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LIMITED

OSTRZEZENIA O RYZYKU | INFORMACJE O
INSTRUMENTACH FINANSOWYCH

Niniejsze Ostrzezenia o Ryzyku majg na celu
przedstawienie ogdlnego opisu charakteru i
ryzyka zwigzanego z szeregiem instrumentéw
finansowych i ustug, ktére mogg by¢ dostepne
dla Ciebie jako naszego Klienta, a takze
bardziej ogdlnych zagrozen zwigzanych z
rynkami inwestycyjnymi. Nalezy pamieta¢, ze
te Ostrzezenia o Ryzyku nie mogg ujawniaé
catego ryzyka ani innych istotnych aspektow
tych instrumentow, ustug lub rynkéw.

Chcielibysmy podkreslic, ze jesli jestes
sklasyfikowany jako  Klient  Detaliczny,
powinienes zwrdci¢ szczegdlng uwage na te
Ostrzezenia o Ryzyku, biorgc pod uwage, ze
Twéj poziom doswiadczenia, wiedzy i biegtosci
jest nizszy niz w przypadku Klienta
Profesjonalnego lub Kwalifikowanego
Kontrahenta. Dlatego powiniene$ uwaznie
przeczytaC i upewni¢ sie, ze rozumiesz
ponizsze zapisy. Z kazdg inwestycjg wigze sie
ryzyko.

PrzygotowaliSmy zarys niektérych ogdlnych
ostrzezeh o ryzyku, ktére sg istotne dla

wiekszosci  klas  aktywéw i strategii
inwestycyjnych,  ktérych  powinienes byé
Swiadomy:

a) Nalezy zawsze pamietat, ze pierwotnie
zainwestowanej kwoty mozna nie odzyskac
jako wartos¢ inwestycji, i dochdd z nich
moze zaréwno spasé, jak i wzrosngc. Nie
ma gwarantowanych zwrotéw. Cena lub
wartos¢ inwestycji bedzie =zaleze¢ od
wahan na rynkach finansowych, na ktore
nie mamy wptywu;

b) Woyniki historyczne nie sg wskazéwkg co do
wynikoéw przysztych;

c) Warto$¢ pojedynczej inwestycji moze
spas¢ w wyniku spadku na rynkach, w
zaleznosci np. od poziomu podazy i popytu
na dany instrument finansowy, inwestorow
lub percepcji rynkowej, cen wszelkich
inwestycji bazowych lub powigzanych lub

innych czynnikéw politycznych i
ekonomicznych;
d W odniesieniu do inwestycji

przeznaczonych do utrzymywania w
perspektywie srednio- i dtugoterminowej
lub z ograniczong ptynnoscig lub o
ustalonym terminie zapadalnosci lub ze
znacznymi kosztami poczgtkowymi, nalezy
mie¢ Swiadomos¢, ze przedterminowy

e)

f)

g)

h)

wykup moze skutkowa¢ nizszymi niz
oczekiwane zwrotami, w tym mozliwos¢
straty zainwestowanej kwoty;

Transakcje inwestycjami pozagietdowymi,
czyli inwestycjami, ktére nie sg
przedmiotem transakcji na zasadach rynku
regulowanego lub gietdy lub dla ktérych
nie istnieje uznany rynek i ktére nie sg
rozliczane za pos$rednictwem regulowanej
izby rozrachunkowej, narazajg inwestora
na dodatkowe ryzyko, bo nie ma pewnosci,
ze animatorzy rynku bedg gotowi do
zajmowania sie takimi inwestycjami i w
konsekwencji moze nie by¢é rynku
wtérnego dla takich inwestycji. Moga
rowniez istnie¢ ograniczenia w zakresie
dostepu i ptynnosci, na przykiad inwestycje
moga by¢é dokonywane lub wykupywane
tylko w okreslonych terminach Ilub z
okreslonym  okresem  wypowiedzenia.
Nalezy mie¢ swiadomos¢, ze uzyskanie
wiarygodnych informacji o aktualnej
wartodci takich inwestycji lub zakresie
ryzyka, na ktdére sg narazone, moze byc¢
trudne;

Bedziesz narazony na ryzyko koncentragji,
jesli  poziom dywersyfikacji Twojego
rachunku bedzie niewystarczajgcy i
bedziesz nadmiernie narazony na jedng
lub ograniczong liczbe inwestycji;

Ryzyko  korelacji odnosi sie do
prawdopodobienstwa, ze faktyczna
korelacja miedzy dwoma aktywami lub
zmiennymi bedzie sie zachowywac inaczej
niz przewidywano. W konsekwencji Twdj
portfel moze by¢ bardziej ryzykowny, niz
pierwotnie przewidywano. Korelacja to
termin  uzywany do  poréwnywania
zachowah jednej klasy aktywéw w
poréwnaniu z inng klasg aktywow. Ocena
korelacji miedzy réznymi aktywami w
Twoim portfelu jest wazna w zarzgdzaniu
ryzykiem na koncie;

Zmienno$¢ jest  statystyczng miarg
tendencji pojedynczej inwestycji do
charakteryzowania sie znacznymi

wahaniami wartosci. Zwykle im wyzsza
zmiennos¢, tym bardziej ryzykowna jest
inwestycja;

Ryzyko Regulacyjne/Prawne to ryzyko
wynikajgce z dziatan regulacyjnych lub
prawnych i zmian, ktére moga zmniejszyé
potencjalny zysk z inwestycji lub
spowodowac strate na inwestycji. Zmiany
prawne mogg nawet spowodowac, ze
wczesdniej akceptowana inwestycja stanie
sie nielegalna lub jesli wptynie na sposob
opodatkowania inwestycji, moze wptyngc
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na jej rentownos¢. Takie ryzyko jest
nieprzewidywalne i moze zaleze¢ od
réznych czynnikow politycznych,
ekonomicznych i innych;

i) Ryzyko operacyjne, takie jak awarie lub
nieprawidiowe dziatanie podstawowych
systemow i mechanizméw kontrolnych, w
tym systemoéw informatycznych, moze
wptyngé na  mozliwos¢  zamkniecia
inwestycji lub innych transakgji.

Oprocz powyzszego istniejg trzy rodzaje
ogolnego ryzyka, ktoére nalezy przejrze¢ i
zrozumie¢ przed przystgpieniem do transakcji
na instrumentach finansowych. Rodzaje
Ryzyka sg ogolnie okreslane ponizej jako
Ryzyko Rynkowe, Ryzyko Ptynnosci oraz
Ryzyko Kredytowe i Ryzyko Niewykonania
Zobowigzania

1. Ryzyko Rynkowe
a) Ryzyko Stopy Procentowej

Wrazliwos¢ na stopy procentowe
oznacza, ze ceny zmieniajg sie w
stosunku do biezgcych i przysztych
oczekiwan dotyczacych stop
procentowych. Na przyktad, jesli oczekuje
sie, ze stopy procentowe wzrosng, cena
obligacji o statym oprocentowaniu moze
spas¢, a w konsekwencji sprzedaz
obligacji w tym czasie moze spowodowac
strate. | odwrotnie, spadek stép
procentowych moze spowodowac wzrost
wartosci obligacji 0 statym
oprocentowaniu. Zmiany stép
procentowych moga rowniez
bezposrednio lub posrednio wptywac na
wartosc innych instrumentéw
finansowych, ktére nie zapewniajg zwrotu
na podstawie statej stopy.

b) Ryzyko Inflacyjne

Ryzyko, ze tempo wzrostu cen w
gospodarce pogorszy zwroty zwigzane z
inwestycjg. Rzeczywista wartos¢ (wartos¢
skorygowana o wptyw inflacji) inwestycji
spadnie  w wyniku wzrostu inflacji
przewyzszajgcej  stope  zwrotu  z
inwestycji. Ryzyko to ma najwiekszy
wplyw na obligacje indeksowane do
inflacji o statej stopie procentowej, ktére
od poczatku majg ustalong stope
procentowg. Na przyktad, jesli inwestor
kupi obligacije o statej wartosci 4%, a
inflacia wzroénie do 8% rocznie,
posiadacz obligacji straci pienigdze na
inwestycji, poniewaz sita nabywcza
wplywow zostata znacznie zmniejszona.

c) Ryzyko Kurséw Walut

Zmiany  kursow  walutowych moga
powodowac¢ wzrost lub spadek wartosci
inwestycji w stosunku do waluty bazowej,
wszelkie zmiany kurséw wymiany walut
mogg mie¢ korzystny Ilub niekorzystny
wplyw na zysk lub strate inwestycji.

d) Ryzyko Rynkéw Wschodzacych

Rynki  Wschodzgce majg  ogdlnie
ograniczong  przejrzystosé, ptynnosé,
efektywnosc¢ i regulacje w poréwnaniu z
rynkami rozwinigtymi, reakcja lokalnych
rynkéw finansowych na wiadomosci i inne
wydarzenia geopolityczne moze
skutkowac bardziej ekstremalnymi
wahaniami cen instrumentéw rynkow
wschodzgcych w poréwnaniu z rynkami
rozwinietymi.

2. Ryzyko Plynnosci

Ryzyko ptynnosci to niezdolnos$¢ do kupna lub
sprzedazy inwestycji w pozgdanym czasie lub
w ogole do zawarcia transakcji na
instrumencie. Kiedy nastgpi opdznienie, moze
ono wplynaé na cene, po ktérej dany skiadnik
aktywow moze zosta¢ faktycznie kupiony lub
sprzedany. Roéwniez instrumenty, ktore sg
nieptynne lub sg przedmiotem transakcji w
mniejszych ilosciach, mogg by¢ trudniejsze do
wyceny lub uzyskania wiarygodnych informacji
o ich wartosci.

Ryzyko ptynnosci jest zwigzane z wieloma
czynnikami, takimi jak:

» Szczegdlowe warunki i zasady
dziatania instrumentu;
« Fakt, Zze instrument nie jest

przedmiotem publicznych transakciji
ani nie jest notowany na gietdzie;

* Niekorzystnie postrzegane zmiany
rynkowe;

+ Fakt, ze wlasnos¢ inwestycji jest silnie
skoncentrowana na jednym lub
niewielkiej liczbie inwestoréw;

* Mnigjsza liczba instytucji finansowych
dziatajgcych w charakterze animatora
rynku dla odpowiednich instrumentéw
finansowych. Na przyktad w przypadku
sekurytyzowanych instrumentéw
pochodnych (takich jak produkty
strukturyzowane) jedynym animatorem
rynku moze byé sam emitent (lub
podmiot powigzany), ktéory moze
zapewni¢ ograniczone zobowigzanie
do petnienia funkgji animatora rynku;

« Fakt, Zze uczestnicy rynku moga
prébowac¢ sprzeda¢ udziaty w tym
samym czasie co inwestor, a ptynnosé
moze by¢ niewystarczajgca, aby
pokry¢ te transakcje.

Czynniki te moga istnie¢c w momencie
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inwestycji lub moga pojawi¢ sie pdzniej.

3. Ryzyko Kredytowe i
Niewykonania Zobowigzania

Ryzyko

Ryzyko kontrahenta lub kredytowe powstaje,
gdy strona zwigzana z transakcjg nie jest w
stanie wypetni¢ swoich zobowigzan. W
pewnych okolicznosciach takie ryzyko moze
oznacza¢, ze nie odzyskasz zainwestowanej
kwoty lub przewidywanego zwrotu z takiej
transakgcji.

a) Ryzyko Niewyptacalnosci

Nasza niewyptacalnosé lub niewyptacalno$c
lub niewywigzanie sie ze zobowigzan przez
inne strony zaangazowane w Twojg transakcje
moze skutkowac likwidacjg pozycji bez Twojej
zgody. W pewnych okolicznosciach mozesz nie
odzyska¢ rzeczywistych aktywdéw, ktore
zlozytes jako zabezpieczenie i moze byé¢
konieczne zaakceptowanie wszelkich
dostepnych ptatnosci gotéwka.

b) Ryzyko umorzenia (bail-in risk)

Jest to ryzyko, ze instrumenty finansowe
niektérych  emitentow, w tym instytucji
bankowych, firm inwestycyjnych i niektorych
spotek z grupy bankowej, mogg podlegaé
dziataniom podejmowanym przez organy
rzgdowe, bankowe i/lub inne organy
regulacyjne, na przyklad w celu uprzedzenia
kryzyséw bankowych. niezaleznie od tego, czy
wyrazne warunki instrumentu finansowego
przewidujg takie dziatanie, czy nie. Wtasciwe
organy mogg mie¢ szerokg swobode w
zakresie dziatan, ktére mogg podjg¢, a ich
uprawnienia mogg zostaé rozszerzone w
zaleznosci od okre$lonych wydarzen.

Przyktady dziatan, jakie mogg podjaé, moga
obejmowac:

+ Obnizenie, w tym do zera, kwoty
gtéwnej obligacji/skryptéw dtuznych
takich emitentow;

« Zamiane takich obligacji/skryptow
dtuznych na akcje lub inne instrumenty
wlasnosci (prowadzacg do obnizenia
wartosci akcji wiascicielskich
dotychczasowych akcjonariuszy);

* Zmiane warunkow, w tym terminow
zapadalnosci i/lub ptatnosci odsetek,

takich obligadji/skryptéw; a
akcjonariuszy do utraty swoich
udziatéw.

c) Instrumenty Finansowe i inwestycje

Ponizej przedstawiono zarys ryzyka
zwigzanego z okreslonymi typami
instrumentow finansowych.

4. Akcjeiinne instrumenty o charakterze
akcji
a) Papiery Wartosciowe i Akcje
Papiery wartosciowe i akcje reprezentujg
prawa i interesy akcjonariuszy w spoétce.
Jedna akcja stanowi ufamek kapitatu
zaktadowego spofki, a akcjonariusz moze
skorzystaé ze wzrostu wartosci udziatu,
chociaz nie jest to gwarantowane.
Akcjonariusze mogg rowniez kwalifikowac
sie do wyptaty dywidendy, ale sg one
wyptacane wylacznie wedtug uznania
kierownictwa spotki. Akcjonariuszowi nie
przystuguje prawo do zwrotu kapitatu, a
akcje mogg sta¢ sie bezwartoSciowe w
przypadku niewyptacalnosci spofki.

Zysk akcjonariusza z inwestycji w kapitat
bedzie w duzej mierze zalezat od ceny
papieréw warto$ciowych w momencie
sprzedazy. Cena rynkowa kapitatu jest
okreslana przez szereg czynnikow, ktore
wptywajg na podaz i popyt na ten kapitat,
w tym miedzy innymi:

+ Podstawowych informacji o firmie:
takie jak rentownos¢ firmy i sita
kierownictwa firmy;

* czynniki krajowe i miedzynarodowe:
takie jak ekspozycja firmy na
wydarzenia  miedzynarodowe  lub
czynniki rynkowe;

» czynniki specyficzne dla sektora: takie
jak cykl gospodarczy danej branzy i
zmiany cen towaréw Ilub popytu
konsumentow.

Akcje w mniejszych spotkach mogg wigzac sie
z dodatkowym ryzykiem utraty pieniedzy,
poniewaz moze istnie¢ duza roznica miedzy
ceng kupna a ceng sprzedazy tych papieréw
wartosciowych. Jesli akcje mniejszych firm
majg zostaé sprzedane natychmiast, mozesz
odzyskaé znacznie mniej, niz zaptacite$ za nie.
Cena moze sie szybko zmienia¢, zaréwno
spadad, jak i rosngc.

Akcje sg generalnie klasg aktywéw o dosé
duzej zmiennosci - ich wartos¢ zmienia sie
bardziej niz w przypadku innych instrumentow
finansowych, takich jak obligacje. Posiadanie
akcji wigze sie z duzym ryzykiem - jesli
zainwestujesz pienigdze w jednej firmie, a ta
stanie sie niewyptacalna, prawdopodobnie
stracisz wiekszos¢, jesli nie wszystkie, ze
swoich pieniedzy.

b) Akcje Penny (groszowe)

Istnieje dodatkowe ryzyko utraty pieniedzy, gdy
akcje sa kupowane w niektérych mniejszych
spotkach lub w spotkach, ktorych akcje s3g
sprzedawane po bardzo niskich cenach w
poréwnaniu do ich warto$ci nominalnej, takich
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jak ,akcje penny”. Moze istnie¢ (stosunkowo)
duza roznica miedzy ceng kupna a ceng
sprzedazy tych akcji. Jesli trzeba je
natychmiast sprzedaé, mozesz odzyskac
znacznie mniej, niz za nie zaptacite$.

5. Warranty

Warrant to ograniczone w czasie prawo do
subskrybowania akcji, obligacji, akcji pozyczki
lub rzgdowych papierow warto$ciowych i jest
wykonywane w stosunku do pierwotnego
emitenta papierow wartosciowych. Stosunkowo
niewielka zmiana ceny bazowego papieru
warto$ciowego skutkuje nieproporcjonalnie
duzym ruchem, niekorzystnym lub korzystnym,
w cenie warrantu. Ceny warrantéw mogg
zatem podlegaé wahaniom. Kazdy, kto
rozwaza zakup warrantéw, musi koniecznie
zrozumie¢, ze prawo do subskrypciji, ktére daje
warrant, jest niezmiennie ograniczone w
czasie, co powoduje, ze jeSli inwestor nie
wykona swojego prawa w okreslonym z gory
czasie, inwestycja stanie sie bezwartosciowa.
Nie powinienes kupowaé warrantu, chyba ze
jestes przygotowany na catkowitg utrate
zainwestowanych pieniedzy plus prowizji lub
innych optat transakcyjnych. Niektoére inne
instrumenty sg rowniez nazywane warrantami,
ale w rzeczywistosci sg opcjami (na przykiad
prawo do nabycia papieréw wartosciowych,
ktdre mozna wykona¢ wobec kogos innego niz
pierwotny emitent papierow wartosciowych,
czesto nazywane ,warrantem 2z pokryciem”
"covered warrant”).

6. Instrumenty rynku pienieznego

Instrumenty rynku pienieznego to programy
zbiorowego inwestowania, ktére inwestujg
pienigdze w Srodki pieniezne lub ich
ekwiwalenty, takie jak krétkoterminowe
pozyczki rzagdowe ze stalg stopg procentows.
Pozyczka jest udzielana na okres, zazwyczaj
nie dluzszy niz szes¢ miesiecy, ale czasami do
jednego roku, w ktérym pozyczkodawca
przyjmuje depozyt z rynkdw pienieznych w celu
pozyczenia go (lub zapfacenia zaliczki)
pozyczkobiorcy. W przeciwienstwie do debetu
w rachunku biezgcym, pozyczkobiorca musi
okresli¢ doktadng kwote i okres, na jaki chce
zaciggng¢ pozyczke.

7. Stale oprocentowanie lub obligacje

Oprocentowanie state, obligacje lub diuzne
papiery wartosciowe s zobowigzaniem
ptatniczym strony, zwanej zwykle emitentem.
Obligacje majg wartos¢ nominalng, czyli kwote,
ktéra, z zastrzezeniem Ryzyka Kredytowego i
Ryzyka Niewykonania Zobowigzania, zostanie
zwrocona obligatariuszowi, gdy papiery stang
sie wymagalne w terminie zapadalnosci na
koniec okresu inwestycji. Wartos¢ nominalna

obligacji rézni sie od jej ceny lub wartosci
rynkowej. Obligacje mozna kupi¢ lub sprzedac
na rynku (podobnie jak akcje), a ich cena moze
sie zmieniaé z dnia na dzien. Wzrost lub
spadek ceny rynkowej obligacji nie wptywa, z
zastrzezeniem ryzyka kredytowego i ryzyka
niewykonania zobowigzania, na kwote, jaka
byscie otrzymali, gdybyscie trzymali obligacje
do momentu jej zapadalnosci.

Podczas gdy cena obligacji podlega wahaniom
rynkowym, gdy zbliza sie termin zapadalnoéci,
cena rynkowa zwykle odzwierciedla warto$¢
nominalng obligacji. Czynnikami, ktére mogg
mie¢ istotny wptyw na wartos¢ obligacji, sg
szacowana sytuacja finansowa emitenta oraz
zmiany rynkowych oczekiwan dotyczacych stop
procentowych.

W przypadku niektorych obligacji moze istnie¢
ograniczony rynek i moze by¢ trudniej na nich
prowadzi¢ transakcje lub uzyskaé wiarygodne
informacje o ich wartosci (a takze moze by¢
trudniej ustali¢ dla nich odpowiedni rynek na
potrzeby pdzniejszej sprzedazy).

Ryzyko zwigzane z inwestowaniem w obligacje
obejmuje miedzy innymi:

*  Ryzyko Stép Procentowych;

*  Ryzyko Inflacji;

* Ryzyko Kredytowe i Ryzyko
Niewykonania Zobowigzania.

Jezeli emitent znajduje sie w trudnej sytuac;i
finansowej, istnieje zwiekszone ryzyko, Zze
moze on nie wywigzaC sie ze swoich
zobowigzan sptaty. W takim przypadku mozna
odzyskaé niewiele kapitatu lub nie odzyska¢ go
wcale lub zadne, a uzyskanie wszelkich
sptaconych kwot moze zajg¢ duzo czasu.

8. Towary

Inwestycje oparte na towarach, niezaleznie od
tego, czy sg dokonywane poprzez
bezposrednie inwestowanie w towary fizyczne,
na przyktad Zzioto, czy tez poprzez
inwestowanie w spofki, ktérych dziatalnosé¢ w
znacznym stopniu dotyczy towaréw lub
produkiéw powigzanych z towarami, mogg
podlega¢  wplywom  réznych  czynnikéw
politycznych, gospodarczych, srodowiskowych i
sezonowych Odnoszg sie one do
rzeczywistych probleméw, ktdére majg wplyw
albo na popyt, albo na dostepng podaz danego
towaru. Inne czynniki, ktére moga miec istotny
wplyw na ceny towardw, obejmujg zmiany
regulacyjne oraz zmiany stép procentowych i
kurséw wymiany. Ich wartos¢ moze zaréwno
spas¢, jak i wzrosngé, a w niektérych
przypadkach inwestycja w produkty powigzane
z towarami moze skutkowaé dostawg
instrumentu bazowego.
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9. Fundusze Powiernicze

Fundusz Powierniczy to program, w ramach
ktorego aktywa sg przechowywane w formie
puli w imieniu wielu inwestoréw. Jego struktura
moze byé rézna, na przyklad w formie
towarzystwa, spotki lub trustu. Poziom ryzyka
zwigzanego z inwestowaniem w Fundusz
Powierniczy zalezy od bazowych inwestycji, w
ktére inwestowany jest program, oraz od
stopnia jego zdywersyfikowania. Inwestycje
mogg zazwyczaj obejmowac obligacje i akcje
notowane na gieldzie, ale w zaleznosci od
rodzaju programu moga obejmowac
instrumenty pochodne, nieruchomosci lub
aktywa bardziej ryzykowne. Z aktywami
posiadanymi przez program wigze sie ryzyko i
inwestorzy powinni sprawdzi¢ i zrozumieé
rodzaj aktywoéw wchodzacych w skiad puli oraz
strategie inwestycyjng programu.

10. Fundusze Gietdowe (ETF) i Produkty
Gieldowe (ETP)

ETF i ETP to fundusze inwestycyjne i inne
papiery warto$ciowe, ktérymi prowadzi sie
transakcje jak akcjami i ktére inwestujg w
zdywersyfikowang pule aktywéw, takich jak
akcje, obligacje lub towary. Ogolnie rzecz
biorgc, $ledzg one wyniki benchmarku Ilub
indeksu finansowego, a warto$¢ inwestycji
bedzie sie odpowiednio zmieniaé. Niektore
fundusze ETF i EPT stosujg zlozone techniki
lub posiadajg bardziej ryzykowne aktywa, aby
osiggna¢ swoje cele. Aby uzyskaé wiecej
informacji, nalezy doktadnie zapoznac sie z
~Ujawnieniem Ryzyka Zwigzanego Z
Transakcjami z  Dzwignig Finansowa,
Odwrotnymi | Opartymi Na ZmiennoSci
Produktéw Gietdowych”.

11. Produkty strukturyzowane

Produkty strukturyzowane to ogdlna nazwa
produktéw, ktére zapewniajg ekspozycje
ekonomiczng na szerokg game bazowych klas
aktywéw. Poziom dochodu i/lub wzrost kapitatu
uzyskiwany z produktu strukturyzowanego jest
zwykle powigzany z wynikami odpowiednich
aktywéw bazowych. Produkty strukturyzowane
sg generalnie wydawane w formie instrukcji
finansowych, w zwigzku z czym podlegajg one
ryzyku kredytowemu emitenta. Jesli emitent nie
jest w stanie spfaci¢ kwot naleznych zgodnie z
warunkami produktu, moze to wptyng¢ na
zwroty z produktu strukturyzowanego i
spowodowa¢ catkowita utrate  inwestycji
poczatkowej. Przed podjeciem decyzji o
zainwestowaniu w produkt strukturyzowany
nalezy zapozna¢ sie z ,OS$wiadczeniem o
Ujawnieniu Ryzyka zwigzanego z Transakcjami
Produktami  Strukturyzowanymi  (w  tym
warrantami) z Interactive Broker”.

12. Instrumenty pochodne, w tym kontrakty
futures, opcje i kontrakty na roznice

a) Ogolne informacje o instrumentach
pochodnych

Instrumenty pochodne to instrumenty
finansowe, ktérych ceny sg ustalane na
podstawie aktywéw bazowych. Przyktady
instrumentéw pochodnych obejmujag
kontrakty terminowe typu futures, opcje i
Kontrakty Ro6znicowe. Transakcje na
instrumentach pochodnych wigzg sie z
wyzszym ryzykiem niz bezposrednia
inwestycja w aktywa bazowe. Poniewaz
warto$¢ instrumentu pochodnego zalezy
od przysziej wartosci aktywéw bazowych,
zmiana wartosci aktywéw bazowych moze
skutkowa¢ zwiekszong zmiang wartoSci
instrumentu pochodnego.

b) Futures

Transakcje na kontraktach futures wigzg
sie  z obowigzkiem dokonania Iub
odebrania dostawy bazowego skiadnika
aktywéw kontraktu w przysziosci lub w
niektérych  przypadkach uregulowania
pozycji za pomocg Srodkow pienieznych.
Niosg ze sobg duze ryzyko. ,DZzwignia” lub
,=dzwignia finansowa” czesto dostepna w
transakcjach kontraktami futures oznacza,
ze niewielki depozyt lub zaliczka moze
prowadzi¢ do duzych strat i zyskéw.
Oznacza to réwniez, ze stosunkowo
niewielki ruch moze prowadzi¢ do
proporcjonalnie zZnacznie wiekszego
przesuniecia wartosci Twojej inwestycji, co
moze dziata¢ zaréwno na Twojg korzysc,
jak i niekorzys¢. Transakcje futures wigzg
sie z zobowigzaniem warunkowym i nalezy
by¢ swiadomym konsekwencji tego faktu,
w szczegoélnosci wymogow dotyczacych
depozytu zabezpieczajgcego.

c) Opcje

Istnieje wiele roznych typow opcji o
réznych wiasciwosciach, ktére podlegajg
nastepujgcym  warunkom.  Kupowanie
opcji: Kupowanie opcji wigze sie z
mniejszym ryzykiem niz sprzedaz opcji,
poniewaz jesli cena instrumentu bazowego
porusza sie przeciwko Tobie, mozesz po
prostu pozwolic na wygasniecie opcji.
Maksymalna strata jest ograniczona do
premii powigkszonej o wszelkie prowizje
lub inne optaty transakcyjne. Jesli jednak
kupisz opcje kupna kontraktu futures, a
pozniej zrealizujesz opcje, nabedziesz
kontrakty futures. To narazi Cie na ryzyko
opisane w ,kontraktach futures” i
Lransakcjach inwestycyjnych z
zobowigzaniami warunkowymi”.
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Wystawienie opcji: jesli wystawisz opcje,
ryzyko z tym zwigzane jest znacznie
wieksze niz zakup opcji. Mozesz by¢
zobowigzany do wniesienia depozytu
zabezpieczajgcego, aby utrzymacé swojg
pozycje i mozesz ponies¢ strate znacznie
powyzej otrzymanej premii. Wystawiajac
opcje, akceptujesz prawne zobowigzanie
do zakupu Ilub sprzedazy instrumentu
bazowego, jesli opcja jest wykonywana
przeciwko Tobie, niezaleznie od tego, jak
daleko odeszta cena rynkowa od ceny
wykonania. Jesli posiadasz juz bazowy
sktadnik aktywow, ktéry zakontraktowate$
do sprzedazy (kiedy opcje beda znane
jako ,opcje kupna z pokryciem”), ryzyko
jest zmniejszone. Jesli nie jestes
wiascicielem aktywéw bazowych (,0opcje
kupna bez pokrycia”), ryzyko moze byc¢
nieograniczone. Tylko  doswiadczone
osoby powinny rozwaza¢ wystawianie opgji
bez pokrycia i to dopiero po uzyskaniu
petnych szczegotow dotyczgcych
obowigzujgcych warunkéw i potencjalnej
ekspozycji na ryzyko.

Opcje tradycyjne: niektore firmy
cztonkowskie London Stock Exchange,
zgodnie ze specjalnymi zasadami giefdy,
wystawiajg okreslony typ opcji zwany
,0pcja tradycyjng”. Mogg one wigzac sie z
wiekszym ryzykiem niz inne opcje. Ceny
dwukierunkowe zwykle nie sg notowane i
nie ma rynku gietdowego, na ktérym
mozna by zamkng¢ otwartg pozycje lub
przeprowadzi¢ réwng i  przeciwng
transakcie w celu odwrdcenia otwartej
pozycji. Ocena jej wartosci lub zarzadzanie
ekspozycjg na ryzyka takiej opcji moze by¢
trudne dla sprzedajgcego.

Niektére rynki opcji dziatajg na zasadzie
depozytu zabezpieczajgcego, w ramach
ktérej kupujgcy nie ptacg petnej premii za
sSwojg opcie w momencie jej zakupu. W
takiej sytuacji mozesz zosta¢ nastepnie
wezwany do  wniesienia  depozytu
zabezpieczajgcego na opcje do wysokosci
Twojej premii. Jesli nie zrobisz tego
zgodnie z wymaganiami, Twoja pozycja
moze zosta¢ zamknieta lub zlikwidowana
w taki sam sposob, jak pozycja futures.

d) Umowy na Réznice

Kontrakty futures i opcje mogg by¢ rowniez
okreslane jako kontrakty na réznice. Moga
to by¢ opcje i kontrakty futures na indeks,
a takze swapy na waluty i stopy
procentowe. Jednak w przeciwienstwie do
innych kontraktéw futures i opcji, kontrakty
te mozna rozlicza¢ wylgcznie gotdwka.

13.

Inwestowanie w kontrakt na réznice
kursowe wigze sie z takim samym
ryzykiem jak inwestowanie w kontrakty
futures Ilub opcje. Transakcje dotyczgce
umoéw na réznice moga réwniez wigzac sie
z zobowigzaniem warunkowym.

Ryzyka zwigzane z niektérymi rodzajami
transakcji i ustalen

a) Transakcje Pozagietdowe

Transakcje, ktore sg przeprowadzane poza
gietdg (,Transakcie OTC”) mogg wigzac
sie z wiekszym ryzykiem niz transakcje na
gietdowych instrumentach transakcyjnych,
poniewaz nie istnieje rynek gietdowy, na
ktorym mozna zlikwidowaé pozycje lub
oceni¢ wartos¢ instrumentow lub narazenie
na ryzyko.

Transakcje OTC wigzg sie z wyzszym
ryzykiem rozliczeniowym.

Ryzyko rozliczenia to ryzyko, ze kontrahent
nie  dostarczy zabezpieczenia  (lub
rbwnowaznych aktywéw) zgodnie z
ustalonymi warunkami. Skutkuje to tym, ze
jedna ze stron transakcji nie otrzymuje
papieréw wartosciowych lub aktywoéw, do

ktéorych jest wuprawniona. Ryzyko to
wzrasta, gdy nie jest mozliwe
zastosowanie kompensowania, w

przypadku gdy kwoty dostarczone przez
kazdg ze stron bedg sie czesciowo lub
catkowicie znosic.

Ryzyko Piynnosci opisane powyzej jest
wyzsze w Transakcjach OTC. Nie ma
gietdy, na ktérej mozna zlikwidowaé swojg
pozycje, oceni¢ wartos¢ Transakcji OTC
lub ekspozycje na ryzyko. Ceny kupna i
sprzedazy nie muszg by¢ notowane, a
nawet jesli sg, bedg ustalane przez
dealeréw tych instrumentow, w zwigzku z
czym ustalenie uczciwej ceny moze byc¢
trudne.

b) Pozagietdowe transakcje na
instrumentach pochodnych

Nie zawsze moze by¢ oczywiste, czy dany
instrument pochodny jest umiejscowiony
na gietdzie, czy w pozagietdowe] transakcji
pochodnej. Chociaz  niektdre  rynki
pozagietdowe sg  wysoce ptynne,
transakcie na  pozagietdowych  lub
Lhieprzekazywalnych” instrumentach
pochodnych moga wigzac¢ sie z wigkszym
ryzykiem niz inwestowanie w gietdowe
instrumenty pochodne, poniewaz nie
istnieje rynek gietdowy, na ktérym mozna
zamkngC otwartg pozycje. Zlikwidowanie
istniejgcej pozycji, oszacowanie wartosci
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c)

d)

e)

f)

pozycji wynikajgcej z transakgji
pozagietdowej lub oszacowanie narazenia
na ryzyko moze by¢ niemozliwe. Ceny
kupna i sprzedazy nie muszg byc¢
notowane, a nawet jedli sg, notowania
bedg ustalane przez dealeréw tych
instrumentéw, w zwigzku z czym ustalenie
uczciwej ceny moze byc trudne.

Rynki zagraniczne

Rynki zagraniczne wigzg sie z innymi
rodzajami ryzyka niz rynki UE. W
niektérych przypadkach ryzyko bedzie
wieksze. Na potencjat zyskow lub strat z
tytulu transakcji na rynkach zagranicznych
lub  kontraktach denominowanych w
walutach obcych bedg wplywa¢ wahania
kurséw walut.

Prowizje

Zanim zaczniesz prowadzi¢ transakcje,
powinienes$ uzyskac szczegotowe
informacje na temat wszystkich prowizji i
innych  optat, za  ktére bedziesz
odpowiedzialny. Jesli jakiekolwiek opfaty
nie sa wyrazone w pienigdzach (ale na
przyktad jako procent warto$ci umowy),
nalezy uzyska¢é jasne i pisemne
wyjasnienie, w tym odpowiednie przyktady,
w celu ustalenia, co takie optaty mogag
oznacza¢ w okreslonych kategoriach
pienieznych. W przypadku kontraktéw
futures, gdy prowizja jest pobierana jako
procent, zwykle bedzie to procent
catkowitej wartosdci kontraktu, a nie tylko
procent poczatkowej ptatnosci.

Zabezpieczenie

Jesli zdeponujesz u nas zastaw jako
zabezpieczenie, sposéb, w jaki zostanie on
potraktowany, bedzie rézny w zaleznosci
od rodzaju transakgji i miejsca, w ktorym
jest on przedmiotem transakcji. Mogg
wystgpi¢ istotne roznice w traktowaniu
Twojego zabezpieczenia, w zalezno$ci od
tego, czy prowadzisz transakcje na uznanej
lub wyznaczonej gieldzie inwestycyjnej,
przy zastosowaniu zasad tej gieldy (i
powigzanej izby rozrachunkowej), czy tez
transakcji pozagietdowych. Zdeponowany
zastaw moze straci¢ swojg autentycznosc
jako wtasno$¢ po podjeciu transakcji w
Twoim imieniu. Nawet jesli Twoje
transakcje ostatecznie okazag sie
dochodowe, mozesz nie odzyskaé tych
samych aktywéw, ktére zdeponowates, i
by¢ moze bedziesz musiat przyjg¢ ptatnosé
gotowka.

Transakcje inwestycyjne z zobowigzaniami
warunkowymi.

9)

(i)

Transakcje inwestycyjne z zobowigzaniami
warunkowymi, ktére sg zabezpieczone
depozytem zabezpieczajgcym, wymagajg
dokonania serii ptatnosci w oparciu o cene
zakupu, zamiast natychmiastowego
zaptacenia catej ceny zakupu. Jesli
prowadzisz transakcje kontraktami futures
na roznice lub sprzedajesz opcje, mozesz
straci¢ catos¢ depozytu
zabezpieczajgcego, ktory zdeponujesz u
nas w celu ustanowienia lub utrzymania
pozycji. Jesli rynek poruszy sie przeciwko

Tobie, mozesz zosta¢é wezwany do
wniesienia znacznego dodatkowego
depozytu w krétkim czasie w celu

utrzymania pozycji. Jesli tego nie zrobisz w
wymaganym czasie, Twoja pozycja moze
zosta¢ zlikwidowana ze stratg, a Ty
bedziesz odpowiedzialny za wynikajgcy z
tego deficyt. Nawet jesli transakcja nie jest
objeta zabezpieczeniem
zabezpieczajgcym, moze nadal wigzac¢ sie
z obowigzkiem dokonania dalszych
ptatnosci w pewnych okolicznosciach,
wykraczajgcych poza jakgkolwiek kwote
zapfacong w momencie zawarcia umowy.

Gearing lub dzwignia finansowa
Gearing lub dzwignia finansowa to strategia
majgca na celu zwiekszenie zwrotu z

inwestyc;ji lub wartosci inwestycji
obejmujaca:

pozyczanie pieniedzy;
(i) inwestowanie w jeden lub wiecej

instrumentdéw, takich jak warranty lub
instrumenty pochodne, w przypadku
ktérych stosunkowo niewielka zmiana
wartosci lub ceny praw bazowych lub

aktywéw  skutkuje wigkszg zmiang
warto$ci lub ceny instrumentu;
(iii) strukturyzacje praw posiadaczy

inwestycji w taki sposéb, aby stosunkowo
niewielka zmiana ceny Ilub wartoSci
bazowych praw lub aktywéw skutkuje
wiekszg zmiang ceny lub wartosci
inwestyciji; i

(iv) mozliwos¢ utraty wiecej, niz poczatkowo

Nalezy mieé
zastosowana lub

zainwestowates.
Swiadomos$¢, ze strategia
zaproponowana w

odniesieniu dla gearing moze skutkowa¢ tym

zZe:

zmiany ceny inwestycji sg bardziej
zmienne niz zmiany cen bazowych praw
lub aktywéw;

inwestycja ulega nagtym i duzym spadkom
wartosci; i
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* w ogole nic nie odzyskasz, jesli nastgpi
dostatecznie duzy spadek wartosci
inwestycji.

h) Zawieszenie transakgcji

W  pewnych warunkach transakcyjnych
likwidacja pozycji moze by¢ trudna Ilub
niemozliwa. Moze to mie¢ miejsce, na
przyktad, w okresach gwattownych zmian
cen, jesli cena wzrodnie lub spadnie na
jednej sesji gieldowej do takiego stopnia,
ze zgodnie z regutami danej gietdy
transakcje sg zawieszone lub ograniczone.
Ztozenie zlecenia stop-loss niekoniecznie
ograniczy Twoje straty do zamierzonych
kwot, poniewaz warunki rynkowe mogg
uniemozliwi¢ wykonanie takiego zlecenia
po okreslonej cenie.

i) Zabezpieczenia Izby Rozrachunkowej

Na wielu gietdach wykonanie transakcji przez
nas (lub osobe trzecig, z ktérg prowadzimy
transakcje w Twoim imieniu) jest
.gwarantowane” przez gietde Ilub izbe
rozrachunkowa. Jednak w  wiekszo$ci
przypadkoéw jest mato prawdopodobne, aby ta
gwarancja obejmowata Ciebie, klienta, i moze
nie chroni¢ Cie, jesli my lub inna strona nie
wywigzg sie ze swoich zobowigzah wobec
Ciebie. Na zadanie wyjasnimy Ci ochrone
zapewniang w ramach gwarangji rozliczenia
majgcej zastosowanie do wszelkich gietdowych
instrumentéw pochodnych, ktérymi prowadzisz
transakcje. Nie istnieje izba rozrachunkowa dla
tradycyjnych opcji ani zwykle dla instrumentéw
pozagietdowych, ktére nie sg przedmiotem
transakcji na zasadach uznanej lub
wyznaczonej gieldy inwestycyjne;j.
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