Ogolny opis charakteru instrumentéw finansowych i ryzyk
zwiazanych z inwestycjami w te instrumenty.

1. AKCJE

Wyjasnienie charakteru, funkcjonowania i wynikéw w réznych warunkach rynkowych, w tym zaréwno w
warunkach pozytywnych, jak i nhegatywnych

Akcje to emitowane przez spoétki akcyjne papiery wartosciowe dajgce uprawnienia korporacyjne
charakterystyczne dla wiascicieli spotki. Akcje odzwierciedlajg udziat w kapitale zakladowym emitenta. Akcje
emituje sie na czas nieokreslony, totez prawa z nich wynikajgce nie majg ograniczenia czasowego.

W obrocie publicznym akcje przyjmujg forme zdematerializowang i wystepujg jako elektroniczne zapisy w
systemie informatycznym instytucji rejestrujgcej. Akcje publiczne moga charakteryzowa¢ sie duzg
zmiennoscig notowan.

Prawa posiadacza akcji dzielg sie na majgtkowe oraz niemajgtkowe (korporacyjne). Wsrod praw
majatkowych nalezy wyrézni¢ prawo do udziatu w czesci zysku przeznaczonego do podziatu w formie
dywidendy, udziatu w masie likwidacyjnej spofki, zakupu nowych akcji spotki przez realizacje praw poboru.
Wsrdéd praw korporacyjnych prawo do uczestnictwa i gtosowania na walnych zgromadzeniach spdtki,
zaskarzania uchwat podjetych przez zgromadzenia.

W pozytywnych warunkach rynkowych inwestycja w akcje pozwala na osiggniecie zysku z inwestycji dzieki
wzrostowi wartosci akcji, a takze wyptatom dywidend. W negatywnych warunkach rynkowych moze doj$¢ do
materializacji ryzyk wskazanych w czynnikach ryzyka.

Czynniki ryzyka (o ile jest to istotne, wzigwszy pod uwage rodzaj danego instrumentu)

a) wskazanie na ryzyko zwigzane z danym rodzajem instrumentu finansowego, w tym wyjasnienie
mechanizmu dzwigni finansowej i jego wplywu na ryzyko utraty catej inwestycji, w tym ryzyko zwigzane z
niewyptacalnoscig emitenta lub powigzanymi zdarzeniami, takimi jak umorzenie lub konwersja dtugu

Ryzyko zmiany cen instrumentu, w czesci przypadkow takze ryzyko ograniczonej ptynnosci, ryzyko rynkowe,
ryzyko emitenta, ryzyko branzowe, ryzyko walutowe, ryzyko makroekonomiczne, ryzyko rynkéw
finansowych, ryzyko wykluczenia z obrotu lub zawieszenia obrotu instrumentem, ryzyko finansowe, ryzyko
przymusowego wykupu.

Przyktad:

W negatywnych warunkach rynkowych moze mieé¢ miejsce spadek wartosci rynkowej akcji, ktéry moze
prowadzi¢ do utraty czesSci zainwestowanego kapitatu, a w skrajnych przypadkach np. w przypadku
upadtosci spdéiki, catkowitej jego utraty (utrata 100% kapitatu zainwestowanego).

b) wskazanie na zmiennos¢ ceny okreslonych instrumentéw lub ograniczenia dotyczgce dostepnosci rynku
na takie instrumenty

Z akcjami wigze sie ryzyko zmiany ceny instrumentu, w czesci przypadkoéw takze ryzyko ograniczonej
ptynnosci (np. w przypadku upadtosci emitenta, akcji spétki niepublicznej).

c) informacje o przeszkodach lub ograniczeniach dotyczgcych wyijscia z inwestycji, na przykfad W
odniesieniu_do nieptynnych instrumentéw finansowych lub instrumentéw finansowych o ustalonym okresie
inwestycji, w tym ilustracie mozliwych metod i skutkdw wyjscia, informacje o obostrzeniach oraz orientacyjne
ramy czasowe sprzedazy instrumentu finansowego pozwalajgce na odzyskanie kosztéw poczatkowych
transakciji na danym rodzaju instrumentéw finansowych
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Z niektérymi akcjami moze wigza¢ sie ryzyko ograniczonej ptynnosci (np. w przypadku upadiosci emitenta
lub akcji spoétek niepublicznych). Zasady sprzedazy, w tym czas rozliczenia akcji notowanych zalezg od
regulacji rynku, na ktérym akcje podlegajg obrotowi. Sprzedaz akcji moze podlega¢ ograniczeniom
wskazanym w statucie spoétki akcyjnej. Dodatkowo moze wystgpi¢ utrudnienie w sprzedazy danych
akcji w przypadku zawieszenia notowan lub wycofania akcji spotki z obrotu na danym rynku.

d) wskazanie na fakt, ze w wyniku transakcji na takich instrumentach inwestor moze przyja¢ zobowigzania
finansowe i zaciggng¢ inne dodatkowe zobowigzania, w tym zobowigzania warunkowe, dodatkowe w
stosunku do kosztéw kupna instrumentéw

Co do zasady nie dotyczy akcji

e) wskazanie na wszelkie wymogi dotyczgce depozytu zabezpieczajgcego lub podobnych zobowigzan
obowigzujgcych w odniesieniu do tego rodzaju instrumentow
nie dotyczy

2. WARRANTY SUBSKRYBCYJNE

Wyijasénienie charakteru, funkcjonowania i wynikéw w réznych warunkach rynkowych, w tym zaréwno w
warunkach pozytywnych, jak i negatywnych

Emitowane przez spoiki akcyjne papiery wartosciowe uprawniajgce do objecia akcji spoétki. Papiery te
emitowane sg w zwigzku z warunkowym podwyzszeniem kapitatu zaktadowego. Posiadacze warrantéw majag
prawo do nabycia akcji z podwyzszonego kapitatu w okreslonym terminie i po okreslonej cenie. Warranty
moga stanowi¢ przedmiot obrotu réwniez w postaci zdematerializowanej na rynku publicznym.

W pozytywnych warunkach rynkowych inwestycja w warranty subskrypcyjne pozwala na osiggniecie zysku z
inwestycji dzieki wzrostowi wartosci warrantéw (w przypadku ich sprzedazy) lub dzieki wzrostowi wartosci
akcji bedacych ich instrumentem bazowym. W negatywnych warunkach rynkowych moze dojs¢ do
materializacji ryzyk wskazanych w czynnikach ryzyka.

Czynniki ryzyka (o ile jest to istotne, wzigwszy pod uwage rodzaj danego instrumentu)

a) wskazanie na ryzyko zwigzane z danym rodzajem instrumentu finansowego, w tym wyjasnienie
mechanizmu dzwigni finansowej i jeqo wptywu na ryzyko utraty catej inwestycji, w tym ryzyko zwigzane z
niewyptacalnoscig emitenta lub powigzanymi zdarzeniami, takimi jak umorzenie lub konwersja dtugu

Ryzyko zmiany cen instrumentu, ryzyko ograniczonej ptynnosci, ryzyko wykluczenia z obrotu lub
zawieszenia obrotu instrumentem, ryzyka wskazane dla inwestycji w akcje.

Przyktad:

W negatywnych warunkach rynkowych moze mie¢ miejsce spadek wartosci rynkowej akcji emitenta
warrantow subskrypcyjnych, ktérych wartos¢ spadnie ponizej ustalonej przy emisji warrantéw
subskrypcyjnych ceny.

b) wskazanie na zmiennos¢ ceny okreslonych instrumentéw lub ograniczenia dotyczgce dostepnosci rynku
na takie instrumenty

Z warrantami subskrypcyjnymi wigze sie ryzyko zmiany ceny instrumentu, w czesci przypadkow takze ryzyko
ograniczonej ptynnosci.

c) informacje o przeszkodach Ilub ograniczeniach dotyczacych wyj$cia z inwestycji, na przykitad w
odniesieniu do nieptynnych instrumentéw finansowych lub instrumentéw finansowych o ustalonym okresie
inwestycji, w tym ilustracie mozliwych metod i skutkdw wyjscia, informacje o obostrzeniach oraz orientacyjne
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ramy czasowe sprzedazy instrumentu finansowego pozwalajgce na odzyskanie kosztéw poczatkowych
transakcji na danym rodzaju instrumentéw finansowych

Z warrantami subskrypcyjnymi moze wigzac sie ryzyko ograniczonej ptynnosci, ktére uzaleznione jest takze
od ryzyk zwigzanych z emitentem akcji, do ktoérych nabycia uprawniajg warranty. Zasady sprzedazy, w tym
czas rozliczenia, zalezg od regulacji rynku, na ktérym warranty subskrypcyjne podlegajg obrotowi.

d) wskazanie na fakt, ze w wyniku transakcji na takich instrumentach inwestor moze przyjgé zobowigzania
finansowe i zaciggng¢ inne dodatkowe zobowigzania, w tym zobowigzania warunkowe, dodatkowe w
stosunku do kosztéw kupna instrumentéw

Co do zasady nie dotyczy warrantéw subskrypcyjnych, w zaleznosci jednak od warunkéw emisji warrantéw
subskrypcyjnych inwestor moze by¢ zobowigzany do zaptaty ceny akcji,

e) wskazanie na wszelkie wymogi dotyczgce depozytu zabezpieczajgcego lub podobnych zobowigzan
obowigzujgcych w odniesieniu do tego rodzaju instrumentéw
nie dotyczy

3. PRAWA DO AKCJI (PDA)

Wyijasnienie charakteru, funkcjonowania i wynikéw w réznych warunkach rynkowych, w tym zaréwno w
warunkach pozytywnych, jak i negatywnych

Emitowane przez spétki papiery wartosciowe uprawniajgce do otrzymania akcji nowej emisji. Prawa do akcji
sg przydzielane inwestorom, ktérzy otrzymali przydziat akcji z podwyzszenia kapitatu zaktadowego, ktére to
podwyzszenie nie zostato jeszcze zarejestrowane przez sad. PDA ulegajg przeksztatceniu w akcje po
zarejestrowaniu akcji w depozycie papierow wartosciowych, a te z kolei podlegajg obrotowi na rynku na
rowni z innymi akcjami. Posiadanie praw do akgji nie jest tozsame  z posiadaniem akcji.

Prawa do akcji mogg stanowi¢ przedmiot obrotu na rynku wtérnym.

W pozytywnych warunkach rynkowych inwestycja w PDA pozwala na osiggnigcie zysku z inwestycji dzieki
wzrostowi wartosci PDA (w przypadku ich sprzedazy) lub dzieki wzrostowi wartosci akcji, do ktérych
uprawniajg PDA. W negatywnych warunkach rynkowych moze doj$¢ do materializacji ryzyk wskazanych w
czynnikach ryzyka.

Czynniki ryzyka (o ile jest to istotne, wzigwszy pod uwage rodzaj danego instrumentu)

a) wskazanie na ryzyko zwigzane z danym rodzajem instrumentu finansowego, w tym wyjasnienie
mechanizmu dzwigni finansowej i jego wpltywu na ryzyko utraty catej inwestycji, w tym ryzyko zwigzane z
niewyptacalnoscig emitenta lub powigzanymi zdarzeniami, takimi jak umorzenie lub konwersja dtugu

Ryzyka tozsame jak w przypadku akcji, ryzyko zmiany ceny instrumentu, ryzyko niskiej ptynnosci, ryzyko
odmowy lub opdznienia rejestracji podwyzszenia kapitatu przez sad, ktére powigzane jest z ryzykiem
niedojscia emisji do skutku,

Przyktad:

W negatywnych warunkach rynkowych moze mie¢ miejsce spadek wartosci rynkowej akcji emitenta PDA,
ktérych warto$¢ spadnie ponizej ceny PDA.

b) wskazanie na zmiennos¢ ceny okreslonych instrumentéw lub ograniczenia dotyczgce dostepnosci rynku
na takie instrumenty

Z prawami do akcji wigze sie ryzyko zmiany ceny instrumentu, w czesci przypadkéw takze ryzyko
ograniczonej ptynnosci.
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c) informacje o przeszkodach lub ograniczeniach dotyczgcych wyjécia z inwestycji, na przyktad W
odniesieniu do nieptynnych instrumentéw finansowych lub instrumentéw finansowych o ustalonym okresie
inwestyciji, w tym ilustracje mozliwych metod i skutkéw wyjscia, informacje o obostrzeniach oraz orientacyjne
ramy czasowe sprzedazy instrumentu finansowego pozwalajgce na odzyskanie kosztéw poczatkowych
transakcji na danym rodzaju instrumentéw finansowych

Z PDA moze wigza¢ sie ryzyko ograniczonej ptynnosci, ktére uzaleznione jest takze od ryzyk zwigzanych z
emitentem PDA. Zasady sprzedazy, w tym czas rozliczenia, zalezg od regulacji rynku, na ktérym PDA
podlegajg obrotowi.

d) wskazanie na fakt, Zze w wyniku transakcji na takich instrumentach inwestor moze przyjgé zobowigzania
finansowe i zaciggngé inne dodatkowe zobowigzania, w tym zobowigzania warunkowe, dodatkowe w
stosunku do kosztéw kupna instrumentéw

Co do zasady nie dotyczy PDA,

e) wskazanie na wszelkie wymogi dotyczgce depozytu zabezpieczajgcego lub podobnych zobowigzan
obowigzujgcych w odniesieniu do tego rodzaju instrumentéw
nie dotyczy

4, PRAWA POBORU

Wyjasnienie charakteru, funkcjonowania i wynikéw w réznych warunkach rynkowych, w tym zaréwno w
warunkach pozytywnych, jak i negatywnych

Instrument przydzielany akcjonariuszom spofki uprawniajgcy do pierwszenstwa w zakupie akcji nowej emisiji.
Liczba przydzielonych praw poboru jest sScisle zwigzana z liczbg posiadanych akcji w chwili ich przydziatu,
jak réwniez determinuje liczbe akciji, do jakiej przystuguje pierwszenstwo zakupu.

Prawa poboru podlegajg obrotowi na rynku wtérnym. Jako ze prawo poboru uprawnia do objecia akcji po
Scisle okreslonej cenie, warto$¢ samego prawa jest zwigzana z wartoscig akcji spotki. W przypadku
przydziatu tego instrumentu w sytuacji, gdy brak jeszcze $cisle okreslonej ceny emisyjnej nowych akcji, jego
wycena opiera sie na oczekiwaniach poszczegdinych uczestnikow rynku co do wysokosci ceny emisyjnej.
Realizacja prawa poboru polega na ztoZeniu zapisu na akcje nowej emisji. Jezeli posiadacz praw poboru nie
ztozy zapisu na akcje nowej emisji lub nie zbedzie praw poboru na gietdzie, wraz z uptywem terminu
sktadania zapisow na nowe akcje, znikng prawa poboru z rachunkéw ich posiadaczy. Natomiast
w przypadku inwestordw, ktérzy dokonali zapisu na akcje nowej emisji w miejsce praw poboru pojawig sie
prawa do akcji. Po zarejestrowaniu podwyzszenia kapitatu zaktadowego przez sad, stang sie akcjami.
Niewykorzystane prawa poboru stajg sie bezwartosciowe po przydziale akcji, do zakupu ktérych uprawniaty.
W pozytywnych warunkach rynkowych inwestycja w prawo poboru pozwala na osiggniecie zysku z
inwestycji dzieki wzrostowi wartosci prawa poboru (w przypadku sprzedazy). W negatywnych warunkach
rynkowych moze doj$¢ do materializacji ryzyk wskazanych w czynnikach ryzyka.

Czynniki ryzyka (o ile jest to istotne, wzigwszy pod uwage rodzaj danego instrumentu)

a) wskazanie na ryzyko zwigzane z danym rodzajem instrumentu finansowego, w tym wyjasnienie
mechanizmu dzwigni finansowej i jeqo wpltywu na ryzyko utraty catej inwestycji, w tym ryzyko zwigzane z
niewyptacalnoscig emitenta lub powigzanymi zdarzeniami, takimi jak umorzenie lub konwersja diugu

Ryzyka tozsame jak w przypadku akcji, ryzyko ceny emisyjnej, ryzyko wygasniecia prawa poboru,

Przyktad:

Brak zapisania sie na akcje skutkujacy wygasnieciem prawa poboru.
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b) wskazanie na zmienno$¢ ceny okreslonych instrumentéw lub ograniczenia dotyczgce dostepnosci rynku
na takie instrumenty
Z prawem poboru wigzg sie ryzyka zmiennosci ceny i ptynnosci wtasciwe dla akciji.

c) informacje o przeszkodach lub ograniczeniach dotyczgcych wyjscia z inwestyciji, na przyktad W
odniesieniu do nieptynnych instrumentéw finansowych lub instrumentéw finansowych o ustalonym okresie
inwestyciji, w tym ilustracje mozliwych metod i skutkdw wyjscia, informacje o obostrzeniach oraz orientacyjne
ramy czasowe sprzedazy instrumentu finansowego pozwalajgce na odzyskanie kosztdw poczgtkowych
transakcji na danym rodzaju instrumentéw finansowych

Z prawem poboru moze wigzac sie ryzyko ograniczonej ptynnosci, ktére uzaleznione jest takze od ryzyk
zwigzanych z emitentem akcji. Zasady sprzedazy, w tym czas rozliczenia, zalezg od regulacji rynku, na
ktérym prawa poboru podlegajg obrotowi.

d) wskazanie na fakt, Ze w wyniku transakcji na takich instrumentach inwestor moze przyjgé zobowigzania
finansowe i zaciggngé inne dodatkowe zobowigzania, w_tym zobowigzania warunkowe, dodatkowe w
stosunku do kosztéw kupna instrumentéw

Co do zasady nie dotyczy praw poboru,

e) wskazanie na wszelkie wymogi dotyczace depozytu zabezpieczajgcego lub podobnych zobowigzan
obowigzujgcych w odniesieniu do tego rodzaju instrumentow
nie dotyczy

5. KWITY DEPOZYTOWE

Wyijasnienie charakteru, funkcjonowania i wynikéw w réznych warunkach rynkowych, w tym zaréwno w
warunkach pozytywnych, jak i negatywnych

Kwity depozytowe to papiery wartosciowe wystawiane przez instytucje finansowe z siedzibg w kraju
cztonkowskim OECD dajgce prawa analogiczne do praw zwigzanych z instrumentami bazowymi kwitow.
Instrumentami bazowymi kwitéw depozytowych mogg by¢ akcje, obligacje lub inne papiery wartosciowe.
Wiasciciel kwitu jest uprawniony do zamiany na instrumenty bazowe w okreslonej proporcji, korzystania z
praw majatkowych instrumentu bazowego lub ich réwnowartosci (np. otrzymania dywidendy). W przypadku
gdy instrumentem bazowym sg akcje, wtasciciel ma prawo wydac¢ wigzgcag dyspozycje emitentowi w sprawie
gtosowania na walnym zgromadzeniu.

Kwity depozytowe sg czesto emitowane w innym kraju niz instrument bazowy i sg sposobem na inwestycje w
zagraniczne instrumenty finansowe z pomoca emitenta kwitéw. Najczestszym motywem takich emisji jest
che¢ prowadzenia obrotu papierami wartosciowymi danego emitenta, poprzez kwity depozytowe, na bardziej
znaczgcym rynku niz rynek krajowy. Stad jednym z czestszych miejsc emisji i obrotu kwitéw depozytowych
jest Londyn bedacy najwiekszym centrum finansowym w Europie.

W pozytywnych warunkach rynkowych inwestycja w kwity depozytowe pozwala na osiggniecie zysku z
inwestycji dzieki wzrostowi wartosci kwitéw depozytowych lub tez wzrostowi warto$ci instrumentu bazowego,
jezeli np. nabywca kwitu depozytowego uprawniony jest do zamiany kwitu na instrument bazowy. W
negatywnych warunkach rynkowych moze dojs¢ do materializacji ryzyk wskazanych w czynnikach
ryzyka.

Czynniki ryzyka (o ile jest to istotne, wzigwszy pod uwage rodzaj danego instrumentu)
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a) wskazanie na ryzyko zwigzane z danym rodzajem instrumentu finansowego, w tym wyjasnienie
mechanizmu dzwigni finansowej i jego wptywu na ryzyko utraty catej inwestycji, w tym ryzyko zwigzane z
niewyptacalnoscig emitenta lub powigzanymi zdarzeniami, takimi jak umorzenie lub konwersja dtugu

Ryzyko zmiany ceny instrumentu, ryzyko wystawcy kwitu depozytowego, ryzyko ograniczonej ptynnosci,
ryzyka tozsame dla instrumentu bazowego.

Przykfad:
Upadtos¢ spdiki, ktérej akcje byly instrumentem bazowym kwitéw depozytowych.

b) wskazanie na zmienno$¢ ceny okreslonych instrumentéw lub ograniczenia dotyczgce dostepnosci rynku
na takie instrumenty

Z kwitami depozytowymi wigzg sie ryzyka zmiennosci ceny i ptynnosci uzaleznione w znacznej mierze od ich
instrumentéw bazowych.

c) informacje o przeszkodach lub ograniczeniach dotyczacych wyjscia z inwestycji, na przyktad w
odniesieniu_do nieptynnych instrumentéw finansowych lub instrumentéw finansowych o ustalonym okresie
inwestyciji, w tym ilustracje mozliwych metod i skutkdw wyjscia, informacje o obostrzeniach oraz orientacyjne
ramy czasowe sprzedazy instrumentu finansowego pozwalajgce na odzyskanie kosztéw poczatkowych
transakcji na danym rodzaju instrumentéw finansowych

Z kwitami depozytowymi moze wigza¢ sie ryzyko ograniczonej ptynnosci, ktére uzaleznione jest takze od
ryzyk zwigzanych z instrumentami bazowymi kwitow depozytowych. Zasady sprzedazy, w tym czas
rozliczenia, zalezg od regulacji rynku, na ktérym kwity depozytowe podlegajg obrotowi.

d) wskazanie na fakt, Ze w wyniku transakcji na takich instrumentach inwestor moze przyjgé zobowigzania
finansowe i zaciggngé inne dodatkowe zobowigzania, w tym zobowigzania warunkowe, dodatkowe w
stosunku do kosztéw kupna instrumentéw

Co do zasady nie dotyczy kwitdw depozytowych,

e) wskazanie na wszelkie wymogi dotyczgce depozytu zabezpieczajgcego lub podobnych zobowigzan
obowigzujgcych w odniesieniu do tego rodzaju instrumentow
Co do zasady nie dotyczy kwitéw depozytowych,

6. LISTY ZASTAWNE

Wyjasnienie charakteru, funkcjonowania i wynikdw w réznych warunkach rynkowych, w tym zaréwno w
warunkach pozytywnych, jak i negatywnych

Papiery wartosciowe emitowane przez banki hipoteczne, ktére zobowigzujg sie do wyptaty posiadaczowi
listu odsetek oraz wykupu listu w terminie i na warunkach z goéry okreslonych. Listy zastawne mogg by¢
przedmiotem obrotu na rynku wtérnym.

Zobowigzania banku z tytutu listu sg w catosci pokryte wierzytelnosciami banku zabezpieczonymi hipotekami
(hipoteczne listy zastawne) lub wierzytelno$ciami z tytutu kredytéw gwarantowanych przez instytucje
wymienione w ustawie o listach zastawnych i hipotece (publiczne listy zastawne).

W pozytywnych warunkach rynkowych inwestycja w listy zastawne pozwala na osiggniecie zysku z
inwestycji w postaci odsetek. W negatywnych warunkach rynkowych moze dojs¢ do materializacji ryzyk
wskazanych w czynnikach ryzyka.

Czynniki ryzyka (o ile jest to istotne, wzigwszy pod uwage rodzaj danego instrumentu)
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a) wskazanie na ryzyko zwigzane z danym rodzajem instrumentu finansowego, w tym wyjasnienie
mechanizmu dzwigni finansowej i jego wptywu na ryzyko utraty catej inwestycji, w tym ryzyko zwigzane z
niewyptacalnoscig emitenta lub powigzanymi zdarzeniami, takimi jak umorzenie lub konwersja dtugu

Ryzyko zmiany stopy procentowej, ryzyko kredytowe, ryzyko niskiej ptynnosci, ryzyko zmiany ceny
instrumentu.

Przykfad:

Po odnotowaniu wzrostu wartosci stép procentowych, wartos¢ zakupionego po 100 PLN listu zastawnego
spadfa o0 15% czyli do kwoty 85 PLN. Tym samym strata wyniosta 15 PLN.

b) wskazanie na zmienno$¢ ceny okreslonych instrumentéw lub ograniczenia dotyczgce dostepnosci rynku
na takie instrumenty
Z listami zastawnymi wigzg sie ryzyka zmiennosci ceny i ptynnosci.

c) informacje o przeszkodach lub ograniczeniach dotyczacych wyjscia z inwestycji, na przykiad w
odniesieniu_do nieptynnych instrumentéw finansowych lub instrumentéw finansowych o ustalonym okresie
inwestyciji, w tym ilustracje mozliwych metod i skutkdw wyjscia, informacje o obostrzeniach oraz orientacyjne
ramy czasowe sprzedazy instrumentu finansowego pozwalajgce na odzyskanie kosztéw poczatkowych
transakcji na danym rodzaju instrumentéw finansowych

Z listami zastawnymi wigze sie ryzyko ograniczonej ptynnosci. Co do zasady wyjscie z inwestycji nastepuje z
chwilg wykupu listu zastawnego w z gory okreslonym terminie.

d) wskazanie na fakt, Zze w wyniku transakcji na takich instrumentach inwestor moze przyjgé zobowigzania
finansowe i zaciggngé inne dodatkowe zobowigzania, w tym zobowigzania warunkowe, dodatkowe w
stosunku do kosztéw kupna instrumentéw

Co do zasady nie dotyczy listéw zastawnych.

e) wskazanie na wszelkie wymogi dotyczgce depozytu zabezpieczajgcego lub podobnych zobowigzan
obowigzujgcych w odniesieniu do tego rodzaju instrumentéw
Co do zasady nie dotyczy listow zastawnych.

7. OBLIGACJE

Wyjaénienie charakteru, funkcjonowania i wynikéw w réznych warunkach rynkowych, w tym zaréwno w
warunkach pozytywnych, jak i negatywnych

Dtuzne papiery wartosciowe emitowane przez jednostki samorzadu terytorialnego (komunalne), podmioty
prowadzace dziatalno$¢ gospodarczg (komercyjne) lub Skarb panstwa (skarbowe), uprawniajgce ich
nabywcow do otrzymania od emitentow obligacji okreslonych swiadczen.

Obligacje komunalne lub komercyjne mogg wigzaé sie rowniez z réznego rodzaju opcjami dotyczacymi
wykupu badz konstrukcji kuponu oraz ze s$wiadczeniami niepienieznymi (np. obligacje zamienne). Za
zobowigzania wynikajgce z obligacji emitenci odpowiadajg catym swoim majatkiem, przy czym mozliwe jest
zréznicowanie kolejnosci zaspokajania roszczen pomiedzy poszczegdlnymi rodzajami obligacji, np. w
przypadku tzw. obligacji przychodowych emitent ogranicza odpowiedzialnos¢ jedynie do kwoty przychodéw
lub warto$ci majatku przedsiebiorstwa.

Wierzytelnosci mogg by¢ zabezpieczane w drodze zabezpieczen rzeczowych i osobowych.

Obligacje moga by¢ przedmiotem obrotu na rynku publicznym lub niepublicznym.
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Obligacje emitowane przez Skarb Panstwa uprawniajg ich nabywcéw do otrzymania swiadczen pienieznych
w formie wykupu i odsetek, o terminie do wykupu dtuzszym niz rok. Skarb Panstwa ponosi nieograniczong
odpowiedzialnos¢ za spetnienie zobowigzan wobec posiadaczy obligaciji.

Dochdd z obligacji skarbowych moze wynika¢ z odsetek i/lub z dyskonta ceny zakupu. W przypadku obligaciji
zerokuponowych (nieoprocentowanych) dochdd wynika wytgcznie z dyskonta. Obligacje kuponowe dajg
odsetki wg statej lub zmiennej stopy procentowej.Obligacje skarbowe majg postaé zdematerializowang i
moga by¢ przedmiotem obrotu na rynku wtérnym. Gtéwnym o$rodkiem obrotu jest rynek miedzybankowy.
Niektore typy obligacji podlegajg obrotowi na rynku publicznym. Obligacje niepodlegajgce obrotowi mogg
by¢ wykupione przez Skarb Panstwa przed okresem zapadalnosci.

W pozytywnych warunkach rynkowych inwestycja w obligacje pozwala na osiggniecie zysku z
inwestycji w postaci odsetek lub dyskonta. W negatywnych warunkach rynkowych moze dojs¢ do
materializacji ryzyk wskazanych w czynnikach ryzyka.

Czynniki ryzyka (o ile jest to istotne, wzigwszy pod uwage rodzaj danego instrumentu)

a) wskazanie na ryzyko zwigzane z danym rodzajem instrumentu finansowego, w tym wyjasnienie
mechanizmu dzwigni finansowej i jego wptywu na ryzyko utraty catej inwestycji, w tym ryzyko zwigzane z
niewypfacalnoscig emitenta lub powigzanymi zdarzeniami, takimi jak umorzenie lub konwersja dtugu

Ryzyko zmiany stopy procentowej, ryzyko zmiany ceny instrumentu, ryzyko wyptacalnosci emitenta, ryzyko
niskiej ptynnosci, ryzyko wykluczenia z obrotu Ilub zawieszenia obrotu instrumentem, ryzyko
makroekonomiczne, ryzyko zmian prawnych, ryzyko zmian podatkowych, ryzyko emitenta, ryzyko finansowe,
ryzyko opéznienia w realizacji wyptat odsetek lub wykupu, ryzyko przedterminowego wykupu przez emitenta,
ryzyko walutowe.

Przyktad:

Zaktadajgc, ze emitent obligacji korporacyjnych ogtosit upadto$¢ przed dniem wykupu tych obligacji, masa
upadtosciowa nie pozwala na odzyskanie wierzytelnosci, a obligacje zabezpieczone byly hipotecznie do
wartosci stanowigcej 90% tacznej wartosci obligacji rocznych oprocentowanych 10% w skali roku, ktérych
cena emisyjna wyniosta 100,00 PLN za obligacje, zabezpieczenie pozwoli tylko na wyptate 90 PLN zamiast
110 PLN.

b) wskazanie na zmiennos$¢ ceny okreslonych instrumentéw lub ograniczenia dotyczace dostepnosci rynku
na takie instrumenty
Z obligacjami wigzg sie ryzyka zmiennosci ceny i ptynnosci.

c) informacje o przeszkodach lub ograniczeniach dotyczgcych wyjscia z inwestycji, na przykiad W
odniesieniu_do nieptynnych instrumentéw finansowych lub instrumentéw finansowych o ustalonym okresie
inwestycji, w tym ilustracje mozliwych metod i skutkdw wyjscia, informacje o obostrzeniach oraz orientacyjne
ramy czasowe sprzedazy instrumentu finansowego pozwalajgce na odzyskanie kosztéw poczgtkowych
transakcji na danym rodzaju instrumentéw finansowych

Z obligacjami wigze sie ryzyko ograniczonej ptynnoéci. Co do zasady wyjscie z inwestycji nastepuje z
chwilg wykupu obligacji w z géry okreslonym terminie. Jezeli obligacje sg notowane, warunki i czas
sprzedazy obligacji uzaleznione sg od regulacji rynku, na ktérym obligacje sg notowane.

d) wskazanie na fakt, ze w wyniku transakcji na takich instrumentach inwestor moze przyjgé zobowigzania
finansowe i zaciggngé inne dodatkowe zobowigzania, w tym zobowigzania warunkowe, dodatkowe w
stosunku do kosztéw kupna instrumentéw

Co do zasady nie dotyczy obligacji.
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e) wskazanie na wszelkie wymogi dotyczace depozytu zabezpieczajgcego lub podobnych zobowigzan
obowigzujgcych w odniesieniu do tego rodzaju instrumentow
Co do zasady nie dotyczy obligaciji.

8. BONY SKARBOWE

Wyijaénienie charakteru, funkcjonowania i wynikéw w réznych warunkach rynkowych, w tym zaréwno w
warunkach pozytywnych, jak i negatywnych

Papiery wartosciowe emitowane przez Skarb Panstwa dajgce uprawnienia podobne jak zerokuponowe
obligacje skarbowe, roznigce sie od nich okresem zapadalnosci — bony skarbowe emitowane sg na okres
ponizej jednego roku. Bon skarbowy jest instrumentem dyskontowym.

Bony skarbowe majg posta¢ zdematerializowang i stanowig przedmiot obrotu na rynku wtérnym, przede
wszystkim na rynku miedzybankowym.

W pozytywnych warunkach rynkowych inwestycja w bony skarbowe pozwala osiggniecie zysku z
inwestycji w postaci dyskonta. W negatywnych warunkach rynkowych moze dojs¢ do materializacji ryzyk
wskazanych w czynnikach ryzyka.

Czynniki ryzyka (o ile jest to istotne, wzigwszy pod uwage rodzaj danego instrumentu)

a) wskazanie na ryzyko zwigzane z danym rodzajem instrumentu finansowego, w tym wyjasnienie
mechanizmu dzwigni finansowej i jego wptywu na ryzyko utraty catej inwestycji, w tym ryzyko zwigzane z
niewyptacalnoscig emitenta lub powigzanymi zdarzeniami, takimi jak umorzenie lub konwersja dtugu

Ryzyko zmiany stopy procentowej, ryzyko ptynnosci.

Przykfad:
Po odnotowaniu wzrostu wartosci stop procentowych, warto$¢ zakupionego po 100 PLN bonu skarbowego
spadfa o0 15% czyli do kwoty 85 PLN. Tym samym strata wyniosta 15 PLN.

b) wskazanie na zmienno$¢ ceny okreslonych instrumentdw lub ograniczenia dotyczgce dostepnosci rynku
na takie instrumenty

Z bonami skarbowymi wigze sie ryzyko ptynnosci. Ryzyko zmiennosci ceny zwigzane jest z ryzykiem zmiany
stopy procentowe;j.

c¢) informacje o przeszkodach lub ograniczeniach dotyczgcych wyjscia z inwestycji, na przyktad W
odniesieniu do nieptynnych instrumentéw finansowych lub instrumentéw finansowych o ustalonym okresie
inwestyciji, w tym ilustracje mozliwych metod i skutkdw wyijscia, informacje o obostrzeniach oraz orientacyjne
ramy czasowe sprzedazy instrumentu finansowego pozwalajgce na odzyskanie kosztéw poczatkowych
transakciji na danym rodzaju instrumentéw finansowych

Z bonami skarbowymi wigze sie ryzyko ograniczonej ptynnosci. Co do zasady wyjscie z inwestycji nastepuje
z chwilg wykupu.

d) wskazanie na fakt, ze w wyniku transakcji na takich instrumentach inwestor moze przyjgé zobowigzania
finansowe i zaciggng¢ inne dodatkowe zobowigzania, w tym zobowigzania warunkowe, dodatkowe w
stosunku do kosztéw kupna instrumentow

Co do zasady nie dotyczy bonéw skarbowych.
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e) wskazanie na wszelkie wymogi dotyczgce depozytu zabezpieczajgcego lub podobnych zobowigzan
obowigzujgcych w odniesieniu do tego rodzaju instrumentow
Co do zasady nie dotyczy bonéw skarbowych.

9. INSTRUMENTY POCHODNE
Instrument pochodny to instrument finansowy, ktérego cena zalezy od lub jest pochodng jednego (lub

wiecej) instrumentéw bazowych. Sam instrument pochodny jest kontraktem (umowg) pomiedzy dwoma lub
wiekszg liczbg stron. Jego wartos$¢ zalezna jest od wahan warto$ci instrumentéw bazowych. Najbardziej
popularne instrumenty bazowe to akcje, obligacje, towary, waluty, stopy procentowe i indeksy rynkowe.
Instrumenty pochodne mozna podzieli¢ ze wzgledu na typ rynku, na ktérym zawierane sg transakcje na:
pozagietdowe instrumenty pochodne oraz gietdowe instrumenty pochodne. W przypadku instrumentow
pozagietldowych (OTC), umowa jest zawierana miedzy dwoma podmiotami z pominieciem rynkéw
regulowanych (gietd i izb rozliczeniowych), a w przypadku gietdowych instrumentéw pochodnych, to gietda
jest miejscem realizacji transakcji. Instrument pozagietdowy/kontrakt OTC to kontrakt negocjowany pomiedzy
dwoma stronami i nieuczestniczgcy w obrocie gietdowym. Kontrakty takie sg czesto dopasowane do
szczegolnych potrzeb klienta. Instrumenty pochodne stuzg do zabezpieczenia sie przed wystgpieniem
niekorzystnych zmian wyceny instrumentu bazowego oraz do inwestycji w dang klase aktywéw bez
koniecznosci zakupu instrumentéw bazowych.

Czynniki ryzyka instrumentéw pochodnych zalezg od rodzaju instrumentu pochodnego. Co do zasady nalezg
do nich ryzyko zmiany cen instrumentu bazowego, ryzyko zmiany ceny instrumentu pochodnego, ryzyko
wypftacalnosci kontrahenta (strony przeciwnej w transakcji — w przypadku transakcji na rynku OTC), ryzyko
dzwigni finansowej, ryzyko réznicy w ksztaltowaniu sie ceny instrumentu pochodnego a instrumentu
bazowego (tzw. bazy).

10. OPCJE

Wyjasnienie charakteru, funkcjonowania i wynikdw w réznych warunkach rynkowych, w tym zaréwno w
warunkach pozytywnych, jak i negatywnych

Opcja jest instrumentem pochodnym uprawniajgcym do nabycia (opcja kupna) lub sprzedazy (opcja
sprzedazy) okreslonego instrumentu bazowego po cenie z gory ustalone;.

Instrumentem bazowym dla opcji mogg by¢ miedzy innymi indeksy, akcje, waluty, kontrakty terminowe, stopy
procentowe czy obligacje. Opcja nalezy do niesymetrycznych instrumentéw pochodnych, co oznacza, ze
wystawca opcji oraz jej nabywca nie majg réwnych praw i obowigzkéw. Nabywca opcji ma prawo zakupu lub
sprzedazy instrumentu bazowego w okreslonej liczbie (lub rownowaznego swiadczenia pienieznego), po
ustalonej cenie oraz w Scisle okreslonym terminie w przysziosci. W zamian za prawo pfaci premie (tzw.
premia opcyjna). Nabywca opcji zawsze kupuje opcje (zajmuje pozycje diugg). Maksymalny zysk nabywcy
jest nieograniczony, natomiast maksymalna strata jest ograniczona do wysokosci zaptaconej premii.
Wystawca opcji ma obowigzek zakupu lub sprzedazy instrumentu bazowego w okreslonej liczbie (lub
réwnowaznego Swiadczenia pienieznego), po ustalonej cenie oraz w Scisle okreslonym terminie w
przysztosci. Wystawca opcji otrzymuje od nabywcy premie (tzw. premia opcyjna). Wystawca opcji zawsze
sprzedaje opcje, czyli zajmuje pozycje krotkg. Maksymalny zysk wystawcy jest ograniczony do wysokosci
otrzymanej premii, natomiast maksymalna strata moze by¢ nieograniczona.

W pozytywnych warunkach rynkowych inwestycja w opcje pozwala na osiggniecie zysku z inwestycji. W
negatywnych warunkach rynkowych moze dojs¢ do materializacji ryzyk wskazanych w czynnikach ryzyka.

Czynniki ryzyka (o ile jest to istotne, wzigwszy pod uwage rodzaj danego instrumentu)
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a) wskazanie na ryzyko zwigzane z danym rodzajem instrumentu finansowego, w tym wyjasnienie
mechanizmu dzwigni finansowej i jego wpltywu na ryzyko utraty catej inwestycji, w tym ryzyko zwigzane z
niewypfacalnoscig emitenta lub powigzanymi zdarzeniami, takimi jak umorzenie lub konwersja dtugu
Czynniki ryzyka wiasciwe dla instrumentu bazowego, ryzyko zmiany ceny opcji, ryzyko ptynnosci, ryzyko
zmiany cen instrumentu bazowego, ryzyko wyptacalnosci kontrahenta (strony przeciwne;j w transakcji),
ryzyko rynkowe, ryzyko przysziego ksztattowania sie kursu opcji, ryzyko wystawienia opcji, ryzyko czasu,
ryzyko dzwigni finansowe;j.

Przykfad:

Cena wykonania opcji call wynosi 2.000,00 PLN, natomiast cena opcji (premia) wynosi 500 PLN. Jezeli
przyjmiemy, ze cena rynkowa w momencie wykonania instrumentu bazowego wynosi 1.000 PLN, opcja call
nie zostanie wykonana, z uwagi na to, iz cena rynkowa instrumentu bazowego jest nizsza od ceny
wykonania opcji call. Strata inwestora wynosi wiec 500 PLN, czyli rbwnowarto$¢ premii opcyjnej.

b) wskazanie na zmiennos¢ ceny okreslonych instrumentéw lub ograniczenia dotyczgce dostepnosci rynku
na takie instrumenty

Z opcjami wigze sie ryzyko ptynnosci oraz ryzyko zmiennos$ci ceny, a w przypadku opcji zawieranych na
rynku OTC takze ryzyko kontrahenta.

c) informacje o przeszkodach lub ograniczeniach dotyczacych wyjscia z inwestycji, na przyktad W
odniesieniu do nieptynnych instrumentéw finansowych lub instrumentéw finansowych o ustalonym okresie
inwestyciji, w tym ilustracje mozliwych metod i skutkdw wyjscia, informacje o obostrzeniach oraz orientacyjne
ramy czasowe sprzedazy instrumentu finansowego pozwalajgce na odzyskanie kosztéw poczgtkowych
transakcji na danym rodzaju instrumentéw finansowych

Z opcjami moze wigzac sie ryzyko ograniczonej ptynnosci. Co do zasady wyjscie z inwestycji nastepuje z
chwilg sprzedazy lub wykonania opcji.

d) wskazanie na fakt, ze w wyniku transakciji na takich instrumentach inwestor moze przyjg¢ zobowigzania
finansowe i zaciggng¢ inne dodatkowe zobowigzania, w tym zobowigzania warunkowe, dodatkowe w
stosunku do kosztéw kupna instrumentéw

Z inwestycjg w opcje wigze sie ryzyko dzwigni finansowej. Kurs rynkowy w krétkim okresie moze podlegaé
znaczacym wahaniom powodujgc istotne zmiany wartosci zainwestowanego kapitatu. Sprzedaz opcji wigze
sie z koniecznoscig wniesienia depozytdéw zabezpieczajgcych, stanowigcych jedynie utamkowg czesc
wielkosci catego zobowigzania wynikajgcego ze standardu tego typu instrumentu finansowego (tzw.
dzwignia finansowa). Powoduje to zwielokrotnienie ryzyka inwestycyjnego w przypadku gwattownych i
znaczgcych zmian kursu instrumentu pochodnego.

€) wskazanie na wszelkie wymogi dotyczgce depozytu zabezpieczajgcego lub podobnych zobowigzan
obowigzujgcych w odniesieniu do tego rodzaju instrumentéw

Z inwestycja w opcje wigze sie konieczno$¢ wniesienia depozytu zabezpieczajgcego, Depozyt
zabezpieczajacy jest to kwota stanowigca ustalony procent wartosci kontraktu, ktérg inwestor musi wptacié¢
na rachunek pieniezny, aby mogt wystawi¢ opcje. Kwota wymaganego depozytu zabezpieczajgcego zalezy
od sumy otwartych pozycji netto klienta wycenionych po aktualnych, zmiennych cenach rynkowych i ma za
zadanie pokrycie ewentualnych strat powstatych z wyceny inwestyciji.

11. KONTRAKTY TERMINOWE
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Wyjasnienie charakteru, funkcjonowania i wynikéw w réznych warunkach rynkowych, w tym zaréwno w
warunkach pozytywnych, jak i negatywnych

Instrument pochodny bedacy umowg zobowigzujacg strony do zawarcia transakcji zakupu/sprzedazy
okreslonego instrumentu bazowego w z goéry ustalonym terminie i po z goéry okreslonej cenie. W
odrdznieniu od opciji, kontrakt zobowigzuje obie strony do zawarcia uzgodnionej transakgciji.

Instrumenty bazowe kontraktéw moga by¢ takie jak instrumenty bazowe opcji (papiery wartosciowe, stopy
procentowe, indeksy).

Realizacja kontraktu w momencie wygasniecia odbywa sie¢ za pomocg rozliczenia pienieznego miedzy
stronami. Kontrakt terminowy jest symetrycznym instrumentem pochodnym, co oznacza, ze inwestorzy
zajmujgcy pozycje dtugg lub krétkg majg réwne prawa i obowigzki. Obie strony transakcji terminowej majg
obowigzek wywigzania sie z zobowigzan wynikajgcych z zajetych pozycji. W przypadku kontraktéw
terminowych inwestorzy majg do czynienia z efektem dzwigni finansowej, co generuje mozliwo$¢ poniesienia
straty przewyzszajgcej zainwestowany kapitat.

W pozytywnych warunkach rynkowych inwestycja w kontrakty terminowe pozwala na osiggnigcie zysku z
inwestycji. W negatywnych warunkach rynkowych moze doj$¢ do materializacji ryzyk wskazanych w
czynnikach ryzyka.

Czynniki ryzyka (o ile jest to istotne, wzigwszy pod uwage rodzaj danego instrumentu)

a) wskazanie na ryzyko zwigzane z danym rodzajem instrumentu finansowego, w_tym wyjasnienie
mechanizmu dzwigni finansowej i jego wplywu na ryzyko utraty catej inwestycji, w tym ryzyko zwigzane z
niewyptacalnoscig emitenta lub powigzanymi zdarzeniami, takimi jak umorzenie lub konwersja dtugu
Czynniki ryzyka wiasciwe dla instrumentu bazowego, ryzyko zmiany wartosci kontraktu, ryzyko zmiany cen
instrumentu bazowego, ryzyko wyptacalnosci kontrahenta, ryzyko dzwigni finansowej, ryzyko ptynnosci.
Przykfad:

Inwestor kupuje 10 kontraktow notowanych po 2.000. Depozyt zabezpieczajgcy, ktéry musi wptaci¢, ustalony
jest na poziomie 6%, wynosi wiec 1.200 zt (2.000 x 10 x 6 % = 1.200 zl). Zatézmy, ze spadek wartosci
indeksu wynosi 300 punktéw. Poniesiona strata wynosi 3.000 zi.

Strata jest wieksza niz wniesiony depozyt. W takiej sytuacji inwestor jest wezwany do uzupetnienia depozytu
w wysokosci 1.800 zt albo jego pozycja bedzie zamknieta przez dom maklerski.

b) wskazanie na zmiennos¢ ceny okreslonych instrumentéw lub ograniczenia dotyczgce dostepnosci rynku
na takie instrumenty
Z kontraktami terminowymi wigze sie ryzyko ptynnosci oraz ryzyko zmiennos$ci ceny.

c) informacje o przeszkodach lub ograniczeniach dotyczgcych wyjscia z inwestycji, na przyktad w
odniesieniu_do nieptynnych instrumentéw finansowych lub instrumentéw finansowych o ustalonym okresie
inwestycji, w tym ilustracje mozliwych metod i skutkdw wyijscia, informacje o obostrzeniach oraz orientacyjne
ramy czasowe sprzedazy instrumentu finansowego pozwalajgce na odzyskanie kosztéw poczatkowych
transakcji na danym rodzaju instrumentéw finansowych

Z kontraktami terminowymi wigze sie ryzyko ograniczonej ptynnosci. Co do zasady wyjscie z
inwestycji nastepuje z chwilg sprzedazy lub wykonania kontraktu.

d) wskazanie na fakt, ze w wyniku transakcji na takich instrumentach inwestor moze przyja¢ zobowigzania
finansowe i zaciggna¢ inne dodatkowe zobowigzania, w tym zobowigzania warunkowe, dodatkowe w
stosunku do kosztéw kupna instrumentéw
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Z inwestycjg w kontrakty terminowe wigze sie ryzyko dzwigni finansowej. Kurs rynkowy w krotkim okresie
moze podlega¢ znaczgcym wahaniom powodujgc istotne zmiany wartosci zainwestowanego kapitatu.
Nabycie i sprzedaz kontraktu wigze sie z koniecznoscig wniesienia depozytow zabezpieczajgcych,
stanowigcych jedynie utamkowg czes¢ wielkosci catego zobowigzania wynikajgcego ze standardu tego typu
instrumentu finansowego (tzw. dzwignia finansowa). Powoduje to zwielokrotnienie ryzyka inwestycyjnego w
przypadku gwattownych i znaczgcych zmian kursu instrumentu pochodnego.

€) wskazanie na wszelkie wymogi dotyczgce depozytu zabezpieczajgcego lub podobnych zobowigzan
obowigzujgcych w odniesieniu do tego rodzaju instrumentéw

Z inwestycjg w kontrakty terminowe wigze sie koniecznos$¢ wniesienia depozytu zabezpieczajgcego, Depozyt
zabezpieczajgcy jest to kwota stanowigca ustalony procent wartosci kontraktu, ktérg inwestor musi wptaci¢
na rachunek pieniezny, aby mogt kupi¢ lub sprzedaé kontrakt, tj. otworzyé pozycje. Kwota wymaganego
depozytu zabezpieczajgcego zalezy od sumy otwartych pozycji netto klienta wycenionych po aktualnych,
zmiennych cenach rynkowych i ma za zadanie pokrycie ewentualnych strat powstatych z wyceny inwestyc;ji.

12. WARRANTY OPCYJNE

Wyijasénienie charakteru, funkcjonowania i wynikéw w réznych warunkach rynkowych, w tym zaréwno w
warunkach pozytywnych, jak i negatywnych

Instrument pochodny uprawniajgcy do zakupu od emitenta (warrant kupna) lub sprzedazy (warrant
sprzedazy) w ustalonym terminie instrumentu bazowego, po okreslonej cenie rozliczenia. Instrumentem
bazowym mogag by¢ papiery warto$ciowe jak i wskazniki ekonomiczne takie jak stopy procentowe lub
indeksy. Poprzez wykorzystywanie efektu dzwigni finansowej warranty dajg mozliwo$¢ osiggania zyskéw, i to
w przypadkach kiedy cena instrumentu bazowego rosnie (warrant typu kupna, call), jak i wtedy gdy spada
(warrant typu sprzedazy, put). Warrant daje prawo, jednak nie stanowi zobowigzania do nabycia bgdz zbycia
instrumentu bazowego po okreslonej cenie wykonania (tzw. strike) w trakcie catego okresu waznosci
(warrant typu amerykanskiego) lub w okreslonym z géry momencie (warrant typu europejskiego).

W praktyce, rozliczenie warrantéw opcyjnych odbywa sie poprzez rozliczenie pieniezne na kwote stanowigca
réznice ceny rozliczenia i wartosci instrumentu bazowego w dniu rozliczenia.

W pozytywnych warunkach rynkowych inwestycja w warranty opcyjne pozwala na osiggniecie zysku z
inwestycji. W negatywnych warunkach rynkowych moze dojs¢ do materializacji ryzyk wskazanych w
czynnikach ryzyka.

Czynniki ryzyka (o ile jest to istotne, wzigwszy pod uwage rodzaj danego instrumentu)

a) wskazanie na ryzyko zwigzane z danym rodzajem instrumentu finansowego, w tym wyjasnienie
mechanizmu dzwigni finansowej i jego wptywu na ryzyko utraty catej inwestycji, w tym ryzyko zwigzane z
niewypfacalnoscig emitenta lub powigzanymi zdarzeniami, takimi jak umorzenie lub konwersja dtugu
Czynniki ryzyka wtasciwe dla instrumentu bazowego, ryzyko zmiany cen instrumentu bazowego, ryzyko
dzwigni finansowej, ryzyko wypftacalnosci kontrahenta, ryzyko ptynnosci, ryzyko dla opcji (kontraktéw
opcyjnych) po stronie nabywcy warrantu.

Przyktad:

Na chwile nabycia warrantu kupna 1 obligacja korporacyjna warta jest 100,00 PLN. Cena nabycia warrantu
(premia) wynosi 50,00 PLN, a cena wykonania warrantu wynosi 110,00 PLN. Dla takich warto$ci warrant nie
zostanie wykonany w przypadku, kiedy cena rynkowa obligacji korporacyjnych w dniu wykonania warrantu
bedzie nizsza niz 110,00 PLN. Tym samym jego nabywca poniesie strate opiewajgcg na kwote za jakag
warrant zostat nabyty, czyli 50,00 PLN.
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W przypadku jednak, kiedy cena rynkowa obligacji korporacyjnej, na ktérg Inwestor nabedzie warrant, w dniu
wykonania warrantu bedzie wyzsza niz 110,00 PLN, ale nie wyzsza niz 160,00 PLN (przyktadowo 140,00
PLN), to jezeli inwestor podejmie decyzje o wykonaniu warrantu, otrzyma 30,00 PLN, stanowigce réznice
miedzy ceng obligacji a ceng wykonania (140,00 PLN — 110,00 PLN = 30,00 PLN). W tym wypadku strata
jest réwnowartoscig réznicy pomiedzy ceng nabycia warrantu a kwotg uzyskang z jego wykonania (50,00
PLN — 30,00 PLN = 20,00 PLN).

b) wskazanie na zmiennos¢ ceny okreslonych instrumentéw lub ograniczenia dotyczgce dostepnosci rynku
na takie instrumenty
Z warrantami opcyjnymi wigze sie ryzyko ptynnosci oraz ryzyko zmiennosci ceny.

c) informacje o przeszkodach lub ograniczeniach dotyczgcych wyjscia z inwestycji, na przykitad W
odniesieniu do nieptynnych instrumentéw finansowych lub instrumentéw finansowych o ustalonym okresie
inwestyciji, w tym ilustracje mozliwych metod i skutkdw wyjscia, informacje o obostrzeniach oraz orientacyjne
ramy czasowe sprzedazy instrumentu finansowego pozwalajgce na odzyskanie kosztdw poczgtkowych
transakcji na danym rodzaju instrumentéw finansowych

Z warrantami opcyjnymi wigze sie ryzyko ograniczonej ptynnosci. Co do zasady wyjscie z inwestycji
nastepuje z chwilg sprzedazy lub wykonania warrantu.

d) wskazanie na fakt, Zze w wyniku transakcji na takich instrumentach inwestor moze przyjgé zobowigzania
finansowe i zaciggngé inne dodatkowe zobowigzania, w tym zobowigzania warunkowe, dodatkowe w
stosunku do kosztéw kupna instrumentéw

Co do zasady nie dotyczy.

e) wskazanie na wszelkie wymogi dotyczgce depozytu zabezpieczajgcego lub podobnych zobowigzan
obowigzujgcych w odniesieniu do tego rodzaju instrumentéw
Co do zasady nie dotyczy.

13. CERTYFIKATY INWESTYCYJNE

Wyjaénienie charakteru, funkcjonowania i wynikéw w réznych warunkach rynkowych, w tym zaréwno w
warunkach pozytywnych, jak i negatywnych

Papier wartosciowy emitowany przez zamkniety fundusz inwestycyjny bedacy tytutem prawnym do
odpowiedniej czesci aktywéw funduszu. Certyfikaty publiczne majg posta¢ zdematerializowang i sa
notowane na rynku publicznym, gdzie podlegajg wycenie rynkowej. Dodatkowo emitent okresowo publikuje
wycene aktywow netto przypadajgcych na certyfikat.

Wiasciciel certyfikatu moze zrealizowa¢ jego wartos¢ przez sprzedaz na rynku wtérnym, sprzedaz
emitentowi (o ile ten bedzie skupowat wtasne certyfikaty) lub otrzymac wyptate srodkdéw przypadajgcych na
posiadane certyfikaty w przypadku likwidacji funduszu.

W pozytywnych warunkach rynkowych inwestycja w certyfikaty inwestycyjne pozwala na osiggniecie zysku z
inwestycji. W negatywnych warunkach rynkowych moze dojs¢ do materializacji ryzyk wskazanych w
czynnikach ryzyka.

Czynniki ryzyka (o ile jest to istotne, wzigwszy pod uwage rodzaj danego instrumentu)
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a) wskazanie na ryzyko zwigzane z danym rodzajem instrumentu finansowego, w tym wyjasnienie
mechanizmu dzwigni finansowej i jego wptywu na ryzyko utraty catej inwestycji, w tym ryzyko zwigzane z
niewyptacalnoscig emitenta lub powigzanymi zdarzeniami, takimi jak umorzenie lub konwersja dtugu

Ryzyko zmiany ceny instrumentu, ryzyko polityki inwestycyjnej danego funduszu, ryzyko ptynnosci, ryzyko
zarzgdzajgcego, ryzyko makroekonomiczne, ryzyko zwigzane w przechowywaniem aktywow.

Przykfad:

Cena emisyjna certyfikatu inwestycyjnego wynosi 1.000 PLN. Cena ta po dokonaniu wyceny aktywow
funduszu spadta do kwoty 950 PLN, Inwestor odnotuje strate w kwocie 50 PLN. Gdrna granica straty nie
moze przekroczy¢ wartosci pierwotnie zainwestowanego kapitatu.

b) wskazanie na zmiennos$¢ ceny okreslonych instrumentéw lub ograniczenia dotyczgce dostepnosci rynku
na takie instrumenty
Z certyfikatami inwestycyjnymi wigze sie ryzyko ptynnosci oraz ryzyko zmiennosci ceny.

¢) informacije o przeszkodach lub ograniczeniach dotyczgcych wyjscia z inwestycji, na przyktad w
odniesieniu do nieptynnych instrumentéw finansowych lub instrumentéw finansowych o ustalonym okresie
inwestycji, w tym ilustracie mozliwych metod i skutkdéw wyijscia, informacje o obostrzeniach oraz orientacyjne
ramy czasowe sprzedazy instrumentu finansowego pozwalajgce na odzyskanie kosztéw poczatkowych
transakcji na danym rodzaju instrumentéw finansowych

Z certyfikatami inwestycyjnymi wigze sie ryzyko ograniczonej ptynnosci. Co do zasady wyjscie Z
inwestycji nastepuje z chwilg sprzedazy lub wykupu certyfikatu, jezeli statut funduszu przewiduje
wykupywanie certyfikatow. W przypadku publicznych certyfikatow inwestycyjnych warunki sprzedazy i czas
rozliczenia transakcji zalezy od regulacji rynku, na ktérym notowane sg certyfikaty. Dodatkowe obostrzenia
dotyczace sprzedazy mogg znajdowac sie w statucie funduszu emitujgcego certyfikaty.

d) wskazanie na fakt, Ze w wyniku transakcji na takich instrumentach inwestor moze przyjgé zobowigzania
finansowe i zaciggng¢ inne dodatkowe zobowigzania, w _tym zobowigzania warunkowe, dodatkowe w
stosunku do kosztéw kupna instrumentéw

Co do zasady nie dotyczy.

e) wskazanie na wszelkie wymogi dotyczgce depozytu zabezpieczajgcego lub podobnych zobowigzan
obowigzujgcych w odniesieniu do tego rodzaju instrumentow
Co do zasady nie dotyczy.

14. JEDNOSTKI UCZESTNICTWA W FUNDUSZU OTWARTYM

Wyjasnienie charakteru, funkcjonowania i wynikéw w réznych warunkach rynkowych, w tym zaréwno w
warunkach pozytywnych, jak i negatywnych

Jednostki uczestnictwa sg tytulem prawnym do uczestnictwa w funduszu inwestycyjnym otwartym lub
specjalistycznym funduszu inwestycyjnym otwartym. Majg postaé zdematerializowana, sg zapisem w
rejestrze uczestnikéw funduszu. Jednostki nie podlegajg obrotowi na rynku wtérnym, mogg by¢ jednak
umarzane na zgdanie wtasciciela poprzez fundusz, co wigze sie z wyptatg wiascicielowi kwoty stanowigcej
wartos¢ umorzony jednostek na dany dzien.

Ustalenia ceny zbycia i odkupienia jednostek uczestnictwa oraz ustalenia wartosci aktywow netto funduszu
na jednostke uczestnictwa dokonywane sg z czestotliwoscig okreslong w statucie funduszu, nie rzadziej
jednak niz w kazdym dniu zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa.
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W pozytywnych warunkach rynkowych inwestycja w jednostki uczestnictwa pozwala na osiggniecie zysku z
inwestycji. W negatywnych warunkach rynkowych moze doj$¢ do materializacji ryzyk wskazanych w
czynnikach ryzyka.

Czynniki ryzyka (o ile jest to istotne, wzigwszy pod uwage rodzaj danego instrumentu)

a) wskazanie na ryzyko zwigzane z danym rodzajem instrumentu finansowego, w tym wyjasnienie
mechanizmu dzwigni finansowej i jego wptywu na ryzyko utraty catej inwestycji, w tym ryzyko zwigzane z
niewypfacalnoscig emitenta lub powigzanymi zdarzeniami, takimi jak umorzenie lub konwersja diugu

Ryzyko zmiany ceny instrumentu, ryzyko kredytowe, ryzyko polityki inwestycyjnej danego funduszu, ryzyko
ptynnosci, ryzyko zarzgdzajgcego, ryzyko makroekonomiczne, ryzyko zwigzane z
przechowywaniem aktywow.

Przyktad:

Cena emisyjna jednostki uczestnictwa wynosi 1.000 PLN. Cena ta po dokonaniu wyceny aktywéw funduszu
spadta do kwoty 950 PLN, Inwestor odnotuje strate w kwocie 50 PLN. Goérna granica straty nie moze
przekroczy¢ wartosci pierwotnie zainwestowanego kapitatu.

b) wskazanie na zmiennos¢ ceny okreslonych instrumentéw lub ograniczenia dotyczgce dostepnosci rynku
na takie instrumenty
Z jednostkami uczestnictwa wigze sie ryzyko zmiennosci ceny, moze tez wigzac sie ryzyko ptynnosci.

c) informacje o przeszkodach lub ograniczeniach dotyczacych wyjs$cia z inwestycji, na przyktad W
odniesieniu do nieptynnych instrumentéw finansowych lub instrumentéw finansowych o ustalonym okresie
inwestycji, w tym ilustracie mozliwych metod i skutkéw wyjs$cia, informacje o obostrzeniach oraz orientacyjne
ramy czasowe sprzedazy instrumentu finansowego pozwalajgce na odzyskanie kosztéw poczatkowych
transakcji na danym rodzaju instrumentéw finansowych

Z jednostkami uczestnictwa moze wigzac¢ sie ryzyko ograniczonej ptynnosci. Wyjscie z inwestycji nastepuje z
chwilg odkupu jednostki uczestnictwa przez fundusz zgodnie z trybem przewidzianym w statucie i
prospekcie informacyjnym danego funduszu.

d) wskazanie na fakt, ze w wyniku transakcji na takich instrumentach inwestor moze przyjgé zobowigzania
finansowe i zaciggng¢ inne dodatkowe zobowigzania, w tym zobowigzania warunkowe, dodatkowe w
stosunku do kosztéw kupna instrumentéw

Co do zasady nie dotyczy.

e) wskazanie na wszelkie wymogi dotyczgce depozytu zabezpieczajgcego lub podobnych zobowigzan
obowigzujgcych w odniesieniu do tego rodzaju instrumentéw
Co do zasady nie dotyczy.

15. TYTULY UCZESTNICTWA EMITOWANE PRZEZ INSTYTUCJE ZAGRANICZNE

Wyjaénienie charakteru, funkcjonowania i wynikéw w réznych warunkach rynkowych, w tym zaréwno w
warunkach pozytywnych, jak i negatywnych

Poprzez tytuly uczestnictwa w instytucjach wspélnego inwestowania nalezy rozumie¢ niebedace papierami
wartosciowymi instrumenty finansowe reprezentujgce prawa majatkowe przystugujace uczestnikom instytuc;ji
wspolnego inwestowania. Tytuly uczestnictwa emitowane sg na podstawie przepisbw prawa obcego.
Stanowg one udziat w majatku instytucji zbiorowego inwestowania. Tytulty uczestnictwa w instytucjach
zbiorowego inwestowania moga podlegaé obrotowi na rynkach regulowanych.
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W pozytywnych warunkach rynkowych inwestycja w tytuty uczestnictwa pozwala na osiggniecie zysku z
inwestycji. W negatywnych warunkach rynkowych moze doj$¢ do materializacji ryzyk wskazanych w
czynnikach ryzyka.

Czynniki ryzyka (o ile jest to istotne, wzigwszy pod uwage rodzaj danego instrumentu)

a) wskazanie na ryzyko zwigzane z danym rodzajem instrumentu finansowego, w tym wyjasnienie
mechanizmu dzwigni finansowej i jego wptywu na ryzyko utraty catej inwestycji, w tym ryzyko zwigzane z
niewypfacalnoscig emitenta lub powigzanymi zdarzeniami, takimi jak umorzenie lub konwersja dtugu

Ryzyko zmiany ceny instrumentu, ryzyko kredytowe, ryzyko polityki inwestycyjnej danego funduszu
(instytucji zbiorowego inwestowania), ryzyko ptynnosci, ryzyko zarzgdzajgcego, ryzyko makroekonomiczne,
ryzyko zwigzane z przechowywaniem aktywow.

Przyktad:

Cena emisyjna tytutu uczestnictwa wynosi 1.000 PLN. Cena ta po dokonaniu wyceny aktywéw instytuciji
spadta do kwoty 950 PLN, Inwestor odnotuje strate w kwocie 50 PLN. Goérna granica straty nie moze
przekroczy¢ wartosci pierwotnie zainwestowanego kapitatu.

b) wskazanie na zmiennos¢ ceny okreslonych instrumentéw lub ograniczenia dotyczgce dostepnosci rynku
na takie instrumenty
Z tytutami uczestnictwa wigze sie ryzyko zmiennosci ceny, moze tez wigzac sie ryzyko ptynnosci.

c) informacje o przeszkodach lub ograniczeniach dotyczgcych wyjécia z inwestycji, na przyktad W
odniesieniu do nieptynnych instrumentéw finansowych lub instrumentéw finansowych o ustalonym okresie
inwestyciji, w tym ilustracje mozliwych metod i skutkéw wyjscia, informacje o obostrzeniach oraz orientacyjne
ramy czasowe sprzedazy instrumentu finansowego pozwalajgce na odzyskanie kosztéw poczgtkowych
transakcji na danym rodzaju instrumentéw finansowych

Z tytutami uczestnictwa moze wigzaé sie ryzyko ograniczonej ptynnosci. Wyjscie z inwestycji nastepuje z
chwilg sprzedazy lub odkupu tytutu uczestnictwa przez instytucje zbiorowego inwestowania zgodnie z
trybem przewidzianym w jej dokumentach korporacyjnych.

d) wskazanie na fakt, ze w wyniku transakcji na takich instrumentach inwestor moze przyjgé zobowigzania
finansowe i zaciggng¢ inne dodatkowe zobowigzania, w_tym zobowigzania warunkowe, dodatkowe w
stosunku do kosztéw kupna instrumentéw

Co do zasady nie dotyczy.

e) wskazanie na wszelkie wymogi dotyczgce depozytu zabezpieczajgcego lub podobnych zobowigzan
obowigzujgcych w odniesieniu do tego rodzaju instrumentéw
Co do zasady nie dotyczy.
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Rodzaje ryzyk inwestycyjnych zwigzanych z lokatami

dokonywanymi w ramach zarzgdzania portfelem
(Poziom i typy ryzyk inwestycyjnych zaleza od rodzaju Strategii Inwestycyjnej)

Ryzyko rynkowe. Ryzyko zwigzane z ksztaltowaniem sie koniunktury na rynkach finansowych. Do ryzyka
rynkowego zalicza sie ryzyko zmian cen akcji, notowania indekséw gietdowych, cen obligacji i surowcow,
kurséw walut.

Ryzyko zarzadzajgcego/funduszy inwestycyjnych. Ryzyko zwigzane ze sposobem zarzgdzania
funduszami inwestycyjnymi, w ktére lokowane sg Srodki klientéw. W szczegdlnosci ryzyko odstepstwa od
deklarowanej strategii inwestycyjnego przez zarzgdzajgcego danym funduszem, ptynnosci funduszu,
mozliwosci umorzenia jednostek.

Ryzyko ptynnosci/ryzyko niskiej ptynnosci/ryzyko ograniczonej plynnosci. Ryzyko zwigzane z
mozliwoscig wystgpienia niskiej ptynnosci, czyli braku mozliwosci zbycia danego instrumentu finansowego
bez znaczacego wplywu na cene. Jednym ze sposobdéw ograniczania tego ryzyka jest odpowiednia
dywersyfikacja aktywéw.

Ryzyko kredytowe. Ryzyko zwigzane z trwatg lub czasowg utratg przez emitentéw instrumentow
finansowych zdolnosci do wywigzywania sie z zaciggnietych zobowigzan. W sktad tej kategorii ryzyka
wchodzi réwniez ryzyko zwigzane z obnizeniem ratingu kredytowego emitenta przez agencje ratingowsg i
wynikajgcy z niego spadek cen dtuznych papieréw wartosciowych emitenta. Pogorszenie sie kondyciji
finansowej emitentéw instrumentéw finansowych lub obnizenie ratingu dla tych instrumentéw finansowych
lub emitentdéw moze w efekcie powadzi¢ do spadkéw wartosci instrumentéw.

Ryzyko zmiany stopy procentowej. Ryzyko zwigzane ze zmianami poziomu stop procentowych
prowadzacych do zmian m.in. poziomu i ksztattu krzywej stop procentowych.

Ryzyko rozliczeniowe. Ryzyko zwigzane z brakiem mozliwosci rozliczenia zawartej transakcji, wskutek
m.in.: btedu jednej ze stron transakcji, niewywigzaniem si¢ jednej ze stron z uzgodnionych warunkow,
zawieszeniem dziatania izby rozliczeniowej, btedami podmiotu posredniczacego.

Ryzyko zmian prawnych. Ryzyko zwigzane z nagtymi zmianami prawnymi mogacymi negatywnie wptywac
bezposrednio na poziom stopy zwrotu niektérych lokat Portfela lub na niektérych uczestnikdw rynku, co
moze prowadzi¢ do zaburzen rynkowych.

Ryzyko zmian podatkowych. Ryzyko zwigzane ze zmianami prawa podatkowego, co moze wptywac¢ na
uzyskang badz oczekiwang stope zwrotu Klienta.

Ryzyko zwigzane 2z dzialalnoscia podmiotu prowadzacego rachunki/ryzyko zwigzane =z
przechowywaniem aktywoéw. Ryzyko to zwigzane jest z potencjalnie niewtasciwg dziatalnoscig podmiotu
prowadzgcego rachunki powiernicze lub maklerskie oraz depozytariuszy. Ryzyko to moze by¢ ograniczone
poprzez odpowiedni wybdr podmiotéw w ktérych otwierane sg tego typu rachunki.
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Ryzyko zmiany cen instrumentu. Ryzyko to zwigzane jest z mozliwoscig zmian cen instrumentéw, w tym z
mozliwoscig wahan kurséw, co w konsekwencji moze negatywnie wptywac¢ na mozliwo$¢ osiggniecia zysku z
inwestyciji.

Ryzyko zmiany cen instrumentu bazowego. Ryzyko to zwigzane jest z mozliwosciag zmian cen
instrumentdw bazowych w przypadku inwestycji w instrumenty pochodne, co w konsekwencji moze
negatywnie wptywaé na mozliwos¢ osiggniecia zysku z inwestycji.

Ryzyko zmiany ceny opcji. Ryzyko zmiany cen instrumenty w przypadku inwestycji w opcje.

Ryzyko zmiany wartosci kontraktu. Ryzyko zmiany ceny instrumentu w przypadku inwestycji w kontrakty
terminowe.

Ryzyko emitenta. Ryzyko to zwigzane jest ze sposobem zarzadzania i prowadzenia gospodarki
ekonomicznej emitenta, co ma zasadniczy wptyw na wycene emitowanych instrumentéw oraz ich zmienno$¢
cenowa.

Ryzyko branzowe. Ryzyko to dotyczy specyficznych dla danej spdtki uwarunkowan ekonomiczno-
gospodarczych, tj. niekorzystnych dla branzy uwarunkowan finansowych, konkurencji, spadku popytu na
produkty, skutkujgce pogorszeniem sie sytuacji ekonomicznej emitenta lub czynnikéw niemierzalnych
zwigzanych z okreslonym zachowaniem inwestorow (grup inwestoréw) wynikajgcych z popularyzowanych
trendow inwestycyjnych moggcych mie¢ wplyw na przewartosciowanie lub niedowartosciowanie cen
instrumentow.

Ryzyko walutowe. Ryzyko to zwigzane jest z ksztattowaniem sie kursdéw walut w czasie, w przypadku
inwestycji w dokonanej w walucie obcej. Niekorzystne ksztaltowanie sie walut moze mie¢ wptyw na
obnizenie zysku z inwestyciji.

Ryzyko makroekonomiczne. Ryzyko to jest nastepstwem stanu koniunktury gospodarczej na Swiecie lub w
danym kraju, ktére w bezposredni lub posredni sposdb wplywa na sytuacje ekonomiczng emitenta akcji. W
szczegdlnosci rynek jest wrazliwy na krajowe i Swiatowe wskazniki makroekonomiczne tj. stopy procentowe,
stope bezrobocia, tempo wzrostu gospodarczego, ceny surowcow, poziom inflacji, sytuacje polityczna.

Ryzyko rynkow finansowych. Ryzyko to zwigzane jest ze zmiang indeksow gietdowych na innych rynkach
finansowych na skutek zniesienia barier przeptywu kapitatu. Szybkos¢ przeptywu informacji oraz globalne
powigzanie rynkow kapitatowych moze skutkowaé wahaniami cen akcji na rynku lokalnym, pomimo stabilnej
sytuacji finansowej ich emitenta nieuzasadniajgcej tak duzej zmiennosci.

Ryzyko wykluczenia z obrotu lub zawieszenia obrotu instrumentem. Ryzyko to jest zwigzane z
regulacjami obowigzujgcymi na danym rynku, zgodnie z ktérymi w okreslonych sytuacjach obr6t danym
instrumentem moze podlega¢ zawieszeniu lub tez dany instrument moze zosta¢ wykluczony z obrotu. W
nastepstwie wykluczenia lub zawieszenia obrotu danym instrumentem istnieje mozliwo$¢é negatywnego
wplywu na wartosé zysku z inwestycji.

Ryzyko finansowe. Ryzyko to zwigzane jest z wykorzystywaniem kapitalu obcego celem finansowania
projektow inwestycyjnych. Ma wtedy miejsce efekt dzwigni finansowej, ktérego niekorzystne dziatanie
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wystepuje wtedy, gdy udziat kapitatu obcego w kapitale spétki jest zbyt duzy. Spoétka nie jest w stanie
dotrzymac warunkéw zobowigzan, totez ma to istotny wptyw na wycene akcji przez nig wyemitowanych.

Ryzyko przymusowego wykupu. Ryzyko to wynika z aktualnie obowigzujgcych przepisow prawa
pozwalajgcych na przeprowadzenie przymusowego wykupu akcjonariuszy  mniejszosciowych
(reprezentujacych do 5% kapitatu zakladowego) przez akcjonariuszy wiekszosciowych.

Ryzyko odmowy lub opéznienia rejestracji podwyzszenia kapitatu przez sad, ktére powigzane jest z
ryzykiem niedojscia emisji do skutku. Ryzyko to zwigzane jest z mozliwosciag odmowy rejestracji akcji
nowej emisji przez sad rejestrowy, co skutkowa¢ bedzie niedojsciem emisji do skutku. W tym przypadku
emitent zobowigzany jest do zwrotu Srodkéw posiadaczowi PDA. Natomiast w przypadku opdznienia
rejestracji akcji nowej emisji moze nastgpi¢ opdznienie w zamianie PDA na akcje oraz czasowy brak
mozliwosci rynkowej wyceny PDA do chwili rejestracii.

Ryzyko wygasniecia prawa poboru. Ryzyko to wynika z tego, ze w przypadku niewykonania prawa poboru
w ustalonym terminie prawo to wygasa, co skutkuje catkowitg utratg ulokowanych w nim srodkéw.

Ryzyko wystawcy kwitu depozytowego. Ryzyko to zwigzane jest z dziatalnoscig wystawcy kwitu
depozytowego, w szczegolnosci jego wyptacalnoscig.

Ryzyko wyptacalnosci emitenta. Ryzyko to zwigzane jest z sytuacjg majgtkowg emitenta. W przypadku
upadiosci emitenta mozliwy jest spadek wartosci emitowanych przez niego instrumentéw, a tym samym
nizszy zysk z inwestycji.

Ryzyko wyptacalnosci kontrahenta (strony przeciwnej w transakcji). Ryzyko to zwigzane jest z sytuacjg
majgtkowag kontrahenta i dotyczy mozliwosci niewywigzania sie¢ kontrahenta z jego zobowigzan. W
przypadku jego bankructwa lub upadtosci nalezy spodziewaé sie utraty wartosci spodziewanego zysku z
inwestycji.

Ryzyko opdznienia w realizacji wyptat odsetek lub wykupu. Ryzyko to zwigzane jest z pogarszajgcg sie
sytuacjg majagtkowg emitenta i skutkuje opdznieniem w otrzymaniu przez inwestora odsetek lub wartosci
nominalnej obligacji.

Ryzyko przedterminowego wykupu przez emitenta. Ryzyko to polega na mozliwosci dokonania przez
emitenta przedterminowego wykupu, jezeli warunki emisji obligacji na to pozwalajg. Oznacza to, ze nie da
sie z catg pewnoscig przewidziec¢, jakie przeptywy gotéwkowe wystgpig w okresie do wykupu. W przypadku
spadku rynkowych stép procentowych istnieje bowiem ryzyko, ze emitent wykona opcje wykupu narazajgc
inwestora na ryzyko reinwestycji otrzymanego dochodu po nizszych stopach.

Ryzyko przysziego ksztaltowania sie kursu opcji. Ryzyko to zwigzane jest z brakiem pewnos$ci co do
kierunku ksztattowania sie ceny instrumentu, co moze wigza¢ sie ze stratg wartosci zainwestowanego
kapitatu.

Ryzyko wystawienia opcji. Ryzyko to zwigzane jest z mozliwoscig strat finansowych przekraczajgcych
wartos¢ zainwestowanego kapitatu oraz dodatkowo jego uzupetnienia po stronie inwestora wystawiajgcego
opcje, Potencjalna mozliwos¢ strat potegowana jest efektem dzwigni finansowe;.

ATIOT TOWarzZystwo FUNduszy INWestyCyjnych S.A., Ul. topuszanska 38D, U2-232 Warszawa
T: +48 22 463 8888, F: +48 22 463 8889, E: biuro@aliortfi.com, W: www.aliortfi.com

Zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla m.st. Warszawy KRS: 0000350402, REGON: 142296921, NIP: 108-000-87-99
Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego Kapitat zaktadowy: 1859 334,40 zt w petni optacony



Ryzyko czasu. Ryzyko to zwigzane jest z tym, ze cena opcji jest uzalezniona od czasu, jaki pozostat do jej
wykonania. Zblizanie sie terminu wygasniecia moze powodowaé spadek wartosci niektorych typow opcji przy
niezmienionej cenie instrumentu bazowego.

Ryzyko dzwigni finansowej. Ryzyko to zwigzane jest z tym, ze warto$¢ poczagtkowa inwestycji w niektére
instrumenty jest niska w poréwnaniu z wartoscig instrumentu bazowego, o ktéry oparty jest dany instrument.
Dlatego zmiana kursu instrumentu bazowego powoduje proporcjonalnie wiekszg zmiane wartosci nabytego
instrumentu, co znacznie zwieksza ryzyko utraty zainwestowanego kapitatu.

Ryzyko polityki inwestycyjnej danego funduszu. Ryzyko to zwigzane jest z tym, ze podmioty
zarzgdzajgce funduszem podejmujg w ramach przyjetej polityki i strategii inwestycyjnej decyzje inwestycyjne
dotyczagce aktywow funduszu, a inwestor nie ma mozliwosci poznania sktadu portfela inwestycyjnego
funduszu.
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