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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 -- 2025-12-30 Po 4 obserwacji brak kuponu oraz autocall
6 2021-03-01 SWIAT ONLINE == 2026-02-27 Po 4 obserwacji brak kuponu oraz autocall
7 2021-03-01 MULTI KOSZYK I -- 2026-01-27 Po 4 obserwacji brak kuponu oraz autocall
8 2021-03-01 SWIATOWE MARKI Il == 2026-02-27 Po 4 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 -- 2026-03-27 Po 4 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 2025-05-02 2025-07-02 Eg gg ggzgmgg: Zp‘;vﬁﬁc)ogg’:ﬁ;uutﬂiga‘” 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
20 2021-09-01 PLAN NA ZYSK Il 2025-09-02 2026-08-31 Po 3 obserwacji brak kuponu oraz autocall
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Data wyceny Data najblizszej obserwacji w .
. poczatkoweJ caasietrwania (kU pon/ ll) peet Wyceny WqupU

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 Il 2025-11-03 2026-10-30 Po 3 obserwacji brak kuponu oraz autocall
24 2021-11-01 PERSPEKTYWA ZYSKU Il 2025-11-03 2026-10-30 Po 3 obserwacji brak kuponu oraz autocall
25 2021-12-01 DOBRA INWESTYCIA 2025-12-01 2026-11-30 Po 3 obserwacji brak kuponu oraz autocall
26 2021-12-01 SZANSA NA ZYSK 2025-12-01 2026-11-30 Po 3 obserwacji brak kuponu oraz autocall
27 2022-01-04 DOBRA INWESTYCIA Il 2025-07-07 2026-12-30 Po 5 obserwacji brak kuponu oraz autocall
28 2022-01-04 SZANSA NA ZYSK 11 2026-01-05 2026-12-30 Po 3 obserwacji brak kuponu oraz autocall
29 2022-01-04  AKTYWNA STRATEGIA 2025-04-04 2026-01-02 o ggz‘;ng: E’;ﬁg‘g’%’fﬁg;iﬁ"m"c‘ﬁ””
30 2022-02-01 DOBRA INWESTYCIA 11l 2025-08-01 2027-01-29 Po 5 obserwacji brak kuponu oraz autocall
31 2022-02-01 SZANSA NA ZYSK 11 2026-02-02 2027-01-29 Po 3 obserwacji brak kuponu oraz autocall
32 2022-04-01 ALONE ZYSKI I 2026-04-01 2027-03-31 Po 3 obserwacji brak kuponu oraz autocall
33 2022-05-02 STABILNA STRATEGIA == 2025-04-30 Po 4 obserwacji brak kuponu oraz autocall
34 2022-05-02 INTEGRACIA MOZLIWOSCI 2025-05-02 2027-04-30 Po 3 obserwacji brak kuponu oraz autocall
35 2022-05-24 TABILNA STRATEGIA Il == 2027-05-22 Po 4 obserwacji brak kuponu oraz autocall
36 2023-03-01 TRWAA STRATEGIA == 2026-03-02 Po 2 obserwacji brak kuponu oraz autocall
37 2023-04-03 MOZESZ PODWOIC KAPITAE == 2027-04-05
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PODSUMOWANIE — Produkty trwajgce

Data najblizszej obserwacji w .
czasle trwania (kupon/autocall) SO 7 AT Komentarz

2023-05-02

2023-05-24

2023-05-24

2023-07-03

2023-07-03

2023-08-01

2023-08-02

2023-09-01

2023-10-02

2023-10-02

2023-10-02

2023-10-31

2023-10-31

2023-11-29

2024-01-08

2024-01-08

2024-01-08

2024-02-01

2024-02-01

2024-03-01

ZAINWESTU) W MODE
SOLIDNA INWESTYCIA ||

WAKACYJNA INWESTYCIA

INSPIRUJACY PONTENCJAE

MOZLIOWSCI EKRANU (EUR)

WAKACYJNA INWESTYCJA Il (EUR)

MOC WZROSTOW. | SPADKOW

PODWOINA SItA

FILMOWE MOZLIWOSCI (EUR)

PODWOINA SHA Il
ZtOTA PERSPEKTYWA
PODWOINA MOC

ZtOTA PERSPEKTYWA Il (EUR)

ENERGIA AZII
NOWA STRATEGIA
PLAN NA PRZYSZ+0QSC
MOC TECHNOLOGII
POTENCIAE ZMIAN
MQC TECHNOLOGII Il

SItA Z+0TA

- 2025-05-02

- 2025-05-26

-- 2025-05-27

=3 2025-07-03

= 2025-07-03

- 2025-08-01

- 2025-08-04

- 2025-09-02

= 2025-10-02

-- 2025-10-02

- 2025-10-02

-- 2026-05-01

o 2026-05-01

-- 2026-06-08

2025-07-08 2027-01-07

2025-07-08 2028-01-10

= 2026-07-08

-- 2026-02-02

- 2026-08-03

=3 2026-03-02

Po 1 obserwacji brak kuponu oraz autocall

Notowania Zalando 26 wrzes$nia 2023 r. naruszyty bariere -40% wartosci poczatkowej, tym
samym wyptata bedzie ograniczona wytacznie do kuponu gwarantowanego na poziomie 6,0%.

Notowania Airbnb 21 lipca 2023 r. naruszyty bariere +40% wartosci poczatkowej, tym samym
wyptata bedzie ograniczona wytacznie do kuponu gwarantowanego na poziomie 6,0%.

Notowania Pinterest 30 stycznia 2024 r. naruszyty bariere +40% wartosci poczatkowej, tym
samym wyptata bedzie ograniczona wytacznie do kuponu gwarantowanego na poziomie 6,0%.

Notowania Indeksu 7 lutego 2025 r. naruszyty bariere +30% wartosci poczatkowej, tym samym
wyptata w Dniu Wykupu bedzie ograniczona wytacznie do zwrotu 100% wartosci nominalnej.
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Data wyceny Data najblizszej obserwacji w .
. poczatkowe] czasle trwania (kupon/ L) e e LT L

2024-03-01 MOQC TECHNOLOGII 11l - 2026-09-01
58 2024-04-02 SIHA Z+OTA Il -- 2026-04-10
59 2024-04-02 WIOSNA Z EURO - 2026-04-02
60 2024-04-02 KAPITAt ZDROWIA - 2026-10-02
61 2024-05-02 AMERYKANSKA ZMIENNQSC -- 2026-11-02
62 2024-05-02 ROCZNE TRIQ -- 2026-04-02
63 2024-05-02 KAPITAt ZDROWIA 11 - 2026-11-02
64 2024-05-22 AMERYKANSKA ZMIENNOSC 11 -- 2026-11-23
65 2024-05-22 TARCZA MQZLIWOQSCI -- 2026-11-23
66 2024-07-01 ROCZNE TRIO Il -- 2025-07-01
67 2024-07-01 TARCZA MQZLIWOSCI Il - 2027-01-04
68 2024-07-01 INNOWACYINY DUET 2025-07-01 2028-01-03
69 2024-08-01 ZAINWESTUJ W EURO -- 2026-08-03
70 2024-08-01 GLOBALNE WSPARCIE - 2026-11-02
71 2024-08-01 NOWA STRATEGIA Il - 2027-07-30
72 2024-09-03 CZYSTA ENERGIA - 2027-03-04
73 2024-09-03 POSTAW NA WIBOR -- 2026-09-17
74 2024-10-02 CZYSTA ENERGIA 1| - 2027-04-02
75 2024-10-02 POSTAW NA WIBOR I - 2026-10-16
76 2024-10-02 POZYTYWNA ZMIANA -- 2026-10-02
“=l BNP PARIBAS - zm,emajacegﬁa;}g
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Data wyceny Data najblizszej obserwacji w .
. poczatkowe] czasle trwania (kupon/autocall) e e LT Ll

2024-11-01 CZYSTA ENERGIA I == 2027-05-10
78 2024-11-01 PODWOINY WZROST oo 2026-11-02
79 2024-11-25 POSTAW NA WIBOR Il == 2026-12-10
80 2024-11-26 ZDROWE ZYCIE -- 2027-11-26
81 2025-01-07 GLOBALNE WSAPRCIE I == 2027-07-07
82 2025-01-07 POZYTYWNA ZMIANA I oo 2027-01-07
83 2025-02-05 DOBRA ENERGIA -- 2027-08-12
84 2025-02-05 POZYTYWNA ZMIANA 11 == 2027-02-05
85 2025-03-03 ZDROWE ZYCIE I -- 2027-09-03
86 2025-03-03 OPTYMALIZCJA KORZYSCI oo 2027-03-03
87 2025-04-01 OPTYMALIZCIA KORZYSCI Il -- 2028-04-03
88 2025-04-01 HOTELARSKA INWESTYCJA EUR == 2027-10-01
89 2025-04-01 GURU BIZNESU oo 2027-10-05
90 2025-05-02 AMERYKANSKA TARCZA == 2027-05-03 Oferta na kwiecien
91 2025-05-02 ZtOTY KUPON == 2027-05-11 Oferta na kwiecien
92 2025-05-02 GURU BIZNESU I == 2027-11-02 Oferta na kwiecien
= BNP PARIBAS g SR Al
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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.
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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
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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
BIURO MAKLERSKIE

X
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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
L3 BIURO MAKLERSKIE 15 A iana



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::é 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 : %A\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)

8 ZARABIAJ NA WZROSTACH | 2022-10-03 2024-10-03 WM/P BNP Paribas Technology Balanced

SPADKACH I Index L

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

SItA SPADKOW | i1 i S&P500 Avg Daily Risk Control Index . . .
84 WZROSTOW 2022-11-01 2024-11-01 WM/P 5% USD ER wykup 100% 15,0% 7,5% 24M (24M)
Spotki:
*  Mercedes o o o
85 SOLIDNA INWESTYCJA 2023-05-02 2024-11-04 WM/P . Pfizer wykup 100% 4,0% 2,67% 18M (18M)
*  Roche
S&P Transatlantic 100 ESG Select
gs D WARANTOWANY KUPON 2022-11-01  2024-11-29 WM/ Equal Weight 5% Decrement Index wykip 100% 16,0% 80% 24M (24M)
(EUR) NTR
SILA SPADKOW | . . S&P500 Avg Daily Risk Control Index o 0 o
87 WZROSTOW Il 2022-11-01 2024-11-29 WM/P 5% USD ER wykup * 100% 17,85% 893% 24M (24M)
) Spotki:
88 SWIAT GIER 2021-01-04 2024-12-04 WM * Nintendo autocall * 100% 19,74% 4,9% 47M (48M)
+  Take Two Interactive
89 PEYNNE ZtOTO 2023-01-05 2025-01-06 WM/P Ztoto wykup * 100% 6,14% 3,07% 24M (24M)

*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



PODSUMOWANIE — Produkty zakonczone

. Ile trwat produkt
Data wyceny Ostatnia Przyczyna Wyptacony Wyptacony
H7 poczatkowej obserwacja Uil i i 22257 zakoriczenia kapitat taczny kupon Emrwa::?:i r)nalny czas
’ S&P Transatlantic 100 ESG Select

90 PEWNA OSEMKA 2023-01-05 2025-01-07 WM/P Equal Weight 5% Decrement Index wykup * 100% 18,0% 9,0% 24M (24M)
(EUR) NTR
Spotki:

91 EFEKTYWNA STRATEGIA Il 2022-08-01 2025-02-03 WM/P * Adyen NV autocall * 100% 55,0% 22,0% 30M (48M)
+ Airbnb
Spotki:

92 POTENCIAE WZROSTOW 2023-08-01  2025-02-03 WM/P mgfon VEE, wykup 100% = = 18M (18M)
+  Sony
S&P Transatlantic 100 ESG Select

93 PEWNA OSEMKA I 2023-02-01 2025-02-03 WM/P Equal Weight 5% Decrement Index wykup * 100% 16,0% 8,0% 24M (24M)
(EUR) NTR

94 PLYNNE ZtOTO I 2023-02-01 2025-02-03 WM/P Ztoto wykup * 100% 9,25% 4,63% 24M (24M)
Spotki:

95 SWIATOWY DUET 2021-11-01 2025-02-03 WM/P : /;ggsfa autocall * 100% 16,8% 5,04% 40M (48M)
Spotki:

96 PRZYSZtOSC Z OCHRONA 2022-03-01 2025-02-28 WM/P ﬁg}rjfal wykup 100% - -- 36M (36M)
+  Ericsson

97 PLYNNA ENERGIA 2023-03-01 2025-03-03 WM/P WTI Crude Oil wykup ) ¢ 100% 12,0% 6,0% 24M (24M)

98 PLYNNA ENERGIA Il 2023-09-01 2025-03-03 WM/P WTI Crude Oil wykup * 100% 20,1% 13,4% 18M (18M)
Sp6tki:

99 POTENCJAt WZROSTOW |1 2023-09-01 2025-03-03 WM/P . ﬁg/)\/?’al wykup 100% -- -- 18M (18M)
«  Sanofi

*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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Data wyceny Ostatnia
poczatkowej obserwacja

Przyczyna

Instrument bazowy zakoriczenia

Spotki:
100 PRZYSZtOSC Z OCHRONA I 2022-04-01 2025-03-31 WM/P g;cr:‘]:ns wykup
«  Visa

S&P EuroUSAlapan 100 Net Zero
101 BEZPIECZNY POTENCIAE 2022-04-01 2025-03-31 WM/P 2050 Paris-Aligned Select 5% wykup
Decrement Index

102 ELEKTRYCZNA INWESTYCIA 2023-04-03 2025-04-03 WM/P Tesla wykup

Wyptacony
kapitat

100%

100%

100%

Wyptacony
taczny kupon

16,0%

7,0%

5.33%

3,50%

Ile trwat produkt
(maksymalny czas
trwania)

36M (36M)

36M (36M)

24M (24M)

*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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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 19 A ata



Najblizsze terminy obserwacji - poziomy notowan wzgledem barier oraz poziomow
odniesienia - dane na 02.04.2025

Relacja poszczegdlnych komponentéw w koszykach do bariery AUTOCALL/KUPONU Relacja poszczegélnych komponentéw w koszykach do bariery Relacja Instrumentu

Data jesli bariery tozsame KUPONU/poziomu bariery pozytywnego scenariusza Bazowego (w prawdopodobieris Wyptata w

najblizszej | *(warto$¢ DODATNIA oznacza jaki spadek MOZE zanotowaé komponent aby spetnit *(warto$¢ DODATNIA oznacza jaki spadek MOZE zanotowaé przypadku koszyka T —— pozytywnym
Data wyceny | Data wyceny [ obserwagii sie dany warunek) komponent aby spetnit sie dany warunek) WoF najstabszego ccenariussa w | Scenariuszudia
poczatkowej | koricowej [(kupon/autocal| **(wartoé¢ UIEMNA oznacza jaki wzrost MUSI zanotowaé komponent aby spetnit  [**(wartoéé UJEMNA oznacza jaki wzrost MUSI zanotowaé komponent |  komponentu) do najblizszej

o ) najblizszym »
|/Dzien sie dany warunek) aby spetnit sig dany warunek) bariery I — obserwagcji

Wyptata dotychczasowa
Wycena biezaca na GPW

Liczba dni do najl

Inwestycja z

11 B 2021-05-25 2026-05-22 2025-05-27
onusem -12,0% _ 12,8% - = = = - =

Klimatina Anglo American Credit Agricole Nintendo Sanofi Tencent - - - -

12 | el 2021-05-25 2026-05-22 2025-05-27
nwestyce _ 28,9% 35,9% 12,9% -11,6% - - - -

55 3,2% +autocall +zwrot 80%  13,78%
Mate (autocall) N
kapitatu

s Mate (kupon) 8% +autocall - 93,72%
Mate (autocall)

Wykupu) kuponu/autocall/pozio (kupon)
mu poczatkowego
< K B <
. . - - - - - Zalando - - - kupon
z t Tylko ki
1 a'"“’\:‘iz WEW T 2023.05-02 2025-05-02  2025-05-02 7,6% 1 w"a r:"tz";:"" gwarantowany - 104,53%
@ = = = = = 7,6% = = = G v 6,0%
adidas AG Kering SA - - - - - - -
Mate (k
2 Aktywna Strategia  2022-01-04  2026-01-02  2025-04-04 2 ate (kupon) 1o gcor L 2 utocall = 26,13%
Mate (autocall)
9,7% = = = = = = =
ING Microsoft UPS. = = = = = =
3 Stabilna Strategia 2022-05-02  2025-04-30  2025-04-30 28 Mate 15,0% + wykup = 98,61%
Mercedes-Benz Vol
) - - - - - - - Mate (k
4 Moto $wiat 20210702 2025-07-02  2025-05-02 GrOURIAG) 30 ate (Kupon) 10 oeor v autocall  7042%  53,46%
Mate (autocall)
15,8% = = = = = = -
5 Sika Covestro Vinci - - - - - - 70%
Int Mate (k
5 g 2022-05-02  2027-04-30  2025-05-02 30 Maf:(: u‘::::l)l) 585% +autocall  nominatu+  22,95%
Mercedes-
T Meta Platforms Kering - - - - - - 0,40% kupon
D
g MocOywersyfikaci 0, 0503 2026-04-30 20250505 Benz Group AG 33 Mate (kupon) 30 Jutocall  +zwrot80%  4,63%
1 Mate (autocall) N
- - - - - - kapitatu
adidas AG Kering SA - - - - - - -
7 Aktywna Strategia  2022-01-04  2026-01-02  2025-05-05 33 Mate (kupon) ' gcer \ 2 itocall - 26,13%
Mate (autocall)
9,7% = = = = = = =
T Meta Platforms Honda PepsiCo Qualcomm Roche - - - -
g e N:‘I’z"w”“' 2021-05-06  2026-04-30  2025-05-07 ,7% 35 M“:?e'e(a(ﬁ‘:::a"l)l | ®%+auall = 95,58%
_ 14,7% 2,7% 71% -9,7% - - - -
Veoli
AbbVie AT&T Atos Ee°_ ' Xiaomi Corp - - - - Ty a—
9 Multi Strategia ~ 2020-05-22  2025-05-22  2025-05-22 AL 50 15% + wykup = 98,12%
Mate (autocall)
-6,4% = = = =
Veolia
: . - - - - - Samsung SDI Sony Group X - kupon gwara, 4,0%
| [k 'I'I'weswqa 20230524 2025-05-26  2025-05-26 EOVIChDEmenE 54 Mate +kupon = 101,90%
Geely Automobile  Anglo American National Grid - - - - - - - Mate (kupon) 0,80% kupon

PE] BNP PARIBAS W
X BIURO MAKLERSKIE 20 zmlenlajqc%%voiasj!.g



Najblizsze terminy obserwacji - poziomy notowan wzgledem barier oraz poziomow
odniesienia — dane na 02.04.2025

Relacja poszczegélnych komponentéw w koszykach do bariery AUTOCALL/KUPONU Relacja poszczegélnych komponentéw w koszykach do bariery Relacja Instrumentu o © =
Data jesli bariery tozsame KUPONU/poziomu bariery pozytywnego scenariusza Bazowego (w E Prawdopodobieris Wyptata w § %
najblizszej | *(warto$¢ DODATNIA oznacza jaki spadek MOZE zanotowaé komponent aby spetnit *(warto$¢ DODATNIA oznacza jaki spadek MOZE zanotowaé przypadku koszyka = T — pozytywnym g e
Data wyceny | Data wyceny | obserwagji sie dany warunek) komponent aby spetnit sie dany warunek) WoF najstabszego ) ccenariusza w | Scenariuszudia 5 3
poczatkowej | koricowej |(kupon/autocal| *+(wartos¢ UJEMNA oznacza jaki wzrost MUSI zanotowaé komponent aby spetnit |**(wartosé UJEMNA oznacza jaki wzrost MUSI zanotowac komponent | komponentu) do E] e najblizszej 5 o
|/Dzien sie dany warunek) aby spetnit sig dany warunek) bariery = e — obserwacji ] ©
Wykupu) kuponu/autocall/pozio| (kupon) 2 g
mu poczatkowego ﬁ g> g
K t[K K S
Kompo t1 Komponent 2 Komponent 3 Komponent 1 Komponent 2 Komponent 3 =
; - - - - - Airbnb = = = kupon
Wakacyjna Tylko kupon
13 Inwe:ty‘ - 2023-05-24  2025-05-27  2025-05-27 14,3% 55 e ntz:’a " ewarantowany = 103,87%
o - = = - = 14,3% = - = = W 6,0%
Mercedes-Benz e .
14 Moto $wiat 2021-07-02  2025-07-02  2025-06-02 Group AG 61 Mate (kupon) 1o ao0r s o utocall  7%0,42% 53,46%
e [See 0 - - - - - - - et izl
adidas AG Kering SA - - - - - - - Mate (kupon
15  Aktywna Strategia  2022-01-04  2026-01-02  2025-06-04 63 tkupon) ¢ oeos + autocall - 26,13%
om  [Ems - - - - - - - it izl
R
AT&T China Mobile elnesas E,On Neste - - - - Mate (kupon)
16  Multi Strategia [l 2020-06-30 ~ 2025-06-30  2025-06-30 Electr, 89 15% + wykup - 97,35%
R
- - - - - DELL Nvidia . enesas -
17 Roczne Trio 2024-07-01  2025-07-01 2025-07-01 Electronics 90 Mate kupon 10,0% - 97,42%
Stellantis Block Inc. - == - - - - -
18 InnowacyjnyDuet 2024-07-01  2028-01-03  2025-07-01 90 WEI (e RS - 44,87%
10,0% _ ~ ~ ~ ~ ~ ~ Mate (autocall) (40,0% pa)
Microsoft (za BMW eBay Electronic ING Groep
19 . K"m:( f'a” 2021-07-02  2026-06-26  2025-07-02 Activision) Arts -22,1% 91 MMT'e((k:por'l)” 8,0% + autocall - 93,69%
inwestycje 18,2% 221% 4% 0,8% - . . ~ B afe (autoca
Pinterest (za
. BMW N Adidas o - = = = o 0,80% kupon
20 I;::‘eusst:c:”z 2021-07-02 2026-06-29 2025-07-02 Twitter) 91 M’::e(a(t‘:::;)” 3,2% + autocall +zwrot 80% 13,11%
Mercedes-Benz .
21 Moto Swiat 2021-07-02  2025-07-02 2025-07-02 Group AG 91 bt (epen) 16,38% + autocall 7x0,42% 53,46%
e See 0 - - - - - - - et izl
Paramount
22 Mozliwosci Ekranu  2023-07-03  2025-07-03  2025-07-03 Glakial 92 T:Lkr:it‘v::t Zwrot nominatu - 98,32%
. - - - - - Pinterest - - -
23 e 2 2023-07-03  2025-07-03  2025-07-03 13,3% 92 WROMEED oy oo e, GET - 103,24%
Potencjat i i - i i 133% . . . gwarantowany
adidas AG Kering SA - - - - - - - Mate (kupon
24 Aktywna Strategia  2022-01-04  2026-01-02  2025-07-04 93 tkupon) ¢ oeot + autocall - 26,13%
o [EEs - - - - - - - it izl
;i adidas AG ASML DHL Fedex Ford Motor - - - ==
g5 Dobralnwestyda .. 0104 2026-12-30  2025-07-07 9% Mate (kupon) g ocor | tocall - 89,78%
Veoli
- - - - - First Solar Tesla . eotia =
26 Nowa Strategia ~ 2024-01-08  2027-01-07 2025-07-08 Environnement 8,1% 97 Duze kupon 10% - 98,76%
- - - - - 8,1% 13,3% 9,7% -
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Najnizsze wyceny na GPW (dla tzw. certyfikatéw dzielonych wzgledem pozostatego nominatu) - poziomy
notowan wzgledem barier oraz poziomodw odniesienia — dane na 02.04.2025

Relacja Instrumentu

Data Bazowego (W Prawdopodobie Wyptata w
Relacja poszczegélnych komponentéw w koszykach do bariery AUTOCALL/KUPONU je$li bariery tozsame

najblizszej przypadku koszyka Astwo pozytywnym
Data wyceny | Data wyceny obserwacji WoF najstabszego pozytywnego |scenariuszu dla
poczatkowej | koricowej |(kupon/autocal komponentu) do scenariusza w najblizszej

1/Dzien bariery najblizszym obserwacji

Wykupu) kuponu/autocall/pozio odczycie (kupon)
Komponent | Komponent
Komponent 1 Komponent 2 Komponent 3 ;

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

Wyptata dotychczasowa
Wycena biezgca na GPW
pozostatego nominatu
Ochrona kapitatu

mu poczatkowego

Wycena biezca na GPW do

Liczba dni do naj

Volkswagen Ubisoft Netflix

Mate (kupon) 80% nominatu + 100% (warunkowa z
3,2% tocall 4,05 20,3 L
Mate (autocall) %+autoca 0,80% kupon % % limitem 60%)

124

0,40% kupon +
3,2% + autocall zwrot 80% 4,63% 23,2%
kapitatu

Meta Platforms Kering Mercedes-Benz Group AG - -

adidas AG Kering SA - - .

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

Moc Dywersyfikacji
1]

Mate (kupon)
Mate (autocall)

100% (warunkowa z

2021-05-03  2026-04-30 2025-05-05 limitem 60%)

33

Mate (kupon) 15,96% + 100% (warunkowa z
2 - 26,13 26,17 L
Mate (autocall) autocall % & limitem 60%)

Lenovo Boeing Porsche - - i
Perspektywa Zysku Mate (kupon) 4,8% + autocall 70% nominatu + 9,79% 32,6% 100?6 (Yva runkowa z
limitem 60%)

Mate (autocall) 0,84% kupon

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

215

Block Inc Pinterest (za Twitter) Nokia Oyj - --

Mate (ki 70% nominatu + 100% K
5  Szansanazyskll 2022-01-04  2026-12-30  2026-01-05 ate (kupon) o0 o utocall nomINAM 6 t6o  34,9% ol

278
Mate (autocall) 0,98% kupon limitem 60%)

Block Inc Twilio Inc Nokia Oyj - -

6 SzansanaZzysklll 2022-02-01  2027-01-29  2026-02-02 __
-6,8% - -

Volkswagen Pinterest Apple - - . .
7 Plannazyskll  2021-0901 20260831  2025-09-02 iy | MERENEE) | oop e | EROMERIRING | oo | gy | PSRRI 2

Mate (kupon) 4,8% + autocall 70% nominatu + 1116%  37.2% 100?6 (Yvarunkowa z
limitem 60%)

306
Mate (autocall) 1,05% kupon

Microsoft Stora Enso Ford Motor - -

8 Szansa na Zysk 2021-12-01 2026-11-30 2025-12-01

Stellantis Block Inc. - = -

i +
Mate (kupon) 4,80% + autocall 70% nominatu 1335%  445% 100% (warunkowa z

243
Mate (autocall) 0,84% kupon

limitem 60%)

o Mate (kupon) kupon 40,0% ~ 44,87% 44,9% 100% (warunkowe z

Mate (autocall) (40,0% pa) limitem 60%)

9 InnowacyjnyDuet 2024-07-01  2028-01-03  2025-07-01 _
-10,0% - - -

Mercedes-Benz Group AG Volkswagen - - o=

10 Moto $wiat 2021-07-02 2025-07-02 2025-04-02

DSM Firmenich Norsk Hydro Waste Management - -

Inwestydja z BMW Pinterest (za Twitter) Adidas - -

5 " 2021-07-02 2026-06-29 2025-07-02

;. Geely Automobile Anglo American National Grid - -
Inwestycaz o 0)1.0525 20260522 20250527

Mate (kupon) 16,38% + 740,42% S3.46%  53,5% 100% (warunkowa z

Mate (autocall) autocall limitem 60%)

Mate (kupon) 70% nominatu + 100% (warunkowa z
Sl Mate (autocall) B aue] 1,05% kupon D | ERHES limitem 60%)

11 Scalone Zyski Il 2022-04-01  2027-03-31 2026-04-01
0,80% kupon +
3,2% +autocall zwrot 80% 13,11%  65,6%
kapitatu

Mate (kupon)
Mate (autocall)

91 100% (warunkowa z
limitem 60%)
0,80% kupon +
3,2% +autocall zwrot 80% 13,78% 68,9%
kapitatu

100% (warunkowa z
limitem 60%)

Mate (kupon)

55
Mate (autocall)

<! BNP PARIBAS Bank
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Najwyzsze wyceny na GPW (dla tzw. certyfikatéw dzielonych wzgledem pozostatego nominatu) - poziomy
notowan wzgledem barier oraz poziomodw odniesienia — dane na 02.04.2025

Relacja poszczegélnych komponentéw w koszykach do bariery | Relacja poszczegélnych komponentow w koszykach do bariery KUPONU/poziomu | Relacja Instrumentu

Data AUTOCALL/KUPONU jesli bariery tozsame bariery pozytywnego scenariusza Bazowego (w Prawdopodobie

°
£ g sz
g & | 2% 2
n . m £ £
najblizszej *(wartoé¢ DODATNIA oznacza jaki spadek MOZE zanotowa¢ *(wartoé¢ DODATNIA oznacza jaki spadek MOZE zanotowaé komponent aby rlrlvlﬂﬂd!“J koszyka - fistwo Wypfata w pozytywnym ':5 = ‘E? £ g
Data wyceny | Data wyceny | obserwadji komponent aby spetnit si¢ dany warunek) spetnit sie dany warunek) WoF najstabszego | g & | pozytywnego | o o0 dia najblizsze] E i 3 2
poczatkowej | koricowej [(kupon/autocal **(wartos¢ UJEMNA oznacza jaki wzrost MUSI zanotowa¢ **(warto$¢ UJEMNA oznacza jaki wzrost MUSI zanotowa¢ komponent aby spetit kOmP""?"‘"' do 83 obserwadji (kupon) 3 2 B Y §
I/Dzien komponent aby spetnit sie dany warunek) sie dany warunek) bariery £ g = =g £
Wykupu) kuponu/autocall/pozio| g odczycie 2 g = g o
3
mu poczatkowego | & = = § =
Kompone 3
= = = = = Airbnb = = =
ji . performance bezwzgledny 100%
1 DEL 7D 2023-08-01  2025-08-01  2025-08-01 gk 2 buze +-40% - 11038% 0% e warunkowa)
Inwestycja 2 - - - . - -20,8% = - -
- - - - - Paramount Global - - -
i , performance bezwzgledny 100%
2 Filmowe 2023-10-02  2025-10-02  2025-10-02 6,1% 183 Duze o -~ 10032% 1093% o owa)
Moliwosci EUR _ ~ __ ~ - 61% - - -
Zainwestuje w - - - . - zalando N N N WLOLEEED 1 6,0% 10453%  104,5% 100%
3 e 2023-05-02  2025:05-02  2025-05-02 o 7,6% 0 nrantowany KUPOn gwarantowanys, ] , (hezwarinkowa)
. - - -~ - = Airbnb = = = = -
yiko kupon
a | UREETD 2023-0524  2025-05:27  2025-05-27 14,3% S5 Ko lmen  kupon gwarantowany 6,0% - 10387% 103% o owa)
Inwestycja ~ _ B _ B 143% . - - 8 ¥
Inspirujacy - - - - - Pinterest - N N 1 g Mkokupon k 6,0% 103,24%  103,2% St
n gwara, 6, - 2 g
5 e 2023-07-03  2025-07-03  2025-07-03 o . . ) 3,3% P el upon gwa S
BNP Paribas Technology . _ _ 100%
o MozeszPodwolc oot 007.0005  2027-04.05 Balanced Index 36% 733 Duze kupon 100,0% (25% pa) = R | OB | )
Kapitat B __ - N __ 36% - - -
BNP Paribas Technology . _ __ kupon gwara. 4,0% + 200% 100%
- - - - - Balanced Ind| 2 Ji éci
7 Podwéjna Sita Il 2023-10-02  2025-10-02  2025-10-02 e 2,5% 183 Duze partycypaci we wzroscie - 10238%  1024% o owa)
- - - -~ - 2,5% = = - powyze] 4%
s sol Sony Group Veolia
. X = - - - = amsung i - kupon gwara, 4,0% + kupon 100%
Environnement pon g .4 p -
Solidna Inwestycia 553 05,24 20250526 2025-05-26 54 Mate dodatkowy 16% MLERES | SRS | o el o)
MSCI World IMI Digital health B Kupon gwara. 5,0% + 200% Lot
- - - B B Select 5% Risk Control EUR Ind B B 3 ji " -
9 Podwéjna Sifa  2023-09-01  2025-09-02  2025-09-02 eleciisRIRiskicontro e 0,1% 153 Duze partycypacii we wzroscie 10047%  1015% o kowa)
= - - - - 0,1% = - - powyzej 5%
MSCI World IMI Digital health . Jon 100
. - - - - = N - = - . upon gwara, 2,0% +
0 MoCWzrostbwi o oscsos | 2050808 Select 5% Risk Control EUR Index 1% 124 Duze i A = 00206 1002 owa)
Spadkow . - - - - -1,1% - = =
_ . . . BNP Paribas Technology - . ~ kupon gwara. 4,0% + 200% 100%
11 Podwéjna Moc  2023-10-31  2026-05-01  2026-05-01 el s 30% 394 Duze partycypacji we wzroscie - 100,99% - 101,0% o warunkowa)
- - - - -~ 3,0% -~ - - powyze] 4%
Kellanova
Amazon Aviva NNGroup  Orange = - - - _ Lot
12 Swiatowe Marki  2020-12-01  2025-12-01  2025-12-01 (Kellog) 8,8% 243 Dute (kupon) 10,0% + wykup = 10021% 1002% o owa)
141% 38,4% 23,6% 28,0% 8,8% = - - -
China Green Energy VT 5.5% USD B B B kupon gwara. 6,0% + 100% 100%
13 Energia Azji 2023-11-29  2026-06-08  2026-06-08 SCEN 2,1% 432 Duze partycypacji we wzroscie = VFM% I mkowa)
= - - - - 21% - - = powyze] 6%
BNP Paribas 5% Volatility Control B B ~ kupon gwara. 6,0% + 100% T
14 MocTechnologii ~ 2024-01-08  2026-07-08  2026-07-08 on MSCLAl Index 2,3% 462 Duze partycypacji we wzroécie = WK K L rumkowa)
- - - - = 2,3% - - - powyze] 6%
First Sol Tesla Veolia 100%
= - - - -~ irstsolar , - kupon gwara. 2,0% + kupon
i t ) -
15  WiosnazEuro  2024-04-02  2026-04-02  2026-04-02 nvironnemen 29,8% 365 Mate e 99,42%  90M% . warunkowa)
- - - = = 29,8% 41,1% 12,0% -
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Multi Strategia

Veolia
Enviro,

Koszyk

spotek/indeks6w/surowcow ERE

AT&T Atos

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

5Y(2025-05-22)

22-05-2025 (50 dni, nr5)

Wypfata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

15% +wykup

Bariera kuponu w danej

L 100% we wszystkich obserwacjach
obserwacji

Cenabiezaca 204,25 30,63 0,0 32,64

Odlegtos¢ ceny.blezace]do 54.9% 64%  -11657%  46,5%
bariery kuponu
Potencjat wzrostu/spadku wg 41% 10.1% 46:3% 11,7%

Konsensusu rynkowego

Xiaomi

Corp

44,55

73,4%

40,0%

AbbVie

Atos AT&T

Veolia

Xiaomi Corp

230 |S————— o ——l e— e —— ——

maj-2020  sie-2021

lis-2022

lut-2024

maj-2025

15,0
sie-2021

08 EEEEEEEEEEE e

lis-2022

lut-2024

maj-2025

04 [

02

0,0

maj-2020  sie-2021

350
30,0

250

15,0
maj-2020

sie-2021
63,0
43,0

23,0

3,0

maj-2020 sie-2021

lut-2024

lis-2022

lis-2022

lut-2024

lut-2024

maj-2025

maj-2025

maj-2025

obserwacja kuponu obserwacja kuponu obserwacja kuponu obserwacja kuponu

obserwacja kuponu

Komentarz:

AbbVie jest badawcza firmg Dbiofarmaceutyczng ze Standow
Zjednoczonych. Wzrost kursu akcji w 2024r. byt wspierany pozytywnym
nastawieniem do catego sektora biotechonologicznego. Wyniki za 4Q24
okazaty sie powyzej oczekiwan, a przychody wzrosty o 5,6% i byty
wspierane  mocniejszg  sprzedaza preparatdw immunologicznych
reprezentowanych gtéwnie przez Skyrizi (+57.7% y/y) oraz Rinvoq
(+46.2% y/y).

AT&T - charakteryzuje sie dtugoterminowa polityka wyptaty dywidendy
dla akcjonariuszy, jednak ogtaszane przez spotke obnizki prognoz FCF oraz
sprzedaz Warner Media, ktére implikuja obnizke kwoty nominalnej
dywidendy wptynety na wyprzedaz akcji emitenta. Kurs odrabia jednak
straty i na przestrzeni ostatnich kwartatéw wyraznie wzrdst. 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, ktéry 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 S$wiadczy 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 spétkach
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. Na wynikach za 4Q24 odbita
sie terminacja kolejnych kontraktow.

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, ktérego przychody wzrosty o 26,3% r/r.

= BNP PARIBAS
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Koszyk
spotek/indekséw/surowcéow

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacii)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cena b|ezqca

28,3%

Multi Strategia Il

AT&T

5Y(2025-06-30)

30-06-2025 (89 dni, nr5)

30,63

China

Mobile

100% we wszystkich obserwacjach

83 85

Renesas
Electr,

15% +wykup

2026,00

Odlegtos¢ ceny.blezacej do 76% 37,6% 64.7%
bariery kuponu
Potencjat wzrostu/spadku wg 10,1% 13,5% 55,8%

Konsensusu rynkowego

E,On

13,98

9,2%

Neste

8,4

-308,1%

57,9%

AT&T

China Mobile

Reensas Electronics

E.On

Neste

35,0

30,0
25,0
20,0

15,0
cze-2020
90,0

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

65,0

55,0

45,0

35,0

25,0

15,0

50
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

mar-2024

cze-2025

cze-2025

cze-2025

cze-2025

cze-2025

obserwacja kuponu obserwacja kuponu obserwacjakuponu

obserwacja kuponu

Komentarz:

AT&T - spotka jest globalnym dostawcg 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, ktére implikuja
obnizke kwoty nominalnej dywidendy wptynety na wyprzedaz akcji
emitenta. Kurs odrabia jednak straty i na przestrzeni ostatnich kwartatow
wyraznie wzrést. 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 presja z uwagi na gorsza koniunkture na rynku biopaliw, a
takze spadki cen ropy naftowej, ktére spowodowaty spadek wynikdw.
Jednak wraz z poprawa globalnej koniunktury i sytuacji na rynku biopaliw
mozna oczekiwac, ze réwniez spdtka odnotuje poprawe.
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sc;,enarlusz"u dla najblizszej 10% + wykup % 2000 o §
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wczesniej mozna by przypuszczaé.
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Koszyk
spétek/indekséw/surowcéow

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca
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(Kellog)
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01-12-2025 (243 dni, nr5)

10,0% +wykup
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Komentarz:

Amazon.com Inc jest spotka technologiczng prowadzacg najwigksza 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, rosngca
presja kosztowa i optymalizacje kosztowe klientéw rozwigzan
chmurowych (AWS) negatywnie wptywaty na sentyment wzgledem spotki
w 2022 r. Z drugiej strony spdtka dokonata ciecia kosztéw w wybranych
obszarach dziatalnosci, co przyniosto juz wymierne efekty w ostatnich
kwartatach, dodatkowo obserwujemy 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 udane
kilka kwartatéw, a w catym 2024 r. zysk operacyjny wzrdst o 20% do 1,77
mld funtéw. Przedstawiciele zarzadu pozytywnie wypowiadali sie na
temat perspektyw spotki.

Kellog Co w dniu 2.10.2023 dokonat podziatu spotki na W.K.Kellogg
(biznes ptatkow $niadaniowych, gtéwnie w Ameryce Pétnocnej), podczas
gdy pozostata cze$¢ 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
rosnacej czesci ptatkéw $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 premig
wzgledem ceny rynkowej. W przypadku uzyskania wymaganych zgdd
regulacyjnych, transakcja powinna zakonczy¢ sie w 1H'2025 r.

NN Group NV to holenderska spotka dziatajgca gtéwnie w obszarze
ubezpieczen oraz zarzadzania aktywami. Spotka posiada wysoki wskaznik
kapitatowy Solvency 1l (194% po 4Q24). Wyniki w 2H24 pobity konsensus
0 5%. Odpowiedzialny byt za to wynik w segmencie nowej linii biznesowej
ubezpieczern majatkowych oraz reasekuracji. Po znormalizowaniu
przychoddéw z obu linii w 2H24, znormalizowany wzrost kapitatu
organicznego wyniéstby 906 min EUR, czyli ok. 3% ponizej oczekiwan
rynkowych.

Orange SA jest najwiekszg we Frencji spdtka telekomunikacyjng i jednym
z najwiekszych dostawcow ustug w tym sektorze w Europie i Afryce.
Gigant telekomunikacyjny w 4Q’24 odnotowat wzrost kluczowych
wskaznikow finansowych, takich jak wzrost EBITDAaL o 3% rok do roku,
pokonujgc oczekiwania analitykdw.
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Koszyk

Koszyk Technogii

NetEase Nintendo salesforce

spétek/indekséw/surowcéow

Czas trwania
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(liczba dni, nr obserwacji)

Wyptata w pozytywnym
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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.

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 4Q24 okazaty sie stabsze od oczekiwan, a
zysk operacyjny spadt o 32% vy/y, co byto 22% ponizej konsensusu.
Zawiodta takze sprzedaz konsoli Switch, ktéra osuneta sie o 30% y/y.
Spotka obnizyta takze guidance na wyniki w catym roku.

salesforce.com to amerykanski podmiot, ktéry dominuje na globalnym
rynku platform CRM oraz aplikacji z nimi zwigzanych. Po udanej integracji
ponad 40 przeje¢ od 2009 r. salesforce.com Inc dysponuje obecnie
najbardziej wszechstronnym i bogatym w funkcje pakietem CRM. Wraz z
powrotem pozytywnego sentymentu do spotek technologicznych, walory
emitenta odrobity cze$¢ przeceny z 2022r. Wyniki za 4Q24 okazaty sie ok.
5% ponizej konsensusu, podobnie jak guidance na 1Q26 oraz caty rok
2026, co przetozyto sie na przecene akgji.

Samsung jest globalnym liderem sprzedazy licznych sprzetow
gospodarstwa domowego, jak rowniez bardziej zaawansowanych
produktéw elektronicznych. W 2023-24 obserwujemy stopniowa
poprawe sytuacji na rynku — zwiekszenie popytu na pamie¢ oraz chipy
(inwestycje w nowe serwery Al) przy stabilizacji na rynku smartfonéw. Z
kolei korekta na poczatku 2025 r. wynika z realizacji zyskow na spétkach z
obszaru zwigzanego z Al, a takze braku poprawy popytu w pozostatych
obszarach na rynku potprzewodnikéw i elektroniki poza Al.

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 4Q24 okazaty sie powyzej oczekiwan
(29% powyzej konsensusu) i byly wspierane zmniejszeniem kosztow
finansowych. Sprzedaz netto wzrosta o 3% y/y (1,374 min USD), co
okazato sie wynikiem o 1% gorszym od konsensusu. Wyniki byty wsparte
przez tytut NBA2K, ktérego sprzedaz netto wzrosta o 30%. Wyniki w
2025r. powinny by¢ wspierane przez wydanie GTA VI.
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Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)
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(liczba dni, nr obserwacji)
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scenariuszu dla najblizszej
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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). Nadal problemem pozostajg stabe poziomy
FCF, co byto widoczne w catej 1H2024. Guidance zarzadu na 2025 r.
pozsotaje poréwnywalny z wynikami 2024 r. W kontekscie ogtoszonego
skupu akcji wtasnych kluczowa pozostaje dezinwestycja w Indiach, ktorej
scanriusz staje sie coraz bardziej prawdopodobny (oczekiwanie na 2Q’25).

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 oraz 4Q24
okazaty sie stabsze od oczekiwan (wysokie koszty zachet, SG&A,
ostabienie KRW za czym nie podazaty wolumeny) a same prognozy
zarzadu na 2025 r. pozostajg mocno konserwatywne otoczeniu
niepewnosci co do wojny celnej.

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 wynikéw powinien tez
kontrybuowaé 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 chiniska, czy
brak przerwanych tancuchdw dostaw mogag przetozyé sie na wzrost
udziatéw rynkowych. Jednak zagrozeniem moze by¢ ogdlne spowolnienie
gospodarcze. Wyniki za 4Q24 okazaty sie pozytywne i przebity
oczekiwania o 5% na poziomie przychodéw.

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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spétek/indekséw/surowcow
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Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwaciji)

5Y(2026-02-27)

27-02-2026 (331 dni, nr5)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

4,0% +wykup

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca 34,04 934,71 504,00

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

100% wartosci poczatkowej

55,86% 41,09% -27,49%
Potencjat wzrostu/spadku wg

16,89% 22,46%
Konsensusu rynkowego

11,09%

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 czterech ostatnich kwartatéw (1Q ,2Q, 3Q, 4Q’24).
Najwiekszy na $wiecie serwis streamingowy pozyskat w 4Q’24 rekordowe 19 min nowych abonentdw, a faczna liczba przekroczyta 300
min. To jeszcze bardziej umacnia pozycje Netflixa w branzy. Sukces przypisuje sie strategicznym zmianom wprowadzonym pod koniec
2022 r., obejmujgcym wprowadzenie tafiszego cztonkostwa z reklamami i ograniczenie udostepniania haset, co pomogto firmie zdoby¢
dziesigtki milionédw 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 4Q24
wykazaty wzrost przychoddéw. Segment gier domestic wzrdst o 22%, a przychody z reklam 0 17,5% y/y.

Deutsche Tele, Netflix INC e Tencent Holdings Ltd
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Koszyk

Swiatowe Marki Il

McDonal
Pfizer

spétek/indekséw/surowcéow d

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja

Unilever

Volkswage

5Y(2026-02-27)

(liczba dni, nr obserwaciji)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej

obserwacji

Bariera kuponu w danej

obserwacji

Odlegtos¢ ceny biezacej do

Potencjat wzrostu/spadku wg

Cenabiezaca 311,33 24,64

: 29,8% -43,6%
bariery kuponu

6,6% 25,3%

Konsensusu rynkowego

10% + wykup

55,48

17,4%

8,4%

27-02-2026 (331 dni, nr5)

105% wartosci poczatkowej

94,10

-68,8%

29,8%

Walmart

89,54

48,6%

21,6%

McDonald’s Corp

Pfizer Inc

Volkswagen AG Unilever

Walmart Inc
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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 + nowy rzad w DE
jest za wsparciem réowniez finansowym. Ryzykiem pozostajg jednak taryfy
celne naktadane przez USA, ktére moga istotnie cigzy¢ wolumenom.
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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Wyptata w pozytywnym =
scenariuszu dla najblizszej 10,0% +wykup o
obserwacji w

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca 13,31 34,04 13,98 59,41 48,61

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

105% wartosci poczatkowej

TOTAL (wczesniej EDF)

-20,3%  46,8% 25,2% 11,7% -33,5%

Potencjat wzrostu/spadku wg 111%
Konsensusu rynkowego !

9,2% 9,2% 14,6% 10,8%
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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 2025 r. na historycznie wysokim poziomie, sp6tka 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.
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Koszyk Meta Platforms Kerin Mercedes-Benz
spétek/indekséw/surowcow J Group AG
GG 5Y(2026-04-30)

(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja

¢ ' . 05-05-2025 (33 dni, nr 4)
(liczba dni, nr obserwaciji)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej 3,2% +autocall
obserwacji

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca 584,26 192,00 72,46

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

100% wartosci poczatkowej

44,79% -251,72% -38,05%

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

30,81% 24,90% -6,79%

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 rezultatow. Jednak rosnacg presja chinskich marek premium moze wzbudza¢ niepewnos¢ co do przysztych wolumendw.
Dodatkowo negatywnie na postrzeganie sektora wptywa niepewnos¢ co do potencjalnych wzajemnych stawek celnych na linii USA-EU, po tym
jak administracja w USA natozyta 25% cta na importowane auta i czesci.

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 — z uwag na brak poprawy sprzedazy w ostatnich kwartatach, w marcu’25 po raz kolejny doszto do zmiany na stanowisku
gtéwnego projektanta. Zwracamy uwage, ze wstepne oczekiwania zarzadu na 2024 r. byly gorsze od oczekiwan, a w marcu’24 Kering podat
guidance na 1Q’24, ktéry réwniez byt wyraznie ponizej prognoz rynkowych, a ponownie prognozy zarzadu po 2Q’24 na drugie pdétrocze’24
rowniez okazaty sie by¢ gorsze od oczekiwan. Poki nie zobaczymy jednak efektéw trwajacej restrukturyzacji w wynikach, inwestorzy moga
pozostawac sceptyczni co do spotki, przez co wycena moze byc¢ pod presja.

Meta Platforms Inc (dawniej: Facebook Inc) jest wiascicielem najwigekszego portalu spotecznosciowego Facebook z 3 mld aktywnych
uzytkownikéw miesiecznie. Od koncowki 2022 r. obserwujemy dynamiczny trend wzrostowy, po wczesniejszej wyprzedazy akcji, ktdra byta
powigzana z negatywnym otoczeniem wokot spétek technologicznych oraz negatywnymi zaskoczeniami wynikowymi. Jednak w ciggu ostatnich
kwartatéw spdtka pozytywne zaskakuje. Zysk na akcje w 4Q’24 siegnat 8,02 USD, znaczaco przekraczajac oczekiwania rynku, ktéry obstawiat
wynik na poziomie 6,77 USD. Inwestorzy pozytywnie postrzegaja perspektywy spotki z uwagi na mozliwosci jakie oferuje sztuczna inteligencja, w
ktéra mocno inwestuje Meta.

Meta Platforms Kering Mercedes-Benz Group AG
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Honda Motor

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej

PepsiCo Inc

Bariera kuponu w danej 105% wartosci poczatkowej

Cenabiezgca 584,26

Odlegtosé ceny biezacej do

Qualcomm Inc

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego
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Komentarz:

Meta Platforms Inc (dawniej: Facebook Inc) jest wtascicielem najwigkszego
portalu spotecznosciowego Facebook z 3 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 w ciggu ostatnich kwartatéw spédtka
pozytywne zaskakuje. Zysk na akcje w 4Q’24 siegnat 8,02 USD, znaczaco
przekraczajac oczekiwania rynku, ktory obstawiat wynik na poziomie 6,77
USD. Inwestorzy pozytywnie postrzegajg perspektywy spétki z uwagi na
mozliwosci jakie oferuje sztuczna inteligencja, w ktdérg 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 sSwiecie.
Spoétka 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 stop procentowych oraz obawy o wptyw na popyt na zywnosé
lekdw 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, szczegélnie 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 IoT, 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. Spétka ma szanse powrdci¢ do poziomu wyceny
z premig wobec sektora farmaceutycznego w 2025r.
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Geely

Automobile National Grid

Anglo American

Czas trwania

(Data Wyceny Wykupu)
Najblizsza obserwacja

¢ . . 27-05-2025 (55 dni, nr 4)
(liczba dni, nr obserwaciji)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

3,2% +autocall

Bariera k danej
R B C ) 100% wartosci poczatkowej

obserwacji
Cenabiezaca 17,40 2 150,00 1008,00
Odlegtos¢ ceny.blezacej do 11,05% 39,23% 12,83%
bariery kuponu
Potencjat wzrostu/spadku wg 28.49% 2121% 10,56%

Konsensusu rynkowego

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 pojazdéw niskoemisyjnych, w tym o napedzie elektrycznym.
W okresie 2021-2023 kurs mocno tracit z uwagi na kilka czynnikéw (restrykcje covidowe, zmiana regulacji dotyczgca 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, dynamicznej ekspansji
zagranicznej 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 surowcdw, dla ktérych zapotrzebowanie narasta wraz z przyspieszajaca transformacja energetyczng. Obecnie 43%
wydobywanych surowcdw posiada ekspozycje na pozytywne przemiany w zakresie energetyki. Oczekiwane poluzowanie warunkéw 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.
Utrzymujaca sie niepewnos¢ geopolityczna oraz obawy o globalng wojne handlowg utrzymuja niekorzystne otoczenie. Spétka wchodzi na Sciezke
gruntownej restrukturyzacji skupiajac sie bardziej na miedzi oraz rudach zelaza.

National Grid PLC to wywodzaca sie z Wielkiej Brytanii miedzynarodowa firma z sektora energetycznego oraz uzytecznosci publicznej. Spétka 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.

Geely Automo bile Anglo American National Grid

100% - bariera autocall oraz kuponu
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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, a takze na optymalizacji kosztowej.
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 4Q24 okazaty sie stabsze od oczekiwan, a zysk
operacyjny spadt o 32% y/y, co byto 22% ponizej konsensusu. Zawiodta
takze sprzedaz konsoli Switch, ktéra osuneta sie o 30% y/y. Spotka
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.
Istotniejsze wyniki badari klinicznych s3 oczekiwane w drugiej potowie
2025r., co moze tworzy¢ katalizator dla kursu akcji.

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 4Q24
wykazaty wzrost przychoddw. Segment gier domestic wzrdst o 22%, a
przychody z reklam o0 17,5% y/y.
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Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

3,2% +autocall

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca 73,76 31,42 220,60

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

100% wartosci poczatkowej

-22,14% -1,20% -43,52%

Potencjat wzrostu/spadku wg 19,56%
Konsensusu rynkowego

20,02% 47,54%

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 producentdw, z naciskiem na tych pierwszych. Niemniej wyniki 4Q24 zaskoczyly negatywnie (nizsza marza, nizsze wolumeny w
hurcie). Dodatkowo spétka podata do$¢ konserwatywny guidance na rok 2025, w szczegélnosci pod katem marzy, ttumaczac to ryzkiem 10%
taryf. Powyzsze prognozy moga jednak finalnie okazac sie tym bardziej konserwatywne w otoczeniu 25% taryf celnych zapowiedzianych przez US.
Spotka wyrdznia sie relatywnie duzym udziatem lokalnej produkcji w Chinach — pytanie czy wytrzyma presje chinskich producentéw.

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 wynikéw w ostatnich kwartatach.

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%
przychoddw firmy. Po ,przejsciowym” roku 2023, kiedy to zarzad dokonywat dziatan restrukturyzacyjnych, w roku 2024 r. zostata zrealizowana
znaczaca poprawa wynikow jest realizowana, a raportowane rezultaty okazywaty sie powyzej prognoz. Oczekujemy kontynuacji tej tendencji
réwniez w 2025 r.
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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 4Q’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. Wyniki 4Q24 zaskoczyty negatywnie (nizsza marza, nizsze
wolumeny w hurcie). Dodatkowo spdtka podata do$¢ konserwatywny
guidance na rok 2025, w szczegdlnosci pod katem marzy, ttumaczac to
ryzkiem 10% taryf. Powyzsze prognozy mogg jednak finalnie okaza¢ sie
tym bardziej konserwatywne w otoczeniu 25% taryf celnych
zapowiedzianych przez US. Spdtka wyrdznia sie relatywnie duzym
udziatem lokalnej produkcji w Chinach — pytanie czy wytrzyma presje
chiniskich producentéw.

eBay Inc jest wtascicielem jednej z najwiekszych na $wiecie platform
handlu online. Spétka skupia sie na od$wiezeniu platformy transakcyjnej
poprzez zmiang 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. W 2022 i 23 przewazaty obawy o spowolnienie wzrostu
konsumpcji i sprzedazy online po mocnych wynikach w 2020-21, ponadto
spotka jest pod presjg rosnacej konkurencji chinskich graczy (Temu,
Shein), z drugiej strony obserwujemy odbicie obrotéw na platformie i
poprawe wynikéw w 2024 r.

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 tancuchy
dostaw, jednak posiada ona silny pipeline gier oraz sprzedaz
dotychczasowych produkcji (FIFA, Apex Legends, Need for Speed, Sims,
rozwoj gier mobilnych). Wyniki za 4024 okazaty sie neutralny — sprzedaz
netto spadta o 7%, gtéwnie na stabg sprzedaz gry futbolowej oraz Dragon
Age.

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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Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwaciji)

4Y(2025-07-02)

02-04-2025 (0 dni, nr 45)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

16,38% + autocall

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca

80% wartosci poczgtkowej

Komentarz:

Ostatnie kwartaty w europejskim sektorze automotive to zdecydowana przewaga negatywnych czynnikéw (Covid, zerwane taricuchy 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 producentow 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 (administracja w USA natozyta
25% cta na importowane auta i czesci) oraz z Chinami wtasnie w zakresie aut wzbudza dodatkowg niepewnos$é co do przysztych wolumenéw
sprzedazy.

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. Wydaje sie jednak ze spdtka jest bliska osiggniecia zaktadanej efektywnosci, a oczekiwany spadek stop
procentowych powinien sprzyja¢ popytowy w segmencie ekonomicznym vs premium + nowy rzad w DE jest za wsparciem réwniez finansowym.
Ryzykiem pozostajg jednak taryfy celne naktadane przez USA, ktére mogg istotnie cigzy¢ wolumenom.

Mercedes-Benz Group AG Volkswagen
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Dobry Kapitat
Koszyk Stora  Volkswage
Al
spétek/indekséw/surowcéow mazon Enso n

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwaciji)

Mitsubish

AXA
i Electric

5Y(2026-07-31)

04-08-2025 (124 dni, nr4)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

8% +autocall

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca 40,40 2741 8,8 94,10

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

100% wartosci poczatkowej

15,3% 43,6% 44,7% -86,9% -88,1%

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

36,0% 4,1% 4,1% 38,4% 29,8%

Stora Enso Oyj Mitsubishi Electric AXA SA Amazon.com

Volksvagen AG
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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 obserwujemy 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 4Q24 jak i catej 2H24
znajdowaty sie pod presja (spadajace ceny miazgi, przy jednoczesnym
wzroscie cen drewna), jednoczesnie zarzad przedstawit dosé
konserwatywne oczekiwania na otoczenie 2025 r. (niepewnos¢ co do cen,
taryf, makro), stad mocne skupienie sie na dalszej optymalizacji kosztowe;j.
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.
Wydaje sie jednak ze spdtka jest bliska osiagniecia zaktadanej
efektywnosci, a oczekiwany spadek stép procentowych powinien sprzyjaé
popytowy w segmencie ekonomicznym vs premium + nowy rzad w DE jest
za wsparciem rowniez finansowym. Ryzykiem pozostajg jednak taryfy
celne naktadane przez USA, ktére mogg istotnie cigzy¢ wolumenom.
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Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

Volkswagen Ubisoft Netflix

5Y(2026-07-31)

04-08-2025 (124 dni, nr4)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

3,2% +autocall

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca 94,10 10,71 934,71

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

100% wartosci poczatkowej

-88,13% -399,95% 44,89%

Potencjat wzrostu/spadku wg 45.16% 16,89%
Konsensusu rynkowego

29,76%

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. Wydaje sie jednak ze spdtka jest bliska osiggniecia zaktadanej efektywnosci, a oczekiwany spadek stop
procentowych powinien sprzyja¢ popytowy w segmencie ekonomicznym vs premium + nowy rzad w DE jest za wsparciem réwniez finansowym.
Ryzykiem pozostaja jednak taryfy celne naktadane przez USA, ktdre moga istotnie cigzy¢ wolumenom.

Ubisoft Entertainment SA to francuski niezalezny producent oraz wydawca gier video mieszczacy sie w TOP3 na $wiecie oraz z pozycjg lidera w
Europie, gdyz konkurenci wywodza sie gtéwnie z USA oraz Azji. Spétka generuje wigkszos¢ przychoddw ze sprzedazy wtasnych produktéw za
posrednictwem kanatéw sprzedazy detalicznej i online, natomiast wsréd urzadzer dominujg gry przeznaczone konsole, na ktérych generowane
jest ponad 80% przychodéw segmentu. Kluczowe serie tytutowe w portfolio to miedzy innymi Assassin's Creed, Far Cry, Watch Dogs, Just Dance,
Tom Clancy, Rayman and the Rabidds. We wrzes$niu ub.r. akcje zanotowaty mocng przecene na wies¢ o przejeciu znacznie wigkszego udziatu
przez Tencent, niz poczatkowo zaktadano. Wyniki za 3Q24 okazaty sie ponizej konsensusu. Grupa jednak podtrzymuje guidance na dwa kolejne
kwartaty, ktére powinny przynies¢ poprawe wynikéw.

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 wypracowywaé¢ wyniki lepsze od prognoz. Netflix pokonat konsensus
analitykow dotyczacy zysku na akcje w kazdym z czterech ostatnich kwartatéw (1Q ,2Q, 3Q, 4Q’24). Najwiekszy na Swiecie serwis streamingowy
pozyskat w 4Q’24 rekordowe 19 min nowych abonentéw, a taczna liczba przekroczyta 300 min. To jeszcze bardziej umacnia pozycje Netflixa w
branzy. Sukces przypisuje sie strategicznym zmianom wprowadzonym pod koniec 2022 r., obejmujgcym wprowadzenie tariszego cztonkostwa z
reklamami i ograniczenie udostepniania haset, co pomogto firmie zdoby¢ dziesigtki miliondw subskrybentéw w ciggu dwdch lat.

Volk ! Netflix Ubisoft
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Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

Dobry Kapitat Il

Deutsch
Apple eutsc

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej

obserwacji

Bariera kuponu w danej

obserwacji

Odlegtos¢ ceny biezacej do

Cenabiezaca 223,89 34,04

: 31,9% 46,9%
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

12,8% 11,1%

e Merck& Mitsubish
Telekom co

i Electric

5Y(2026-08-31)

8% +autocall

86,42

11,8%

28,6%

02-09-2025 (153 dni, nr4)

100% wartosci poczatkowej

27410

44,8%

4,1%

Samsung
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-30,6%

23,3%
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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. W 4Q’24 spétka po
raz kolejny pokonata prognozy analitykéw dotyczgce zysku na akcje, ktéry
siegnat 2,40 USD wobec oczekiwanych 2,35 USD. Negatywnie zaskoczyta
jednak sprzedaz iPhondw, a takze sprzedaz na rynku chinskim, ale zostata
zrekompensowana przez wyrazny wzrost sprzedazy ustug.

Deutsche Telekom AG - jest jednym z najwigkszych dostawcéw ustug
telekomunikacyjnych w Europie i wiodgcym globalnym dostawcy
zintegrowanych ustug telekomunikacyjnych, réwniez dla odbiorcéw
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, ktdéry 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 4Q24 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.

Samsung jest globalnym liderem sprzedazy licznych sprzetow
gospodarstwa domowego, jak réwniez bardziej zaawansowanych
produktéw elektronicznych. W 2023-24 obserwujemy stopniowg poprawe
sytuacji na rynku — zwigkszenie popytu na pamie¢ oraz chipy (inwestycje w
nowe serwery Al) przy stabilizacji na rynku smartfondw. Z kolei korekta na
poczatku 2025 r. wynika z realizacji zyskow na spotkach z obszaru
zwigzanego z Al, a takze braku poprawy popytu w pozostatych obszarach
na rynku potprzewodnikow i elektroniki poza Al.
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Volkswagen Pinterest Apple

5Y(2026-08-31)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

3,2% +autocall

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca 94,10 31,42 223,89

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

100% wartosci poczatkowej

-83,83% -81,41% 31,88%

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

29,76% 47,54% 12,83%

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. Wydaje sie jednak ze spdtka jest bliska osiggniecia zaktadanej efektywnosci, a oczekiwany spadek stop
procentowych powinien sprzyja¢ popytowy w segmencie ekonomicznym vs premium + nowy rzad w DE jest za wsparciem réwniez finansowym.
Ryzykiem pozostaja jednak taryfy celne naktadane przez USA, ktdre moga istotnie cigzy¢ wolumenom.

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 dziatan 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 wynikow w ostatnich kwartatach.

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. W 4Q’24 spétka
po raz kolejny pokonata prognozy analitykéw dotyczace zysku na akcje, ktory siegnat 2,40 USD wobec oczekiwanych 2,35 USD. Negatywnie
zaskoczyta jednak sprzedaz iPhondw, a takze sprzedaz na rynku chiriskim, ale zostata zrekompensowana przez wyrazny wzrost sprzedazy ustug.
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Komentarz:
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Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwaciji)

Advanced Micro

R Electronic Arts
Devices

Barclays

5Y(2026-09-30)

01-10-2025 (182 dni, nr 4)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

4,80% + autocall

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca 103,11 296,75 144,58

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

100% wartosci poczatkowej

0,64% 36,69% 0,68%

Potencjat wzrostu/spadku wg 20,13%
Konsensusu rynkowego

40,14% 1,48%

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 zadowalajagcym poziomie (FIFA, The Sims, gry mobilne), jednak Wyniki za 4Q24 okazaty sie
neutralny — sprzedaz netto spadta o 7%, gtéwnie na stabg sprzedaz gry futbolowej oraz Dragon Age.

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 catym 2024 r. zysk
netto siegnat ponad 5,3 mld funtéw, o 24% wiecej niz rok wczesniej. Notowania spétki pozostajg w trendzie wzrostowym, a po ostatnim raporcie
kwartalnym wzrosty do najwyzszego poziomu od kilkudziesieciu 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 spdtek technologicznych oraz obaw dotyczacych popytu na
potprzewodniki w wyniku pogorszenia sie koniunktury gospodarczej. Od korica 2023 r. obserwowali$my natomiast poprawe wynikdéw z uwagi na
wprowadzanie nowych produktéw dla centréw danych, w tym rozwigzania w obszarze Al. Ponadto notowania byly wspierane lepszym
sentymentem inwestoréw do spdtek wzrostowych i oczekiwaniach na mocny wzrost rynku chipdw i serweréw dla Al w kolejnych latach. Od
2H’24 sentyment inwestoréw wzgledem spoétki ulega jednak pogorszeniu z uwagi obawy inwestoréw odnosnie tempa wzrostu sprzedazy
produktéw zwigzanych z Al (ponizej oczekiwan w ostatnich kwartatach) i relatywnie lepsze wyniki NVDA w tym segmencie.
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Koszyk
spétek/indekséw/surowcéow

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwaciji)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca 162,74

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Kapitalna Pigtka Il

Airbus

32,6%

16,0%

Allianz

Alstom

Walt
Disney

5Y(2026-10-30)

03-11-2025 (215 dni, nr4)
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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 zarzadzania aktywami. Spotka posiada znaczacy udziat w rynku, a
takze zmniejsza ilo$¢ akcji w obrocie, co powinno prowadzi¢ do wzrostu
wskaznika EPS. Allianz ma za sobga udany 4Q’24 w ktérym zysk netto wzrést
0 95% i osiggnat 2,15 mld euro, co jest efektem bardzo dobrych wynikéw
w segmencie Property-Casualty. Wsparciem dla notowan jest takie
ogtoszone podwyzszenie dywidendy a takze programu skupu akcji.

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. Rynek czeka na wyniki 4Q24 (maj), chociaz
po wczesniejszym opublikowaniu nowych zamdwien, ktére okazaty sie
stabsze od prognoz, oczekiwania, w szczegdlnosci w kontekscie FCF
pozostajg niskie — fatwiej wiec o pozytywne zaskoczenie.

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
priorytetdw inwestycyjnych), co pozwolito spétce na stabilizacje wynikow i
m.in. powrét 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 uzytkownikdw i $redniego przychodu per
uzytkownik oraz znacznej poprawie wynikdw w ostatnich kwartatach.
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Lenovo Boeing Porsche

5Y(2026-10-30)

03-11-2025 (215 dni, nr4)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

4,8% + autocall

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca 10,66 168,48 34,51

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

100% wartosci poczatkowej

20,54% -27,36% -161,61%

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

33,29% 16,59% 19,26%

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 presjg znajdowaty sie rowniez marze z uwagi na rosnace koszty materiatéw, pracownicze oraz koszty finansowania. Wydaje sie jednak ze
spotka jest bliska osiggniecia zaktadanej efektywnosci, a oczekiwany spadek stop procentowych powinien sprzyja¢ popytowy w segmencie
ekonomicznym vs premium + nowy rzad w DE jest za wsparciem réwniez finansowym. Ryzykiem pozostajg jednak taryfy celne naktadane przez
USA, ktére moga istotnie cigzy¢ wolumenom.

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 spdtka cigzg ograniczenia produkcyjne ze strony agencji FAA. Wyniki 3Q24 oraz 4Q24 okazaty sie negatywnym
zaskoczeniem — nizsza sprzedaz (-30% r/r) + dodatkowe koszty strajkéw, odpraw i odpiséw na wybrane programy. Zarzad wskazuje na
oczekiwang poprawe wolumentéw w 2H25 (produkcja 737 MAX ok. 30 sztuk na miesigc vs ok 18 na przetomie roku). Wsparciem w $rednim i
dtuzszym terminie (z uwagi na dtugos¢ i specyfike kontraktéw) powinny by¢ zapowiedziane zwigkszone wydatki na obronnos¢ i sfere
cyberbezpieczeristwa, naturalnie przy jednoczesnym warunku odzyskania zaufania regulatoréw i klientéw.

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¢ ogdlne spowolnienie gospodarcze. Wyniki za 4Q24 okazaty si¢ pozytywne i przebity oczekiwania o 5% na poziomie

przychodéw.
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(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

39,18

-36,7%

15,9%

Kering

Microsoft salesforce

5Y(2026-11-30)

01-12-2025 (243 dni, nr4)

8,0% +autocall

100% wartosci poczatkowej

192,00

-267,2%

24,9%

383,19

13,9%

31,8%

271,95

7,5%

37,8%

Societe
Generale

40,72

30,1%

7,6%

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, a obecnie negatywne sg
obawy o wptyw taryf na wolumen handlu miedzynarodowego.

Kering: to wywodzaca sie z Francji spotka skupiajaca w swoim portfolio
luksusowe marki. Jak na razie gorzej od oczekiwan performuje gtéwna marka
grupy, czyli Gucci — z uwag na brak poprawy sprzedazy w ostatnich
kwartatach, w marcu’25 po raz kolejny doszto do zmiany na stanowisku
gtéwnego projektanta. Zwracamy uwage, ze wstepne oczekiwania zarzadu
na 2024 r. byty gorsze od oczekiwan, a w marcu’24 Kering podat guidance na
1Q’24, ktéry rowniez byt wyraznie ponizej prognoz rynkowych, a ponownie
prognozy zarzadu po 2Q'24 na drugie pétrocze’24 réwniez okazaty sie by¢
gorsze od oczekiwan. Poki nie zobaczymy jednak efektdw trwajacej
restrukturyzacji w wynikach, inwestorzy moga pozostawac sceptyczni co do
spotki, przez co wycena moze by¢ pod presja.

Microsoft to wywodzgca 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 4Q’24 okazaty sie
powyzej oczekiwarn analitykow, dzieki dziatalnosci firmy w zakresie
infrastruktury chmurowej Azure, ktéra mocno sie rozwija.

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 spdtek technologicznych, walory emitenta
odrobity cze$¢ przeceny z 2022r. Wyniki za 4Q24 okazaly sig ok. 5% ponizej
konsensusu, podobnie jak guidance na 1Q26 oraz caly rok 2026, co
przetozyto sie na przecene akcji.

Societe Generale jest francuskim bankiem uniwersalnym, ktérego korzenie
wywodzg sie z francuskiej bankowosci detalicznej. Na czele Societe Generale
w 2023 r. stanat Slawomir Krupa, miat problemy z przekonaniem inwestorow
do swojego planu naprawy. Jednak jego skupienie na kontroli kosztow,
sprzedazy aktywdw i poprawie marzy zaczyna przynosic efekty. W 4Q’24 zysk
netto banku siegnat ponad 1 mld euro, co oznacza podwojenie wyniku w
poréwnaniu z analogicznym okresem rok wczesniej. Wsparciem byta
poprawa sytuacji w segmencie bankowosci detalicznej i wyzsze przychody z
obrotu papierami wartosciowymi.
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Koszyk
spétek/indekséw/surowcow

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

NEPEEREREEdR 01-12-2025 (243 dni, nr 4)
(liczba dni, nr obserwaciji)

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 383,19 10,12

100% wartosci poczatkowej

odl bi d
eglos¢ ceny biezacejdo ;oo -77,88% -78,63%
bariery kuponu
Potencjat wzrostu/spadk
otencjat wzrostu/spadkuwg ;oo 38,45% 1,65%

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 4Q’24 okazaty sie¢ powyzej oczekiwari analitykdw, dzieki
dziatalnosci firmy w zakresie infrastruktury chmurowej Azure, ktéra mocno sie rozwija.

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 4Q24 jak i catej 2H24 znajdowaty sie pod
presja (spadajace ceny miazgi, przy jednoczesnym wzroscie cen drewna), jednoczesnie zarzad przedstawit dosé konserwatywne oczekiwania na
otoczenie 2025 r. (niepewnos$¢ co do cen, taryf, makro), stad mocne skupienie sie na dalszej optymalizacji kosztowej

Ford Motor projektuje, produkuje, sprzedaje i serwisuje na catym $Swiecie 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 wolumendw 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
dtuzszg historig. Z drugiej strony presja ze strony m.in. Tesli oraz chiriskich producentéw przetozyta sie na presje cenowg w ostatnich miesigcach.

Wyniki 4Q24 zaskoczyty pozytywnie (silniki i funkcje BLUE, mniejsza strata w modelach E), jednak uwaga inwestoréw skupita si¢ na wyraznie
nizszym od konsensusu guidance zarzgdu na 2025 r. Wynikom cigzy¢ bedg przede wszystkim natozone cta na Meksyk i Kanade, a takze na
dostawy czesci z innych regiondw. Zdaniem zarzadu spdtka ma ograniczone pole do przeniesienia produkcji do US w krétkim terminie.

Ford Motor Microsoft

Stora Enso
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Koszyk

Dobra Inwestycja

adidas ASMLL

spétek/indekséw/surowcéow AG

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja

DHL

Fedex

5Y(2026-12-30)

(liczba dni, nr obserwaciji)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej

obserwacji

Bariera kuponu w danej

obserwacji

Odlegtos¢ ceny biezacej do

Potencjat wzrostu/spadku wg

Cenabiezaca 220,60 616,30

-17,3%  -10,5%

bariery kuponu

19,6% 36,3%

Konsensusu rynkowego

07-07-2025 (96 dni, nr6)

8,75% + autocall

39,18

-45,5%

15,9%

100% wartosci poczatkowej

244,85

-8,2%

16,6%

Ford
Motor

10,12

-121,8%

-1,7%

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, w roku 2024 r.
zostata zrealizowana znaczaca poprawa wynikow jest realizowana, a
raportowane rezultaty okazywaty sie powyzej prognoz. Oczekujemy
kontynuacji tej tendencji réwniez w 2025 r.

ASML Holding NV specjalizuje sie w produkcji systemdw i sprzetu dla
producentéw pétprzewodnikéw. 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 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 spdtki w ostatnich kwartatach byty jednak solidne, aczkolwiek
cigzyta na nich gorsza koniunktura gospodarcza w Europie i Chinach, a
obecnie negatywne s3 obawy o wptyw taryf na wolumen handlu
migdzynarodowego.

FedEx Corp $wiadczy ustugi transportowe oraz e-commerce na catym
Swiecie. Ryzykiem dla sektora jest aspekt geopolityczny — tendencja do
zwiekszania taryf i spowolnienia handlu miedzynarodowego. Spétka jest
tez pod wptywem zmiennej koniunktury gospodarczej. Przyktadowo w
2H’23 zarzad obnizyt oczekiwania na rok finansowy 23/24, z drugiej strony
po wynikach za 2Q’24, outlook na rok finansowy 24/25 okazat sie by¢
powyzej rynkowych prognoz, a znowu outlook po wynikach za 3Q’24 i
4Q’24 byt gorszy od prognoz — przyniosto to do$¢ duzg zmiennos$¢ kursu w
ostatnim roku.

Ford Motor Co to producent samochodéw ciezarowych i osobowych.
Przecena z ostatnich miesiecy wynika ze stabego odbioru wynikéw
(problemy z faricuchami dostaw, nizszy popyt). Wyniki 4Q24 zaskoczyly
pozytywnie (silniki i funkcje BLUE, mniejsza strata w modelach E), jednak
uwaga inwestoréow skupita sie na wyraznie nizszym od konsensusu
guidance zarzadu na 2025 r. Wynikom cigzy¢ beda przede wszystkim
natozone cta na Meksyk i Kanade, a takze na dostawy czesci z innych
regionéw. Zdaniem zarzadu spétka ma ograniczone pole do przeniesienia
produkcji do US w krétkim terminie.
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Szansa na Zysk Il

Koszyk Pinterest (za X .
Block I Nokia O

spétek/indekséw/surowcow ockinc Twitter) oxia Lyl

2 lopania 5Y(2026-12-30)

(Data Wyceny Wykupu)

NEPEEREREEdR 05-01-2026 (278 dni, nr 4)
(liczba dni, nr obserwaciji)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

4,8% + autocall

Bariera kuponu w danej 100% wartosci poczatkowej

obserwacji
Cenabiezaca 58,03 31,42
Odlegtosé ceny.blezacej do -169,40% 40,26% 11,73%
bariery kuponu
Potencjat t adk
otencjatwzrostu/spadkuwg o, 47,54% 0,93%

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 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 jedng z najwiekszych sieci spotecznos$ciowych na $wiecie. Spétka mocno inwestuje we wsparcie twoércdw 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.

Nokia Oyj to fiska 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 systeméw, 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 4Q24 pokazaly wzmocnienie gtéwnych kanatéw przychodowych. Byty jednak
obcigzone zdarzeniami jednorazowymi.

Nokia Oyj Block Inc Pinterest (wczesniej Twitter)
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Aktywna Strategia

Koszyk
spétek/indekséw/surowcow

adidas AG Kering SA

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

4Y(2026-01-02)

04-04-2025 (2 dni, nr39)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

15,96% + autocall

Bariera kuponu w danej
obserwacji

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

Cenabiezaca

Odl $¢ biezacej d
egtosé ceny. iezacejdo 9,67% 18855%
bariery kuponu
Potencjat wzrostu/spadku wg 19,56% 24.90%

Konsensusu rynkowego

Komentarz:

.

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 problemdéw z zaopatrzeniem w towar (lockdowny w Chinach,
problemy z taricuchami logistycznymi). Adidas poniost tez dodatkowe koszty zakoriczenia wspotpracy z Kanye Westem, ktérego marka
Yeezy odpowiadata za ok. 8% przychodéw firmy. Po ,przejSciowym” roku 2023, kiedy to zarzad dokonywat dziatan
restrukturyzacyjnych, w roku 2024 r. zostata zrealizowana znaczaca poprawa wynikéw jest realizowana, a raportowane rezultaty
okazywaty sie powyzej prognoz. Oczekujemy kontynuacji tej tendencji rowniez w 2025 r.

Kering SA to wywodzaca sie z Francji spotka skupiajaca w swoim portfolio luksusowe marki. Jak na razie gorzej od oczekiwan
performuje gtéwna marka grupy, czyli Gucci — z uwag na brak poprawy sprzedazy w ostatnich kwartatach, w marcu’25 po raz kolejny
doszto do zmiany na stanowisku gtéwnego projektanta. Zwracamy uwage, ze wstepne oczekiwania zarzgdu na 2024 r. byty gorsze od
oczekiwan, a w marcu’24 Kering podat guidance na 1Q’24, ktéry réwniez byt wyraznie ponizej prognoz rynkowych, a ponownie
prognozy zarzgdu po 2Q’24 na drugie potrocze’24 réwniez okazaty sie by¢ gorsze od oczekiwan. Poki nie zobaczymy jednak efektow
trwajacej restrukturyzacji w wynikach, inwestorzy moga pozostawac sceptyczni co do spétki, przez co wycena moze by¢ pod presja.

Kering SA ———— adidas AG
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Koszyk

Dobra Inwestycja lll

Merck & Co

spétek/indekséw/surowcow

Czas trwania

(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja

(liczba dni, nr obserwacji)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej

obserwacji

Bariera kuponu w danej

obserwacji

Odlegtos¢ ceny biezacej do

Cenabiezaca 86,42

20
bariery kuponu 28

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

28,6%

Walt Disney

5Y(2027-01-29)

10,5% + autocall

97,76

-47,8%

29,6%

Unilever PLC

01-08-2025 (121 dni, nr6)

100% wartosci poczatkowej

55,48

18,9%

8,4%

The Walt Disney Merck & Co

Unilever PLC
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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. 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 4024 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
spétek/indekséw/surowcow

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

Block Inc Twilio Inc Nokia Oyj

5Y(2027-01-29)

02-02-2026 (306 dni, nr 4)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej 4,8% + autocall
obserwacji
Bariera k danej

arlera ufonu wcane] 100% wartosci poczatkowej
obserwacji

Cenabiezaca 58,03 100,99

odl bi d
eglosc ceny biezacejdo ) g 5, -108,51% -6,81%
bariery kuponu
Potencjat wzrostu/spadku wg 56,82% 42,66% 0,93%

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 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 4Q24 wykazaty organiczny wzrost sprzedazy na poziomie 10%, co stanowi przyspieszenie z 7% obserwowanych w 3Q24.

Nokia Oyj to firska 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 wpisuja sie w globalny trend wzrostu zapotrzebowania w sektorze IT, w tym w zakresie rozwigzan
chmurowych, sieci 5G oraz Internetu Rzeczy (loT). Wyniki za 4Q24 pokazaty wzmocnienie gtéwnych kanatéw przychodowych. Byly jednak
obcigzone zdarzeniami jednorazowymi.
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Scalone Zyski Il

Koszyk Waste
DSM Fi ich Norsk Hyd

spétek/indekséw/surowcow frmenic orskiydro Management

GG 5Y(2027-03-31)

(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja

¢ ' . 01-04-2026 (364 dni, nr 4)
(liczba dni, nr obserwaciji)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

2,40% + autocall

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca 91,00 58,58 234,02

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

100% wartosci poczatkowej

-77,53% -43,79% 31,71%

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

40,47% 35,11% 3,31%

Komentarz:

DSM Firmenich (wcze$niej Koninklijke DSM NV) wywodzi sie z Holandii i dziata w sektorze spozywczym (oferuje produkty zywieniowe i
zdrowotne dla zwierzat). Punktem przetomowym w dalszym rozwoju Spétki byto wyczekiwane wydzielenie i sprzedaz segmentu materiatowego.
Rosnacy popyt na produkty Segmentu Zywienia, ktéry napedzany jest m.in. trendy zywieniowe, zmiany regulacyjne oraz rosnace wymagania
dotyczace zréwnowazonego rozwoju w catym tfancuchu dostaw zywnosci i pasz, powinien by¢ mocnym wsparciem dla przysztych rezultatéw
DSM.

Wyniki 4Q24 okazaty sie mieszane, z jednej strony negatywne zaskoczenie na dynamice wzrostu organicznego (7,0% vs oczekiwane >8% r/r), z
drugiej strony wynik EBITDA 2,0% wyzszy od prognoz. Ogtoszony guidance zarzadu na 2025 zgodny z konsensusem (zaktada chwilowa poprawe
otoczenia na rynku witamin).

Wprowadzone taryfy wzajemne przez USA maja ograniczony wptyw na sektor (wiekszo$¢ producentéw produkuje lokalnie). Natomiast
wspominane cta moga miec¢ pozytywny wptyw na wycene spotki Animal Nutrition, ktérg DSM wyznaczyt do sprzedazy — celem jest skupienie sie
na podstawowej dziatalnos$ci DSM.

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 dziatalnos¢ odzyskiwania aluminium oraz innych metali z aut o napedach alternatywnych, w szczegdlnosci
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). Spdtce 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, kontynuacja trendéw w zakresie
transformacji energetycznej oraz pierwsze znaki poprawy koniunktury w europejskim przemysle (wskazujg na to odczyty wskaznikéw
wyprzedzajacych PMI) oraz budownictwie.

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 amerykariskim 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).

Waste Management DSM Norsk Hydro
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Koszyk
spétek/indekséw/surowcow

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

ING Microsoft UPs

3Y(2025-04-30)

30-04-2025 (28 dni, nr5)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

15,0% + wykup

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca 18,19 383,19 110,27

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

100% wartosci poczatkowej

52,1% 25,8% -61,9%
Potencjat wzrostu/spadku wg

6,0% 31,8%
Konsensusu rynkowego

18,8%

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 4Q’24 okazaty sie powyzej
oczekiwan analitykdw, dzieki dziatalnosci firmy w zakresie
infrastruktury chmurowej Azure. Ktéra mocno sie rozwija.

United Parcel Service (UPS) to globalny dostawca przesytek. Spdtka
dziata w trzech segmentach: logistyka w USA (krajowa), logistyka
miedzynarodowa oraz zarzadzanie faricuchem dostaw. Ryzykiem dla
sektora jest aspekt geopolityczny — tendencja do zwiekszania taryf i
spowolnienia handlu migedzynarodowego. UPS (podobnie jak FedEx)
borykat sie w poprzednich kwartatach z mocno rosngcymi kosztami,
stopniowo sytuacja rynkowa jednak normalizuje sie, a spétka dzieki
podnoszeniu cen zdotata zatrzymadé trend spadajgcej marzy. Z drugiej
strony inwestorzy mogg obawia¢ sie o wptyw spowolnienia
gospodarczego na popyt na ustugi spotki. Ponadto spétka tracita w
ostatnich latach udziaty rynkowe na rzecz Amazona. Niepewnosé¢
odnosnie koniunktury i rosnace koszty wynagrodzern majg swoje
odzwierciedlenie w ostatnich wynikach. Pomimo lepszych od
oczekiwan wynikdw za 4Q’24, zarzad przedstawit ostrozng prognoze
na 2025 r. (zyski 5% ponizej rynkowych oczekiwar), co pokazuje dos¢
trudng sytuacje w sektorze i jego duzg zmiennosc.
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Koszyk

Integracja Mozliwosci

Sika

spétek/indekséw/surowcow

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwaciji)

5Y(2027-04-30)

Wyptata w pozytywnym

scenariuszu dla najblizszej

obserwacji

Bariera kuponu w danej

obserwacji

Odlegtos¢ ceny biezacej do

Cenabiezaca 213,30

-37
bariery kuponu SRR

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

25,90%

02-05-2025 (30 dni, nr 3)

5,85% +autocall

100% wartosci poczatkowej

Komentarz:

.

Sika AG to szwajcarska firma dziatajgca w branzy chemicznej. Dziatalnos¢ Spétki podzielona jest na dwa segmenty biznesowe —
budownictwo oraz przemyst. Dziat budownictwa oferuje szerokie portfolio produktéw i pétproduktéw wykorzystanych w sektorze
budowlanym. W segmencie przemystowym Spétka 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 cigzyty koszty integracji z MBCC oraz zaburzenia na rynkach cen gazu. Jednoczesnie sprzedaz
organiczna rosnie wolniej niz oczekiwano a synergie z MBCC nie s az tak duze jak zaktadano. Z uwagi na powyzsze oraz do$¢
wymagajaca wycene, performance spoétki odbiega od trendéw konkurencji. Wydaje sie jednak, ze negatywne trendy powinny
stopniowo sie odwraca¢, m.in. w europejskim przemysle oraz budownictwie. 1Q25 pozostaje sezonowo mniej istotny, wiec moze byé
jeszcze stabym ,wskaznikiem”, niemniej zarzad wskazuje na oczekiwang poprawe otoczenia makro w dalszej czesci roku.

Covestro AG wywodzi sie z niemieckiego koncernu Bayer i jest jedng z najwiekszych firm chemicznych w Europie. Spétka produkuje
m.in. potprodukty poliuretanowe oraz poliweglany, ktére stosowane sa miedzy innymi w sektorze automotive, opakowaniowym oraz
budowlanym. Wyniki spétki w najblizszych kwartatach powinien wspiera¢ rosngcy popyt z odbudowujgcego sie sektora automotive
oraz korzystne otoczenie w budownictwie, co potwierdza wysoki portfel zamdwien. Zaburzenia taricuchéw dostaw do Europy
(pandemia Covid-19, wojna w Ukrainie) sprzyjalo podwyzkom cennikéw 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 swiecie dziatajacg w sektorze budowlanym. Spétka posiada koncesje i
zarzadza obiektami jak autostrady i lotniska, oferuje ustugi dla sektora przemystu i energetyki, zajmuje sie budowg 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 realnie
dopiero wchodzag w zycie i powinny by¢ wsparciem dla wynikéw branzy budowalnej w najblizszych latach. Dodatkowo boom
powinny wspierac ogtoszone na poczatku roku programy inwestycji w infrastrukture w Niemczech, w ramach stymulacji fiskalnej.
Sektor powinien korzysta¢ réwniez na trwajacej transformacji energetycznej, a w dtuzszym terminie wyczekiwane zakorczenie
wojny w Ukrainie najprawdopodobniej przyniesie nowy kierunek inwestycji infrastrukturalnych. Wdrozone taryfy wzajemne przez
US maja ograniczony wptyw na sektor, w najwiekszym stopniu cigzy¢ moze to producentom materiatéw z uwagi na zaburzenie w
taricuchu handlu/dostaw.
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Koszyk

Stabilna Strategia Il

Merck&Co

spétek/indekséw/surowcow

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja

(liczba dni, nr obserwaciji)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej

obserwacji

Bariera kuponu w danej

obserwacji

Odlegtos¢ ceny biezacej do

Potencjat wzrostu/spadku wg

Cenabiezaca 86,42

959
bariery kuponu 228

28,6%

Konsensusu rynkowego

22-05-2027 (780 dni, nr5)

100% wartosci poczatkowej

Merck & Co

Pfizer

Sanofi
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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 4Q24 byty wspierane
przez lek Keytruda z segmentu onkologicznego.

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

Sanofi jest francuska spotka dziatajaca w branzy ochrony zdrowia,
zajmujacg sie badaniem, rozwojem, produkcja oraz marketingiem
rozwigzan zdrowotnych. Spétka dziata w trzech segmentach:
farmacja, produkty lecznicze (CHC) oraz szczepionki. Segment
szczepionkowy oraz CHC obejmujg dziatania operacyjne, badania,
rozwéj oraz produkcje preparatéw medycznych. Wyniki za 3Q24
okazaty sie powyzej konsensusu i byty 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. Jednocze$nie
popyt na produkty i ustugi medyczne moze zosta¢ wzmocniony wraz
ze wzrostem $wiadomosci zdrowotnej po doswiadczeniach epidemii
COVID-19. Istotniejsze wyniki badar klinicznych s3 oczekiwane w
drugiej potowie 2025r., co moze tworzy¢ katalizator dla kursu akcji.
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Koszyk ASML Holding
spétek/indekséw/surowcow NV

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

CVS Health Corp PepsiCo Inc

3Y(2026-03-02)

02-03-2026 (334 dni, nr 3)

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 spdtek - Oak Street i Signify Health. W 2024r. Przychody wzrosty
0 5%. W kolejnych latach oczekujemy kolejno wzrostu na poziomie 2% i 7%.

PepsiCo Inc amerykanska spdtka spozywcza dziatajaca 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 napojoéw energetycznych o marke Rockstar Energy przejeta w marcu

Wyptata w pozytywnym 2020 r. Z uwagi na wzrost stép procentowych oraz obawy o wptyw na popyt na zywnos¢ lekéw typu GLP-1 (przeciwko otytosci) akcje spétek z
scenariuszu dla najblizszej 30,0% +wykup sektora zachowywaty sie w ciagu 2023-24 r. relatywnie gorzej od rynku.
obserwacji
e CV'S Health Corp e PepsiCo INC ASML Holding NV
70,0%
EERETE kufonu pidane) 100% wartosci poczatkowej 50,0%
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Koszyk
spétek/indekséw/surowcow

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

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

05-04-2027 (733 dni, nr1)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

kupon 100,0% (25% pa)

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca 230,12

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

111% wartosci poczatkowej

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Komentarz:

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

Indeks posiada ekspozycje na jeden z najbardziej popularnych indekséw technologicznych, czyli amerykariski Nasdaq100, ktéry grupuje
100 najwiekszych spotek notowanych w Stanach Zjednoczonych z sektoréw pozafinansowych, jak na przyktad IT, telekomunikacja,
przemyst czy ochrona zdrowia. Indeks zawiera ekspozycje na Nasdaql100 poprzez zakup kontraktéw terminowych. Dodatkowo w celu
dywersyfikacji oraz ograniczenia zmiennos¢ Indeks zawiera réwniez ekspozycje poprzez kontrakty terminowe na amerykarnskie
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
gotdwkowa.

Jezeli zmienno$¢ przekracza poziom 5,0%, Indeks automatycznie zwigksza udziat w portfelu kontraktéw na amerykariskie obligacje
skarbowe.

Jezeli mimo powyzszego zabiegu zmiennos¢ nadal przekracza poziom 5,0%, Indeks automatycznie zwieksza udziat pozycji gotéwkowe;j.
Jezeli ceny amerykanskich obligacji skarbowych 10-letnich znajdujg sie w trendzie wzrostowym (sg wyzsze wzgledem poprzedniego
miesigca), to cafa czes¢ dtuina wyeksponowana jest na wspomniany instrument. W przeciwnym razie, czes¢ dtuzna budowana jest
poprzez ekspozycje na amerykariskie obligacje skarbowe o terminie zapadalnosci 2 lata.
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Koszyk

Zainwestuje w Mode

spétek/indekséw/surowcow

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

2Y(2025-05-02)

02-05-2025 (30 dni, nr1)

kupon gwarantowany 6,0%

100% wartosci poczatkowej

Komentarz:

.

Zalando SE to niemiecka spotka, ktdra jest wtascicielem internetowej platformy oferujgcej odziez i inne produkty. Platforma spoétki jest
jedna z wiodacych w Europie i oferuje szerokg game produktéw lifestylowych, w tym butéw, odziezy, akcesoridw i kosmetykow dla
kobiet, mezczyzn i dzieci pod réznymi markami wiasnymi. 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, Wtoch,
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 swojg strategie poszerzania bazy klientdw 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 gorsza koniunkture makroekonomiczng w Europie. Po spadku przychodéw w 2023 r., Zalando notuje stabilizacje biznesu w 2024 r.
Ponadto spétka zoptymalizowata poziom zapaséw (zostaty one zwiekszone po pandemii w wyniku probleméw z taricuchami dostaw, co
zbiegto sie z okresem spowolnienia popytu), co pozwala na stopniowa poprawe rentownosci, nawet pomimo utrzymujacej sie
niepewnosci w otoczeniu konsumenckim w Europie.

Notowania Zalando 26 wrzesnia 2023 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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Koszyk

Wakacyjna Inwestycja

spétek/indekséw/surowcow

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

2Y(2025-05-27)

27-05-2025 (55 dni, nr1)

kupon gwarantowany 6,0%

100% wartosci poczatkowej

Komentarz:

.

Airbnb Inc wywodzi sie ze Stanéw Zjednoczonych i dostarcza globalna platforme, ktéra taczy wiascicieli oraz potencjalnych gosci. Na
wspomnianej platformie mozna zarezerwowa¢ 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 sig poza Stanami Zjednoczonymi.

Mimo, iz pandemia Covid-19 mocno negatywnie odbita sie na sektorze turystycznym, biznes Airbnb Inc ulegt szybkiej odbudowie z
uwagi na rosnacy popyt na mniejsze przestrzenie, bez wigkszych ttuméw oraz na rosnacy trend pracy zdalnej, ktérg mozna wykonywac
z kazdego miejsca na $wiecie. Spotka w trakcie pandemii mocno Scieta koszty, i w przeciwieristwie 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. Wyniki za 4Q'24 byly powyzej rynkowych oczekiwan, zarzad
podkresla tez rozwdj nowych ustug na platformie, z drugiej strony oczekiwany jest wolniejszy wzrost przychodéw w 1Q’25 z uwagi na
wysokg baze i uktad kalendarza.

Notowania Airbnb 21 lipca 2023 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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Solidna Inwestycja Il

Koszyk
spétek/indekséw/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 (54 dni, nr 1)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

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

Bariera kuponu w danej

Komentarz:

.

Samsung SDI Co Ltd zajmuje sie produkcjg i dystrybucjg akumulatoréw litowo-jonowych. Spétka prowadzi swojg dziatalnos¢ w dwéch
segmentach. Segment Energy Solution zajmuje sie produkcjg akumulatoréw litowo-jonowych (telefony, auta, magazyny energii).
Segment Electronic Materials zajmuje sie produkcjg pdtprzewodnikéw, kineskopdw do telewizoréw i monitoréw komputerowych.
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
rowniez na presje wsrdd dostawcoéw baterii. Motorem napedowym przysztych wynikdw 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).

Wynik 4Q24 okazaty sie ponizej oczekiwan, a cigzyt segment baterii do pojazddw elektrycznych z racji wysokich zapaséw u klientéw. Z
drugiej strony segment baterii ESS zanotowat rekordowe przychody na bazie popytu na centra danych w Am. Potudniowej. Niemniej
notowaniom cigzyta réwniez zapowiedz wstrzymania dywidendy w celu koncentracji na inwestycjach.

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.
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Inspirujacy Potencjat

Koszyk
spotek/indeks6w/surowcéw

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacii)

2Y(2025-07-03)

03-07-2025 (92 dni, nr 1)

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

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca 31,42

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

100% wartos$ci poczatkowej

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Komentarz:

.

Pinterest Inc obstuguje jedna z najwiekszych sieci spotecznosciowych na Swiecie. Spétka mocno inwestuje we wsparcie twdrcow na
platformie (m.in. tresci wideo, AR/VR) oraz wigczenia elementu e-commerce do aplikacji. Spadek notowan od potowy 2021 r. byt
pochodng korekty catej grupy mniejszych spétek 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 inwestordw, a takze dziatan spétki 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.

Notowania Pinterest 30 stycznia 2024 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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Komentarz:
* Paramount Global Inc to amerykariska spétka 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
_— ksztafcie firma dziata od grudnia 2019 r., kiedy to doszto do potgczenia CBS i Viacom. Paramount Global posiada jedng z najbogatszych
bibliotek tytutéow telewizyjnych i filmowych w branzy, w sktad ktérej wchodzi ponad 140 000 odcinkéw telewizyjnych i ponad 3600

Koszyk tytutéw filmowych.

spétek/indekséw/surowcéw ¢ Kluczowy dla spotki jest segment , TV Media”. W jego sktad wchodza 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,

(Data Wyceny Wykupu)

2Y(2025-07-03) Paramount Animation, Nickelodeon Studio i Miramax.
¢ Kluczowymi czynnikami dla postrzegania spoétki sa:
__ ¢ koszty rozwoju ustug streamingowych (Paramount + oraz Showtime), ktére cigzyly ostatnio na postrzeganiu sektora w
obliczu spowolnienia w pozyskiwaniu nowych uzytkownikéw (wysoka baza po COVIDzie).
03-07-2025 (92 dni, nr 1) ¢ perspektywa odbicia popytu na ustugi reklamowe po spowolnieniu obserwowanym od 2022 r. w wyniku gorszej
koniunktury gospodarczej i wiekszej ostroznosci reklamodawcéw/ciecia kosztéw po ,,COVIDowym boomie”
¢ strajk zwigzku zawodowego aktoréw oraz scenarzystow w Holywood moze wptywaé na opdznienia w produkcji nowych
filméw/seriali w catej branzy
¢ ograniczenie zadtuzenia w Srodowisku wyzszych stép procentowych

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacii)

Wypflata w pozytywnym ) . o P . .
scenariuszu dla najblizszej Zwrot nominatu Noto.wama P.aramount Glob.al 18 czerwca 2024 r. na}ruszyiy bariere -40% wartosci poczatkowej, tym samym wyptata w Dniu Wykupu
T bedzie ograniczona wytacznie do zwrotu 100% nominatu.
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Komentarz:

Wakacyjna Inwestycja 2 ¢ Airbnb Inc wywodzi sie ze Standw Zjednoczonych i dostarcza globalng platforme, ktdra taczy wtascicieli oraz potencjalnych gosci. Na

wspomnianej platformie mozna zarezerwowa¢ m.in. mieszkania, domy, todzie, apartamenty czy luksusowe wille. Na poczatku 2023
_— roku na platformie oferte zamiescito ponad 4 miliony gospodarzy, z czego 86% znajdowato sig poza Stanami Zjednoczonymi.
¢ Mimo, iz pandemia Covid-19 mocno negatywnie odbita sie na sektorze turystycznym, biznes Airbnb Inc ulegt szybkiej odbudowie z

Koszyk uwagi na rosnacy popyt na mniejsze przestrzenie, bez wigkszych ttuméw oraz na rosnacy trend pracy zdalnej, ktérg mozna wykonywac
spétek/indekséw/surowcow z kazdego miejsca na $wiecie. Spotka w trakcie pandemii mocno Scieta koszty, i w przeciwieristwie 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. Wyniki za 4Q'24 byly powyzej rynkowych oczekiwan, zarzad
2Y(2025-08-01) podkresla tez rozwdj nowych ustug na platformie, z drugiej strony oczekiwany jest wolniejszy wzrost przychodéw w 1Q’25 z uwagi na
wysokg baze i uktad kalendarza.

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja

01-08-2025 (121 dni,nr1
(liczba dni, nr obserwacji) ( ni,nr1)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej performance bezwzgledny +40%
obserwacji
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Koszyk
spétek/indekséw/surowcow

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

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

04-08-2025 (124 dni, nr1)

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

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca 1456,16

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

100% wartosci poczatkowej

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 stép zwrotu odejmowane sg koszty m.in. finansowania oraz transakcyjne. Indeks posiada
opcje kontroli zmiennosci, aby docelowo $rednia roczna zmienno$é nie przekraczata 5,0%.

Indeks ma na celu odzwierciedlenie zachowania grupy spétek, wobec ktérych oczekiwane jest osiagniecie znaczacych przychoddw z
rozwoju nowych produktéw i ustug skupiajacych 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 $wiecie
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 przy$piesza, a zakres wykorzystania rozwigzan cyfrowych w tej dziedzinie jest ogromny.

Ostania korekta wynika z istotnej ekspozycji na rynek amerykanski oraz sektor technologiczny, ktéry radzit sobie stabiej od poczatku
roku. Spadki przyspieszyty na przetomie marca i kwietnia w odpowiedzi na ryzyko globalnej wojny handlowej po tym jak administracja
USA wprowadzita cta wzajemne na niemal wszystkich partneréw handlowych.
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Koszyk
spétek/indekséw/surowcow

Czas trwania
2Y(2025-09-02
(Data Wyceny Wykupu) ( )

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

02-09-2025 (153 dni, nr1)

Wyptata w pozytywn

) wpoz N ym . kupon gwara. 5,0% + 200% partycypacji we wzroscie
scenariuszu dla najblizszej owviel 5%

obserwacji P

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca 1456,16

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

100% wartosci poczatkowej

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 stép zwrotu odejmowane sg koszty m.in. finansowania oraz transakcyjne. Indeks posiada
opcje kontroli zmiennosci, aby docelowo $rednia roczna zmienno$é nie przekraczata 5,0%.

Indeks ma na celu odzwierciedlenie zachowania grupy spétek, wobec ktérych oczekiwane jest osiagniecie znaczacych przychoddw z
rozwoju nowych produktéw i ustug skupiajacych 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 $wiecie
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 przy$piesza, a zakres wykorzystania rozwigzan cyfrowych w tej dziedzinie jest ogromny.

Ostania korekta wynika z istotnej ekspozycji na rynek amerykanski oraz sektor technologiczny, ktéry radzit sobie stabiej od poczatku
roku. Spadki przyspieszyty na przetomie marca i kwietnia w odpowiedzi na ryzyko globalnej wojny handlowej po tym jak administracja
USA wprowadzita cta wzajemne na niemal wszystkich partneréw handlowych.
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Filmowe Mozliwosci EUR
Koszyk
spétek/indekséw/surowcow

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

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

02-10-2025 (183 dni, nr1)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

performance bezwzgledny +40%

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

100% wartosci poczatkowej

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Komentarz:

.

Paramount Global Inc to amerykariska spdtka 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
ksztafcie firma dziata od grudnia 2019 r., kiedy to doszto do potgczenia CBS i Viacom. Paramount Global posiada jedng z najbogatszych
bibliotek tytutéow telewizyjnych i filmowych w branzy, w sktad ktérej wchodzi ponad 140 000 odcinkéw telewizyjnych i ponad 3600
tytutéw filmowych.
Kluczowy dla spotki jest segment , TV Media”. W jego sktad wchodza amerykanskie 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 sg:
¢ koszty rozwoju ustug streamingowych (Paramount + oraz Showtime), ktére cigzyly 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 reklamodawcéw/ciecia kosztéw po ,,COVIDowym boomie”
¢ strajk zwigzku zawodowego aktoréw oraz scenarzystow w Holywood moze wptywaé na opdznienia w produkcji nowych
filméw/seriali w catej branzy
¢ ograniczenie zadtuzenia w Srodowisku wyzszych stép procentowych
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Koszyk
spétek/indekséw/surowcow

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

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

02-10-2025 (183 dni, nr1)

Wyptata w pozytywn

) wpoz N ym . kupon gwara. 4,0% + 200% partycypacji we wzroscie
scenariuszu dla najblizszej owviel 4%

obserwacji P

Komentarz:

.

Indeks BNP Paribas Technology Balanced Index jest obliczany i publikowany w dolarze amerykariskim (USD). Indeks jest indeksem typu
‘excess return’, co oznacza ze od osiggnietych stop 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 Nasdaq100, ktéry grupuje
100 najwiekszych spotek notowanych w Stanach Zjednoczonych z sektoréw pozafinansowych, jak na przyktad IT, telekomunikacja,
przemyst czy ochrona zdrowia. Indeks zawiera ekspozycje na Nasdaql00 poprzez zakup kontraktéw terminowych. Dodatkowo w celu
dywersyfikacji oraz ograniczenia zmienno$¢ Indeks zawiera rowniez 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 kontraktéw na amerykanskie obligacje
skarbowe.

Jezeli mimo powyzszego zabiegu zmiennos¢ nadal przekracza poziom 5,0%, Indeks automatycznie zwieksza udziat pozycji gotéwkowej.
Jezeli ceny amerykanskich obligacji skarbowych 10-letnich znajdujg sie w trendzie wzrostowym (sg wyzsze wzgledem poprzedniego
miesigca), to cata cze$¢ dtuzna wyeksponowana jest na wspomniany instrument. W przeciwnym razie, cze$¢ dtuzna budowana jest
poprzez ekspozycje na amerykanskie obligacje skarbowe o terminie zapadalnosci 2 lata.

Ostania korekta wynika z istotnej ekspozycji na rynek amerykanski oraz sektor technologiczny, ktéry radzit sobie stabiej od poczatku

roku. Spadki przyspieszyly na przetomie marca i kwietnia w odpowiedzi na ryzyko globalnej wojny handlowej po tym jak administracja
USA wprowadzita cta wzajemne na niemal wszystkich partneréw handlowych.
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Koszyk
spétek/indekséw/surowcow

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

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

02-10-2025 (183 dni, nr1)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej tylko 1,0% gwarantowany
obserwacji

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca 3133,70

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

100% wartosci 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 bariere +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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01-05-2026 (394 dni,nr1
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Wyptata w pozytywnym

ki . 4 2 ji SCi
scenariuszu dla najblizszej upon gwara. 4,0% + 200% partycypacji we wzroscie

e akupontidane) 100% wartosci poczatkowej

Odlegtos¢ ceny biezacej do

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Komentarz:

.

Indeks BNP Paribas Technology Balanced Index jest obliczany i publikowany w dolarze amerykariskim (USD). Indeks jest indeksem typu
‘excess return’, co oznacza ze od osiggnietych stop 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 Nasdaq100, ktéry grupuje
100 najwiekszych spotek notowanych w Stanach Zjednoczonych z sektoréw pozafinansowych, jak na przyktad IT, telekomunikacja,
przemyst czy ochrona zdrowia. Indeks zawiera ekspozycje na Nasdaql00 poprzez zakup kontraktéw terminowych. Dodatkowo w celu
dywersyfikacji oraz ograniczenia zmienno$¢ Indeks zawiera rowniez 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 kontraktéw na amerykanskie obligacje
skarbowe.

Jezeli mimo powyzszego zabiegu zmiennos¢ nadal przekracza poziom 5,0%, Indeks automatycznie zwieksza udziat pozycji gotéwkowej.
Jezeli ceny amerykanskich obligacji skarbowych 10-letnich znajdujg sie w trendzie wzrostowym (sg wyzsze wzgledem poprzedniego
miesigca), to cata cze$¢ dtuzna wyeksponowana jest na wspomniany instrument. W przeciwnym razie, cze$¢ dtuzna budowana jest
poprzez ekspozycje na amerykanskie obligacje skarbowe o terminie zapadalnosci 2 lata.

Ostania korekta wynika z istotnej ekspozycji na rynek amerykanski oraz sektor technologiczny, ktéry radzit sobie stabiej od poczatku

roku. Spadki przyspieszyly na przetomie marca i kwietnia w odpowiedzi na ryzyko globalnej wojny handlowej po tym jak administracja
USA wprowadzita cta wzajemne na niemal wszystkich partneréw handlowych.
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Koszyk
spétek/indekséw/surowcow

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

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

01-05-2026 (394 dni, nr1)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej tylko 100% nominatu
obserwacji

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca 3133,70

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

100% wartosci 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
*  nizszy popyt ze strony bankéw centralnych oraz funduszy pasywnych typu ETF
¢ umocnienie dolara amerykanskiego

*  spadek niepewnosci gospodarczej, politycznej i rynkowej

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
spétek/indekséw/surowcow

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

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

08-06-2026 (432 dni, nr1)

Wyptata w pozytywn

) wpoz N ym . kupon gwara. 6,0% + 100% partycypacji we wzroscie
scenariuszu dla najblizszej owviel 6%
obserwacji P

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca 101,49

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

100% wartosci poczatkowej

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Komentarz:

.

China Green Energy Volatility Target 5.5% Index jest obliczany i publikowany w dolarze amerykariskim (USD). Indeks jest indeksem
typu ‘excess return’, co oznacza ze od osiggnietych stép zwrotu odejmowane s koszty m.in. finansowania oraz transakcyjne. Sktad
indeksu jest staty, tzn. poczatkowe komponenty nie zmieniajg sie podczas kwartalnego rebalancingu (na koniec marca, czerwca,
wrze$nia oraz grudnia). Indeks posiada opcje kontroli zmiennosci, aby docelowo $rednia roczna zmiennos¢ 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 spétek wybranych dyskrecjonalnie po przejsciu przez filtry ilosciowe.
Wybrane spétki notowane sg 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 podmiotéw wpisuje sie w jeden z ponizszych tematdéw powigzanych z transformacja energetyczna:

*  pojazdy elektryczne oraz baterie

« fotowoltaika

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

*  energia wiatrowa

¢ energia wodna.
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Nowa Strategia

Veolia
Environnement

Koszyk
spétek/indekséw/surowcow

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwaciji)

First Solar Tesla

3,0Y(2027-01-07)

08-07-2025 (97 dni, nr1)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

kupon 10%

e akupontidane) 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, stanowiacej alternatywe dla konwencjonalnych modutéw fotowoltaicznych z krzemu krystalicznego.

Ostatnie miesigce to wieksza zmienno$¢ 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. Wyniki za 4Q24 okazaty sie lepsze od oczekiwan, a zarzad
podat optymistyczne oczekiwania na 2025 r. w zakresie wolumendw, natomiast rynek obawia sie poziomu rentownosci oraz
niepewnosci w branzy OZE w otoczeniu nowej administracji.

Tesla Inc to amerykanska spdtka, ktdra dziata w dwdch segmentach: motoryzacyjnym oraz wytwarzania i magazynowania energii.

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 charakteryzowaé sie nizszym kosztem wytworzenia, 2) teoretyczne premiowanie modeli spétki vs konkurencja zagraniczna w
kontekscie nowych taryf, 3) rosngce szanse na przyspieszenie rozwoju robotaxi dzieki wspoétpracy z nowa administracja, 4) w bardziej
odlegtym horyzoncie rynek szacuje potencjalne przychody zwigzane ze sprzedaz robotéw OPTIMUS.

Z drugiej strony mocne powiazanie prezesa Spétki z obecng administracjg USA istotnie ,upolitycznito” kurs spoétki, ktory juz wezesniej w
duzej mierze zalezat od postrzegania i zaufania co do dziatarh samego Muska.

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 1-4Q24 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.

obserwacji
Veolia Environnement First Solar Tesla
110,0%
Cenabiezaca 128,84 282,79 32,64
70,0%
<
9 soo%
<
Odleglosc Ceny.blﬂacel do 8,1% 13’3% 9,7% E 30,0% Bariera kuponu oraz autocall 100%
bariery kuponu n
Potencijat tu/spadk s =
otencjat wzrostu/spadku wg 83,5% 17,9% 11,7% =
Konsensusu rynkowego g -10,0%
_— -30l0%
50,0%
sty-2024  ze-2024  lis2024  kwi-2025 wrz2025  [ut-2026  1ip-2026  gru-2026
Sy Bank
sl BNP PARIBAS 75 zmieniajacego sie

* BIURO MAKLERSKIE

Swiata



Plan Na Przyszfos¢

Koszyk
D:.ly. ) . Stellantis Uber
™ /A ow
Czas trwania 4Y (2028-01-10)
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacii)

08-07-2025 (97 dni, nr2)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

kupon 30,0% (20,0% pa) +autocall

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

100% wartosci poczatkowej

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Komentarz:

.

Stellantis NV to spo6tka 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 sSwiecie. 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 ciagza stabsze wyniki pod wzgledem wolumendw i kosztéw, w szczegdlnosci w regionie NAFTA. W catym 2024 r. przychody
znizkowaty o 17%, ale zysk netto juz o 70% r/r. Stellantis jest rowniez bardziej eksponowany na zapowiadane taryfy celne przez USA
m.in. na Meksyk gdzie zlokalizowana jest cze$¢ zaktadow spétki. Z drugiej strony spétka 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 spétka
posiada relatywnie wysokie saldo ,kredytéw CO2” co pozwala zwiekszy¢é wolumeny ICE w otoczeniu przy spowolnienia sprzedazy EV.
Wsparciem w zmianie pozycjonowania inwestoréw do spétki moze by¢ ogtoszenie nowego prezesa (oczekiwane w 1H2025).

Uber Technologies Inc to amerykariska spotka technologiczna z siedzibg w San Francisco, ktéra jest wtascicielem aplikacji stuzgcej m.in.
do zamawiania przejazdéw, a takze zamawiania positkbw w ramach odnogi Uber Eats. Spdtka w ostatnich kwartatach pokazata
znacznie lepsze od oczekiwan wyniki i przede wszystkim dodatnig rentowno$¢ dzieki zwiekszonej dyscyplinie kosztowej. Spétce w
obszarze transportu osobowego sprzyja wzrost popytu na przewozy po zakoriczeniu pandemii COVID-19, ktéry utrzymuje sie takze w
biezgcym roku. Obserwujemy stabilizacje zamodwien na wyzszym niz przed COVID-19 poziomie w przypadku obszaru dostaw zywnosci.
Spotka z sukcesem rozwija takze trzecig noge biznesu w obszarze przesytek towardéw (ang. freight). Ponadto spétka zwieksza udziat
subskrypcji oraz przychodéw reklamowych w przychodach, co ma korzystny wptyw na rentownos$é. 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 kapitatu w Dniu Wykupu, jesli jedna ze spétek bedzie na lub powyzej 100% poziomu poczatkowego w
przypadku spadku akcji drugiej ze spotek przekraczajgcym 40%.
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Koszyk
spétek/indekséw/surowcow

Czas trwania
2,5Y(2026-07-08
(Data Wyceny Wykupu) ( )

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

08-07-2026 (462 dni, nr1)

Wyptata w pozytywn

) wpoz N ym . kupon gwara. 6,0% + 100% partycypacji we wzroscie
scenariuszu dla najblizszej owviel 6%

obserwacji P

e akupontidane) 100% wartosci poczatkowej

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 s3 koszty m.in. finansowania oraz transakcyjne. Indeks
posiada opcje kontroli zmiennosci, aby docelowo $rednia roczna zmiennos¢ nie przekraczata 5%. W celu ograniczenia zmiennoci Indeks
zawiera réwniez ekspozycje poprzez kontrakty terminowe na amerykanskie 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.

e Jezeli zmiennos¢ przekracza poziom 5,0%, Indeks automatycznie zwigksza udziat w portfelu kontraktéw na amerykarskie
obligacje skarbowe. jezeli mimo powyzszego zmiennos¢ nadal przekracza poziom 5%, Indeks automatycznie zwieksza udziat
pozycji gotowkowe;j.

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

Indeks posiada ekspozycje na amerykarskie spétki, ktdre sa powigzane z sztuczng inteligencja, robotyka i automatyzacjg. Wspomniane
przedsiebiorstwa mogg dziata¢ w ramach 7 obszaréw:

*  pojazdy autonomiczne

¢ cyberbezpieczeristwo

* robotyka oraz sztuczna inteligencja (ai)

¢ Internet rzeczy (loT) oraz smart homes

¢ social media automation

¢ chmury obliczeniowe (cloud computing)

*  roboty medyczne

W 2024 r. indeks pozostawat w trendzie wzrostowym, argumentem za powyzszym byt dynamiczny rozwaéj technologii w zakresie Al, big
data, machine learnning itp. Jednak w 2025 r. pojawienie si¢ modeli z innych regionédw (m.in. Chiny), ktére w teorii posiadaty mniejsze
budzety przy podobnej efektywnosci poddaty pod watpliwos¢ wyjatkowosé amerykariskich techow oraz potrzeb inwestycji o tak duzej
skali. Powyzsze plus niepewnos¢ w kontekscie amerykanskiej polityki handlowej przetozyta sige na odptyw inwestoréw z USA do innych
regiondw. Najblizsze miesigce przyniosg odpowiedz czy jest to zmiana krétkoterminowa czy moze poczatek dtuzszego trendu.
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Koszyk
spétek/indekséw/surowcow

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

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

02-02-2026 (306 dni, nr 1)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

performance bezwzgledny w przedziale +-26%

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca 265,82

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

100% wartosci poczatkowej

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Komentarz:

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

W sktad Indeksu wchodzg akcje 18 spotek wybranych sposréd podmiotéw z segmentéw powigzanych z branzg turystyczna.

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

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

W podziale geograficznym najwigkszy udziat w Indeksie posiadajg spétki ze Stanéw 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%)

Zakoniczenie restrykcji COVIDowych na $wiecie spowodowato silne odbicie wynikéw spétek z branzy w 2021 i 2022 r. oraz ich powrdt
do pozioméw 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
spotki w sezonie letnim w 2023 r. wygenerowalty jeszcze lepsze wyniki w poréwnaniu do 2022 r. jak i do 2019r.

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 odno$nie wptywu spowolnienia gospodarczego na popyt okazaty sie
dotychczas nieuzasadnione.

Notowania Indeksu 7 lutego 2025 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
spétek/indekséw/surowcow

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

2,5Y(2026-08-03)

03-08-2026 (488 dni, nr1)

Wyptata w pozytywn

) wpoz N ym . kupon gwara. 5,0% + 100% partycypacji we wzroscie
scenariuszu dla najblizszej owviel 5%

obserwacji P

e akupontidane) 100% wartosci poczatkowej

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 s3 koszty m.in. finansowania oraz transakcyjne. Indeks
posiada opcje kontroli zmiennosci, aby docelowo $rednia roczna zmiennos¢ nie przekraczata 5%. W celu ograniczenia zmiennoci Indeks
zawiera réwniez ekspozycje poprzez kontrakty terminowe na amerykanskie 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.

e Jezeli zmiennos¢ przekracza poziom 5,0%, Indeks automatycznie zwigksza udziat w portfelu kontraktéw na amerykarskie
obligacje skarbowe. jezeli mimo powyzszego zmiennos¢ nadal przekracza poziom 5%, Indeks automatycznie zwieksza udziat
pozycji gotowkowe;j.

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

Indeks posiada ekspozycje na amerykarskie spétki, ktdre sa powigzane z sztuczng inteligencja, robotyka i automatyzacjg. Wspomniane
przedsiebiorstwa mogg dziata¢ w ramach 7 obszaréw:

*  pojazdy autonomiczne

¢ cyberbezpieczeristwo

* robotyka oraz sztuczna inteligencja (ai)

¢ Internet rzeczy (loT) oraz smart homes

¢ social media automation

¢ chmury obliczeniowe (cloud computing)

*  roboty medyczne

W 2024 r. indeks pozostawat w trendzie wzrostowym, argumentem za powyzszym byt dynamiczny rozwaéj technologii w zakresie Al, big
data, machine learnning itp. Jednak w 2025 r. pojawienie si¢ modeli z innych regionédw (m.in. Chiny), ktére w teorii posiadaty mniejsze
budzety przy podobnej efektywnosci poddaty pod watpliwos¢ wyjatkowosé amerykariskich techow oraz potrzeb inwestycji o tak duzej
skali. Powyzsze plus niepewnos¢ w kontekscie amerykanskiej polityki handlowej przetozyta sige na odptyw inwestoréw z USA do innych
regiondw. Najblizsze miesigce przyniosg odpowiedz czy jest to zmiana krétkoterminowa czy moze poczatek dtuzszego trendu.
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Koszyk

spétek/indekséw/surowcow

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

2Y(2026-03-02)

02-03-2026 (334 dni, nr1)

kupon gwarantowany 2,0%

100% wartosci poczatkowej

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 cigzyé notowaniom ztota:
e wazrost realnych rentownosci obligacji
¢ wyzszy popyt ze strony bankéw centralnych oraz funduszy pasywnych typu ETF
e umocnienie dolara amerykanskiego
*  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
spétek/indekséw/surowcow

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

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

01-09-2026 (517 dni, nr 1)

Wyptata w pozytywn

) wpoz N ym . kupon gwara. 5,0% + 100% partycypacji we wzroscie
scenariuszu dla najblizszej owviel 5%

obserwacji P

e akupontidane) 100% wartosci poczatkowej

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 s3 koszty m.in. finansowania oraz transakcyjne. Indeks
posiada opcje kontroli zmiennosci, aby docelowo $rednia roczna zmiennos¢ nie przekraczata 5%. W celu ograniczenia zmiennoci Indeks
zawiera réwniez ekspozycje poprzez kontrakty terminowe na amerykanskie 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.

e Jezeli zmiennos¢ przekracza poziom 5,0%, Indeks automatycznie zwigksza udziat w portfelu kontraktéw na amerykarskie
obligacje skarbowe. jezeli mimo powyzszego zmiennos¢ nadal przekracza poziom 5%, Indeks automatycznie zwieksza udziat
pozycji gotowkowe;j.

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

Indeks posiada ekspozycje na amerykarskie spétki, ktdre sa powigzane z sztuczng inteligencja, robotyka i automatyzacjg. Wspomniane
przedsiebiorstwa mogg dziata¢ w ramach 7 obszaréw:

*  pojazdy autonomiczne

¢ cyberbezpieczeristwo

* robotyka oraz sztuczna inteligencja (ai)

¢ Internet rzeczy (loT) oraz smart homes

¢ social media automation

¢ chmury obliczeniowe (cloud computing)

*  roboty medyczne

W 2024 r. indeks pozostawat w trendzie wzrostowym, argumentem za powyzszym byt dynamiczny rozwaéj technologii w zakresie Al, big
data, machine learnning itp. Jednak w 2025 r. pojawienie si¢ modeli z innych regionédw (m.in. Chiny), ktére w teorii posiadaty mniejsze
budzety przy podobnej efektywnosci poddaty pod watpliwos¢ wyjatkowosé amerykariskich techow oraz potrzeb inwestycji o tak duzej
skali. Powyzsze plus niepewnos¢ w kontekscie amerykanskiej polityki handlowej przetozyta sige na odptyw inwestoréw z USA do innych
regiondw. Najblizsze miesigce przyniosg odpowiedz czy jest to zmiana krétkoterminowa czy moze poczatek dtuzszego trendu.
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Komentarz:

¢  Ztoto (GOLDLNPM) — notowania ceny surowca wyrazone s3 w dolarach amerykariskich (USD) za uncje a kwotowania majg miejsce na
_— London Bullion Market Association, na zamknigcie notowan. Notowania ztota na LBMA sg jednym z gtéwnych indekséw referencyjnych
(benchmarkdw) dla cen wspomnianego kruszcu oraz instrumentéw opartych o jego notowania.

Koszyk * Notowania surowcéw, w tym ztota charakteryzujg sie podwyzszong zmiennoscig na tle pozostatych aktywéw. Powyzsze wynika nie
spoétek/indekséw/surowcéw tylko z cyklicznosci globalnej gospodarki, ale rowniez szeregu innych czynnikéw, ktére maja 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 aktywdw pozwalajacych na dywersyfikacje w obecnym silnie skorelowanym otoczeniu.

f;:::cv";r::y Wykupu) 2Y(2026-04-10) ¢ Czynniki mogace wspiera¢ notowania ztota:
e utrzymanie niskich realnych rentownosci obligacji

__ ¢ zakupy bankéw centralnych oraz funduszy pasywnych typu ETF

e ostabienie dolara amerykarnskiego
10-04-2026 (373 dni, nr 1) *  ograniczenia i sankcje naktadane na kraje producentéw surowca, w tym Rosje

*  wzrost niepewnosci gospodarczej, politycznej i rynkowej

¢ Czynniki mogace cigzy¢ notowaniom ztota:

e wazrost realnych rentownosci obligacji

¢ wyzszy popyt ze strony bankéw centralnych oraz funduszy pasywnych typu ETF

e umocnienie dolara amerykanskiego

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

Wyptata w pozytywnym . L. : . . .
scenariuszu dla najblizszej kupon gwarantowany 2,0% *  spadek niepewnosci gospodarczej, politycznej i rynkowej
obserwacji . PN . P . : :
¢ 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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Wiosnaz Euro

Veolia
Environnement

Koszyk
spétek/indekséw/surowcow

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwaciji)

First Solar Tesla

2,0Y(2026-04-02)

02-04-2026 (365 dni, nr1)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

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

e akupontidane) 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, stanowiacej alternatywe dla konwencjonalnych modutéw fotowoltaicznych z krzemu krystalicznego.

Ostatnie miesigce to wieksza zmienno$¢ 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. Wyniki za 4Q24 okazaty sie lepsze od oczekiwan, a zarzad
podat optymistyczne oczekiwania na 2025 r. w zakresie wolumendw, natomiast rynek obawia sie poziomu rentownosci oraz
niepewnosci w branzy OZE w otoczeniu nowej administracji.

Tesla Inc to amerykanska spdtka, ktdra dziata w dwdch segmentach: motoryzacyjnym oraz wytwarzania i magazynowania energii.

Po stabych wynikach 1Q24 (gtéwnie 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
majg charakteryzowad sie nizszym kosztem wytworzenia, 2) teoretyczne premiowanie modeli spétki vs konkurencja zagraniczna w
kontekscie nowych taryf, 3) rosnace szanse na przyspieszenie rozwoju robotaxi dzieki wspdétpracy z nowa administracja, 4) w bardziej
odlegtym horyzoncie rynek szacuje potencjalne przychody zwigzane ze sprzedaz robotéw OPTIMUS.

Z drugiej strony mocne powiazanie prezesa Spétki z obecng administracjg USA istotnie ,,upolitycznito” kurs spétki, ktory juz wezesniej w
duzej mierze zalezat od postrzegania i zaufania co do dziatarh samego Muska.

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 1-4Q24 byty zgodne z prognozami, chociaz nie sprzyjaty zmiany w zakresie FX. Perspektywy wynikowe spdtki 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.

Veolia Environnement Tesla First Solar

obserwacji
o
Cenabiezaca 128,84 282,79 32,64 g
o 1200%
N
<
2
(¢ cory biosace] 2
Odlegtosé ceny.blezacejdo 29,8% 411% 12,0% O  700%
bariery kuponu =
Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego C32% L2 L 20,0% Bariera kuponu oraz autocall 100%
__ C
30,0%
kwi-2024 wrz-2024 1ut-2025 lip-2025 gru-2025 maj-2026 pa#-2026
Sy Bank
=4l BNP PARIBAS 83 zmieniajacego sie

* BIURO MAKLERSKIE

Swiata



Koszyk
spétek/indekséw/surowcow

Czas trwania
2,5Y(2026-10-02
(Data Wyceny Wykupu) ( )

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

02-10-2026 (548 dni, nr 1)

Wyptata w pozytywn

) wpoz N ym . kupon gwara. 5,0% + 100% partycypacji we wzroscie
scenariuszu dla najblizszej owviel 5%

obserwacji P

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca 1456,16

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

100% wartosci poczatkowej

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 stép zwrotu odejmowane sg koszty m.in. finansowania oraz transakcyjne. Indeks posiada
opcje kontroli zmiennosci, aby docelowo $rednia roczna zmienno$é nie przekraczata 5,0%.

Indeks ma na celu odzwierciedlenie zachowania grupy spétek, wobec ktérych oczekiwane jest osiagniecie znaczacych przychoddw z
rozwoju nowych produktéw i ustug skupiajacych 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 $wiecie
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 przy$piesza, a zakres wykorzystania rozwigzan cyfrowych w tej dziedzinie jest ogromny.

Ostania korekta wynika z istotnej ekspozycji na rynek amerykanski oraz sektor technologiczny, ktéry radzit sobie stabiej od poczatku
roku. Spadki przyspieszyty na przetomie marca i kwietnia w odpowiedzi na ryzyko globalnej wojny handlowej po tym jak administracja
USA wprowadzita cta wzajemne na niemal wszystkich partneréw handlowych.

MSCI World IMI Digital health Select 5% Risk Control EUR Index
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Amerykanska Zmiennos¢
Koszyk
spétek/indekséw/surowcow

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

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

02-11-2026 (579 dni, nr 1)

Wyptata w pozytywn
) P N ym . $rednia warto$¢ bezwzgledna zmian indeksu z
scenariuszu dla najblizszej .
N obserwacji kwartalnych
obserwacji

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca 5663,72

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

100% wartosci poczatkowej

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Komentarz:

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

e 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 dodatnig sume zysku na akcje w ostatnich czterech

kwartatach

Sktad Indeksu jest dostosowywany co kwartat, a udziaty spétek w indeksie s3 wazone ich kapitalizacja. Jest to indeks cenowy (nie
uwzglednia dochoddéw z dywidend), a jego wartos¢ 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%).

Ostatnie lata to mocny trend wzrostowy indeksu, ktéry napedzat naptyw kapitatu do najwiekszych spétek technologicznych. W 2024 r.
argumentem za powyzszym byt dynamiczny rozwdj technologii w zakresie Al, big data, machine learnning itp. Jednak w 2025 r.
pojawienie sie modeli z innych regionédw (m.in. Chiny), ktére w teorii posiadaty mniejsze budzety przy podobnej efektywnosci poddaty
pod watpliwos¢ wyjatkowos¢ amerykanskich techéw oraz potrzeb inwestycji o tak duzej skali. Powyzsze plus niepewnos¢ w kontekscie
amerykanskiej polityki handlowej przetozyta sie na odptyw inwestoréw z USA do innych regionéw. Najblizsze miesigce przyniosa
odpowiedz czy jest to zmiana krdtkoterminowa czy moze poczatek dtuzszego trendu. Kilkunastoprocentowa przecena najwiekszych
spotek schtodzita istotnie wyceny wskaznikowe majgc na uwadze brak wiekszych rewizji w dét przysztych wynikdw. W tym kontekscie
atrakcyjnos$é amerykaniskich spotek wzrosta.
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Roczne Trio

Koszyk
spétek/indekséw/surowcow

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

Airbus Hitachi TotalEnergies

1,0Y(2026-04-02)

02-04-2026 (365 dni, nr1)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

kupon 10,0%

Bariera kuponu w danej 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
taricuchéw dostaw), co réwniez negatywnie wptyneto na oczekiwanie co do wyniku EBIT. Lepsze od prognoz wyniki 2-4Q24 podniosty
nieco wiarygodno$¢ zarzadu, chociaz plany na 2025 r. dostaw 820 samolotéw komercyjnych (+7% r/r) dos¢ konserwatywne. Wynikowo
w 4Q24 wsparciem pozostawat segment samolotéw komercyjnych.

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 cyberbezpieczenswa, 3) z kolei rosngce wydatki na obronnos¢ powinny wspiera¢ rezultaty segmentu militarnego
(zapowiedz programu w skali 800 mld EUR w EU).

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 aktywdw, 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 osiagniecie neutralnosci pod
wzgledem emisji dwutlenku wegla do 2050 .
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Koszyk
spétek/indekséw/surowcow

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

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

02-11-2026 (579 dni, nr 1)

Wyptata w pozytywn

) wpoz N ym . kupon gwara. 6,0% + 100% partycypacji we wzroscie
scenariuszu dla najblizszej owviel 6%
obserwacji P

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca 1456,16

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

100% wartosci poczatkowej

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 stép zwrotu odejmowane sg koszty m.in. finansowania oraz transakcyjne. Indeks posiada
opcje kontroli zmiennosci, aby docelowo $rednia roczna zmienno$é nie przekraczata 5,0%.

Indeks ma na celu odzwierciedlenie zachowania grupy spétek, wobec ktérych oczekiwane jest osiagniecie znaczacych przychoddw z
rozwoju nowych produktéw i ustug skupiajacych 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 $wiecie
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 przy$piesza, a zakres wykorzystania rozwigzan cyfrowych w tej dziedzinie jest ogromny.

Ostania korekta wynika z istotnej ekspozycji na rynek amerykanski oraz sektor technologiczny, ktéry radzit sobie stabiej od poczatku
roku. Spadki przyspieszyty na przetomie marca i kwietnia w odpowiedzi na ryzyko globalnej wojny handlowej po tym jak administracja
USA wprowadzita cta wzajemne na niemal wszystkich partneréw handlowych.

MSCI World IMI Digital health Select 5% Risk Control EUR Index
9,0%

7,0% Bariera kuponu dodatkowego

5,0%

3,0%

1,0%

KAPITAL ZDROWIAIII

-10%

30%

S50%
maj-2024 paz-2024 mar-2025 sie-2025 sty-2026 cze-2026 lis-2026

= BNP PARIBAS
938 BIURO MAKLERSKIE

Bank
87 zmieniajacego sie
swiata



Koszyk
spétek/indekséw/surowcow

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

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

23-11-2026 (600 dni, nr1)

Wyptata w pozytywn
) P N ym . kupon gwara. 2,5% + $rednia warto$¢ bezwzgledna
scenariuszu dla najblizszej o N
N zmian indeksu z obserwacji kwartalnych
obserwacji

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca 5663,72

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

100% wartosci poczatkowej

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Komentarz:

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

e 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 dodatnig sume zysku na akcje w ostatnich czterech

kwartatach

Sktad Indeksu jest dostosowywany co kwartat, a udziaty spétek w indeksie s3 wazone ich kapitalizacja. Jest to indeks cenowy (nie
uwzglednia dochoddéw z dywidend), a jego wartos$é 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%).

Ostatnie lata to mocny trend wzrostowy indeksu, ktéry napedzat naptyw kapitatu do najwiekszych spétek technologicznych. W 2024 r.
argumentem za powyzszym byt dynamiczny rozwdj technologii w zakresie Al, big data, machine learnning itp. Jednak w 2025 r.
pojawienie sie modeli z innych regiondw (m.in. Chiny), ktére w teorii posiadaty mniejsze budzety przy podobnej efektywnosci poddaty
pod watpliwos¢ wyjatkowos¢ amerykanskich techow oraz potrzeb inwestycji o tak duzej skali. Powyzsze plus niepewno$¢ w kontekscie
amerykanskiej polityki handlowej przetozyta sie na odptyw inwestoréw z USA do innych regionéw. Najblizsze miesigce przyniosa
odpowied? czy jest to zmiana krétkoterminowa czy moze poczatek dtuzszego trendu. Kilkunastoprocentowa przecena najwiekszych
spotek schtodzita istotnie wyceny wskaznikowe majgc na uwadze brak wiekszych rewizji w dét przysztych wynikéw. W tym kontekscie
atrakcyjnos$é amerykanskich spotek wzrosta.
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Koszyk
spétek/indekséw/surowcow

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

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

23-11-2026 (600 dni, nr1)

Wyptata w pozytywn

) wpoz N ym . kupon gwara. 6,0% + 100% partycypacji we wzroscie
scenariuszu dla najblizszej owviel 6%

obserwacji P

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca 131,77

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

100% wartosci poczatkowej

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Komentarz:

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 osiaggnietych 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,
wrzes$nia 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 akcji (bardziej zmienny) a rynek dtugu (mniej zmienny). Gdy zmienno$¢
czesci akeyjnej jest za wysoka (w poréwnaniu z docelowym poziomem 5%), jej udziat jest obnizany na rzecz czesci dtuznej. Poniewaz
rynek akcji zwykle charakteryzuje sie wieksza zmiennoscia, Indeks nie bedzie w petni eksponowany na cze$¢ akcyjng, wiec jego wyniki
bedg zapewne nizsze w stosunku do indeksu bez mechanizmu kontroli zmiennosci, w szczegélnosci w okresach wzrostowych.

Indeks ma na celu odzwierciedlenie zachowania grupy spétek szeroko rozumianego sektora obronnego. W sktad indeksu wchodzi
tacznie 10 podmiotéw ze Standéw Zjednoczonych oraz Europy, ktérych dziatalno$é powigzana jest z sektorem obronnym, lotniczym,
kosmicznym czy cyberbezpieczenstwa. 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 cyberbezpieczenstwa.

Ostatnie dynamiczne zmiany na arenie geopolityki zwieksza zainteresowanie rzagddw inwestycjami w obronnos$é. W UE ogtoszono plan
mobilizacji 800 mld euro na dozbrojenie Europy. Jednoczesnie utrzymujace sie punkty zapalne w wielu regionach swiata (m.in. Bliski
Wschdd, Ukraina, Tajwan, Afryka) generuja staty popyt na inwestycje w zakresie obronnosci, jak réwniez cyberbezpieczenstwa.
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Roczne Trio

Koszyk
spétek/indekséw/surowcow

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

Renesas

DELL Nvidia X
Electronics

1,0Y(2025-07-01)

01-07-2025 (90 dni, nr1)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

kupon 10,0%

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
spétek/indekséw/surowcow

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

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

04-01-2027 (642 dni, nr1)

Wyptata w pozytywn

) wpoz N ym . kupon gwara. 6,0% + 100% partycypacji we wzroscie
scenariuszu dla najblizszej owviel 6%

obserwacji P

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca 131,77

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

100% wartosci poczatkowej

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Komentarz:

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 osiaggnietych 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,
wrzes$nia 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 akcji (bardziej zmienny) a rynek dtugu (mniej zmienny). Gdy zmienno$¢
czesci akeyjnej jest za wysoka (w poréwnaniu z docelowym poziomem 5%), jej udziat jest obnizany na rzecz czesci dtuznej. Poniewaz
rynek akcji zwykle charakteryzuje sie wieksza zmiennoscia, Indeks nie bedzie w petni eksponowany na cze$¢ akcyjng, wiec jego wyniki
bedg zapewne nizsze w stosunku do indeksu bez mechanizmu kontroli zmiennosci, w szczegélnosci w okresach wzrostowych.

Indeks ma na celu odzwierciedlenie zachowania grupy spétek szeroko rozumianego sektora obronnego. W sktad indeksu wchodzi
tacznie 10 podmiotéw ze Standéw Zjednoczonych oraz Europy, ktérych dziatalno$é powigzana jest z sektorem obronnym, lotniczym,
kosmicznym czy cyberbezpieczenstwa. 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 cyberbezpieczenstwa.

Ostatnie dynamiczne zmiany na arenie geopolityki zwieksza zainteresowanie rzagddw inwestycjami w obronnos$é. W UE ogtoszono plan
mobilizacji 800 mld euro na dozbrojenie Europy. Jednoczesnie utrzymujace sie punkty zapalne w wielu regionach swiata (m.in. Bliski
Wschdd, Ukraina, Tajwan, Afryka) generuja staty popyt na inwestycje w zakresie obronnosci, jak réwniez cyberbezpieczenstwa.

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

9,0%

7,0% Bariera kuponu dodatkowego

5,0%

TARCZA MOZLIWOSCI I

3,0%

1,0%

-10%

-30%

50%
lip-2024 gru-2024 maj-2025 paz-2025 mar-2026 sie-2026 sty-2027

= BNP PARIBAS
938 BIURO MAKLERSKIE

Bank
91 zmieniajacego sie
swiata



Innowacyjny Duet

Koszyk
spétek/indekséw/surowcéow

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwaciji)

Stellantis Block Inc.

4Y(2028-01-03)

01-07-2025 (90 dni, nr 1)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

kupon 40,0% (40,0% pa)

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. W catym 2024 r. przychody
znizkowaty o 17%, ale zysk netto juz o 70% r/r. Stellantis jest rowniez bardziej eksponowany na zapowiadane taryfy celne przez USA
m.in. na Meksyk gdzie zlokalizowana jest cze$¢ zaktadow spétki. Z drugiej strony spétka 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 spétka
posiada relatywnie wysokie saldo ,kredytéw CO2” co pozwala zwiekszyé wolumeny ICE w otoczeniu przy spowolnienia sprzedazy EV.
Wsparciem w zmianie pozycjonowania inwestoréw do spétki moze by¢ ogtoszenie nowego prezesa (oczekiwane w 1H2025).
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Zainwestuj w EURO

Koszyk Equinix e
spétek/indekséw/surowcow q Semiconductor

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwaciji)

Samsung SDI

2,0Y(2026-08-03)

03-08-2026 (488 dni, nr1)

Wyptata w pozytywn

) wpoz N ym . kupon gwara. 6,0% + 100% partycypacji we wzroscie
scenariuszu dla najblizszej owviel 6%
obserwacji A28

Bariera kuponu w danej 102% wartosci poczatkowej

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 zarzadzania wtasng infrastruktura sieciowa.
Spotka oferuje rozwigzania wspomagajace, w zakresie wdrazania, ochrony danych, obstugi i utrzymania centréw danych.

Rezultaty 4Q24 byty nieco ponizej oczekiwan, ale gtdwnie za sprawg czynnikdw FX oraz stabszego wyniku EQIX Metal, ktory jest
wygaszany. Po za tym guidance zarzadu pozostaje optymistyczny — w minionym kwartale odnotowano rekordowy poziom zaméwien.
ON Semiconductor Corp to amerykarska 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 obwoddw 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 pdtprzewodnikowe czujniki obrazu z tlenkéw metali (CMOS) czy
detektory pojedynczych fotondéw.

Samsung SDI Co Ltd zajmuje sie produkcjg i dystrybucjg akumulatoréw litowo-jonowych. Spétka prowadzi swojg dziatalnos¢ w dwéch
segmentach. Segment Energy Solution zajmuje sie produkcjg akumulatoréw litowo-jonowych (telefony, auta, magazyny energii).
Segment Electronic Materials zajmuje sie produkcjg pétprzewodnikéw, kineskopéw do telewizoréw i monitoréw komputerowych.
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 wsrdd producentdéw aut przektada sie
rowniez na presje wsrdd dostawcoéw baterii. Motorem napedowym przysztych wynikdw miat by¢ 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). Wynik 4Q24 okazaty sie ponizej oczekiwan, a ciazyt segment baterii do pojazdéw
elektrycznych z racji wysokich zapaséw u klientéw. Z drugiej strony segment baterii ESS zanotowat rekordowe przychody na bazie
popytu na centra danych w Am. Potudniowej. Niemniej notowaniom cigzyta rowniez zapowiedz wstrzymania dywidendy w celu
koncentracji na inwestycjach.
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Globalne Wsparcie
Koszyk
spétek/indekséw/surowcow

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

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

02-11-2026 (579 dni, nr 1)

Wyptata w pozytywn

N wpoz . ym . kupon gwara. 4,0% + 100% partycypacji we wzroscie
scenariuszu dla najblizszej owyzej 4% (max 19%)

obserwacji PO i

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

100% wartosci 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 skfad Indeksu wchodza akcje 100 spétek notowanych na gietdach panstw rozwinigtych, w szczegdlnosci w Stanach Zjednoczonych,
Europie oraz Japonii. Wybrane komponenty posiadajg ekspozycje na trwajaca transformacje energetyczng, a w szczegélnosci w
kontekscie obnizenia emisji gazéw cieplarnianych zgodnie z dtugoterminowymi celami okreslonymi w tzw. porozumieniu paryskim
(ang. Paris Agreement). Wspomniane porozumienie jest zwieniczeniem 21 Konferencji Narodéw Zjednoczonych w sprawie zmian
klimatu z 2015 roku (COP21). Wéréd komponentéw znajdujg sie przedstawiciele sektoréow posiadajacych wptyw na zmiany klimatu,
natomiast wykluczone sa podmioty m.in. zaangazowane w dziatalno$¢ zbrojna, czy ktérych ekspozycja na surowce jak ropa naftowa czy
wegiel przekracza okreslone progi.

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

Ostania korekta wynika z istotnej ekspozycji na rynek amerykanski oraz sektor technologiczny, ktéry radzit sobie stabiej od poczatku
roku. Spadki przyspieszyty na przetomie marca i kwietnia w odpowiedzi na ryzyko globalnej wojny handlowej po tym jak administracja
USA wprowadzita cta wzajemne na niemal wszystkich partneréw handlowych.
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Nowa Strategia Il

Koszyk
spétek/indekséw/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 (849 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.
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Czysta Energia

Koszyk
spétek/indekséw/surowcow

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

2,5Y(2027-03-04)

04-03-2027 (701 dni, nr 1)

Wyptata w pozytywn

) wpoz N ym . kupon gwara. 6,0% + 100% partycypacji we wzroscie
scenariuszu dla najblizszej owviel 6%
obserwacji P

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca 128,91

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

100% wartosci poczatkowej

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Komentarz:

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 stop zwrotu odejmowane s koszty m.in. finansowania oraz transakcyjne. Sktad indeksu jest
zmienny, przy czym maksymalny udziat kazdego z komponentéw nie moze przekracza¢ 3,0%. Powyzsze pozwala uniknaé 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 $rednia roczna zmienno$¢ nie przekraczata 5,0%. Wspomniany
mechanizm  kontroli zmiennosci codziennie dostosowuje alokacje miedzy rynek akcji (bardziej zmienny) a gotéwke (zerowa
zmienno$¢). Gdy zmiennos¢ czesci akeyjnej jest za wysoka (w poréwnaniu z docelowym poziomem 5%), jej udziat jest obnizany na rzecz
pozycji gotdwkowej. Poniewaz rynek akcji zwykle charakteryzuje sie wiekszg zmiennoscig, Indeks nie bedzie w petni eksponowany na
cze$¢ akcyjna, wiec jego wyniki bedg zapewne nizsze w stosunku do indeksu bez mechanizmu kontroli zmiennosci, w szczegdlnosci w
okresach wzrostowych.

W sktad Indeksu wchodzg akcje ponad 30 spdtek notowanych na gietdach panstw rozwinietych wybranych pod katem praktyk
zwigzanych z odnawialnymi Zrédtami energii oraz transformacja energetyczna. Wsréd komponentéw znajdujg sie miedzy innymi
wytworcy energii wykorzystujgcy energie wiatrowg, czy stoneczna, ale réwniez podmioty z ekspozycjg na szeroki segment OZE, jak
dostawcy turbin wiatrowych, paneli fotowoltaicznych czy spétki rozwijajace oraz dostarczajace produkty do rozwoju inteligentnych
sieci energetycznych, a takze podmioty z branzy automotive z ekspozycjg na auta o napedzie niskoemisyjnym.
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Koszyk
spotek/indekséw/surowcow

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

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacii)

17-09-2026 (533 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 3Mnalezy do grupy wskaznikéw WIBOR.

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

Zgodnie z oczekiwaniami RPP utrzymata w kwietniu stopy procentowe na niezmienionym poziomie, a wiec stopa referencyjna wynosi
5,75%. W komunikacie po posiedzeniu pojawito si¢ kilka gotebich sygnatéw. Juz wcze$niej z wypowiedzi cztonkéw RPP ptynat przekaz,
ze istniejg czynniki poprawiajgce perspektywy inflacji. Kontrastowato to jednak z jastrzebim tonem wypowiedzi prezesa. W tym
miesigcu czynniki te znalazty odzwierciedlenie w oswiadczeniu.

Jednoczesnie kwietniowe posiedzenie RPP przyniosto zasadnicza zmiane w nastawieniu cztonkéw Rady do obnizek stop procentowych.
W trakcie konferencji prasowej Prezes NBP Adam Glapinski stwierdzit, ze w Radzie panuje obecnie przekonanie, iz w najblizszym czasie
moze pojawic sie przestrzen do ztagodzenia polityki pienieznej w Polsce, co zdaniem ekonomistéw BNP Paribas sygnalizuje gotowos$¢
do takiego ruchu juz na najblizszym posiedzeniu w maju.

W scenariuszu bazowym ekonomisci BNP Paribas zaktadaja obecnie, ze w przysztym miesigcu stopy procentowe zostang obnizone o
50pb (stopa referencyjna NBP w dét do 5,25%).

W kolejnych miesigcach decyzje RPP beda wypadkowa naptywajacych danych makroekonomicznych. Mimo ze doktadna $ciezka zejscia
stop procentowych z ich obecnego poziomu obarczona jest duzg niepewnoscig w dalszym ciggu uwazajg, iz na koniec roku stopa
referencyjna NBP spadnie do poziomu 4,50%, cho¢ widza takze mozliwo$¢ gtebszego ciecia do 4,00%.

Jednoczesnie ekonomisci BNP Paribas nie zmieniajg utrzymywanej od wielu miesiecy prognozy zaktadajgcej, ze docelowo stopa
referencyjna w przysztym roku zostanie obnizona do poziomu 3,50%.
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Koszyk
spétek/indekséw/surowcow

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

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

02-04-2027 (730 dni, nr 1)

Wyptata w pozytywn

) wpoz N ym . kupon gwara. 5,0% + 100% partycypacji we wzroscie
scenariuszu dla najblizszej owviel 5%

obserwacji P

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca 128,91

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

100% wartosci poczatkowej

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Komentarz:

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 stop zwrotu odejmowane s koszty m.in. finansowania oraz transakcyjne. Sktad indeksu jest
zmienny, przy czym maksymalny udziat kazdego z komponentéw nie moze przekracza¢ 3,0%. Powyzsze pozwala uniknaé 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 $rednia roczna zmienno$¢ nie przekraczata 5,0%. Wspomniany
mechanizm  kontroli zmiennosci codziennie dostosowuje alokacje miedzy rynek akcji (bardziej zmienny) a gotéwke (zerowa
zmienno$¢). Gdy zmiennos¢ czesci akeyjnej jest za wysoka (w poréwnaniu z docelowym poziomem 5%), jej udziat jest obnizany na rzecz
pozycji gotdwkowej. Poniewaz rynek akcji zwykle charakteryzuje sie wiekszg zmiennoscig, Indeks nie bedzie w petni eksponowany na
cze$¢ akcyjna, wiec jego wyniki bedg zapewne nizsze w stosunku do indeksu bez mechanizmu kontroli zmiennosci, w szczegdlnosci w
okresach wzrostowych.

W sktad Indeksu wchodzg akcje ponad 30 spdtek notowanych na gietdach panstw rozwinietych wybranych pod katem praktyk
zwigzanych z odnawialnymi Zrédtami energii oraz transformacja energetyczna. Wsréd komponentéw znajdujg sie miedzy innymi
wytworcy energii wykorzystujgcy energie wiatrowg, czy stoneczna, ale réwniez podmioty z ekspozycjg na szeroki segment OZE, jak
dostawcy turbin wiatrowych, paneli fotowoltaicznych czy spétki rozwijajace oraz dostarczajace produkty do rozwoju inteligentnych
sieci energetycznych, a takze podmioty z branzy automotive z ekspozycjg na auta o napedzie niskoemisyjnym.
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Koszyk
spétek/indekséw/surowcow

Czas trwania
2Y(2026-10-16
(Data Wyceny Wykupu) ( )

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

16-10-2026 (562 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:

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 3Mnalezy do grupy wskaznikéw WIBOR.

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

Zgodnie z oczekiwaniami RPP utrzymata w kwietniu stopy procentowe na niezmienionym poziomie, a wiec stopa referencyjna wynosi
5,75%. W komunikacie po posiedzeniu pojawito si¢ kilka gotebich sygnatéw. Juz wcze$niej z wypowiedzi cztonkéw RPP ptynat przekaz,
ze istniejg czynniki poprawiajgce perspektywy inflacji. Kontrastowato to jednak z jastrzebim tonem wypowiedzi prezesa. W tym
miesigcu czynniki te znalazty odzwierciedlenie w oswiadczeniu.

Jednoczesnie kwietniowe posiedzenie RPP przyniosto zasadnicza zmiane w nastawieniu cztonkéw Rady do obnizek stop procentowych.
W trakcie konferencji prasowej Prezes NBP Adam Glapinski stwierdzit, ze w Radzie panuje obecnie przekonanie, iz w najblizszym czasie
moze pojawic sie przestrzen do ztagodzenia polityki pienieznej w Polsce, co zdaniem ekonomistéw BNP Paribas sygnalizuje gotowos$¢
do takiego ruchu juz na najblizszym posiedzeniu w maju.

W scenariuszu bazowym ekonomisci BNP Paribas zaktadaja obecnie, ze w przysztym miesigcu stopy procentowe zostang obnizone o
50pb (stopa referencyjna NBP w dét do 5,25%).

W kolejnych miesigcach decyzje RPP beda wypadkowa naptywajacych danych makroekonomicznych. Mimo ze doktadna $ciezka zejscia
stop procentowych z ich obecnego poziomu obarczona jest duzg niepewnoscig w dalszym ciggu uwazajg, iz na koniec roku stopa
referencyjna NBP spadnie do poziomu 4,50%, cho¢ widza takze mozliwo$¢ gtebszego ciecia do 4,00%.

Jednoczesnie ekonomisci BNP Paribas nie zmieniajg utrzymywanej od wielu miesiecy prognozy zaktadajgcej, ze docelowo stopa
referencyjna w przysztym roku zostanie obnizona do poziomu 3,50%.
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Koszyk
spétek/indekséw/surowcow

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

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

02-10-2026 (548 dni, nr 1)

Wyptata w pozytywn

. CILXB . ym . wartos¢ bezwzgledna zmiany indeksu pomniejszona o
scenariuszu dla najblizszej 2%
obserwacji ?

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca 128,59

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

100% wartosci poczatkowej

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Komentarz:

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 stop zwrotu odejmowane s koszty m.in. finansowania oraz transakcyjne. Sktad indeksu jest
zmienny, przy czym maksymalny udziat kazdego z komponentéw nie moze przekracza¢ 3,0%. Powyzsze pozwala uniknaé 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 $rednia roczna zmienno$¢ nie przekraczata 5,0%. Wspomniany
mechanizm kontroli zmiennosci codziennie dostosowuje alokacje miedzy rynek akcji (bardziej zmienny) a gotdwke (zerowa zmiennos¢).
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 zmiennoscia, Indeks nie bedzie w petni eksponowany na czesé
akcyjna, wiec jego wyniki beda zapewne nizsze w stosunku do indeksu bez mechanizmu kontroli zmiennos$ci, w szczegélnosci w
okresach wzrostowych.

W sktad Indeksu wchodzg akcje ponad 30 spétek notowanych na gietdach parnstw rozwinietych z ekspozycja na produkty i ustugi, ktére
potencjalnie poprawiajg zdrowie i samopoczucie ludzi. Wréd komponentéw 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
spétek/indekséw/surowcow

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

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

10-05-2027 (768 dni, nr 1)

Wyptata w pozytywn

) wpoz N ym . kupon gwara. 5,0% + 100% partycypacji we wzroscie
scenariuszu dla najblizszej owviel 5%

obserwacji P

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca 128,91

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

100% wartosci poczatkowej

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Komentarz:

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 stop zwrotu odejmowane s koszty m.in. finansowania oraz transakcyjne. Sktad indeksu jest
zmienny, przy czym maksymalny udziat kazdego z komponentéw nie moze przekracza¢ 3,0%. Powyzsze pozwala uniknaé 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 $rednia roczna zmienno$¢ nie przekraczata 5,0%. Wspomniany
mechanizm  kontroli zmiennosci codziennie dostosowuje alokacje miedzy rynek akcji (bardziej zmienny) a gotéwke (zerowa
zmienno$¢). Gdy zmiennos¢ czesci akeyjnej jest za wysoka (w poréwnaniu z docelowym poziomem 5%), jej udziat jest obnizany na rzecz
pozycji gotdwkowej. Poniewaz rynek akcji zwykle charakteryzuje sie wiekszg zmiennoscig, Indeks nie bedzie w petni eksponowany na
cze$¢ akcyjna, wiec jego wyniki bedg zapewne nizsze w stosunku do indeksu bez mechanizmu kontroli zmiennosci, w szczegdlnosci w
okresach wzrostowych.

W sktad Indeksu wchodzg akcje ponad 30 spdtek notowanych na gietdach panstw rozwinietych wybranych pod katem praktyk
zwigzanych z odnawialnymi Zrédtami energii oraz transformacja energetyczna. Wsréd komponentéw znajdujg sie miedzy innymi
wytworcy energii wykorzystujgcy energie wiatrowg, czy stoneczna, ale réwniez podmioty z ekspozycjg na szeroki segment OZE, jak
dostawcy turbin wiatrowych, paneli fotowoltaicznych czy spétki rozwijajace oraz dostarczajace produkty do rozwoju inteligentnych
sieci energetycznych, a takze podmioty z branzy automotive z ekspozycjg na auta o napedzie niskoemisyjnym.
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Koszyk
spétek/indekséw/surowcow

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

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

02-11-2026 (579 dni, nr 1)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

7% lub 14% jezeli perfomance indeksu >7%

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca 2 393,45

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

100% wartosci poczatkowej

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Komentarz:

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 s reinwestowane a od codziennych stép zwrotu odejmowana jest syntetyczna dywidenda na
poziomie 5,0% w skali roku.

W sktad Indeksu wchodzg akcje 10 spdtek wybranych sposréd podmiotéw powigzanych z transformacja 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 zréwnowazonego poziomu
produkcji energii i ochrony planety przed zmianami klimatycznymi. Wraz ze wzrostem liczby ludnosci na sSwiecie rosnie
zapotrzebowanie na energie do zasilania domdw, przedsiebiorstw i spotecznosci. Zrownowazona i odnawialna energia jest nie tylko
czystsza dla Srodowiska, ale moze réwniez stworzy¢ korzystniejsze systemy cenowe dla konsumentow.

Sktad Indeksu jest staty, a waga kazdej spdtki jest z zatozenia réwna, co pozwala uniknaé 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 najwigkszy udziat w Indeksie posiadaja 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
spétek/indekséw/surowcow

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

2Y(2026-12-10)

10-12-2026 (617 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:

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 dzier roboczy, w ktérym odbywa sie fixing, o godzinie 11:00. Administratorem wskaznika jest spotka
GPW Benchmark S.A..

Zgodnie z oczekiwaniami RPP utrzymata w kwietniu stopy procentowe na niezmienionym poziomie, a wiec stopa referencyjna wynosi
5,75%. W komunikacie po posiedzeniu pojawito si¢ kilka gotebich sygnatéw. Juz wcze$niej z wypowiedzi cztonkéw RPP ptynat przekaz,
ze istniejg czynniki poprawiajgce perspektywy inflacji. Kontrastowato to jednak z jastrzebim tonem wypowiedzi prezesa. W tym
miesigcu czynniki te znalazty odzwierciedlenie w oswiadczeniu.

Jednoczesnie kwietniowe posiedzenie RPP przyniosto zasadnicza zmiane w nastawieniu cztonkéw Rady do obnizek stop procentowych.
W trakcie konferencji prasowej Prezes NBP Adam Glapinski stwierdzit, ze w Radzie panuje obecnie przekonanie, iz w najblizszym czasie
moze pojawic sie przestrzen do ztagodzenia polityki pienieznej w Polsce, co zdaniem ekonomistéw BNP Paribas sygnalizuje gotowos$¢
do takiego ruchu juz na najblizszym posiedzeniu w maju.

W scenariuszu bazowym ekonomisci BNP Paribas zaktadaja obecnie, ze w przysztym miesigcu stopy procentowe zostang obnizone o
50pb (stopa referencyjna NBP w dét do 5,25%).

W kolejnych miesigcach decyzje RPP beda wypadkowa naptywajacych danych makroekonomicznych. Mimo ze doktadna $ciezka zejscia
stop procentowych z ich obecnego poziomu obarczona jest duzg niepewnoscig w dalszym ciggu uwazajg, iz na koniec roku stopa
referencyjna NBP spadnie do poziomu 4,50%, cho¢ widza takze mozliwo$¢ gtebszego ciecia do 4,00%.

Jednoczesnie ekonomisci BNP Paribas nie zmieniajg utrzymywanej od wielu miesiecy prognozy zaktadajgcej, ze docelowo stopa
referencyjna w przysztym roku zostanie obnizona do poziomu 3,50%.
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Zdrowe Zycie

Koszyk
spétek/indekséw/surowcow

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

2,5Y(2027-11-26)

26-11-2027 (968 dni, nr1)

Wyptata w pozytywn

) wpoz N ym . kupon gwara. 5,0% + 100% partycypacji we wzroscie
scenariuszu dla najblizszej owviel 5%

obserwacji P

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca 128,59

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

100% wartosci poczatkowej

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Komentarz:

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 stop zwrotu odejmowane s koszty m.in. finansowania oraz transakcyjne. Sktad indeksu jest
zmienny, przy czym maksymalny udziat kazdego z komponentéw nie moze przekracza¢ 3,0%. Powyzsze pozwala uniknaé 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 $rednia roczna zmienno$¢ nie przekraczata 5,0%. Wspomniany
mechanizm kontroli zmiennosci codziennie dostosowuje alokacje miedzy rynek akcji (bardziej zmienny) a gotdwke (zerowa zmiennos¢).
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 zmiennoscia, Indeks nie bedzie w petni eksponowany na czesé
akcyjna, wiec jego wyniki beda zapewne nizsze w stosunku do indeksu bez mechanizmu kontroli zmiennos$ci, w szczegélnosci w
okresach wzrostowych.

W sktad Indeksu wchodzg akcje ponad 30 spétek notowanych na gietdach parnstw rozwinietych z ekspozycja na produkty i ustugi, ktére
potencjalnie poprawiajg zdrowie i samopoczucie ludzi. Wréd komponentéw 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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Globalne Wsparcie Il
Koszyk
spétek/indekséw/surowcow

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

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

07-07-2027 (826 dni, nr1)

Wyptata w pozytywn

N wpoz . ym . kupon gwara. 4,0% + 100% partycypacji we wzroscie
scenariuszu dla najblizszej owyzej 4% (max 19%)

obserwacji PO i

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca 1158,67

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

100% wartosci 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 szczegélnosci w
kontekscie obnizenia emisji gazéw cieplarnianych zgodnie z dtugoterminowymi celami okreslonymi w tzw. porozumieniu paryskim
(ang. Paris Agreement). Wspomniane porozumienie jest zwienczeniem 21 Konferencji Narodéw Zjednoczonych w sprawie zmian
klimatu z 2015 roku (COP21). Wéréd komponentéw znajdujg sie przedstawiciele sektoréow posiadajacych wptyw na zmiany klimatu,
natomiast wykluczone sa podmioty m.in. zaangazowane w dziatalno$¢ zbrojna, czy ktérych ekspozycja na surowce jak ropa naftowa czy
wegiel przekracza okreslone progi.

Sktad Indeksu jest zmienny, a waga kazdej spétki podczas rebalancingu jest ograniczona z géry (do 1%). Powyzsze pozwala unikng¢ zbyt
duzej ekspozycji na ryzyko inwestycji w pojedynczy podmiot — na dzierr 31.10.2024 r. taczny udziat 10 podmiotéw 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 posiadaja spotki ze Stanéw 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 finansow (19,7%).

Ostania korekta wynika z istotnej ekspozycji na rynek amerykanski oraz sektor technologiczny, ktéry radzit sobie stabiej od poczatku
roku. Spadki przyspieszyty na przetomie marca i kwietnia w odpowiedzi na ryzyko globalnej wojny handlowej po tym jak administracja
USA wprowadzita cta wzajemne na niemal wszystkich partneréw handlowych.

S&P EuroUSAJapan 100 Net Zero 2050 Paris-Aligned Select 5% Decrement Index
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Koszyk
spétek/indekséw/surowcow

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

2Y(2027-01-07)

07-01-2027 (645 dni, nr1)

Wyptata w pozytywn

. CILXB . ym . wartos¢ bezwzgledna zmiany indeksu pomniejszona o
scenariuszu dla najblizszej 2%
obserwacji ?

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca 128,59

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

100% wartosci poczatkowej

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Komentarz:

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 stop zwrotu odejmowane s koszty m.in. finansowania oraz transakcyjne. Sktad indeksu jest
zmienny, przy czym maksymalny udziat kazdego z komponentéw nie moze przekracza¢ 3,0%. Powyzsze pozwala uniknaé 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 $rednia roczna zmienno$¢ nie przekraczata 5,0%. Wspomniany
mechanizm kontroli zmiennosci codziennie dostosowuje alokacje miedzy rynek akcji (bardziej zmienny) a gotdwke (zerowa zmiennos¢).
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 zmiennoscia, Indeks nie bedzie w petni eksponowany na czesé
akcyjna, wiec jego wyniki beda zapewne nizsze w stosunku do indeksu bez mechanizmu kontroli zmiennos$ci, w szczegélnosci w
okresach wzrostowych.

W sktad Indeksu wchodzg akcje ponad 30 spétek notowanych na gietdach parnstw rozwinietych z ekspozycja na produkty i ustugi, ktére
potencjalnie poprawiajg zdrowie i samopoczucie ludzi. Wréd komponentéw 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
spétek/indekséw/surowcow

Czas trwania
2,5Y(2027-08-12
(Data Wyceny Wykupu) ( )

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

12-08-2027 (862 dni, nr 1)

Wyptata w pozytywn

) wpoz N ym . kupon gwara. 5,0% + 100% partycypacji we wzroscie
scenariuszu dla najblizszej owviel 5%

obserwacji P

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca 128,91

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

100% wartosci poczatkowej

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Komentarz:

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 stop zwrotu odejmowane s koszty m.in. finansowania oraz transakcyjne. Sktad indeksu jest
zmienny, przy czym maksymalny udziat kazdego z komponentéw nie moze przekracza¢ 3,0%. Powyzsze pozwala uniknaé 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 $rednia roczna zmienno$¢ nie przekraczata 5,0%. Wspomniany
mechanizm  kontroli zmiennosci codziennie dostosowuje alokacje miedzy rynek akcji (bardziej zmienny) a gotéwke (zerowa
zmienno$¢). Gdy zmiennos¢ czesci akeyjnej jest za wysoka (w poréwnaniu z docelowym poziomem 5%), jej udziat jest obnizany na rzecz
pozycji gotdwkowej. Poniewaz rynek akcji zwykle charakteryzuje sie wiekszg zmiennoscig, Indeks nie bedzie w petni eksponowany na
cze$¢ akcyjna, wiec jego wyniki bedg zapewne nizsze w stosunku do indeksu bez mechanizmu kontroli zmiennosci, w szczegdlnosci w
okresach wzrostowych.

W sktad Indeksu wchodzg akcje ponad 30 spdtek notowanych na gietdach panstw rozwinietych wybranych pod katem praktyk
zwigzanych z odnawialnymi Zrédtami energii oraz transformacja energetyczna. Wsréd komponentéw znajdujg sie miedzy innymi
wytworcy energii wykorzystujgcy energie wiatrowg, czy stoneczna, ale réwniez podmioty z ekspozycjg na szeroki segment OZE, jak
dostawcy turbin wiatrowych, paneli fotowoltaicznych czy spétki rozwijajace oraz dostarczajace produkty do rozwoju inteligentnych
sieci energetycznych, a takze podmioty z branzy automotive z ekspozycjg na auta o napedzie niskoemisyjnym.
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Pozytywna Zmiana Ill

Koszyk
spétek/indekséw/surowcow

Czas trwania
2Y(2027-02-05
(Data Wyceny Wykupu) ( )

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

05-02-2027 (674 dni, nr 1)

Wyptata w pozytywn

. CILXB . ym . wartos¢ bezwzgledna zmiany indeksu pomniejszona o
scenariuszu dla najblizszej 2%
obserwacji ?

Komentarz:

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 stop zwrotu odejmowane s koszty m.in. finansowania oraz transakcyjne. Sktad indeksu jest
zmienny, przy czym maksymalny udziat kazdego z komponentéw nie moze przekracza¢ 3,0%. Powyzsze pozwala uniknaé 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 $rednia roczna zmienno$¢ nie przekraczata 5,0%. Wspomniany
mechanizm kontroli zmiennosci codziennie dostosowuje alokacje miedzy rynek akcji (bardziej zmienny) a gotdwke (zerowa zmiennos¢).
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 zmiennoscia, Indeks nie bedzie w petni eksponowany na czesé
akcyjna, wiec jego wyniki beda zapewne nizsze w stosunku do indeksu bez mechanizmu kontroli zmiennos$ci, w szczegélnosci w
okresach wzrostowych.

W sktad Indeksu wchodzg akcje ponad 30 spétek notowanych na gietdach parnstw rozwinietych z ekspozycja na produkty i ustugi, ktére
potencjalnie poprawiajg zdrowie i samopoczucie ludzi. Wréd komponentéw 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
spétek/indekséw/surowcow

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

2,5Y(2027-09-03)

03-09-2027 (884 dni, nr1)

Wyptata w pozytywn

) wpoz N ym . kupon gwara. 6,0% + 100% partycypacji we wzroscie
scenariuszu dla najblizszej owviel 6%

obserwacji P

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

100% wartosci poczatkowej

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Komentarz:
Zdrowe Zycie 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%).
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Optymalizacja Korzysci

Koszyk S&P 500 Futures Excess
S&P 10Y US T-Note Fut ER
spotek/indeks6w/surowcow oteru Return Index

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

2,0Y(2027-03-03)

03-03-2027 (700 dni, nr 1)

Wyptata w pozytywn
N P ) ym . kupon gwara. 5,0% + 100% partycypacji we wzroscie
scenariuszu dla najblizszej L
@ powyzej 5%
obserwacji

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca 189,24 470,96

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

100% wartosci poczatkowej

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Komentarz:

S&P 10Y US Treasury Note Futures ER (ekspozycja na rynek obligacji)

Seria indekséw S&P Global Bond Futures to rodzina indekséw, ktérych celem jest sledzenie wynikéw portfeli posiadajacych kontrakty
terminowe (futures) o najblizszym terminie zapadalnosci z ekspozycja na obligacje. Portfel indeksu S&P 10Y US Treasury Note Futures
ER obejmuje kontrakty terminowe o najblizszym terminie zapadalnosci oparte o obligacje skarbowe Stanéw Zjednoczonych o
zapadalnosci 10 lat. Handel powyzszymi kontraktami ma miejsce na gietdzie CME w Stanach Zjednoczonych.

S&P 500 Futures Excess Return Index (ekspozycja na rynek akcji)
Indeks S&P 500 Futures Excess Return Index $ledzi notowania najblizej zapadajacego kontraktu terminowego opartego na indeksie
S&P500. Handel powyzszymi kontraktami ma miejsce na gietdzie CME w Stanach Zjednoczonych. Indeks S&P500 posiada ekspozycje na
amerykanski rynek akcji.
S&P 500 — W sktad Indeksu wchodzi 500 amerykanskich spétek, 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 spétki muszg spetni¢
nastepujace wymogi:

1. Spétka musi by¢ zarejestrowana w Stanach Zjednoczonych

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

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

4. Spotka musi wykaza¢ dodatni zysk na akcje w ostatnim kwartale oraz dodatnig sume zysku na akcje w ostatnich

czterech kwartatach.
Sktad Indeksu jest dostosowywany co kwartat, a udziaty spétek w indeksie s3 wazone ich kapitalizacja. Jest to indeks cenowy (nie
uwzglednia dochodéw z dywidend), a jego warto$¢ obliczana jest w USD. Na dzien 31 stycznia 2025 r. sektorowo najwiekszy udziat
stanowita branza technologiczna (30,7%), konsumencka (16,9%), finansowa (14,1%) oraz ochrony zdrowia (10,5%).
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Koszyk
spétek/indekséw/surowcow

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

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

05-10-2027 (916 dni, nr 1)

Wyptata w pozytywn

) wpoz N ym . kupon gwara. 5,0% + 100% partycypacji we wzroscie
scenariuszu dla najblizszej owviel 5%

obserwacji P

Komentarz:

.

BNP Paribas GURU All Country ER RC8 EUR jest obliczany i publikowany w euro. Indeks jest indeksem typu ‘excess return’ oraz posiada
‘adjustment factor’ co oznacza ze dywidendy netto, czyli po uwzglednieniu podatku, sg reinwestowane, a od codziennych stép zwrotu
odejmowana jest syntetyczna opfata na poziomie 0,5% w skali roku oraz stawka ESTR. Sktad indeksu jest zmienny, przy czym
maksymalny udziat kazdego z komponentéw nie moze przekracza¢ 150% wagi w benchmarku. Powyzsze pozwala unikna¢ zbyt duzej
ekspozycji na ryzyko inwestycji w pojedynczy podmiot. Rebalancing nastepuje na koniec kazdego miesigca.

Indeks posiada mechanizm kontroli zmiennosci, aby docelowo $rednia roczna zmiennos$¢ nie przekraczata 8,0%. Wspomniany
mechanizm kontroli zmiennosci codziennie dostosowuje alokacje miedzy rynek akcji (bardziej zmienny) a gotéwke (zerowa zmienno$¢).
Gdy zmienno$¢ czesci akcyjnej jest za wysoka (w poréwnaniu z docelowym poziomem 8%), jej udziat jest obnizany na rzecz pozycji
gotdwkowej. Poniewaz rynek akcji zwykle charakteryzuje sie wieksza zmiennoscia, Indeks nie bedzie w petni eksponowany na czesé
akcyjna, wiec jego wyniki beda zapewne nizsze w stosunku do indeksu bez mechanizmu kontroli zmiennosci, w szczegélnosci w
okresach wzrostowych.

W sktad Indeksu wchodzg akcje ok. 100 spdtek notowanych na gietdach paristw rozwinietych i rozwijajacych sie charakteryzujace sie
najsolidniejszymi modelami biznesowymi. Selekcja spétek opiera sie na metodologii GURU® rozwijanej od 2008 r., ktéra bazuje na
trzech filarach: rentownosci, perspektywach rozwoju oraz wycenie. Na poczatkowym etapie w spektrum inwestycyjnym znajduje sie
800 najbardziej ptynnych spdétek (w tym 200 z rynkdw rozwijajacych sig), ktére nastepnie przechodza przez filtry skupiajace sie na
rentownosci, prognozach wynikowych na kolejne lata oraz na obecnej wycenie wzgledem $redniej historycznej. Dodatkowo w rankingu
uwzgledniany jest filtr zrbwnowazonych inwestycji (ESG) — m.in. ze spektrum wykluczane sg spétki operujace w wybranych sektorach
(np. militaria, uzywki), a firmy z niska ekspozycja na zréwnowazone inwestycje otrzymujg nizsza punktacje w finalnym rankingu.
Wspomniana metodologia zaktada réwniez limity koncentracji w poszczegdlnych sektorach i regionach geograficznych.
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Optymalizacja Korzysci Il

S&P 500 Futures Excess
Return Index

Koszyk
spotek/indekséw/surowcow

Czas trwania

(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacii)

S&P 10Y US T-Note Fut ER

3,0Y(2028-04-03)

03-04-2028 (1097 dni, nr 1)

Wypfata ozytywnym

P .wp z y y . kupon gwara. 5,0% + 100% partycypacji we wzroscie
scenariuszu dla najblizszej owviel 5%
obserwacji RS

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

100% wartosci poczatkowej

0,0%

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Komentarz:

.

S&P 10Y US Treasury Note Futures ER (ekspozycja na rynek obligacji)

Seria indekséw S&P Global Bond Futures to rodzina indekséw, ktérych celem jest sledzenie wynikéw portfeli posiadajacych kontrakty
terminowe (futures) o najblizszym terminie zapadalnosci z ekspozycja na obligacje. Portfel indeksu S&P 10Y US Treasury Note Futures
ER obejmuje kontrakty terminowe o najblizszym terminie zapadalnosci oparte o obligacje skarbowe Stanéw Zjednoczonych o
zapadalnosci 10 lat. Handel powyzszymi kontraktami ma miejsce na gietdzie CME w Stanach Zjednoczonych.

S&P 500 Futures Excess Return Index (ekspozycja na rynek akcji)
Indeks S&P 500 Futures Excess Return Index $ledzi notowania najblizej zapadajacego kontraktu terminowego opartego na indeksie
S&P500. Handel powyzszymi kontraktami ma miejsce na gietdzie CME w Stanach Zjednoczonych. Indeks S&P500 posiada ekspozycje na
amerykanski rynek akcji.
S&P 500 — W sktad Indeksu wchodzi 500 amerykanskich spétek, 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 spétki muszg spetni¢
nastepujace wymogi:

1. Spétka musi by¢ zarejestrowana w Stanach Zjednoczonych

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

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

4. Spotka musi wykaza¢ dodatni zysk na akcje w ostatnim kwartale oraz dodatnig sume zysku na akcje w ostatnich

czterech kwartatach.
Sktad Indeksu jest dostosowywany co kwartat, a udziaty spétek w indeksie s3 wazone ich kapitalizacja. Jest to indeks cenowy (nie
uwzglednia dochodéw z dywidend), a jego warto$¢ obliczana jest w USD. Na dzien 31 stycznia 2025 r. sektorowo najwiekszy udziat
stanowita branza technologiczna (30,7%), konsumencka (16,9%), finansowa (14,1%) oraz ochrony zdrowia (10,5%).
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Hotelarska Inwestycja EUR
Koszyk
spétek/indekséw/surowcow

Czas trwania
2,5Y(2027-10-01
(Data Wyceny Wykupu) ( )

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

01-10-2027 (912 dni, nr 1)

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

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca 42,61

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

100% wartosci poczatkowej

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Komentarz:

¢ Accor SA to spotka nalezaca do francuskiej grupy hotelarskiej, ktéra znajduje sie w TOP10 najwiekszych sieci hotelowych na $wiecie.
Grupa posiada w portfolio hotele a takze swiadczy ustugi zarzadzania hotelem dla innych podmiotow.

¢ Dodatkowo, w ramach swojej oferty zapewnia m.in. dostep do scentralizowanego systemu rezerwacji, zakupéw oraz do Accor
Academie w celu szkolenia pracownikéw, zapewnia takze zarzgdzanie catym procesem projektowania, budowy a nastepnie utrzymania
nowych hoteli. Grupa zarzadza hotelami w ramach kilku segmentéw m.in. luksusowego, premium oraz ekonomicznego.

* Grupa zarzadza obecnie ponad 5700 hoteli, ktére sktadaja sie na ponad 840 tys. pokoi w ramach 45 réznych marek. Do
najpopularniejszych naleza: Novotel, Mercure, Ibis, Sofitel, The Hoxton, Hyde, Mondrian, Redbury Hotels, 25 hours, 21C, Mama
Shelter, Jo & Joe, Pullman, Swissotel, Movenpick, Adagio Premium, The Sebel, Art Series, Peppers, Adagio Original, Mantra, i
Breakfree.
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Koszyk
spétek/indekséw/surowcow

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

2,0Y(2027-05-03)

03-05-2027 (761 dni, nr 1)

Wyptata w pozytywn

. CILXB . ym . wartos¢ bezwzgledna zmiany indeksu pomniejszona o
scenariuszu dla najblizszej 2%
obserwacji ?

Komentarz:

BNP Paribas US Patriot Technologies RC5 AR USD Index jest obliczany i publikowany w dolarze amerykariskicm (USD). Indeks jest
indeksem typu ‘excess return’ oraz posiada ‘adjustment factor’ co oznacza ze dywidendy netto, czyli po uwzglednieniu podatku, sg
reinwestowane, a od codziennych stép zwrotu odejmowana jest syntetyczna optata na poziomie 0,5% w skali roku oraz stawka FEDLO1
(US Federal Funds Effective Rate). Sktad indeksu jest zmienny, a rebalancing nastepuje kwartalnie.

Indeks posiada mechanizm kontroli zmiennosci, aby docelowo $rednia roczna zmiennos$¢ nie przekraczata 5,0%. Wspomniany
mechanizm kontroli zmiennosci codziennie dostosowuje alokacje miedzy rynek akcji (bardziej zmienny) a gotéwke (zerowa zmienno$¢).
Gdy zmienno$¢ 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 wieksza zmiennoscia, Indeks nie bedzie w petni eksponowany na czesé
akcyjna, wiec jego wyniki beda zapewne nizsze w stosunku do indeksu bez mechanizmu kontroli zmiennosci, w szczegélnosci w
okresach wzrostowych.

W sktad Indeksu wchodza akcje ponad 100 spétek notowanych w przewazajacej czesci w Stanach Zjednoczonych z ekspozycja na spétki,
ktdre dostarczaja krytyczne produkty i ustugi zaréwno w sensie gospodarczym, jak i obronnosciowym na rzecz Stanéw Zjednoczonych.
Jednoczesnie dobierane spotki charakteryzujg sie nizsza wzgledng ekspozycja na ryzyko geostrategiczne oraz wptywy zagraniczne.
Wybierane spo6tki muszg dziataé¢ w ramach wskazanych 14 technologii (np. biotechnologia, technologia kwantowa, Al, OZE, technologie
kosmiczne, cyberbezpieczeristwo itp.),zdefiniowanych jako krytyczne przez Departament Obrony Stanéw Zjednoczonych, ktéry dazy do
przyspieszenia rozwoju tych obszaréw w celu wspierania i zwiekszania zaréwno zdolnosci w zakresie bezpieczernstwa narodowego, jak i
dobrobytu gospodarczego Stanéw Zjednoczonych.
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Koszyk
spétek/indekséw/surowcow

Czas trwania
2,5Y(2027-11-02
(Data Wyceny Wykupu) ( )

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

02-11-2027 (944 dni, nr 1)

Wyptata w pozytywn

) wpoz N ym . kupon gwara. 5,0% + 100% partycypacji we wzroscie
scenariuszu dla najblizszej owviel 5%

obserwacji P

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Cenabiezaca

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

100% wartosci poczatkowej

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Komentarz:

.

BNP Paribas GURU All Country ER RC8 EUR jest obliczany i publikowany w euro. Indeks jest indeksem typu ‘excess return’ oraz posiada
‘adjustment factor’ co oznacza ze dywidendy netto, czyli po uwzglednieniu podatku, sg reinwestowane, a od codziennych stép zwrotu
odejmowana jest syntetyczna opfata na poziomie 0,5% w skali roku oraz stawka ESTR. Sktad indeksu jest zmienny, przy czym
maksymalny udziat kazdego z komponentéw nie moze przekracza¢ 150% wagi w benchmarku. Powyzsze pozwala unikna¢ zbyt duzej
ekspozycji na ryzyko inwestycji w pojedynczy podmiot. Rebalancing nastepuje na koniec kazdego miesigca.

Indeks posiada mechanizm kontroli zmiennosci, aby docelowo $rednia roczna zmiennos$¢ nie przekraczata 8,0%. Wspomniany
mechanizm kontroli zmiennosci codziennie dostosowuje alokacje miedzy rynek akcji (bardziej zmienny) a gotéwke (zerowa zmienno$¢).
Gdy zmienno$¢ czesci akcyjnej jest za wysoka (w poréwnaniu z docelowym poziomem 8%), jej udziat jest obnizany na rzecz pozycji
gotdwkowej. Poniewaz rynek akcji zwykle charakteryzuje sie wieksza zmiennoscia, Indeks nie bedzie w petni eksponowany na czesé
akcyjna, wiec jego wyniki beda zapewne nizsze w stosunku do indeksu bez mechanizmu kontroli zmiennosci, w szczegélnosci w
okresach wzrostowych.

W sktad Indeksu wchodzg akcje ok. 100 spdtek notowanych na gietdach paristw rozwinietych i rozwijajacych sie charakteryzujace sie
najsolidniejszymi modelami biznesowymi. Selekcja spétek opiera sie na metodologii GURU® rozwijanej od 2008 r., ktéra bazuje na
trzech filarach: rentownosci, perspektywach rozwoju oraz wycenie. Na poczatkowym etapie w spektrum inwestycyjnym znajduje sie
800 najbardziej ptynnych spdétek (w tym 200 z rynkdw rozwijajacych sig), ktére nastepnie przechodza przez filtry skupiajace sie na
rentownosci, prognozach wynikowych na kolejne lata oraz na obecnej wycenie wzgledem $redniej historycznej. Dodatkowo w rankingu
uwzgledniany jest filtr zrbwnowazonych inwestycji (ESG) — m.in. ze spektrum wykluczane sg spétki operujace w wybranych sektorach
(np. militaria, uzywki), a firmy z niska ekspozycja na zréwnowazone inwestycje otrzymujg nizsza punktacje w finalnym rankingu.
Wspomniana metodologia zaktada réwniez limity koncentracji w poszczegdlnych sektorach i regionach geograficznych.
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Koszyk
spétek/indekséw/surowcow

Czas trwania
2Y(2027-05-11
(Data Wyceny Wykupu) ( )

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

11-05-2027 (769 dni, nr 1)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej kupon 12% +wykup
obserwacji

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:
¢ niskie realne rentownosci obligacji
¢ zakupy bankéw centralnych oraz funduszy pasywnych typu ETF
« stabienie 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
*  nizszy popyt ze strony bankéw centralnych oraz funduszy pasywnych typu ETF
¢ umocnienie dolara amerykanskiego
*  spadek niepewnosci gospodarczej, politycznej i rynkowej
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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.
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