Biuro Maklerskie
citi handlowy

OGOLNY OPIS CHARAKTERU INSTRUMENTOW FINANSOWYCH
ORAZ RYZYKA ZWIAZANEGO Z INWESTOWANIEM W
INSTRUMENTY FINANSOWE

I. WSTEP

Celem niniejszego dokumentu jest:

- przedstawienie Klientowi charakterystyki instrumentéw finansowych, ktore moga by¢ przedmiotem
nabycia lub zbycia na podstawie umowy o $wiadczenie ustug maklerskich zwartej z Bankiem
Handlowym w Warszawie S.A. dzialajacym poprzez wyodrgbniong organizacyjnie jednostke
bedacg biurem maklerskim — Departament Maklerski Banku Handlowego (,,DMBH lub Biuro
Maklerskie Banku Handlowego™),

- wskazanie najwazniejszych rodzajow ryzyka zwiazanych z inwestycja w ww. instrumenty
finansowe, jak roéwniez innych informacji, ktére Klient powinien bra¢ pod uwage, dokonujac
inwestycji za posrednictwem DMBH.

Informacje zawarte w niniejszym dokumencie zostaly przygotowane rzetelnie i z nalezvta
starannos$cia, jednak moga nie uwzglednia¢ kazdego rodzaju ryzyka i nie powinny by¢ jedyna
podstawa do podjecia decyzji inwestycyjnej.

Przekazywanie Klientowi informacji zawartych w niniejszym dokumencie nie stanowi ustugi doradztwa
inwestycyjnego w rozumieniu przepisow Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami
finansowymi (Dz. U.2014.94 j.t. z p6zn. zm.).

DMBH INFORMUJE KLIENTA, ZE:

- inwestowanie w instrumenty finansowe wigze si¢ z ryzykiem charakterystycznym dla
poszczegolnych instrumentow finansowych oraz ryzykiem inwestycyjnym,

Ryzyko inwestycyjne to w szczegdlnosci ryzyko zwigzane z niewlasciwymi lub zawodnymi
procesami wewnetrznymi, ludzmi, systemami technicznymi lub zdarzeniami zewngtrznymi, ktore
moga skutkowa¢ niewtasciwg realizacjg lub rozliczeniem zlecenia, oraz ryzyko rynkowe zwigzane
ze zmiang wartosci inwestycji wskutek zmiany ceny.

- na cen¢ instrumentu finansowego ma wptyw wiele r6znych czynnikoéw. Mozna do nich zaliczy¢
m.in. zmieniajgce si¢ warunki ekonomiczne, prawne, polityczne i podatkowe. Klient podejmujac
decyzje o nabyciu lub zbyciu instrumentéw finansowych powinien wzigé pod uwage fakt
wystepowania ryzyka, ktore wigze si¢ z podjeciem decyzji inwestycyjnej, a w szczegolnosci
mozliwosci zmiany ceny instrumentéw finansowych bedgcych przedmiotem tej decyzji wbrew
oczekiwaniom Klienta i w zwigzku z tym nieuzyskania zatozonych przez Klienta zyskow,



Klient musi liczy¢ si¢ z utratg czesci lub catosci zainwestowanych srodkdw, a nawet z koniecznoscia
poniesienia dodatkowych kosztow, w szczegdlnosci inwestujac w instrumenty finansowe
wykorzystujace efekt dzwigni finansowej. Definicja dzwigni finansowej oraz opis jej dziatania
prezentowana sa W rozdziale VI Instrumenty finansowe, z ktorymi zwigzany jest obowigzek
wnoszenia depozytow finansowych,

Klient podejmuje wszelkie decyzje inwestycyjne zwigzane z nabywaniem lub zbywaniem
instrumentow finansowych na wilasne ryzyko, a DMBH przekazuje zlecenia lub dyspozycje do
realizacji na podstawie tych decyzji,

dotychczasowe wyniki z inwestycji w instrumenty finansowe lub wysoka stopa zwrotu z danego
instrumentu finansowego uzyskana w przesztosci nie stanowi gwarancji ich uzyskania w
przysztosci,

decyzja o zakupie instrumentow finansowych na rynku pierwotnym lub wtoérnym, w trybie oferty
publicznej, winna by¢ podjeta przez Klienta na podstawie prospektu emisyjnego, memorandum,
warunkow emisji i obrotu Iub innych dokumentéw o podobnym charakterze ze szczegdlnym
uwzglednieniem czynnikow ryzyka wskazanych w tych dokumentach oraz ryzyka inwestycyjnego
Zwigzanego z inwestycja.

W celu uniknigcia watpliwosci informacje zawarte w niniejszym dokumencie nie pokrywaja w
calosci oraz nie zastepujg informacji wskazanych w powyzszych dokumentach emisyjnych.
Dokumenty emisyjne sa podstawowym dokumentem informacyjnym na temat emitenta oraz jego
sytuacji ekonomicznej i finansowej, jak rowniez czynnikéw ryzyka zwigzanych z inwestycja w
instrument finansowy wynikajacych ze specyfiki prowadzonej dziatalnosci przez emitenta. Klient
jest zobowigzany do zapoznania si¢ z dokumentami emisyjnymi przed podjeciem decyzji
inwestycyjnej, a w szczegolnosci z czynnikami ryzyka.

Dokumenty, o ktérych mowa powyzej - w przypadku, gdy DMBH jest oferujacym albo cztonkiem
konsorcjum dystrybucyjnego - sa zawsze dostgpne: na stronie internetowej emitenta lub w DMBH,

o ile nie jest to wyraznie okre§lone w tresci prospektu emisyjnego, memorandum, warunkéw emisji
lub innego dokumentu informacyjnego, instrumenty finansowe nabyte przez Klienta za
posrednictwem DMBH nie maja charakteru depozytu bankowego, nie sg gwarantowane lub
zabezpieczane przez DMBH lub Bank Handlowy w Warszawie S.A. ani zaden z podmiotoéw z grupy
Citi, jak rowniez nie s gwarantowane lub zabezpieczane przez Skarb Panstwa lub inne instytucje
panstwowe; nie sg takze zobowigzaniem tych podmiotow wzgledem Klienta,

DMBH zwraca uwagg, ze z inwestycjg w instrumenty finansowe moze wigza¢ si¢ konieczno$é
uiszczenia podatku, jak réwniez poniesienia dodatkowych optat, ktore moga wynikac¢ z decyzji
uprawnionych organéw w kraju siedziby emitenta lub rynku, na ktérym instrumenty finansowe sg
przedmiotem obrotu. Obowigzki podatkowe zalezne sg od przepisow prawa kraju, w ktorym Klient
jest rezydentem podatkowym, przepisow kraju emitenta, rodzaju instrumentu finansowego
bedacego przedmiotem inwestycji oraz od indywidualnej sytuacji podatnika.

W celu unikniecia watpliwosci DMBH informuje, Ze nie prowadzi dzialalnosci w zakresie
doradztwa podatkowego, nie jest podmiotem upowaznionym do udzielania porad podatkowych lub
interpretacji przepisow podatkowych. W przypadku watpliwosci Klienta dotyczacego rozliczenia
podatkowego DMBH rekomenduje skorzystanie z porady doradcy podatkowego.



Il. CHARAKTERYSTYKA INSTRUMENTOW FINANSOWYCH ORAZ WYBRANE
CZYNNIKI RYZYKA

Ogolny podziat instrumentow finansowych ze wzgledu na ryzyko rezydualne instrumentu finansowego.

1) Podziat ze wzgledu na strukture instrumentu finansowego:

nieskomplikowane instrumenty finansowe — w szczegolnosci:

a)

b)

akcje i certyfikaty inwestycyjne dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym lub na rynku
uznanym przez Komisj¢ Europejskg jako rynek rownowazny w panstwie, ktore nie jest
panstwem cztonkowskim, oraz akcje i certyfikaty inwestycyjne wprowadzone do ASO,
z wylaczeniem: akcji i certyfikatow inwestycyjnych, ktore majg wbudowany instrument
pochodny

obligacje lub inne dluzne papiery wartoSciowe dopuszczone do obrotu narynku
regulowanym lub na rynku uznanym przez Komisj¢ Europejska jako rynek rownowazny
W panstwie, ktére nie jest panstwem czlonkowskim, oraz obligacje lub inne dtuzne papiery
wartosciowe wprowadzone do ASO, z wylaczeniem: obligacji i dtuznych papierow
warto$ciowych, ktore majg wbudowany instrument pochodny lub ktorych struktura utrudnia
klientowi lub potencjalnemu klientowi zrozumienie ryzyka zwigzanego ztymi
instrumentami finansowymi;

instrumenty rynku pienig¢znego, Z wylaczeniem: instrumentéw rynku pienieznego, ktore
majag wbudowany instrument pochodny lub ktoérych struktura utrudnia klientowi lub
potencjalnemu  klientowi zrozumienie ryzyka zwigzanego ztymi instrumentami
finansowymi;

d) jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych, tytuly uczestnictwa funduszy

€)

zagranicznych 1 tytuly uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych z siedziba
w panstwach bedacych strong umowy o Europejskim Obszarze Gospodarczym,
z wytaczeniem jednostek uczestnictwa oraz tytutéw uczestnictwa funduszy, o ktorych mowa
w art. 36 ust. 1 rozporzadzenia Komisji (UE) nr 583/2010 z dnia 1 lipca 2010 r. w sprawie
wykonania dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/65/WE w zakresie
kluczowych informacji dla inwestoréw i warunkéw, ktére nalezy spelni¢ w przypadku
dostarczania kluczowych informacji dla inwestoréw lub prospektu emisyjnego na trwatym
nos$niku innym niz papier lub za posrednictwem strony internetowej (Dz. Urz. UE L 176
2 10.07.2010, str. 1);

instrumenty finansowe, o ktorych mowa w art. 57 rozporzadzenia 2017/565.

skomplikowane (ztozone) instrumenty finansowe w szczegolnosci:

a) instrumenty finansowe, ktorych cena zalezy od jednego lub wigcej instrumentu

finansowego zwanego instrumentem bazowym, w szczegdlnosci: kontrakty terminowe
futures, kontakty na roznice CFD, opcje, swapy, kontrakty walutowe, produkty
strukturyzowane, ztozone ETF replikujace wybrany koszyk instrumentéw finansowych z
wykorzystaniem instrumentéw pochodnych lub efektu dzwigni finansowej, certyfikaty
inwestycyjne funduszy inwestycyjnych zamknigtych dopuszczone lub niedopuszczone do
obrotu regulowanego, ktoére majg wbudowany instrument pochodny.



2) Podziat ze wzgledu na wykorzystanie efektu dzwigni finansowe;j:

- instrumenty finansowe, z ktorymi nie jest zwigzany obowigzek wniesienia depozytu
zabezpieczajacego,

- instrumenty finansowe, z ktorymi jest zwigzany obowigzek wniesienia depozytu
zabezpieczajacego.

I11. RYZYKA WSPOLNE DLA INSTRUMENTOW FINANSOWYCH DOPUSZCZONYCH
ORAZ NIEDOPUSZCZONYCH DO OBROTU NA RYNKU REGULOWANYM

Ryzyko makroekonomiczne

Jest nastepstwem stanu koniunktury gospodarczej na $wiecie lub w danym kraju, ktore w bezposredni
lub posredni sposob wptywaja na otoczenie gospodarcze, w ktorym funkcjonuje emitent lub wytworca
instrumentow finansowych lub na jego sytuacj¢ finansowa lub na rynek kapitatlowy, na ktorym
instrumenty finansowe sa przedmiotem obrotu. Stan koniunktury gospodarczej wyrazany jest
czynnikami makroekonomicznymi w szczeg6lnosci: wzrostu gospodarczego, popytu konsumpcyjnego,
inflacji, deficytu budzetowego, inwestycji, poziomu cen surowcoOw etc. Na koniunkture gospodarcza
bezposredni wptyw maja: sytuacja gospodarcza lub ryzyko polityczne.

Inwestor dokonujqc inwestycji winien by¢ swiadomy, ze w przypadku:

- niepewnosci co do ksztaltowania sie czynnikow makroekonomicznych lub sytuacji
geopolitycznej wzrasta zmiennos¢ cen instrumentow finansowych, a tym samym ryzyko nabycia
instrumentu finansowego po zawyzonej cenie lub zbycia po cenie zanizonej,

- niekorzystnego ksztaltowania si¢ czynnikow makroekonomicznych moze dojs¢ do spadku cen
instrumentow  finansowych  (niedowartosciowanie ceny  instrumentu  finansowego)
nieznajdujqgcego uzasadnienia w biezgcej sytuacji emitenta lub wytworcy wyrazonej wynikiem
finansowym lub mierzonej wskaznikami analizy fundamentalnej,

- dlugotrwatego stanu dobrej koniunktury gospodarczej moze dojs¢ do wzrostu cen instrumentow
finansowych (przewartosciowanie ceny instrumentow finansowych) nieznajdujgcego
uzasadnienia w biezgcej sytuacji emitenta lub wytworcy wyrazonej wynikiem finansowym [ub
mierzonej wskaznikami analizy fundamentalnej.

Ryzyko polityczne

Jest nastgpstwem stabilno$ci lub niestabilnosci politycznej w danym kraju, zasad i sposobu
ksztattowania polityki gospodarczej, administracyjnej oraz fiskalnej oraz ich dlugookresowe;j
stabilnosci.

Inwestor dokonujgc inwestycji winien by¢ swiadomy, zZe w przypadku braku stabilnosci politycznej,
nieoczekiwanych zmian polityki gospodarczej lub fiskalnej wzrasta ryzyko inwestycyjne, wzrasta
zmiennosS¢ cen instrumentow finansowych, a w przypadku dokonania inwestycji moze dochodzi¢ do
znacznych zmian cen instrumentow finansowych w zaleznosci od pozytywnego lub negatywnego wplywu
ww. zmiany na sytuacje finansowq lub otoczenie gospodarcze emitenta (np. wzrost inflacji, zwigkszanie
lub zmniejszanie podatkéw ptaconych przez emitenta lub jego dostawcow lub wplywu na instrument
finansowy (np. wprowadzenie lub wzrost opodatkowanie transakcji na rynku kapitalowym).

W przypadku niekorzystnych zmian sytuacji geopolitycznej na $wiecie, ktore w skrajnym przypadku
mogg prowadzi¢ do konfliktéw zbrojnych, istnieje ryzyko naktadania sankcji gospodarczych i/lub
politycznych na okreslone panstwo lub panstwa, ktére mogg by¢ krajem siedziby emitenta instrumentow
finansowych dopuszczonych do obrotu lub na obywateli takich panstw.



W takim przypadku inwestor winien liczy¢ si¢ z ryzykiem, Ze:

- obrot takimi instrumentami finansowymi lub innymi, ktorych cena jest z nimi powigzana lub
zalezna, moze by¢ zawieszony na wybranych lub we wszystkich miejscach obrotu lub,

- DMBH moze samodzielnie, dzialajgc w oparciu o obowiqgzujgce przepisy prawa, zablokowaé
obrot ww. instrumentami finansowymi lub zablokowaé mozliwosé zawierania wszelkich
transakcji przez obywateli kraju/ow objetych sankcjami.

W konsekwencji Inwestor moze ponies¢ straty finansowe w zwigzku z brakiem mozliwosci zbycia
posiadanych ww. instrumentow finansowymi lub brakiem mozliwosci zawierania jakichkolwiek
transakcji.

Ryzyko branzowe

Jest nastepstwem specyficznych dla danej grupy instrumentéw finansowych emitowanych przez
podmioty jednej branzy lub sektora gospodarczego, uwarunkowan ekonomiczno-gospodarczych, tj.
niekorzystnych uwarunkowan finansowych, konkurencji, spadku popytu na produkty, oraz innych
czynnikow specyficznych dla danego sektora gospodarczego, skutkujacych pogorszeniem si¢ sytuacji
ekonomicznej emitenta lub czynnikow niemierzalnych zwigzanych z okreSlonym zachowaniem
inwestorow (grup inwestoréw) wynikajacych z popularyzowanych trendow inwestycyjnych mogacych
mie¢ wpltyw na przewarto$ciowanie lub niedowarto$ciowanie cen instrumentéw danej branzy.
Inwestor dokonujgc inwestycji winien by¢ Swiadomy, ze w przypadku inwestycji w instrumenty
finansowe emitentow okreslonych branz, np. ktorych przychody majg charakter sezonowy (np.
producenci napojow chiodzqcych) lub okresowy, uzalezniony od okreslonych czasowo zewnetrznych
programow inwestycyjnych, rozwojowych (np. emitenci budujgcy drogi), branz stanowigcych lub
niestanowigcych priorytet rozwoju gospodarczego danego kraju (np. branza informatyczne Ilub
gornictwo) moze dochodzi¢ do okresowej zmiennosci ceny instrumentow finansowych lub ceny tego
instrumentu finansowego mogq si¢ porusza¢ w identyfikowalnym czasowo trendzie wzrostowym lub
spadkowym nieuzasadnianym aktualng sytuacjq finansowg emitenta, ale spowodowanych zmiang
czynnikow charakterystycznych dla danej branzy.

Ryzyko emitenta/wytworcy instrumentu finansowego

Ryzyko, bedace nastepstwem sposobu zarzadzania i prowadzenia gospodarki ekonomicznej
emitenta/wytworcy instrumentu finansowego majace bezposredni wplyw na jego wynik finansowy a
tym samym na wycen¢ instrumentu finansowego, zdolnos¢ do regulowania zobowigzan emitenta (w
przypadku instrumentéw dluznych) oraz ich zmienno$¢ cenowa.

Inwestor dokonujgc inwestycji winien by¢ Swiadomy, zZe ryzyko emitenta/wytworcy instrumentu
finansowego jest wigksze w przypadku:

- stalego utrzymujgcego si¢ przez diuzszy okres negatywnych wynikow finansowych
emitenta/wytworcy,

- emitenta/wytworcy, na ktorego natoZono Ilub ma byé natozona kara administracyjna
wymierzona przez upowaznione do tego celu organy panstwowe lub regulatora,

- emitenta/wytworcy nieprzekazujgcego okresowych sprawozdan finansowych,
niewywiqgzujgcego si¢ z obowiqzkow informacyjnych, nieujawniajgcego waznych informacji
majgcych wplyw na wyceng instrumentow finansowych etc.

- wszczecia postgpowania upadlosciowego,

w zwigzku ze zwiekszeniem prawdopodobienstwa pogorszenia si¢ sytuacji finansowej emitenta lub
wytworcy instrumentu finansowego, a w konsekwencji zwigkszenia ryzyka kredytowego oraz wptywu na
ceng instrumentu finansowego, a tym samym moze doprowadzi¢ do upadiosci emitenta oraz w
konsekwencji znacznej lub catkowitej utraty kapitatu przez Klienta w przypadki inwestycji w instrument



finansowy emitowany lub wystawiany przez takiego emitenta lub inwestycji w inny instrument
finansowy, ktorego cena jest powigzana lub zalezna od tego instrumentu finansowego.

Ryzyko kredytowe

Jest to ryzyko straty, niekorzystnej zmiany sytuacji finansowej, wyptacalnosci wynikajace z wahan
zdolnosci kredytowej emitentow lub wytworcoOw instrumentdéw finansowych, gwarantow, kontrahentow
wyrazajacej si¢ postaci ryzyka op6znienia, czesciowego wykonania lub niewykonania zaciggnigtych
zobowiazan. Ryzyko kredytowe wiaze si¢ z niepewno$cia co do przysziej sytuacji finansowej ww.
podmiotow 1 moze mie¢ znaczny wplyw na ksztaltowanie si¢ ceny instrumentu finansowego
posiadanego przez Klienta (np. akcje, obligacje), realizacje zobowigzan z instrumentéw finansowych
(np. wykup obligacji lub spetienie innego $wiadczenia w przypadku innych instrumentow finansowych
np. wykonanie produktu strukturyzowanego), wykonania zobowigzania wynikajacego z gwarancji w
przypadku gwaranta (np. obligacje), wykonania zobowigzan kontrahenta w przypadku, gdy jest on jest
istotnym podmiotem w procesie zwigzanym z wykonaniem, dostawa, rozliczeniem instrumentu
finansowego lub jego przechowywaniem etc. (np. rozliczenie funduszy inwestycyjnych, kreacja lub
umorzenia tytutéw uczestnictwa w ETF, przechowywanie papieréw).

Na ryzyko kredytowe maja wptyw czynniki:

- zewngtrzne — niezalezne od przedsigbiorstwa - czynniki makroekonomiczne i spoteczne
(konkurencja, koniunktura, polityka fiskalna i monetarna, inflacja, bezrobocie itp.), polityczne
(deregulacja i liberalizacja obrotu gospodarczego), demograficzne (starzenie si¢
spoleczenstwa), technologiczne (informatyczne),

- wewngtrzne — zalezne od przedsicbiorstwa - kwalifikacje pracownikow, dywersyfikacja
portfela umow, rodzaje i wysoko$¢ stosowanych zabezpieczen umownych, stosowane
standardy rachunkowosci.

W praktyce rynkowej dla pomiaru ryzyka kredytowego czgsto stosuje si¢ system ratingowy na potrzeby
okreslenia poziomu ryzyka kredytowego np. na stosowaniu ratingéw zewngtrznej agencji ratingowe;.
Przyktadowo: Podmiot o ratingu AAA charakteryzuje si¢ nizszym ryzykiem kredytowym niz podmiot
0 ratingu BBB, lub podmiot bez ratingu.

Ryzyko kredytowe ma liczne interakcje z innymi rodzajami ryzyka, w tym w szczeg6lnosci z ryzykiem
stopy procentowej, ryzykiem kursu walutowego oraz ryzykiem ptynnosci.

Inwestor dokonujgc inwestycji w instrumenty finansowe winien by¢ swiadomy, ze im wigksze ryzyko
kredytowe tym wigksze ryzyko wystgpienia potencjalnej straty inwestora oraz wpltyw ww. ryzyka na
zmienno$¢ ceny instrumentu finansowego lub zmniejszenie jego plynnosci. Materializacja ryzyka
kredytowego moze doprowadzi¢ do upadiosci emitenta oraz w konsekwencji znacznej lub catkowitej
utraty kapitatu przez Klienta w przypadki inwestycji w instrument finansowy emitowany lub wystawiany
przez takiego emitenta lub inwestycji w inny instrument finansowy, ktorego cena jest powigzana lub
zalezna od tego instrumentu finansowego.

DMBH zwraca uwage Klientow, zZe w przypadku upadlosci emitenta kolejnos¢ zaspakajania
wierzytelnosci z majqtku emitenta jest regulowana w Scisty sposob przepisami prawa, co oznacza dla
inwestora bedqgcego akcjonariuszem lub obligatariuszem prawdopodobienistwo utraty cafosci lub
znacznej czesci zainwestowanego kapitatu. Z kolei w przypadku obligacji emitent w warunkach emisji
moze postanowic, ze wierzytelnosci wynikajqce z emitowanych przez niego obligacji, jesli nie zostafy
zabezpieczone, W przypadku upadiosci lub likwidacji emitenta bedg zaspokojone po zaspokojeniu
wszystkich innych wierzytelnosci przystugujqcych wierzycielom, wobec tego emitenta.

Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe to ryzyko zmiany ceny instrumentéw finansowych (akcji, obligacji, kontraktow
futures oraz innych instrumentow finansowych) bedacych w posiadaniu klienta na skutek ogolnych oraz
specyficznych czynnikéw rynkowych majacych bezposredni Iub posredni wplyw na okreslony
instrument finansowy. Ryzyko jest nastgpstwem zasad funkcjonowania rynku kapitalowego i
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ksztaltowania si¢ cen na zasadzie rOwnowagi popytu i podazy a zmiana ceny pojedynczego lub grupy
instrumentow finansowych jest powodowana czynnikami czesto niezaleznymi od emitenta lub
wytworcy instrumentu finansowego, wynikajagcymi z natury rynku finansowego. Zwraca si¢ uwage, ze
na ryzyko rynkowe duzy wplyw moga mie¢ czynniki niemierzalne, w szczeg6lnosci:
- emocjonalne zwigzane z psychologicznym postrzeganiem czynnikow makroekonomicznych,
finansowych, branzowych, regionalnych, samej spoiki etc.;

- zwigzane z okreslonym zachowaniem inwestoréw (grup inwestorow) wynikajacych z
popularyzowanych trendow inwestycyjnych mogacych mie¢ wptyw na przewartosciowanie lub
niedowarto$ciowanie cen instrumentoéw finansowych;

- wynikajace z globalizacji rynkow finansowych oraz szybkosci przeptywu informacji - zmiana
indekséw gietldowych na innych rynkach finansowych, zmiana koniunktury na gltownych
rynkach $wiatowych lub innych rynkach zaliczanych do tego samego regionu moze skutkowaé
duza zmienno$cia cen instrumentu finansowego na rynku lokalnym, pomimo stabilnej sytuacji
finansowej ich emitenta, nieuzasadniajacej tak duzej zmiennosci.

Inwestor dokonujgc inwestycji winien by¢ swiadomy, ze ryzyko rynkowe nie ma charakteru ryzyka
Jjednorodnego, a wplyw na to ryzyko ma wphyw wiele réznych czynnikéw: np. ryzyko kredytowe,
emitenta, makroekonomiczne lub polityczne, ale rowniez czesto niezalezmych od emitenta Ilub
wytworcy instrumentu finansowego.

Przyktadowo:

wzrost ceny okreslonego instrumentu finansowego moze mie¢ miejsce w nastepstwie wystgpienia ww.
zdarzen i nie mie¢ bezposredniego uzasadnienia w sytuacji finansowej emitenta lub wytworcy
instrumentu finansowego.

Podsumowujgc, im wigksze ryzyko rynkowe, tym wigksze ryzyko utraty zainwestowanego kapitatu
wilgcznie z mozliwoscig poniesienia catkowitej straty zainwestowanego kapitatu.

Ryzyko plynnosci

Polega na braku mozliwosci sprzedazy lub zakupu instrumentéw finansowych w krotkim lub $rednim
okresie bez istotnego wplywania na poziom cen rynkowych. Ryzyko ptynno$ci ma bezposredni wptyw
na zmienno$¢ ceny z zachowaniem zasady, ze im nizsza plynno$¢, tym zmienno$¢ ceny wigksza.
Ryzyko ptynnosci zalezne jest od wielu czynnikow, czesto wspolzaleznych od siebie, majacych wplyw
na ograniczenie podazy lub popytu w obrocie tymi instrumentami finansowymi. Najwazniejsze
czynniki:

Podazowe:

- niska warto$ciowo emisja instrumentéw finansowych — mata liczba instrumentéw finansowych
w obrocie — ograniczenie podazy,

- brak nalezytego rozproszenia nabywcow instrumentow finansowych (ograniczenie podazy),

- niski tzw. Free float — tzn. organicznie liczby instrumentéw finansowych w wolnym obrocie na
skutek niskiej emisji lub braku rozproszenia lub skupienia instrumentéw finansowych na rynku
wtéornym przez ograniczong liczbe nabywcow oraz ograniczenia w ten sposob strony
podazowej,

- mala kapitalizacja spotki.

Popytowe:



wzrost ryzyka makroekonomicznego, politycznego, branzowego, rynkowego — majacych
wplyw na zmienno$¢ ceny instrumentu finansowego, stan rynku kapitalowego lub emitenta
instrumentow finansowych w dajacej si¢ przewidzie¢ okres$lonej perspektywie czasowej,
WZrost niepewnosci inwestycyjnej,

wzrost ryzyka emitenta — niewlasciwie prowadzona polityka gospodarcza lub zmiana
czynnikoéw zewnetrznych majacych wptyw na pogorszenie sytuacji finansowej emitenta, jego
sytuacja finansowa grozaca upadtoscig lub niewywiazywaniem si¢ z zaciggnietych zobowiazan
finansowych,

niewtasciwie prowadzona polityka informacyjna — zmienno$¢ lub brak prowadzenia polityki
informacyjnej, zatajanie lub znieksztatcanie istotnych informacji mogacych mie¢ wpltyw na
ceng instrumentow finansowych,

upomnienia, ostrzezenia lub kary naktadane przez upowaznione do tego organy panstwowe lub
regulatorow (KNF, UOKIK etc.).

Inwestor dokonujqc inwestycji winien by¢ swiadomy, ze:

w przypadku niskich obrotow papierami wartosciowymi rosnie ryzyko zmiennosci ceny,

akcje spotek o najwyzszej kapitalizacji sq co do zasady bardziej plynne niz akcje spotek o niskiej
kapitalizaciji,

instrumenty finansowe o wyzszym wskazniku wolnego obrotu, tzw. Free float, sq bardziej
plynne,

najwyzszq plynnoscig w obrocie gietdowym charakteryzujq sie akcje wchodzqce w skiad
glownych o indeksow poszczegolnych systemow obrotu, np. WIG20,

akcje wchodzgce w sktad WIG20 charakteryzujq sie wyziszq pfynnoscig niz akcje notowane na
rynku New Connect,

obligacje Skarbu Panstwa sq generalnie bardziej ptynne od obligacji korporacyjnych lub
komunalnych.

Scenariusz sytuacji rynkowych w zaleznosci od ptynnosci instrumentu finansowego

PLYNNOSC RYZYKO, NA KTORE NARAZONY JEST KLIENT

Brak plynnosci

[scenariusz
negatywny]

Ogolne
- brak mozliwosci zawarcia transakcji oraz w konsekwencji zamknigcia
inwestycji w systemie obrotu w terminie oczekiwanym przez Klienta;

- brak rynkowej wyceny instrumentu finansowego;

- konieczno$¢ utrzymywania instrumentu finansowego oraz poszukiwania
alternatywnych mozliwoéci zbycia instrumentu finansowego, np. poza
rynkiem regulowanym w trybie umowy cywilnoprawnej;

Udziatowe papiery wartosciowe (akcje, PDA)

- brak mozliwosci zbycia na rynku regulowanym i poszukiwanie
alternatywnych form zbycia

Diuzne papiery wartosciowych oraz produkty strukturyzowane




- konieczno$¢ utrzymywania do wykupu lub wykonania instrumentu
finansowego;

Instrumenty finansowe zbiorowego inwestowania: certyfikaty inwestycyjne
Sfunduszy inwestycyjnych zamknietych (,FIZ”); ETF
- konieczno$¢ oczekiwania do umorzenia danego instrumentu, w terminach
wskazanych w statucie danego funduszu;
Derywaty

- brak mozliwosci zamknigcia otwartych pozycji oraz dokonania
zabezpieczenia otwartych pozycji;

Plynno$¢ niska,
Plynnos¢ ograniczona
Plynnos¢ okresowa

[scenariusz
negatywny]

Ogolne
- zwigkszenie ryzyka zmiennosci cenowej;

- brak rynkowej wyceny lub nieadekwatna wycena instrumentu finansowego;

Udzialowe papiery wartosciowe (akcje, PDA)
- ryzyko zbycia papieru warto$ciowego po cenie znacznie odbiegajacej od ceny
akceptowanej przez Klienta oraz osiagnig¢cie nieakceptowanej stopy zwrotu
lub poniesienie straty finansowej z inwestycji;

- okresowy brak mozliwoS$ci zbycia.
Dluzne papiery wartosciowych oraz produkty strukturyzowane:
- ryzyko zbycia papieru warto$ciowego po cenie znacznie odbiegajacej od ceny
akceptowanej przez Klienta oraz osiagnig¢cie nieakceptowanej stopy zwrotu
lub poniesienie straty finansowej z inwestycji;

- okresowy brak mozliwosci zbycia,;

- w przypadku nieakceptowalnej ceny - konieczno$¢ utrzymywania
instrumentu  finansowego do wykupu lub wykonania instrumentu
finansowego;

Instrumenty finansowe zbiorowego inwestowania: certyfikaty inwestycyjne FIZ;
ETF:

- ryzyko zbycia certyfikatu po cenie znacznie odbiegajacej od ceny
akceptowanej przez Klienta, w tym znacznie odbiegajacej od wartosci
aktywOéw netto oraz osiggniecie nieakceptowanej stopy zwrotu lub
poniesienie straty finansowej z inwestycji;

- okresowy brak mozliwosci zbycia danego instrumentu po cenie akceptowane;j
przez Klienta;

- w przypadku braku akceptacji ceny przez Klienta - konieczno$¢ oczekiwania
do przedstawienia do umorzenia, w terminach wskazanych w statucie danego
funduszu;

Derywaty

- ograniczona mozliwosci zamknigcia otwartych pozycji oraz korelacji
otwartych pozycji;

- zwickszona zmienno§¢ dziennych cen rozliczeniowych stanowigcych
podstawe do uzupelniania depozytu zabezpieczajacego i majacych wptyw na
jego ustalanie i wnoszenie;

- ryzyko zamkniecia pozycji po cenie znacznie odbiegajacej od ceny
akceptowanej przez Klienta oraz osiaggnigcie nieakceptowanej stopy zwrotu
lub poniesienie straty finansowej z inwestycji.




Wysoka i Srednia

plynnosé Scenariusz oczekiwany; zapewniajacy rynkowa wyceng¢ instrumentow

) ) finansowych oraz mozliwos¢ zbycia lub zamkniecia pozycji po cenie rynkowej;
[scenariusz oczekiwany]

IV. DODATKOWE CZYNNIKI RYZYKA W PRZYPADKU ZAGRANICZNYCH
INSTRUMENTOW FINANSOWYCH

W przypadku zagranicznych instrumentoéw finansowych poza ryzykiem wiasciwym dla danego rodzaju
instrumentu finansowego istnieja dodatkowe ryzyka, ktore Klient powinien bra¢ pod uwage, dokonujac
inwestycji:

Ryzyko miejsca wykonania

Sposob wykonywania zlecen podlega przepisom prawa oraz zasadom wilasciwym dla zagranicznego
miejsca wykonania zlecenia Klienta. Wyzej wymienione przepisy i zasady moga by¢ odmienne od
obowiazujacych na polskim rynku regulowanym. Klient powinien by¢ swiadomy regulacji prawnych
zwigzanych z tymi instrumentami, wlasciwych dla kraju, w ktorym dokonywana jest transakcja oraz
powinien uwzgledni¢ ten fakt podejmujac decyzje inwestycyjna.

Ryzyko prawne

Zasady funkcjonowania emitenta jako podmiotu prawnego podlegaja prawu kraju siedziby emitenta i
moga by¢ odmienne od obowiazujacych w Polsce. W szczego6lnosci odnosi si¢ to do postepowania
upadtosciowego lub likwidacyjnego spoiki, obnizenia lub podwyzszenia kapitatu spolki, zasad
nabywania praw korporacyjnych lub majatkowych z akcji. Klient powinien by¢ $§wiadomy regulacji
prawnych zwigzanych z tym faktem oraz odmienno$ci ww. procesow oraz swoich praw i obowigzkow
w stosunku do analogicznych procesow obowigzujacych pod prawem polskim. W szczegolnosci DMBH
zwraca uwage Klienta na wystepujacg w prawodawstwie niektorych krajow (np. USA) mozliwos¢
anulowania (umorzenia) akcji bez wynagrodzenia i zwigzane z tym ryzyko dla Klienta utraty
zainwestowanego kapitalu. Przestanki prawne, ktére winny by¢ spelnione do wykonania ww. operacji
oraz zasady anulowania (umorzenia) akcji okre$lajg przepisy kraju wlasciwego dla siedziby emitenta i
w szczegolnosci moga mie¢ zastosowanie w ramach procesu uktadowego z wierzycielami lub
postgpowania upadtosciowego.
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Ponadto DMBH zwraca uwage Klienta, ze z nabyciem lub posiadaniem zagranicznych instrumentow
finansowych moga si¢ wigza¢ okreslone we wilasciwych dla nich przepisach prawa, obowiazki o
charakterze raportowym, notyfikacyjnym lub innym zwigzane w szczegolnosci z przekraczaniem
okreslonych w tych przepisach progdéw posiadania (np. obowigzek zawiadomienia emitenta akcji o
przekroczeniu okreslonego progu gltosoéw).

Ryzyko przechowywania instrument6éw finansowych

Sposob przechowywania zagranicznych instrumentow finansowych podlega przepisom prawa oraz
zasadom wilasciwym dla zagranicznego miejsca ich przechowywania. Wyzej wymienione przepisy i
zasady moga by¢ odmienne od obowigzujacych na polskim rynku. Klient powinien by¢ $wiadomy
regulacji prawnych zwigzanych z przechowywaniem zagranicznych instrumentéw finansowych,
poniewaz moga mie¢ one bezposredni wptyw na sposdb wykonania praw z papierow wartosciowych
lub praw korporacyjnych z nabywanych lub posiadanych przez Klienta zagranicznych papierow
warto$ciowych.

Ryzyko walutowe

Negatywny wptyw zmiany ceny waluty, w ktorej zagraniczny instrument finansowy jest nabywany lub
zbywany w stosunku do waluty polskiej (lub waluty bazowej rachunku innej niz waluta nabycia
instrumentu finansowego). Jest on nastgpstwem przeliczenia wyniku finansowego osiagnigtego W
walucie, w ktorej instrument finansowy jest nabywany na walute polska (lub walute bazowsg rachunku).

W przypadku niekorzystnych zmian rynkowych moze okaza¢ sie¢, ze Klient moze uzyskac:

- zysk z inwestycji w instrument finansowy, a po przeliczeniu na walut¢ bazowa zanotowac stratg,
ktora bedzie ostatecznym wynikiem finansowym z inwestycji,

- strate z inwestycji w instrument finansowy, a po przeliczeniu na walute bazowg zanotowaé zysk,
ktory bedzie ostatecznym wynikiem finansowym z inwestycji oraz bedzie podlegat obowigzkowi
podatkowemu.

Ryzyko upadlo$ci podmiotéw uczestniczacych w zawieraniu i rozliczaniu transakeji lub
rejestrowaniu i przechowywaniu zagranicznych instrumentéw finansowych

Istnieje ryzyko ogloszenia upadiosci, niewyplacalnosci, likwidacji lub podobnego zdarzenia w
odniesieniu do podmiotdow uczestniczacych w zawieraniu i rozliczaniu transakcji lub rejestrowaniu i
przechowywaniu zagranicznych instrumentow finansowych (broker zagraniczny, zagraniczny
depozytariusz), ktore moze skutkowaé niemoznoscia dostarczenia zakupionych przez Klienta
zagranicznych instrumentow finansowych, czasowym ograniczeniem prawa do dysponowania
zagranicznymi instrumentami finansowymi przez Klienta lub konieczno$cig uczestniczenia w
odpowiednim postepowaniu upadlosciowym, likwidacyjnym lub podobnym w celu zgloszenia i
egzekwowania roszczenia Klienta.

Ryzyko rozliczeniowe

W przypadku zlozenia zlecenia sprzedazy zagranicznych instrumentow finansowych przed rozliczeniem
sie transakcji ich nabycia istnieje ryzyko nierozliczenia transakcji sprzedazy w sytuacji nierozliczenia
wezesniejszej transakeji nabycia tych instrumentéw finansowych.

Ryzyko posiadania ograniczonego lub op6Znionego dostepu do informacji

Obowiazki informacyjne emitentow zagranicznych instrumentéw finansowych moga by¢ uksztaltowane
odmiennie niz na rynku polskim. Ponadto, dostgp Klienta do tych informacji moze by¢ ograniczony lub
op6zniony na skutek roznic czasowych, braku bezposredniego dostepu do serwiséw informacyjnych lub
odmiennych wymogow oraz sposobu przekazywania informacji do publicznej wiadomosci.

Ryzyko zwigzane z jezykiem, w ktorym dostepne sg informacje o instrumentach finansowych
DMBH zwraca uwagg Klientow, ze:
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- dokumenty informacyjne, prospekty, warunki emisji, memoranda informacyjne, dokumenty KID
lub KII,

- informacje raporty biezace, okresowe, sprawozdania finansowe etc.

publikowane przez emitentow lub wytworcow zagranicznych instrumentéw finansowych nie sg
publikowane w jezyku polskim oraz moga nie by¢ publikowane Iub dostepne w jezyku angielskim.

W przypadku papieréw wartosciowych dopuszczonych do notowania zar6wno na rynku zagranicznym,
jak i rynku polskim powyzsze informacje moga nie by¢ dostepne w jezyku polskim.

Ograniczenie dostgpnych materiatéw informacyjnych w jezyku polskim moze mie¢ bezposredni wptyw
na ocene ryzyka zwigzanego z nabyciem takiego instrumentu finansowego, §wiadomos$¢ praw i
obowiazkéw nabywcey danego instrumentu finansowego lub terminowo$¢ wykonania tych obowigzkow
poprzez brak lub utrudnione mozliwosci ich odczytania, wystapienie bledow interpretacyjnych lub
odmiennos¢ znaczeniowa poje¢ lub definicji przekazywanych w jezyku obcym.

Ryzyko podatkowe

Zasady funkcjonowania emitenta jako podmiotu prawnego podlegaja prawu kraju siedziby emitenta, w
tym takze w zakresie przepisow podatkowych 1 moga by¢ odmienne od obowigzujacych w Polsce. W
szczegolnosci odnosi si¢ to do zréznicowania stawek podatkowych pobieranych u zrédia (dywidendy,
odsetki), obowigzkoéw raportowych lub informacyjnych. Inwestor winien liczy¢ si¢ z ryzykiem zmian
podatkowych w kraju siedziby emitenta w zakresie, w jakim beda mie¢ wpltyw na wysoko$¢ i sposéb
pobierania podatku u zrédta.

Odsetki lub dywidendy z tytutu posiadania zagranicznych papierow wartosciowych

W  przypadku odsetek/dywidend wyptacanych z tytulu posiadania zagranicznych papierow
warto$ciowych moze nastapi¢ pobor podatku za granicg (podatek u zrédla). W przypadku takiego
podatku DMBH nie jest jego platnikiem, nie uczestniczy w procesie jego naliczania i poboru, jak
roéwniez nie ma wpltywu na pobor podatku wg stawki wynikajacej z wlasciwej umowy o unikaniu
podwdjnego opodatkowania pomiedzy Rzeczpospolita Polska a krajem siedziby emitenta instrumentu
finansowego.

Klient w ww. przypadku winien liczy¢ sie z faktem, ze taki podatek moze zosta¢ naliczony wg stawki
maksymalnej, wlasciwej dla kraju emitenta oraz rodzaju osiagnictego przychodu, bez uwzglednienia
stawki wskazane] w umowie o unikaniu podwoinego opodatkowania. Moze mie¢ to negatywny wplyw
na oczekiwana przez Klienta stope zwrotu z inwestycji.

Obnizenie stawki podatku u zrodta i jej naliczenie wg. stawki whasciwej dla siedziby kraju emitenta oraz
rodzaju osiagnigtego przychodu z uwzglednieniem stawki wskazanej w umowie o unikaniu podwdjnego
opodatkowania moze by¢ zastosowane w nast¢pujacych przypadkach:

e Broker Zagraniczny, z ktorym wspotpracuje DMBH przyjmuje do realizacji certyfikaty
rezydencji klientow DMBH,
Ooraz
e Klient ztozy w DMBH poprawny formalnie certyfikat rezydencji w formie i sposob wlasciwy
dla kraju siedziby emitenta instrumentu finansowego (np. W8 BEN).

W przypadku, gdy jeden z ww. warunkow nie jest spelniony Klient narazony jest na ryzyko
poboru podatku u Zrédla wg. stawki maksymalnej wlasciwej dla siedziby kraju Emitenta oraz w
ten sposob uzyskania nizszej stopy zwrotu z inwestycji niz zakladana.

W przypadku zaj$cia takiego zdarzenia Klient winien by¢ swiadomy, ze:

e DMBH nie uczestniczy procesie ubiegania si¢ o zwrot kwoty nadptaconego podatku, a wszelkie
dziatania, ktore mogg by¢ podjete w ww. sprawie, Klient podejmuje we wlasnym zakresie w
sposob indywidualny oraz samodzielny,
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e DMBH nie wystawia dokumentu PIT-8c na potrzeby rozliczenia Klienta z wlasciwym organem
podatkowym,

e Klient jest zobowigzany do samodzielnego rozliczenia si¢ z osiggnigtych w powyzszy sposob
przychodow.

e DMBH nie zwraca podatku w kwocie roéznicy pomiedzy stawka pobrana w kraju siedziby

emitenta a obowiazujaca stawka podatku w Polsce.

Na dzien sporzadzenia niniejszej informacji Klient DMBH moze zlozy¢ nastepujace certyfikaty
rezydencji:

e Formularz W8 — W8 BEN (dla o0s6b fizycznych) lub W8 BEN E (dla 0sob prawnych)

W przypadku, gdy Klient posiada na rachunku instrumentéw finansowych papiery warto§ciowe emitentow
amerykanskich zlozenie o$wiadczenia W-8BEN w DMBH, umozliwia zastosowanie przez Brokera
zagranicznego nizszej stawki opodatkowania przychodow ze Zzrédet amerykanskich.

Wazne:

Decyzja w sprawie ztozenia formularza W8 lub innego certyfikatu rezydencji jest prawem Klienta a ostateczna
decyzje w sprawie ztozenia certyfikatu rezydencji podejmuje Klient.

Umorzenie papierow wartosciowych bez wynagrodzenia

DMBH zwraca uwage Klienta na wystepujaca w prawodawstwie niektorych krajow (np. USA)
mozliwo$¢ anulowania (umorzenia) akcji bez wynagrodzenia oraz ryzyko braku mozliwosci
kwalifikacji tej czynnosci do akceptowanych przez polskie organy podatkowe definicji zbycia
instrumentu finansowego.

Ryzyko opodatkowania przychodow z niektorych form podmiotow notowanych na rynkach
zagranicznych

DMBH zwraca uwage Klienta na mozliwo$¢ wystepowania w prawodawstwie niektorych krajow (np.
USA) opodatkowania lub obcigzenia dodatkowa optata, przychodow z tytulu zbycia papierow
wartosciowych dopuszczonych do obrotu na rynkach zagranicznych emitowanych przez szczegolna
forme spotki dopuszczonej do obrotu, tzw. Publicly traded partnership - niewystepujacej w polskim
prawodawstwie.

W takim przypadku podatek lub opfata pobierane sa zgodnie z przepisami kraju emitenta z
wykorzystaniem zasady pobrania podatku u zrodta, pomniejszajac przychody Klienta. DMBH nie jest
ptatnikiem takiego podatku lub optaty, jak rowniez nie uczestniczy w procesie jego naliczania i poboru.

Inwestujac w ww. papiery wartosciowe Klient winien liczy¢ si¢ z faktem wystgpowania ryzyka
osiagnigcia stopy zwroty z inwestycji na poziomie nizszym niz oczekiwana.

Ryzyko opodatkowania w nastepstwie materializacji ryzyka kursowego

Zasady rozliczania z tytulu dochodoéw kapitalowych osiagnigtych przez osobg fizyczna, w tym
osiagniete z tytutu nabycia lub zbycia zagranicznych papierow wartosciowych, okresla Ustawa z dnia
26 lipca 1991 r. o podatku dochodowym od 0séb fizycznych (Dz. U. 2012.361 z p6zn. zm. (,,UPDOEF”).

Zgodnie z UPDOF w przypadku zagranicznych papierow wartosciowych, do celow podatkowych cena
nabycia lub zbycia zagranicznych papieréw wartosciowych ustalana jest zgodnie z obowigzujgcymi
przepisami prawa (,,UPDOF”) w ztotych polskich wedlug Sredniego kursu oglaszanego przez NBP z
dnia poprzedzajacego dzien rozliczenia transakcji.

Uwzgledniajac powyzsze, Klient winien liczy¢ sie z faktem, ze dla celéw podatkowych réznice kursowe
moga mie¢ wplyw na ostateczny wynik finansowy osiggany z inwestycji. W szczegdlnosci Klient moze
osiagna¢ strate z inwestycji, liczac w walucie zawarcia transakcji, a do celdw podatkowych wykazaé
zysk w ztotych polskich w nastepstwie ww. ryzyka kursowego i vice versa.
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Dochody uzyskane z odplatnego zbycia instrumentow finansowych

Dochody uzyskane z odptatnego zbycia instrumentéw finansowych i z realizacji praw z nich
wynikajacych podlegaja opodatkowaniu zgodnie z UPDOF i nie sg ptatne za posrednictwem DMBH.

V. CZYNNIKI RYZYKA CHARAKTERYSTYCZNE DLA POSZCZEGOLNYCH
INSTRUMENTOW FINANSOWYCH, Z KTORYMI NIE JEST ZWIAZANY

OBOWIAZEK WNOSZENIA DEPOZYTOW ZABEZPIECZAJACYCH

CHARAKTERYSTYKA INSTRUMENTU
FINANSOWEGO

WYBRANE CZYNNIKI RYZYKA

OBLIGACJE

Dhuzny papier wartosciowy, emitowany w serii, w
ktérym emitent zobowigzuje si¢ wzgledem nabywcy
obligacji (obligatariusza) do spetnienia okreslonego
$wiadczenia pieni¢znego lub niepieni¢znego.
Obligacja sktada si¢ z cz¢$ci nominalnej i kuponowe;.
Cz¢$¢ nominalna to nominalna warto§¢ obligacji
wyplacana przez emitenta w dniu wykupu obligacji,
niezaleznie od ceny, jaka inwestor zapfacil za
obligacje. Cz¢$¢ kuponowa to odsetki, ktore emitent
wyplaca z tytulu pozyczenia kapitatu (z zastrzezeniem
obligacji zerokuponowych).

Wybrany podziatl obligacji:
e ze wzgledu na oprocentowanie:

O stalym oprocentowaniu - oprocentowanie jest
ustalone w momencie emisji i nie ulega zmianie w
trakcie trwania inwestycji.

O zmiennym oprocentowaniu - oprocentowanie
ustalane jest w oparciu o wskaznik (np. stopa inflacji,
stopa procentowa) i powigkszone jest o marzg.
Oprocentowanie ulega zmianom w trakcie trwania
inwestycji.

Zerokuponowe - obligacje bezodsetkowe,
sprzedawane ponizej ceny nominalnej, po ktorej sa

wykupywane w dniu wykupu.
e  ze wzgledu na dat¢ wykupu

Krétkoterminowe - czas trwania inwestycji wynosi
maksymalnie 5 lat.

Srednioterminowe - Czas trwania inwestycji wynosi od
5 do 10 lat.

Dlugoterminowe - czas trwania inwestycji wynosi
powyzej 10 lat.

NAJWAZNIEJSZE CZYNNIKI RYZYKA':

Ryzyko makroekonomiczne

Ryzyko polityczne

Ryzyko rynkowe

Ryzyko plynnoSci

W przypadku obligacji korporacyjnych takze:
Ryzyko branzowe

Ryzyko emitenta

Ryzyko kredytowe

Ryzyka specyficzne:

Ryzyko stopy procentowej — zmiana
procentowych ma bezposredni wplyw na rentownos¢
obligacji do wykupu, a tym samym bezposredni
wplyw na cen¢ obligacji na rynku, na ktorym jest
notowana. Generalnie wzrost stop procentowych
oznacza wzrost rentownos$ci obligacji oraz spadek
ceny obligacji na rynku liczonej procentem wartosci
nominalnej, a spadek stop procentowych oznacza

stop

spadek rentownosci obligacji oraz wzrost ceny
obligacji. W przypadku spadku ceny obligacji ponizej
ceny zakupu w przypadku ich sprzedazy Klient ponosi
strat¢ na inwestycji.

Cena obligacji zerokuponowych 1 o staltym
oprocentowaniu jest generalnie bardziej wrazliwa na
zmiany stop procentowych niz cena obligacji o
zmiennym oprocentowaniu. Dla obligacji o zmiennym
oprocentowaniu wzrost stop procentowych oznacza
wzrost kuponu ptaconego przez emitenta obligacji. W
mniejszym stopniu wplywa to na spadek rynkowej
ceny obligacji 0 zmiennym oprocentowaniu.
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e ze wzgledu na emitenta

Skarbowe - emitowane przez Skarb Pafistwa,
Komunalne - emitowane przez miasta i gminy,
Korporacyjne - emitowane przez
przedsigbiorstwa.

e  ze wzgledu na kraj emisji
Krajowe — emitowane pod prawem polskim,

Zagraniczne - emitowane pod prawem kraju
emitenta.

Ryzyko zmiany ratingu emitenta lub kraju — w
przypadku obligacji korporacyjnych posiadajacych
rating uznanej agencji ratingowej zmiana ratingu serii
obligacji bedacej w posiadaniu inwestora, innej serii
obligacji wyemitowanych przez tego samego emitenta
lub samego emitenta zazwyczaj przeklada si¢ na
zmian¢ rentownosci obligacji oraz wptywa na ryzyko
kredytowe emitenta. Obnizenie ratingu moze
doprowadzi¢ do wzrostu rentownosci obligacji oraz
spadku ceny obligacji na rynku liczonej procentem
warto$ci nominalnej, co generuje strate dla posiadacza
takich obligaciji.

W przypadku obligacji skarbowych oraz obnizenia
ratingu przyznanego dla kraju emitenta wzrastaja
ryzyka zwigzane z posiadaniem obligacji w
szczegbélnosci  kredytowe. W takim przypadku
generalnie moze to doprowadzi¢c do wzrostu
rentownosci obligacji oraz spadku ceny obligacji na
rynku liczonej procentem wartosci nominalnej, co
generuje strat¢ dla posiadacza takich obligacji.

Ryzyko wczesniejszego wykupu

Niektore Obligacje moga podlega¢ wczesniejszemu
wykupowi w przypadku, gdy emitent tak postanowi,
w szczegb6lnosci w warunkach emisji obligacji. W
takim przypadku Inwestor moze nie uzyskaé stopy
zwrotu z inwestycji, ktora zostalaby osiggnicta w
przypadku posiadania obligacji do dnia wykupu.

DMBH zwraca szczegolnie uwage na:

Ryzyko kredytowe emitenta w przypadku obligacji
korporacyjnych oraz innych obligacji
niezabezpieczonych gwarancja wykupu przez Skarb
Panstwa lub rzad panstwa emitenta.

Emitent w warunkach emisji moze postanowié, ze
wierzytelnosci wynikajace z emitowanych przez niego
obligacji, je$li nie zostaly zabezpieczone, w
przypadku upadtosci lub likwidacji emitenta beda
zaspokojone po zaspokojeniu wszystkich innych
wierzytelnosci przystugujacych wierzycielom wobec
tego emitenta. W takim przypadku Inwestor moze
nie odzyskaé calego zainwestowanego kapitalu lub
(obligacje

odzyska¢ go w niewielkiej cze$ci

podporzadkowane).

Ryzyko Prawne oraz Ryzyko jezyka, w ktérym
sporzadzane sa informacje - w przypadku obligacji
zagranicznych (doktadny opis w rozdziale IV
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Dodatkowe  czynniki  ryzyka w
zagranicznych instrumentow finansowych).

przypadku

Przepisy prawa obcego moga regulowaé prawa
obligatariuszy w sposob odmienny niz regulacje
prawa polskiego, co moze w szczegolnosci rzutowad
na mozliwos$¢ zaspokojenia wierzytelnosci z obligacji,
takze w przypadku upadtosci lub likwidacji emitenta,
na wyplate odsetek, przedterminowy wykup itd.
Wyzej wymienione ryzyko moze by¢ spotggowane
poprzez  ograniczenie  dostgpnych  materiatow
informacyjnych w jezyku polskim, co moze mieé
bezposredni wplyw na swiadomos¢ praw i obowiazki
obligatariusza lub terminowo$¢ wykonania tych
obowiazkow poprzez brak lub utrudnione mozliwos$ci
ich odczytania, wystapienie btedéw w interpretacjach
lub odmienno$¢ znaczeniowa poje¢ lub definicji
przekazywanych w jezyku obcym.

JEDNOSTKI UCZESTNICTWA FUNDUSZY

Instrumenty finansowe bedace tytulem w majatku
funduszu inwestycyjnego otwartego (FIO) lub
specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego
(SFIO). Jednostka uczestnictwa (,,JU”) przedstawia
warto§¢ aktywow netto funduszu przypadajacych na
jednostke uczestnictwa (,, WAN”) i jako taka nie ma
charakteru stalej wartosci, lecz podlega zmianie w
zalezno$ci od wartosci aktywow wchodzacych w
sktad funduszu. Uczestnikiem FIO moze zosta¢ kazdy
Klient, natomiast uczestnikiem SFIO mogg zostaé

wylacznie podmioty okreslone w statucie lub
spetniajace warunki okres§lone w statucie SFIO.
JU nie jest papierem wartoSciowym, nie jest

przedmiotem notowania na rynku regulowanym,
jednostki nie sa emitowane przez fundusz w seriach (w
odréznieniu = od  certyfikatow  inwestycyjnych
emitowanych  przez  fundusze  inwestycyjne
zamknigte).

Nabycie JU odbywa si¢ poprzez wplaty, ktore
uczestnik wnosi do funduszu po cenie WAN na dzien
nabycia. Zbycie JU odbywa si¢ poprzez ich
odkupienie przez Fundusz po cenie WAN na dzien
odkupienia, kazdorazowo na podstawie dyspozycji
Klienta. Fundusz prowadzi proces nabywania oraz
umarzania w sposob ciggly (w odroznieniu od
funduszy zamknigtych). Zasady prowadzenia polityki
inwestycyjnej oraz klasy aktywow, w ktore inwestuje
Fundusz, okresla statut Funduszu. W szczegdlno$ci
moga to by¢ wskazane ponizej klasy aktywow lub ich
kombinacje: akcje, obligacje, instrumenty finansowe
rynku pieni¢znego, depozyty, inne.

NAJWAZNIEJSZE CZYNNIKI RYZYKA:

Ryzyko makroekonomiczne
Ryzyko polityczne,

Ryzyko branzowe

Ryzyko rynkowe.

Ryzyko kredytowe oraz Ryzyko emitenta -
ograniczone w zwiazku z limitami koncentracji
aktywow funduszu. Generalnie im mniejsze limity
koncentracji, tym mniejsze ryzyko kredytowe oraz
ryzyko emitenta.

Ryzyka specyficzne:

Ryzyko polityki  inwestycyjnej —  wyniki
inwestycyjne funduszu sa nastgpstwem polityki
inwestycyjnej. Niewlasciwe zatozenia polityki maja
bezposredni wplyw na realizacj¢ celu inwestycyjnego
wyrazonego oczekiwang stopa zwrotu z inwestycji w
okreslonym czasie (wzrost WAN) oraz bezposredni
wplyw na wycene JU oraz jej zmienno$¢.

Ryzyko zarzadzania — realizacja  polityki
inwestycyjnej uzalezniana jest od prawidlowosci
podejmowanych decyzji inwestycyjnych, zarzadzania
ryzykiem oraz przewidywania sytuacji rynkowej
przez zarzadzajacego(ych) funduszem. Istotnymi
elementami sg rowniez moment, kiedy decyzje
inwestycyjne sg podejmowane oraz czas i sposob
reakcji na zdarzenia niezgodne z oczekiwaniami i
zalozeniami zarzadzajacego funduszem. Bledne
zatozenia przy podejmowaniu decyzji inwestycyjnych
przez zarzadzajacego(ych) funduszem lub zdarzenia
niezgodne z jego oczekiwaniami mogg prowadzi¢ do
wynikow funduszu niezgodnych z oczekiwaniami
inwestora. Inwestor winien by¢ §wiadomy faktu, ze
realizacja polityki inwestycyjnej jest obarczona
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FIO Ilub SFIO jako podmioty zbiorowego
inwestowania podlegaja regulacjom prawnym w
zakresie:

- okreslenia, w jakie rodzaje oraz klasy
instrumentow  finansowych  fundusz = moze
inwestowac,

- koncentracji aktywow w funduszu,
- udziatu instrumentéw pochodnych.

Ograniczenia powyzsze maja wplyw na polityke
inwestycyjna funduszu oraz sposob jej realizowania.

Warto$¢ jednostki uczestnictwa zalezy od sposobu
realizacji polityki inwestycyjnej Funduszu, ktéra
przektada si¢ na warto$¢ aktywow netto Funduszu.

Ogolny podziat FIO/SFIO:

Ze wzgledu na rodzaj, struktur¢ aktywow oraz
charakter polityki inwestycyjnej (podziat modelowy):

- akcyjne,

- mieszane,

- dhluzne,

- pieni¢zne.

Ze wzgledu na cel inwestycyjny:
- agresywnego wzrostu,

- zréwnowazonego WZzrostu,

- globalnej ekonomii,

- akcyjne: malych,
surowcowe, dywidendowe
skarbowe, pieni¢zne,

srednich duzych spotek,
etc. obligacyjne,

- inne.

btedem czynnika ludzkiego, a wyniki analogicznej
polityki inwestycyjnej realizowanej przez roznych
zarzadzajacych moga by¢ zroznicowane. Ponadto,
inwestor powinien mie¢ §wiadomos¢ tego, ze wyniki
funduszu oraz zarzadzajacego funduszem osiggane w
przesztosci nie stanowig gwarancji osiggnigcia ich w
przysztosci.

Miarg oceny zarzadzania funduszem oraz polityki
inwestycyjnej jest realizacja zakladanego przez
fundusz celu inwestycyjnego wyrazonego stopa
zwrotu, ktéorg fundusz zamierza osiagna¢ w
okreslonym czasie, lub wynikow inwestycyjnych
ponad okres$long przez fundusz stop¢ odniesienia, tzw.
benchmark, ktérym moga by¢ mierzalne poziomy
odniesienia, odpowiednie dla charakteru funduszu np.
indeks, poziom stopy procentowej lub inne. Za
pozytywna ocene zarzadzania funduszem oraz
polityki inwestycyjnej nalezy traktowaé osiaganie
przez fundusz wynikow rownych lub
przewyzszajacych zakladang przez fundusz stopg
zwrotu lub cele inwestycyjne w zakladanym czasie,
np. rocznie. Za negatywna oceng nalezy traktowac
osigganie wynikéw ujemnych, nierekompensujacych
kosztow inwestycji wejSciowej przez Klienta.
Ryzyko rynkowej wyceny JU — w zwiazku z
aktywami, w ktore fundusz lokuje swoje aktywa,
warto$¢ JU podlega zmianie, Zmiana warto$ci moze
wynikna¢ z niekorzystnych zmian cen aktywow
funduszu, niewlasciwego zarzadzania funduszem lub
polityki inwestycyjnej.

Ryzyko plynnosci umorzenia — inwestor winien
liczy¢ si¢ z ograniczeniem mozliwosci umorzenia JU.
W niektorych sytuacjach, np. niskiej ptynnosci
aktywoéw wchodzacych w sklad portfela funduszu,
fundusz moze czasowo wstrzymaé proces umorzenia
jednostek funduszu.

Ponadto inwestor winien by¢ §wiadomy, ze JU nie
moga by¢ zbywane na rzecz osob trzecich, natomiast
podlegaja dziedziczeniu.

Ryzyko koncentracji aktywéw — w niektorych
sytuacjach, np. w przypadku funduszy inwestujacych
w ograniczong liczbe klas instrumentéw finansowych
(np. fundusze akcyjne matych, srednich spotek), moze
wystapi¢ ryzyko koncentracji aktywoéw w danej klasie
pomimo zachowania limitow koncentracji w
instrumenty finansowe jednego emitenta, co przy
ograniczeniu ptynno$ci instrumentdéw finansowych
posiadanych przez fundusz zwigksza ryzyko braku
mozliwosci zamknigcia przez Klienta inwestycji w
dany fundusz.

Ryzyko metody wyceny aktywéw funduszu -
ryzyko wynikajace ze zmiany sposobu wyliczania i
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publikowania  indeksow  rynku  kapitalowego
stanowigcych benchmark danego funduszu.

Ryzyko zwigzane 2z brakiem mozliwosci
zamKkniecia inwestycji — w okreslonych warunkach
fundusz inwestycyjny moze wykup
jednostek na okres 2 tygodni, a za zgoda Komisji
Nadzoru Finansowego do 2 miesi¢cy, jezeli w okresie
ostatnich dwoch tygodni suma wartosci odkupionych
jednostek oraz jednostek, ktorych odkupienia
zazagdano, przekracza 10% wartosci aktywow
funduszu lub gdy nie mozna dokonaé¢ wiarygodne;j

wyceny istotnej czesci aktywow funduszu.

zawiesié

ETF

ETF (ang. Exchange Traded Fund —fundusz notowany
na gieldzie) jest to otwarty fundusz inwestycyjny
notowany na rynku regulowanym (GPW lub innych
zagranicznych rynkach regulowanych), ktdérego
zadaniem jest odzwierciedlanie zachowania si¢
danego indeksu gietdowego lub wybranej grupy
instrumentow finansowych (koszyka).

Funkcjonowanie ETF jest regulowane tak jak w
przypadku innych funduszy inwestycyjnych — w UE-
dyrektywami unijnymi i regulacjami krajowymi, a w
przypadku funduszy notowanych na innych rynkach
zagranicznych zgodnie z przepisami miejsca ich
notowania.

Cecha charakterystyczng ETF jest stata (codzienna)
kreacja 1 umarzanie jednostek, zwanych tytutami
uczestnictwa. Tytuly uczestnictwa sg notowane na
rynku regulowanym na takich samych zasadach jak
inne papiery wartosciowe.

Kreacja tytutéw uczestnictwa w funduszu odbywa si¢
w formie:

- na rynku pierwotnym — poprzez nabycie od
dystrybutora lub oferujacego,

- na rynku wtérnym (gietda) — poprzez zawarcie
transakcji z animatorem emitenta pelnigcym
centralng role w procesie kreacji lub umorzenia.
ETF. Animator, na podstawie umowy z funduszem
przekazuje codziennie funduszowi informuje o
saldzie netto w tytutach funduszu, co stanowi
podstawe odpowiednio do wykreowania lub
umorzenia tytutéw uczestnictwa przez fundusz.

Generalny podziat ETF:

Z inwestowaniem w ETF zwigzane sa wszystkie
czynniki ryzyka charakterystyczne dla instrumentu
bazowego, ktorego ETF odwzorowuje (ryzyka
wiasciwe dla akcji w przypadku ETF na indeks akcji
lub obligacji w przypadku ETF na indeks obligaciji),
oraz ryzyka charakterystyczne dla zagranicznych
instrumentéw finansowych. W przypadku ETF na
indeks akcji lub obligacji, analogicznie jak w
przypadku samych akcji i obligacji, najwazniejsze
czynniki ryzyka to ryzyko: makroekonomiczne,
polityczne, rynkowe, ptynno$ci, branzowe, emitenta,
kredytowe.

Zadaniem ETF jest odzwierciedlanie zachowania si¢
danego indeksu gieldowego lub koszyka instrumentu
bazowego. Spadek wartosci indeksu lub koszyka,
ktorego zachowanie odzwierciedla ETF, oznacza
spadek ceny ETF, a wzrost indeksu przektada si¢ na
wzrost ceny ETF. Z powodu ryzyk specyficznych dla
inwestycji w ETF, w szczegélnosci ryzyka
niedoktadnego odwzorowania instrumentu bazowego,
opisanych ponizej, stopa zwrotu z ETF moze r6zni¢
si¢ od stopy zwrotu z odwzorowywanego indeksu lub
koszyka instrumentu bazowego.

Ryzyka specyficzne:
Ryzyko emitenta/ wystawcy ETF

Klient winien by¢ $wiadomy, ze wystawca ETF moga
by¢ firmy inwestycyjne, TFI lub inne podmioty
finansowe specjalizujgce sie w emitowaniu ETF. W
tym przypadku istotnym jest ocena takiego podmiotu
jako wystawcy ETF w kontek$cie ryzyka emitenta/
wystawcy oraz jakoSci realizowanej polityki
inwestycyjnej.

Ryzyko niedokladnego odwzorowania instrumentu
bazowego — Klient winien mie¢ $wiadomos$¢ ryzyka
niedoktadnego odwzorowania indeksu lub wybranej
grupy instrumentoéw finansowych na skutek:

- niewlasciwego doboru instrumentéw finansowych
przez fundusz,

- funkcjonowania optat z tytulu zarzadzania
aktywami majacych wplyw na zmniejszenie
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- proste — indeksowe, koszykowe etc. replikujace
indeks w sposob bezposredni poprzez nabywanie
instrumentoéw finansowych tworzacych indeks lub

koszyk, ale bez wykorzystania instrumentow
pochodnych,
- skomplikowane - z wbudowanym innym

instrumentem finansowym, oparte wylacznie o
instrumenty  pochodne Ilub  wykorzystujace
mechanizm dzwigni finansowej;

Ze wzgledu na konstrukcje portfela
- indeksowe - odzwierciedlenie indeksu, subindeksu,

- koszykowe — odzwierciedlenie
koszyka instrumentow finansowych.

okreslonego

Ze wzgledu na typ papieru warto§ciowego
- akcyjne; obligacyjne; mieszane (hybrydowe),
Ze wzgledu na podziat geograficzny:

- krajowe; regionalne, globalne.

warto$ci aktywow netto przypadajacych na tytut
uczestnictwa,

- ryzyka ptynnosci odwzorowywanych
instrumentéw finansowych lub wchodzacych w
sktad ETF.

a tym samym nieosiagnigcia stopy zwrotu z ETF na
poziomie analogicznym do odwzorowywanego
indeksu lub koszyka instrumentu bazowego.

Miarg oceny ryzyka, o ktorym mowa powyzej, jest
warto$¢ niedoktadnosci odwzorowania indeksu lub
koszyka instrumentéw bazowych. Za pozytywna
miar¢ nalezy traktowaé warto$¢ aktywow netto
(WAN) ETF réwna lub niewiele odbiegajaca od
roéznicy wartosci instrumentu bazowego lub indeksu
odniesienia oraz kosztow zarzadzania ETF (koszty
zarzadzania, oplaty i prowizje poniesione na
odwzorowanie instrumentu bazowego/indeksu).

Ryzyko operacyjne — w przypadku ETF proces
codziennej kreacji oraz umorzenia tytulow
uczestnictwa ma charakter wieloetapowego procesu
operacyjnego, ktdrego ostatnia faza jest nabycie
instrumentéw finansowych celem odzwierciedlenia
indeksu lub koszyka. Z tego powodu istnieje
podwyzszone ryzyko operacyjne wynikajace z
konieczno$¢ wykonania szeregu czynnosci w $ciste
okreslonym czasie oraz kolejnosci.

Ryzyko metody wyceny aktywéw funduszu —
ryzyko wynikajace ze zmiany sposobu wyliczania i

publikowania  indekséw  rynku  kapitalowego
stanowigcych  podstawe  benchmarku  danego
funduszu.

Ryzyko plynnosci - w przypadku ETF
odwzorowujacych indeksy niebedace gltoéwnymi

indeksami rynkowymi istnieje zwigkszone ryzyko
pltynnosci w zwigzku z mniejszym zainteresowaniem
inwestorow samymi indeksami, jako miarami
zachowania rynku, a w konsekwencji
odwzorowujacymi je ETF-ami. Generalnie ptynno$¢
ETF:

- odzwierciedlajacych glowne indeksy (np. WIG20)
jest wigksza niz ptynnosci ETF odzwierciedlajacych
inne indeksy (WIG 40),

- ptynno$¢ ETF na uznanych rynkach zagranicznych
jest wigksza niz na rynkach lokalnych.

DMBH zwraca szczegolna uwage na ETF zlozone
wykorzystujace efekt dZwigni finansowej:

ETF z dzwignia finansowa cechuje syntetyczna
replikacja (w oparciu o kontrakty terminowe). W
przypadku ETF-6w z dzwigniag efekt dzwigni
finansowej jest realizowany w horyzoncie wylacznie
jednodniowym poprzez odzwierciedlenie w Kursie
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ETF multiplikacji dziennego wyniku indeksu
bazowego o warto$¢ wskaznika dzwigni (np. L2;:L3).

W przypadku niekorzystnej sytuacji rynkowej (spadek
indeksu bazowego przez kolejne dni transakcyjne)
Klient moze ponies¢ nieproporcjonalne straty kapitatu
az do jego znacznej lub catkowitej utraty.

AKCJE

Udzialowy papier wartosciowy emitowany w serii
odzwierciedlajacy prawo do wilasnosci czastki
majatku spolki. Poprzez nabycie akcji akcjonariusz
nabywa:

- prawa majatkowe: prawo do dywidendy, prawo
poboru akcji nowych emisji, prawo do majatku
spotki w momencie jej rozwigzania lub likwidacji
oraz

- prawa korporacyjne: prawo do udzialu w walnych
zgromadzeniach, prawo do informacji, prawo do
glosu i inne.

Przedmiotem obrotu regulowanego sg akcje niemajace
postaci materialnej (zdematerializowane) oraz
nieuprzywilejowane.

Kurs akcji jako prawa wiasnosci do czesci majatku
spolki, zalezy od biezacej sytuacji finansowej
przedsigbiorstwa wyrazonej wynikiem finansowym
lub mierzonej wskaznikami analizy fundamentalnej
oraz oczekiwan, co do przyszltej sytuacji i wynikow
emitenta.

Informacje takie jak publikacja wynikow finansowych
gorszych od oczekiwan, obnizenie prognozy
wynikow, inne zdarzenia, ktore negatywnie wptywaja
na biezaca lub przyszlg sytuacj¢ finansowa spoiki
zazwyczaj prowadza do spadku cen akcji. Zdarzenia
powodujace spadek kursu akcji ponizej ceny zakupy
oznaczaja dla inwestora koniecznos¢ zaakceptowania
straty. Pozytywne informacje takie jak wyniki
finansowe lepsze od oczekiwan, lepsze prognozy,
podpisanie nowych kontraktéw oraz inne zdarzenia,
ktére pozytywnie wplywaja na biezaca lub przyszia
sytuacje finansowa spotki, powoduja wzrost kursu
akcji. Wzrost ceny akcji powyzej ceny zakupy
oznacza dla inwestora zysk na inwestycji.

Istotny wplyw na ksztaltowanie kursu akcji maja
roOwniez m.in. sytuacja gospodarcza oraz sentyment
inwestorow. W okresach o podwyzszonej niepewnosci
zazwyczaj] widoczny jest odptyw kapitatu z rynku
akcji spowodowany poszukiwaniem przez
inwestordw bezpieczniejszych sposoboéw lokowania
aktywoéw. Okresy o wyzszej niepewnosci
charakteryzuja si¢ wigksza zmiennoscia cen akcji.
Odptyw kapitatu z rynku akcji czgsto oznacza spadek
cen akcji, ktory nie zawsze znajduje uzasadnienia w
biezacej sytuacji spotki. Z kolei w okresach o niskiej
niepewnosci inwestorzy charakteryzujg si¢ mniejsza
awersja do ryzyka i chetniej kupuja akcje, co czgsto
przektada si¢ na wzrost ich ceny.

NAJWAZNIEJSZE CZYNNIKI RYZYKA

Ryzyko makroekonomiczne
Ryzyko polityczne

Ryzyko rynkowe

Ryzyko plynnoSci

Ryzyko branzowe

Ryzyko emitenta

Ryzyko kredytowe.
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Ponadto ze wzgledu na fakt, ze na cen¢ akcji wpltyw
ma wiele czynnikéw, szczegdlowy opis ryzyka
znajduje si¢ w rozdziale: III. Ryzyka wspolne dla
instrumentow  finansowych  dopuszczonych
niedopuszczonych do obrotu na rynku regulowanym
oraz rozdziale IV Dodatkowe czynniki ryzyka w
przypadku zagranicznych instrumentow finansowych.

oraz

W przypadku akcji zagranicznych dodatkowo winny
by¢ brane pod uwage ryzyka wilasciwe dla
zagranicznych instrumentow finansowych wskazane
w rozdziale IV Dodatkowe czynniki ryzyka w
przypadku zagranicznych instrumentow finansowych.

PRAWA DO AKCIJI (,,PDA”)

Papiery warto$ciowe, ktore uprawniaja do otrzymania
akcji nowej emisji.

Instrument finansowy stosowany w przypadku spotek,
ktorych akcje dopuszczone zostaty do obrotu na rynku
regulowanym. Powstaja z chwilg dokonania
przydziatu akcji nowej emisji i wygasaja z chwila
zarejestrowania akcji w KDPW albo z dniem
uprawomocnienia si¢ postanowienia sadu
rejestrowego odmawiajacego wpisu podwyzszenia
kapitatu zaktadowego do rejestru.

W tym tez terminie mogg by¢ przedmiotem obrotu na
rynku regulowanym w Polsce. Po zarejestrowaniu
podwyzszenia kapitalu PDA s3a automatycznie
zamieniane na akcje, a akcje nowej emisji
asymilowane z akcjami notowanymi.

PDA nie daja praw tozsamych z posiadaniem akcji.

W przypadku rynkoéw zagranicznych PDA moga nie
wystepowa¢ w zwigzku z odmiennym trybem emisji
akcji oraz procesu podwyzszania kapitatu akcyjnego.

PDA sa instrumentem zblizonym do akcji z
zastrzezeniem, ze posiadaczowi PDA nie przystuguja
prawa korporacyjne i majatkowe przystugujace
akcjonariuszom spotki. Czynniki, ktore wplywaja na
ksztaltowanie kursu PDA, a tym samym zysk i strate
z posiadanego instrumentu, sa analogiczne do
czynnikow ksztattujacych kurs akcji.

NAJWAZNIEJSZE CZYNNIKI RYZYKA!
Ryzyko analogiczne jak w przypadku akcji:
Ryzyko makroekonomiczne

Ryzyko polityczne

Ryzyko rynkowe

Ryzyko plynnoSci

Ryzyko branzowe

Ryzyko emitenta

Ryzyko kredytowe.

Ryzyko specyficzne:

Ryzyko odmowy lub opoéznienia rejestracji
podwyzszenia kapitalu przez sad — w przypadku
odmowy rejestracji akcji nowej emisji istnieje ryzyko
niedojscia emisji do skutku — w tym przypadku

emitent zobowigzany jest do zwrotu $rodkow
posiadaczowi PDA. W przypadku opoznienia
rejestracji akcji nowej emisji moze nastapic¢

op6znienie w zamianie PDA na akcje oraz czasowy
brak mozliwosci rynkowej wyceny PDA do chwili
rejestracji oraz ich sprzedazy w obrocie regulowanym.

DMBH zwraca szczegélnie uwage na:

Ryzyko plynnosci — ze wzgledu na dopuszczenie
PDA w ograniczonej liczbie odpowiadajacej nowej
Inwestor winien liczy¢ si¢ ze zwigkszonym ryzykiem
ptynnosci.
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W przypadku niskiej plynnosci istnieje duze ryzyko
zbycia PDA po cenie nizszej niz rzeczywista warto$¢
PDA odzwierciedlona kondycja finansowa emitenta
lub moze wystapi¢ okresowy brak mozliwosci zbycia
PDA po cenie akceptowanej przez Klienta.

Ryzyko rynkowe — w zwigzku z ograniczong
pltynnoscig oraz ryzykiem niezarejestrowania emisji
Inwestor winien liczy¢ si¢ ze zwigkszeniem
zmiennosci cen PDA w okresie notowania.

PRAWA POBORU (PP)

Prawo majatkowe wynikajace z posiadanych akcji
uprawniajace dotychczasowego akcjonariusza do
objecia akcji nowej emisji proporcjonalnie do liczby
juz posiadanych akcji.

Warto$¢ PP zalezy bezposrednio od ceny akcji, do
objecia ktérych dane prawo poboru uprawnia.

Prawo poboru moze by¢ przedmiotem samodzielnego
obrotu na rynku regulowanym. Termin obrotu jest
Scisle okre$lony i wynosi z reguly od kilku do
kilkunastu dni.

W polskim prawodawstwie PP jest papierem
warto§ciowym jedynie w okresie dopuszczenia do
obrotu regulowanego w terminie 14 dni, bedac
przedmiotem samodzielnego obrotu. Inwestor, ktory
nabyl PP w obrocie wtérnym oraz posiada je na
rachunku papieré6w warto§ciowym w dniu okre$§lonym
przez emitenta, nabywa prawo do objecia akcji
nowych emisji na takich samych zasadach jak
inwestor, ktory nabyt to prawo z tytulu posiadania
akcji emitenta.

PP jest prawem majatkowym, ktore przyshiguje
dotychczasowym akcjonariuszom do objecia akcji
nowej emisji. Cena PP zalezy od jego warto$ci, ktora
zalezy bezposrednio od ceny akcji, do objecia ktdrych
PP uprawnia.

Warto$¢ PP odliczana jest od kursu akcji w dniu
nastgpnym po dniu ustalenia PP. W zwiazku z tym
pierwszego dnia po dniu ustalenia PP kurs odniesienia
dla akcji korygowany jest o teoretyczng warto$é PP.

Liczba PP wymaganych do obj¢cia jednej nowej akcji
ustalana jest przez emitenta. Zakup wybranej liczby
akcji nowej emisji moze wymaga¢ zakupu
dodatkowych PP na rynku.

Wykonanie PP (dokonanie zapisu na akcje nowej
emisji) wymaga ztozenia zapisu na akcje nowej emisji.
Z zapisem na akcje nowej emisji wigze si¢ obowigzek
optacenia akcji, na ktdre inwestor si¢ zapisuje.

W sytuacji, kiedy posiadacz PP nie zdecyduje si¢ na
jego wykonanie, instrument wygasa bez zadnych
skutkéw prawnych dla jego posiadacza.

NAJWAZNIEJSZE CZYNNIKI RYZYKA

Ryzyko analogiczne jak w przypadku akcji:
Ryzyko makroekonomiczne

Ryzyko polityczne

Ryzyko rynkowe

Ryzyko plynnoSci

Ryzyko branzowe

Ryzyko emitenta

Ryzyko kredytowe.

Ryzyko specyficzne:

Ryzyko terminu notowania - w przypadku, gdy PP
sa dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym,
nabywca PP obowigzany jest pamictaé, ze PP jest
przedmiotem notowania na rynku regulowanym
jedynie w $cisle okreslonym terminie. Jezeli nabywca
PP nie zamierza dokona¢ zapisu na akcje nowej emisji
w petnej wysokosci, musi liczy¢ si¢ z faktem, ze
zbycie praw poboru po okresie notowania nie jest
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mozliwe i po uplywie tego terminu nabywca nie
otrzyma zadnej zaptaty.

DMBH zwraca szczegolnie uwage na:

Ryzyko plynnosci — ze wzgledu na organiczng liczbe
PP winien liczy¢ si¢ z ze zwigkszonym ryzykiem
ptynnosci, ktére generalnie w przypadku PP jest
wigksze w przypadku spotek o niskiej kapitalizacji,
mniejszej liczbie akcji dopuszczonych do obrotu
gieldowego lub ograniczonej liczby akcji w wolnym
obrocie (tzw. Free float).

W przypadku niskiej plynnosci istnieje duze ryzyko
zbycia PP po cenie nizszej niz warto$¢ teoretyczna PP
lub moze wystapi¢ okresowy brak mozliwosci zbycia
PP po cenie akceptowanej przez Klienta lub zblizonej
do teoretycznej ceny PP.

Ryzyko rynkowe - notowania praw poboru czgsto
charakteryzuja si¢ znacznymi wahaniami cen i sa
silnie skorelowane z ceng akcji w terminie notowania
PP. Generalnie - im wyzszy wzrost ceny akcji w
okresie notowania PP, tym spodziewana cena PP moze
by¢ wyzsza.

CERTYFIKATY INWESTYCYJNE (,,CI”) FIZ

Papiery wartoSciowe emitowane przez fundusze
inwestycyjne zamkniete (,,Fundusz, FIZ”) emitowane
w seriach. CI reprezentuja prawa majatkowe

uczestnikow  funduszu  (udziat w  funduszu
inwestycyjnym).
Certyfikat  inwestycyjny  przedstawia  warto$¢

aktywow netto FIZ (,WAN”) przypadajacych na 1
certyfikat na dzien wyceny. Warto$¢ certyfikatu nie
ma charakteru stalego, lecz podlega zmianie w czasie
w zaleznosci od wartosci aktywéw wchodzacych w
sktad funduszu w nastepstwie zarzadzania funduszem
i realizacji polityki inwestycyjnej.

WAN na jeden certyfikat jest okreslana okresowo w
dniu wyceny aktywow funduszu. W przypadku FIZ
posiadajacych siedzibe na terenie Polski, zgodnie z
obowigzujacymi przepisami prawa, WAN musi by¢
ustalona nie rzadziej niz raz na 3 miesiace. Generalnie
w przypadku FIZ, dla ktoérych przedmiotem polityki
inwestycyjnej sa instrumenty finansowe — wycena
realizowana jest w okresach miesigcznych.

Wartos¢ certyfikatow zalezy od sposobu realizacji
polityki inwestycyjnej Funduszu, ktora przektada si¢
na warto$¢ aktywow netto Funduszu.

Posiadacz certyfikatu ma prawo do czgsci dochodow i
przychodow funduszu (jezeli dopuszcza to statut), a
takze moze mie¢ prawo do udziatu i glosowania w
radzie inwestoré6w lub w zgromadzeniu inwestorow
oraz prawo pierwszenstwa do objecia certyfikatow
nowej emisji. Certyfikat moze by¢ przedmiotem
obrotu na rynku regulowanym.

Wyniki realizowanej przez FIZ polityki inwestycyjnej
przektadaja si¢ na zmiany ceny notowanych na rynku
Cl. Dobre wyniki FIZ odzwierciedlone wzrostem
WAN (przykltadowo inwestycje w przedsigwziecia,
ktore przyniosto wysoka stope zwrotu) przektadajg sie
na wzrost ceny notowanych na rynku Cl. W
przypadku wzrostu ceny CI powyzej ceny zakupu
inwestor odnotowuje zysk.

Zte wyniki FIZ odzwierciedlone spadkiem WAN
(przyktadowo bankructwo przedsigbiorstwa, w ktore
zainwestowatl Fundusz) przekladaja si¢ na spadek
ceny notowanych na rynku Cl. W przypadku spadku
ceny CI ponizej ceny zakupy inwestor musi
zaakceptowac strate¢ na inwestycji.

Inwestor winien by¢ $wiadomy tego, ze wyniki
Funduszu osiggane w przeszlosci nie stanowia
gwarancji osiggnigcia ich w przysztosci oraz faktu, ze
jedyna miarodajng wyceng wartosci CI jest WAN
przypadajaca na certyfikat. W okresach pomigdzy
okresleniami WAN, cena CI na rynku regulowanym
moze by¢ przedmiotem zmiany, a wptyw na cen¢ CI
ma glownie wystepujace ryzyko plynnosci oraz
ryzyko rynkowe.

NAJWAZNIEJSZE CZYNNIKI RYZYKA:
Ryzyko makroekonomiczne
Ryzyko polityczne

Ryzyko plynnosci

Ryzyko branzowe
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Zasady prowadzenia polityki inwestycyjnej oraz klasy
aktywow, w ktore inwestuje Fundusz, okreslaja statut
Funduszu oraz prospekt emisyjny lub memorandum
informacyjne (w przypadku funduszy publicznych)
albo warunki emisji (w przypadku funduszy
niepublicznych). W szczegoélnosci mogg to byé
wskazane ponizej klasy aktywow lub ich kombinacje:

- akcje, obligacje, indeksy gieldowe, surowce, waluta,
prawa pochodne, jednostki uczestnictwa funduszy
otwartych, ETF etc.

Ogolny podzial:

Ze wzgledu na sposob dystrybuciji:
- publiczne,

- niepubliczne.

Ze wzgledu na skomplikowanie IF:

- proste — proste strategie inwestycyjne; bez
wbudowanego instrumentu pochodnego;
- skomplikowane — skomplikowane strategii

inwestycyjne wykorzystujace mechanizm dzwigni
finansowej, z wbudowanym instrumentem
pochodnym:;

Ze wzgledu na rodzaj, struktur¢ aktywow oraz
charakter polityki inwestycyjnej (podziat modelowy):

- akcyjne,

- mieszane,

- dluzne,

- pienig¢zne,

- inne: nieruchomosci; sekuryzacyjne, absolutnej
stopy zwrotu etc.

Ze wzgledu na cel inwestycyjny:

- agresywnego wzrostu,

- wazrostu kapitatowego,

- globalnej ekonomii,

- akcyjne: malych, duzych spotek, skoncentrowane,

- obligacyjne, skarbowe, pieni¢zne,

- inne.

Klient chcacy zamkna¢ inwestycje w CI przedstawia
CI do wykupu funduszowi, ktéry dokonuje ich
umorzenia.

Statut funduszu inwestycyjnego zamknigtego okresla
przestanki, tryb i warunki wykupywania certyfikatow
inwestycyjnych oraz terminy i sposob dokonywania
ogloszen o wykupie certyfikatow.

Ze wzgledu na inwestowanie w rozne klasy aktywow
oraz dywersyfikacje aktywow ryzyko emitenta oraz
ryzyko kredytowe w przypadku FIZ ma mniejsze
znaczenie, z funduszy
chrakteryzujacych si¢ niska dywersyfikacja aktywow
(skoncentrowane).

zastrzezeniem

Ryzyka specyficzne:

Ryzyko  polityki  inwestycyjnej —  wyniki
inwestycyjne Funduszu, sg nast¢pstwem polityki
inwestycyjnej. Niewlasciwe zalozenia polityki maja
bezposredni wptyw na realizacj¢ celu inwestycyjnego
wyrazonego oczekiwana stopa zwrotu z inwestycji w
okreslonym czasie (wzrost wartosci aktywow netto
CI) oraz bezposredniego wplywu ceng CI w obrocie
regulowanym (w przypadku FIZ publicznych) oraz
jego zmienno$¢ cenowa.

Ryzyko zarzadzania — realizacja  polityki
inwestycyjnej uzalezniana jest od prawidlowosci
podejmowanych decyzji inwestycyjnych,

zarzadzaniem ryzykiem oraz przewidywania sytuacji
rynkowe]j przez zarzadzajacego(ych) FIZ. Inwestor
winien by¢ $wiadomy faktu, ze realizacja polityki

inwestycyjnej jest obarczona bledem czynnika
ludzkiego, a wyniki  analogicznej  polityki
inwestycyjnej realizowanej przez réznych

zarzadzajacych moga by¢ zréznicowane.

Ryzyko rynkowej wyceny Cl — w zwigzku z
ograniczong plynnoscig istnieje ryzyko, ze cena
mozliwa do uzyskania w wyniku transakcji na rynku
regulowanym bedzie mniejsza niz aktualna wycena
aktywow netto funduszu.

Ryzyko zwiazane z przechowywaniem aktywow w
funduszu — zgodnie z obowiazujacymi przepisami
prawa aktywa przechowywane s3 w banku
depozytariuszu. Ewentualne ryzyko moze powsta¢ w
przypadku upadtosci banku depozytariusza.

Ryzyko zwiazane z rozliczeniem transakcji przez
fundusz — transakcje nabycia aktywdw zawierane
przez Fundusz rozliczane sg przez bank depozytariusz.
Ewentualne ryzyko moze powstaé w przypadku
upadtosci banku depozytariusza lub niewykonywania
badz nienalezytego wykonywania obowiazkow przez
ten podmiot.

DMBH zwraca szczegélna uwage na:

Ryzyko polityki
zarzadzajacego

inwestycyjnej oraz Ryzyko

oraz dla ClI dopuszczonych do obrotu regulowanego
na:

Ryzyko rynkowej wyceny ClI — w tym przypadku
Klient przed nabyciem lub zbyciem CI winien
zapoznac si¢ dokladnie z ostatnia wycena aktywow
netto przypadajacych na 1 certyfikat ze wzgledu na
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W przypadku CI dopuszczonych do obrotu
regulowanego, Klient poza mozliwoscia
przedstawienia do wykupu i umorzenia Cl uzyskuje
mozliwo§¢ ich zbycia (lub nabycia) w miejscu
notowania certyfikatow po cenie notowania ich na tym
rynku.

ryzyko, ze cena mozliwa do uzyskania w wyniku
transakcji na rynku regulowanym moze by¢ mniejsza
niz aktualna wycena aktywoéw netto funduszu w
szczegblnosci, jezeli pltynnosé CI jest niska.

Ryzyko braku wykupu certyfikatéw w terminie —
w przypadkach szczegdlnych moze dojsé do sytuacii,
w ktorej fundusz wskutek braku ptynnosci aktywow
funduszu nie moze dokonac¢ ich zbycia i w rezultacie
nic by¢ w stanic dokona¢ wykupu wszystkich
zgtoszonych CI do wykupu.

Ryzyko plynno$ci — inwestor winien liczy¢ si¢ z
ograniczeniem mozliwo$ci sprzedazy lub zakupu CI
na rynku regulowanym na skutek ograniczonej liczby
posiadaczy CI oraz braku mozliwosci zbycia lub
nabycia CI bez istotnego wpltywania na poziom cen
rynkowych, jak rowniez winien liczy¢ si¢ z ryzykiem,
ze umorzenie certyfikatdw mozliwe jest jedynie w
terminie okreslonym w statucie.

W przypadku niskiej ptynnosci istnieje duze ryzyko
zbycia certyfikatu po cenie nizszej niz WAN na CI lub
moze wystapi¢ okresowy brak mozliwosci zbycia CI
po cenie akceptowalnej przez Klienta lub zblizonej do
ostatniego WAN.

Ryzyko dzwigni finansowej — w zwigzku z efektem
dzwigni finansowej inwestor posiadajacy CI
Funduszu inwestujagcego w instrumenty pochodne
musi si¢ liczy¢ z ryzykiem spotggowania strat
finansowych poniesionych przez Fundusz w kwocie
nieproporcjonalnej do zaangazowanego przez
Fundusz kapitatu, o ile na skutek niekorzystnych
zmian rynkowych Fundusz bedzie zobowigzany do
uzupelnienia zabezpieczenia otwartych pozycji w
prawach pochodnych Iub ich zamknigcia po
niekorzystnych dla siebie cenach.

PRODUKT STRUKTURYZOWANY (,,PS”)

Instrument finansowy, w ktorym emitent zobowiazuje
si¢ w stosunku do nabywcy (Klienta), ze w terminie
wykupu instrumentu wyplaci mu kwote¢ rozliczenia
kalkulowang wedtug okreslonego wzoru.

PS jest hybrydowym instrumentem finansowym
ztozonym z  minimum  dwoch  aktywow:
podstawowego — przynoszacego staty i pewny dochod
(np. obligacja, lokata) oraz jednego Ilub kilku
instrumentdéw  pochodnych  (opcja,  kontrakt
terminowy), ktore zgodnie z =zalozeniami maja
zapewnic¢ osiagniecie zysku.

Wartos$¢ PS jest uzalezniona od wartosci okreslonego
wskaznika(ow) rynkowego, na ktorym zostata oparta
formuta obliczenia ceny odkupu, najczeséciej kursu

Wynik inwestycji w PS uzalezniony jest przede
wszystkim od konstrukcji instrumentu oraz warunkoéw
rynkowych. Wplyw warunkéow rynkowych na profil
wyptaty oraz formuta obliczeniowa ceny odkupu
przedstawiane sa przez emitenta danego PS.

W negatywnych warunkach rynkowych w zaleznosci
od konstrukcji PS moze on gwarantowac catkowita
albo czesciowg ochrone kapitatu albo tez jej brak. W
pozytywnych warunkach rynkowych PS moze
oferowac ograniczong albo teoretycznie
nieograniczong stope zwrotu z inwestycji.

NAJWAZNIEJSZE CZYNNIKI RYZYKA:
Wszystkie czynniki ryzyka dotyczace instrumentow

finansowych, z ktorych zlozony jest produkt
strukturyzowany oraz:
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akcji lub koszykow akcji, wartosci indeksow

gietdowych etc.

Ze wzgledu na ostateczny sposob rozliczenia PS dzieli

si¢ na:

- PSzcalkowita lub cze$ciowa gwarancja kapitalu —
w  przypadku  niekorzystnych  zmian i
niezrealizowania celow inwestycyjnych inwestor
otrzymuje cato$¢ lub czg$é zainwestowanego
kapitatu,

- PS bez gwarancji kapitatu - inwestor otrzymuje
warto$§¢ aktywow netto na dzien wykupu.

Ryzyko rynkowe — na cen¢ instrumentu finansowego
ma wplyw nie tylko zmiana ceny samego produktu
strukturyzowanego, ale rdwniez ryzyko zwigzane ze
zmiang cen instrumentéw finansowych, w oparciu o
ktore skonstruowany jest PS. W tym przypadku
ryzyko  charakterystyczne dla  instrumentéw
finansowych, na ktorych opiera si¢ konstrukcja PS,
nalezy uwzglednia¢ odpowiednio.

Ryzyko plynnosci — inwestor winien liczy¢ si¢ z
ograniczeniem mozliwos$ci sprzedazy lub zakupu PS
na rynku regulowanym na skutek ograniczonej liczby
posiadaczy PS oraz braku mozliwosci zbycia lub
nabycia PS bez istotnego wplywania na poziom cen
rynkowych.

W przypadku niskiej plynnosci istnieje duze ryzyko
zbycia produktu strukturyzowanego po cenie nizszej
niz wynikajagca z wyceny PS lub moze wystapic
okresowy brak mozliwosci zbycia PS po cenie
akceptowanej przez Klienta lub zblizonej do ostatniej

wyceny.

Ryzyko dzwigni finansowej — w zwiagzku z efektem
dzwigni finansowej inwestor posiadajacy PS emitenta
inwestujagcego w instrumenty pochodne, musi si¢
liczy¢ z ryzykiem spotggowania strat finansowych
poniesionych ~ przez  Emitenta ~w  kwocie
nieproporcjonalnej do zaangazowanego przez
Emitenta kapitalu (wlacznie z mozliwoscia jego
catkowitej utraty), o ile na skutek niekorzystnych
zmian rynkowych Emitent bedzie zobowiazany do
uzupelnienia zabezpieczenia otwartych pozycji w
prawach pochodnych Iub ich zamknigcia po
niekorzystnych dla siebie cenach.

Ryzyko kredytowe emitenta — w przypadku, gdy
emitent stanie si¢ niewyplacalny lub zbankrutuje
przed terminem ostatecznego rozliczenia, inwestor
moze nie odzyskaé zainwestowanego kapitatu. W
takim przypadku nie ma zastosowania gwarancja
zainwestowanego kapitatu w terminie wykupu.

Ryzyko utraty gwarancji kapitalu — w przypadku
PS z gwarancja kapitatu w terminie wykupu oraz
wczesniejszego wycofania si¢ z inwestycji poprzez
umorzenie PS inwestor musi liczy¢ si¢ z ryzykiem
utraty gwarancji kapitatu.

WARRANTY

Instrument finansowy, ktérego cena jest zalezna od
ceny instrumentu bazowego.

Warrant opcyjny daje prawo jego posiadaczowi do
zakupu lub sprzedazy okreslonego instrumentu
bazowego w okreslonej liczbie (lub $wiadczenia
pienigznego), po ustalonej cenie oraz w Scisle
okreslonym terminie.

Inwestycja w warranty wiaze si¢ z koniecznoscia
uiszczenia optaty (tzw. premii) w momencie nabycia
instrumentu. Premia ta jest zaptata nabywcy warrantu
za gotowos$¢ realizacji obowigzkéw wynikajacych z
instrumentu przez jego wystawce w momencie jego
wygasniecia. Maksymalna strata, jakg moze ponies¢
nabywca warrantu, ograniczona jest do wysokosci
zaptaconej premii.

W przypadku nabycia warrantu kupna:
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Wyro6znia si¢ rowniez warranty subskrypcyjne, ktore
daja prawo do objecia akcji przyszlych emitenta po
cenie wykonania.

Wystawca warrantu jest jedna zdefiniowana osoba
prawna w zwiazku, z czym brak jest mozliwosci
zajecia pozycji krotkiej przez nabywceg warrantu.

Wyrdznia si¢ dwa rodzaje warrantow:

Warrant kupna (,call”) — daje nabywcy prawo
odpowiednio do kupna instrumentu bazowego po
cenie umownej lub §wiadczenia pieni¢znego, gdy cena
biezgca instrumentu bazowego jest wyzsza od
umownej.

Warrant sprzedazy (,,put”’) — dajacy nabywcy prawo
odpowiednio do sprzedazy instrumentu bazowego po
cenie umownej lub §wiadczenia pieni¢znego, gdy cena
biezaca instrumentu bazowego jest nizsza od
umownej.

Podziat warrantéw ze wzgledu na termin wykonania:

amerykanski - daje nabywcy prawo uzyskania od
wystawcy wyplaty $wiadczenia w catlym okresie
notowania warrantu,

europejski - dajace nabywcy prawo uzyskania wyptaty
$wiadczenia jedynie w dacie zakonczenia okresu
notowania warrantu (dacie wygasnigcia),

atlantycki (bermudzki) - dajace nabywcy prawo

uzyskania wyplaty §wiadczenia w okreslonych przez
wystawce terminach.

- jezeli kurs rozliczeniowy jest nizszy lub réwny
kursowi wykonania, to strata rowna jest zaptacone;j
premii,

- jezeli kurs rozliczenia jest wyzszy niz kurs
wykonania i nizszy lub rowny kursowi wykonania
powigkszony o premig¢ to strata rowna jest kursowi
rozliczeniowemu  pomniejszonemu o  kurs
wykonania i premi¢ (strata jest nizsza niz
zaplacona premia),

- jezeli kurs rozliczenia jest wyzszy niz kurs
wykonania powigkszony o premig. to zysk rowny
jest kursowi rozliczeniowemu pomniejszonemu o
kurs wykonania i premie.

Inwestycja w warranty kupna osigga prog rentownosci
(generuje  zysk) w momencie, Kkiedy cena
rozliczeniowa jest wigksza niz kurs wykonania
powickszony o zaptacong premig. Teoretycznie zysk z
inwestycji w warranty kupna jest nieograniczony, a
strata ograniczona jest do wysokosci zaptaconej
premii.

W przypadku nabycia warrantu sprzedazy:

- jezeli kurs rozliczeniowy jest wyzszy lub rowny
kursowi wykonania, to strata rOwna jest zaptaconej
premii,

- jezeli kurs rozliczenia jest nizszy niz kurs
wykonania 1 wyzszy lub
wykonania pomniejszony o premig, to strata rowna
jest kursowi wykonania pomniejszonemu o kurs
rozliczeniowy 1 premi¢ (strata jest nizsza niz
premia),

rowny  kursowi

- kiedy kurs rozliczenia jest nizszy niz kurs
wykonania pomniejszony o premig, zysk rowny
jest kursowi wykonania pomniejszonemu o kurs
rozliczeniowy i premig.

Inwestycja w warranty sprzedazy osigga prog
rentownosci (generuje zysk) w momencie, kiedy cena
rozliczeniowa jest nizsza niz kurs wykonania
pomniejszony o zaptacona premi¢. Zysk z inwestycji
w warranty sprzedazy nie moze by¢ wyzszy niz kurs
wykonania pomniejszony o premig, a strata
ograniczona jest do wysokos$ci zaptaconej premii.

NAJWAZNIEJSZE CZYNNIKI RYZYKA!
Wszystkie czynniki ryzyka dotyczace instrumentow
finansowych, na ktore wystawiony jest warrant.
Ryzyka specyficzne:

Ryzyko rynkowe — na ryzyko rynkowe w przypadku
warrantow ma wplyw zaréwno ryzyko zmiany ich cen,
jak i rowniez ryzyko zwigzane ze zmianami warto$ci
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instrumentu bazowego, poniewaz cena warrantu
zalezy od wartosci instrumentu bazowego.

Ryzyko plynnosci — inwestor winien liczy¢ si¢ z
ograniczeniem ptynnosci w obrocie warrantami na
rynku regulowanym oraz braku mozliwosci zawarcia
transakcji bez istotnego wplywania na poziom ceny
rynkowej warrantu.

Ryzyko kredytowe emitenta — w przypadku, gdy
emitent stanie si¢ niewyplacalny lub zbankrutuje
przed terminem ostatecznego rozliczenia, inwestor
moze utraci¢ cze$¢ lub calo§¢ zainwestowanego
kapitalu w warranty oraz nie wykona¢ prawa
przystugujacego z posiadanego warrantu.

V1. INSTRUMENTY FINANSOWE, Z KTORYMI ZWIAZANY JEST OBOWIAZEK
WNOSZENIA DEPOZYTOW ZABEZPIECZAJACYCH

Cecha charakterystyczna instrumentéw finansowych, z ktérymi zwigzany jest obowiazek wnoszenia
depozytu zabezpieczajacego, jest wystepujacy efekt DZWIGNI FINANSOWEJ. Przed rozpoczeciem
inwestycji w ww. instrumenty Klient powinien by¢ Swiadomy faktu wystepowania efektu dzwigni
finansowej oraz negatywnego wplywu na jego inwestycje w przypadku niekorzystnych dla Klienta
zmian kursu instrumentu finansowego, co moze doprowadzi¢ do nieproporcjonalnych strat w stosunku
do wniesionego kapitatu, w_tym do_jego calkowitej utraty, a nawet do poniesienia straty
przewyzszajacej wysokos¢ zainwestowanego kapitalu.

Obowiazek wnoszenia depozytu zabezpieczajacego jest zwigzany w szczegodlnosci z nastgpujacymi
instrumentami finansowymi:

Ogolne

jednostki indeksowe (,,JI) oraz opcje — wniesienie depozytu tylko w przypadku wystawienia
JI lub opciji,

kontrakty terminowe — nabycie lub zbycie kontraktu terminowego.

informacje na temat depozytow zabezpieczajgcych

Zawarcie transakcji dotyczacej instrumentu finansowego, z ktorym zwigzany jest obowigzek
whiesienia depozytu zabezpieczajacego, uzaleznione jest od wniesienia przez Klienta depozytu
zabezpieczajacego (,,DZ”), w wysokosci okreslonej przez DMBH.

DZ wnoszony jest w formie §rodkow pienieznych. DMBH okresla minimalng wysoko$¢ DZ dla
poszczegdlnych rodzajow instrumentow finansowych. Obnizenie wysokosci DZ ponizej
minimalnej wysokos$ci DZ okre$lonej przez DMBH wywoluje obowigzek uzupelienia DZ
przez Klienta.

W przypadku, gdy po dokonaniu przez DMBH ostatecznych rozliczen po sesji lub dniu obrotu
warto§¢ DZ Klienta z tytulu zawartych transakcji lub posiadanych pozycji obnizy si¢ ponizej
minimalnej warto$ci DZ, Inwestor zobowigzany jest do jego uzupelnienia do wysokosci
wymaganego przez DMBH poziomu DZ najp6zniej na 15 minut przed rozpoczgciem kolejne;j
sesji notowan tych instrumentéw finansowych.

W przypadku nieuzupehienia DZ przez Klienta DMBH, na podstawie upowaznienia od Klienta
zawartego w Umowie lub odrgbnym os$wiadczeniu, ma prawo do:

1) zamknigcia wybranych przez DMBH otwartych pozycji Inwestora w derywatach,
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2) sprzedazy wybranych przez DMBH instrumentow finansowych, znajdujacych si¢ na
rachunkach Inwestora,

1 zaspokojenia kwoty roszczen DMBH z uzyskanych w ten sposob srodkow pienigznych,
lub

3) zaspokojenia kwoty roszczen DMBH ze srodkow znajdujacych si¢ na rachunku pienigznym
Inwestora.

- Szczegotowe zasady wnoszenia, utrzymywania, uzupetiania depozytu zabezpieczajgcego oraz
dzialan DMBH zwigzanych z zawieraniem transakcji na instrumentach finansowych, z ktorymi
zwigzany jest obowiazek depozytu zabezpieczajacego, okresla wlasciwy regulamin.

OPIS MECHANIZMU DZWIGNI FINANSOWEJ

Dzwignia finansowa jest wielkoScig wyrazong stosunkiem rzeczywistej wartosci instrumentu
finansowego do kapitalu wnoszonego przez Klienta w postaci depozytu zabezpieczajacego w chwili
zawarcia transakcji. Oznacza to, ze Klient moze zawiera¢ transakcje o warto$ci nominalnej znacznie
przekraczajacej depozyt zabezpieczajacy, tj. wartosci wynikajacej z wielkosci dzwigni finansowe;.

Wielko$¢ dzwigni (zwana tez inaczej lewarem lub mnoznikiem) w przypadku instrumentow
finansowych rynku regulowanego — podawana jest publicznie w standardzie danego instrumentu
pochodnego, warunkach emisji i obrotu lub innym dokumencie o podobnym charakterze. Informacja
podawana jest do wiadomosci Klientow za posrednictwem DMBH, na stronie podmiotu organizujacego
rynek regulowany lub dopuszczajacego do obrotu regulowanego.

Przyktad: Dzwignia finansowa (lewar; L) oznaczona jako: 1:10.

Oznacza to, ze Klient moze zawiera¢ transakcje o wartosci nominalnej 10 jednostek, ale jest
zobowigzany do wniesienia minimalnego kapitatu w postaci depozytu zabezpieczajacego w wysokosci
jednej jednostki (inaczej depozyt zabezpieczajacy = 10% nominalnej warto$ci transakc;ji.

Biorac pod uwage powyzsze, efekt dzwigni finansowej polega na mozliwosci poniesienia przez Klienta,
na skutek niewielkich zmian kursu instrumentu finansowego, nieproporcjonalnych (ponadprzecietnych)
strat lub zyskow w stosunku do wniesionego kapitatu. W przypadku niekorzystnych dla Klienta
zmian Kursu instrumentu finansowego moze to doprowadzi¢ do czesciowej lub calkowitej utraty
wniesioneqo depozytu, a nawet poniesienia strat znacznie przewyzszajacych warto$¢ wniesionego

depozytu.

Generalnie im wigksza dzwignia finansowa, tym wigksze ryzyko spotegowania strat finansowych (lub
zyskow) nieproporcjonalnie do wniesionego kapitatu.

CHARAKTERYSTYKA INSTRUMENTU WYBRANE CZYNNIKI RYZYKA
FINANSOWEGO

JEDNOSTKI INDEKSOWE (,,J1”) NAJWAZNIEJSZE CZYNNIKI RYZYKA

Sa to instrumenty pochodne, ktére odzwierciedlajg | Wszystkie czynniki ryzyka dotyczace instrumentdéw
zmiany procentowe wartosci danego indeksu | finansowych, na ktére wystawiony jest JI.

gietdowego i tym samym umozliwiajg inwestycje
réwnowazng nabyciu portfela akcji wchodzacych w
sktad tego indeksu. Ryzyko wystawienia jednostki -  inwestor
wystawiajacy JI (zajecie pozycji krotkiej) musi liczy¢
si¢ z mozliwoscig strat finansowych przekraczajacych
warto$¢ zainwestowanego kapitatu w przypadku, gdy
na skutek niekorzystnych zmian rynkowych wystapi
konieczno$¢  wywigzania si¢ z  zobowigzan
wynikajacych z zajetej pozycji. W przypadku

Ryzyka specyficzne:

JI jest niesymetrycznym instrumentem finansowym —
wystawca JI oraz jej nabywca nie maja rownych praw
i obowigzkow.
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Nabywca jednostki indeksowej ptaci jej wystawcy
ceng jednostki (premig).

Wystawca JI zajmuje pozycje krotka analogiczna do
pozycji krotkiej w derywatach. Z wystawieniem JI
zwigzany jest obowigzek wniesienia depozytu
zabezpieczajacego oraz jego uzupelniania W
przypadku  zaistnienia  niekorzystnych  zmian
rynkowych, jak réwniez mozliwo$¢ poniesienia
nieproporcjonalnych  strat  w  stosunku  do
zainwestowanego kapitatu w przypadku
niekorzystnych zmian rynkowych.

Nabywca jednostki moze zamkna¢ swoja pozycje na
dwa sposoby — przez wystawienie jednostki
indeksowej albo przez wykonanie jednostki
indeksowej (losowo dobierana jest strona zawierajaca
pozycje krotka).

Wystawca moze zamknaé pozycje przez nabycie
jednostki indeksowej.

Kurs JI zalezy od warto$ci indeksu gietdowego.
Wzrost cen akcji wehodzacych w sklad indeksu wigze
si¢ ze wzrostem wartosci indeksu i wzrostem kursu JI.
Analogicznie spadek cen akcji wchodzacych w sktad
indeksu przektada si¢ na spadek kursu JI.

W przypadku nabycia (zajgcia pozycji diugiej) JI
wzrost kursu JI wigze si¢ z zyskiem, natomiast spadek
JI wigze si¢ ze strata. Analogicznie, w przypadku
sprzedazy (zajecia pozycji krotkiej) JI wzrost kursu JI
wigze si¢ ze strata, natomiast spadek JI wigze si¢ z
zyskiem.

wystawienia JI nalezy bra¢ pod uwage ryzyko
wiasciwe dla derywatow. Ponadto niezaleznie od woli
inwestora JI wystawione przez inwestora moga zostac
wylosowane do wykonania jednostki.

Ryzyko zwiazane z  odleglym terminem
wygasniecia — w przypadku odleglego czasu
wygasniecia jednostek indeksowych istnieje ryzyko,
ze indeks bedacy instrumentem bazowym przestanie
by¢ kalkulowany.

Ryzyko zwiazane z wykonaniem jednostki — ryzyko
zwigzane z faktem, ze inwestor wykonujacy jednostke
otrzymuje kwote rozliczenia na podstawie wartosci
indeksu z otwarcia rynku w dniu nastgpnym bez
znajomosci jej w chwili zgloszenia do wykonania. W
tym przypadku inwestor narazony jest na ryzyko
zmiany warto$ci indeksu pomigdzy zamknigciem ses;ji
w dniu, w ktorym jednostka zostata zgloszona do
wykonania, a otwarciem w dniu nastepnym.

DMBH zwraca szczegélng uwage na fakt, ze
instrument finansowy jest niesymetryczny, a
wystawca narazony jest dodatkowo na ryzyko
dzwigni finansowej oraz poniesienia strat
wynikajacych z efektu dzwigni finansowej, podczas
gdy nabywca do wysoko$ci premii. Ponadto w
przypadku JI DMBH zwraca uwag¢ na:

Ryzyko rynkowe — na ryzyko rynkowe w przypadku
jednostek indeksowych ma wplyw zaréwno ryzyko
zmiany ich cen, jak i ryzyko zwigzane ze zmianami

wartosci instrumentu bazowego, poniewaz kurs
jednostek  indeksowych  zalezy od  wartosci
instrumentu  bazowego. Cena jednostki  jest

odzwierciedleniem dziatania sit podazy i popytu i nie
zawsze odzwierciedla zachowanie indeksu.

Ryzyko plynnos$ci — inwestor winien liczy¢ si¢ z
ograniczeniem ptynnosci JI na skutek ograniczonej
liczby inwestoréw wystawiajacych JI.

KONTRAKTY TERMINOWE (,,KT”)

Instrumenty  finansowe bedace instrumentami
pochodnymi, ktére sa umowa pomiedzy dwiema
stronami, z ktérych jedna zobowigzuje si¢ do kupna, a
druga do sprzedazy, w $cisle okreslonym, przysztym
terminie (dniu wygasnigcia) i po $cisle okreslonej w
momencie zawarcia transakcji cenie, okreslonej ilo$ci
instrumentu bazowego lub dokonania réownowaznego
rozliczenia pieni¢znego.

Instrumentami bazowymi dla KT moga by¢ migdzy
innymi indeksy gietdowe, akcje, obligacje, waluty. W
przypadku  polskiego  rynku regulowanego
instrumentem bazowym sg indeksy, wybrane akcje
oraz waluty — zamiast dostawy instrumentu bazowego
stosuje si¢ rownowazne rozliczenie pienigzne.

KT jest symetrycznym instrumentem pochodnym —
inwestorzy zajmujacy pozycj¢ dluga Iub krotka maja
rowne prawa i obowiazki. Obie strony transakcji

NAJWAZNIEJSZE CZYNNIKI RYZYKA

Wszystkie czynniki ryzyka dotyczgce instrumentu
bazowego oraz:

Ryzyka specyficzne:

Ryzyko rynkowe — na ryzyko rynkowe w przypadku
KT ma wplyw zaréwno ryzyko zmiany ich cen, ale
rowniez ryzyko zwigzane ze zmianami warto$ci
instrumentu bazowego, poniewaz cena KT zalezna
jest od ceny instrumentdow bazowych. W tym
przypadku ryzyko charakterystyczne dla instrumentu
bazowego nalezy uwzglednia¢ odpowiednio. Ponadto
cena KT jest odzwierciedleniem dziatania sit podazy i
popytu na tych instrumentach finansowych i moze nie
odzwierciedla¢ teoretycznej warto$ci instrumentu
bazowego,
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terminowej maja obowiazek wywigzania si¢ z
zobowigzan wynikajacych z zajetych pozycji.
Zbywca KT (zajecie pozycji krotkiej) oczekuje spadku
kursu instrumentu bazowego.

Nabywca KT (zajecie pozycji dhlugiej), oczekuje
wzrostu kursu instrumentu bazowego.

Rozliczenie pomiedzy stronami transakcji terminowe;j
oraz  konieczno$¢  uregulowania  zobowigzan
wynikajacych z zajetych pozycji odbywa sie
codziennie po zakonczeniu sesji gieldowej w
odniesieniu do ceny rozliczeniowej danej serii KT.
Kurs KT podawany jest w punktach, natomiast cena
jest iloczynem kursu oraz mnoznika wiasciwego dla
danego standardu. W zwigzku z powyzszym w
przypadku KT inwestor ma do czynienia z efektem
dzwigni finansowe;j.

W przypadku nabycia (zajecia pozycji diugiej) KT
wzrost kursu KT wigze si¢ z zyskiem, natomiast
spadek KT wiaze si¢ ze strata:

e jezeli kurs rozliczeniowy jest nizszy niz kurs
nabycia KT, to strata rowna jest iloczynowi
mnoznika witasciwego dla danego standardu oraz
roéznicy migdzy kursem nabycia KT i kursem
rozliczeniowym,

e jezeli kurs rozliczeniowy jest rowny kursowi
nabycia KT, to brak jest zysku i straty;

o jezeli kurs rozliczeniowy jest wyzszy niz kurs
nabycia KT, to zysk roéwny jest iloczynowi
mnoznika wlasciwego dla danego standardu oraz
réznicy migdzy kursem rozliczeniowym i kursem
nabycia KT.

W przypadku sprzedazy (zajecia pozycji krotkiej) KT
wzrost kursu KT wigze si¢ ze strata, natomiast spadek
KT wiaze si¢ z zyskiem:

o jezeli kurs rozliczeniowy jest wyzszy niz kurs
nabycia KT, to strata rowna jest iloczynowi
mnoznika wlasciwego dla danego standardu oraz
réznicy migdzy kursem rozliczeniowym i kursem
nabycia KT,

e jezeli kurs rozliczeniowy jest réwny kursowi
nabycia KT, to brak jest zysku i straty,

e jezeli kurs rozliczeniowy jest nizszy niz kurs
nabycia KT, to zyska réowny jest iloczynowi
mnoznika wtasciwego dla danego standardu oraz
réznicy mi¢dzy kursem rozliczeniowym i kursem
nabycia KT.

Kontrakty terminowe emitowane sa w seriach w
obre¢bie standardu KT tj. w seriach, obejmujacych KT
majace ten sam instrument bazowy, sposob
rozliczenia, ale rézne terminy wygasnigcia.

Ryzyko dzwigni finansowej — inwestor inwestujacy
w KT w zwigzku z efektem dzwigni finansowej, musi
si¢ liczy¢ z mozliwoscia spotggowania strat
finansowych nieproporcjonalnie do wniesionego
kapitalu (depozytu zabezpieczajacego) wiacznie z
mozliwoscia jego catkowitej utraty, jezeli na skutek
niekorzystnych zmian rynkowych dla inwestora
wystapi  konieczno$¢ jego uzupelniania w celu
zabezpieczenia otwartych pozycji lub ich zamknigcia.

Ryzyko plynnosci — inwestor winien liczy¢ si¢ z
ograniczeniem plynnosci niektorych serii kontraktow
terminowych w obregbie danego standardu, jak i
pomigdzy réznymi standardami, np. kontrakty
terminowe na akcje, obligacje.

Ryzyko walutowe — w przypadku inwestycji w obcej
walucie mozliwo$¢ poniesienia strat finansowych na
skutek zmiany kursow walutowych.

Inwestycje w kontrakty terminowe sa obarczone
wysokim _ryzykiem. Inwestor przed podjeciem
decyzji inwestycyjnej w kontrakty terminowe
winien posiadaé¢ wiedze na temat konstrukceji KT,
zasad obrotu oraz obowigzkéw wynikajacych z
obrotem tymi instrumentami finansowymi, jak
réwniez posiada¢ doswiadczenie niezbedne do
wlasciwego oszacowania poziomu ryzyka.
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Zawierajacy kontrakt jest zobowigzany wnies$¢
depozyt zabezpieczajacy, ktorego minimalng warto$¢
okresla izba rozrachunkowa (KDPW).

OPCJE

Instrumenty  finansowe bedace  instrumentami
pochodnymi (inaczej kontrakty opcyjne), ktorych
warto$¢ zalezy od ceny instrumentu bazowego, na
ktory dana opcja opiewa. Instrumentem bazowym dla
opcji moga by¢ migdzy innymi indeksy, akcje, waluty,
kontrakty terminowe, stopy procentowe, obligacje.

Opcja  jest  niesymetrycznym instrumentem
pochodnym — wystawca opcji oraz jej nabywca nie
majg réwnych praw i obowiazkow.

Nabywca opcji ma prawo (lecz nie obowigzek) zakupu
lub sprzedazy instrumentu bazowego w okreslonej
liczbie (lub rownowaznego $wiadczenia pieni¢znego),
po ustalonej cenie oraz w $cisle okre§lonym terminie
w przysztosci. W zamian za prawo ptaci premig (tzw.
premia opcyjna). Nabywca opcji zawsze kupuje opcje
(zajmuje pozycje dluga). Maksymalny zysk nabywcy
jest nieograniczony, natomiast maksymalna strata jest
ograniczona do wysokosci zaplaconej premii.

Wystawca opcji — przeciwna strona nabywcy — ma
obowiazek (lecz nie prawo) zakupu lub sprzedazy
instrumentu bazowego w okres§lonej liczbie (lub
rownowaznego S$wiadczenia  pieni¢znego), po
ustalonej cenie oraz w $cisle okreslonym terminie w
przysztosci. Wystawca opcji otrzymuje od nabywcy
premig (tzw. premia opcyjna). Wystawca opcji zawsze
sprzedaje opcjg, czyli zajmuje pozycj¢ krotka (short).
Maksymalny zysk wystawcy jest ograniczony do
wysokosci otrzymanej premii, natomiast
maksymalna strata moze by¢ nieograniczona.

W przypadku nabycia lub zbycia opcji inwestor
winien liczy¢ si¢ z efektem dzwigni finansowe;j
wynikajacej z przyjetego mnoznika wiasciwego dla
danej opcji. Wielko$¢ dzwigni (mnoznik) podawana
jest w informacjach okreslajacych standard danej
opcji.

Inwestycja w opcje wiaze si¢ z koniecznoscia
uiszczenia optaty (tzw. premii) w momencie nabycia
instrumentu. Premia ta jest zaplata nabywcy opcji za
gotowos$¢ realizacji obowiazkéw wynikajacych z
instrumentu przez jego wystawcg w momencie jego
wygasniecia.

W przypadku nabycia (zajecia pozycji dtugiej) opcji

kupna:

e jezeli kurs rozliczeniowy jest nizszy lub rowny
kursowi wykonania, to strata
zaptaconej premii,

roOwna jest

e jezeli kurs rozliczeniowy jest wyzszy niz kurs
wykonania 1 nizszy lub réwny kursowi
wykonania powigkszony o premig, to strata rowna

NAJWAZNIEJSZE CZYNNIKI RYZYKA':

Wszystkie czynniki ryzyka dotyczace instrumentu
bazowego oraz:

Ryzyka specyficzne:

Ryzyko wyceny opcji — inwestor winien bra¢ pod
uwage fakt, ze brak jest jednoznacznego, ogodlnego
sposobu wyceny opcji przed terminem wygasnigcia,
co moze skutkowaé rozbiezno$cia pomigdzy wycena
opcji, ktora stosuje inwestor, a jej ceng rynkowa.

Ryzyko nabywcy opcji — inwestor nabywajacy opcje
liczy¢ si¢ musi z mozliwoscig strat finansowych
ograniczonych do wysokosci zainwestowanego
kapitatu (utrata premii).

Ryzyko wystawienia opcji - inwestor wystawiajacy
opcje musi liczy¢ si¢ z mozliwoscig strat finansowych
przekraczajacych warto$¢ zainwestowanego kapitalu
oraz dodatkowo jego uzupelnienia, poniewaz
teoretyczna  warto$¢  strat w_ zwiazku z
wystawieniem opcji w przypadku, gdy na skutek
niekorzystnych zmian  rynkowych  wystapi
koniecznos¢ wywiazania si¢ z zobowigzan
wynikajacych z zajetej pozycji jest nieograniczona.
Potencjalna mozliwos$¢ strat potggowana jest efektem
dzwigni finansowe;j.

Ryzyko czasu — cena opcji jest uzalezniona od czasu,
jaki pozostat do jej wykonania. Zblizanie si¢ terminu
wygasniecia moze powodowaé spadek wartosci
niektorych typéw opcji przy niezmienionej cenie
instrumentu bazowego.

DMBH zwraca szczegélng uwage na fakt, ze
instrument finansowy jest niesymetryczny, a
wystawca narazony jest dodatkowo na ryzyko
dzwigni finansowej oraz poniesienia strat
wynikajacych z efektu dzwigni finansowej, podczas
gdy nabywca opcji - do wysokosci premii. Ponadto
w przypadku opcji DMBH zwraca uwage na:

Ryzyko plynno$ci — inwestor winien liczy¢ si¢ z
ograniczeniem ptynnosci w obrocie niektorymi
opcjami oraz brakiem mozliwos$ci zamknigcia pozycji
po cenie zgodnej z oczekiwaniami inwestora.
Ptynno$¢ opcji moze by¢ skorelowana z terminem
wykonania opcji, generalnie im blizej terminu
wykonania, tym ptynnos$¢ opcji winna by¢ wigksza,
opcje na gtowne indeksy generalnie sg bardziej ptynne
niz opcje na akcje lub obligacje. Ptynnos¢ uzalezniona
moze by¢ réwniez od rynku regulowanego, na ktérych
opcje sa notowane - na dojrzatych rynkach
kapitalowych ptynno$¢ opcji moze by¢ wigksza niz na
rynkach kapitatowych w poczatkowe;.
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jest kursowi rozliczeniowemu pomniejszonemu o
kurs wykonania i premi¢ (strata jest nizsza niz
premia),

e jezeli kurs rozliczeniowy jest wyzszy niz kurs
wykonania powigkszony o premig, to zysk rowny
jest kursowi rozliczeniowemu pomniejszonemu o
kurs wykonania i premie.

Pozycja dtuga w opcji kupna osigga prog rentownos$ci
(generuje  zysk) w momencie, kiedy cena
rozliczeniowa jest wyzsza niz kurs wykonania
powigkszony o zaptacona premi¢. Zysk z pozycji
dlugiej w opcjach kupna jest teoretycznie
nieograniczony, a strata ograniczona jest do
wysokosci zaptaconej premii.

W przypadku nabycia (zaj¢cia pozycji dtugiej) opcji
sprzedazy:

e jezeli kurs rozliczeniowy jest wyzszy lub réwny
kursowi wykonania, to strata
zaptaconej premii,

rowna jest

e jezeli kurs rozliczeniowy jest nizszy niz kurs
wykonania i wyzszy lub rowny kursowi
wykonania pomniejszony o premie¢, to strata
réwna jest kursowi wykonania pomniejszonemu
o kurs rozliczeniowy i premi¢ (strata jest nizsza
niz premia),

o kiedy kurs rozliczeniowy jest nizszy niz kurs
wykonania pomniejszony o premig¢, to zysk
réwny jest kursowi wykonania pomniejszonemu
o kurs rozliczeniowy i premig.

Pozycja dluga w opcji sprzedazy osigga prog
rentownosci (generuje zysk) w momencie, kiedy cena
rozliczeniowa jest nizsza niz kurs wykonania
pomniejszony o zaptacong premi¢. Zysk z pozycji
dtugiej w opcjach sprzedazy nie moze by¢ wyzszy niz
kurs wykonania pomniejszony o premig, a strata
ograniczona jest do wysokosci zaptaconej premii.

W przypadku wystawienia (zajecia pozycji krotkiej)
opcji kupna:

e jezeli kurs rozliczeniowy jest nizszy lub rowny
kursowi wykonania, to
otrzymanej premii,

zysk roéwny jest
e jezeli kurs rozliczeniowy jest wyzszy niz kurs
lub
wykonania powigkszony o premig, to zysk rowny
jest sumie kursu wykonania i otrzymanej premii
pomniejszonym o kurs rozliczeniowy (zysk jest
nizszy niz otrzymana premia),

wykonania 1 nizszy réowny kursowi

e jezeli kurs rozliczeniowy jest wyzszy niz kurs
wykonania powigkszony o premig, to strata rowna

Ryzyko rynkowe — na ryzyko rynkowe w przypadku
opcji ma wplyw zaréwno ryzyko zmiany ich cen, ja i
rowniez ryzyko zwigzane ze zmianami warto$ci
instrumentu bazowego jak réwniez wycena opcji na
podstawie teoretycznego modelu wyceny opcji.

Ryzyko walutowe — w przypadku inwestycji w obcej
walucie mozliwos$¢ poniesienia strat finansowych na
skutek zmiany kursow walutowych.

Inwestycje w__opcje sa obarczone wysokim

ryzykiem.

inwestycyjnej w opcje winien posiada¢ wiedze na

Inwestor przed podjeciem decyzji

temat konstrukcji opcji, zasad wyceny opcji, zasad
obrotu oraz obowigzkéw wynikajacych z obrotem
tymi instrumentami finansowymi jak rowniez
posiada¢ doswiadczenie niezbedne do wlasciwego
oszacowania poziomu ryzyka oraz zapoznad si¢ z
opcyjnymi
zabezpieczenia pozycji w tych

podstawowymi  strategiami celem
instrumentach
finansowych oraz ograniczenia ryzyka strat

finansowych.
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jest kursowi rozliczeniowemu pomniejszonemu o
kurs wykonania i premie.

Pozycja krotka w opcji kupna osigga prog rentownos$ci
(generuje  zysk) w momencie, kiedy cena
rozliczeniowa jest nizsza niz kurs wykonania
powigkszony o otrzymang premi¢. Zysk z pozycji
krotkiej w opcjach kupna ograniczony jest do
wysokoéci otrzymanej premii, natomiast strata
jest teoretycznie nieograniczona.

W przypadku wystawienia (zajecia pozycji krotkiej)
opcji sprzedazy:

e jezeli kurs rozliczeniowy jest wyzszy lub réwny
kursowi wykonania, to zysk rowny jest
otrzymanej premii,

e jezeli kurs rozliczenia jest nizszy niz kurs
wykonania 1 wyzszy lub roéwny kursowi
wykonania pomniejszony o premig¢, to zysk
rowny jest sumie kursu rozliczeniowego i
otrzymanej premii pomniejszonym 0 kurs
wykonania (zysk jest nizszy niz premia),

e kiedy kurs rozliczenia jest nizszy niz kurs
wykonania pomniejszony o premie¢, to strata
rowna jest sumie kursu rozliczeniowego i
otrzymanej premii pomniejszonym o0 kurs
wykonania.

Pozycja krotka w opcji sprzedazy osiaga prog
rentownosci (generuje zysk) w momencie, kiedy cena
rozliczeniowa jest wyzsza niz kurs wykonania
pomniejszony o otrzymang premi¢. Zysk z pozycji
krotkiej w opcjach sprzedazy ograniczony jest do
wysoko$ci otrzymanej premii, natomiast strata
ograniczona jest do wysokosci kursu wykonania
pomniejszonego o premig.

Najczesciej wystepujagcymi  opcjami na rynkach
regulowanych sga opcje na indeksy lub wybrane
papiery wartosciowe (akcje). Na rynku regulowanym
w Polsce instrumentami bazowymi sa akcje oraz
indeks WIG 20. Regulowanie zobowiazan dla tych
opcji wystepuje wylacznie w formie rozliczenia
pieni¢znego.

Z wystawieniem opcji zwigzany jest obowigzek
wniesienia depozytu zabezpieczajacego oraz jego
uzupetniania (lub zamknigcia opcji).

Opcje notowane sg w seriach obejmujacych wszystkie
opcje danego typu z takim samym terminem
wykonania.
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VII.  CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANEGO z KORZYSTANIEM Z NIEKTORYCH
USLUG MAKLERSKICH

1. PRZYIMOWANIE I PRZEKAZYWANIE ORAZ WYKONYWANIE ZLECEN NABYCIA LUB ZBYCIA INSTRUMENTOW
FINANSOWYCH

Inwestowanie w instrumenty finansowe wigze si¢ przede wszystkim z ryzykiem charakterystycznym
dla poszczegdlnych instrumentéw finansowych. Dodatkowo DMBH wskazuje nastgpujace czynniki
ryzyka zwigzane z korzystaniem z ww. uslug niezaleznie od ryzyka charakterystycznego dla
poszczegblnych instrumentdéw finansowych nimi objetych:

e Ryzyko operacyjne zwigzane z brakiem/ nieterminowym/ nieprawidtowym wykonaniem zlecenia
Klienta przez DMBH w nastgpstwie btedu pracownika, nieprawidtowo$ci procesu objetego
ustuga lub zawodnosci systemu informatycznego DMBH lub podmiotu, do ktérego zlecenie
zostato przekazane do wykonania.

W tym przypadku Klient winien by¢ sSwiadomy, ze wystgpienie zdarzenia, o ktorym mowa powyzej, moze
skutkowac opoznieniem, niewykonaniem lub nieprawidiowg realizacja zlecenia Klienta Iub
nieprawidtowym rozrachunkiem lub rozliczeniem zawartej transakcji. Z tego tytutu Klient moze ponies¢
strate finansowq. Zasady odpowiedzialnosci DMBH z tego tytutu okreslajq wiasciwy regulamin ustugi
oraz obowiqzujgce przepisy prawa.

e Ryzyko zwigzane z wykorzystywaniem przez Klienta do samodzielnego sktadania zlecen
zaawansowanych narzedzi informatycznych (np. platformy transakcyjnej) o zréznicowanych
funkcjonalnosciach. Klient powinien przed samodzielnym zlozeniem =zlecenia doktadnie
zapozna¢ si¢ z dziataniem oraz funkcjonalnos$cig takiego narzgdzia informatycznego w celu
upewnienia si¢, ze skladane zlecenie bedzie poprawnie odzwierciedla¢ decyzj¢ inwestycyjna
Klienta.

e Ryzyko zwigzane ze ztozeniem przez Klienta zlecenia niezgodnego z jego decyzjg inwestycyjng
z powodu braku wystarczajacej wiedzy Klienta na temat rodzajow zlecen na danym rynku oraz
zasad obrotu okreslanych przez podmiot prowadzacy dany rynek (np. GPW), co moze skutkowaé
brakiem realizacji takiego zlecenia lub realizacja zlecenia niezgodnego z decyzjg inwestycyjna
Klienta.

2. USLUGA DORADZTWA INWESTYCYJINEGO

DMBH wskazuje nastepujace glowne czynniki ryzyka zwiagzane z korzystaniem z ustugi doradztwa
inwestycyjnego:
Ryzyko zakresu instrumentéw finansowych

Klient winien by¢ $wiadomy, ze ustuga doradztwa inwestycyjnego jest swiadczona wytacznie w
zakresie instrumentow finansowych, ktorych nabycie przez Klienta mozliwe jest za posrednictwem lub
w transakcji zawartej z DMBH, a zatem moze nie obejmowac wszystkich instrumentow finansowych,
ktore stanowig spektrum inwestycyjne Klienta.

Ryzyko wazno$ci rekomendacji
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Rekomendacja jest wazna do momentu jej zmiany przez DMBH. Klient winien by¢ $wiadomy faktu, ze
wykonanie rekomendacji po terminie jej waznoSci rekomendacji wigze si¢ z ryzkiem jej
nieodpowiednio$ci i poniesienia strat finansowych.

Ryzyko niedostosowania rekomendacji do portfela modelowego

DMBH przekazuje rekomendacje inwestycyjne w formie portfela modelowego wraz z okre§leniem
zalecanej struktury udziatow poszczeg6élnych sktadnikow w portfelu Klientéw. Klient winien by¢
swiadomy, ze wynik z inwestycji moze by¢ odmienny od zaktadanego w przypadku niedostosowania
sktadu portfela do portfela modelowego lub nabywania innych instrumentéw finansowych niebedacych
przedmiotem rekomendacji.

Ryzyko nieodpowiedniej rekomendacji
Brak wystarczajgcych danych na temat Klienta

Rekomendacje inwestycyjne przygotowywane sa na podstawie Strategii inwestycyjnej okreslajacej
zakres instrumentdw finansowych, ktéore moga by¢ przedmiotem rekomendacji inwestycyjnej oraz
innych ograniczen w zakresie rodzaju rekomendowanych instrumentow finansowych, celow
inwestycyjnych lub horyzontu inwestycyjnego.

Strategia okreslana jest na podstawie informacji przekazanych przez klienta w formie ankiety stuzacej
do przeprowadzenia oceny odpowiednio$ci, ktorej celem jest dostosowanie §wiadczonych ustug do
indywidualnej sytuacji klienta i tym samym dziatanie w najlepiej pojetym interesie klienta. Istnieje
ryzyko, iz przekazywane klientowi rekomendacje nie bedg uwzgledniaty jego indywidualnej sytuacji;
ryzyko takie powstaje w szczegolnosci w przypadku wystapienia istotnej zmiany w zakresie dotyczacym
wiedzy, doswiadczenia inwestycyjnego, sytuacji finansowej, celéw inwestycyjnych klienta horyzontu
inwestycyjnego oraz niepoinformowania o nich DMBH;

Klient winien by¢ $wiadomy koniecznosci ujawniania DMBH wszelkich informacji majacych wptyw
na realizacje Strategii Inwestycyjnej, w przeciwnym razie moze nie odzwierciedla¢ stanu faktycznego.

Niewtasciwa ocena trendow inwestycyjnych przez DMBH

Klient winien by¢ $wiadomy, ze rekomendacje inwestycyjne wydawane sa przez DMBH z nalezyta
starannoscig, przez co rozumie si¢ iCh przygotowywane i przekazywane zgodnie z wewnetrznie
przyjetymi standardami ich sporzadzania, w szczegolnosci obiektywizmem, nalezytym
udokumentowaniem przestanek stanowiacych podstawe wydania rekomendacji oraz najlepiej pojetym
interesem Klienta.

Jednakze niewtlasciwa ocena przez DMBH instrumentu finansowego, kierunku zmian rynkowych,
sytuacji ekonomicznej emitenta etc. 1 zwigzane tym zalecone zachowanie inwestycyjne moga
powodowac, iz wyniki z inwestycji bedg gorsze od oczekiwanych; w szczegdlnosci istnieje mozliwose
poniesienia straty pierwotnie zainwestowanego kapitatu.

Ryzyko operacyjne

Ryzyko operacyjne jest zwigzane z nieprawidtowym wykonaniem procesu wydania rekomendacji w
nastgpstwie btedu pracownika, nieprawidtowos$ci procesu objetego ustugg lub zawodnos$cig systemu
informatycznego DMBH.

W tym przypadku Klient winien by¢ $wiadomy, ze wystapienie zdarzenia, o ktérym mowa powyzej,
moze skutkowaé brakiem lub opdznieniem wydania rekomendacji inwestycyjnej lub wydaniem
nieprawidlowej rekomendacji. Z tego tytulu Klient moze ponie$¢ strate finansowa. Zasady
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odpowiedzialnosci DMBH z tego tytulu okreslaja wlasciwy regulamin ustugi oraz obowigzujace
przepisy prawa.

VIill. DODATKOWA INFORMACJA NA TEMAT RYZYKA ZWIAZANEGO Z
UMORZENIEM LUB KONWERSJA ZOBOWIAZAN LUB INSTRUMENTOW
KAPITALOWYCH

PODSTAWOWE INFORMACJE

9 pazdziernika 2016 r. weszta w zycie ustawa z dnia 10 czerwca 2016 r. 0 Bankowym Funduszu
Gwarancyjnym, systemie gwarantowania depozytow oraz przymusowej restrukturyzacji ("Ustawa 0
BFG"). Ustawa o BFG implementuje do prawa krajowego Dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady
2014/59/UE z dnia 15 maja 2014 r., ustanawiajacg ramy na potrzeby prowadzenia dziatan naprawczych
oraz restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji w odniesieniu do instytucji kredytowych i firm
inwestycyjnych ("BRRD"). Ustawa o0 BFG okresla, migdzy innymi, zasady umorzenia lub konwersji
zobowigzan oraz instrumentéw kapitatlowych emitowanych lub oferowanych przez takie podmioty.
Oznacza to, ze postanowienia Ustawy dotycza roéwniez DMBH, poniewaz okre$lone zobowiazania
DMBH oraz instrumenty kapitatowe, ktore klienci moga nabywacé, korzystajac z ustug maklerskich
DMBH, moga zosta¢ umorzone albo podlega¢ konwersji. Ponadto DMBH moze doradza¢ w zakresie
instrumentow kapitatowych lub §wiadczy¢ inne ustugi zwigzane z instrumentami kapitatowymi, ktore
moga podlega¢ umorzeniu albo konwersji.

W zwigzku z tym ponizej DMBH przedstawia ogolne informacje dotyczace niektorych
uprawnien organu przymusowej restrukturyzacji, ktorym zgodnie z przepisami Ustawy o BFG jest
Bankowy Fundusz Gwarancyjny (*Fundusz"), oraz wptywu, jaki wykonanie tych uprawnien moze mie¢
na prawa i obowigzki klientow, w tym zwigzane z posiadanymi instrumentami kapitatowymi
zaliczanymi do funduszy wlasnych zgodnie z wlasciwymi przepisami. Przyktadem takiego instrumentu
kapitatowego sa obligacje podporzadkowane, o ktorych mowa w czesci V niniejszego dokumentu (V.

Obligacje, wybrane czynniki ryzyka).

KOMPETENCJE FUNDUSZU

Wydanie przez Fundusz decyzji o wszczeciu przymusowej restrukturyzacji albo decyzji o umorzeniu
lub konwersji instrumentow kapitatowych uzaleznione jest od spetnienia nastepujacych warunkow:
a) dany podmiot jest zagrozony upadtoscia,
b) brak jest przestanek wskazujacych, ze mozliwe dziatania nadzorcze lub dzialania podmiotu
pozwolg we wlasciwym czasie usung¢ zagrozenie upadloscig, albo

C) dziatania wobec podmiotu konieczne sa ze wzgledu na interes publiczny.
Zgodnie z przepisami Ustawy o BFG w przypadku przymusowej restrukturyzacji Fundusz moze
stosowac naste¢pujace instrumenty:

a) przejecie przedsiebiorstwa,

b) ustanowienie instytucji pomostowej,

€) umorzenie lub konwersje zobowigzan oraz

d) wydzielenie praw majatkowych. Fundusz moze takze wydac decyzj¢ o umorzeniu lub konwersji
instrumentow kapitalowych wyemitowanych przez podmiot w restrukturyzacji.
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Korzystajac z instrumentu przejecia przedsiebiorstwa (pkt a) powyzej), Fundusz moze wydac decyzjg
0 przejeciu przez inny podmiot calego przedsigbiorstwa podmiotu w restrukturyzacji (np. firmy
inwestycyjnej), wybranych albo wszystkich jego praw majatkowych lub wybranych albo wszystkich
zobowigzan lub praw udziatowych.

Przeniesienie praw udzialowych w podmiocie w restrukturyzacji albo przeniesienie przedsigbiorstwa
lub jego zorganizowanej cze$ci moze nastapi¢ na utworzong w tym celu instytucje pomostowa (pkt b
powyzej) w ramach stosowania przez Fundusz instrumentu instytucji pomostowe;j.

Przeniesienie w ramach ww. wymienionych instrumentow przymusowej restrukturyzacji nie wymaga
uzyskania zgody witascicieli, dluznikéw ani wierzycieli podmiotu w restrukturyzacji, wobec ktorego
zastosowano te instrumenty. Co za tym idzie, przeniesienie takie moze nastapic¢ bez zgody klientow jako
ewentualnych wiascicieli lub wierzycieli tego podmiotu.

W ramach instrumentu umorzenia lub konwersji zobowigzan (np. zobowigzan firmy inwestycyjnej
wobec klientow) Fundusz moze dokona¢ umorzenia w catosci lub w czeéci wybranych
zobowigzan podmiotu w restrukturyzacji lub dokona¢ ich konwersji na prawa udzialowe (w
szczegolnosci akcje). Umorzenie lub konwersja zobowigzan nastepuje w okreslonej kolejnosci, ktora
rozni si¢ od kolejnosci zaspokajania zobowigzan w postgpowaniu upadtosciowym.

Ponadto, przepisy Ustawy o BFG przyznaja Funduszowi uprawnienie do dokonania umorzenia lub
konwersji instrumentéw kapitatowych w przypadku, gdy spetnione sa przestanki okre§lone w Ustawie
o BFG. Zwracamy uwagg, ze w okreslonych sytuacjach moga to by¢ instrumenty kapitalowe posiadane
przez klientow DMBH, nabyte w ramach korzystania z ustug maklerskich §wiadczonych przez DMBH.

Wplyw czynno$ci podejmowanych przez Fundusz w ramach uprawnien wynikajacych z Ustawy o BFG,
w tym tych opisanych powyzej, na instrumenty kapitatowe i zwigzane z nimi prawa i obowiazki lub na
inne zobowigzania podmiotu w restrukturyzacji, zaleze¢ bedzie od wielu czynnikow, w tym:

a) rodzaju instrumentu lub zobowigzania, oraz

b) zwigzanej z tym kolejnosci stosowania umorzenia lub konwersji lub zaspokajania zobowigzan,
ktore moga ulega¢ zmianie w trakcie przymusowej restrukturyzacji.

SKUTKI UMORZENIA LUB KONWERSJI

Na skutek czynnosci podejmowanych przez Fundusz, warto$¢ instrumentow kapitatowych posiadanych
przez klientow DMBH moze zosta¢ zredukowana lub umorzona nawet do zera podobnie jak zwigzane
z instrumentami kapitalowymi zobowigzania podmiotu objetego dziataniami Funduszu. Instrumenty
kapitalowe mogg zosta¢ zamienione na akcje lub inne prawa udziatowe w podmiocie. Zastosowanie
instrumentow przymusowej restrukturyzacji (opisanych powyzej pod nagléwkiem Kompetencje
Funduszu) wobec danego podmiotu moze ograniczy¢ mozliwosci zaspokojenia przez ten podmiot
wigzacych go zobowigzan, w tym zobowigzan zwiazanych z instrumentami kapitalowymi (np. wyptate
odsetek z obligacji). Dziatania podejmowane w ramach przymusowej restrukturyzacji moga takze
wptyna¢ na warunki instrumentow kapitatowych (np. termin wymagalnosci), a ptatnosci kwot naleznych
moga by¢ zawieszone.

Zgodnie z Ustawg o BFG wierzyciele oraz wlasciciele nie ponosza strat wigkszych niz te, ktore
poniesliby w sytuacji, gdyby podmiot w restrukturyzacji zostat zlikwidowany w ramach standardowego
postgpowania zwigzanego z niewyptacalnoscia (np. postgpowania upadtosciowego). Wierzycielom oraz
wlascicielom, ktorzy zostali zaspokojeni w wyniku przymusowej restrukturyzacji w stopniu nizszym,
niz zostaliby zaspokojeni w postepowaniu upadtosciowym, przystuguje roszczenie uzupetniajace do
Funduszu. Oznacza to, ze w niektorych przypadkach moga by¢ Panstwo uprawnieni do otrzymania
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$wiadczenia uzupehiajacego. Wyplata takiego swiadczenia uzupetniajacego moze nastapi¢ znacznie
p6zniej niz data wymagalnos$ci ptatnosci z tytutu instrumentu kapitatowego (podobnie jak moze nastapic¢
op6znienie w odzyskaniu wartosci w przypadku niewyptacalnosci).

W S$wietle powyzszego podjecie przez Fundusz czynnosci wynikajacych z Ustawy o BFG, w tym
zastosowanie instrumentéw przymusowej restrukturyzacji, moze skutkowaé calkowitg lub
czeSciowq utrata przez klientéw Srodkéw zainwestowanych w okres§lony instrument kapitalowy,
w tym instrument kapitalowy nabyty za poSrednictwem DMBH albo bedacy przedmiotem
sporzadzonej przez DMBH rekomendacji inwestycyjnej.

Ponadto, podjecie przez Fundusz czynnosci wynikajacych z Ustawy o BFG lub sugestia, ze moga by¢
one podjete, moze wplyna¢ na zachowania rynkowe w odniesieniu do instrumentéw kapitatowych
wyemitowanych przez dany podmiot, w tym na ich cene. Ptynno$¢ rynku wtérnego takich instrumentéw
kapitatowych moze by¢ podatna na zmiany.

WAZNE ZASTRZEZENIE

Powyzsze informacje maja charakter ogélny, sa przedstawiane w uproszczeniu i mogg nie uwzgledniad
specyficznych okolicznosci, ktore moga mie¢ zastosowanie do Klienta.

DMBH nie $wiadczy ustugi doradztwa prawnego. Stad niezaleznie od powyzszego, biorac pod uwage
duze skomplikowanie opisywanych w tym dokumencie regulacji zasadny jest kontakt z doradca
prawnym w celu wyjasnienia ewentualnych watpliwosci lub potencjalnego wptywu tych regulacji na
prawa i obowiazki Klienta w konkretnej sytuacji (transakcji).

Informujemy takze, Ze na prawa i obowigzki Klienta zwigzane z instrumentami kapitalowymi moga
mie¢ wptyw $rodki prawne i instrumenty stosowane przez organy przymusowej restrukturyzacji w
pozostatych panstwach czlonkowskich Unii Europejskiej, ktore moga by¢ nieco odmienne niz
przewidziane przepisami Ustawy o BFG. Ponadto, prawo panstw innych niz panstwa cztonkowskie Unii
Europejskiej moze przewidywac stosowanie instrumentow i srodkéw prawnych zblizonych do tych,
ktore s oparte na przepisach BRRD.

IX. RYZYKO ZWIAZANE ZE WSKAZNIKAMI REFERENCYJNYMI

W przypadku transakcji gietdowych na indeksowych kontraktach terminowych, dla ktérych tworca
produktu (zgodnie z PRIIP) jest Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A., istnieje ryzyko
zwigzane z uzywaniem wskaznikow referencyjnych w tych kontraktach.

Przyktadowe wskazniki referencyjne: WIG20, WIG30,WIG40, WIG80, WIGESG, WIGTECH,
WIGGAMES, ktorych administratorem jest GPW Benchmark S.A.

Niektore wskazniki referencyjne, w tym ich metodologia, moga podlega¢ zmianom wprowadzanym
przez administratora danego wskaznika referencyjnego z przyczyn regulacyjnych lub biznesowych;

Administrator danego wskaznika referencyjnego moze podja¢ decyzje o zaprzestaniu jego
opracowywania albo odpowiedni organ moze cofngé administratorowi zezwolenie na opracowywanie
danego wskaznika;

Wskazniki referencyjne mogg przesta¢ by¢ publikowane lub opracowywane w catosci.

RYZYKO ZMIANY METODY OPRACOWYWANIA WSKAZNIKA REFERENCYJNEGO PRZEZ ADMINISTRATORA
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Podmiot opracowujacy dany wskaznik referencyjny na podstawie posiadanego zezwolenia w ramach
prowadzonej dziatalno$ci jest uprawniony do wprowadzenia zmiany w metodzie opracowywania
wskaznika referencyjnego w trybie okreslonym w dokumentacji wskaznika referencyjnego
opublikowanej przez administratora na jego stronie internetowej i procedurach administratora
wskaznika.

Uzasadnieniem dla dokonania zmiany w metodzie opracowywania wskaznika referencyjnego dla
administratora moze by¢ przyktadowo konieczno$¢ dostosowania metody opracowywania wskaznika
referencyjnego do wymogdéw Rozporzadzenia BMR*, wytycznych organu nadzoru, analizy rynku
bazowego dla indeksow gietdowych, analizy danych wsadowych indeksow gietdowych. Konsekwencja
dokonania przez administratora zmiany w metodzie opracowywania wskaznika referencyjnego moze
by¢ zmiana jego wartoS$ci.

Podwyzszenie lub obnizenie warto$ci wskaznika referencyjnego w wyniku dokonanej przez

administratora zmiany w_metodzie jego opracowywania moze wplynaé na warto$§¢ wzajemnych
Swiadczen z tytulu kontraktu terminowego /zawarte] umowy. ktorej rozliczenie oparte jest na wskazniku

referencyjnym.

RYZYKO ZAPRZESTANIA OPRACOWYWANIA WSKAZNIKA REFERENCYJNEGO W SPOSOB TRWALY LUB CZASOWY
PRZEZ ADMINISTRATORA

Podmiot opracowujacy wskaznik referencyjny w ramach prowadzonej dziatalno$ci jest uprawniony do
zaprzestania w sposob trwaly opracowywania wskaznika referencyjnego w trybie okreslonym w
dokumentacji wskaznika referencyjnego opublikowanej przez administratora na jego stronie
internetowej, z zastrzezeniem przewidzianych w tym zakresie uprawnien organéw nadzoru.

Administrator moze podja¢ decyzje o zaprzestaniu opracowywania wskaznika referencyjnego w
szczegblnosci z przyczyn biznesowych (brak zainteresowania rynkowego, zmiana rzeczywistosci
ekonomicznej, ktorej pomiar byt celem indeksu, a takze z innych powodow, np. gdy pozyskanie danych
wejsciowych lub danych do parametryzacji metody obliczania indeksu jest niemozliwe lub utrudnione,
badz gdy nie jest mozliwe opracowywanie indeksow gietdowych zgodnych z prawem.

Informacja o zaprzestaniu opracowywania wskaznika referencyjnego wraz ze wskazaniem daty jej
wejscia w zycie jest publikowana na stronie internetowej administratora.

Konsekwencja trwatego lub czasowego zaprzestania przez administratora opracowywania wskaznika
referencyjnego moze by¢ brak mozliwo$ci ustalenia wartosci wzajemnych $wiadczen wynikajacych z
zawartego kontraktu terminowego w oparciu o aktualng warto$¢ wskaznika, na ktorym bazuje dany
kontrakt.

* ROZPORZADZENIE PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO I RADY (UE) 2016/1011 z dnia 8 czerwca 2016 r. w
sprawie indeksow stosowanych jako wskazniki referencyjne w instrumentach finansowych i umowach finansowych
lub do pomiaru wynikéw funduszy inwestycyjnych i zmieniajgce dyrektywy 2008/48/WE i 2014/17/UE oraz
rozporzqdzenie (UE) nr 596/2014

Informacja obowigzuje od dnia: 15.05.2025
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