceutycznych w Europie. Spdtka opracowuje, produkuje i sprzedaje
m.in. szczepionki, leki na recepte, jak i dostepne bez recepty oraz inne
produkty medyczne dostepne powszechnie dla konsumentéw. Portfolio
spotki obejmuje ponad kilkaset pozycji, przy czym najwiecej produktow
powigzanych jest z astma, chorobami serca i uktadu krazenia, chorobami
skory. Solidne wyniki sprzedazowe oraz dtugoterminowa strategia
zwigzana z HIV implikujg pozytywne nastawienie do waloru.

Hyundai Motor to najwiekszy potudniowokoreanski producent aut.
Notowania mocno tracity po wybuchu wojny w Ukrainie (znaczy udziat
Rosji w wolumenach). Gdy z powyzszym spétka sobie poradzita, na rynku
automotive narosta konkurencja, gtéwnie w postaci chinskich
producentéw, co mocno wptyneto na ceny. Wyniki za 3Q24 okazaty sie
stabsze od oczekiwari (wysokie koszty zachet i SG&A) a zarzad potwierdzit
mocno presje konkurencyjng. Powyzsze przetozyto sie na rewizje prognoz
w dot dla wolumendw na 4Q24 oraz caty 2025 r.

Lenovo jest liderem na $wiatowym rynku komputeréw PC z okoto 20%
udziatem. Spoétka jest tez wiodgcym producentem smartfondéw oraz
serwerdw. W kolejnych kwartatach w poprawie wynikdw powinien tez
kontrybuowaé 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 chiniska, czy
brak przerwanych tancuchdw dostaw mogag przetozyé sie na wzrost
udziatéw rynkowych. Jednak zagrozeniem moze by¢ ogdlne spowolnienie
gospodarcze. Wyniki za 3Q24 okazaty sie pozytywne i przebity
oczekiwania o0 9,3%.

Nestle SA-REG to miedzynarodowa firma, ktdra zajmuje sie produkcja i
sprzedazg szerokiej gamy produktéw spozywczych. 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 spdtce stabilny
wzrost przychodéw i zyskéw w diugim terminie, cho¢ z uwagi na wzrost
stép procentowych oraz obawy o wptyw na popyt na zywnos¢ lekdw typu
GLP-1 (przeciwko otytosci) akcje spotek z sektora zachowywaty sie
relatywnie gorzej od rynku.
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Konsensusu rynkowego

Komentarz:

.

Deutsche Telekom jest jednym z najwiekszych dostawcow ustug telekomunikacyjnych w Europie i wiodacym globalnym dostawca
zintegrowanych ustug telekomunikacyjnych, rowniez dla odbiorcéw biznesowych. Dziatalno$¢ skupia sie w trzech gtéwnych osrodkach:
w Niemczech, Europie i USA. Spdtka jest wiodgcym operatorem komoérkowym 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, ktdra potaczyta sie ze
Sprint, stajac sie trzecim operatorem komdérkowym w Stanach Zjednoczonych.

Netflix Inc. to amerykanski dostawca platformy streamingowej pod tg sama nazwa na urzadzenia stacjonarnych oraz mobilnych.
Spotka pozostaje liderem w branzy, a popularno$¢ zdobyta dzieki wysokiej efektywnosci w zakresie personalizacji tresci dla
poszczegdlnych uzytkownikéw. Dzieki temu przychody z reklam stale rosng, co pozwala wypracowywaé wyniki lepsze od prognoz.
Netflix pokonat konsensus analitykdw dotyczacy zysku na akcje w kazdym z trzech ostatnich kwartatéw (1Q ,2Q, 3Q’24). Najwiekszy na
Swiecie serwis streamingowy pozyskat w 3Q’24 pie¢ milionéw nowych abonentéw, a faczna liczba siegneta 282,7 min. To jeszcze
bardziej umacnia pozycje Netflixa w branzy. Sukces przypisuje sie strategicznym zmianom wprowadzonym pod koniec 2022 r.,
obejmujacym wprowadzenie tarszego cztonkostwa z reklamami i ograniczenie udostepniania haset, co pomogto firmie zdoby¢ 60
miliondw subskrybentéw w ciggu dwdch lat.

Tencent Holdings Ltd to wywodzacy sie z Chin holding inwestycyjny, ktéry dostarcza szerokie portfolio produktéow oraz ustug w
zakresie nowych technologii. Przecena akcji w 2021r. wynikata z pogorszenia sentymentu wobec chinskich spétek technologicznych w
zwigzku z dziatalnos$cig chinskich wiadz, ktére daza do wiekszej kontroli krajowych gigantéw. W ostatnim czasie nastawienie wtadz do
rynku gier zmienia sie na pozytywne i do sprzedazy dopuszczane sg 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 spotki. Zarzad réwniez nie widzi znaczgcego wptywu regulacji dotyczacych zbierania danych,
czy prywatnosci. Takie ryzyko dostrzega jednak rynek co wraz z opéznieniami w wydawaniu gier cigzy notowaniom. Wyniki za 3Q24
okazaty sie na poziomie konsensusu. Segment gier online wzrést 0 12,3% y/y.
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Komentarz:

McDonald’s Corp to najwieksza na $wiecie spdtka restauracyjna. W
dtuzszym terminie doceniamy defensywny model biznesowy. Cho¢
przejsciowo kurs byt w 2023 r. pod presja obaw o wptyw na popyt na
zywnos$¢ lekéw typu GLP-1 (przeciwko otytosci) oraz wyzszych stop
procentowych, to biznes radzit sobie dobrze. Obecnym czynnikiem ryzyka
jest nizszy popyt ze strony konsumentéw po dokonanych w poprzednich

latach podwyzkach cen w branzy, na co jednak spotki reaguja
dostosowaniem oferty i wigkszymi promocjami.
Pfizer Inc to jeden 1z najwiekszych na $wiecie koncernow

farmaceutycznych. Pojawienie sie bardziej zakaznych wariantéw Covid-19
bedzie sprzyja¢ wiekszemu zapotrzebowaniu na szczepionki, co bedzie
objawia¢ sie wiekszymi zamdwieniami ze strony rzadéw. W maju spétka
uzyskata zgode na przejecie Biohaven, poprzez co nabedzie juz
zaakceptowany lek na migrene — Nurtec. Pogorszenie notowari mozna
taczy¢ z obnizeniem prognoz sprzedazy szczepionki przeciw Covid-19.
Unilever jest jednym z lideréw w branzy towaréw konsumpcyjnych. Z
uwagi na wzrost stop procentowych akcje spdtek z sektora zachowywaty
sig w 2023 r. relatywnie gorzej od rynku. Z uwagi na oczekiwania
inwestoréw spotka ogtosita plan restrukturyzacji posiadanych biznesow i
zmian w organizacji koncernu — na poczatku 2023 r. zatrudniony zostat
nowy prezes spotki, a na poczatku 2024 r. ogtoszone zostato wydzielenie
segmentu lodéw. Wyniki za ostatnie kwartaty byty powyzej oczekiwan z
uwagi na mocny wzrost cen sprzedazy, a po znaczgcym wzroscie kosztow
w 2022 r., zarzad oczekuje odbicia rentownosci w kolejnych latach.
Volkswagen jest jednym z najwiekszych na Swiecie producentow
samochodow. W ostatnich miesigcach obawy wzbudzaty nizsze
wolumeny sprzedazowe z uwagi na nizszy popyt. Dodatkowa presje
stanowi konkurencja z Chin, w szczegdlnosci w modelach z napedem
alternatywnym. Pod presjg znajdowaty sie rowniez marze z uwagi na
rosngce koszty materiatow, pracownicze oraz koszty finansowania.
Wydaje sie jednak ze spdtka jest bliska osiggniecia zaktadanej
efektywnosci, a oczekiwany spadek stdp procentowych powinien sprzyjaé¢
popytowy w segmencie ekonomicznym vs premium. Kluczcowe moga by¢
réwniez wybory w DE i potencjalne wsparcie nowego rzadu dla catego
sektora.

Walmart Inc to amerykanska sie¢ supermarketéw. W ostatnich latach
spétka mocno rozwija réwniez biznes e-commerce, subskrypcji (Walmart
+) oraz reklamy i marketingu, notuje dwucyfrowe stopy wzrostu w
ostatnich kwartatach. Rynek obawia sie o wptyw nizszej inflacji i
spowolnienia gospodarczego na tempo sprzedazy, co powinno by¢ jednak
réwnowazone poprawa miksu sprzedazowego, rozwoju biznesu reklamy i
marketingu oraz inwestycjami w efektywnos¢ logistyki, a takze
ograniczeniem strat na rynkach zagranicznych. Dzieki wymienionym
czynnikom rezultaty Walmart pozytywnie zaskakiwaty w ostatnich
kwartatach, a spdtka nie byta pod wptywem obserwowanego
spowolnienia konsumpcji w USA.
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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. Wiekszosé
przychoddéw generowana jest ze sprzedazy ztota. Mimo ze ceny ztota
znalazty sie w 2024 r. na historycznie wysokim poziomie, spotka zmaga sie
z rosngcymi kosztami co powoduje presje na wynikach. Ponadto
przewidywania spotki wskazuja, ze w 2025 r. koszty moga wzrosngc¢ o
kolejne 16%.

Deutsche Telekom jest jednym z najwiekszych dostawcédw ustug
telekomunikacyjnych w Europie i wiodgcym globalnym dostawca
zintegrowanych ustug telekomunikacyjnych, réowniez dla odbiorcow
biznesowych. Deutsche Telekom posiada 44% udziatéw w T-Mobile USA,
ktdéra potaczyta sie ze Sprint, stajgc sie trzecim operatorem komdrkowym
w Stanach Zjednoczonych.

E.On dziata jako miedzynarodowy dostawca energii elektrycznej oraz
gazu miedzy innym w Niemczech, Wielkiej Brytanii oraz Szwecji. Po
wczesniejszym stabym zachowaniu notowan doszto do odbicia, ktére jest
kontynuowane. Celem grupy jest rozwdj poprzez inwestycje w
rozwigzania w zakresie infrastruktury energetycznej (ciepto i chtodzenie,
wytwarzanie  energii, rozwigzania  zwigkszajagce  efektywnosc),
infrastrukture eMobility i woddr. Spdtka moze korzysta¢ ze zmian
strukturalnych w zakresie inwestycji w sieci elektroenergetyczne w
Europie, zwtaszcza w Niemczech.

TotalEnergies (podmiana za EDF w zwiazku z wycofaniem z gietdy) to
multienergetyczna firma z siedziba we Francji, ktéra dziata w czterech
segmentach biznesowych: Upstream (poszukiwanie i wydobycie ropy
naftowej i gazu ziemnego), Integrated Gas, Renewables and Power
(biznes LNG i energetyka), rafinacja i chemia (konwersja ropy naftowej na
produkty rafinowane, takie jak benzyna, olej napedowy czy etylen) oraz
Marketing & Services (handel produktami, stacje paliw). Koncern
zatrudnia ok. 100 tys. pracownikéw i dziata w ponad 130 krajach. Spétka,
podobnie jak cata branza zmaga sie obecnie z presjg na marze rafinaryjne.

Carrefour to wywodzaca sie z Francji, jedna z najwiekszych w Europie
oraz w Brazylii sieci handlowych. Czynnikami ryzyka wptywajacymi na
wyniki s3 spowolnienie konsumpcji i utrzymanie presji kosztowych.
Inwestorzy zwracaja réwniez uwage na stabszy performance w Brazylii z
uwagi na integracje przejetej sieci Grupo Big i trwajacy dtuzej od
oczekiwan jej restrukturyzacje. Ponadto na rynku we Francji, mniejsza
inflacja cen zywnosci wptyneta na zwiekszong presje konkurencyjng, co
moze w krdtkim terminie cigzy¢ na wynikach.

= BNP PARIBAS
938 BIURO MAKLERSKIE

Bank
zmieniajacego sie
$wiata

31



Koszyk
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Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)
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scenariuszu dla najblizszej

obserwacji

Bariera kuponu w danej

obserwacji
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Potencjat wzrostu/spadku wg 6,77%

Konsensusu rynkowego
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Komentarz:

Mercedes-Benz Group AG (wcze$niej Daimler AG) posiada w portfolio trzecig co do wielkosci marke samochoddéw luksusowych na swiecie —
Mercedesa. Z uwagi na nizszy popyt oraz presje konkurencyjng azjatyckich producentéw, spdtka zrewidowata plany dotyczgce petnego przejscia
na produkcje wyfacznie aut o napedzie alternatywnym co zostato odebrane pozytywnie przez rynek (efektem nizsze koszty inwestycji w krotkim
terminie). W sektorze automotive najwiekszym ryzykiem pozostaja wolumeny z uwagi na niekorzystne warunki dla konsumpgji (inflacja, wysokie
stopy procentowe, presja cenowa, w szczegdlnosci ze strony chinskich producentéw). Marki premium posiadajg wiekszg zdolno$¢ przenoszenia
kosztéw na odbiorcow koncowych, czego potwierdzeniem byly wyniki ostatnich kwartatéw, gdzie wzrost cennikéw pozostawat mocnym
wsparciem dla rezultatéw. Jednak rosnaca presja chiriskich marek premium moze wzbudza¢ niepewnos¢ co do przysztych wolumenow.

Kering SA to wywodzaca sie z Francji spdtka skupiajgca w swoim portfolio luksusowe marki. Jak na razie gorzej od oczekiwan performuje gtéwna
marka grupy, czyli Gucci — poprawa produktu po dotgczeniu nowego szefa designu spodziewana jest dopiero w 2025 r.. Na razie jednak kurs akcji
moze zachowywac sie gorzej od rynku w zwigzku z oczekiwaniem inwestoréw na pierwsze efekty zapowiadanej poprawy. PAki co tych jeszcze nie
wida¢ — wstepne oczekiwania zarzadu na 2024 r. byty gorsze od oczekiwan, a w marcu Kering podat guidance na 1Q’24, ktéry rowniez byt
wyraZznie ponizej prognoz rynkowych, a ponownie prognozy zarzadu po 2Q’24 na drugie potrocze’24 réwniez okazaty sie by¢ gorsze od
oczekiwan. Spétce nie sprzyja takze wyrazne spowolnienie koniunktury w branzy débr luksusowych, co obserwujemy w wynikach catego sektora
w ostatnich kwartatach.

Meta Platforms Inc (dawniej: Facebook Inc) jest wtascicielem najwiekszego portalu spotecznosciowego Facebook z 2,5 mld aktywnych
uzytkownikéw miesiecznie. Od koncowki 2022 r. obserwujemy dynamiczny trend wzrostowy, po wczesniejszej wyprzedazy akcji, ktdra byta
powigzana z negatywnym otoczeniem wokot spotek technologicznych oraz negatywnymi zaskoczeniami wynikowymi. Jednak ostatnio spdtka
pozytywne zaskakuje. Zysk na akcje w 3Q’"24 siegnat 6,03 USD, znaczaco przekraczajgc oczekiwania rynku, ktéry obstawiat wynik na poziomie 5,25
USD. Inwestorzy pozytywnie postrzegaja perspektywy spotki z uwagi na mozliwosci jakie oferuje sztuczna inteligencja, w ktdrag mocno inwestuje
Meta.
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Komentarz:

Meta Platforms Inc (dawniej: Facebook Inc) jest wtascicielem najwigkszego
portalu spotecznosciowego Facebook z 2,5 mld aktywnych uzytkownikow
miesigcznie. Od koncéwki 2022 r. obserwujemy dynamiczny trend
wzrostowy, po wczesniejszej wyprzedazy akcji, ktora byta powigzana z
negatywnym otoczeniem wokot spotek technologicznych oraz negatywnymi
zaskoczeniami wynikowymi. Jednak ostatnio spotka pozytywne zaskakuje.
Zysk na akcje w 3Q’24 siegnat 6,03 USD, znaczgco przekraczajgc oczekiwania
rynku, ktéry obstawiat wynik na poziomie 5,25 USD. Inwestorzy pozytywnie
postrzegaja perspektywy spotki z uwagi na mozliwosci jakie oferuje sztuczna
inteligencja, w ktérg mocno inwestuje Meta.

Honda Motor Co Ltd wywodzi sie z Japonii i opracowuje, produkuje i
sprzedaje motocykle oraz samochody na catym S$wiecie. Globalny wzrost
gospodarczy powinien dodatkowo spowodowac 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.

PepsiCo Inc to amerykanska spotka spozywcza dziatajgca na catym swiecie.
Spotka 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. Z uwagi
na wzrost stoép procentowych oraz obawy o wptyw na popyt na zywnosé
lekéw typu GLP-1 (przeciwko otytosci) akcje spotek z sektora zachowywaty sie
w ciggu ostatnich kwartatéw relatywnie gorzej od rynku.

Qualcomm Inc to amerykariska spdétka bedaca  producentem
pétprzewodnikéw i sprzetu telekomunikacyjnego. Dalszy rozwdj urzadzen
mobilnych oraz nowoczesnych technologii jak big data, chmura, Internet
Rzeczy powinny sprzyja¢ popytowi na produkty Spétki w dtugim terminie. W
ostatnich kwartatach inwestorzy obawiali sie wptywu spowolnienia
gospodarczego na popyt na mikrochipy, szczegdlnie w obszarze telefondéw, co
byto widoczne w spadku sprzedazy spoétki. Z drugiej strony pozytywnie
oceniamy dziatania w kierunku dywersyfikacji portfela produktow w
kierunkach takich jak automotive, przemyst albo 0T, a popyt na telefony
powinien sie poprawia¢ z uwagi na wprowadzanie nowych telefonow
obstugujacych modele Al.

Roche Holding AG to wywodzaca sie ze Szwajcarii spétka z branzy
farmaceutycznej, ktéra dziata na catym Swiecie w ramach dwdch segmentéw:
farmaceutycznego i diagnostycznego. Ponadto, dostarcza instrumenty
diagnostyczne, odczynniki, materiaty eksploatacyjne i zestawy testowe do
zastosowania w roznych dziatach opieki zdrowotnej. Portfolio produktowe
opublikowane we wrzes$niu 2023r. nie prezentowato nowego przetomu
jednak sugeruje skupienie sie na osiggnieciu sukcesu i moze by¢
niedoszacowane przez rynek. Zarzad przekonuje, ze 2024r. bedzie najwiekszy
w historii w segmencie diagnostyki.
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Odlegtosé ceny biezacej do
bariery kuponu

100% wartosci poczatkowej

-34,16% -20,10% 9,82%

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

-0,11% 15,56%

Komentarz:

Geely Automobile Holdings Ltd jest jednym z gtéwnych producentéw samochoddéw w Chinskiej Republice Ludowej. Spétka kontynuuje strategie
zrownowazenia portfolio produktéw, tym samym z roku na rok rosnie udziat modeli typu SUV. Wsparciem w tym zakresie oraz w opracowaniu
gamy aut z wyzszej potki cenowej pozostaje doswiadczenie oraz know how marki Volvo, ktéra 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.

W okresie 2021-2023 kurs mocno tracit z uwagi na kilka czynnikéw (restrykcje covidowe, zmiana regulacji dotyczaca doptat do EV w Chinach,
dostep do poétprzewodnikéw, spowolnienie w Chinach). Wydaje sig, ze notowaniom cigzy¢ moze rowniez relatywnie skomplikowana struktura
powigzan z innymi podmiotami (partnerstwa strategiczne, wymiany technologii itp.).

Wigkszo$¢ powyzszych czynnikdw jest juz przesztoscig, otoczenie gospodarcze powinno sie poprawia¢, a dodatkowo wida¢ cheé chinskich wtadz
do wsparcia rodzimego sektora automotive na rynkach zagranicznych. Zysk netto po 9M2024 wzrést ponad 5x r/r (poprawa wolumendw, koszty
w ryzach), a prognozy dla wolumendw na lata kolejne pozostaja dwucyfrowe dzieki rosngcemu popytowi na pojazdy EV oraz wprowadzaniu
nowych modeli.

Anglo American PLC jest globalnym liderem w sektorze wydobywczym, z ekspozycja na wydobycie diamentdw, platyny, wegla, rud zelaza, metali
nieszlachetnych oraz innych surowcéw przemystowych. Anglo American pozostaje najwiekszym na swiecie producentem platyny i diamentow
(poprzez swoje spotki zalezne Anglo Platinum i De Beers).

Cecha wyrdzniajacg 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 przyspieszajaca transformacja energetyczng. Obecnie 43%
wydobywanych surowcdw posiada ekspozycje na pozytywne przemiany w zakresie energetyki. Oczekiwane poluzowanie warunkdédw monetarnych
moze wspiera¢ odbudowe inwestycji w OZE.

Ostatnie miesigca przyniosty spadek notowan z uwagi spadajace ceny surowcéw przemystowych, co byto wynikiem m.in. obaw o gtebokos¢
spowolnienia gospodarczego oraz nadal brak istotniejszej poprawy w zakresie odczytéw makroekonomicznych, gtéwnie w zakresie przemystu.
Spdtka wchodzi na $ciezke gruntownej restrukturyzacji skupiajgc sie bardziej na miedzi oraz rudach zelaza.

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. Spotka
prowadzi réwniez dziatalno$¢ w zakresie pomiaréw energii oraz przesytania energii odnawialnej na duze odlegtosci za posrednictwem potaczen
migdzysystemowych.
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Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca 2493

Odlegtosé ceny.hlezqcej do 201%
bariery kuponu
Potencjat wzrostu/spadku wg

-0,1%
Konsensusu rynkowego
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27-05-2025 (173 dni, nr 4)

8% +autocall

100% wartosci poczatkowej
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Komentarz:

Anglo American PLC jest globalnym liderem w sektorze wydobywczym, z
ekspozycja na wydobycie diamentdw, platyny, wegla, rud zelaza, metali
nieszlachetnych. Grupa kontynuuje ograniczanie inwestycji oraz aktywéw
w zakresie wydobycia wegla na rzecz surowcéw, dla ktérych wzrasta
zapotrzebowanie wraz z przyspieszajacy transformacjg energetyczng.
Ostatnie miesigca przyniosty spadek notowari z uwagi spadajgce ceny
surowcéw przemystowych, co byto wynikiem m.in. obaw o gtebokosé
spowolnienia gospodarczego oraz nadal brak istotniejszej poprawy w
zakresie odczytéw makroekonomicznych, gtéwnie w zakresie przemystu.
Spétka wchodzi na $ciezke gruntownej restrukturyzacji skupiajac sie
bardziej na miedzi oraz rudach zelaza.

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

Nintendo Co Ltd jest japoriska firmg elektroniki uzytkowej i gier wideo z
siedzibg w Kioto. Wyniki za 3Q24 okazaty sig nieco stabsze od oczekiwan,
a zysk operacyjny spadt o 29% y/y, co byto 7% ponizej konsensusu.
Zawiodta takze sprzedaz konsoli Switch, ktéra osuneta sie¢ o 11% y/y.
Spdtka obnizyta takze guidance na wyniki w catym roku.

Sanofi to francuska spétka z sektora farmaceutycznego. 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 zostaé wzmocniony wraz ze wzrostem
Swiadomosci zdrowotnej po doswiadczeniach epidemii COVID-19. Wyniki
za 3Q24 okazaly sie powyzej konsensusu i byty wspierane szybszym
wporwadzeniem Beyfortus i szczepionki przeciwko grypie.

Tencent Holdings Ltd - to wywodzacy sie z Chin holding inwestycyjny,
ktory dostarcza szerokie portfolio produktéw oraz ustug w zakresie
nowych technologii. Przecena akcji wynika z pogorszenia sentymentu
wobec chiriskich spoétek technologicznych w zwigzku z dziatalnoscia
chinskich wtadz, ktére dazg do wigkszej kontroli krajowych gigantow. W
ostatnim czasie nastawienie witadz do rynku gier zmienia sie na
pozytywne i do sprzedazy dopuszczane sg kolejne tytuty. Niemniej jednak
zarzad nie widzi wptywu regulacji na poziomie strukturalnym na biznes w
dtugim terminie. Takie ryzyko dostrzega jednak rynek co wraz z
opdznieniami w wydawaniu gier cigzy notowaniom. Wyniki za 3Q24
okazaty sie na poziomie konsensusu. Segment gier online wzrést o 12,3%
y/y.
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Koszyk
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Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwaciji)

BMW Adidas

5Y(2026-06-29)

02-07-2025 (209 dni, nr 4)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

3,2% +autocall

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca 75,08 32,13 239,60

100% wartosci poczatkowej

Odlegtosé ceny.blezacej do 19,09% 1,05% 32,14%
bariery kuponu
Potencjat wzrostu/spadku wg 14,42% 25.90% 3,84%

Konsensusu rynkowego

Komentarz:

BMW AG to wywodzacy sie z Niemiec jeden z najwiekszych producentéw aut osobowych. Spétka sprzedaje pojazdy m.in. pod markag BMW, MINI
oraz Rolls-Royce oraz BMW Motorrad. Spdtka jest pozycjonowana na drugim miejscu po Mercedesie pod wzgledem wolumendw sprzedazy aut z
segmentu premium. Spodtka 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. Mimo mocnej intensyfikacji planéw inwestycyjnych oraz celéw spétki (do 2030 roku
pozostaje uzyskanie 50% udziatu w sprzedazy aut o napedzie elektrycznym (BEV)), w ostatnich miesigcach spétka mocno stonowata swdj
optymizm, podobnie jak caty sektor. Na drodze do powyzszego stanat popyt ponizej oczekiwan oraz mocna presja konkurencyjna chinskich oraz
amerykanskich producentéw, z naciskiem na tych pierwszych. Same wyniki 3Q24 nie byty zte, ale ich struktura moze juz martwi¢, gdzie wyniki na
kluczowych segmentach okazaty sie ponizej oczekiwan. Dodatkowo spétce cigzy kwestia wad w systemie IBS (uktadu hamulcowego, co moze
generowad jeszcze dodatkowe koszty. Spétce mogg cigzy¢ potencjalne amerykanskie cta, z kolei z uwagi na duzy udziat lokalnej produkcji w
Chinach, spétka wyrdznia sie na tle innych producentéw OEM z Europy.

Twitter Inc: w wyniku delistingu spétki, do ktérego doszto 27 pazdziernika 2022 roku, zgodnie z zapisami w prospekcie produktu, spotka Twitter
zostata zamieniona na spotke o podobnym profilu biznesowym — Pinterest z uwzglednieniem odpowiednich korekt dla poziomu bariery autocall
oraz kuponu.

Pinterest Inc obstuguje jedng z najwiekszych sieci spotecznosciowych na swiecie. Spdtka mocno inwestuje we wsparcie twdrcéw na platformie
(m.in. tresci wideo, AR/VR) oraz wigczenia elementu e-commerce do aplikacji. Spadek notowar od potowy 2021 r. byt pochodng korekty catej
grupy mniejszych spotek technologicznych, ktére mocno zyskiwaty w 2020 r. z uwagi na pandemie COVID-19. Inwestorzy obawiali sie rowniez
spowolnienia rynku reklamy w wyniku pogorszenia sie koniunktury gospodarczej. Z drugiej strony odbicie notowan od 2023 r. to zastuga poprawy
postrzegania sektora technologicznego wsrdd inwestoréw, a takze dziatan spdtki w kierunku optymalizacji sprzedazy reklam oraz monetyzacji
ustug dla oferujacych produkty na platformie. Dziatania te wida¢ w poprawie dynamik wzrostu liczby uzytkownikéw i sredniego przychodu per
uzytkownik oraz znacznej poprawie wynikdéw w ostatnich kwartatach. Spadek kursu po wynikach za 2Q’24 byt natomiast spowodowany
Outlookiem zarzadu na 3Q, ktdry okazat sie by¢ ponizej rynkowych prognoz.

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. Biznes w 2022 r. byt pod presja problemoéw z zaopatrzeniem w towar (lockdowny w Chinach, problemy z taricuchami
logistycznymi). Adidas ponidst tez dodatkowe koszty zakoriczenia wspétpracy z Kanye Westem, ktérego marka Yeezy odpowiadata za ok. 8%
przychoddéw firmy. Po ,przejSciowym” roku 2023, kiedy to zarzad dokonywat dziatan restrukturyzacyjnych, guidance spétki méwi o wyraznym
odbiciu wynikow w 2024 r. (wspieranym m.in. przez zawody Euro albo Igrzyska Olimpijskie) i kontynuacji poprawy rentownosci do 2026 r. (m.in.
nowe produkty, optymalizacja zapaséw, lepsza koniunktura konsumencka). Poprawa wynikdw jest realizowana w 2024 r., a zarzad spotki
podnidst prognozy catoroczne po publikacji raportu za 2Q’24 jak i za 3Q’24.

BMW e Adidas
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Czas trwania

5Y(2026-06-26)
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja

) _ . 02-07-2025 (209 dni, nr 4)
(liczba dni, nr obserwaciji)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

8,0% +autocall

Bariera kuponu w danej

100% wartosci tkowej
PEEEd] 00% wartosci poczatkowej

Cenabiezaca 445,68 76,90 64,11 165,49

28,6%

Odlegtos¢ ceny biezacej do 26,3% 17,2% 10,4% 13.3%
bariery kuponu
Potencjat wzrostu/spadku wg 12,5% 11,9% 21% 11%

Konsensusu rynkowego
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Komentarz:

Microsoft (za Activision Blizzard) to wywodzaca sie ze Standéw
Zjednoczonych najwiegksza na $wiecie firma dostarczajgca rozwigzania z
zakresu IT oraz rozrywki. Microsoft stat sie w ostatnim czasie jednym z
Swiatowych lideréw rozwigzan w obszarze cloud-computing z szeroka
paleta ustug PaaS/laaS (infrastruktura/platforma jako ustuga) oraz
platformg Azure. Wyniki Microsoftu w 3Q’24 okazaty si¢ powyzej
oczekiwan analitykdw, dzieki dziatalnosci firmy w zakresie infrastruktury
chmurowej Azure rozwijata sie szybciej niz przewidywano.

BMW AG to wywodzacy sie z Niemiec jeden z najwiekszych producentéw
aut osobowych. W ostatnich miesigcach spétka mocno stonowata swoj
optymizm w zakresie EV, podobnie jak caly sektor. Na drodze do
powyzszego stangt popyt ponizej oczekiwari oraz mocna presja
konkurencyjna chiniskich oraz amerykanskich producentéw, z naciskiem
na tych pierwszych. Same wyniki 3Q24 nie byty zte, ale ich struktura moze
juz martwic, gdzie wyniki na kluczowych segmentach okazaty sie ponizej
oczekiwan. Dodatkowo spétce cigzy kwestia wad w systemie IBS (uktadu
hamulcowego, co moze generowal jeszcze dodatkowe koszty. Spotce
moga cigzy¢ potencjalne amerykariskie cta, z kolei z uwagi na duzy udziat
lokalnej produkcji w Chinach, spdtka wyrdznia sie na tle innych
producentéw OEM z Europy.

eBay Inc jest wtascicielem jednej z najwiekszych na $wiecie platform
handlu online. Spétka skupia sie na od$wiezeniu 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 przewazajg jednak obawy o spowolnienie wzrostu
konsumpcji i sprzedazy online po mocnych wynikach w 2020-21 (wysoka
baza z uwagi na COVID-19 i lockdowny), a spétka jest pod presja rosnacej
konkurencji chifskich graczy (Temu, Shein).

Electronics Arts to jeden z najwiekszych na S$wiecie zewnetrznych
wydawcoéw gier wideo. Spotka w najblizszych latach powinna czerpaé
korzysci z rosngcego rynku gier video, dla ktérego wsparciem pozostaje
nowa generacja konsol, ozywienie w segmencie PC oraz rosnacy rynek
gier mobilnych. W 2023r. spdtce dalej mogg cigzy¢ przerwane taricuchy
dostaw, jednak posiada ona silny pipeline gier oraz sprzedaz
dotychczasowych produkcji (FIFA, Apex Legends, Need for Speed, Sims,
rozwoj gier mobilnych). Wyniki za 3Q24 okazaty sie powyzej oczekiwan i
byty gtéwnie wspierane przez Madden NFL.

ING Group to holenderski bank dziatajgcy w segmencie detalicznym oraz
komercyjnym. Bank prowadzi dziatalno$¢ w ponad 40 krajach na catym
Swiecie, gtownie w Holandii, Belgii i Niemczech. Okres wysokich stop
procentowych w strefie euro pomagat generowa¢ wysoki wynik
odsetkowy. Mimo obnizek stop przez Europejski Bank Centralny, wyniki
ING Group pozostajg dobre.
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Mercedes-Benz Group AG Volkswagen

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

4Y(2025-07-02)

Najblizsza obserwacja

) _ . 02-01-2025 (28 dni, nr 42)
(liczba dni, nr obserwaciji)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

14,70% + autocall

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca

80% warto$ci poczatkowej

Komentarz:

Ostatnie kwartaty w europejskim sektorze automotive to zdecydowana przewaga negatywnych czynnikéw (Covid, zerwane tacuchy dostaw,
rosnace koszty energii oraz pracownicze) oraz wyzwan inwestycyjnych zwigzanych z jednej strony z naciskami regulatoréw UE, a z drugiej z
proba gonienia technologicznego oraz kosztowego producentéw z Azji. O ile w ostatnich miesigcach optymizm co do tempa przejscia na
catkowita sprzedaz pojazdéw BEV przez europejskich producentéw przygast, o tyle konkurencja z Chin oraz USA nie préznuje, co odbija sie na
wolumenach oraz cenach jednostkowych pojazdéw. Jednoczesnie wiszaca na horyzoncie wojna celna z USA oraz z Chinami wtasnie w zakresie
aut wzbudza dodatkowa niepewnos¢ co do przysztych wolumenéw sprzedazy, tym bardziej w otoczeniu spowolnienia gospodarczego oraz
zmian politycznych w Europie (FR, DE, wojna UA-RU).

Mercedes-Benz Group AG (wczesniej Daimler AG) posiada w portfolio trzecig co do wielkosci marke samochodéw luksusowych na swiecie —
Mercedesa. Z uwagi na nizszy popyt oraz presje konkurencyjng azjatyckich producentéw, spotka zrewidowata plany dotyczace petnego przejscia
na produkcje wytgcznie aut o napedzie alternatywnym co zostato odebrane pozytywnie przez rynek (efektem nizsze koszty inwestycji w krotkim
terminie). W sektorze automotive najwigkszym ryzykiem pozostajg wolumeny z uwagi na niekorzystne warunki dla konsumpcji (inflacja, wysokie
stopy procentowe, presja cenowa, w szczegdlnosci ze strony chifskich producentéw). Marki premium posiadajg wieksza zdolno$¢ przenoszenia
kosztéw na odbiorcow koncowych, czego potwierdzeniem byly wyniki ostatnich kwartatéw, gdzie wzrost cennikéw pozostawat mocnym
wsparciem dla rezultatéw. Jednak rosnacg presja chinskich marek premium moze wzbudza¢ niepewnosc¢ co do przysztych wolumendw.

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 posiad akcje doktadnie 1 akcje Daimler Trucks. Fi 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 najwigkszych na swiecie producentéw samochoddw, z roczng sprzedazg przekraczajgcg 10 min pojazdéw. Po
nabyciu Seata pod koniec lat 80., nastepnie Skody, a ostatnio luksusowych marek Lamborghini, Bentley, Bugatti i Porsche, portfolio spotki
obejmuje praktycznie wszystkie segmenty rynku, od aut z nizszej pétki cenowej po luksusowe samochody. Grupa produkuje réwniez pojazdy
uzytkowe z markami Scania oraz MAN na czele.

W ostatnich miesigcach obawy wzbudzaty nizsze wolumeny sprzedazowe z uwagi na nizszy popyt. Dodatkowa presje stanowi konkurencja z Chin,
w szczegdlnosci w modelach z napedem alternatywnym. Pod presja znajdowaty sie réwniez marze z uwagi na rosngce koszty materiatow,
pracownicze oraz koszty finansowania. O ile spdtka jest bliska osiggniecia zaktadanej efektywnosci (w duzej mierze rezultat cieé¢ kosztéw
pracowniczych), o tyle konkurencja (Chiny, USA) oraz potencjalne cta z USA mogg cigzy¢ wolumenom. Kluczowe mogg by¢ réwniez wybory w DE i
oczekiwane wsparcie nowego rzadu dla catego sektora. Wydaje sie jednak, ze notowania zdyskontowaty w duzej mierze skrajnie negatywny
scenariusz, co w przypadku pozytywnego rozstrzygniecia np. w zakresie cel, czy wsparcia rzgdu DE moze przynie$¢ odreagowanie w catym
sektorze.
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Komentarz:

Amazon.com Inc jest spotka technologiczng prowadzacy najwiekszg na
Swiecie platforme handlu e-commerce oraz ustug IT $wiadczonych w
chmurze (AWS). Obawy inwestoréw o potencjalne zmniejszenie udziatu
zakupéw internetowych po wygasnieciu pandemii COVID-19, rosngca
presja  kosztowa i optymalizacje kosztowe klientéw rozwigzan
chmurowych (AWS) negatywnie wptywaty na sentyment wzgledem spétki
w 2022 r. Z drugiej strony spdtka dokonata ciecia kosztéw w wybranych
obszarach dziatalnosci, co przyniosto juz wymierne efekty w ostatnich
kwartatach, dodatkowo na horyzoncie zarzad widzi odbicie popytu w
segmencie AWS, m.in. z uwagi na rozwdj ustug Al.

AXA SA nalezy do globalnej grupy ubezpieczeniowej wywodzacej sie z
Francji. Obecnie AXA SA rozwija segment ubezpieczert dla duzych i
srednich firm oraz nietypowych ryzyk specjalistycznych poprzez przejecie
w 2018 roku amerykanskiej spotki XL. Zarzad zobowigzat sie zapewnié
akcjonariuszom wieksze zyski i zwroty do 2026 r. poprzez rozwdj bazy
klientéw, automatyzacje procesdw i redukcje kosztéw pracy. Spoétka
regularnie dzieli sie z akcjonariuszami wypracowanym zyskiem.

Mitsubishi Electric Corp jest wiodgcym 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 pétprzewodniki i
panele LCD oraz 5) sprzet AGD.

Stora Enso Oyj to firiska spotka dziatajgca w branzy opakowan, papieru,
biomateriatéw oraz innych produktdw z drewna. W ostatnich miesigcach
popyt na celuloze oraz papier stopniat, co przetozyt sie na nizsze ceny. W
ostatnich kwartatach otoczenie rynkowe wymuszato na spétce ciecie
kosztéw oraz transformacje mixu produktowego. Powyzsze byto jednak
utrudnione z uwagi na wysokie zadtuzenie, co przetozyt sie na plan
sprzedazy 12% udziatéw w lasach szwedzkich. Wyniki 3Q24 okazaly sie
mocno ponizej oczekiwan (spadajace ceny miazgi), natomiast zarzad
wskazat na spadajacy popyt, co przetozyto sie na spadek notowania.
Volkswagen jest jednym z najwiekszych na $wiecie producentéw
samochoddw. W ostatnich miesigcach obawy wzbudzaty nizsze wolumeny
sprzedazowe z uwagi na nizszy popyt. Dodatkowa presje stanowi
konkurencja z Chin, w szczegélnosci w modelach z napedem
alternatywnym. Pod presjg znajdowaty sie réwniez marze z uwagi na
rosngce koszty materiatdw, pracownicze oraz koszty finansowania. O ile
spotka jest bliska osiggniecia zaktadanej efektywnosci (w duzej mierze
rezultat cie¢ kosztéw pracowniczych), o tyle konkurencja (Chiny, USA) oraz
potencjalne cta z USA moga cigzy¢ wolumenom. Kluczowe moga by¢
réwniez wybory w DE i oczekiwane wsparcie nowego rzadu dla catego
sektora. Wydaje sie jednak, ze notowania zdyskontowaty w duzej mierze
skrajnie  negatywny scenariusz, co w przypadku pozytywnego
rozstrzygniecia np. w zakresie cel, czy wsparcia rzgdu DE moze przynie$¢
odreagowanie w catym sektorze
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Komentarz:

Volkswagen AG jest jednym z najwigkszych na Swiecie producentéw samochoddw, z roczng sprzedazg przekraczajgcg 10 min pojazdéw. W
przysztosci wsparciem wynikéw moze by¢ dynamiczny rozwdj portfolio aut o napedach niskoemisyjnych, w tym elektrycznych — obecnie koncern
pozostaje liderem elektryfikacji w branzy.

W ostatnich miesigcach obawy wzbudzaty nizsze wolumeny sprzedazowe z uwagi na nizszy popyt. Dodatkowg presje stanowi konkurencja z Chin,
w szczegdlnosci w modelach z napedem alternatywnym. Pod presja znajdowaty sie réwniez marze z uwagi na rosnace koszty materiatow,
pracownicze oraz koszty finansowania. O ile spdtka jest bliska osiggniecia zaktadanej efektywnosci (w duzej mierze rezultat cieé¢ kosztéw
pracowniczych), o tyle konkurencja (Chiny, USA) oraz potencjalne cta z USA mogg cigzy¢ wolumenom. Kluczowe mogg by¢ réwniez wybory w DE i
oczekiwane wsparcie nowego rzadu dla catego sektora. Wydaje sie jednak, ze notowania zdyskontowaty w duzej mierze skrajnie negatywny
scenariusz, co w przypadku pozytywnego rozstrzygniecia np. w zakresie cel, czy wsparcia rzgdu DE moze przynie$¢ odreagowanie w catym
sektorze

Ubisoft Entertainment SA to francuski niezalezny producent oraz wydawca gier video mieszczacy si¢ w TOP3 na $wiecie oraz z pozycja lidera w
Europie, gdyz konkurenci wywodza sie gtéwnie z USA oraz Azji. Spétka generuje wigkszos¢ przychoddw ze sprzedazy wtasnych produktéw za
posrednictwem kanatéw sprzedazy detalicznej i online, natomiast wsréd urzadzer dominujg gry przeznaczone konsole, na ktérych generowane
jest ponad 80% przychodéw segmentu. Kluczowe serie tytutowe w portfolio to miedzy innymi Assassin's Creed, Far Cry, Watch Dogs, Just Dance,
Tom Clancy, Rayman and the Rabidds. We wrze$niu u.r. akcje zanotowaty mocng przecene na wies¢ o przejeciu znacznie wiekszego udziatu przez
Tencent, niz poczatkowo zaktadano. Walorowi cigzyty stabsze wyniki ostatnich kwartatéw, ponadto Spétka na poczatku 2023 r. zdecydowata o
wygaszeniu kolejnych trzech projektéw. Wyniki za 4Q23 okazaty sie stabsze od oczekiwan.

Netflix Inc. to amerykanski dostawca platformy streamingowej pod t3 samg nazwg na urzgdzenia stacjonarnych oraz mobilnych. Spétka
pozostaje liderem w branzy, a popularnos¢ zdobyta dzieki wysokiej efektywnosci w zakresie personalizacji tresci dla poszczegdlnych
uzytkownikéw. Dzigki temu przychody z reklam stale rosng, co pozwala wypracowywac¢ wyniki lepsze od prognoz. Netflix pokonat konsensus
analitykow dotyczacy zysku na akcje w kazdym z trzech ostatnich kwartatéw (1Q ,2Q, 3Q’24). Najwiekszy na Swiecie serwis streamingowy
pozyskat w 3Q'24 pie¢ milionéw nowych abonentéw, a taczna liczba siegneta 282,7 min. To jeszcze bardziej umacnia pozycje Netflixa w branzy.
Sukces przypisuje sie strategicznym zmianom wprowadzonym pod koniec 2022 r., obejmujagcym wprowadzenie tariszego cztonkostwa z
reklamami i ograniczenie udostepniania haset, co pomogto firmie zdoby¢ 60 miliondw subskrybentéw w ciggu dwéch lat.
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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. Z wypowiedzi
zarzadu wynika, ze sprzedaz iPhone'a 16 przewyzszyta poprzednie modele.
Wyniki Apple za czwarty kwartat roku fiskalnego 2023/24 (3Q'24) pobity
oczekiwania Wall Street dotyczgce przychodéw i zysku na akcje, ale zysk
netto spadt po tym, jak firma zaptacita jednorazowa optate w ramach
decyzji podatkowej w Europie..

Deutsche Telekom AG - jest jednym z najwigkszych dostawcéw ustug
telekomunikacyjnych w Europie i wiodgcym globalnym dostawcy
zintegrowanych ustug telekomunikacyjnych, réwniez dla odbiorcow
biznesowych. Deutsche Telekom posiada 44% udziatéw w T-Mobile USA,
ktora potaczyta sie ze Sprint, stajac sie trzecim operatorem komérkowym
w Stanach Zjednoczonych.

Merck & Co Inc spétka 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
2023 r. bedzie nowy lek przeciwko COVID-19 (molnupiravir). Lepsze wyniki
za 4Q23 byty wspierane przez lek Keytruda z segmentu onkologicznego.

Mitsubishi Electric Corp jest wiodgcym 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 poétprzewodniki i
panele LCD oraz 5) sprzet AGD.

S jest globalnym liderem sprzedazy licznych sprzetéw
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gospodarstwa domowego, jak réwniez bardziej zaawansowanych
produktow elektronicznych. Po najstabszym (1Q’23) kwartale od 2009 r.
spotka poinformowata o cieciu produkcji pamieci, co zostato pozytywnie
przyjete przez rynek (poprawa bilansu podazy i szansa na wyzsze ceny). W
nastepnych kwartatach obserwujemy stopniowg poprawe sytuacji na
rynku — zwiekszenie popytu na pamieé oraz chipy (inwestycje w nowe
serwery Al) przy stabilizacji na rynku smartfondw.
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Komentarz:

Volkswagen AG jest jednym z najwiekszych na swiecie producentéw samochoddw. W przysztosci wsparciem wynikdw powinien byé dynamiczny
rozwdj portfolio aut o napedach niskoemisyjnych, w tym elektrycznych — obecnie koncern pozostaje liderem elektryfikacji w branzy. jest jednym
z najwiekszych na Swiecie producentéw samochoddéw. W przysztosci wsparciem wynikdw powinien by¢é dynamiczny rozwdj portfolio aut o
napedach niskoemisyjnych, w tym elektrycznych — obecnie koncern pozostaje liderem elektryfikacji w branzy. jest jednym z najwiekszych na
$wiecie producentéw samochoddw.

W ostatnich miesigcach obawy wzbudzaty nizsze wolumeny sprzedazowe z uwagi na nizszy popyt. Dodatkowg presje stanowi konkurencja z Chin,
w szczegdlnosci w modelach z napedem alternatywnym. Pod presja znajdowaty sie réwniez marze z uwagi na rosngce koszty materiatow,
pracownicze oraz koszty finansowania. O ile spétka jest bliska osiggniecia zaktadanej efektywnosci (w duzej mierze rezultat cigé kosztéw
pracowniczych), o tyle konkurencja (Chiny, USA) oraz potencjalne cta z USA mogg cigzy¢ wolumenom. Kluczowe moga by¢ réwniez wybory w DE i
oczekiwane wsparcie nowego rzadu dla catego sektora. Wydaje sie jednak, ze notowania zdyskontowaty w duzej mierze skrajnie negatywny
scenariusz, co w przypadku pozytywnego rozstrzygniecia np. w zakresie cel, czy wsparcia rzgdu DE moze przynie$¢ odreagowanie w catym
sektorze

Pinterest Inc obstuguje jedng z najwiekszych sieci spotecznosciowych na swiecie. Spdtka mocno inwestuje we wsparcie twdrcéw na platformie
(m.in. tresci wideo, AR/VR) oraz wigczenia elementu e-commerce do aplikacji. Spadek notowari od potowy 2021 r. byt pochodng korekty catej
grupy mniejszych spotek technologicznych, ktére mocno zyskiwaty w 2020 r. z uwagi na pandemie COVID-19. Inwestorzy obawiali sie réwniez
spowolnienia rynku reklamy w wyniku pogorszenia sie koniunktury gospodarczej. Z drugiej strony odbicie notowan od 2023 r. to zastuga poprawy
postrzegania sektora technologicznego wsrdd inwestorow, a takze dziatar spétki w kierunku optymalizacji sprzedazy reklam oraz monetyzacji
ustug dla oferujacych produkty na platformie. Dziatania te wida¢ w poprawie dynamik wzrostu liczby uzytkownikdw i sredniego przychodu per
uzytkownik oraz znacznej poprawie wynikéw w ostatnich kwartatach. Spadek kursu po wynikach za 2Q’24 byt natomiast spowodowany
Outlookiem zarzadu na 3Q, ktdry okazat sie by¢ ponizej rynkowych prognoz.

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. Z wypowiedzi
zarzadu wynika, ze sprzedaz iPhone'a 16 przewyzszyta poprzednie modele. Wyniki Apple za czwarty kwartat roku fiskalnego 2023/24 (3Q’24)
pobity oczekiwania Wall Street dotyczace przychoddw i zysku na akcje, ale zysk netto spadt po tym, jak firma zaptacita jednorazowa optate w
ramach decyzji podatkowej w Europie..
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Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwaciji)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Kapitalna Pigtka

BASF

43,71

-47,8%

Qualcom

BMW Honda

5Y(2026-09-29)

01-10-2025 (300 dni, nr4)

8% +autocall

100% wartosci poczatkowej

75,08 1284 163,14

-11,7% 11,9% 21,1%

40,0% 23,2%

Shell
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24,8%
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Royal Dutch Shell PLC
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Komentarz:

BASF SE wywodzi sig z Niemiec i dziata w sektorze surowcowym (chemia).
Spétka znalazta sie pod presja najpierw kryzysu energetycznego (wysoki
udziat w kosztach gazu), a nastepnie rekordowo niskich wolumendw
(najnizsze poziomy od kryzysu fin. z lat 2009). Trudno dostrzec powrét do
warunkdw i trendéw sprzed roku 2020 w prognozach do 2027 r.
Jednoczesnie niezbedne cykl inwestycyjne bedg ogranicza¢ FCF. O ile
wyniki 3Q24 okazaty sie bliskie prognozom, zarzad stonowat oczekiwania
co do powrotu popytu w 2025 r. i wskazat na realizacje dolnego zakresu
prognozy rocznej.

BMW AG to wywodzacy sie z Niemiec jeden z najwigkszych producentéw
aut osobowych. W ostatnich miesigcach spdtka mocno stonowata swdj
optymizm w zakresie EV, podobnie jak caty sektor. Na drodze do
powyzszego stangt popyt ponizej oczekiwan oraz mocna presja
konkurencyjna chinskich oraz amerykarskich producentéw, z naciskiem na
tych pierwszych. Same wyniki 3Q24 nie byty zte, ale ich struktura moze juz
martwi¢, gdzie wyniki na kluczowych segmentach okazaty sie ponizej
oczekiwan. Dodatkowo spétce cigzy kwestia wad w systemie IBS (uktadu
hamulcowego, co moze generowa¢ jeszcze dodatkowe koszty. Spotce
moga cigzy¢ potencjalne amerykanskie cta, z kolei z uwagi na duzy udziat
lokalnej produkcji w Chinach, spétka wyrdinia sie na tle innych
producentéw OEM z Europy.

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 wspétprace strategiczng z GM co powinno
zwiekszyé mozliwosci Hondy w zakresie pojazdéw autonomicznych.
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 Spétki w diugim terminie.
W ostatnich kwartatach inwestorzy obawiali sie wptywu spowolnienia
gospodarczego na popyt na mikrochipy, szczegélnie w obszarze telefondéw,
co byto widoczne w spadku sprzedazy spétki. Z drugiej strony pozytywnie
oceniamy dziatania w kierunku dywersyfikacji portfela produktéw w
kierunkach takich jak automotive, przemyst albo loT, a popyt na telefony
powinien si¢ poprawia¢ z uwagi na wprowadzanie nowych telefonéw
obstugujacych modele Al.

Royal Dutch Shell PLC wywodzi sie z Holandii i obecnie pozostaje jedng z
najwiekszych grup energetycznych w Europie pod wzgledem kapitalizacji
rynkowej. Dziatalno$¢ Spoétki jest oparta na zintegrowanym faricuchu
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. Korekta na przetomie roku miata zwigzek ze spadkiem notowan
ropy i gazu,
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Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

Advanced Micro

i Electronic Arts
Devices

Barclays

5Y(2026-09-30)

01-10-2025 (300 dni, nr4)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

4,80% + autocall

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca 141,79 266,75 166,97

100% wartosci poczatkowej

Odlegtosé ceny.blezacejdo 27.75% 29.57% 14,00%
bariery kuponu
Potencjat t dk
otencjat wzrostu/spadku wg 30,18% 9.77% -2,00%

Konsensusu rynkowego

Komentarz:

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 ub. r. 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 (gorsza sprzedaz Battlefield 2042). Spétka posiada silny pipeline gier oraz sprzedaz
dotychczasowych produkcji utrzymujacy sie na zadowalajgcym poziomie (FIFA, The Sims, gry mobilne), jednak Wyniki za 1Q23/24 okazaty sie
ponizej oczekiwan, co sugeruje niezdolnos¢ spétki do skutecznego konkurowania na rynku.

Barclays PLC jest globalnym dostawcga ustug finansowych w zakresie bankowosci detalicznej i korporacyjnej, kart kredytowych, inwestycji oraz
zarzadzania majatkiem. Wysoka W 2024 r. Barclays wprowadzit strategiczny plan majacy na celu obnizenie kosztow, zwiekszenie zyskow dla
akcjonariuszy i ustabilizowanie dtugoterminowych wynikéw finansowych, ktadac wiekszy nacisk na kredyty w Wielkiej Brytanii, przy jednoczesnej
redukcji kosztow w swojej bardziej zmiennej jednostce bankowosci inwestycyjnej. Prowadzone dziatania przynosza efekty i w 3Q'24 zysk netto
siegnat 1,6 mld funtéw wobec 1,17 mld funtéw rok wczesniej. Notowania spotki pozostajag w trendzie wzrostowym, a po ostatnim raporcie
kwartalnym wzrosty do najwyzszego poziomu od dziewigciu lat.

Advanced Micro Devices Inc jest wiodgcym dostawca mikroprocesoréw i potprzewodnikdw graficznych, ktére sg uzywane w m.in. w
komputerach. Przecena notowan w 2022 r. wynikata z odwrotu inwestoréw od spétek technologicznych (korelacja wyzszych stép procentowych z
nizszymi wycenami) oraz obaw dotyczacych popytu na pétprzewodniki w wyniku pogorszenia sie koniunktury gospodarczej. Od korica 2023 r.
obserwujemy natomiast poprawe wynikow z uwagi na wprowadzanie nowych produktéw dla centréw danych, gdzie wsparciem bedg tez nowe z
rozwigzania w obszarze Al. Ponadto notowania s3 w ostatnim czasie wspierane lepszym sentymentem inwestoréow do spoétek wzrostowych i
oczekiwaniach na mocny wzrost rynku chipow i serweréw dla Al w kolejnych latach. W wynikach za 2Q’24 spdtka podwyzszyta outlook sprzedazy
karty graficznej Mi300 dedykowanej do serwerdw Al oraz pozytywnie wypowiadata sie o popycie w tym segmencie. Kurs znajduje sie jednak w
trendzie bocznym w 2024 r. z uwagi na obawy inwestoréw odnosnie tempa wzrostu sprzedazy produktéw zwigzanych z Al i relatywnie lepsze
wyniki NVDA w tym segmencie.

Electronic Arts Advanced Micro Devices

Barclays
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Kapitalna Pigtka Il
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Czas trwania

5Y(2026-10-30)

(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja

03-11-2025 (333 dni, nr4)

(liczba dni, nr obserwaciji)

Wyptata w pozytywnym

scenariuszu dla najblizszej 8% + autocall

obserwacji

Bariera kuponu w danej

obserwacji

100% wartosci poczatkowej

Cenabiezaca 154,06 304,00 21,62 116,49 32,13

Odlegtos¢ ceny biezacej do

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

N 28,8% 33,5% -43,1% -46,1% 21,2%
bariery kuponu

Alstom SA Allianz SE Airbus SE

The Walt Disney Company
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Komentarz:
Airbus SE projektuje, produkuje i dystrybuuje produkty i rozwigzania dla
przemystu lotniczego. Motorem napedowym przysztych wynikéw poza
petnym otwarciem granic, moze by¢ pozytywny odbiér nowego modelu
samolotu cywilnego A320neo. Wsparciem dla catej branzy pozostajg
zalegtosci produkcyjne przy jednoczesnym wygasnieciu obaw o ptynnosé
sektora, odbudowa ruchu lotniczego + wzrost wydatkéw na obronnos¢.
Allianz SE jest jednym z lideréw na globalnym rynku ubezpieczeniowym
oraz zarzgdzania aktywami. Spoétka posiada znaczacy udziat w rynku, a
takze zmniejsza ilo$¢ akcji w obrocie, co powinno prowadzi¢ do wzrostu
wskaznika EPS. Allianz ma za soba udany 3Q’24 w ktérym zysk operacyjny
wzrdst o 13,6% i osiggnat 3,9 mld euro, co jest efektem bardzo dobrych
wynikdw w segmencie Property-Casualty. Po dobrych wynikach w ciggu
pierwszych dziewigciu miesiecy 2024 r., zarzad spodziewa sie, ze zysk
operacyjny w catym 2024 r. wyniesie powyzej 14,8 mld euro.

Alstom SA wywodzi sie z Francji i oferuje kompleksowe rozwigzania dla
branzy transportu kolejowego. Korzystnie na sytuacje Alstom SA powinien
wptywaé ogtoszony przez Unig Europejska program ,Europejski Zielony
tad”, w ramach ktérego przewidziano m.in. wydatki na poprawe
wydajnosci i bezpieczeristwa mobilnosci w parstwach wspdlnoty. W
ostatnich latach notowaniom cigzyty obawy o kondycje finansowa po
przejeciu Bombardeir Transportation, w wyniku ktdrego nastgpit wzrost
zadtuzenia. W 2024 r. zarzad przedstawit jednak program naprawczy i oraz
do$¢ optymistyczne prognozy na najblizsze trzy lata. Wyniki 3Q24 z
pozytywnym zaskoczeniem na FCF potwierdzaj stusznos¢ obranej $ciezki,
za czym podazyt réwniez kurs.

The Walt Disney Company to amerykariski konglomerat medialny. Powrét
na stanowisko CEO Boba Igera, ktéry odszedt na poczatku 2020 r. wigze sie
z przyspieszeniem dziatari oszczednosciowych (ciecia kosztowe, zmiana
priorytetédw inwestycyjnych), co pozwolito spétce na stabilizacje wynikow i
m.in. powrdt do wyptaty dywidendy po paru latach przerwy. Kluczowym
aspektem mogacym wptywac na wyniki Spétki w najblizszym czasie bedzie
sytuacja finansowej konsumentéw (powracajgce obawy o spowolnienie
konsumpcji w USA), a takze ograniczenie strat wynikajacych z
dynamicznego rozwoju serwiséw streamingowych nalezacych do Spotki
pod postaciag marek: Disney+, Hulu oraz ESPN+ - inwestorzy czekaja na
efekty nowych pakietéw streamingowych z reklamami.

Pinterest Inc obstuguje jedng z najwigkszych sieci spotecznosciowych na
Swiecie. Odbicie notowan od 2023 r. to zastuga poprawy postrzegania
sektora technologicznego wséréd inwestoréw, a takze dziatan spétki w
kierunku optymalizacji sprzedazy reklam oraz monetyzacji ustug dla
oferujgcych produkty na platformie. Dziatania te widaé w poprawie
dynamik wzrostu liczby uzytkownikdéw i $redniego przychodu per
uzytkownik oraz znacznej poprawie wynikdw w ostatnich kwartatach.
Spadek kursu po wynikach za 2Q'24 byt natomiast spowodowany
Outlookiem zarzadu na 3Q, ktdry okazat sie by¢ ponizej rynkowych
prognoz.
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Lenovo

spotek/indeks6w/surowcéw

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwaciji)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej

obserwacji

Bariera kuponu w danej

obserwacji

Cenabiezaca

Odlegtosé ceny.blezacej do 7.73%
bariery kuponu
Potencjat wzrostu/spadku wg 32,.83%

Konsensusu rynkowego

03-11-2025 (333 dni, nr4)

100% wartosci poczatkowej

Komentarz:

Porsche Automobil Holding SE jest spétkg holdingowa inwestujacg w sektorze automotive. Gtéwnym aktywem spotki jest pakiet 53,3% akcji
zwyktych Volkswagen AG. Najwazniejszym czynnikiem dla ksztattowania sie sytuacji finansowej w spotce pozostaje zachowanie sie kluczowego
aktywa w postaci akcji Volkswagen AG.

W Volkswagen jest jednym z najwiekszych na swiecie producentéw samochodéw. W ostatnich miesigcach obawy wzbudzaty nizsze wolumeny
sprzedazowe z uwagi na nizszy popyt. Dodatkowg presje stanowi konkurencja z Chin, w szczegdlnosci w modelach z napedem alternatywnym.
Pod presja znajdowaty sie rowniez marze z uwagi na rosnace koszty materiatéw, pracownicze oraz koszty finansowania. O ile spétka jest bliska
osiggniecia zaktadanej efektywnosci (w duzej mierze rezultat cieé¢ kosztoéw pracowniczych), o tyle konkurencja (Chiny, USA) oraz potencjalne cta z
USA mogg cigzy¢ wolumenom. Kluczowe mogg by¢ réwniez wybory w DE i oczekiwane wsparcie nowego rzadu dla catego sektora. Wydaje sie
jednak, ze notowania zdyskontowaty w duzej mierze skrajnie negatywny scenariusz, co w przypadku pozytywnego rozstrzygniecia np. w zakresie
cel, czy wsparcia rzgdu DE moze przynie$¢ odreagowanie w catym sektorze.

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 zamdwieniami na
okoto 4000 samolotéw 737 MAX. Chociaz po okresie pandemii portfel zamoéwien systematycznie odbudowywat sie, wydarzenia ze stycznia 2024
r. (wypadniecie drzwi samolotu w trakcie lotu) wprowadzity sporo niepewnosci co do przysztych zaméwien oraz kosztdw serwisédw obecnych
maszyn. Dodatkowo nad spotka cigza ograniczenia produkcyjne ze strony agencji FAA. Wyniki 3Q24 okazaty sie negatywnym zaskoczeniem
(strata) a sentymentowi cigzyty dodatkowo strajk i finalnie zwolnienie 10% zatogi, czego efektem bedzie réwniez opdznienie dostaw wybranych
modeli o rok. Z drugiej strony wsparciem w $rednim i dtuzszym terminie (z uwagi na dtugos$¢ i specyfike kontraktéw) powinny by¢ zapowiedziane
zwiekszone wydatki na obronnos¢ i sfere cyberbezpieczenstwa.

Spotka Lenovo Group Ltd zostata utworzona w 1984 roku jako dystrybutor sprzetu komputerowego, gtéwnie IBM oraz HP na rynku chinskim.
Rozpoznawalnos$¢ 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, plasujgc sie w Scistej czotéwce marek komputeréw osobistych. Spdtka jest
tez wiodgcym producentem smartfondw oraz serweréw. W kolejnych kwartatach w poprawie wynikdw powinien tez kontrybuowac¢ segment
mobilny, czyli miedzy innymi Motorola przejeta od Google w 2014 roku, ktéra osiggneta juz prég rentownosci. Z kolei czynniki jak ekspozycja
przychodéw Spétki na gospodarke chiriska, czy brak przerwanych taricuchéw dostaw mogg przetozy¢ sie na wzrost udziatow rynkowych. Jednak
zagrozeniem moze by¢ ogélne spowolnienie gospodarcze. Wyniki za 3Q24 okazaty si¢ pozytywne i przebity oczekiwania 0 9,3%.

60,0% Boeing Lenovo Porsche

—  40,0% =
- 100% - bariera kupongloraz AC g
2 £
; ©

& 200% R
[ S

3 3

€ g
< 0,0% o
2 E]

o o

o )

o 200% 2
L

2

o

-40,0%

ad 4
60% wyceny poczatkowej M‘J ‘ ‘
-60,0%

1is-2021 cze-2022 sty-2023 sie-2023 mar-2024 paz-2024 maj-2025 gru-2025  lip-2026

e
.

BNP PARIBAS
BIURO MAKLERSKIE

Bank
46 zmieniajacego sig
swiata



Koszyk
spotek/indeks6w/surowcow

Alibaba Fedex

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

4Y(2025-10-31)

02-01-2025 (28 dni, nr38)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

15,96% + autocall

Bariera kuponu w danej
obserwacji

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

Cenabiezaca 81,95 281,64
Odlegtos¢ ceny'blezacej do 45,97% 37.25%
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

46,36% 9,38%

Komentarz:

Alibaba Group Holding Ltd to wywodzacy sie z Chirfiskiej Republiki Ludowej holding, ktéry dziata w kilku segmentach m.in. e-commerce, cloud
computing oraz mediach i cyfrowej rozrywce. Trend spadkowy akcji wynika z pogorszenia sentymentu wobec chiriskich spdtek technologicznych w
zwiazku z dziatalnoscia chifiskich wiadz, ktére daza do wigkszej kontroli krajowych spétek m.in. z obszaru technologii — sytuacja zaczeta si¢ w marcu
2021 r., kiedy pojawity sie informacje o bezterminowym zawieszeniu IPO spétki zaleznej AntGroup (informacje o wstrzymaniu IPO byty pierwszymi
z obszaru zwigkszonej regulacji spotki).

Ponadto wyniki Alibaby za ostatnie kwartaty byty rozczarowujace — pomimo lepszego zysku na akcje, wzrost przychodéw okazat sie byé
najwolniejszy od 2014 r. Z drugiej strony chirski regulator dazy do wzmocnienia audytu spétek notowanych na amerykarskich gietdach, co moze
ograniczy¢ obawy inwestoréw o wykluczeniu tych akcji (ADR) z notowan w USA. Zrédtem potencjalnego odbicia notowan moga by¢ oczekiwania
inwestoréw co do poprawy sytuacji gospodarczej Chin (potencjalny kolejny stymulus fiskalny) oraz luzowania regulacji dotyczacych spétek
technologicznych w Chinach (wtasnie w celu przyspieszenia wzrostu gospodarczego).

FedEx Corp wywodzi sie ze Standw Zjednoczonych i swiadczy ustugi transportowe oraz e-commerce na catym Swiecie. Pandemia COVID-19
przetozyta sie na nowe trendy w konsumpcji, ale przede wszystkim przyspieszyta dynamike rozwoju m.in. handlu online, co powinno wspieraé
popyt na ustugi logistyczne. Z drugiej strony ryzykiem dla sektora jest aspekt geopolityczny — tendencja do zwiekszania taryf i spowolnienia handlu
miedzynarodowego. Spotka jest tez pod wptywem zmiennej koniunktury gospodarczej. Przyktadowo w 2H’23 zarzad obnizyt oczekiwania na rok
finansowy 23/24, z drugiej strony po ostatnich wynikach za 2Q’24, outlook na rok finansowy 24/25 okazat sie by¢ powyzej rynkowych prognoz, a
znowu outlook po wynikach za 3Q'24 byt gorszy od prognoz — przyniosto to do$¢ duzg zmiennos¢ kursu w ostatnim roku.

Certyfikat Swiatowy Duet zawiera efekt STAR, jako dodatkowo zabezpieczanie inwestora.
Efekt Star gwarantuje ochrone kapitatu w Dniu Wykupu, jedli jedna ze spdtek bedzie na lub powyzej 95% poziomu poczatkowego w przypadku
spadku akcji drugiej ze spotek przekraczajgcym 40%.
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Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwaciji)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Dobra Inwestycja

DHL Kering  Microsoft salesforce

5Y(2026-11-30)

01-12-2025 (361 dni, nr4)

8,0% +autocall

100% wartosci poczatkowej

3542 224,85 438,62 361,77

-51,2% -213,6% 24,7% 30,5%

Societe
Generale

25,65

-10,9%

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 marka DHL), spedycje, ustugi zarzadzania faricuchem dostaw
oraz ustugi dla e-commerce w skali globalnej. Spadki w 2022 r. wynikaty z
obaw inwestoréw odnosnie wptywu spowolnienia gospodarczego na popyt
na ustugi transportowe (m.in. z uwagi na gorsze perspektywy wynikowe
przedstawione wtedy przez FedEx albo UPS), wyniki spétki w ostatnich
kwartatach byly jednak solidne, aczkolwiek ciazyta na nich gorsza
koniunktura gospodarcza w Europie i Chinach.

Kering: to wywodzaca sie z Francji spotka skupiajaca w swoim portfolio
luksusowe marki. Jak na razie gorzej od oczekiwar performuje gtéwna marka
grupy, czyli Gucci — poprawa produktu po dotgczeniu nowego szefa designu
spodziewana jest dopiero w 2025 r. Na razie jednak kurs akcji moze
zachowywac sie gorzej od rynku w zwigzku z oczekiwaniem inwestoréw na
pierwsze efekty zapowiadanej poprawy. Poki co tych jeszcze nie widaé w
wynikach, ktére w ostatnich kwartatach byty ponizej oczekiwan. Spotce nie
sprzyja takze wyrazne spowolnienie koniunktury w branzy ddébr
luksusowych, co obserwujemy w wynikach catego sektora w ostatnich
kwartatach.

Microsoft to wywodzaca sie ze Standw Zjednoczonych najwieksza na swiecie
firma dostarczajaca rozwigzania z zakresu IT oraz rozrywki. Microsoft stat sie
w ostatnim czasie jednym z Swiatowych lideréw rozwigzan w obszarze cloud-
computing z szerokg paleta ustug PaaS/laaS (infrastruktura/platforma jako
ustuga) oraz platforma Azure. Wyniki Microsoftu w 3Q’24 okazaly sie
powyzej oczekiwarn analitykow, dzieki dziatalnosci firmy w zakresie
infrastruktury chmurowej Azure rozwijata sie szybciej niz przewidywano.

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. Wraz z powrotem
pozytywnego sentymentu do spodtek technologicznych, walory emitenta
odrobity czes$¢ przeceny z 2022r. Wyniki za 4Q23 okazaly sie powyzej
oczekiwan, jednak outlook na najblizszy okres prezentuje sie mniej
optymistycznie niz wczesniej zaktadany.

Societe Generale jest francuskim bankiem uniwersalnym, ktérego korzenie
wywodzg sie z francuskiej bankowosci detalicznej. Na czele Societe Generale
w 2023 r. stanat Slawomir Krupa, jednak bank miat trudnosci z przekonaniem
inwestorow do swojego planu naprawczego. W 3Q’24 zysk netto banku
siegnat 1,37 mld euro w poréwnaniu z oczekiwanymi przez analitykow 1,22
mld euro. Dobry wynik w trzecim kwartale wynikat z ozywienia we
francuskiej dziatalnosci detalicznej, co sktonito kilku analitykow do
stwierdzenia, ze ta odnoga dziatalno$ci osiggneta w koncu dtugo oczekiwany
punkt zwrotny.
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Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

NEPFEEDEREEdR 01-12-2025 (361 dni, nr4)
(liczba dni, nr obserwacji)

Microsoft Stora Enso Ford Motor

5Y(2026-11-30)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

4,80% + autocall

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca 445,68 10,50

100% wartosci poczatkowej

Odlegtosé ceny.blezacejdo 25.94% 61,74% 74,85%
bariery kuponu
Potencjat wzrostu/spadku wg 12,46% 35.93% 11,63%

Konsensusu rynkowego

Komentarz:

Microsoft to wywodzaca sie ze Stanéw Zjednoczonych najwigksza na $wiecie firma dostarczajaca rozwigzania z zakresu IT oraz rozrywki.
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. Wyniki Microsoftu w 3Q’24 okazaty sie powyzej oczekiwari analitykdw, dzieki
dziatalnosci firmy w zakresie infrastruktury chmurowej Azure rozwijata sie szybciej niz przewidywano.

Stora Enso to firiska spotka dziatajaca 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 zrbwnowazonego ogrzewania.

W ostatnich miesigcach popyt na celuloze oraz papier stopniat, co przetozyt sie na nizsze ceny. Mimo powyzszego otoczenie rynkowe wymusza
na spotce ciecie kosztéw oraz transformacje mixu produktowego co bedzie zadaniem nowego prezesa. Powyisze byto jednak utrudnione z uwagi
na wysokie zadtuzenie, co przetozyt sie na plan sprzedazy 12% udziatéw w lasach szwedzkich. Wyniki 3Q24 okazaty sie mocno ponizej oczekiwan
(spadajace ceny miazgi), natomiast zarzad wskazat na spadajacy popyt, co przetozyto sie na spadek notowania.

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

Wsparciem dla wolumendéw sprzedazy pozostaje rozwdj portfolio modeli z napedem alternatywnym (Mustang Mach-E EV, Bronco, F-150 pickup
EV, Maverick pickup, E-Transit) — Ford pozostaje jednym z najlepiej eksponowanych na elektryfikacje wsréd amerykanskich producentéw z
dtuzsza historig. Z drugiej strony presja ze strony m.in. Tesli oraz chiriskich producentéw przetozyta sie na presje cenowa w ostatnich miesigcach.

Chociaz wyniki 3Q24 pozytywnie zaskoczyty, zarzad obnizyt prognoze EBIT na caty 2024 r. (najwiekszy negatywny wptyw sprzedazy aut ICE). Na
rynku panuje obecnie problem z popytem, co jak potwierdzajg wyniki pozostatych producentéw przektada sie na nizsze ceny oraz wyzsze koszty
zachet, co finalnie cigzy rentownosci. Niepewnos¢ utrzymuje sie réwniez co do wptywu potencjalnych cet nowej administracji na Meksyk oraz UE.

Ford Motor Stora Enso
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Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwaciji)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Dobra Inwestycja Il

adidas
AG

ASML DHL Fedex

5Y(2026-12-30)

06-01-2025 (32 dni, nr5)

6,25% +autocall

100% wartosci poczatkowej

241,00 674,80 35,56 281,11

-7,4% -1,0% -60,3% 5,8%

Ford
Motor

10,50

-117,1%

ASML Holding Adidas AG

Deutsche Post

FedEx Corp

Ford Motor Co
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Komentarz:

adidas AG jest drugim co do wielkosci na swiecie producentem artykutow
sportowych m.in. obuwia, odziezy i sprzetu. Po ,przejsciowym” roku 2023,
kiedy to zarzad dokonywat dziatan restrukturyzacyjnych, guidance spotki
mowi o wyraznym odbiciu wynikdw w 2024 r. (wspieranym m.in. przez
zawody Euro albo Igrzyska Olimpijskie), co jest realizowane, i kontynuacji
poprawy rentownosci do 2026 r. (m.in. nowe produkty, optymalizacja
zapasow, lepsza koniunktura konsumencka).

ASML Holding NV specjalizuje sie w produkcji systemdw i sprzetu dla
producentéw pétprzewodnikdw. Pomimo spowolnienia w branzy w latach
2022-2023, spdtka raportowata caty czas dobre wyniki, a wysoki portfel
zamowien na nowe maszyny pozwolit nawet na poprawe rezultatow w
przejSciowym okresie nizszego popytu w branzy. Obecnie spdtka jest
jednym z kluczowych beneficjentéw hossy zwigzanej z Al — bez jej maszyn
EUV, nie bytaby mozliwa produkcja mikrochipdw najnowszych generacji
uzywanych do treningu oraz obstugi modeli Al. Inwestorzy obecnie
obawiajg sie jednak spowolnienia zamdwien w zwigzku z gorsza
koniunkturg w branzy (poza obszarem Al), jak i rosngcymi ograniczeniami
eksportu do Chin.

Deutsche Post jest globalnym dostawcy ustug logistycznych z korzeniami
jako narodowy przewoznik pocztowy w Niemczech. Spétka oferuje m.in.
ustugi kurierskie (pod marka DHL), spedycje, ustugi zarzadzania taricuchem
dostaw oraz ustugi dla e-commerce w skali globalnej. Spadki w 2022 r.
wynikaty z obaw inwestorow odnosnie wptywu spowolnienia
gospodarczego na popyt na ustugi transportowe (m.in. z uwagi na gorsze
perspektywy wynikowe przedstawione wtedy przez FedEx albo UPS),
wyniki spdtki w ostatnich kwartatach byty jednak solidne, aczkolwiek
cigzyta na nich gorsza koniunktura gospodarcza w Europie i Chinach.

FedEx Corp $wiadczy ustugi transportowe oraz e-commerce na catym
Swiecie. Ryzykiem dla sektora jest aspekt geopolityczny — tendencja do
zwiekszania taryf i spowolnienia handlu miedzynarodowego. Spdtka jest
tez pod wptywem zmiennej koniunktury gospodarczej. Przyktadowo w
2H’23 zarzad obnizyt oczekiwania na rok finansowy 23/24, z drugiej strony
po ostatnich wynikach za 2Q’24, outlook na rok finansowy 24/25 okazat sie
by¢ powyzej rynkowych prognoz, a znowu outlook po wynikach za 3Q’24
byt gorszy od prognoz — przyniosto to do$¢ duzg zmienno$¢ kursu w
ostatnim roku.

Ford Motor Co to producent samochodéw ciezarowych i osobowych.
Przecena z ostatnich miesiecy wynika ze stabego odbioru wynikéw
(problemy z taficuchami dostaw, nizszy popyt). Chociaz wyniki 3Q24
pozytywnie zaskoczyty, zarzad obnizyt prognoze EBIT na caty 2024 r.
(najwiekszy negatywny wptyw sprzedazy aut ICE). Na rynku panuje obecnie
problem z popytem, co jak potwierdzaja wyniki pozostatych producentéow
przektada si¢ na nizsze ceny oraz wyzsze koszty zachet, co finalnie cigzy
rentownosci. Niepewno$¢ utrzymuje sie réwniez co do wptywu
potencjalnych cet nowej administracji na Meksyk oraz UE.
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Block |
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Nokia Oyj

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

5Y(2026-12-30)

07-01-2025 (33 dni, nr 3)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

3,60% +autocall

Bariera kuponu w danej 100% wartosci poczatkowej

obserwacji
Cenabiezaca 96,69 32,13
Odlegtosé ceny.blezacej do 61,68% 41,59% 35,98%
bariery kuponu
Potencjat wzrostu/spadku wg 2.81% 25.90% 6,05%

Konsensusu rynkowego

Komentarz:

Block Inc (d. Square Inc) dziata w dwéch segmentach — podstawowy to aplikacja mobilna (Cash App) a w ramach drugiego spdtka 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¢ po uruchomianiu ustugi ,kup teraz, zaptaé pdiniej” oraz zintensyfikowaniu dziatarn akwizycyjnych w kierunku wiekszych
sprzedawcow. Przecena notowan wynika z ekspozycji na Bitcoina, globalnego pogorszenia sie sentymentu inwestoréw wzgledem branzy
technologicznej w nastepstwie obaw o szybsze niz wczesniej oczekiwano podwyzki stop procentowych przez amerykanski Fed. Od poczatku 2022
roku, notowaniom spoétki cigzy negatywny sentyment inwestoréw do sektora technologicznego. Pomimo dobrych wynikéw za 1Q23/24 oraz
prognoz zarzadu na przyszte okresy, kurs zatamat sie po stabszym niz oczekiwano wzroscie wolumenu.

Twitter Inc: w wyniku delistingu spotki, do ktérego doszto 27 pazdziernika 2022 roku, zgodnie z zapisami w prospekcie produktu, spétka Twitter
zostata zamieniona na spétke o podobnym profilu biznesowym — Pinterest z uwzglednieniem odpowiednich korekt dla poziomu bariery autocall
oraz kuponu.

Pinterest Inc obstuguje jedna z najwiekszych sieci spotecznosciowych na swiecie. Spdtka mocno inwestuje we wsparcie twdrcdéw na platformie
(m.in. tresci wideo, AR/VR) oraz wigczenia elementu e-commerce do aplikacji. Spadek notowar od potowy 2021 r. byt pochodng korekty catej
grupy mniejszych spotek technologicznych, ktére mocno zyskiwaty w 2020 r. z uwagi na pandemie COVID-19. Inwestorzy obawiali sie réwniez
spowolnienia rynku reklamy w wyniku pogorszenia sie koniunktury gospodarczej. Z drugiej strony odbicie notowarn od 2023 r. to zastuga poprawy
postrzegania sektora technologicznego wsrdd inwestoréw, a takze dziatan spdtki w kierunku optymalizacji sprzedazy reklam oraz monetyzacji
ustug dla oferujacych produkty na platformie. Dziatania te wida¢ w poprawie dynamik wzrostu liczby uzytkownikéw i sredniego przychodu per
uzytkownik oraz znacznej poprawie wynikéw w ostatnich kwartatach. Spadek kursu po wynikach za 2Q’24 byt natomiast spowodowany
Outlookiem zarzadu na 3Q, ktdry okazat sie by¢ ponizej rynkowych prognoz.

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 markg Nokia na czele
oraz dziatania w zakresie R&D). Obecnie Spétka 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 zarzadzania
siecig firm. Ustugi i produkty Spétki wpisujg sie w globalny trend wzrostu zapotrzebowania w sektorze IT, w tym w zakresie rozwigzan
chmurowych, sieci 5G oraz Internetu Rzeczy (loT). Wyniki za 3Q24 okazaty sie stabsze na poziomie przychoddw, gtéwnie w segmencie telefonii
komérkowej w Indiach oraz sprzedazy segmentu Cloud and Network Services.
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Koszyk
spotek/indeks6w/surowcow

adidas AG Kering SA

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

4Y(2026-01-02)

06-01-2025 (32 dni, nr 36)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

15,12% + autocall

97%do 17M;92% do 23M; 87% do 29M; 82% do
35M;77%do 41M, 72% do 47M, 67% po 48M

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca

Odlegtos¢ ceny'blezacej do 16,83% -146,39%
bariery kuponu
Potencjat wzrostu/spadku wg 3,84% 10,85%

Konsensusu rynkowego

Komentarz:

adidas AG jest drugim co do wielkosci na $wiecie producentem artykutéw sportowych m.in. obuwia, odziezy i sprzetu. Adidas
AG jest rowniez wtascicielem marki Reebok. Biznes w 2022 r. byt pod presjg probleméw z zaopatrzeniem w towar (lockdowny
w Chinach, problemy z taricuchami logistycznymi). Adidas ponidst tez dodatkowe koszty zakoriczenia wspdtpracy z Kanye
Westem, ktérego marka Yeezy odpowiadata za ok. 8% przychodéw firmy. Po ,przejsciowym” roku 2023, kiedy to zarzad
dokonywat dziatan restrukturyzacyjnych, guidance spétki moéwi o wyraznym odbiciu wynikow w 2024 r. (wspieranym m.in.
przez zawody Euro albo Igrzyska Olimpijskie) i kontynuacji poprawy rentownosci do 2026 r. (m.in. nowe produkty,
optymalizacja zapasdéw, lepsza koniunktura konsumencka). Poprawa wynikéw jest realizowana w 2024 r., a zarzad spotki
podnidst prognozy catoroczne po publikacji raportu za 2Q’24 jak i za 3Q’24.

Kering SA to wywodzaca sie z Francji spétka skupiajgca w swoim portfolio luksusowe marki. Jak na razie gorzej od oczekiwan
performuje gtéwna marka grupy, czyli Gucci — poprawa produktu po dotaczeniu nowego szefa designu spodziewana jest
dopiero w 2025 r.. Na razie jednak kurs akcji moze zachowywac sie gorzej od rynku w zwigzku z oczekiwaniem inwestoréw na
pierwsze efekty zapowiadanej poprawy. Poki co tych jeszcze nie wida¢ — wstepne oczekiwania zarzgdu na 2024 r. byty gorsze
od oczekiwan, a w marcu Kering podat guidance na 1Q’24, ktéry réwniez byt wyraZznie ponizej prognoz rynkowych, a ponownie
prognozy zarzadu po 2Q’24 na drugie poétrocze’24 réwniez okazaty sie byé gorsze od oczekiwan. Spotce nie sprzyja takze
wyrazne spowolnienie koniunktury w branzy débr luksusowych, co obserwujemy w wynikach catego sektora w ostatnich
kwartatach.

Kering SA adidas AG
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Koszyk
spotek/indeks6w/surowcéw

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Dobra Inwestycja lll

Merck & Co Unilever PLC

5Y(2027-01-29)

03-02-2025 (60 dni, nr5)

Walt Disney

9,0% + autocall

100% wartosci poczatkowej

102,88 116,49 56,30
20,4% -24,0% 20,1%
26,0% 6,0% 6,7%

The Walt Disney Merck & Co

Unilever PLC

150

70
kwi-2023

lis-2023

cze-2024

sty-2025

lut-2022  wrz-2022  kwi-2023

60,0
55,0
50,0
45,0
40,0

35,0
ut-2022  wrz-2022  kwi-2023

lis-2023

lis-2023

cze-2024

sty-2025

obserwacja kuponu

obserwacja kuponu

obserwacja kuponu

Komentarz:

Merck & Co Inc to wywodzaca sie ze Standw Zjednoczonych spédtka z
branzy farmaceutycznej, ktéra prowadzi dziatalnos¢ na catym swiecie
w ramach dwoch segmentow: farmaceutycznego i produktéw
farmaceutycznych  dla  zwierzat. W  ramach  segmentu
farmaceutycznego spétka dostarcza produkty w obszarze onkologii,
immunologii, wirusologii, choréb uktadu krazenia, cukrzycy i zdrowia
kobiet, a takze szczepionki. Branza farmaceutyczna charakteryzuje sie
dtugoterminowym trendem wzrostowym popytu na swoje produkty
w ujeciu globalnym, ktéry jest niezalezny od biezgcej koniunktury
gospodarczej. Jednoczes$nie popyt na produkty i ustugi medyczne
moze zosta¢ wzmocniony wraz ze wzrostem swiadomosci zdrowotne;j
po doswiadczeniach epidemii COVID-19. Wsparciem dla przychodéw
spotki w 2023 r. bedzie nowy lek przeciwko COVID-19 (molnupiravir).
Lepsze wyniki za 4023 byly wspierane przez lek Keytruda z segmentu
onkologicznego.

The Walt Disney Company to amerykarski konglomerat medialny.
Powrdt na stanowisko CEO Boba Igera, ktéry odszedt na poczatku
2020 r. wigze sie z przyspieszeniem dziatan oszczednosciowych
(ciecia kosztowe, zmiana priorytetéw inwestycyjnych), co pozwolito
spotce na stabilizacje wynikdéw i m.in. powrdt do wyptaty dywidendy
po paru latach przerwy. Kluczowym aspektem moggcym wptywac na
wyniki Spotki w najblizszym czasie bedzie sytuacja finansowej
konsumentéw (ponowne obawy o spowolnienie konsumpcji w USA),
a takze ograniczenie strat wynikajagcych z dynamicznego rozwoju
serwisdw streamingowych nalezacych do Spétki pod postacia marek:
Disney+, Hulu oraz ESPN+ - inwestorzy czekaja na efekty nowych
pakietdw streamingowych z reklamami.

Unilever jest jednym z lideréw w branzy towaréw konsumpcyjnych. Z
uwagi na wzrost stép procentowych akcje spétek z sektora
zachowywaty sie w 2023 r. relatywnie gorzej od rynku. Z uwagi na
oczekiwania inwestoréw spotka ogtosita plan restrukturyzacji
posiadanych bizneséw i zmian w organizacji koncernu — na poczatku
2023 r. zatrudniony zostat nowy prezes spétki, a na poczatku 2024 r.
ogtoszone zostato wydzielenie segmentu lodéw. Wyniki za ostatnie
kwartaty byty powyzej oczekiwan z uwagi na mocny wzrost cen
sprzedazy, a po znaczgcym wzroscie kosztéw w 2022 r., zarzad
oczekuje odbicia rentownosci w kolejnych latach.
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Koszyk
spotek/indeks6w/surowcéw

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

Block Inc Twilio Inc Nokia Oyj

5Y(2027-01-29)

03-02-2025 (60 dni, nr 3)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

3,6% +autocall

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca 96,69 109,89

100% wartosci poczatkowej

Odlegtosé ceny.blezacej do 31,08% 91,62% -30,00%
bariery kuponu
Potencjat wzrostu/spadku wg 2.81% -18.70% 6,05%

Konsensusu rynkowego

Komentarz:

Block Inc (d. Square Inc) dziata w dwéch segmentach — podstawowy to aplikacja mobilna (Cash App) a w ramach drugiego spdtka 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¢ po uruchomianiu ustugi ,kup teraz, zaptaé 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 stép procentowych przez amerykanski Fed. Od poczatku 2022 roku, notowaniom
spotki cigzy negatywny sentyment inwestoréw do sektora technologicznego. Pomimo dobrych wynikéw za 1Q23/24 oraz prognoz zarzadu na
przyszte okresy, kurs zatamat sie po stabszym niz oczekiwano wzroscie wolumenu.

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 posrdd konkurencji, co pozwala na relatywnie szybkie tempo zwiekszania skali
dziatania.

Wyniki za 4Q23 okazaly sie lepsze od oczekiwan, a przyszte wyniki spétki beda zalezne od czynnikéw makroekonomicznych.

Nokia Oyj to firiska firma dostarczajaca rozwigzania dla sieci komdrkowych 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 markg Nokia na czele
oraz dziatania w zakresie R&D). Obecnie Spétka 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 systemdw, a takze ustugi zarzadzania
siecig firm. Ustugi i produkty Spétki wpisujg sie w globalny trend wzrostu zapotrzebowania w sektorze IT, w tym w zakresie rozwigzan
chmurowych, sieci 5G oraz Internetu Rzeczy (loT). Wyniki za 3Q24 okazaly sie stabsze na poziomie przychodéw, gtéwnie w segmencie telefonii
komérkowej w Indiach oraz sprzedazy segmentu Cloud and Network Services.
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Przysztos¢ z Ochrong

Koszyk

spotek/indeks6w/surowcéw

Appleinc PayPal Ericsson

Czas trwania

3Y(2025-02-28)

(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja

28-02-2025 (85 dni, nr5)

(liczba dni, nr obserwacji)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej 10,5% +wykup

obserwacji

Bariera kuponu w danej

obserwacji

100% wartosci poczatkowej

Cenabiezaca 242,96 88,67 91,32

Odlegtos¢ ceny biezacej do 32,8% 201% 6.7
bariery kuponu
Potencjat wzrostu/spadku wg 0,5% 23% -8,8%

Konsensusu rynkowego

Apple Inc

PayPal Holdings Inc

Telefonaktiebolaget LM Ericsson
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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 przenos$ne oraz akcesoria (m.in. AirPods,
Apple TV, Apple Watch, Beats, HomePod, iPod Touch. Z wypowiedzi
zarzadu wynika, ze sprzedaz iPhone'a 16 przewyzszyta poprzednie modele.
Wyniki Apple za czwarty kwartat roku fiskalnego 2023/24 (3Q’24) pobity
oczekiwania Wall Street dotyczace przychoddw i zysku na akcje, ale zysk
netto spadt po tym, jak firma zapfacita jednorazowg optate w ramach
decyzji podatkowej w Europie..

PayPal Holdings Inc to wywodzaca sie ze Stanéw Zjednoczonych Spétka
zarzadzajaca platforma, ktéra umozliwia ptatnosci cyfrowe i mobilne na
catym Swiecie. PayPal zostat wydzielony z serwisu aukcyjnego eBay w lipcu
2015 roku, stajac sie niezalezng spdtkg notowana na gietdzie. Gtéwnym
zrodtem przychodéw jest pobieranie opfat za zrealizowanie transakcji
ptatniczych. Spdtka zmienita strategie w kierunku wiekszej monetyzacji juz
posiadanych uzytkownikéw wzgledem agresywnych dziatari majacych na
celu zwiekszanie bazy klientéw. W ciggu ostatnich kwartatéw dynamika
wzrostu przychoddw spotki jest niska. Spotka musie sie zmagaé z
wzmozong konkurencjg w sektorze. W 3Q'24 wyniki spotki byty dobre i
przewyzszyly prognozy analitykdw, jednak prognoza zarzadu na 4Q'24
rozczarowata inwestoréw. Wsparciem dla spotki moze by¢ poprawa
sytuacji gospodarczej w USA, ktére zwiekszytaby wydatki Amerykandw.

Telefonaktiebolaget LM Ericsson jest swiatowym dostawcy technologii
komunikacyjnych i mobilnych oraz sprzetu telekomunikacyjnego. Okoto
43% globalnego ruchu mobilnego przeptywa przez osprzet sieciowy Spétki,
ktéra zajmuje drugie miejsce pod wzgledem wielkosci udziatu w globalnym
rynku urzadzen telekomunikacyjnych. Oprdcz powyzszego, Spoétka oferuje
réwniez ustugi zarzadzania i optymalizacji sieci oraz dostawy niezbednego
oprogramowania. Kluczowym aspektem dla wzrostu wynikéw Spoétki w
najblizszym czasie moze pozosta¢ dynamika rozwoju sieci 5G, w ktérym to
obszarze Spétka dostarcza m. in. odpowiedni sprzet i oprogramowanie.
Wyniki za 3Q24 okazaty sie¢ mieszane. Podczas gdy segment Networks oraz
dziatalno$¢ w Ameryce Pétnocnej rosty powyzej oczekiwan, pozostatem
segmenty oraz lokalizacje zachowywaty sie ponizej konsensusu.
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GESEEE 3Y(2025-03-31)
(Data Wyceny Wykupu)
NEPFEEDEREEdR 31-03-2025 (116 dni, nr5)
(liczba dni, nr obserwacji)

2

Wyptata w pozytywnym @
scenariuszu dla najblizszej 12,0% +wykup [
obserwacji 5
&

s k"f°"" w danej 100% wartosci poczatkowej
obserwacji
Cenabiezaca 255,30 193,04 310,39 o
c
2
>
Odlegtosé ceny.blezacej do 45,4% 34.4% 27.1%
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg 19,0% 7.3% 5.9%
Konsensusu rynkowego
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Komentarz:

Roche Holding AG to wywodzaca sie ze Szwajcarii spdtka z branzy
farmaceutycznej, ktéra dziata na catym $wiecie w ramach dwdch
segmentdw: farmaceutycznego i diagnostycznego. 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. Portfolio produktowe
opublikowane we wrzesniu 2023r. nie prezentowato nowego przetomu
jednak sugeruje skupienie sie na osiagnieciu sukcesu i moze by¢
niedoszacowane przez rynek. Mocny pipeline lekéw powinien dalej
wspiera¢ pozytywng dynamike wynikéw takze w 2025r.

Siemens AG-REG to niemiecka spdtka technologiczna, ktérej dziatalnosé
jest skoncentrowana na przemysle, infrastrukturze, transporcie i opiece
zdrowotnej. W ostatnich latach Spétka 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.

Wsparciem dla notowan w ostatnich miesigcach byta poprawa wynikow
we wszystkich segmentach, przede wszystkim dla cyfrowych ustug ktére w
2022 znajdowaty sie pod presjg. Koniec roku przynidst wzrost notowan w
odpowiedzi na wzrost zamdwien, réwniez w segmencie cyfrowych ustug.

Visa Inc to amerykariska spétka zajmujaca sie technologiami ptatnosci,
ktéra zapewnia m.in. ptatnosci cyfrowe w ponad 200 krajach. Visa w
ramach gtéwnego segmentu dziatalnosci oferuje ustugi w ramach
procesOw autoryzacji, przetwarzania i rozliczania transakcji ptatniczych.
Dodatkowo oferuje instytucjom finansowym i klientom szereg produktéw,
platform i ustug dodanych, w tym programy kredytowe, debetowe oraz
przedptacone (pre-paid). W horyzoncie kolejnych kwartatéow wsparciem
dla rezultatéow Spoétki powinno by¢ odbicie wolumendw transakcji w
szczegolnosci w bardziej rentownym obszarze ptatnosci
miedzynarodowych w zwigzku z dobra koniunkturg w turystyce. Spétka
jest tez stosunkowo odporna na inflacje (prowizje pobierane od wartosci,
nie liczby, transakgji). W dtuzszym horyzoncie Spétce sprzyja trend wzrostu
popularnosci  ptatnosci  elektronicznych w  miejsce  gotdwkowych,
popularyzowany szczegdlnie przez wzrost e-commerce i transakcji
mobilnych na $wiecie.
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Koszyk
spotek/indeks6w/surowcéw

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwaciji)

Waste

DSM Firmenich
Management

Norsk Hydro

5Y(2027-03-31)

01-04-2025 (117 dni, nr 3)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

1,80% + autocall

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca 103,95 67,28 224,41

100% wartosci poczatkowej

Odlegtosé ceny.blezacejdo 55,41% 25,20% 28.79%
bariery kuponu
Potencjat t dk
otencjat wzrostu/spadku wg 24,63% 19,84% 3,30%

Konsensusu rynkowego

Komentarz:

DSM Firmenich (wczesniej 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. Segment Tworzyw Sztucznych dostarcza specjalistyczne tworzywa
termoplastyczne stosowane m.in. w motoryzacji, elektronice, budownictwie oraz medycynie. Punktem przetomowym w dalszym rozwoju Spétki
byto wyczekiwane wydzielenie i sprzedaz segmentu materiatowego. Finalizacja powyzszego powinna utatwi¢ inwestorom poréwnywanie Spotki z
konkurencja. Jednoczeénie rosnacy popyt na produkty Segmentu Zywienia, ktéry napedzany jest m.in. trendy zywieniowe, zmiany regulacyjne
oraz rosngce wymagania dotyczace zréwnowazonego rozwoju w catym tancuchu dostaw zywnosci i pasz, powinien by¢ mocnym wsparciem dla
przysztych rezultatéw DSM.

Po zakonczeniu transakcji potaczenia z Firmenich, w wynikach spétki zarzad coraz pewniej czuje sie z uzyskiwaniem oczekiwanych synergii, co
wraz z programem optymalizacji kosztéw (200 min EUR) powinno byto wsparciem dla tegorocznych wynikdw — po 3Q24 zarzad nieco podwyzszyt
catoroczne prognozy. Chociaz presja cenowa nadal wystepuje (-1% r/r), spotka nadrabia wolumenami (+9,0% r/r), a wsparciem pozostaje
segment witamin, ktory powinien napedza¢ wyniki réwniez w 4Q24/1Q25.

Norsk Hydro ASA to norweska spotka prowadzaca dziatalnos¢ w réznych obszarach taricucha wartosci przemystu aluminiowego. Spétka na tle
konkurencji wyréznia sie pod wzgledem dziatari wspierajacych gospodarke obiegu zamknigtego, co wpisuje w trend inwestowania spotecznie
odpowiedzialnego (ESG). Poza rosngcym udziatem recyklingu ztomdéw 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. W ramach Dni Inwestora spétka przedstawita plany do 2030 r., ktére zawieraja zwigkszone naktady inwestycyjne w krétkim
okresie, co zostato negatywnie odebrane przez inwestoréw. Jednoczesnie popyt od kilku kwartatéw utrzymuje sie na nizszym poziomie (wysokie
stopy procentowe cigzg budownictwu). Z jednej strony w ostatnim czasie restrykcje produkcyjne na aluminium w Chinach wspieraty notowania
surowca oraz premie regionalne, ale z drugiej strony rosty koszty wsadu do produkcji z uwagi na deficyt na rynku. Spotce udato sie ograniczy¢
produkcje CO2, co powinno wspiera¢ wolumeny, a przede wszystkie przynosic ,zielone premie”. W $rednim i dtuzszym terminie wsparciem bedg
dalsze obnizki stop procentowych oraz kontynuacja trendéw w zakresie transformacji energetycznej.

Waste Management Inc $wiadczy ustugi srodowiskowe w zakresie zarzadzania odpadami (zbidrka, sktadowanie i przetwarzanie w biopaliwa,
recykling) dla klientow indywidualnych oraz z sektora handlowego, przemystowego oraz komunalnego. Spétka rozwija réwniez wtasng
technologie przetwarzania biogazu sktadowiskowego na energie. Spétka korzysta na ograniczeniach w eksporcie odpadéw do Azji — Waste
Management Inc jako lider rynku amerykanskim pozostaje gtéwnym wyborem dla najwiekszych podmiotéw. Wsparciem dla sektora pozostaje
rosnaca $wiadomosé konsumentdw, polityka regulacyjna rzagdéw oraz planowane wydatki infrastrukturalne w ramach wdrozenia gospodarki o
obiegu zamknietym. Spétka postrzegana jest jako defensywna, a dodatkowym wsparciem pozostajg wysokie przeptywy gotéwkowe (FCF).
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Koszyk
spotek/indeks6w/surowcow

Czas trwania
3Y(2025-03-31
(Data Wyceny Wykupu) ( )

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

31-03-2025 (116 dni, nr1)

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 dtugoterminowymi celami okreslonymi w tzw.
porozumieniu paryskim (ang. Paris Agreement). Wspomniane porozumienie jest zwiericzeniem 21 Konferencji Narodow
Zjednoczonych w sprawie zmian klimatu z 2015 roku (COP21). Wséréd 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 podczas rebalancingu jest ograniczona z goéry (do 1%). Powyzsze pozwala
unikna¢ zbyt duzej ekspozycji na ryzyko inwestycji w pojedynczy podmiot — na dziert 31.10.2024 r. faczny udziat 10 podmiotow
o najwiekszej wadze stanowi ok. 11,4% w catym Indeksie. Rebalansowanie udziatéw nastepuje kwartalnie na koniec marca,
czerwca, wrzesnia oraz grudnia. Na dziert 31.10.2024 r w podziale geograficznym najwiekszy udziat w Indeksie posiadajg spotki
ze Standw Zjednoczonych (50,4%), Francji (12,6%), Japonii (10,0%), Niemiec (8,8%) oraz Holandii (8,8%). W podziale branzowym
najwiekszy udziat stanowi sektor konsumpcji (25,0%), dalej IT (22,0%) oraz finanséw (19,7%).

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej 15% + kupon gwarantowany 1,0%
obserwacji
30,0% S&P EuroUSAJapan 100 Net Zero 2050 Paris-Aligned
Select 5% Decrement Index
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Koszyk
spotek/indeks6w/surowcéw

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

ING Microsoft UPs

3Y(2025-04-30)

30-04-2025 (146 dni, nr5)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

15,0% +wykup

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca 15,13 438,62 128,08

100% wartosci poczatkowej

Odlegtosé ceny.blezacejdo 41,8% 35.1% 39,4%
bariery kuponu
Potencjat wzrostu/spadku wg 21,7% 14,3% 16,6%

Konsensusu rynkowego

Microsoft Corp ING Groep NV

United Parcel Services (UPS)
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Komentarz:

ING Groep NV to holenderski bank dziatajgcy w segmencie
detalicznym oraz komercyjnym. Bank prowadzi dziatalno$¢ w ponad
40 krajach na catym $wiecie, gtéwnie w Holandii, Belgii i Niemczech.
W ciggu ostatnich miesiecy notowania spotki rosna, co mozna wigzac
z podwyzkami stop procentowych w strefie euro, ktére pozytywne
wptywaja na wynik odsetkowy bankéw. W IV kwartale spdtka
wypracowata 1.56 mld euro zysku, co oznacza wzrost o 43% w
poréwnaniu z analogicznym okresem poprzedniego roku. Zarzad
spodziewa sie jednak, ze w tym roku zysk odsetkowy bedzie nizszy niz
w 2023r.

Microsoft Corp to wywodzaca sie ze Standw Zjednoczonych
najwieksza na Swiecie firma dostarczajaca rozwigzania z zakresu IT
oraz rozrywki. Microsoft stat sie w ostatnim czasie jednym z
Swiatowych lideréw rozwigzan w obszarze cloud-computing z szeroka
paletg ustug PaaS/laaS (infrastruktura/platforma jako ustuga) oraz
platformg Azure. Wyniki Microsoftu w 3Q’24 okazaty sie powyzej
oczekiwan analitykdw, dzieki dziatalnosci firmy w zakresie
infrastruktury chmurowej Azure rozwijata sie szybciej niz
przewidywano.

United Parcel Service (UPS) to globalny dostawca przesytek. Spétka
dziata w trzech segmentach: logistyka w USA (krajowa), logistyka
miedzynarodowa oraz zarzadzanie taricuchem dostaw. Ryzykiem dla
sektora jest aspekt geopolityczny — tendencja do zwigkszania taryf i
spowolnienia handlu miedzynarodowego. UPS (podobnie jak FedEx)
borykat sie w poprzednich kwartatach z mocno rosngcymi kosztami,
stopniowo sytuacja rynkowa jednak normalizuje sie, a spotka dzieki
podnoszeniu cen zdotata zatrzymac trend spadajgcej marzy. Z drugiej
strony inwestorzy moga obawia¢ sie o wptyw spowolnienia
gospodarczego na popyt na ustugi spotki. Ponadto spétka tracita w
ostatnich latach udziaty rynkowe na rzecz Amazona. Niepewnosc
odnosnie koniunktury i rosnace koszty wynagrodzen majg swoje
odzwierciedlenie w obnizce prognoz finansowych przez zarzad na
2023 r. po wynikach za 2Q’23, a po 3Q’23 oczekiwania te ponownie
zostaty skorygowane w dét. Tym niemniej zarzad podat ambitne
oczekiwania poprawy wynikéw w horyzoncie do 2026 r., co nie
wptyneto jednak na notowania z uwagi na ostrozny guidance
dotyczacy wynikdw w 2024 r. Po stabszych wynikach 2Q’24 zarzad
takze obnizyt outlook na 2024 r., co pokazuje dos¢ trudng sytuacje w
sektorze i jego duzg zmiennosé.
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Koszyk

Integracja Mozliwosci

Sika

spotek/indeks6w/surowcéw

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja

(liczba dni, nr obserwaciji)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej

obserwacji

Bariera kuponu w danej

obserwacji

Cenabiezaca 232,40

Odlegtos¢ ce ny.blezace jdo 26,51%
bariery kuponu
Potencjat wzrostu/spadku wg 22.11%

Konsensusu rynkowego

Covestro

5Y(2027-04-30)

02-05-2025 (148 dni, nr 3)

5,85% +autocall

100% wartosci poczatkowej

57,98

28,58%

6,61%

Vinci

100,45

9,34%

32,52%

Komentarz:

Sika AG to szwajcarska firma dziatajagca w branzy chemicznej. Dziatalnos¢ Spoétki podzielona jest na dwa segmenty biznesowe —
budownictwo oraz przemyst. Dziat budownictwa oferuje szerokie portfolio produktéw i pétproduktéw wykorzystanych w sektorze
budowlanym. W segmencie przemystowym Spdtka 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. Spétka pozostaje
liderem na rynku produktéw wykorzystywanych w szeroko pojetej infrastrukturze wodnej.

W ostatnich miesigcach notowaniom cigzyly koszty integracji z MBCC oraz zaburzenia na rynkach cen gazu. Jednoczesnie sprzedaz
organiczna rosnie wolniej niz oczekiwano a synergie z MBCC nie sg az tak duze jak zaktadano. Z uwagi na powyzsze oraz dos¢
wymagajacg wycene, performance spétki odbiega od trendéw konkurencji. Dodatkowo na horyzoncie presje na wyniki wywiera¢ moze
umocnienie franka szwajcarskiego oraz nadal obowiazujg ce spowolnienie w europejskim sektorze automotive,

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 sg migdzy innymi w sektorze automotive, opakowaniowym oraz
budowlanym. Wyniki spétki w najblizszych kwartatach powinien wspiera¢ rosnacy popyt z odbudowujgcego sie sektora automotive
oraz korzystne otoczenie w budownictwie, co potwierdza wysoki portfel zamoéwien. Zaburzenia taricuchéw dostaw do Europy
(pandemia Covid-19, wojna w Ukrainie) sprzyjalo podwyzkom cennikow przez europejskich producentéw, co neutralizowato
oczekiwany wzrost kosztéw m.in. energii. Ostatni wzrost to efekt zainteresowania przejeciem przez saudyjski ADNOC.

Vinci SA wywodzi sie z Francji i jest jedng z najwiekszych firm na $wiecie dziatajacg w sektorze budowlanym. Spétka posiada koncesje i
zarzgdza obiektami jak autostrady i lotniska, oferuje ustugi dla sektora przemystu i energetyki, zajmuje sie budowa i utrzymaniem
infrastruktury drogowej i kolejowej a takze dziata w segmencie deweloperskim.

Wdrazane programy stymulacyjne przez najwieksze gospodarki po okresie pandemii, rGwniez w zakresie infrastruktury, powinny
by¢ wsparciem dla wynikéw branzy budowalnej w najblizszych latach. Spétka powinna korzystac rowniez na trwajacej transformacji
energetycznej. W ramach europejskiego Zielonego tadu do 2030 roku planowane sg wydatki w ramach zréwnowazonych inwestycji
przekraczajace 1,1 biliona USD. Podobne programy infrastrukturalne planowane s3 w Stanach Zjednoczonych (chociaz tu wynik
wyboréw moze spowolni¢ trendy), Kanadzie czy Wielkiej Brytanii. Z drugiej strony na rynku dominuje niepewnosc co do wolumendéw
z uwagi na spowolnienie gospodarcze w EU, co widaé po spadkach kursu spétek z branzy (wyjatkiem Covestro ale to zastuga M&A).
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Koszyk
spotek/indeks6w/surowcéw

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwaciji)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Stabilna Strategia Il

Merck&Co

3Y(2027-05-22)

22-05-2027 (898 dni, nr5)

100% wartosci poczatkowej

102,88

26,0%

Pfizer

21% +wykup

25,28

-111,3%

29,5%

Sanofi

91,35

-13,4%

23,8%
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Komentarz:

Merck & Co Inc to wywodzaca sie ze Standw Zjednoczonych spédtka z
branzy farmaceutycznej, ktéra prowadzi dziatalnos¢ na catym swiecie
w ramach dwoch segmentow: farmaceutycznego i produktéw
farmaceutycznych dla zwierzat. Jednoczesnie popyt na produkty i
ustugi medyczne moze zosta¢ wzmocniony wraz ze wzrostem
Swiadomosci zdrowotnej po doswiadczeniach epidemii COVID-19.W
grudniu 2021 roku Agencja ds. Zywnosci i Lekéw (FDA) w Stanach
Zjednoczonych wydata zezwolenie na uzycie w nagtych wypadkach
leku Molnupiravir majacego leczy¢ tagodne i umiarkowane
zachorowania na Covid-19 u dorostych, dla ktdérych inne rodzaje
leczenia s3 nieodpowiednie. Lepsze wyniki za 4Q23 byty wspierane
przez lek Keytruda z segmentu onkologicznego.

Pfizer Inc nalezy do jednego z najwiegkszych na $wiecie koncernéw
farmaceutycznych. Rozwija i produkuje leki z obszaréw m.in.
onkologii, kardiologii, endokrynologii i neurologii. Spdtka przy
wspotpracy z BioNTech SE stworzyta szczepionke przeciw
koranawirusowi wywotujagcego COVID-19, ktéra jako jedna z
pierwszych zostata zatwierdzona przez amerykariska Agencje ds.
Zywnosci oraz Lekdw (FDA) oraz Komisje Europejskg. Po catkowitym
zaakceptowaniu szczepionki przeciwko COVID-19 opartej o mRNA we
wrzeéniu 2021 roku, amerykaniska 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 2022 r.
spotka uzyskata zgode na przejecie Biohaven, poprze¢ co nabedzie
juz zaakceptowany lek na migrene — Nurtec.

Sanofi jest francusky spotka dziatajgca 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. Wyniki za
3Q24 okazaty sie powyzej konsensusu i byly wspierane szybszym
wporwadzeniem Beyfortus i szczepionki przeciwko grypie.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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Koszyk
spotek/indeks6w/surowcow

Adyen NV Airbnb

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

4Y(2026-08-03)

03-02-2025 (60 dni, nr7)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

55,0% +autocall

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

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca 1475,00

Odlegtos¢ ceny.blezacej do 134% 31.47%
bariery kuponu
Potencjat wzrostu/spadku wg 1221% -0,90%

Konsensusu rynkowego

Komentarz:

.

Adyen NV wywodzi sie z Holandii i jest dostawcg rozwigzan ptatnosci mobilnych, internetowych oraz w punktach stacjonarnych. Spétka
prowadzi platforme internetowa umozliwiajaca sprzedawcom przyjmowanie ptatnosci krajowych i miedzynarodowych ze wszystkich
kanatéw sprzedazy, takich jak sklepy internetowe, ptatnosci mobilne z aplikacji i stron internetowych oraz sklepdw stacjonarnych. Po
opublikowaniu wynikéw za pierwsza potowe 2023r. akcje Adyen spadty o ponad 50%. Powodem przeceny byta stabsza od oczekiwanej
dynamika sprzedazy, ktéra za 1H23 wyniosta 23% przy oczekiwaniach konsensusu na poziomie 34% oraz poziomie dynamiki za 2H22 w
wysokosci 41%. Niepokojace okazaty sie takze komentarze zarzadu o spowolnieniu majagcym miejsce tylko na rynku w Stanach
Zjednoczonych oraz brak jasnej deklaracji co do oczekiwanego terminu powrotu dynamiki sprzedazy do sredniookresowego celu
zawierajacego sie w zakresie 20%-35%. Zagrozeniem dla skali dziatalno$ci ADY na rynku europejskim ptyng m.in. z informacji ze spétki
PayPal, czyli jednego z czotowych konkurentéw Adyen, dotyczacych coraz wiekszej ekspansji swojej spotki cérki — Braintree w Europie.
Ponadto, PayPal informowat o pogtebieniu wspdtpracy z Meta, ktory jest jednym z klientéw ADY. Po ogromnej wyprzedazy akcje Adyen
zaczety odrabiac straty, a wsparciem dla kursu sg poprawiajgce sie wyniki finansowe. Dzieki temu notowania odrobity juz niemal cata
przeceneg zanotowana w 2023 r. W 3Q’24 zysk netto siegnat blisko 0,5 mid euro i byt 0 21% wyzszy r/r.

Airbnb Inc wywodzi sie ze Standw Zjednoczonych i dostarcza globalng platforme, ktéra taczy wtascicieli oraz potencjalnych gosci. Na
wspomnianej platformie mozna zarezerwowac¢ m.in. mieszkania, domy, todzie, apartamenty czy luksusowe wille. Mimo, iz pandemia
Covid-19 mocno negatywnie odbita sie na sektorze turystycznym, biznes Airbnb Inc ulegt szybkiej odbudowie z uwagi na rosngcy popyt
na mniejsze przestrzenie, bez wiekszych ttumdéw oraz na rosnacy trend pracy zdalnej, ktérg mozna wykonywac z kazdego miejsca na
Swiecie. Spdtka w trakcie pandemii mocno $cieta koszty, i w przeciwiefstwie do innych spétek technologicznych albo ustugowych, nie
zwiekszata ich w kolejnych okresach. Wykorzystujac opisane, sprzyjajace czynniki, spotka zaprezentowata w ostatnich kwartatach
bardzo dobre wyniki finansowe, a zarzad podkresla, ze caty czas dostrzega silny popyt na ustugi turystyczne. Po 2Q'24 spétka podata
jednak ostrozne prognozy na obecny sezon, co spotkato sie z dosé¢ chtodnym przyjeciem przez inwestoréw.

Airbnb Adyen NV
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Koszyk
spotek/indeks6w/surowcow

Czas trwania
2Y(2025-01-07
(Data Wyceny Wykupu) ( )

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

07-01-2025 (33 dni, nr1)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

10% + kupon gwarantowany 8,0%

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca 1180,95

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

101% warto$ci poczatkowej

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Komentarz:

S&P Transatlantic 100 ESG Select Equal Weight 5% Decrement Index (EUR) NTR jest obliczany i publikowany w euro (EUR). Indeks jest indeksem
typu ‘adjusted return’, co oznacza ze dywidendy netto, czyli po uwzglednieniu podatku, s reinwestowane, a od codziennych stép zwrotu
odejmowana jest syntetyczna optata na poziomie 5,0% w skali roku. i
Sktad Indeksu jest zmienny, a waga kazdej spotki podczas rebalancingu jest ograniczona z gory (do 1%). Powyzsze pozwala unikngé zbyt duzej
ekspozycji na ryzyko inwestycji w pojedynczy podmiot.. Rebalansowanie udziatéw nastepuje kwartalnie na koniec marca, czerwca, wrzesnia oraz
grudnia. Na dzieri 30.11.2023 r. w podziale geograficznym najwigkszy udziat w Indeksie posiadaja spotki ze Standw Zjednoczonych (49,2%), Francji
(14,9%), Niemiec (11,7%) oraz Hiszpanii (10,6%). W podziale branzowym najwigkszy udziat stanowi sektor IT (20,7%), dalej finanséw (19,5%) oraz
ochrony zdrowia (15,5%).
W skfad Indeksu wchodzga akcje 100 spétek notowanych na gietdach w Stanach Zjednoczonych oraz strefy euro, ktére posiadajg najwyzsze oceny
pod wzgledem kryteriéw ESG opracowywanych przez S&P Dow Jones Indices. Celem ocen w formie punktacji od 0 do 100 jest identyfikacja firm,
ktdre sa lepiej przygotowane do reagowania na pojawiajgce sie mozliwosci i wyzwania zwigzane ze zrownowazonym rozwojem. Wyniki zawieraja
taczng ocene ESG na poziomie firmy obejmujgca poszczegdlne oceny w wymiarze srodowiskowym (E), spotecznym (S) oraz tadu korporacyjnego
(G), na ktdre sktada sie wiele kryteridw, rowniez branzowych.
Proces wyboru spétek do Indeksu sktada sie z trzech etapdw. W pierwszym z szerokiego spektrum spdtek wykluczone sa podmioty m.in.
zaangazowane w dziatalnos$¢ zbrojng, czy ktdrych ekspozycja na surowce jak ropa naftowa czy wegiel przekracza okreslone progi. W kolejnym
kroku wybierane jest po 100 podmiotéw o najwyzsze] kapitalizacji z rynku amerykariskiego oraz strefy euro. Natomiast w ostatnim etapie
tworzony jest ranking w ramach wspomnianych grup po 100 spétek, a nastepnie z kazdej grupy do indeksu wybieranych jest 50 firm
charakteryzujacych sie najwyzszg oceng ESG przygotowywang przez S&P Dow Jones Indices.
Powyzsze wpisuje sie w rosngcy na znaczeniu trend zréwnowazonego spotecznie prowadzenia dziatalnosci i inwestycji. Idea zrGwnowazonego
rozwoju biznesu i inwestycji zaktada, ze dany podmiot nie powinien troszczyé sie tylko i wytgcznie o swdj interes ekonomiczny, bowiem
prowadzone dziatania powinny przynosi¢ szeroko pojete korzysci wszystkim interesariuszom, spotecznosciom lokalnym i $rodowisku. Aby
ustandaryzowaé oceny oraz ratingi podmiotéw w zakresie zrownowazonego rozwoju, przyjeto trzy aspekty w ktérych przeprowadzona jest
ocena: srodowisko (environmental — E), spoteczna odpowiedzialno$¢ — S oraz tad korporacyjny- G. Wymienione kryteria powszechnie znane sg
pod akronimem ESG.
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Komentarz:

Plynne Zoto * Ropa naftowa West Texas Intermediate (WTI) jest jednym z gtéwnych indekséw referencyjnych (benchmarkéw) dla cen ropy

naftowej oraz instrumentéw opartych o notowania surowca. Notowania wyrazone sg w dolarach amerykarskich (USD) za tzw.
barytke, ktéra posiada pojemnos¢ 159 litrow. Ropa naftowa WTI stosowana jest powszechnie jako benchmark dla surowca

wydobywanego w Stanach Zjednoczonych (np. dla rynku europejskiego jest to gatunek Brent).

Koszyk a ¢ Notowania surowcéw, w tym ropy naftowej charakteryzuja sie podwyzszong zmiennoscig na tle pozostatych aktywow.
spélek/indekséw/surowcéw Powyzsze wynika nie tylko z cyklicznoéci globalnej gospodarki, ale rowniez szeregu innych czynnikéw, ktére majg wptyw na
__ bilans popytu i podazy. Zaliczy¢ do nich mozna czynniki m.in. geopolityczne i polityczne. W przypadku ropy naftowej istotny
wptyw na strone podazowgq posiadajg comiesieczne ustalenia produkcji w ramach Organizacji Krajow Eksportujgcych Rope
Czas trwania Naftowa (OPEC) oraz Rosji.
(Data Wyceny Wykupu) 2Y(2025-01-06)
mniej gtebokie spowolnienie gospodarcze niz obecne oczekiwania, ostabienie dolara amerykanskiego, wdrazanie limitéw
Nf‘lb"zs“‘_°bse“”a°la . 06-01-2025 (32 dni, nr 1) ograniczajacych wydobycie w ramach OPEC, ograniczenia i sankcje naktadane na kraje producentéw surowca, w tym Rosje,
(liczba dni, nr obserwacji) napiecia polityczne na Bliskim Wschodzie, oczekiwana odbudowa rezerw strategicznych surowca przez Stany Zjednoczone, wzrost
popytu ze strony Chin po zniesieniu lockdown
*  Czynniki mogace cigzy¢ notowaniom ropy naftowej:
Wyptata w pozytywnym oczekiwane globalne spowolnienie gospodarcze, umocnienie dolara amerykanskiego, zwiekszenie wydobycia w ramach OPEC,
scenariuszu dla najblizszej kupon gwara, 6,0% + performance bezwzgledny +50% zakoriczenie wojny w Ukrainie i zniesienie sankcji na Rosje, zniesienie sankcji na Iran, rosngcy udziat alternatywnych zrédet energii
obserwacji oraz pozostatych paliw kopalnych, decyzje o zwiekszeniu produkcji w Stanach Zjednoczonych
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Koszyk
spotek/indeks6w/surowcow

Czas trwania
2Y(2025-02-03
(Data Wyceny Wykupu) ( )

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

03-02-2025 (60 dni, nr1)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

8% + kupon gwarantowany 8,0%

Komentarz:

S&P Transatlantic 100 ESG Select Equal Weight 5% Decrement Index (EUR) NTR jest obliczany i publikowany w euro (EUR). Indeks jest indeksem
typu ‘adjusted return’, co oznacza ze dywidendy netto, czyli po uwzglednieniu podatku, s reinwestowane, a od codziennych stép zwrotu
odejmowana jest syntetyczna optata na poziomie 5,0% w skali roku. i

Sktad Indeksu jest zmienny, a waga kazdej spotki podczas rebalancingu jest ograniczona z gory (do 1%). Powyzsze pozwala unikngé zbyt duzej
ekspozycji na ryzyko inwestycji w pojedynczy podmiot. Rebalansowanie udziatéw nastepuje kwartalnie na koniec marca, czerwca, wrzesnia oraz
grudnia. Na dzieri 30.11.2023 r. w podziale geograficznym najwigkszy udziat w Indeksie posiadaja spotki ze Standw Zjednoczonych (49,2%), Francji
(14,9%), Niemiec (11,7%) oraz Hiszpanii (10,6%). W podziale branzowym najwigkszy udziat stanowi sektor IT (20,7%), dalej finanséw (19,5%) oraz
ochrony zdrowia (15,5%).

W skfad Indeksu wchodzga akcje 100 spétek notowanych na gietdach w Stanach Zjednoczonych oraz strefy euro, ktére posiadajg najwyzsze oceny
pod wzgledem kryteriéw ESG opracowywanych przez S&P Dow Jones Indices. Celem ocen w formie punktacji od 0 do 100 jest identyfikacja firm,
ktdre sa lepiej przygotowane do reagowania na pojawiajgce sie mozliwosci i wyzwania zwigzane ze zrownowazonym rozwojem. Wyniki zawieraja
taczng ocene ESG na poziomie firmy obejmujgca poszczegdlne oceny w wymiarze srodowiskowym (E), spotecznym (S) oraz tadu korporacyjnego
(G), na ktdre sktada sie wiele kryteridw, rowniez branzowych.

Proces wyboru spétek do Indeksu sktada sie z trzech etapdw. W pierwszym z szerokiego spektrum spdtek wykluczone sa podmioty m.in.
zaangazowane w dziatalnos$¢ zbrojng, czy ktdrych ekspozycja na surowce jak ropa naftowa czy wegiel przekracza okreslone progi. W kolejnym
kroku wybierane jest po 100 podmiotéw o najwyzsze] kapitalizacji z rynku amerykariskiego oraz strefy euro. Natomiast w ostatnim etapie
tworzony jest ranking w ramach wspomnianych grup po 100 spétek, a nastepnie z kazdej grupy do indeksu wybieranych jest 50 firm
charakteryzujacych sie najwyzszg oceng ESG przygotowywang przez S&P Dow Jones Indices.

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

25,0% S&P Transatlantic 100 ESG Select Equal Weight 5% Decrement Index
(EUR) NTR
Bariera kuponu w danej - . 20,0%
.. 102% warto$ci poczatkowej ’
obserwacji

Cenabiezaca 1180,95 §

__ E -
w
n
\e]

Odleglos¢ ceny biezacej do g 5.0% 102% - bariera kuponu
3 15,4%
bariery kuponu E
Potencjat wzrostu/spadku wg & " Y N4
== 0,0% | w v T T —
Konsensusu rynkowego W q
__ 50%
lut-2023 sie-2023 lut-2024 sie-2024 lut-2025 sie-2025
Sy Bank
=4l BNP PARIBAS 65 zmieniajacego sie

* BIURO MAKLERSKIE

Swiata



Komentarz:

Plynne Zoto * Ropa naftowa West Texas Intermediate (WTI) jest jednym z gtéwnych indekséw referencyjnych (benchmarkéw) dla cen ropy

naftowej oraz instrumentéw opartych o notowania surowca. Notowania wyrazone sg w dolarach amerykarskich (USD) za tzw.
barytke, ktéra posiada pojemnos¢ 159 litrow. Ropa naftowa WTI stosowana jest powszechnie jako benchmark dla surowca

wydobywanego w Stanach Zjednoczonych (np. dla rynku europejskiego jest to gatunek Brent).

Koszyk a ¢ Notowania surowcéw, w tym ropy naftowej charakteryzuja sie podwyzszong zmiennoscig na tle pozostatych aktywow.
spélek/indekséw/surowcéw Powyzsze wynika nie tylko z cyklicznoéci globalnej gospodarki, ale rowniez szeregu innych czynnikéw, ktére majg wptyw na
__ bilans popytu i podazy. Zaliczy¢ do nich mozna czynniki m.in. geopolityczne i polityczne. W przypadku ropy naftowej istotny
wptyw na strone podazowgq posiadajg comiesieczne ustalenia produkcji w ramach Organizacji Krajow Eksportujgcych Rope
Czas trwania Naftowg (OPEC) oraz Rosji.
PR 2Y(2025-02-03) 3 (OPEC) )
__ +  Czynniki mogace wspieraé notowania ropy naftowej:
mniej gtebokie spowolnienie gospodarcze niz obecne oczekiwania, ostabienie dolara amerykanskiego, wdrazanie limitéw
Najblizsza obserwacja 03-02-2025 (60 dni, nr 1) ograniczajacych wydobycie w ramach OPEC, ograniczenia i sankcje naktadane na kraje producentéw surowca, w tym Rosje,
(liczba dni, nr obserwacji) ) napiecia polityczne na Bliskim Wschodzie, oczekiwana odbudowa rezerw strategicznych surowca przez Stany Zjednoczone, wzrost
popytu ze strony Chin po zniesieniu lockdown
*  Czynniki mogace cigzy¢ notowaniom ropy naftowej:
Wyptata w pozytywnym oczekiwane globalne spowolnienie gospodarcze, umocnienie dolara amerykanskiego, zwiekszenie wydobycia w ramach OPEC,
scenariuszu dla najblizszej kupon gwara, 5,0% + performance bezwzgledny +50% zakoriczenie wojny w Ukrainie i zniesienie sankcji na Rosje, zniesienie sankcji na Iran, rosngcy udziat alternatywnych zrédet energii
obserwacji oraz pozostatych paliw kopalnych, decyzje o zwiekszeniu produkcji w Stanach Zjednoczonych
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Koszyk ASML Holding
spotek/indeks6w/surowcéw NV

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

CVS Health Corp PepsiCo Inc

3Y(2026-03-02)

03-03-2025 (88 dni, nr 2)

Komentarz:

ASML Holding NV specjalizuje sie w produkcji systemoéw i sprzetu dla producentéw pdtprzewodnikéw. Pomimo spowolnienia w branzy w
latach 2022-2023, spétka raportowata caty czas dobre wyniki, a wysoki portfel zaméwie na nowe maszyny pozwolit nawet na poprawe
rezultatéw nawet w przejsciowym okresie nizszego popytu w branzy. Obecnie spdtka jest jednym z kluczowych beneficjentéw hossy
zwigzanej z Al — bez jej maszyn EUV, nie bytaby mozliwa produkcja mikrochipédw najnowszych generacji uzywanych do treningu oraz obstugi
modeli Al. Inwestorzy obecnie obawiaja sie jednak spowolnienia zamdéwien w zwigzku z gorszg koniunkturg w branzy (poza obszarem Al), jak i
rosnacymi ograniczeniami eksportu do Chin.

CVS Health Corp jest amerykariska spdtka z branzy farmaceutycznej i zdrowotnej. Spétka zarzadza prawie 10 000 aptek CVS Pharmacy i Longs
Drug na terenie Stanéw Zjednoczonych. Spétka jest wiascicielem sieci ponad 1100 przychodni MinuteClinic, doméw spokojnej starosci i
opieki dtugoterminowej (Omnicare) oraz spétki Coram oferujacej wizyty i terapie domowe. Spétka zwiekszajac oferte i posiadajac szerokie
kompetencje i aktywa w obszarze podstawowej ochrony zdrowotnej moze osiggng¢ znaczgce synergie w obszarze kosztowym, co
potencjalnie pozytywnie wptywa na akwizycje klientdw (tansze, bardziej kompleksowe ustugi) i jednoczesnie na dtugoterminowy wzrost
wynikéw finansowych CVS Health Corp. Od poczatku roku akcje spotki byly pod presjg w gtéwnej mierze przez utrate istotnego kontraktu
oraz obnizenie ratingu przez agencje medyczng. Mocnymi atutami spétki sg atrakcyjna wycena, silny bilans i stabilne przeptywy pieniezne.
Dodatkowe atrybuty moga by¢ wniesione po zintegrowaniu nowo przejetych spétek - Oak Street i Signify Health.

PepsiCo Inc amerykanska spdtka spozywcza dziatajgca na catym $wiecie. Spdtka posiada szerokie portfolio produktéw, od przekasek, soséw,
chipséw, produktéw zbozowych po syropy, kawe, produkty mleczne oraz napoje. Wsparciem dla sprzedazy moze by¢ planowane zwiekszanie
udziatu w portfolio zdrowych produktéw, jak rowniez rozszerzenie gamy napojow energetycznych o marke Rockstar Energy przejeta w marcu
2020 r. Z uwagi na wzrost stop procentowych oraz obawy o wptyw na popyt na zywnos$¢ lekéw typu GLP-1 (przeciwko otytosci) akcje spotek z

Wyptata w pozytywnym sektora zachowywaly sie w ciggu 2023 r. relatywnie gorzej od rynku.
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Koszyk
spotek/indeks6w/surowcow

Czas trwania
2Y(2025-03-03
(Data Wyceny Wykupu) ( )

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

03-03-2025 (88 dni, nr1)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej performance bezwzgledny +50%
obserwacji

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca 68,68

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

100% warto$ci poczatkowej

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Komentarz:

Ropa naftowa West Texas Intermediate (WTI) jest jednym z gtéwnych indekséw referencyjnych (benchmarkéw) dla cen ropy
naftowej oraz instrumentéw opartych o notowania surowca. Notowania wyrazone sg w dolarach amerykarskich (USD) za tzw.
barytke, ktéra posiada pojemnos¢ 159 litrow. Ropa naftowa WTI stosowana jest powszechnie jako benchmark dla surowca
wydobywanego w Stanach Zjednoczonych (np. dla rynku europejskiego jest to gatunek Brent).

Notowania surowcéw, w tym ropy naftowej charakteryzuja sie podwyzszong zmiennoscig na tle pozostatych aktywow.
Powyzsze wynika nie tylko z cyklicznosci globalnej gospodarki, ale réwniez szeregu innych czynnikéw, ktére majg wptyw na
bilans popytu i podazy. Zaliczy¢ do nich mozna czynniki m.in. geopolityczne i polityczne. W przypadku ropy naftowej istotny
wptyw na strone podazowgq posiadajg comiesieczne ustalenia produkcji w ramach Organizacji Krajow Eksportujgcych Rope
Naftowa (OPEC) oraz Rosji.

Czynniki mogace wspiera¢ notowania ropy naftowej:

mniej gtebokie spowolnienie gospodarcze niz obecne oczekiwania, ostabienie dolara amerykanskiego, wdrazanie limitéw
ograniczajacych wydobycie w ramach OPEC, ograniczenia i sankcje naktadane na kraje producentéw surowca, w tym Rosje,
napiecia polityczne na Bliskim Wschodzie, oczekiwana odbudowa rezerw strategicznych surowca przez Stany Zjednoczone, wzrost
popytu ze strony Chin po zniesieniu lockdown

Czynniki mogace cigzy¢ notowaniom ropy naftowej:

oczekiwane globalne spowolnienie gospodarcze, umocnienie dolara amerykanskiego, zwiekszenie wydobycia w ramach OPEC,
zakoriczenie wojny w Ukrainie i zniesienie sankcji na Rosje, zniesienie sankcji na Iran, rosngcy udziat alternatywnych zrédet energii
oraz pozostatych paliw kopalnych, decyzje o zwigkszeniu produkcji w Stanach Zjednoczonych
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Elektryczna Inwestycja .

Koszyk .
spotek/indeks6w/surowcow

Czas trwania
2Y(2025-04-03
(Data Wyceny Wykupu) ( )

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

03-04-2025 (119 dni, nr 1)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej kupon gwarantowany 7,0%
obserwacji

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca 371,29

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

100% warto$ci poczatkowej

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Komentarz:

Tesla Inc. to amerykanska firma, ktéra dziata w dwdch segmentach: motoryzacyjnym oraz wytwarzania i magazynowania
energii. W ramach segmentu motoryzacyjnego Spotka projektuje, rozwija, produkuje i sprzedaje w petni elektryczne pojazdy.
Tesla Inc. sprzedaje i serwisuje swoje pojazdy za posrednictwem nalezacej do firmy sieci sprzedazy i serwisu w Ameryce
Pétnocnej, Europie i Azji. Spdtka produkuje obecnie pie¢ modeli pojazdéw: Model S, X, 3, Y i Semi.

Tesla Inc. w 2022 r. sprzedata ponad 1,30 min pojazddw, co plasuje Spotke na drugim miejscu wsrdd globalnych producentéw
aut elektrycznych. Dostawy pojazdéw w ujeciu globalnym wyniosty w 2022 r. 1,31 min sztuk, w poréwnaniu z 0,94 min sztuk w
2021r.i0,50 min sztuk w 2020 r.

Wedtug stanu na 25 stycznia 2023 r. roczna zdolnos¢ produkcyjna pojazdéw Tesli Inc. przekracza 1,90 miliona sztuk. Jednym z
elementéw wyrdzniajgcych modele Spoétki jest oferowanie funkcji Autopilota, ktéry umozliwia czesciowo autonomiczne
sterowanie pojazdem.

W ramach segmentu wytwarzania i magazynowania energii spdtka zajmuje sie projektowaniem, produkcjg, instalacja,
sprzedazg i leasingiem produktéw do wytwarzania energii stonecznej i magazynowania energii oraz ustugami powigzanymi dla
klientéw indywidualnych, komercyjnych i przemystowych oraz przedsiebiorstw uzytecznosci publicznej. W ramach
wspomnianego segmentu Tesla Inc. dostarcza m.in. baterie litowo-jonowe do konkurencyjnych producentéw.

Sprzedaz w segmencie motoryzacyjnym odpowiada za wiekszosc¢ (ok. 900%) przychodéw ogdtem w 2022 r.

Notowania Tesla 20 czerwca 2023 r. naruszyly bariere +40% wartosci poczatkowej, tym samym wyptata w Dniu Wykupu
bedzie ograniczona wytacznie do kuponu gwarantowanego na poziomie 7,0% oraz zwrotu 100% wartosci nominalnej.
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Koszyk
spotek/indeks6w/surowcow

Czas trwania
4Y (2027-04-05
(Data Wyceny Wykupu) ( )

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

05-04-2027 (851 dni, nr1)

Komentarz:
Mozesz Podwoic Kapitat

Indeks BNP Paribas Technology Balanced Index jest obliczany i publikowany w dolarze amerykanskim (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 zmienno$¢ Indeks zawiera réwniez 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 pozycja gotéwkowa.

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

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

Jezeli ceny amerykanskich obligacji
poprzedniego miesigca), to cata cze$é dtuzna wyeksponowana jest na wspomniany instrument. W przeciwnym razie, czesé

skarbowych 10-letnich znajdujg sie w trendzie wzrostowym (sg wyzsze wzgledem

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej kupon 100,0% (25% pa) dtuzna budowana jest poprzez ekspozycje na amerykariskie obligacje skarbowe o terminie zapadalnosci 2 lata.
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Koszyk
spotek/indeks6w/surowcow

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

2Y(2025-05-02)

02-05-2025 (148 dni, nr 1)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

kupon gwarantowany 6,0%

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

100% warto$ci poczatkowej

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Komentarz:

Zalando SE to niemiecka spotka, ktdra jest wtascicielem internetowej platformy oferujacej odziez i inne produkty. Platforma
spotki jest jedna z wiodacych w Europie i oferuje szeroka game produktéw lifestylowych, w tym butéw, odziezy, akcesoriow i
kosmetykdw dla kobiet, mezczyzn i dzieci pod réznymi markami wtasnymi. Zalando SE oferuje réwniez bezptatng dostawe i
zwroty oraz réznorodne opcje ptatnosci.

Spotka dziata na terenie Niemiec, Austrii, Szwajcarii, Belgii, Chorwacji, Czech, Danii, Estonii, Finlandii, Francji, Wegier, Irlandii,
Wrtoch, totwy, Litwy, Luksemburga, Holandii, Norwegii, Polski, Rumunii, Stowacji, Stowenii, Hiszpanii, Szwecji i Wielkiej Brytanii.
Firma zostata zatozona w 2008 roku i ma swojg siedzibe w Berlinie.

Spotka rozwija swojq strategie poszerzania bazy klientéw i pogtebiania relacji z nimi, dzieki czemu rosta szybciej niz europejski
rynek mody online do 2022 r. Od 2022 roku notowane jest jednak spowolnienie obrotéw na platformie z uwagi na wysoka baze
po COVID-19 oraz gorszg koniunkture makroekonomiczng w Europie. Po spadku przychodéw w 2023 r., Zalando notuje
stabilizacje biznesu w 2024 r. Ponadto sp6tka zoptymalizowata poziom zapaséw (zostaty one zwiekszone po pandemii w wyniku
probleméw z taricuchami dostaw, co zbiegto sie z okresem spowolnienia popytu), co pozwala na stopniowg poprawe
rentownosci, nawet pomimo utrzymujgcej sie niepewnosci w otoczeniu konsumenckim w Europie.

Notowania Zalando 26 wrzesnia 2023 r. naruszyly bariere -40% wartosci poczatkowej, tym samym wyptata w Dniu Wykupu
bedzie ograniczona wytacznie do kuponu gwarantowanego na poziomie 6,0% oraz zwrotu 100% wartosci nominalnej.
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Koszyk
spotek/indeks6w/surowcow

Czas trwania
2Y(2025-05-27
(Data Wyceny Wykupu) ( )

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

27-05-2025 (173 dni, nr1)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej kupon gwarantowany 6,0%
obserwacji

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca 137,93

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

100% warto$ci poczatkowej

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Komentarz:

Airbnb Inc wywodzi sie ze Standéw Zjednoczonych i dostarcza globalng platforme, ktéra taczy wtascicieli oraz potencjalnych
gosci. Na wspomnianej platformie mozna zarezerwowac¢ m.in. mieszkania, domy, todzie, apartamenty czy luksusowe wille. Na
poczatku 2023 roku na platformie oferte zamiescito ponad 4 miliony gospodarzy, z czego 86% znajdowato sie poza Stanami
Zjednoczonymi.

Mimo, iz pandemia Covid-19 mocno negatywnie odbita sie na sektorze turystycznym, biznes Airbnb Inc ulegt szybkiej
odbudowie z uwagi na rosngcy popyt na mniejsze przestrzenie, bez wiekszych ttuméw oraz na rosnacy trend pracy zdalnej,
ktérg mozna wykonywac z kazdego miejsca na Swiecie. Spdtka w trakcie pandemii mocno $cieta koszty, i w przeciwienstwie do
innych spétek technologicznych albo ustugowych, nie zwiekszata ich w kolejnych okresach.

Wykorzystujac opisane, sprzyjajace czynniki, spdtka zaprezentowata w ostatnich kwartatach bardzo dobre wyniki finansowe, a
zarzad podkresla, ze caty czas dostrzega silny popyt na ustugi turystyczne. Po 2Q’24 sp6tka podata jednak ostrozne prognozy na
obecny sezon, co spotkato sie z dos¢ chtodnym przyjeciem przez inwestoréw.

Notowania Airbnb 21 lipca 2023 r. naruszyty bariere +40% wartosci poczagtkowej, tym samym wyptata w Dniu Wykupu bedzie
ograniczona wytacznie do kuponu gwarantowanego na poziomie 6,0% oraz zwrotu 100% wartosci nominalne;j.
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Solidna Inwestycja Il

Koszyk
spétek/indeks6w/surowcéw

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwaciji)

Veolia

Samsung SDI .
Environnement

Sony Group

2Y(2025-05-26)

26-05-2025 (172 dni, nr 1)

Wypflata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

kupon gwara, 4,0% + kupon dodatkowy 16%

Bariera k danej
LI LY CES) 104% wartosci poczatkowej

Komentarz:

.

Samsung SDI Co Ltd zajmuje sie gtdwnie produkcja i dystrybucja akumulatorédw litowo-jonowych. Spétka prowadzi swojg dziatalno$¢ w
dwdch segmentach. Segment Energy Solution zajmuje sie produkcjg akumulatoréw litowo-jonowych, w tym matogabarytowych baterii
do telefonéw komdrkowych, Sredniej wielkosci baterii samochodowych oraz wielkogabarytowych baterii stosowanych w systemach
magazynowania energii. Segment Electronic Materials zajmuje sie produkcja poétprzewodnikéw, kineskopdw do telewizorow i
monitoréw komputerowych czy komponentéw do wyswietlaczy ciektokrystalicznych (LCD).

Rosnacy popyt na akumulatory do pojazdéw elektrycznych i systemy magazynowania energii spowodowat, ze w 2022 r. spétka
osiggneta rekordowa sprzedaz wzgledem lat poprzednich. Z drugiej strony presja cenowa wsrédd producentéw aut przektada sie
réwniez na presje wsréd dostawcdw baterii. Notowaniom cigzyty réwniez regulacje w USA (IRA act), ktére ograniczaty sprzedaz baterii
za oceanem przez zewnetrznych producentéw. Motorem napedowym przysztych wynikéw miat by¢é nowy typ baterii
pétprzewodnikowych (SSB — solid-state-battery), jednak zapowiedzi spétki okazaty sie zbyt optymistyczne co do terminu implementacji
na szerszg skale (obecnie trwa produkcja pilotazowa).

Sony Group Corp to jeden z najwigkszych globalnych producentéw elektroniki uzytkowej oraz tresci audio i wideo. Posiada szerokie i
zdywersyfikowane portfolio ustug oraz produktéw. Zajmuje sie m.in. opracowywaniem, projektowaniem, produkcja i sprzedaza
réznego sprzetu elektronicznego, w tym urzadzen przeznaczonych na rynek konsumencki (konsole PlayStation, smartfony, telewizory),
profesjonalny (kamery kinowe, aparaty fotograficzne) jak i przemystowy (pdtprzewodniki, przetworniki obrazu). Sony Group Corp
réwniez tworzy, dystrybuuje i licencjonuje nagrania muzyczne, animacje, filmy, programy telewizyjne oraz gry wideo (Sony Interactive
Entertainment). Spdtka oferuje réwniez ustugi finansowe obejmujace produkty bankowe oraz ubezpieczeniowe. W 2024 r. roku
oczekujemy pozytywnego wptywu na wyniki ze strony segmentéw pdtprzewodnikdw i sprzetu elektronicznego (cykliczne odbicie tych
branz), a takze dalszego wzrostu w obszarze gier (rosnaca baza konsol).

Veolia Environnment to miedzynarodowa grupa wywodzaca sie z Francji, dziatajaca w sektorach wodno-$ciekowym, energetycznym i

gospodarki odpadami. Tworzone przez grupe nowe modele biznesowe odpowiadajace zatozeniom gospodarki o obiegu zamknigtym
przyczyniaja sie do zréwnowazonego rozwoju miast i przemystu, co powinno by¢ wsparciem dla wynikéw w $rednim i dtugim terminie.

Veolia Environnement
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Inspirujacy Potencjat

Koszyk
spétek/indekséw/surowcéw

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacii)

2Y(2025-07-03)

03-07-2025 (210 dni, nr 1)

Wypflata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej kupon gwara, 6,0% + performance bezwzgledny +40%
obserwacji

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cena biezaca 32,13

Odlegtosé ceny biezacejdo
bariery kuponu

100% wartosci poczatkowej

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Komentarz:

Pinterest Inc obstuguje jedng z najwiekszych sieci spotecznosciowych na Swiecie. Spotka mocno inwestuje we wsparcie
twércow na platformie (m.in. tresci wideo, AR/VR) oraz wtaczenia elementu e-commerce do aplikacji. Spadek notowar od
potowy 2021 r. byt pochodng korekty catej grupy mniejszych spoétek technologicznych, ktére mocno zyskiwaty w 2020 r. z uwagi
na pandemie COVID-19. Inwestorzy obawiali sie rowniez spowolnienia rynku reklamy w wyniku pogorszenia sie koniunktury
gospodarczej. Z drugiej strony odbicie notowan od 2023 r. to zastuga poprawy postrzegania sektora technologicznego wsréd
inwestorow, a takze dziatan spétki w kierunku optymalizacji sprzedazy reklam oraz monetyzacji ustug dla oferujgcych produkty
na platformie. Dziatania te wida¢ w poprawie dynamik wzrostu liczby uzytkownikéw i sredniego przychodu per uzytkownik oraz
znacznej poprawie wynikdw w ostatnich kwartatach. Spadek kursu po wynikach za 2Q’24 byt natomiast spowodowany
Outlookiem zarzadu na 3Q, ktdry okazat sie by¢ ponizej rynkowych prognoz.

Notowania Pinterest 30 stycznia 2024 r. naruszyty bariere +40% wartosci poczatkowej, tym samym wyptata w Dniu Wykupu

bedzie ograniczona wytacznie do kuponu gwarantowanego na poziomie 6,0% oraz zwrotu 100% wartosci nominalnej.
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Mozliwosci Ekranu

Koszyk
spétek/indekséw/surowcéw

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacii)

2Y(2025-07-03)

03-07-2025 (210 dni, nr 1)

Wypflata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

performance bezwgledny +40%

Komentarz:

Paramount Global Inc to amerykariska spotka z siedzibg w Nowym Jorku, ktéra jest jedng z wiodacych globalnych firm z branzy
medidw i rozrywki. Posiada m.in. sieci telewizji satelitarnych i kablowych oraz studia produkcji i dystrybucji filmowej. W
obecnym ksztatcie firma dziata od grudnia 2019 r., kiedy to doszto do potgczenia CBS i Viacom. Paramount Global posiada jedng
z najbogatszych bibliotek tytutéw telewizyjnych i filmowych w branzy, w sktad ktérej wchodzi ponad 140 000 odcinkéw
telewizyjnych i ponad 3600 tytutéw filmowych.
Kluczowy dla spétki jest segment ,, TV Media”. W jego sktad wchodzg amerykariskie i miedzynarodowe sieci nadawcze, takie jak
np. CBS Television Network, Network 10, Channel 5, Showtime, Nickelodeon, MTV, Comedy Central, Paramount Network i
miedzynarodowe rozszerzenia tych marek. Segment ,Streaming” sktada sie z portfolio globalnych platform strumieniowych,
takich jak m.in. Paramount+, Pluto TV, czy Showtime Networks. Segment , Kinowy” sktada sie z wytwdrni takich jak Paramount
Pictures, Paramount Players, Paramount Animation, Nickelodeon Studio i Miramax.
Kluczowymi czynnikami dla postrzegania spétki sa:
¢ koszty rozwoju ustug streamingowych (Paramount + oraz Showtime), ktdre cigzyty ostatnio na postrzeganiu sektora
w obliczu spowolnienia w pozyskiwaniu nowych uzytkownikéw (wysoka baza po COVIDzie).
¢ perspektywa odbicia popytu na ustugi reklamowe po spowolnieniu obserwowanym od 2022 r. w wyniku gorszej
koniunktury gospodarczej i wiekszej ostroznosci reklamodawcdéw/ciecia kosztéw po ,,COVIDowym boomie”
e strajk zwigzku zawodowego aktoréw oraz scenarzystdw w Holywood moze wptywac na opdznienia w produkcji
nowych filméw/seriali w catej branzy
¢ ograniczenie zadtuzenia w srodowisku wyzszych stép procentowych

Notowania Paramount Global 18 czerwca 2024 r. naruszyly bariere -40% wartosci poczatkowej, tym samym wyptata w
Dniu Wykupu bedzie ograniczona wytacznie do zwrotu 100% nominatu.
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Wakacyjna Inwestycja 2
Koszyk
spotek/indeks6w/surowcow

Czas trwania
2Y(2025-08-01
(Data Wyceny Wykupu) ( )

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

01-08-2025 (239 dni, nr1)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej performance bezwzgledny +40%
obserwacji

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca 137,93

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

100% wartosci poczatkowej

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Komentarz:

Airbnb Inc wywodzi sie ze Standéw Zjednoczonych i dostarcza globalng platforme, ktéra taczy wtascicieli oraz potencjalnych
gosci. Na wspomnianej platformie mozna zarezerwowac¢ m.in. mieszkania, domy, todzie, apartamenty czy luksusowe wille. Na
poczatku 2023 roku na platformie oferte zamiescito ponad 4 miliony gospodarzy, z czego 86% znajdowato sie poza Stanami
Zjednoczonymi.

Mimo, iz pandemia Covid-19 mocno negatywnie odbita sie na sektorze turystycznym, biznes Airbnb Inc ulegt szybkiej
odbudowie z uwagi na rosngcy popyt na mniejsze przestrzenie, bez wiekszych ttuméw oraz na rosnacy trend pracy zdalnej,
ktérg mozna wykonywac z kazdego miejsca na Swiecie. Spdtka w trakcie pandemii mocno $cieta koszty, i w przeciwienstwie do
innych spétek technologicznych albo ustugowych, nie zwiekszata ich w kolejnych okresach.

Wykorzystujac opisane, sprzyjajace czynniki, spdtka zaprezentowata w ostatnich kwartatach bardzo dobre wyniki finansowe, a
zarzad podkresla, ze caty czas dostrzega silny popyt na ustugi turystyczne. Po 2Q’24 sp6tka podata jednak ostrozne prognozy na
obecny sezon, co spotkato sie z dos¢ chtodnym przyjeciem przez inwestoréw.
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Koszyk
spotek/indeks6w/surowcow

Czas trwania
2Y(2025-08-04
(Data Wyceny Wykupu) ( )

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

04-08-2025 (242 dni, nr1)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej kupon gwara, 2,0% + performance bezwzgledny
obserwacji

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca 1483,40

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

100% wartosci poczatkowej

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Komentarz:
Moc Wzrostéw i Spadkéw

MSCI World IMI Digital health Select 5% Risk Control EUR Index jest obliczany i publikowany w euro. Indeks jest indeksem
typu ‘excess return’, co oznacza ze od osiggnietych stdp zwrotu odejmowane s3g koszty m.in. finansowania oraz transakcyjne.
Indeks posiada opcje kontroli zmiennosci, aby docelowo $rednia roczna zmiennos¢ nie przekraczata 5,0%.

Indeks ma na celu odzwierciedlenie zachowania grupy spotek, wobec ktdérych oczekiwane jest osiggniecie znaczacych
przychoddw z rozwoju nowych produktow i ustug skupiajgcych sie na nowoczesnych trendach w dziedzinie ochrony zdrowia,
takich jak m.in. wykorzystanie kanatéw zdalnych (np. teleporady), roboty medyczne, czy automatyzacja w ochronie zdrowia. W
dzisiejszym $Swiecie technologie cyfrowe s3 integralng czescig codziennego zycia, a Swiatowa populacja nigdy nie miata wiekszej
mozliwosci komunikacji.

Innowacyjnos¢, szczegdlnie w sferze cyfrowej, odbywa sie na bezprecedensowa skale. Jej zastosowanie w wykorzystaniu do
poprawy zdrowia przyspiesza, a zakres wykorzystania rozwigzan cyfrowych w tej dziedzinie jest ogromny.
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Koszyk
spotek/indeks6w/surowcéw

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

Infineon

Vinci
Technology ind!

Sony

1,5Y(2025-02-03)

03-02-2025 (60 dni, nr1)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

kupon dodatkowy 15%

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca 32,14 100,45 3167,00

102% wartosci poczatkowej

Odlegtos¢ ce ny.blezacej do 24,8% 6,4% 334,2%
bariery kuponu
Potencjat wzrostu/spadku wg 19,3% 32.5% 6,8%

Konsensusu rynkowego

Komentarz:

.

POTENCJAt WZROSTOW

Infineon Technologies AG to niemiecka spdtka, ktéra specjalizuje sie w projektowaniu i produkowaniu pétprzewodnikéw. Chipy firmy
s3 wykorzystywane gtéwnie w produktach przemystowych i motoryzacyjnych. Strukturalne zmiany na rynku (samochody elektryczne,
infrastruktura do ich tadowania albo zwigkszone uzycie w obszarze OZE) przektadaja sie na wzrost popytu oraz cen produktow spotki w
dtugim terminie. Relatywnie gorsze zachowanie kursu wynika z obaw inwestoréw odnosnie popytu na chipy w obszarze
przemystowym (tempo wyjscia gospodarki z ,dotka”) oraz automotive (przejsciowo gorsze perspektywy popytu na auta EV) i
oczekiwaniu na poprawy dynamik wzrostu w tych obszarach — jak na razie w 1H’24 tempo poprawy koniunktury w branzy chipéw
analogowych jest wolniejsze od wczesniejszych oczekiwan, a spotki z branzy obnizaty swoje prognozy na najblizsze kwartaty. Wedtug
zarzadu Infineon rok 2025 ma przynies¢ jednak stopniowe wychodzenie koniunktury ze swojego dotka.

Vinci SA wywodzi sie z Francji i jest jedng z najwiekszych spotek na $wiecie dziatajaca w sektorze budowlanym. Spétka posiada koncesje
i zarzadza takimi obiektami jak autostrady i lotniska, oferuje ustugi dla sektora przemystu i energetyki, zajmuje sie budowa i
utrzymaniem infrastruktury drogowej i kolejowej a takze dziata w segmencie deweloperskim. Wdrazane programy stymulacyjne przez
najwieksze gospodarki po okresie pandemii, rowniez w zakresie infrastruktury, powinny by¢é wsparciem dla wynikéw branzy
budowlanej w najblizszych latach. Wsparciem dla segmentéw koncesyjnych jest rosnacy ruch lotniczy oraz przynajmniej niespadajacy
ruch na zarzagdzanych odcinkach autostrad. Oczekiwania zarzadu po wynikach 3Q24 dla sredniego okresu byty stonowane, co cigzy
notowaniom w otoczeniu ryzyka regulacyjnyego (ryzyko zaptaty 400 min EUR).

Sony Group Corp to jeden z najwiekszych globalnych producentéw elektroniki uzytkowej oraz tresci audio i wideo. Posiada szerokie i
zdywersyfikowane portfolio ustug oraz produktéw. Zajmuje sie m.in. opracowywaniem, projektowaniem, produkcjg i sprzedaza
roznego sprzetu elektronicznego, w tym urzadzen przeznaczonych na rynek konsumencki (konsole PlayStation, smartfony, telewizory),
profesjonalny (kamery kinowe, aparaty fotograficzne) jak i przemystowy (pdtprzewodniki, przetworniki obrazu). Sony Group Corp
réwniez tworzy, dystrybuuje i licencjonuje nagrania muzyczne, animacje, filmy, programy telewizyjne oraz gry wideo (Sony Interactive
Entertainment). Spétka oferuje réwniez ustugi finansowe obejmujace produkty bankowe oraz ubezpieczeniowe. W 2024 r. roku
oczekujemy pozytywnego wptywu na wyniki ze strony segmentéw pétprzewodnikdw i sprzetu elektronicznego (cykliczne odbicie tych
branz), a takze dalszego wzrostu w obszarze gier (rosngca baza konsol).
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Podwéjna Sita

Koszyk
spotek/indeks6w/surowcow

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

2Y(2025-09-02)

02-09-2025 (271 dni, nr1)

v Iat.aw Pozyty ) nxm . kupon gwara. 5,0% +200% partycypacji we wzroscie
scenariuszu dla najblizszej owviel 5%
obserwacji AR

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca 1494,53

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

100% wartosci poczatkowej

2,7%

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Komentarz:

¢ MSCI World IMI Digital health Select 5% Risk Control EUR Index jest obliczany i publikowany w euro. Indeks jest indeksem
typu ‘excess return’, co oznacza ze od osiggnietych stdp zwrotu odejmowane s3g koszty m.in. finansowania oraz transakcyjne.
Indeks posiada opcje kontroli zmiennosci, aby docelowo $rednia roczna zmiennos¢ nie przekraczata 5,0%.

¢ Indeks ma na celu odzwierciedlenie zachowania grupy spotek, wobec ktérych oczekiwane jest osiggniecie znaczacych
przychoddw z rozwoju nowych produktow i ustug skupiajgcych sie na nowoczesnych trendach w dziedzinie ochrony zdrowia,
takich jak m.in. wykorzystanie kanatéw zdalnych (np. teleporady), roboty medyczne, czy automatyzacja w ochronie zdrowia. W
dzisiejszym $Swiecie technologie cyfrowe s3 integralng czescig codziennego zycia, a Swiatowa populacja nigdy nie miata wiekszej
mozliwosci komunikacji.

¢ Innowacyjnos¢, szczegdlnie w sferze cyfrowej, odbywa sie na bezprecedensowg skale. Jej zastosowanie w wykorzystaniu do
poprawy zdrowia przyspiesza, a zakres wykorzystania rozwigzan cyfrowych w tej dziedzinie jest ogromny.
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Koszyk
spotek/indeks6w/surowcow

Czas trwania
1,5Y(2025-03-03
(Data Wyceny Wykupu) ( )

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

03-03-2025 (88 dni, nr1)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej performance bezwzgledny +30%
obserwacji

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca 68,68

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

100% warto$ci poczatkowej

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Komentarz:
Plynna Energia ll

Ropa naftowa West Texas Intermediate (WTI) jest jednym z gtéwnych indekséw referencyjnych (benchmarkéw) dla cen ropy
naftowej oraz instrumentéw opartych o notowania surowca. Notowania wyrazone sg w dolarach amerykanskich (USD) za tzw.
barytke, ktéra posiada pojemnos¢ 159 litrow. Ropa naftowa WTI stosowana jest powszechnie jako benchmark dla surowca
wydobywanego w Stanach Zjednoczonych (np. dla rynku europejskiego jest to gatunek Brent). Notowania surowcow, w tym
ropy naftowej charakteryzuja sie podwyzszong zmiennoscia na tle pozostatych aktywdw. Powyisze wynika nie tylko z
cyklicznosci globalnej gospodarki, ale réwniez szeregu innych czynnikdw, ktére majg wptyw na bilans popytu i podazy. Zaliczyé¢
do nich mozna czynniki m.in. geopolityczne i polityczne. W przypadku ropy naftowej istotny wptyw na strone podazowa

posiadajg comiesieczne ustalenia produkcji w ramach Organizacji Krajow Eksportujacych Rope Naftowga (OPEC) oraz Rosji.

Czynniki mogace wspiera¢ notowania ropy naftowej:

mniej gtebokie spowolnienie gospodarcze niz obecne oczekiwania

ostabienie dolara amerykariskiego

wdrazanie limitdw ograniczajgcych wydobycie w ramach OPEC

ograniczenia i sankcje naktadane na kraje producentéw surowca, w tym Rosje
napiecia polityczne na Bliskim Wschodzie

oczekiwana odbudowa rezerw strategicznych surowca przez Stany Zjednoczone

Czynniki mogace cigzy¢ notowaniom ropy naftowej:

PLYNNA ENERGIAII

oczekiwane globalne spowolnienie gospodarcze® umocnienie dolara amerykarskiego
zwiekszenie wydobycia w ramach OPEC

zakoriczenie wojny w Ukrainie i zniesienie sankcji na Rosje

zniesienie sankcji na Iran

rosnacy udziat alternatywnych Zrédet energii oraz pozostatych paliw kopalnych
decyzje o zwiekszeniu produkcji w Stanach Zjednoczonych
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Koszyk
spotek/indeks6w/surowcéw

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

AMD PayPal Sanofi

1,5Y(2025-03-03)

03-03-2025 (88 dni, nr1)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

kupon dodatkowy 15%

Bariera kuponu w danej 102% wartosci poczatkowej

Komentarz:

.

Advanced Micro Devices Inc jest wiodgcym dostawca mikroprocesoréw i pétprzewodnikéw graficznych, ktére sa uzywane w m.in. w
komputerach. Przecena notowan w 2022 r. wynikata z odwrotu inwestoréw od spétek technologicznych (korelacja wyzszych stép
procentowych z nizszymi wycenami) oraz obaw dotyczacych popytu na poétprzewodniki w wyniku pogorszenia sie koniunktury
gospodarczej. Od korica 2023 r. obserwujemy natomiast poprawe wynikdw z uwagi na wprowadzanie nowych produktéw dla centréw
danych, gdzie wsparciem bedg tez nowe z rozwigzania w obszarze Al. Ponadto notowania s w ostatnim czasie wspierane lepszym
sentymentem inwestoréow do spotek wzrostowych i oczekiwaniach na mocny wzrost rynku chipéw i serweréw dla Al w kolejnych
latach. W wynikach za 2Q'24 spétka podwyiszyta outlook sprzedazy karty graficznej Mi300 dedykowanej do serweréw Al oraz
pozytywnie wypowiadata sie o popycie w tym segmencie. Kurs znajduje sie jednak w trendzie bocznym w 2024 r. z uwagi na obawy
inwestoréw odnosnie tempa wzrostu sprzedazy produktéw zwigzanych z Al i relatywnie lepsze wyniki NVDA w tym segmencie.

PayPal Holdings Inc to wywodzaca sie ze Stanéw Zjednoczonych Spétka zarzadzajgca platformg, ktéra umozliwia ptatnosci cyfrowe i
mobilne na catym S$wiecie. PayPal zostat wydzielony z serwisu aukcyjnego eBay w lipcu 2015 roku, stajac sie niezalezng spdtka
notowang na gietdzie. Gtéwnym Zrédtem przychoddéw jest pobieranie optat za zrealizowanie transakgeji ptatniczych. Spotka zmienita
strategie w kierunku wiekszej monetyzacji juz posiadanych uzytkownikéw wzgledem agresywnych dziatan majacych na celu
zwiekszanie bazy klientéw. W ciggu ostatnich kwartatéw dynamika wzrostu przychodéw spotki jest niska. Spétka musie sie zmagac z
wzmozong konkurencjg w sektorze. W 3Q’24 wyniki spétki byly dobre i przewyzszyly prognozy analitykéw, jednak prognoza zarzadu na
4Q’24 rozczarowata inwestoréw. Wsparciem dla spotki moze by¢ poprawa sytuacji gospodarczej w USA, ktére zwiekszytaby wydatki
Amerykanow.

Sanofi jest francuska spdtka dziatajgca w branzy ochrony zdrowia, zajmujacg sie badaniem, rozwojem, produkcjg oraz marketingiem
rozwigzan zdrowotnych. Spétka dziata w trzech segmentach: farmacja, produkty lecznicze (CHC) oraz szczepionki. W spektrum
segmentu farmaceutycznego znajduja sie: odpornos¢, 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, ktdéry jest niezalezny od biezacej koniunktury gospodarcze;j.
Jednoczesnie popyt na produkty i ustugi medyczne moze zosta¢ wzmocniony wraz ze wzrostem Swiadomosci zdrowotnej po
doswiadczeniach epidemii COVID-19. Wyniki za 3Q24 okazaty sie powyzej konsensusu i byty wspierane szybszym wporwadzeniem
Beyfortus i szczepionki przeciwko grypie.

obserwacji
PayPal AMD s S A NOF
Cenabiezaca 141,79 88,67 91,35 =
= 70,0%
173
o 50,0%
L IS
Odlegtosé ceny.blezacejdo 21,3% 26.9% 10,1% 2 o0
bariery kuponu o s
<
Potencjat wzrostu/spadku wg 30,2% 23% 23,8% g 10,0% Bariera kuponu 102%
Konsensusu rynkowego i —
__ 2 -
30,0%
wrz-2023 lut-2024 lip-2024 gru-2024
Sy Bank
Vol BN P PARI BAS 81 zmieniajacego sie

* BIURO MAKLERSKIE

Swiata



Koszyk
spotek/indeks6w/surowcow

Czas trwania
2Y(2025-10-02
(Data Wyceny Wykupu) ( )

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

02-10-2025 (301 dni, nr1)

Komentarz:

Paramount Global Inc to amerykariska spotka z siedzibg w Nowym Jorku, ktéra jest jedng z wiodacych globalnych firm z branzy
medidw i rozrywki. Posiada m.in. sieci telewizji satelitarnych i kablowych oraz studia produkcji i dystrybucji filmowej. W
obecnym ksztatcie firma dziata od grudnia 2019 r., kiedy to doszto do potgczenia CBS i Viacom. Paramount Global posiada jedng
z najbogatszych bibliotek tytutéw telewizyjnych i filmowych w branzy, w sktad ktérej wchodzi ponad 140 000 odcinkéw
telewizyjnych i ponad 3600 tytutéw filmowych.
Kluczowy dla spétki jest segment ,, TV Media”. W jego sktad wchodzg amerykariskie i miedzynarodowe sieci nadawcze, takie jak
np. CBS Television Network, Network 10, Channel 5, Showtime, Nickelodeon, MTV, Comedy Central, Paramount Network i
miedzynarodowe rozszerzenia tych marek. Segment ,Streaming” sktada sie z portfolio globalnych platform strumieniowych,
takich jak m.in. Paramount+, Pluto TV, czy Showtime Networks. Segment , Kinowy” sktada sie z wytwdrni takich jak Paramount
Pictures, Paramount Players, Paramount Animation, Nickelodeon Studio i Miramax.
Kluczowymi czynnikami dla postrzegania spétki sa:
¢ koszty rozwoju ustug streamingowych (Paramount + oraz Showtime), ktdre cigzyty ostatnio na postrzeganiu sektora
w obliczu spowolnienia w pozyskiwaniu nowych uzytkownikéw (wysoka baza po COVIDzie).
¢ perspektywa odbicia popytu na ustugi reklamowe po spowolnieniu obserwowanym od 2022 r. w wyniku gorszej
koniunktury gospodarczej i wiekszej ostroznosci reklamodawcdéw/ciecia kosztéw po ,,COVIDowym boomie”
e strajk zwigzku zawodowego aktoréw oraz scenarzystdw w Holywood moze wptywac na opdznienia w produkcji
nowych filméw/seriali w catej branzy
¢ ograniczenie zadtuzenia w srodowisku wyzszych stép procentowych

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej performance bezwzgledny +40%
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Koszyk
spotek/indeks6w/surowcow

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

2Y(2025-10-02)

02-10-2025 (301 dni, nr1)

v Iat.aw pozyty nvm . kupon gwara. 4,0% + 200% partycypacji we wzroscie
scenariuszu dla najblizszej owviel 4%
obserwacji Ak

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca 237,36

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

100% warto$ci poczatkowej

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Komentarz:

Indeks BNP Paribas Technology Balanced Index jest obliczany i publikowany w dolarze amerykanskim (USD). Indeks jest
indeksem typu ‘excess return’, co oznacza ze od osiggnietych stép 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 zmienno$¢ Indeks zawiera réwniez ekspozycje poprzez
kontrakty terminowe na amerykariskie 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 pozycja gotéwkowa.

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

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

Jezeli ceny amerykanskich obligacji skarbowych 10-letnich znajduja sie w trendzie wzrostowym (s3 wyzsze wzgledem
poprzedniego miesigca), to cata cze$é dtuzna wyeksponowana jest na wspomniany instrument. W przeciwnym razie, czesé
dtuzna budowana jest poprzez ekspozycje na amerykariskie obligacje skarbowe o terminie zapadalnosci 2 lata.
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Koszyk
spotek/indeks6w/surowcow

Czas trwania
2Y(2025-10-02
(Data Wyceny Wykupu) ( )

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

02-10-2025 (301 dni, nr1)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej performance bezwzgledny +30% lub 1,0%
obserwacji

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca 2 648,65

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

100% warto$ci poczatkowej

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Komentarz:

.

Ztoto (GOLDLNPM) — notowania ceny surowca wyrazone sa w dolarach amerykanskich (USD) za uncje a kwotowania majg miejsce na
London Bullion Market Association, na zamkniecie notowan. Notowania ztota na LBMA sg jednym z gtéwnych indekséw referencyjnych
(benchmarkéw) dla cen wspomnianego kruszcu oraz instrumentéw opartych o jego notowania.

Notowania surowcéw, w tym ztota charakteryzujg sie podwyzszong zmiennoscig na tle pozostatych aktywdéw. Powyzsze wynika nie
tylko z cyklicznosci globalnej gospodarki, ale réwniez szeregu innych czynnikéw, ktére majg wptyw na bilans popytu i podazy. Zaliczy¢
do nich mozna czynniki m.in. geopolityczne i polityczne. Jednoczesnie, wedtug powszechnej opinii metale szlachetne (w tym w
szczegodlnosci ztoto) pozostajg jednym z aktywdw pozwalajacych na dywersyfikacje w obecnym silnie skorelowanym otoczeniu.

Czynniki mogace wspiera¢ notowania ztota:
¢ utrzymanie niskich realnych rentownosci obligacji
¢ zakupy bankéw centralnych oraz funduszy pasywnych typu ETF
¢ ostabienie dolara amerykanskiego
e ograniczenia i sankcje naktadane na kraje producentéw surowca, w tym Rosje
¢ wazrost niepewnosci gospodarczej, politycznej i rynkowej
Czynniki mogace cigzy¢ notowaniom ztota:
¢ wazrost realnych rentownosci obligacji
*  wyzszy popyt ze strony bankéw centralnych oraz funduszy pasywnych typu ETF
¢ umocnienie dolara amerykanskiego
*  spadek niepewnosci gospodarczej, politycznej i rynkowej

* Notowania ztota 17 maja 2024 r. naruszyly barier¢ +30% wartosci poczatkowej, tym samym wyptata w Dniu Wykupu
bedzie ograniczona wytacznie do kuponu gwarantowanego na poziomie 1,0% oraz zwrotu 100% wartosci nominalnej.
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Koszyk
spotek/indeks6w/surowcow

Czas trwania
2,5Y(2026-05-01
(Data Wyceny Wykupu) ( )

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

01-05-2026 (512 dni, nr1)

v Iat.aw pozyty nvm . kupon gwara. 4,0% + 200% partycypacji we wzroscie
scenariuszu dla najblizszej owviel 4%
obserwacji Ak

Komentarz:

Indeks BNP Paribas Technology Balanced Index jest obliczany i publikowany w dolarze amerykanskim (USD). Indeks jest
indeksem typu ‘excess return’, co oznacza ze od osiggnietych stép 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 zmienno$¢ Indeks zawiera réwniez ekspozycje poprzez
kontrakty terminowe na amerykariskie 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 pozycja gotéwkowa.

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

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

Jezeli ceny amerykanskich obligacji skarbowych 10-letnich znajduja sie w trendzie wzrostowym (s3 wyzsze wzgledem
poprzedniego miesigca), to cata cze$é dtuzna wyeksponowana jest na wspomniany instrument. W przeciwnym razie, czesé
dtuzna budowana jest poprzez ekspozycje na amerykariskie obligacje skarbowe o terminie zapadalnosci 2 lata.
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Koszyk
spotek/indeks6w/surowcow

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

2,5Y(2026-05-01)

01-05-2026 (512 dni, nr1)

v Iat.a wipozyty N nxm . performance bezwzgledny z partycypacja 60% w
scenariuszu dla najblizszej )
. przedziale +30%
obserwacji

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca 2 640,15

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

100% warto$ci poczatkowej

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Komentarz:

Ztoto (GOLDLNPM) — notowania ceny surowca wyrazone sg w dolarach amerykanskich (USD) za uncje a kwotowania maja
miejsce na London Bullion Market Association, na zamkniecie notowan. Notowania ztota na LBMA s3 jednym z gtéwnych
indekséw referencyjnych (benchmarkéw) dla cen wspomnianego kruszcu oraz instrumentéw opartych o jego notowania.
Notowania surowcdw, w tym ztota charakteryzuja sie podwyzszong zmiennoscig na tle pozostatych aktywow. Powyzsze wynika
nie tylko z cyklicznosci globalnej gospodarki, ale rowniez szeregu innych czynnikéw, ktére majg wptyw na bilans popytu i
podazy. Zaliczy¢ do nich mozna czynniki m.in. geopolityczne i polityczne. Jednoczesnie, wedtug powszechnej opinii metale
szlachetne (w tym w szczegdlnosci ztoto) pozostajg jednym z aktywow pozwalajacych na dywersyfikacje w obecnym silnie
skorelowanym otoczeniu.

Czynniki mogace wspiera¢ notowania ztota:
¢ utrzymanie niskich realnych rentownosci obligacji
*  zakupy bankéw centralnych oraz funduszy pasywnych typu ETF
* ostabienie dolara amerykanskiego
¢ ograniczenia i sankcje naktadane na kraje producentéw surowca, w tym Rosje
*  wzrost niepewnosci gospodarczej, politycznej i rynkowej
Czynniki mogace cigzy¢ notowaniom ztota:
¢ wazrost realnych rentownosci obligacji
* nizszy popyt ze strony bankéw centralnych oraz funduszy pasywnych typu ETF
¢ umocnienie dolara amerykariskiego
* spadek niepewnosci gospodarczej, politycznej i rynkowe;j
Notowania ztota 20 wrzesnia 2024 r. naruszyly bariere +30% wartosci poczatkowej, tym samym wyptata w Dniu
Wykupu bedzie ograniczona wytacznie do zwrotu 100% wartosci nominalnej.
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Koszyk
spotek/indeks6w/surowcow

Czas trwania
2,5Y(2026-06-08
(Data Wyceny Wykupu) ( )

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

08-06-2026 (550 dni, nr1)

v Iat.aw Pozyty ) nxm . kupon gwara. 6,0% + 100% partycypacji we wzroscie
scenariuszu dla najblizszej owviel 6%
obserwacji A

Komentarz:

China Green Energy Volatility Target 5.5% Index jest obliczany i publikowany w dolarze amerykarskim (USD). Indeks jest
indeksem typu ‘excess return’, co oznacza ze od osiggnietych stép zwrotu odejmowane sg koszty m.in. finansowania oraz
transakcyjne. Sktad indeksu jest staty, tzn. poczatkowe komponenty nie zmieniajg sie podczas kwartalnego rebalancingu (na
koniec marca, czerwca, wrzesnia oraz grudnia). Indeks posiada opcje kontroli zmiennosci, aby docelowo $rednia roczna
zmienno$¢ nie przekraczata 5,5%.

Indeks posiada ekspozycje na chinskie spdtki wpisujace sie w globalny trend transformacji energetycznej oraz rozwdj
technologiczny w zakresie odnawialnych Zrédet energii. W sktad indeksu wchodzi 61 spdtek wybranych dyskrecjonalnie po
przejsciu przez filtry ilosciowe. Wybrane spétki notowane sg3 w ramach indekséw MSCI China oraz CSI300 na gietdzie w
Szanghaju, Hong Kongu oraz Shenzen.

Kazda ze spétek posiada kapitalizacje przekraczajaca 1 mld USD oraz charakteryzuje sie srednim dziennym obrotem powyzej 8
min USD. Dodatkowo kazdy z podmiotdw wpisuje sie w jeden z ponizszych tematéw powigzanych z transformacja
energetyczna:

¢ pojazdy elektryczne oraz baterie

* fotowoltaika

¢ urzadzenia elektroenergetyczne (m.in. inteligentne liczniki oraz sieci przesytowe)

* energia wiatrowa

¢ energia wodna.

s Chiin @ Green Energy VT 5.5% USD Index
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Nowa Strategia

Veolia
Environnement

Koszyk
spotek/indeks6w/surowcow

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

First Solar Tesla

3,0Y(2027-01-07)

08-07-2025 (215 dni, nr1)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

kupon 10%

Bariera kuponu w danej 100% wartosci poczatkowej

Komentarz:

.

First Solar Inc to amerykanska spdtka technologiczna, ktdra jest dostawca rozwigzan w zakresie energii stonecznej w postaci ogniw
fotowoltaicznych (PV). Co istotne, spdtka zajmuje sie produkeja i sprzedaza modutéw fotowoltaicznych w opatentowanej technologii
pétprzewodnikowej, stanowigcej alternatywe dla konwencjonalnych modutéw fotowoltaicznych z krzemu krystalicznego. W planach
do 2025 r. spétka zamierza zwiekszy¢ moce produkcyjne o dodatkowe ok. 11 GW.

Ostatnie miesigce to wieksza zmiennos¢ w notowaniach spétki, co jest rezultatem niepewnosci co do polityki nowej administracji w
zakresie OZE. Teoretycznie w ramach polityki protekcjonizmu produkty First Solar powinny byé premiowane, ale z drugiej strony
istnieje ryzyko utraty doptat przez kupujacych w ramach programu IRA.

Tesla Inc to amerykariska spétka, ktéra dziata w dwdch segmentach: motoryzacyjnym oraz wytwarzania i magazynowania energii. W
ramach segmentu motoryzacyjnego Spétka projektuje, rozwija, produkuje i sprzedaje w petni elektryczne pojazdy. W ramach segmentu
wytwarzania i magazynowania energii spotka zajmuje sie projektowaniem, produkcja, instalacja, sprzedazg i leasingiem produktéw do
wytwarzania energii stonecznej i magazynowania energii oraz ustugami powigzanymi. Sprzedaz w segmencie motoryzacyjnym
odpowiada za wigkszos¢ (ok. 90%) przychoddw ogétem.

Po stabych wynikach 1Q24 (gtdéwnie kwestia nizszych wolumendw dostaw), kolejne kwartaty przyniosty poprawe w tym zakresie, a
dodatkowo pozytywnie zaskakujg wyniki segmentu magazynéw energii, ktéry mimo nadal matej skali raportuje wysokg rentownos¢.
Natomiast motorem napedowym dla notowan oraz przysztych wynikdéw pozostaje 1) zapowiedz nowych modeli EV w 1H2025, ktére
maja charakteryzowac sie nizszym kosztem wytworzenia, 2) rosnace szanse na przyspieszenie rozwoju robotaxi dzieki wspdtpracy z
nowa administracja 3) w bardziej odlegtym horyzoncie rynek szacuje potencjalne przychody zwigzane ze sprzedaz robotéw OPTIMUS.

Veolia Environnement to spotka nalezgca do miedzynarodowej grupy wywodzacej sie z Francji. Spotka dziata w sektorach wodno-
$ciekowym, energetycznym i gospodarki odpadami. Swiadczy ustugi zaréwno w zakresie klientéw komunalnych, jak i przemystowych.
Tworzone przez grupe nowe modele biznesowe odpowiadajace zatozeniom gospodarki o obiegu zamknietym przyczyniajg sie do
zréwnowazonego rozwoju miast i przemystu, co moze by¢ wsparciem dla wynikéw w srednim i dtugim terminie.

Wyniki 1-3Q24 byty zgodne z prognozami, chociaz nie sprzyjaty zmiany w zakresie FX. Perspektywy wynikowe spétki pozostaja stabilne
— ok. 70% biznesu jest oparte o dtugoterminowe kontrakty indeksowane inflacja. Po stronie kosztowej spétka zabezpieczyta juz ponad
70% zapotrzebowania przysztorocznego na energie. Natomiast najwiekszy optymizm dotyczy segmentéw jak woda, efektywnosé
energetyczna czy odpady niebezpieczne.
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Plan Na Przyszfos¢

Koszyk
spétek/indeks6w/surowcéw

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Stellantis

4Y(2028-01-10)

Najblizsza obserwacja

) _ . 08-01-2025 (34 dni, nr 1)
(liczba dni, nr obserwacii)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

kupon 20,0% (20,0% pa)

Bariera kuponu w danej 100% wartosci poczatkowej

obserwacji
Cenabiezaca 13,45 66,33
Odlegtos¢ ceny'blezacej do 53.7% 11,0%
bariery kuponu
Potencjat wzrostu/spadku wg 15,6% 373%

Konsensusu rynkowego

Komentarz:

Stellantis NV to spotka powstata 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 wybér pojazdéw, od luksusowych, premium i popularnych samochodéw osobowych po pickupy, SUV-y
i lekkie pojazdy uzytkowe. W portfolio spétki znajduje sie kilkanascie marek, sg to m.in. Citroen, Peugeot, Alfa Romeo, Chrysler,
Opel, Vauxhall, Dodge, Fiat, Fiat Professional, Jeep, Lancia, Ram, czy pozycjonowana w segmencie premium Maserati.
Notowaniom cigzg stabsze wyniki pod wzgledem wolumendw i kosztéow, w szczegdlnosci w regionie NAFTA. Przy okazji
wynikéw zarzad po raz kolejny obnizyt prognozy na caty 2024 r. Z drugiej strony spédtka jest nieco lepiej pozycjonowana w
kontekscie likwidacji ulgi na zakup EV w USA (7,5k USD w ramach IRA), z uwagi na bardziej zdywersyfikowane portfolio oraz
dazenie do elastycznych platform budowy pozwalajacych na szybkie zmiany EV vs ICE w zaleznosci od popytu. Dodatkowo na
chwile obecng spdtka posiada relatywnie wysokie saldo , kredytéw CO2” co pozwala zwiekszy¢ wolumeny ICE w otoczeniu przy
spowolnienia sprzedazy EV.

Uber Technologies Inc to amerykarska spotka technologiczna z siedzibg w San Francisco, ktéra jest wtascicielem aplikacji
stuzacej m.in. do zamawiania przejazdéw, a takze zamawiania positkdbw w ramach odnogi Uber Eats. Spdtka w ostatnich
kwartatach pokazata znacznie lepsze od oczekiwan wyniki i przede wszystkim dodatnig rentowno$¢ dzieki zwiekszonej
dyscyplinie kosztowej. Spdtce w obszarze transportu osobowego sprzyja wzrost popytu na przewozy po zakoriczeniu pandemii
COVID-19, ktéry utrzymuje sie takze w biezacym roku. Obserwujemy stabilizacje zamdwien na wyzszym niz przed COVID-19
poziomie w przypadku obszaru dostaw zywnosci. Spdtka z sukcesem rozwija takze trzecig noge biznesu w obszarze przesytek
towaréw (ang. freight). Ponadto spétka zwieksza udziat subskrypcji oraz przychodéw reklamowych w przychodach, co ma
korzystny wptyw na rentownosé. Oczekujemy utrzymania dwucyfrowego tempa poprawy przychodéw w 2024 i 2025 r. (ok. 15-
18%), a nowe funkcjonalnosci platformy powinny pozwoli¢ na dalsze zwiekszanie marzy.

Certyfikat Plan na Przysztos$¢ zawiera efekt STAR, jako dodatkowo zabezpieczanie inwestora.

Efekt Star gwarantuje ochrone kapitalu w Dniu Wykupu, jesli jedna ze spétek bedzie na lub powyzej 100% poziomu
poczatkowego w przypadku spadku akcji drugiej ze spotek przekraczajagcym 40%.

Stellantis Uber
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Koszyk
spotek/indeks6w/surowcow

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

2,5Y(2026-07-08)

08-07-2026 (580 dni, nr 1)

v Iat.aw Pozyty nvm . kupon gwara. 6,0% + 100% partycypacji we wzroscie
scenariuszu dla najblizszej owviel 6%
obserwacji A

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca 149,49

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

100% warto$ci poczatkowej

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Komentarz:

BNP Paribas 5% Volatility Control on MSCI Al Index jest obliczany i publikowany w dolarze amerykariskim (USD). Indeks jest
indeksem typu ‘excess return’, co oznacza ze od osiggnietych stép zwrotu odejmowane sg koszty m.in. finansowania oraz
transakcyjne. Indeks posiada opcje kontroli zmiennosci, aby docelowo $rednia roczna zmienno$¢ nie przekraczata 5%. W celu
ograniczenia zmiennoci 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 pozycja gotéwkowa.

¢ Jezeli zmienno$¢ przekracza poziom 5,0%, Indeks automatycznie zwieksza udziat w portfelu kontraktéw na
amerykanskie obligacje skarbowe. jezeli mimo powyzszego zmiennos$¢ nadal przekracza poziom 5%, Indeks
automatycznie zwieksza udziat pozycji gotéwkowe;j.

e Jezeli ceny amerykanskich obligacji skarbowych 10-letnich znajdujg sie w trendzie wzrostowym (sg wyzisze
wzgledem poprzedniego miesigca), to cata cze$é¢ dtuina wyeksponowana jest na wspomniany instrument. W
przeciwnym razie, cze$¢ dtuzna budowana jest poprzez ekspozycje na amerykarskie obligacje skarbowe o terminie
zapadalnosci 2 lata.

Indeks posiada ekspozycje na amerykanskie spétki, ktére sg powigzane z sztuczng inteligencja, robotyka i automatyzacja.
Wspomniane przedsiebiorstwa moga dziata¢ w ramach 7 obszaréw:

*  pojazdy autonomiczne

¢ cyberbezpieczenstwo

¢ robotyka oraz sztuczna inteligencja (ai)

¢ Internet rzeczy (loT) oraz smart homes

* social media automation

¢ chmury obliczeniowe (cloud computing)

¢ roboty medvczne

s BN P P aribas 5% Volatility Controlon MSCI Al Index
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Koszyk
spotek/indeks6w/surowcow

Czas trwania
2Y(2026-02-02
(Data Wyceny Wykupu) ( )

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

02-02-2026 (424 dni,nr1)

Komentarz:
Potencjat Zmian

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 stép zwrotu odejmowana jest syntetyczna dywidenda na
poziomie 5,0% w skali roku.

W sktad Indeksu wchodzg akcje 18 spotek wybranych sposréd podmiotéw z segmentdéw powigzanych z branzg turystyczna.
Sktad Indeksu jest staty, a waga kazdej spotki jest z zatozenia réwna, co pozwala unikna¢ zbyt duzej ekspozycji na ryzyko
inwestycji w pojedynczy podmiot.

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

W podziale geograficznym najwiekszy udziat w Indeksie posiadajg spétki ze Standw Zjednoczonych (37%), Hiszpanii (12%),
Niemiec (11,3%) oraz Francji (11,6%). W podziale branzowym najwiekszy udziat stanowg spétki touroperatorskie (32%),
nastepnie linie lotnicze (27,5%), operatorzy lotnisk (23,5%) oraz hotele (16%)

Zakoriczenie restrykcji COVIDowych na swiecie spowodowato silne odbicie wynikéw spétek z branzy w 2021 i 2022 r. oraz ich
powrot do poziomdw sprzed pandemii. Branza poradzita sobie takze z negatywnym wptywem wyzszych ceny paliw i energii w
2022 r., a popyt w branzy, z uwagi na dobrg sytuacje konsumentéw, utrzymuje sie nadal na wysokim poziomie. Wraz z
ustgpieniem presji kosztowych spétki w sezonie letnim w 2023 r. wygenerowaty jeszcze lepsze wyniki w poréwnaniu do 2022 r.
jakido2019r..

Utrzymujaca sie dobra sytuacja na rynku pracy w Stanach Zjednoczonych i Europie przy nizszej inflacji powinna wptywac na
utrzymanie sie wysokiego popytu réwniez w 2024 r., a obawy inwestoréw odnosnie wptywu spowolnienia gospodarczego na

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej performance bezwzgledny w przedziale +-26% popyt okazaty sie dotychczas nieuzasadnione.
obserwacji
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Koszyk
spotek/indeks6w/surowcow

Czas trwania
2,5Y(2026-08-03
(Data Wyceny Wykupu) ( )

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

03-08-2026 (606 dni, nr1)

v Iat.aw Pozyty nvm . kupon gwara. 5,0% + 100% partycypacji we wzroscie
scenariuszu dla najblizszej owviel 5%
obserwacji AR

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca 149,49

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

100% warto$ci poczatkowej

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Komentarz:

BNP Paribas 5% Volatility Control on MSCI Al Index jest obliczany i publikowany w dolarze amerykariskim (USD). Indeks jest
indeksem typu ‘excess return’, co oznacza ze od osiggnietych stép zwrotu odejmowane sg koszty m.in. finansowania oraz
transakcyjne. Indeks posiada opcje kontroli zmiennosci, aby docelowo $rednia roczna zmienno$¢ nie przekraczata 5%. W celu
ograniczenia zmiennoci 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 pozycja gotéwkowa.

¢ Jezeli zmienno$¢ przekracza poziom 5,0%, Indeks automatycznie zwieksza udziat w portfelu kontraktéw na
amerykanskie obligacje skarbowe. jezeli mimo powyzszego zmiennos$¢ nadal przekracza poziom 5%, Indeks
automatycznie zwieksza udziat pozycji gotéwkowe;j.

e Jezeli ceny amerykanskich obligacji skarbowych 10-letnich znajdujg sie w trendzie wzrostowym (sg wyzisze
wzgledem poprzedniego miesigca), to cata cze$é¢ dtuina wyeksponowana jest na wspomniany instrument. W
przeciwnym razie, cze$¢ dtuzna budowana jest poprzez ekspozycje na amerykarskie obligacje skarbowe o terminie
zapadalnosci 2 lata.

Indeks posiada ekspozycje na amerykanskie spétki, ktére sg powigzane z sztuczng inteligencja, robotyka i automatyzacja.
Wspomniane przedsiebiorstwa moga dziata¢ w ramach 7 obszaréw:

*  pojazdy autonomiczne

¢ cyberbezpieczenstwo

¢ robotyka oraz sztuczna inteligencja (ai)

¢ Internet rzeczy (loT) oraz smart homes

* social media automation

¢ chmury obliczeniowe (cloud computing)

¢ roboty medyczne

s BN P P aribas 5% Volatility Controlon MSCI Al Index
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Koszyk
spotek/indeks6w/surowcow

Czas trwania
2Y(2026-03-02
(Data Wyceny Wykupu) ( )

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

02-03-2026 (452 dni, nr1)

g Iat.aw BOZVYY nym . kupon gwara. 2,0% lub performance bezwzgledny w
scenariuszu dla najblizszej .
. przedziale +-22%
obserwacji

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca 2 648,65

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

100% warto$ci poczatkowej

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Komentarz:

Ztoto (GOLDLNPM) — notowania ceny surowca wyrazone sg w dolarach amerykanskich (USD) za uncje a kwotowania maja
miejsce na London Bullion Market Association, na zamkniecie notowan. Notowania ztota na LBMA s3 jednym z gtéwnych
indekséw referencyjnych (benchmarkéw) dla cen wspomnianego kruszcu oraz instrumentéw opartych o jego notowania.
Notowania surowcdw, w tym ztota charakteryzuja sie podwyzszong zmiennoscig na tle pozostatych aktywow. Powyzsze wynika
nie tylko z cyklicznosci globalnej gospodarki, ale réwniez szeregu innych czynnikéw, ktére maja wptyw na bilans popytu i
podazy. Zaliczyé do nich mozna czynniki m.in. geopolityczne i polityczne. Jednoczesnie, wedtug powszechnej opinii metale
szlachetne (w tym w szczegdlnosci ztoto) pozostajg jednym z aktywow pozwalajacych na dywersyfikacje w obecnym silnie
skorelowanym otoczeniu.

Czynniki mogace wspiera¢ notowania ztota:
¢ utrzymanie niskich realnych rentownosci obligacji
*  zakupy bankéw centralnych oraz funduszy pasywnych typu ETF
* ostabienie dolara amerykanskiego
¢ ograniczenia i sankcje naktadane na kraje producentéw surowca, w tym Rosje
*  wzrost niepewnosci gospodarczej, politycznej i rynkowej

Czynniki mogace cigzy¢ notowaniom ztota:
¢ wazrost realnych rentownosci obligacji
*  wyzszy popyt ze strony bankéw centralnych oraz funduszy pasywnych typu ETF
¢ umocnienie dolara amerykariskiego
* spadek niepewnosci gospodarczej, politycznej i rynkowej
Notowania ztota 20 sierpnia 2024 r. naruszyly bariere +22% wartosci poczatkowej, tym samym wyptata w Dniu
Wykupu bedzie ograniczona wytacznie do kuponu gwarantowanego na poziomie 2,0% oraz zwrotu 100% wartosci

nominalnej.
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Koszyk
spotek/indeks6w/surowcow

Czas trwania
2,5Y(2026-09-01
(Data Wyceny Wykupu) ( )

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

01-09-2026 (635 dni, nr1)

v Iat.aw Pozyty nvm . kupon gwara. 5,0% + 100% partycypacji we wzroscie
scenariuszu dla najblizszej owviel 5%
obserwacji AR

Komentarz:

BNP Paribas 5% Volatility Control on MSCI Al Index jest obliczany i publikowany w dolarze amerykariskim (USD). Indeks jest
indeksem typu ‘excess return’, co oznacza ze od osiggnietych stép zwrotu odejmowane sg koszty m.in. finansowania oraz
transakcyjne. Indeks posiada opcje kontroli zmiennosci, aby docelowo $rednia roczna zmienno$¢ nie przekraczata 5%. W celu
ograniczenia zmiennoci 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 pozycja gotéwkowa.

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

automatycznie zwieksza udziat pozycji gotéwkowe;j.

e Jezeli ceny amerykanskich obligacji skarbowych 10-letnich znajdujg sie w trendzie wzrostowym (sg wyzisze
wzgledem poprzedniego miesigca), to cata cze$é¢ dtuina wyeksponowana jest na wspomniany instrument. W
przeciwnym razie, cze$¢ dtuzna budowana jest poprzez ekspozycje na amerykarskie obligacje skarbowe o terminie

zapadalnosci 2 lata.

Indeks posiada ekspozycje na amerykanskie spétki, ktére sg powigzane z sztuczng inteligencja, robotyka i automatyzacja.

Wspomniane przedsiebiorstwa moga dziata¢ w ramach 7 obszaréw:

*  pojazdy autonomiczne
¢ cyberbezpieczenstwo

¢ robotyka oraz sztuczna inteligencja (ai)
¢ Internet rzeczy (loT) oraz smart homes

* social media automation

¢ chmury obliczeniowe (cloud computing)

¢ roboty medyczne

s BN P P aribas 5% Volatility Controlon MSCI Al Index
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Koszyk
spotek/indeks6w/surowcow

Czas trwania
2Y(2026-04-10
(Data Wyceny Wykupu) ( )

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

10-04-2026 (491 dni, nr1)

g Iat.aw BOZVYY nym . kupon gwara. 2,0% lub performance bezwzgledny w
scenariuszu dla najblizszej .
. przedziale +-22%
obserwacji

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca 2 648,65

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

100% warto$ci poczatkowej

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

“ o

Ztoto (GOLDLNPM) — notowania ceny surowca wyrazone sg w dolarach amerykarskich (USD) za uncje a kwotowania maja
miejsce na London Bullion Market Association, na zamkniecie notowan. Notowania ztota na LBMA s3 jednym z gtéwnych
indekséw referencyjnych (benchmarkéw) dla cen wspomnianego kruszcu oraz instrumentéw opartych o jego notowania.
Notowania surowcdw, w tym ztota charakteryzuja sie podwyzszong zmiennoscig na tle pozostatych aktywow. Powyzsze wynika
nie tylko z cyklicznosci globalnej gospodarki, ale réwniez szeregu innych czynnikéw, ktére maja wptyw na bilans popytu i
podazy. Zaliczyé do nich mozna czynniki m.in. geopolityczne i polityczne. Jednoczesnie, wedtug powszechnej opinii metale
szlachetne (w tym w szczegdlnosci ztoto) pozostajg jednym z aktywow pozwalajacych na dywersyfikacje w obecnym silnie
skorelowanym otoczeniu.

Czynniki mogace wspiera¢ notowania ztota:
¢ utrzymanie niskich realnych rentownosci obligacji
*  zakupy bankéw centralnych oraz funduszy pasywnych typu ETF
* ostabienie dolara amerykanskiego
¢ ograniczenia i sankcje naktadane na kraje producentéw surowca, w tym Rosje
* wazrost niepewnosci gospodarczej, politycznej i rynkowej
Czynniki mogace cigzy¢ notowaniom ztota:
¢ wazrost realnych rentownosci obligacji
*  wyzszy popyt ze strony bankéw centralnych oraz funduszy pasywnych typu ETF
¢ umocnienie dolara amerykariskiego
* spadek niepewnosci gospodarczej, politycznej i rynkowej
Notowania ztota 29 pazdziernika 2024 r. naruszyly bariere +22% wartosci poczatkowej, tym samym wyptata w Dniu
Wykupu bedzie ograniczona wytacznie do kuponu gwarantowanego na poziomie 2,0% oraz zwrotu 100% wartosci
nominalnej.
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Koszyk
spotek/indeks6w/surowcow

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

Veolia

First Solar Tesla .
Environnement

2,0Y(2026-04-02)

02-04-2026 (483 dni, nr1)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

kupon gwara. 2,0% + kupon 4,0%

Komentarz:

.

First Solar Inc to amerykanska spdtka technologiczna, ktdra jest dostawca rozwigzan w zakresie energii stonecznej w postaci ogniw
fotowoltaicznych (PV). Co istotne, spdtka zajmuje sie produkeja i sprzedaza modutéw fotowoltaicznych w opatentowanej technologii
pétprzewodnikowej, stanowigcej alternatywe dla konwencjonalnych modutéw fotowoltaicznych z krzemu krystalicznego. W planach
do 2025 r. spétka zamierza zwiekszy¢ moce produkcyjne o dodatkowe ok. 11 GW.

Ostatnie miesigce to wieksza zmiennos¢ w notowaniach spétki, co jest rezultatem niepewnosci co do polityki nowej administracji w
zakresie OZE. Teoretycznie w ramach polityki protekcjonizmu produkty First Solar powinny byé premiowane, ale z drugiej strony
istnieje ryzyko utraty doptat przez kupujacych w ramach programu IRA.

Tesla Inc to amerykariska spétka, ktdra dziata w dwdch segmentach: motoryzacyjnym oraz wytwarzania i magazynowania energii. W
ramach segmentu motoryzacyjnego Spétka projektuje, rozwija, produkuje i sprzedaje w petni elektryczne pojazdy. W ramach segmentu
wytwarzania i magazynowania energii spotka zajmuje sie projektowaniem, produkcja, instalacja, sprzedazg i leasingiem produktéw do
wytwarzania energii stonecznej i magazynowania energii oraz ustugami powigzanymi. Sprzedaz w segmencie motoryzacyjnym
odpowiada za wiekszo$¢ (ok. 90%) przychoddw ogdtem.

Po stabych wynikach 1Q24 (gtéwnie kwestia nizszych wolumenéw dostaw), kolejne kwartaty przyniosty poprawe w tym zakresie, a
dodatkowo pozytywnie zaskakujg wyniki segmentu magazynéw energii, ktéry mimo nadal matej skali raportuje wysoka rentownos¢.
Natomiast motorem napedowym dla notowan oraz przysztych wynikdéw pozostaje 1) zapowiedZ nowych modeli EV w 1H2025, ktére
majg charakteryzowac sie nizszym kosztem wytworzenia, 2) rosnace szanse na przyspieszenie rozwoju robotaxi dzieki wspdtpracy z
nowa administracjg 3) w bardziej odlegtym horyzoncie rynek szacuje potencjalne przychody zwigzane ze sprzedaz robotéw OPTIMUS.
Veolia Environnement to spotka nalezgca do miedzynarodowej grupy wywodzacej sie z Francji. Spotka dziata w sektorach wodno-
$ciekowym, energetycznym i gospodarki odpadami. Swiadczy ustugi zaréwno w zakresie klientéw komunalnych, jak i przemystowych.
Tworzone przez grupe nowe modele biznesowe odpowiadajace zatozeniom gospodarki o obiegu zamknietym przyczyniajg sie do
zréwnowazonego rozwoju miast i przemystu, co moze by¢ wsparciem dla wynikdw w srednim i dtugim terminie.

Wyniki 1-3Q24 byty zgodne z prognozami, chociaz nie sprzyjaty zmiany w zakresie FX. Perspektywy wynikowe spétki pozostaja stabilne
— ok. 70% biznesu jest oparte o dtugoterminowe kontrakty indeksowane inflacja. Po stronie kosztowej spétka zabezpieczyta juz ponad
70% zapotrzebowania przysztorocznego na energie. Natomiast najwiekszy optymizm dotyczy segmentéw jak woda, efektywnosé
energetyczna czy odpady niebezpieczne.

i H Veolia Environnement Tesla s First Solar
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Komentarz:
Kapitat Zdrowia

MSCI World IMI Digital Health Select 5% Risk Control EUR Index jest obliczany i publikowany w euro. Indeks jest indeksem
typu ‘excess return’, co oznacza ze od osiggnietych stdp zwrotu odejmowane s3g koszty m.in. finansowania oraz transakcyjne.
Indeks posiada opcje kontroli zmiennosci, aby docelowo $rednia roczna zmiennos¢ nie przekraczata 5,0%.

Koszyk
spotek/indeks6w/surowcow

¢ Indeks ma na celu odzwierciedlenie zachowania grupy spotek, wobec ktérych oczekiwane jest osiggniecie znaczacych
przychoddw z rozwoju nowych produktow i ustug skupiajgcych sie na nowoczesnych trendach w dziedzinie ochrony zdrowia,
takich jak m.in. wykorzystanie kanatéw zdalnych (np. teleporady), roboty medyczne, czy automatyzacja w ochronie zdrowia. W

Czas trwania 2,5Y(2026-10-02) dzisiejszym $Swiecie technologie cyfrowe s3 integralng czescig codziennego zycia, a Swiatowa populacja nigdy nie miata wiekszej
(Data Wyceny Wykupu) ’ mozliwosci komunikacji.

__ ¢ Innowacyjnos¢, szczegdlnie w sferze cyfrowej, odbywa sie na bezprecedensowg skale. Jej zastosowanie w wykorzystaniu do
Najblizsza obserwacja 02-10-2026 (666 dni, nr 1) poprawy zdrowia przyspiesza, a zakres wykorzystania rozwigzan cyfrowych w tej dziedzinie jest ogromny.

(liczba dni, nr obserwacji)

Wyptata w pozytywn
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Koszyk
spotek/indeks6w/surowcow

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

2,5Y(2026-11-02)

02-11-2026 (697 dni, nr1)

Wyptata w pozytywn
R p N ym ; $rednia warto$¢ bezwzgledna zmian indeksu z
scenariuszu dla najblizszej .
. obserwacji kwartalnych
obserwacji

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca 6078,83

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

100% wartosci poczatkowej

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Komentarz:
Amerykanska Zmiennos¢

S&P 500 — W sktad Indeksu wchodzi 500 amerykanskich spdtek, o najwiekszej kapitalizacji, notowanych na New York Stock
Exchange albo NASDAQ, ktére odpowiadajg za ok. 80% kapitalizacji amerykanskiego rynku akcji. Aby wejs¢ w sktad indeksu
spotki musza spetni¢ nastepujace wymogi:

¢ Spdtka musi by¢ zarejestrowana w Stanach Zjednoczonych

*  Kapitalizacja akcji musi wynosi¢ co najmniej 6,1 mld USD

¢ Co najmniej 50% akcji musi by¢ w wolnym obrocie (free-float)

¢ Spdtka musi wykaza¢ dodatni zysk na akcje w ostatnim kwartale oraz dodatniag sume zysku na akcje w ostatnich

czterech kwartatach

Sktad Indeksu jest dostosowywany co kwartat, a udziaty spdtek w indeksie s3 wazone ich kapitalizacjg. Jest to indeks cenowy
(nie uwzglednia dochodéw z dywidend), a jego warto$¢ obliczana jest w USD. Na dzieri 29 marca 2024 r. sektorowo najwiekszy
udziat stanowita branza technologiczna (29,8%), konsumencka (16,6%), finansowa (13,0%) oraz ochrony zdrowia (12,5%).
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Koszyk
spotek/indeks6w/surowcow

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

Airbus Hitachi TotalEnergies

1,0Y(2026-04-02)

02-04-2026 (483 dni, nr1)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

kupon 10,0%

Bariera kupon danej
' HUPONLW d 102% wartosci poczatkowej

Komentarz:

.

Airbus SE projektuje, produkuje i dystrybuuje produkty i rozwigzania dla przemystu lotniczego. Spétka dziata w trzech segmentach:
Airbus (samoloty cywilne), Airbus Helicopters (helikoptery cywilne i wojskowe) oraz Airbus Defence and Space. Airbus SE oferuje
réwniez cywilne i obronne systemy stosowane w przestrzeni kosmicznej dla telekomunikacji, nawigacji, nauki i systeméw orbitalnych, a
takze ustugi zwigzane z przetwarzaniem danych, bezpieczng komunikacja i cyberbezpieczenstwem.

W potowie roku notowaniom cigzyty informacje o mniejszej liczbie dostaw w 2024 r. (z uwagi na utrzymujace sie trudnosci w zakresie
taficuchéw dostaw), co réwniez negatywnie wptyneto na oczekiwanie co do wyniku EBIT. Chociaz wyniki 2Q/3Q24 okazaty sie lepsze od
prognoz (wysoka marza w samolotach cywilnych, lepszy wynik segmentu $migtowcdw vs konsensus), inwestorzy nadal podkreslajg
niepewnos$¢ co do $Sciezki dostaw oraz wiarygodnos¢ zarzadu.

Airbus w kolejnych latach bedzie 1) monetyzowat swoja dominacje na rynku samolotéw waskokadtubowych z rodziny A320 po
oczekiwanej stabilizacji w zakresie produkgji i taricuchéw dostaw, a takze 2) bedzie korzystat na zwiekszonym popycie na produkty i
ustugi w zakresie cyberbezpieczeriswa, 3) z kolei rosngce wydatki na obronnos¢ powinny wspierac rezultaty segmentu militarnego.

Hitachi Ltd jest spdtkg nalezacg do grupy kapitatowej wywodzacej sie z Japonii. Portfolio produktowe spétki jest bardzo szerokie.
Spotka produkuje m.in. sprzet telekomunikacyjny i elektroniczny, ciezkie maszyny przemystowe, a takze elektronike uzytkowa. Spoétka
tworzy réwniez rozwigzania w zakresie systemow wykorzystywanych w energii jadrowej. Wsparciem dla przysztych wynikéw grupy
moze by¢ przede wszystkim rosnacy segment IT, oszczednos$ci zwigzane ze zbyciem nisko rentownych aktywdw oraz synergie po
przejeciu ABB Power Grids. Oferta spétki wpisuje sie rédwniez w globalne trendy jak digitalizacja, dekarbonizacja oraz transformacja
energetyczna.

TotalEnergies SE to przedsiebiorstwo naftowo-gazowe z siedzibg we Francji. Dziatalno$¢ spétki polega na poszukiwaniu i wydobyciu
ropy i gazu, rafinacji, produkcji energii elektrycznej, w tym z odnawialnych Zrédet energii. Spotka dokonata w ostatnich latach
restrukturyzacji aktywdéw petrochemicznych, co przetozyto sie na wieksza skale oraz stabilnos¢ przeptywoéw pienieznych. TotalEnergies
SE posiada portfel aktywéw, ktéry zapewnia wzrost wolumenu wydobycia ropy naftowej i gazu. Spétka znajduje sie obecnie w fazie
transformacji energetycznej, bazujac na energii elektrycznej (OZE oraz magazyny energii). Jej celem jest osiggniecie neutralnosci pod
wzgledem emisji dwutlenku wegla do 2050 .
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Kapitat Zdrowia Il

Koszyk
spotek/indeks6w/surowcow

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

2,5Y(2026-11-02)

02-11-2026 (697 dni, nr1)

v Iat.aw Pozyty ) nxm . kupon gwara. 6,0% + 100% partycypacji we wzroscie
scenariuszu dla najblizszej owviel 6%
obserwacji A

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca 1494,53

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

100% wartosci poczatkowej

2,9%

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Komentarz:

¢ MSCI World IMI Digital Health Select 5% Risk Control EUR Index jest obliczany i publikowany w euro. Indeks jest indeksem
typu ‘excess return’, co oznacza ze od osiggnietych stdp zwrotu odejmowane s3g koszty m.in. finansowania oraz transakcyjne.
Indeks posiada opcje kontroli zmiennosci, aby docelowo $rednia roczna zmiennos¢ nie przekraczata 5,0%.

¢ Indeks ma na celu odzwierciedlenie zachowania grupy spotek, wobec ktérych oczekiwane jest osiggniecie znaczacych
przychoddw z rozwoju nowych produktow i ustug skupiajgcych sie na nowoczesnych trendach w dziedzinie ochrony zdrowia,
takich jak m.in. wykorzystanie kanatéw zdalnych (np. teleporady), roboty medyczne, czy automatyzacja w ochronie zdrowia. W
dzisiejszym $Swiecie technologie cyfrowe s3 integralng czescig codziennego zycia, a Swiatowa populacja nigdy nie miata wiekszej
mozliwosci komunikacji.

¢ Innowacyjnos¢, szczegdlnie w sferze cyfrowej, odbywa sie na bezprecedensowg skale. Jej zastosowanie w wykorzystaniu do
poprawy zdrowia przyspiesza, a zakres wykorzystania rozwigzan cyfrowych w tej dziedzinie jest ogromny.

MSCI World IMI Digital health Select 5% Risk Control EUR Index

7,0% Bariera kuponu dodatkowego
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Koszyk
spotek/indeks6w/surowcow

Czas trwania
2,5Y(2026-11-23
(Data Wyceny Wykupu) ( )

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

23-11-2026 (718 dni, nr1)

v Iat.aw pozyty N nxm ; kupon gwara. 2,5% + $rednia warto$¢ bezwzgledna
scenariuszu dla najblizszej o N
. zmian indeksu z obserwacji kwartalnych
obserwacji

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca 6078,83

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

100% wartosci poczatkowej

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Komentarz:
Amerykarnska Zmiennos¢ Il

S&P 500 — W sktad Indeksu wchodzi 500 amerykanskich spdtek, o najwiekszej kapitalizacji, notowanych na New York Stock
Exchange albo NASDAQ, ktére odpowiadajg za ok. 80% kapitalizacji amerykanskiego rynku akcji. Aby wejs¢ w sktad indeksu
spotki musza spetni¢ nastepujace wymogi:

¢ Spdtka musi by¢ zarejestrowana w Stanach Zjednoczonych

*  Kapitalizacja akcji musi wynosi¢ co najmniej 6,1 mld USD

¢ Co najmniej 50% akcji musi by¢ w wolnym obrocie (free-float)

¢ Spdtka musi wykaza¢ dodatni zysk na akcje w ostatnim kwartale oraz dodatniag sume zysku na akcje w ostatnich

czterech kwartatach

Sktad Indeksu jest dostosowywany co kwartat, a udziaty spdtek w indeksie s3 wazone ich kapitalizacjg. Jest to indeks cenowy
(nie uwzglednia dochodéw z dywidend), a jego warto$¢ obliczana jest w USD. Na dzieri 29 marca 2024 r. sektorowo najwiekszy
udziat stanowita branza technologiczna (29,8%), konsumencka (16,6%), finansowa (13,0%) oraz ochrony zdrowia (12,5%).
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Koszyk
spotek/indeks6w/surowcow

Czas trwania
2,5Y(2026-11-23
(Data Wyceny Wykupu) ( )

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

23-11-2026 (718 dni, nr1)

v Iat.aw Pozyty nvm . kupon gwara. 6,0% + 100% partycypacji we wzroscie
scenariuszu dla najblizszej owviel 6%
obserwacji A

Komentarz:
Tarcza Mozliwosci

BNP Paribas Transatlantic Defense Fixed Selection 5% Vol Control ER EUR Index jest obliczany i publikowany w euro. Indeks
jest indeksem typu ‘excess return’, co oznacza ze od osiggnietych stop zwrotu odejmowane sg koszty m.in. finansowania oraz
transakcyjne. Sktad indeksu jest staty, tzn. poczatkowe komponenty nie zmieniajg sie podczas kwartalnego rebalancingu (na
koniec: marca, czerwca, wrzesnia oraz grudnia).

Indeks posiada mechanizm kontroli zmiennosci, aby docelowo $rednia roczna zmienno$é nie przekraczata 5,0%. Tym samym
Indeks zawiera réwniez ekspozycje poprzez kontrakty terminowe na niemieckie obligacje skarbowe. Wspomniany
mechanizm kontroli zmiennosci codziennie dostosowuje alokacje miedzy rynek akgji (bardziej zmienny) a rynek dtugu (mniej
zmienny). Gdy zmiennos¢ czesci akcyjnej jest za wysoka (w poréwnaniu z docelowym poziomem 5%), jej udziat jest obnizany na
rzecz czesci dtuznej. Poniewaz rynek akcji zwykle charakteryzuje sie wiekszg zmiennoscig, Indeks nie bedzie w petni
eksponowany na cze$¢ akcyjng, wiec jego wyniki bedg zapewne nizsze w stosunku do indeksu bez mechanizmu kontroli
zmiennosci, w szczegdlnosci w okresach wzrostowych.

Indeks ma na celu odzwierciedlenie zachowania grupy spotek szeroko rozumianego sektora obronnego. W sktad indeksu
wchodzi tgcznie 10 podmiotéw ze Standéw Zjednoczonych oraz Europy, ktérych dziatalnosé¢ powigzana jest z sektorem
obronnym, lotniczym, kosmicznym czy cyberbezpieczeristwa. Zwiekszone napiecia geopolityczne w ostatnich latach przyniosty
szeroki zakres zmian w zakresie geopolityki oraz strategii militarnych. Rezultatem powyzszego jest utrzymujacy sie trend
zwiekszonych wydatkéw w sektorze obronnym, w szczegdlnosci w zakresie cyberbezpieczeristwa.

e BN P P aribas Transatlantic Defens e Fixed Selection 5% Vol Control ER EUR Index
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Roczne Trio

Koszyk
spotek/indeks6w/surowcow

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

Renesas

DELL Nvidia ;
Electronics

1,0Y(2025-07-01)

01-07-2025 (208 dni, nr 1)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

kupon 10,0%

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca 127,00 144,58 2010,00

102% wartosci poczatkowej

Odlegtosé ceny.blezacejdo 14,3% 12,3% 52,3%
bariery kuponu
Potencjat wzrostu/spadku wg 19,3% 18,4% 46,0%

Konsensusu rynkowego

Komentarz:

.

Dell Technologies Inc zajmuje sie projektowaniem, rozwojem, produkcjg i obstuga szerokiej gamy zintegrowanych rozwigzan,
produktow i ustug z zakresu technologii IT. Spétka dziata poprzez dwa segmenty: Infrastructure Solutions Group (ISG) i Client Solutions
Group (CSG). Segment ISG umozliwia klientom spétki transformacje cyfrowg dzieki rozwigzaniom uwzgledniajgcym sztuczna
inteligencje (Al), uczenie maszynowe, analize danych i srodowiska wielochmurowe. Segment CSG oferuje komputery osobiste (PC), w
tym notebooki, komputery stacjonarne i stacje robocze. Sprzet i ustugi w ramach segmentu CSG zapewniajg réwniez architekture
umozliwiajacg korzystanie z Internetu Rzeczy (loT) czy tworzenia ekosysteméw do gromadzenia danych na potrzeby analiz dla klientéw
komercyjnych. Portfolio produktowe oraz ustugi Spotki wpisujg sie w przyspieszajace trendy rozwoju sztucznej inteligencji (Al) oraz
technologii chmurowych.

NVIDIA Corp to wywodzaca sie ze Standw Zjednoczonych spétka technologiczna, ktéra jest producentem, miedzy innymi, kart
graficznych (GPU) oraz procesoréw do komputerdw osobistych oraz urzadzen mobilnych jak tablety i telefony. Spétka dziata w dwéch
segmentach. Pierwszy obejmuje uktady procesoréw graficznych z serii GeForce, ustuge streamingowania gier video GeForce NOW oraz
powigzang infrastrukture i ustugi. Drugi segment odpowiada za platformy oraz systemy dla rozwoju sztucznej inteligencji oraz
rozwigzan w chmurze, ktére z kolei wykorzystywane sa w robotyce czy automotive (pojazdy autonomiczne). Spdtka skupia sie na
zwiekszeniu udziatdw rynkowych w segmencie urzgdzen mobilnych oraz ustugach z zakresu nowych technologii (big data, chmura,
sztuczna inteligencja). Nvidia Corp jako rynkowy lider wsréd dostawcéw mocy obliczeniowej, pozostaje jednym z gtéwnych
beneficjentdw rozwoju rozwigzan z obszaru sztucznej inteligencji.

Renesas Electronics Corp to japoriski producent potprzewodnikéw. Spétka dziata w dwdch segmentach biznesowych. Segment
motoryzacyjny (automotive) dostarcza produkty powigzane ze sterowaniem pojazdem (pdtprzewodniki do sterowania silnikiem,
mikrokontrolery w nadwoziu, w tym technologie nawigacyjne). Z kolei w ramach segmentu przemystu, infrastruktury i Internetu Rzeczy
(loT) Spotka dostarcza potprzewodniki do pozostatych branz poza motoryzacja. Spétka dostarcza gtéwnie mikrokontrolery, uktady SoC
(system on a chip — rodzaj ukfadu scalonego) i pétprzewodniki analogowe. Spétka zajmuje sie takze rozwojem i produkcja kontraktowg
pétprzewodnikéw. Portfolio produktowe oraz ustugi Spoétki wpisuja sie w trendy cyfryzacji, rozwoju sztucznej inteligencji oraz Internetu
Rzeczy.
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Koszyk
spotek/indeks6w/surowcow

Czas trwania
2,5Y(2027-01-04
(Data Wyceny Wykupu) ( )

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

04-01-2027 (760 dni, nr 1)

v Iat.aw Pozyty nvm . kupon gwara. 6,0% + 100% partycypacji we wzroscie
scenariuszu dla najblizszej owviel 6%
obserwacji A

Komentarz:
Tarcza Mozliwosci Il

BNP Paribas Transatlantic Defense Fixed Selection 5% Vol Control ER EUR Index jest obliczany i publikowany w euro. Indeks
jest indeksem typu ‘excess return’, co oznacza ze od osiggnietych stop zwrotu odejmowane sg koszty m.in. finansowania oraz
transakcyjne. Sktad indeksu jest staty, tzn. poczatkowe komponenty nie zmieniajg sie podczas kwartalnego rebalancingu (na
koniec: marca, czerwca, wrzesnia oraz grudnia).

Indeks posiada mechanizm kontroli zmiennosci, aby docelowo $rednia roczna zmienno$é nie przekraczata 5,0%. Tym samym
Indeks zawiera réwniez ekspozycje poprzez kontrakty terminowe na niemieckie obligacje skarbowe. Wspomniany
mechanizm kontroli zmiennosci codziennie dostosowuje alokacje miedzy rynek akgji (bardziej zmienny) a rynek dtugu (mniej
zmienny). Gdy zmiennos¢ czesci akcyjnej jest za wysoka (w poréwnaniu z docelowym poziomem 5%), jej udziat jest obnizany na
rzecz czesci dtuznej. Poniewaz rynek akcji zwykle charakteryzuje sie wiekszg zmiennoscig, Indeks nie bedzie w petni
eksponowany na cze$¢ akcyjng, wiec jego wyniki bedg zapewne nizsze w stosunku do indeksu bez mechanizmu kontroli
zmiennosci, w szczegdlnosci w okresach wzrostowych.

Indeks ma na celu odzwierciedlenie zachowania grupy spotek szeroko rozumianego sektora obronnego. W sktad indeksu
wchodzi tgcznie 10 podmiotéw ze Standéw Zjednoczonych oraz Europy, ktérych dziatalnosé¢ powigzana jest z sektorem
obronnym, lotniczym, kosmicznym czy cyberbezpieczeristwa. Zwiekszone napiecia geopolityczne w ostatnich latach przyniosty
szeroki zakres zmian w zakresie geopolityki oraz strategii militarnych. Rezultatem powyzszego jest utrzymujacy sie trend
zwiekszonych wydatkéw w sektorze obronnym, w szczegdlnosci w zakresie cyberbezpieczeristwa.
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Koszyk
spotek/indeks6w/surowcéw

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

Stellantis Block Inc.

4Y (2028-01-03)

01-07-2025 (208 dni, nr 1)

Komentarz:

.

Block Inc to wywodzaca sie ze Stanéw Zjednoczonych spétka, ktéra umozliwia swoim klientom przyjmowanie ptatnosci kartg. Block Inc
dziata w dwdch segmentach — podstawowy to aplikacja mobilna (Cash App) a w ramach drugiego (Square) spdtka oferuje inne ustugi
finansowe. Cash App to narzedzie dostepne dla o0séb fizycznych, ktére umozliwia klientom tatwe wysytanie, wydawanie i
przechowywanie pieniedzy. Umozliwia m.in. ptatnosci peer-to-peer (np. przelewy na telefon), transakcje kartg ptatnicza czy inwestycje
w akcje oraz kryptowaluty. W ramach segmentu ustugowego Block Inc oferuje zarzadzanie ustugami ptatniczymi, oprogramowanie,
sprzet oraz inne produkty i ustugi finansowe dla podmiotéw biznesowych. Oferowany ekosystem sktada sie z ponad 30 produktéow w
zakresie oprogramowania, sprzetu (np. czytniki paskow magnetycznych, czytniki zblizeniowe i chipowe) i ustug finansowych.
Wsparciem dla przysztych wynikéw powinien byé naturalny wzrost udziatu w rynku, monetyzacja obecnych portfolio klientéw oraz
zintensyfikowanie dziatan akwizycyjnych w kierunku wiekszych sprzedawcéw.

Stellantis NV to spo6tka powstata w 2021 roku w wyniku potfaczenia 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 wybor 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.

Notowaniom cigza stabsze wyniki pod wzgledem wolumendw i kosztéw, w szczegdlnosci w regionie NAFTA. Przy okazji wynikéw zarzad
po raz kolejny obnizyt prognozy na caty 2024 r. Z drugiej strony spdtka jest nieco lepiej pozycjonowana w kontekscie likwidacji ulgi na
zakup EV w USA (7,5k USD w ramach IRA), z uwagi na bardziej zdywersyfikowane portfolio oraz dazenie do elastycznych platform
budowy pozwalajgcych na szybkie zmiany EV vs ICE w zaleznosci od popytu. Dodatkowo na chwile obecng spétka posiada relatywnie

Wyptata w pozytywnym . . . ) K . .
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Zainwestuj w EURO

Koszyk Equinix e
spotek/indeks6w/surowcow q Semiconductor

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

Samsung SDI

2,0Y(2026-08-03)

03-08-2026 (606 dni, nr 1)

Wyptata w pozytywnym " -
k .6,0% +100

scenariuszu dla najblizszej LECHIENanlo 0% o ‘}:::r;c/ycypacu Wwewzroscie

obserwacji powyzej 67

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca 966,71 65,25 251 500,00

102% wartosci poczatkowej

Odlegtosé ceny.blezacej do 14,8% 12,4% 35,5%
bariery kuponu
Potencjat wzrostu/spadku wg 1.7% 32,9% 83.2%

Konsensusu rynkowego

Komentarz:

.

Equinix Inc jest operatorem centréw danych, oferujgcym ustugi na kilkudziesieciu rynkach w krajach obu Ameryk, Europy, Bliskiego
Wschodu oraz Azji i Pacyfiku. Zapewnia fizyczne lokalizacje potaczer dla tysiecy firm w celu bezposredniego taczenia sie z wtasnymi
klientami i wymiany danych. Oferta Spétki stanowi alternatywe dla zakupu, posiadania i zarzagdzania wtasng infrastruktura sieciowa.
Spotka oferuje rozwigzania wspomagajace, w zakresie wdrazania, ochrony danych, obstugi i utrzymania centréw danych. Wszystkie
centra danych sg pofgczone siecig $wiattowoddéw zbudowang przez zewnetrznych dostawcéw ustug telekomunikacyjnych. Od
wspomnianych dostawcéw ustug telekomunikacyjnych, spdtka pobiera optaty za posiadanie punktéw dostepowych na terenie
obiektédw nalezacych do Equinix Inc, co generuje dodatkowy dochéd.

ON Semiconductor Corp to amerykariska spdtka z branzy potprzewodnikéw, dostarczajaca produkty gtéwnie dla przemystu i branzy
motoryzacyjnej. Dziata poprzez trzy segmenty: Power Solutions Group (PSG), Advanced Solutions Group (ASG) oraz Intelligent Sensing
Group (ISG). PSG oferuje szereg analogowych, modutowych i zintegrowanych produktéw pétprzewodnikowych, ktére petnig wiele
funkcji aplikacyjnych, w tym przetaczanie zasilania, konwersje mocy, ochrone obwoddéw czy wzmacniania sygnatu. Segment ASG
projektuje i rozwija gtéwnie analogowe uktady scalone, uktady mieszane (sygnat cyfrowy oraz analogowy), uktady zarzadzania energig
oraz urzadzenia interfejsu czujnikéw dla uzytkownikéw koricowych na rynku motoryzacyjnym, przemystowym, komputerowym (PC) i
mobilnym. Z kolei segment ISG projektuje i rozwija komplementarne pétprzewodnikowe czujniki obrazu z tlenkéw metali (CMOS) czy
detektory pojedynczych fotonéw.

Samsung SDI Co Ltd zajmuje sie produkcjg i dystrybucjg akumulatoréw litowo-jonowych. Spétka prowadzi swoja dziatalnosé¢ w dwdéch
segmentach. Segment Energy Solution zajmuje sie produkcja akumulatoréw litowo-jonowych, w tym matogabarytowych baterii do
telefonéw komodrkowych, sredniej wielkosci baterii samochodowych oraz wielkogabarytowych baterii stosowanych w systemach
magazynowania energii. Segment Electronic Materials zajmuje sie produkcja potprzewodnikéw, kineskopdw do telewizoréow i
monitoréw komputerowych czy komponentéw do wyswietlaczy ciektokrystalicznych (LCD). Rosngcy popyt na akumulatory do
pojazddéw elektrycznych i systemy magazynowania energii spowodowat, ze w 2022 r. spdtka osiggneta rekordowa sprzedaz wzgledem
lat poprzednich. Z drugiej strony presja cenowa ws$rdd producentéw aut przektada sie réwniez na presje wsrdd dostawcdw baterii.
Notowaniom cigzyty réwniez regulacje w USA (IRA act), ktére ograniczaly sprzedaz baterii za oceanem przez zewnetrznych
producentéw. Motorem napedowym przysztych wynikéw miat by¢ nowy typ baterii pétprzewodnikowych (SSB — solid-state-battery),
jednak zapowiedzi spétki okazaty sie zbyt optymistyczne co do terminu implementacji na szersza skale (obecnie trwa produkcja
pilotazowa).
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Globalne Wsparcie
Koszyk
spotek/indeks6w/surowcow

Czas trwania
2,5Y(2026-11-02
(Data Wyceny Wykupu) ( )

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

02-11-2026 (697 dni, nr1)

v Iat.aw pozyty nym . kupon gwara. 4,0% + 100% partycypacji we wzroscie
scenariuszu dla najblizszej owyzej 4% (max 19%)
obserwacji powyze) i

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

100% warto$ci poczatkowej

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

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 dtugoterminowymi celami okreslonymi w tzw.
porozumieniu paryskim (ang. Paris Agreement). Wspomniane porozumienie jest zwiericzeniem 21 Konferencji Narodow
Zjednoczonych w sprawie zmian klimatu z 2015 roku (COP21). Wséréd komponentow znajdujg sie przedstawiciele sektoréw
posiadajagcych wptyw na zmiany klimatu, natomiast wykluczone sa podmioty m.in. zaangazowane w dziatalnos¢ zbrojna, czy
ktdrych ekspozycja na surowce jak ropa naftowa czy wegiel przekracza okreslone progi.

Sktad Indeksu jest zmienny, a waga kazdej spotki podczas rebalancingu jest ograniczona z goéry (do 1%). Powyzsze pozwala
unikna¢ zbyt duzej ekspozycji na ryzyko inwestycji w pojedynczy podmiot — na dziert 31.10.2024 r. faczny udziat 10 podmiotow
o najwiekszej wadze stanowi ok. 11,4% w catym Indeksie. Rebalansowanie udziatéw nastepuje kwartalnie na koniec marca,
czerwca, wrzesnia oraz grudnia. Na dziert 31.10.2024 r w podziale geograficznym najwiekszy udziat w Indeksie posiadajg spotki
ze Standw Zjednoczonych (50,4%), Francji (12,6%), Japonii (10,0%), Niemiec (8,8%) oraz Holandii (8,8%). W podziale branzowym
najwiekszy udziat stanowi sektor konsumpcji (25,0%), dalej IT (22,0%) oraz finanséw (19,7%).

S&P EuroUSAlJapan 100 Net Zero 2050 Paris-Aligned Select 5% Decrement Index
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Koszyk
spotek/indeks6w/surowcow

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

AbbVie Inc LVMH NN Group NV

3,0Y(2027-07-30)

30-07-2027 (967 dni, nr1)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

kupon 10,0% w skali roku

Komentarz:

.

AbbVie Inc. jest spotka biofarmaceutyczng ze Stanéw Zjednoczonych. Spétka zajmuje sie , rozwojem, produkcjg i sprzedazg produktéw
farmaceutycznych w zakresie przewlektych chorobdb autoimmunologicznych 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); zaburzen neurologicznych, takich jak choroba Parkinsona i stwardnienie rozsiane; choréb metabolicznych, w tym
choréb tarczycy i powiktan zwigzanych z mukowiscydozg oraz innych powaznych stanéw chorobowych. Poprze przejecie w 2020 r.
spotki Allergan, Abbvie Inc. poszerzyta portfolio produktowe m.in. w zakresie medycyjny estetycznej i pielegnacji oczu.

LVMH Moet Hennessy Louis Vuitton SE jest najwiekszym na $wiecie producentem dobr luksusowych, z silng pozycja w kilku sektorach:
wyrobdw skérzanych, alkoholi, bizuterii, zapachéw i kosmetykow. Spoétka prowadzi swojg dziatalnos¢ za posrednictwem domoéw
towarowych, sklepéw wielomarkowych i sklepéw franczyzowych, a takze stron e-commerce na catym $wiecie. Wsréd marek spotki
znajdujg sie m.in. Christian Dior, Fendi, Givenchy, Marc Jacobs, Stella McCartney, Loewe, Loro Piana, Kenzo, Celine, Sephora, Princess
Yachts, TAG Heuer, Bulgari, Tiffany & Co, Louis Vuitton, Moet, Dom Perignon. LVMH Moet Hennessy Louis Vuitton SE posiada
dominujacg pozycje na rynku, a konkurencja ze strony nowych podmiotéw jest ograniczona z uwagi na wysokie koszty wejscia na
rynek, ktére obejmuja réwniez dtugoletniag budowe marki. Rynek débr 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.

NN Group NV to holenderska spétka dziatajaca gtéwnie w obszarze ubezpieczen oraz zarzadzania aktywami. Grupa Nationale
Nederlanden dziata na rynku europejskim oraz japoriskim obstugujac ponad 18 milionéw klientéw i zarzagdza aktywami o wartosci
ponad 285 mld EUR w formie funduszy emerytalnych. Spétka oferuje ubezpieczenia, w tym ubezpieczenia na zycie, NNW czy
komunikacyjne.

= NN Group NV e AbbVie Inc LVMH
20,0%
e kufonu widos) 105% warto$ci poczatkowej 15,0%
obserwacji
= 10,0%
< Bariera kuponu 105%
u )0/
Cenabiezaca 175,84 608,30 42,72 B 50%
é 0,0%
5 )
s
L. 50%
Odlegtosé ceny.blezacej do 13,0% 10,8% 9.1% )
bariery kuponu 2
n -10,0%
Potencjat wzrostu/spadku wg 15,5% 15,.9% 18,9%
Konsensusu rynkowego
I Rl W 15,0%
__ -20,0%
sie-2024 sty-2025 cze-2025 lis-2025 kwi-2026 wrz-2026 lut-2027 lip-2027
Sy Bank
=l BNP PARIBAS 108 zmieniajacego sie
AP BIURO MAKLERSKIE Euiata




Koszyk
spotek/indeks6w/surowcow

Czas trwania
2,5Y(2027-03-04
(Data Wyceny Wykupu) ( )

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

04-03-2027 (819 dni, nr1)

v Iat.aw Pozyty nvm . kupon gwara. 6,0% + 100% partycypacji we wzroscie
scenariuszu dla najblizszej owviel 6%
obserwacji A

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

100% warto$ci poczatkowej

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Komentarz:
Czysta Energia

BNP Paribas Exane Clean Energy Opportunities ER RC5 Index jest obliczany i publikowany w euro. Indeks jest indeksem typu
‘excess return’, co oznacza ze od osiggnietych stép zwrotu odejmowane sg koszty m.in. finansowania oraz transakcyjne. Sktad
indeksu jest zmienny, przy czym maksymalny udziat kazdego z komponentéw nie moze przekraczaé 3,0%. Powyzsze pozwala
uniknac¢ zbyt duzej ekspozycji na ryzyko inwestycji w pojedynczy podmiot. Rebalancing nastepuje kwartalnie w ostatni dzien
roboczy stycznia, kwietnia, lipca oraz pazdziernika.

Indeks posiada mechanizm kontroli zmiennosci, aby docelowo $rednia roczna zmienno$é nie przekraczata 5,0%. Wspomniany
mechanizm kontroli zmiennosci codziennie dostosowuje alokacje miedzy rynek akcji (bardziej zmienny) a gotéwke (zerowa
zmienno$¢). Gdy zmiennos¢ czesci akcyjnej jest za wysoka (w poréwnaniu z docelowym poziomem 5%), jej udziat jest obnizany
na rzecz pozycji gotdwkowej. Poniewaz rynek akcji zwykle charakteryzuje sie wiekszg zmiennoscig, Indeks nie bedzie w petni
eksponowany na cze$¢ akcyjng, wiec jego wyniki bedg zapewne nizsze w stosunku do indeksu bez mechanizmu kontroli
zmiennosci, w szczegdlnosci w okresach wzrostowych.

W sktad Indeksu wchodza akcje ponad 30 spétek notowanych na gietdach parnstw rozwinietych wybranych pod katem praktyk
zwigzanych z odnawialnymi zrédtami energii oraz transformacjg energetyczng. Wsréd komponentéw znajdujg sie miedzy
innymi wytwércy energii wykorzystujacy energie wiatrowg, czy stoneczng, ale réwniez podmioty z ekspozycjg na szeroki
segment OZE, jak dostawcy turbin wiatrowych, paneli fotowoltaicznych czy spétki rozwijajgce oraz dostarczajace produkty do
rozwoju inteligentnych sieci energetycznych, a takze podmioty z branzy automotive z ekspozycjg na auta o napedzie
niskoemisyjnym.

s BN P P aribas Exane Clean Energy Op portunities ER RC5 Index

7,0% Bariera kuponu dodatkowego

5,0%

3,0%

1,0%
' ' ' ' '
-10%

30%

CZYSTA ENERGIA

50%

wrz-2024 lut-2025 lip-2025 gru-2025 maj-2026 paz-2026 mar-2027

= BNP PARIBAS
938 BIURO MAKLERSKIE

Bank
zmieniajacego sie
$wiata

109



Koszyk
spotek/indeks6w/surowcow

Czas trwania
2Y(2026-09-17
(Data Wyceny Wykupu) ( )

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

17-09-2026 (651 dni, nr 1)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

kupon 1,75% za dany okres (max 7,0% pa)

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca 5,85

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

100% wartosci poczatkowej

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Komentarz:
Postaw na Wibor

WIBOR 3M jest wskaznikiem referencyjnym stopy procentowej odzwierciedlajgcym poziom stopy procentowej, po jakiej banki
mogtyby sktada¢ w innych bankach srodki pieniezne (depozyty) na okres trzech miesiecy.

Wskaznik WIBOR 3M nalezy do grupy wskaznikéw WIBOR.

Wskaznik jest ustalany w kazdy dzien roboczy, w ktérym odbywa sie fixing, o godzinie 11:00. Administratorem wskaznika jest
spétka GPW Benchmark S.A.

Na ostatnim posiedzeniu 3-4 grudnia, Rada Polityki Pienieznej (RPP) pozostawita stopy procentowe Narodowego Banku
Polskiego bez zmian, w tym stope referencyjng na poziomie 5,75%. Decyzja ta byta zgodna z prognozami ekonomistéw BNP
Paribas i rynkowymi oczekiwaniami.

Wydzwiek komunikacji ptyngcej ze strony RPP po decyzji ekonomisci BNP Paribas odbierajg jednak jako jednoznacznie jastrzebi.
Cho¢ spodziewali sie, ze decyzja rzadu o zamrozeniu cen energii elektrycznej w przysztym roku i do$¢ niepokojaca struktura
wzrostu Produktu Krajowego Brutto w trzecim kwartale mogg nieco ztagodzi¢ nastawienie Rady, to wyglada na to, ze
cztonkowie RPP zaostrzyli stanowisko. Z wypowiedzi Prezesa NBP Adama Glapinskiego wynika, ze rozwazania dotyczace obnizki
stop procentowych w marcu staty sie obecnie nieaktualne, a pierwszy taki krok moégtby mie¢ miejsce nawet dopiero w 2026
roku.

Ekonomisci BNP Paribas oceniaja, ze na ten moment lipiec przysztego roku jest najbardziej prawdopodobnym terminem startu
cyklu obnizek stép procentowych w Polsce. Nadal zaktadajg jednak, ze stopy procentowe w 2025 roku spadng do 4,00%.

POSTAW NA WIBOR
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Koszyk
spotek/indeks6w/surowcow

Czas trwania
2,5Y(2027-04-02
(Data Wyceny Wykupu) ( )

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

02-04-2027 (848 dni,nr1)

v Iat.aw Pozyty nvm . kupon gwara. 5,0% + 100% partycypacji we wzroscie
scenariuszu dla najblizszej owviel 5%
obserwacji AR

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

100% warto$ci poczatkowej

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Komentarz:
Czysta Energia ll

BNP Paribas Exane Clean Energy Opportunities ER RC5 Index jest obliczany i publikowany w euro. Indeks jest indeksem typu
‘excess return’, co oznacza ze od osiggnietych stép zwrotu odejmowane sg koszty m.in. finansowania oraz transakcyjne. Sktad
indeksu jest zmienny, przy czym maksymalny udziat kazdego z komponentéw nie moze przekraczaé 3,0%. Powyzsze pozwala
uniknac¢ zbyt duzej ekspozycji na ryzyko inwestycji w pojedynczy podmiot. Rebalancing nastepuje kwartalnie w ostatni dzien
roboczy stycznia, kwietnia, lipca oraz pazdziernika.

Indeks posiada mechanizm kontroli zmiennosci, aby docelowo $rednia roczna zmienno$é nie przekraczata 5,0%. Wspomniany
mechanizm kontroli zmiennosci codziennie dostosowuje alokacje miedzy rynek akcji (bardziej zmienny) a gotéwke (zerowa
zmienno$¢). Gdy zmiennos¢ czesci akcyjnej jest za wysoka (w poréwnaniu z docelowym poziomem 5%), jej udziat jest obnizany
na rzecz pozycji gotdwkowej. Poniewaz rynek akcji zwykle charakteryzuje sie wiekszg zmiennoscig, Indeks nie bedzie w petni
eksponowany na cze$¢ akcyjng, wiec jego wyniki bedg zapewne nizsze w stosunku do indeksu bez mechanizmu kontroli
zmiennosci, w szczegdlnosci w okresach wzrostowych.

W sktad Indeksu wchodza akcje ponad 30 spétek notowanych na gietdach parnstw rozwinietych wybranych pod katem praktyk
zwigzanych z odnawialnymi zrédtami energii oraz transformacjg energetyczng. Wsréd komponentéw znajdujg sie miedzy
innymi wytwércy energii wykorzystujacy energie wiatrowg, czy stoneczng, ale réwniez podmioty z ekspozycjg na szeroki
segment OZE, jak dostawcy turbin wiatrowych, paneli fotowoltaicznych czy spétki rozwijajgce oraz dostarczajace produkty do
rozwoju inteligentnych sieci energetycznych, a takze podmioty z branzy automotive z ekspozycjg na auta o napedzie
niskoemisyjnym.

s BN P P aribas Exane Clean Energy Op portunities ER RC5 Index
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Koszyk
spotek/indeks6w/surowcow

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

2Y(2026-10-16)

16-10-2026 (680 dni, nr 1)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

kupon 1,75% za dany okres (max 7,0% pa)

Komentarz:
Postaw na Wibor Il

WIBOR 3M jest wskaznikiem referencyjnym stopy procentowej odzwierciedlajgcym poziom stopy procentowej, po jakiej banki
mogtyby sktada¢ w innych bankach srodki pieniezne (depozyty) na okres trzech miesiecy.

Wskaznik WIBOR 3M nalezy do grupy wskaznikéw WIBOR.

Wskaznik jest ustalany w kazdy dzien roboczy, w ktérym odbywa sie fixing, o godzinie 11:00. Administratorem wskaznika jest
spétka GPW Benchmark S.A.

Na ostatnim posiedzeniu 3-4 grudnia, Rada Polityki Pienieznej (RPP) pozostawita stopy procentowe Narodowego Banku
Polskiego bez zmian, w tym stope referencyjng na poziomie 5,75%. Decyzja ta byta zgodna z prognozami ekonomistéw BNP
Paribas i rynkowymi oczekiwaniami.

Wydzwiek komunikacji ptyngcej ze strony RPP po decyzji ekonomisci BNP Paribas odbierajg jednak jako jednoznacznie jastrzebi.
Cho¢ spodziewali sie, ze decyzja rzadu o zamrozeniu cen energii elektrycznej w przysztym roku i do$¢ niepokojaca struktura
wzrostu Produktu Krajowego Brutto w trzecim kwartale mogg nieco ztagodzi¢ nastawienie Rady, to wyglada na to, ze
cztonkowie RPP zaostrzyli stanowisko. Z wypowiedzi Prezesa NBP Adama Glapinskiego wynika, ze rozwazania dotyczace obnizki
stop procentowych w marcu staty sie obecnie nieaktualne, a pierwszy taki krok moégtby mie¢ miejsce nawet dopiero w 2026
roku.

Ekonomisci BNP Paribas oceniaja, ze na ten moment lipiec przysztego roku jest najbardziej prawdopodobnym terminem startu
cyklu obnizek stép procentowych w Polsce. Nadal zaktadajg jednak, ze stopy procentowe w 2025 roku spadng do 4,00%.
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Koszyk
spotek/indeks6w/surowcow

Czas trwania
2Y(2026-10-02
(Data Wyceny Wykupu) ( )

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

02-10-2026 (666 dni, nr 1)

v Iat.aw pozyty nym . wartos$¢ bezwzgledna zmiany indeksu pomniejszona o
scenariuszu dla najblizszej
" 2%
obserwacji

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

100% warto$ci poczatkowej

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Komentarz:
Pozytywna Zmiana

BNP Paribas Exane Healthy Living Opportunities ER RC5 Index jest obliczany i publikowany w euro. Indeks jest indeksem typu
‘excess return’, co oznacza ze od osiggnietych stép zwrotu odejmowane sg koszty m.in. finansowania oraz transakcyjne. Sktad
indeksu jest zmienny, przy czym maksymalny udziat kazdego z komponentéw nie moze przekraczaé 3,0%. Powyzsze pozwala
uniknac¢ zbyt duzej ekspozycji na ryzyko inwestycji w pojedynczy podmiot. Rebalancing nastepuje kwartalnie w ostatni dzien
roboczy stycznia, kwietnia, lipca oraz pazdziernika.

Indeks posiada mechanizm kontroli zmiennosci, aby docelowo $rednia roczna zmienno$é nie przekraczata 5,0%. Wspomniany
mechanizm kontroli zmiennos$ci codziennie dostosowuje alokacje miedzy rynek akcji (bardziej zmienny) a gotéwke (zerowa
zmienno$¢). Gdy zmiennos¢ czesci akcyjnej jest za wysoka (w poréwnaniu z docelowym poziomem 5%), jej udziat jest obnizany
na rzecz pozycji gotdwkowej. Poniewaz rynek akcji zwykle charakteryzuje sie wiekszg zmiennoscig, Indeks nie bedzie w petni
eksponowany na cze$¢ akcyjng, wiec jego wyniki bedg zapewne nizsze w stosunku do indeksu bez mechanizmu kontroli
zmiennosci, w szczegdlnosci w okresach wzrostowych.

W skfad Indeksu wchodzg akcje ponad 30 spétek notowanych na gietdach parstw rozwinietych z ekspozycjg na produkty i
ustugi, ktére potencjalnie poprawiajg zdrowie i samopoczucie ludzi. Wréd komponentédw znajdujg sie miedzy innymi

producenci farmaceutykéw oraz innych produktéw i ustug medycznych. W sktad indeksu wchodza réwniez m.in. producenci
obuwia sportowego, zywnosci naturalnej i organicznej, jak réwniez operatorzy centréw fitness.
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Koszyk
spotek/indeks6w/surowcow

Czas trwania
2,5Y(2027-05-10
(Data Wyceny Wykupu) ( )

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

10-05-2027 (886 dni, nr 1)

v Iat.aw Pozyty nvm . kupon gwara. 5,0% + 100% partycypacji we wzroscie
scenariuszu dla najblizszej owviel 5%
obserwacji AR

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

100% warto$ci poczatkowej

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Komentarz:
Czysta Energia lll

BNP Paribas Exane Clean Energy Opportunities ER RC5 Index jest obliczany i publikowany w euro. Indeks jest indeksem typu
‘excess return’, co oznacza ze od osiggnietych stép zwrotu odejmowane sg koszty m.in. finansowania oraz transakcyjne. Sktad
indeksu jest zmienny, przy czym maksymalny udziat kazdego z komponentéw nie moze przekraczaé 3,0%. Powyzsze pozwala
uniknac¢ zbyt duzej ekspozycji na ryzyko inwestycji w pojedynczy podmiot. Rebalancing nastepuje kwartalnie w ostatni dzien
roboczy stycznia, kwietnia, lipca oraz pazdziernika.

Indeks posiada mechanizm kontroli zmiennosci, aby docelowo $rednia roczna zmienno$é nie przekraczata 5,0%. Wspomniany
mechanizm kontroli zmiennosci codziennie dostosowuje alokacje miedzy rynek akcji (bardziej zmienny) a gotéwke (zerowa
zmienno$¢). Gdy zmiennos¢ czesci akcyjnej jest za wysoka (w poréwnaniu z docelowym poziomem 5%), jej udziat jest obnizany
na rzecz pozycji gotéwkowej. Poniewaz rynek akcji zwykle charakteryzuje sie wieksza zmiennoscig, Indeks nie bedzie w petni
eksponowany na cze$¢ akcyjng, wiec jego wyniki bedg zapewne nizsze w stosunku do indeksu bez mechanizmu kontroli
zmiennosci, w szczegdlnosci w okresach wzrostowych.

W sktad Indeksu wchodza akcje ponad 30 spétek notowanych na gietdach parnstw rozwinietych wybranych pod katem praktyk
zwigzanych z odnawialnymi zrédtami energii oraz transformacjg energetyczng. Wsréd komponentéw znajdujg sie miedzy
innymi wytwércy energii wykorzystujacy energie wiatrowg, czy stoneczng, ale réwniez podmioty z ekspozycjg na szeroki
segment OZE, jak dostawcy turbin wiatrowych, paneli fotowoltaicznych czy spétki rozwijajgce oraz dostarczajace produkty do
rozwoju inteligentnych sieci energetycznych, a takze podmioty z branzy automotive z ekspozycja na auta o napedzie
niskoemisyjnym.
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Koszyk
spotek/indeks6w/surowcow

Czas trwania
2Y(2026-11-02
(Data Wyceny Wykupu) ( )

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

02-11-2026 (697 dni, nr1)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

7% lub 14% jezeli perfomance indeksu >7%

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca 2534,37

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

100% warto$ci poczatkowej

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Komentarz:
Podwdjny Wzrost

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

W sktad Indeksu wchodza akcje 10 spotek wybranych sposréd podmiotdéw powigzanych z transformacjg energetyczng i
rozwojem technologicznym w zakresie odnawialnych Zrédet energii, np. w postaci inteligentnych sieci energetycznych, turbin
wiatrowych czy paneli fotowolaticznych. Innowacje i ekspansja odnawialnych Zrédet energii sg kluczem do utrzymania
zrébwnowazonego poziomu produkcji energii i ochrony planety przed zmianami klimatycznymi. Wraz ze wzrostem liczby
ludnosci na Swiecie rosnie zapotrzebowanie na energie do zasilania domow, przedsiebiorstw i spotecznosci. Zréwnowazona i
odnawialna energia jest nie tylko czystsza dla Srodowiska, ale moze réwniez stworzy¢ korzystniejsze systemy cenowe dla
konsumentéw.

Sktad Indeksu jest staty, a waga kazdej spoétki jest z zatozenia réwna, co pozwala unikng¢ zbyt duzej ekspozycji na ryzyko
inwestycji w pojedynczy podmiot. Rebalansowanie udziatéw nastepuje kwartalnie na koniec marca, czerwca, wrzesnia oraz
grudnia. Obecnie (na dzien 13.09.2024 r.) w podziale geograficznym najwiekszy udziat w Indeksie posiadajg spotki ze Standw
Zjednoczonych (49,6%). W podziale branzowym najwiekszy udziat stanowa spétki IT (47,2%), a dalej spotki z sektora
uzytecznosci publicznej (22,4%) praz sorowcowe (20,5%).
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Koszyk
spotek/indeks6w/surowcow

Czas trwania
2Y(2026-12-10
(Data Wyceny Wykupu) ( )

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

10-12-2026 (735 dni, nr 1)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej kupon 1,75% za dany okres (max 7,0% pa)
obserwacji

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca 5,85

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

100% wartosci poczatkowej

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Komentarz:
Postaw na Wibor Il

WIBOR 3M jest wskaznikiem referencyjnym stopy procentowej odzwierciedlajgcym poziom stopy procentowej, po jakiej banki
mogtyby sktada¢ w innych bankach srodki pieniezne (depozyty) na okres trzech miesiecy.
Wskaznik WIBOR 3M nalezy do grupy wskaznikéw WIBOR.

Wskaznik jest ustalany w kazdy dzien roboczy, w ktérym odbywa sie fixing, o godzinie 11:00. Administratorem wskaznika jest
spétka GPW Benchmark S.A..

POSTAW NA WIBOR Il
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Koszyk
spotek/indeks6w/surowcow

Czas trwania
2,5Y(2027-11-26
(Data Wyceny Wykupu) ( )

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

26-11-2027 (1086 dni, nr 1)

v Iat.aw Pozyty nvm . kupon gwara. 5,0% + 100% partycypacji we wzroscie
scenariuszu dla najblizszej owviel 5%
obserwacji AR

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

100% warto$ci poczatkowej

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Komentarz:
Zdrowe Zycie

BNP Paribas Exane Healthy Living Opportunities ER RC5 Index jest obliczany i publikowany w euro. Indeks jest indeksem typu
‘excess return’, co oznacza ze od osiggnietych stép zwrotu odejmowane sg koszty m.in. finansowania oraz transakcyjne. Sktad
indeksu jest zmienny, przy czym maksymalny udziat kazdego z komponentéw nie moze przekraczaé 3,0%. Powyzsze pozwala
uniknac¢ zbyt duzej ekspozycji na ryzyko inwestycji w pojedynczy podmiot. Rebalancing nastepuje kwartalnie w ostatni dzien
roboczy stycznia, kwietnia, lipca oraz pazdziernika.

Indeks posiada mechanizm kontroli zmiennosci, aby docelowo $rednia roczna zmienno$é nie przekraczata 5,0%. Wspomniany
mechanizm kontroli zmiennos$ci codziennie dostosowuje alokacje miedzy rynek akcji (bardziej zmienny) a gotéwke (zerowa
zmienno$¢). Gdy zmiennos¢ czesci akcyjnej jest za wysoka (w poréwnaniu z docelowym poziomem 5%), jej udziat jest obnizany
na rzecz pozycji gotdwkowej. Poniewaz rynek akcji zwykle charakteryzuje sie wiekszg zmiennoscig, Indeks nie bedzie w petni
eksponowany na cze$¢ akcyjng, wiec jego wyniki bedg zapewne nizsze w stosunku do indeksu bez mechanizmu kontroli
zmiennosci, w szczegdlnosci w okresach wzrostowych.

W skfad Indeksu wchodzg akcje ponad 30 spétek notowanych na gietdach parstw rozwinietych z ekspozycjg na produkty i
ustugi, ktére potencjalnie poprawiajg zdrowie i samopoczucie ludzi. Wréd komponentédw znajdujg sie miedzy innymi

producenci farmaceutykéw oraz innych produktéw i ustug medycznych. W sktad indeksu wchodza réwniez m.in. producenci
obuwia sportowego, zywnosci naturalnej i organicznej, jak réwniez operatorzy centréw fitness.
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Koszyk
spotek/indeks6w/surowcow

Czas trwania
2,5Y(2027-07-07
(Data Wyceny Wykupu) ( )

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

07-07-2027 (944 dni, nr1)

v Iat.aw pozyty nym . kupon gwara. 4,0% + 100% partycypacji we wzroscie
scenariuszu dla najblizszej owyzej 4% (max 19%)
obserwacji powyze) i

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca 1210,16

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

100% warto$ci poczatkowej

7 stycznia

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Komentarz:
Globalne Wsparcie Il

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 trwajacg transformacje energetyczng, a w
szczegblnosci w kontekscie obnizenia emisji gazéw cieplarnianych zgodnie z dtugoterminowymi celami okreslonymi w tzw.
porozumieniu paryskim (ang. Paris Agreement). Wspomniane porozumienie jest zwiericzeniem 21 Konferencji Narodow
Zjednoczonych w sprawie zmian klimatu z 2015 roku (COP21). Wsréd komponentow znajdujg sie przedstawiciele sektoréw
posiadajacych 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 podczas rebalancingu jest ograniczona z goéry (do 1%). Powyzsze pozwala
unikng¢ zbyt duzej ekspozycji na ryzyko inwestycji w pojedynczy podmiot — na dziert 31.10.2024 r. faczny udziat 10 podmiotow
o najwiekszej wadze stanowi ok. 11,4% w catym Indeksie. Rebalansowanie udziatéw nastepuje kwartalnie na koniec marca,
czerwca, wrzesnia oraz grudnia. Na dziert 31.10.2024 r w podziale geograficznym najwiekszy udziat w Indeksie posiadajg spotki
ze Standw Zjednoczonych (50,4%), Francji (12,6%), Japonii (10,0%), Niemiec (8,8%) oraz Holandii (8,8%). W podziale branzowym
najwiekszy udziat stanowi sektor konsumpcji (25,0%), dalej IT (22,0%) oraz finanséw (19,7%).

S&P EuroUSAJapan 100 Net Zero 2050 Paris-Aligned Select 5% Decrement
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Koszyk
spotek/indeks6w/surowcow

Czas trwania
2Y(2027-01-07
(Data Wyceny Wykupu) ( )

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

07-01-2027 (763 dni, nr 1)

v Iat.aw pozyty nym . wartos$¢ bezwzgledna zmiany indeksu pomniejszona o
scenariuszu dla najblizszej
" 2%
obserwacji

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

100% warto$ci poczatkowej

7 stycznia

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Komentarz:
Pozytywna Zmiana Il

BNP Paribas Exane Healthy Living Opportunities ER RC5 Index jest obliczany i publikowany w euro. Indeks jest indeksem typu
‘excess return’, co oznacza ze od osiggnietych stép zwrotu odejmowane sg koszty m.in. finansowania oraz transakcyjne. Sktad
indeksu jest zmienny, przy czym maksymalny udziat kazdego z komponentéw nie moze przekraczaé 3,0%. Powyzsze pozwala
uniknac¢ zbyt duzej ekspozycji na ryzyko inwestycji w pojedynczy podmiot. Rebalancing nastepuje kwartalnie w ostatni dzien
roboczy stycznia, kwietnia, lipca oraz pazdziernika.

Indeks posiada mechanizm kontroli zmiennosci, aby docelowo $rednia roczna zmienno$é nie przekraczata 5,0%. Wspomniany
mechanizm kontroli zmiennos$ci codziennie dostosowuje alokacje miedzy rynek akcji (bardziej zmienny) a gotéwke (zerowa
zmienno$¢). Gdy zmiennos¢ czesci akcyjnej jest za wysoka (w poréwnaniu z docelowym poziomem 5%), jej udziat jest obnizany
na rzecz pozycji gotdwkowej. Poniewaz rynek akcji zwykle charakteryzuje sie wiekszg zmiennoscig, Indeks nie bedzie w petni
eksponowany na cze$¢ akcyjng, wiec jego wyniki bedg zapewne nizsze w stosunku do indeksu bez mechanizmu kontroli
zmiennosci, w szczegdlnosci w okresach wzrostowych.

W skfad Indeksu wchodzg akcje ponad 30 spétek notowanych na gietdach parstw rozwinietych z ekspozycjg na produkty i
ustugi, ktére potencjalnie poprawiajg zdrowie i samopoczucie ludzi. Wréd komponentédw znajdujg sie miedzy innymi
producenci farmaceutykéw oraz innych produktéw i ustug medycznych. W sktad indeksu wchodza réwniez m.in. producenci
obuwia sportowego, zywnosci naturalnej i organicznej, jak réwniez operatorzy centréw fitness.
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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 przepiséw Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) 2016/958 z dnia 9 marca 2016 roku. Niniejsza
publikacja nie powinna by¢ wykorzystywana w charakterze lub traktowana jako oferta lub naktanianie do oferty sprzedazy, kupna lub subskrypcji instrumentéw finansowych.
BM dotozyto nalezytej starannosci w celu zapewnienia, iz zawarte informacje nie sg btedne lub nieprawdziwe w dniu ich publikacji. Niniejsza 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 s one wyczerpujgce i w petni odzwierciedlajg stan faktyczny. Publikacja niniejsza ani
zaden jej fragment nie jest poradg inwestycyjng, prawng, ksiegowg, podatkowg czy jakgkolwiek inng. Wszelkie opinie i oceny zawarte w niniejszym dokumencie wyrazajg opinie
BM w dniu jego sporzadzenia i mogg 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)
2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r. i nie zostata ona przygotowana zgodnie z wymogami prawnymi zapewniajagcymi niezalezno$¢ badan inwestycyjnych i nie podlega ona
zadnym zakazom w zakresie rozpowszechniania badan inwestycyjnych.

Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska S.A., ul. Grzybowska 78, 00-844 Warszawa - BNP Paribas Bank Polska S.A. z siedzibg w Warszawie przy ul. Kasprzaka 2, 01-211
Warszawa, zarejestrowany w rejestrze przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIll Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego, pod nr KRS 0000011571, posiadajacy NIP 526-10-08-546 oraz kapitat zaktadowy w wysokos$ci 147 676 946 zt, w catosci wptacony.
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