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OGOLNY OPIS CHARAKTERU INSTRUMENTOW FINANSOWYCH ORA Z
RYZYKA ZWI AZANEGO Z INWESTOWANIEM W INSTRUMENTY
FINANSOWE

. WSTEP

Celem niniejszego dokumentu jest:

- przedstawienie Klientowi charakterystyki instrum@mtfinansowych, ktére magby¢ przedmiotem nabycia lub
zbycia za pérednictwem DMBH na podstawie umowy daviadczenie ustug maklerskich zwartej z Domem
Maklerskim Banku Handlowego (,DMBH"),

- wskazanie najwaniejszych rodzajow ryzyka zezanych z inwestygjw ww. instrumenty finansowe jak réwuaie
innych informaciji, ktére Klient powinien bégpod uwag dokonugc inwestycji za pérednictwem DMBH.

Informacije zawarte w_niniejszym dokumencie zostahprzygotowane rzetelnie i z nalgyta staranncicia, jednak
moga nie _uwzgkdnia¢ kazdego rodzaju ryzyka i nie powinny by jedyna podstawa do podijecia decyzji
inwestycyijnej.

Przekazywanie Klientowi informacji zawartych w réjizym dokumencie nie stanowi ustugi doradztwa sty@yjnego
w rozumieniu przepisdéw Ustawy z dnia 29 lipca 200% obrocie instrumentami finansowymi (Dz. U.20@4j.t. z
pézn. zm.).

DMBH INFORMUJE KLIENTA, ZE:

- inwestowanie w instrumenty finansoweawé st z ryzykiem charakterystycznym dla poszczegoinywttrumentéw
finansowych oraz ryzykiem inwestycyjnym,

Ryzyko inwestycyjne to w szczegokwd ryzyko zwhzane z niewtgciwymi lub zawodnymi procesami
wewretrznymi, ludzmi, systemami technicznymi lub zdarzeniami zetnamymi, ktére mog skutkowa niewtasciwg
realizacj lub rozliczeniem zlecenia oraz ryzyko rynkowe gzamine ze zmianwartasci inwestycji w skutek zmiany
ceny.

- na cer instrumentu finansowego ma wptyw wielezngch czynnikbw. Mana do nich zaliczy m.in. zmieniajce
sie warunki ekonomiczne, prawne, polityczne i podatkouKlient podejmujc decyz¢ o nabyciu lub zbyciu
instrumentéw finansowych powinien wzi pod uwag fakt wystpowania ryzyka, ktore wie se z podgciem
decyzji inwestycyjnej, a w szczegokwd mazliwosci zmiany ceny instrumentow finansowychedbcych
przedmiotem tej decyzji wbrew oczekiwaniom Kliemtev zwiazku z tym nieuzyskania zatonych przez Klienta
zyskow,

- Klient musi liczy sie z utrafy czesci lub catdci zainwestowanychrodkéw, a nawet z konieczémg poniesienia
dodatkowych kosztow, w szczegdbeo inwestugc w instrumenty finansowe wykorzysjop efekt dwigni



finansowej. Definicja dwigni finansowej oraz opis jej dziatania prezentawgest w rozdziale/l Instrumenty
finansowe, z ktorymi zydany jest obowizek wnoszenia depozytow finansowych

- Klient podejmuje wszelkie decyzje inwestycyjne gmene z nabywaniem lub zbywaniem instrumentéw
finansowych na wiasne ryzyko, a DMBH przekazujeetea lub dyspozycje do realizacji na podstawié tyecyzji,

- dotychczasowe wyniki z inwestycji w instrumenty ditsowe lub wysoka stopa zwrotu z danego instrumentu
finansowego uzyskana w przesmbnie stanowi gwarancji ich uzyskania w przyseto

- decyzja o zakupie instrumentéw finansowych na ryplarwotnym lub wtérnym w trybie oferty publiczneinna
by¢ podita przez Klienta na podstawie prospektu emisyjnegemorandum, warunkéw emisji i obrotu lub innych
dokumentéw o podobnym charakterze ze szczegoélnymglganieniem czynnikow ryzyka wskazanych w tych
dokumentach oraz ryzyka inwestycyjnego gaminego z inwestygj Dokumenty, o ktérych mowa powsgj - w
przypadku, gdy DMBH jest oferagym albo czionkiem konsorcjum dystrybucyjnegoa- zawsze dogpne w
DMBH,

- o0 ile nie jest to wyraie okr&lone w tréci prospektu emisyjnego, memorandum, warunkOw erhifj innego
dokumentu informacyjnego, instrumenty finansowe ytabprzez Klienta za goednictwem DMBH nie maj
charakteru depozytu bankowego, nig ggvarantowane lub zabezpieczane przez DMBH lub Bdakdlowy w
Warszawie S.A aniaden z podmiotdéw z grupy Citi jak rowniaie g gwarantowane lub zabezpieczane przez Skarb
Paistwa lub inne instytucje patwowe; nie g takze zobowizaniem tych podmiotéw wzedlem Klienta,

- DMBH zwraca uwag, ze z inwestygj w instrumenty finansowe nie wigzat sie konieczné¢ uiszczenia podatku.
Obowigzki podatkowe zale w szczegoélnéci od indywidualnej sytuacji podatnika i rodzajustrumentu
finansowego bdacego przedmiotem inwestycji. DMBH zaleca skorzystanporady doradcy podatkowego.

Il. CHARAKTERYSTYKA INSTRUMENTOW FINANSOWYCH ORAZ WYBRA NE
CZYNNIKI RYZYKA

Og0Iny podziat instrumentéw finansowych ze vertyl na ryzyko rezydualne instrumentu finansowego.
1) Podziat ze wzgidu na struktuy instrumentu finansowego:

- nieskomplikowane instrumenty finansowew szczegélnéci: akcje dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym lub na rownowaym rynku w pastwie, ktore nie jest gatwem cztonkowskim, prawa do akcji,
obligacje lub inne ditne papiery wartciowe, ktére nie maj wbudowanego instrumentu pochodnego,
jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych, gpeoETF: indeksowe, koszykowe replijeg indeks lub
koszyk instrumentow finansowych w sposob bérpdni poprzez nabywanie instrumentéw finansowych
tworzacych indeks lub koszyk, bez wykorzystania instrut@enpochodnych lub efektuzdigni finansowej,
oraz inne instrumenty finansowe, ktorych cena raéezy od jednego lub wicej instrumentu finansowego
zwanego instrumentem bazowym, indeksowe, koszyleiae

- skomplikowane (zt#one) instrumenty finansowe - w szczegdéhkianstrumenty finansowe, ktérych cena zgle
od jednego lub wicej instrumentu finansowego zwanego instrumenterodrgm, w szczegolngi: kontrakty
terminowe futures, kontakty nazdice CFD, opcje, swapy, kontrakty walutowe, produktyukturyzowane,
certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnychnaenictych, ziaczone ETF replikujce wybrany koszyk
instrumentéw finansowych z wykorzystaniem instrum@npochodnych lub efektuzaiigni finansowej.

2) Podziat ze wzgidu na wykorzystanie efektizdigni finansowej:
- instrumenty finansowe, z ktérymi nie jest zmany obowazek wniesienia depozytu zabezpiegzapo,

- instrumenty finansowe, z ktérymi jest zmany obowizek wniesienia depozytu zabezpiegzeapo.



Il RYZYKA WSPOLNE DLA INSTRUMENTOW FINANSOWYCH
DOPUSZCZONYCH ORAZ NIEDOPUSZCZONYCH DO OBROTU NA RY NKU
REGULOWANYM

Ryzyko makroekonomiczne

Jest nagpstwem stanu koniunktury gospodarczejémaecie lub w danym kraju, ktére w bezpedni lub pdéredni
sposob wplywaj na otoczenie gospodarcze, w ktdrym funkcjonujeemilub wytworca instrumentéw finansowych lub
na jego sytuaegjfinansow lub na rynek kapitatowy, na ktérym instrumentyafitsowe g przedmiotem obrotu. Stan
koniunktury gospodarczej wyrany jest czynnikami makroekonomicznymi takimi jak sk&niki: wzrostu
gospodarczego, popytu konsumpcyjnego, inflacjijoyai budzetowego, inwestycji, poziomu cen surowcéw, etc. lub

sytuacja geopolityczn
Inwestor dokonujc inwestycji winien byswiadomy ze w przypadku:

- niepewndci, co do ksztalttowania giczynnikéw makroekonomicznych lub sytuacji geomditej wzrasta
zmiennd¢ cen instrumentow finansowych a tym samym ryzykgaa instrumentu finansowego po zaenej
cenie,

- niekorzystnego ksztattowaniae stzynnikbw makroekonomicznych zealogé do spadku cen instrumentéw
finansowych (niedowarfciowanie ceny instrumentu finansowego) nieznajckgo uzasadnienia w bigej
sytuacji emitenta lub wytworcy wyanej wynikiem finansowym lub mierzonej wsileami analizy
fundamentalnej,

- dlugotrwatego stanu dobrej koniunktury gospodaraneie dof¢ do wzrostu cen instrumentéw finansowych
(przewartgciowanie ceny instrumentdéw finansowych) nieznagkgo uzasadnienia w bigej sytuacii
emitenta lub wytwércy wytanej wynikiem finansowym lub mierzonej wslieami analizy fundamentalne;j.

Ryzyko polityczne

Jest nagpstwem stabilngi lub niestabilnéci politycznej w danym kraju, zasad i sposobu Kezteania polityki
gospodarczej, administracyjnej oraz fiskalnej actzdtugookresowej stabilioi.

Inwestor dokonujc inwestycji winien by swiadomy,ze w przypadku braku stabils@ politycznej, nieoczekiwanych
zmian polityki gospodarczej lub fiskalnej wzrastaienndg¢ cen instrumentéw finansowych a w przypadku dokianan
inwestycji mee dochodzi do znacznych zmian cen instrumentéw finansowychal@nasci od pozytywnego lub
negatywnego wplywu ww. zmiany na sytuacje finagpslolv otoczenie gospodarcze emitenta (np.ckszanie lub
zmniejszanie podatkéw ptaconych przez emitent ago jdostawcow lub wplywu na instrument finansowp. (n
wprowadzenie lub wzrost opodatkowanie transakcjiymku kapitatowym).

Ryzyko branzowe

Jest nagpstwem specyficznych dla danej grupy instrumentiarfsowych emitowanych przez podmioty jednej byan
lub sektora gospodarczego, uwarunkave&konomiczno-gospodarczych tj. niekorzystnych uwkowan finansowych,
konkurencji, spadku popytu na produkty, oraz inngaynnikéw specyficznych dla danego sektora gosmaégo,
skutkupgcych pogorszeniemessytuaciji ekonomicznej emitenta lub czynnikédw niemalnych zwjzanych z okrdonym
zachowaniem inwestoréw (grup inwestoréw) wynikgch z popularyzowanych trendéw inwestycyjnych guygh
mie¢ wplyw na przewartaiowanie lub niedowartziowanie cen instrumentéw danej bign

Inwestor dokonujc inwestycji winien ki swiadomy,ze w przypadku inwestycji w instrumenty finansowéegrow
okreslonych brad, np., ktorych przychody majcharakter sezonowy (np. producenci napojéw chijogzh) lub
okresowy, uzalmiony od okrélonych czasowo zewtnznych programéw inwestycyjnych, rozwojowych (@mitenci
budupcy drogi), brad stanowicych lub niestanowtcych priorytet rozwoju gospodarczego danego krajp. prarra
informatyczne lub gérnictwo) m® dochodzi do okresowej zmiensd ceny instrumentdéw finansowych lub ceny tego
instrumentu finansowego mpgsie porusza w identyfikowalnym czasowo trendzie wzrostowym dpbhdkowym
nieuzasadnianym aktuajrsytuacja finansowa emitenta, ale spowodowanychrgnuzynnikow charakterystycznych dla
danej brany.



Ryzyko emitenta/wytworcy instrumentu finansowego

Ryzyko, ledace nasipstwem sposobu zadzania i prowadzenia gospodarki ekonomicznej ern@terytworcy
instrumentu finansowego mage bezpéredni wplyw na jego wynik finansowy a tym samym wgcere instrumentu
finansowego, zdolrig do regulowania zobowzan emitenta (w przypadku instrumentow #iych) oraz ich zmienrsé
cenowy.

Inwestor dokonujc inwestycji winien biswiadomy ze ryzyko emitenta/wytworcy instrumentu finansowegbwiksze
w przypadku:

- statego utrzymujcego s¢ przez dtaszy okres negatywnych wynikow finansowych emiteytabrcy,

- emitenta/wytwércy, na ktérego nadmo lub ma by natceona kara administracyjna wymierzona przez
upowanione do tego celu organy fistwowe lub regulatora,

- emitenta/wytwércy nieprzekazopgo okresowych sprawozdafinansowych, niewywrugcego s¢ z
obowigzkéw informacyjnych, nieujawnigjego wanych informacji majcych wptyw na wyceninstrumentéw
finansowych, etc.

- wszcecia posgpowania upadtgciowego,

w zwigzku ze zwkszeniem prawdopodoligtwa pogorszenia sisytuacii finansowej emitenta lub wytworcy instratoe
finansowego a w konsekwencji gkgizenia ryzyka kredytowego oraz wplywu na éestrumentu finansowego.

Ryzyko kredytowe

Jest to ryzyko straty, niekorzystnej zmiany sytuticansowej, wyptacalnii wynikajace z waha zdolndgci kredytowej
emitentow lub wytwércédw instrumentéw finansowychywagantéw, kontrahentdéw wytajacej sk postaci ryzyka
op&nienia, czsciowego wykonania lub niewykonania zagictych zobowizan. Ryzyko kredytowe wize sk z
niepewndcig, co do przysztej sytuacji finansowej ww. podmiotdwnoze mie€ znaczny wptyw na ksztattowanieesi
ceny instrumentu finansowego posiadanego przeatdliénp. akcje, obligacje), realizagobowizan z instrumentow
finansowych (np. wykup obligacji lub spetnienie égoswiadczenia w przypadku innych instrumentow finangchwnp.
wykonanie produktu strukturyzowanego), wykonani®d@meiazania wynikajcego z gwarancji w przypadku gwaranta
(np. obligacje), wykonania zoboyrian kontrahenta w przypadku, gdy jest on jest istotyodmiotem w procesie
zwigzanym z wykonaniem, dostawrozliczeniem instrumentu finansowego lub jegoeptmwywaniem etc. (np.
rozliczenie funduszy inwestycyjnych, kreacja lubaraenia tytutéw uczestnictwa w ETF, przechowywagrapierow).

Na ryzyko kredytowe majwptyw czynniki:
- zewretrzne — niezalime od przedsbiorstwa - czynniki makroekonomiczne i spotecznenffurencia,
koniunktura, polityka fiskalna i monetarna, inflacjbezrobocie itp.), polityczne (deregulacja i tddzacja
obrotu gospodarczego), demograficzne (starzegigpsiteczéstwa), technologiczne (informatyczne),

- wewrgtrzne — zalene od przedsbiorstwa - kwalifikacje pracownikow, dywersyfikagp@rtfela umow, rodzaje
i wysokas¢ stosowanych zabezpiedzemownych, stosowane standardy rachunkivo

W praktyce rynkowej dla pomiaru ryzyka kredytoweggesto stosuje gi system ratingowy na potrzeby ollenia
poziomu ryzyka kredytowego np. na stosowaniu ra@tinmgewretrznej agencji ratingowej. Przyktadowo: Podmiot o
ratingu AAA charakteryzuje sinizszym ryzykiem kredytowym nipodmiot o ratingu BBB, lub podmiot bez ratingu.

Ryzyko kredytowe ma liczne interakcje z innymi ra@ni ryzyka, w tym w szczegolém z ryzykiem stopy
procentowej, ryzykiem kursu walutowego oraz ryzykiptynngci.

Inwestor dokonujc inwestycji w instrumenty finansowe winier¢ Byiadomy,ze im wegksze ryzyko kredytowe tym
wigksze ryzyko wygbienia potencjalnej straty inwestora oraz wplyw wiyzyka na zmien@é ceny instrumentu
finansowego lub zmniejszenie jego ph4ono

DMBH zwraca uwag Klientow, ze w przypadku upadioi emitenta kolejn@ zaspakajania wierzytelgoi z majtku
emitenta jest regulowana ucisty sposéb przepisami prawa, co oznacza dla itowasbedgcego akcjonariuszem
prawdopodobigstwo utraty catéci lub znacznej eZci zainwestowanego kapitatu. Z kolei w przypadkiigabji emitent
w warunkach emisji nie postanow, ze wierzytelngci wynikapce z emitowanych przez niego obligaciilijeie zostatly



zabezpieczone, w przypadku updadidub likwidacji emitenta, #dg zaspokojone po zaspokojeniu wszystkich innych
wierzytelngci przystugugcych wierzycielom wobec tego emitenta.

Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe to ryzyko zmiany ceny instrumentawahsowych (akcji, obligacji, kontraktéw futuresaarinnych

instrumentéw finansowych) ebdacych w posiadaniu klienta na skutek ogoélnych oraecgficznych czynnikdéw
rynkowych magcych bezpéredni lub pdredni wptyw na okréony instrument finansowy. Ryzyko jest ngsttwem

zasad funkcjonowania rynku kapitatowego i kszta#toia s¢ cen na zasadzie rownowagi popytu i pgda zmiana ceny
pojedynczego lub grupy instrumentéw finansowych pEsvodowana czynnikami ¢gto niezalenymi od emitenta lub
wytworcy instrumentu finansowego, wynikaymi z natury rynku finansowego. Zwracea siwag, ze na ryzyko

rynkowe duy wplyw mogy mie¢ czynniki niemierzalne, w szczegOko

- emocjonalne zwizane z psychologicznym postrzeganiem czynnikbw oekanomicznych, finansowych,
branzowych, regionalnych, samej spokki etc.;

- zwigzane z okrdonym zachowaniem inwestoréw (grup inwestoréw) wpcych z popularyzowanych
trendéw inwestycyjnych magych mi€ wplyw na przewart@&iowanie lub niedowartziowanie cen
instrumentéw finansowych;

- wynikajgce z globalizacji rynkéw finansowych oraz szykdioprzeptywu informacji - zmiana indeksow
gietdowych na innych rynkach finansowych, zmianaikaktury na gtdwnych rynkacswiatowych lub innych
rynkach zaliczanych do tego samego regionuerskutkowa duzg zmienndciag cen instrumentu finansowego
na rynku lokalnym, pomimo stabilnej sytuacji finangj ich emitenta, nieuzasadniegj tak duej zmienndci.

Inwestor dokonujc inwestycji winien by swiadomy,ze ryzyko rynkowe nie ma charakteru ryzyka jednoegdn a
wplyw na to ryzyko ma wplyw wieleznych czynnikéw esto niezalénych od emitenta lub wytwércy instrumentu
finansowego.

Przyktadowo: wzrost ceny okfenego instrumentu finansowego faanie® miejsce w nagpstwie wysipienia ww.
zdarzéi i nie mie bezpdredniego uzasadnienia w sytuacji finansowej emdtehtb wytwdércy instrumentu
finansowego.

Ryzyko ptynnosci

Polega na braku mbwosci sprzeday lub zakupu instrumentéw finansowych w krotkim Krednim okresie czasu bez
istotnego wplywania na poziom cen rynkowych. Ryzykgnnacici ma bezpéredni wplyw na zmiennid ceny z
zachowaniem zasadyge im nizsza ptynné¢ tym zmienné¢ ceny weksza. Ryzyko pltynriei zalezne jest od wielu
czynnikéw, czsto wspoizalenych od siebie, magych wplyw na ograniczenie padalub popytu w obrocie tymi
instrumentami finansowymi. Najwniejsze czynniki:

Podaowe:

- niska wartéciowo emisja instrumentéw finansowych — mata liczbstrumentéw finansowych w obrocie —
ograniczenie podg,

- brak naleytego rozproszenia nabywcow instrumentéw finansdwggraniczenie pods),

- niski tzw. Free float — tzn. organicznie liczbytimsnentéw finansowych w wolnym obrocie na skutegkigj
emisji lub braku rozproszenia lub skupienia instemtdw finansowych na rynku wtérnym przez ogranigzon
liczbe nabywcow oraz ograniczenia w ten sposob strongimve,

- mala kapitalizacja spotki.

Popytowe:
- wzrost ryzyka makroekonomicznego, politycznegonboavego, rynkowego — mgych wptyw na zmiennig

ceny instrumentu finansowego, stan rynku kapitagmieilb emitenta instrumentéw finansowych wadaj sk
przewidzi€ okreslonej perspektywie czasowej, wzrost niepesaiinwestycyjnej,



wzrost ryzyka emitenta — nievildwie prowadzona polityka gospodarcza lub zmianamoikoéw zewgtrznych
majgcych wpltyw na pogorszenie sytuacji finansowej entde jego sytuacja finansowa ggoea upadtécia lub
niewywigzywaniem s} z zacjgnietych zobowgzan finansowych,

niewtasciwie prowadzona polityka informacyjna — zmiedfidub brak prowadzenia polityki informacyjnej,
zatajanie lub znieksztalcanie istotnych informaojigacych mi€ wplyw na cer instrumentéw finansowych,

upomnienia, ostrzenia lub kary nakladane przez upawane do tego organy pstwowe lub regulatoréw
(KNF, UOKIK etc.).

Inwestor dokonujc inwestycji winien hi/swiadomy ze:

w przypadku niskich obrotéw papierami wamwymi ranie ryzyko zmienigoi ceny,

akcje spotek o najwgzej kapitalizacji @ bardziej ptynne diakcje spétek o niskiej kapitalizaciji,

instrumenty finansowe o ¥szym wskaniku wolnego obrotu tzw., Free float bardziej ptynne,

najwysz; ptynnaicig w obrocie gietdowym charakteryzugic akcje wchodzce w sktad gtéwnych o indeksow
poszczegoblnych systemow obrotu np. WIG20,

akcje wchodzce w skltad WIG20 charakterygupie wy:sz; ptynnacig niz akcje notowane na rynku New

Connect,

obligacje Skarbu Péstwa g generalnie bardziej ptynne od obligacji korporamy¢h lub komunalnych.

Scenariusz sytuacji rynkowych w zah@sci od ptynndci instrumentu finansowego

PLYNNOSC

RYZYKO, NA KTORE NARA ZONY JEST KLIENT

Brak ptynnosci,

Ogolne

- brak maliwosci zawarcia transakcji oraz w konsekwencji zar&iai
inwestycji w systemie obrotu w terminie oczekiwangmez Klienta;

- brak rynkowej wyceny instrumentu finansowego;

- koniecznd¢ utrzymywania instrumentu finansowego oraz poszekia
alternatywnych maiwosci zbycia instrumentu finansowego, np. pg
rynkiem regulowanym w trybie umowy cywilno prawnej;

Udziatowe papiery wartwiowe (akcje, PDA)

za

- brak maliwosci zbycia na rynku regulowanym i poszukiwarjie
[Scenariusz alternatywnych form zbycia
negatywny] Diuzne papiery wartéciowych oraz produkty strukturyzowane
- konieczné¢ utrzymywania do wykupu lub wykonania instrumentu
finansowego;
Instrumenty finansowe zbiorowego inwestowania: céwyi inwestycyjne
funduszy inwestycyjnych zamitpch (,FIZ"); ETF
- konieczné¢ oczekiwania do umorzenia danego instrumentu, wniterch
wskazanych w statucie danego funduszu;
Derywaty
- brak maliwosci zamkngcia otwartych pozycji oraz dokonania zabezpieczenia

otwartych pozycji;

Plynnosé niska,
Ptynnosé¢ ograniczona
Ptynnosé¢ okresowa

[Scenariusz

Ogollne
- zwigkszenie ryzyka zmiensoi cenowej;

- brak rynkowej wyceny lub nieadekwatna wycena imagotu finansowego;




negatywny]

Udziatowe papiery wartiwiowe (akcje, PDA)

- ryzyko zbycia papieru war§oiowego po cenie znacznie odbiegaj od ceny
akceptowanej przez Klienta oraz ggpiiecie nieakceptowanej stopy zwro
lub poniesienie straty finansowej z inwestycji; lub

- okresowy brak madiwosci zbycia, lub
Dluzne papiery wartéciowych oraz produkty strukturyzowane:

- ryzyko zbycia papieru war§oiowego po cenie znacznie odbiegaj od ceny
akceptowanej przez Klienta oraz ggpiiccie nieakceptowanej stopy zwro
lub poniesienie straty finansowej z inwestycji; lub

- okresowy brak madiwosci zbycia, lub

- w przypadku nieakceptowalnej ceny - koniecgnatrzymywania instrumentu

finansowego do wykupu lub wykonania instrumentarfisowego;

Instrumenty finansowe zbiorowego inwestowania: céwyi inwestycyjne FIZ
ETF:

- ryzyko zbycia certyfikatu po cenie znacznie odbjggg od ceny
akceptowanej przez Klienta, w tym znacznie odbigggj od wartéci
aktywow netto oraz ogjniecie nieakceptowanej stopy zwrotu lub poniesig
straty finansowej z inwestycji; lub

- okresowy brak mdiwosci zbycia danego instrumentu po cenie akceptow:
przez Klienta;

- w przypadku braku akceptacji ceny przez Klientaonikczné¢ oczekiwania
do przedstawienia do umorzenia, w terminach wskazamw statucie daneg
funduszu;

Derywaty

- ograniczona madiwosci zamkngcia otwartych pozycji oraz korelac
otwartych pozycji;

- zwigkszona zmienrig dziennych cen rozliczeniowych stangeych
podstaw do uzupetniania depozytu zabezpiegezago i majcych wplyw na
jego ustalanie i wnoszenie;

- ryzyko zamkngcia pozycji po cenie znacznie odbiegaj od ceny
akceptowanej przez Klienta oraz ggpiiecie nieakceptowanej stopy zwrg
lub poniesienie straty finansowej z inwestycji.

c

c

ni

anej

tu

Wysoka isrednia
ptynnosé

[Scenariusz oczekiwany]

Scenariusz oczekiwany; zapewn@®@j rynkowa wycea instrumentéw
finansowych oraz mdiwos¢ zbycia lub zamkricia pozycji po cenig
rynkowej;




V. DODATKOWE CZYNNIKI RYZYKA W PRZYPADKU ZAGRANICZNYCH
INSTRUMENTOW FINANSOWYCH

W przypadku zagranicznych instrumentéw finansowygbza ryzykiem wiciwym dla danego rodzaju instrumentu
finansowego istnigjdodatkowe ryzyko, ktére Klient powinien lirpod uwag dokonujc inwestycji:

Ryzyko miejsca wykonania

Spos6b wykonywania zletgpodlega przepisom prawa oraz zasadomcideym dla zagranicznego miejsca wykonania
zlecenia Klienta. Wjej wymienione przepisy i zasady mpdy¢ odmienne od obowzujacych na polskim rynku
regulowanym. Klient powinien ldyswiadomy regulacji prawnych zeganych z tymi instrumentami, wieiwych dla
kraju, w ktérym dokonywana jest transakcja oraz ip@m uwzgednic¢ ten fakt podejmuic decyz¢ inwestycyjn.

Ryzyko prawne

Zasady funkcjonowania emitenta, jako podmiotu pregm podlegaj prawu kraju siedziby emitenta i mpdyc
odmienne od obowkujacych w Polsce. W szczeg6kw odnosi sp to do posipowania upadkriowego lub
likwidacyjnego spotki, obrienia lub podwyszenia kapitatu spotki, zasad nabywania praw kapgnych lub
majgtkowych z akcji. Klient powinien hkiyswiadomy regulacji prawnych zeganych z tym faktem oraz odmiericd
ww. procesOw oraz swoich praw i ob@akédw w stosunku do analogicznych proceséw obpwicych pod prawem
polskim. W szczegoélrisi DMBH zwraca uwag Klienta na wysipujagce w prawodawstwie niektorych krajow (np.
USA), mazliwos¢ anulowania (umorzenia) akcji bez wynagrodzeniawigzane z tym ryzyko dla Klienta utraty
zainwestowanego kapitatu. Przestanki prawne, kigieny by¢ spetnione do wykonania ww. operacji oraz zasady
anulowania (umorzenia) akcji okiaja przepisy kraju wiciwego dla siedziby emitenta i w szczegdiomog; mie¢
zastosowanie w ramach procesu ukladowego z wierlayai lub posgpowania upadiciowego.

Ponadto DMBH zwraca uwadlienta, ze z nabyciem lub posiadaniem zagranicznych instnidwe finansowych mag

si¢ wigzat okreslone we widciwych dla nich przepisach prawa, obezki o charakterze raportowym, notyfikacyjnym
lub innym zwizane w szczegoldoi z przekraczaniem okilenych w tych przepisach progéw posiadania (np.
obowigzek zawiadomienia emitenta akcji o przekroczenieddnego progu gtosow).

Ryzyko przechowywania instrumentéw finansowych

Sposo6b przechowywania zagranicznych instrumentaanBowych podlega przepisom prawa oraz zasadogeiwian

dla zagranicznego miejsca ich przechowywania.z&/ywymienione przepisy i zasady mody¢ odmienne od
obowizujacych na polskim rynku. Klient powinien bgwiadomy regulacji prawnych zezanych z przechowywaniem
zagranicznych instrumentéw finansowych, ponizwaog mie¢ one bezp&redni wpltyw na sposob wykonania praw z
papieréw wartéciowych lub praw korporacyjnych z nabywanych lulsipdanych przez Klienta zagranicznych papieréw
wartasciowych.

Ryzyko walutowe

Negatywny wptyw zmiany ceny waluty, w ktérej zagamy instrument finansowy jest nabywany lub zbywam
stosunku do waluty polskiej (lub waluty bazowej hmacku innej nt waluta nabycia instrumentu finansowego)
wynikajace z przeliczenia wyniku finansowego gggiictego w walucie, w ktérej instrument finansowy jeabywany na
walute polslg (lub walut bazows rachunku). W przypadku niekorzystnych zmian rynkolwmaze okaza sig, ze Klient
moze uzyska zysk na instrumencie finansowym, a po przeliczerauwalu¢ bazow zanotowa strat, ktéra ledzie
ostatecznym wynikiem finansowym z inwestyciji.

Ryzyko upadiosci podmiotéw uczestnicacych w zawieraniu i rozliczaniu transakcji lub rejestrowaniu i
przechowywaniu zagranicznych instrumentéw finansowgh

Istnieje ryzyko ogtoszenia upadi, niewyptacalnéci, likwidacji lub podobnego zdarzenia w odniesiedo podmiotéw
uczestniczcych w zawieraniu i rozliczaniu transakcji lub f@waniu i przechowywaniu zagranicznych instrurdent
finansowych (broker zagraniczny, zagraniczny defmaysz), ktére mze skutkowd niemanoscig dostarczenia
zakupionych przez Klienta zagranicznych instrumerfiGansowych, czasowym ograniczeniem prawa do alyspania
zagranicznymi instrumentami finansowymi przez Kiégénlub koniecznécia uczestniczenia w odpowiednim
postepowaniu upaddoiowym, likwidacyjnym lub podobnym w celu zgloszamiegzekwowania roszczenia Klienta.

Ryzyko rozliczeniowe



W przypadku ztaenia zlecenia sprzegha zagranicznych instrumentéw finansowych przedicaehiem sj transakciji
ich nabycia, istnieje ryzyko nierozliczenia trangalsprzeday w przypadku nierozliczenia wc@dejszej transakcji
nabycia tych instrumentow finansowych.

Ryzyko posiadania ograniczonego lub oprhionego dos¢épu do informacji

Obowigzki informacyjne emitentéw zagranicznych instrundentfinansowych mog by¢ uksztattowane odmiennie i
na rynku polskim. Ponadto deptKlienta do tych informacji m@ by ograniczony lub opdniony na skutek rinic
czasowych, braku bezgredniego dospu do serwiséw informacyjnych lub odmiennych wymagéraz sposobu
przekazywania informacji do publicznej wiadosob

Ryzyko zwigzane z gzykiem, w ktérym dostepne g informacje o instrumentach finansowych
DMBH zwraca uwag Klientow, ze:

- dokumenty informacyjne, prospekty, warunki emisjemoranda informacyjne, dokumenty KID lub KiIl,
- informacje raporty bigce, okresowe, sprawozdania finansowe etc.

publikowane przez emitentéw lub wytwércéw zagranich instrumentow finansowyatie ¢ publikowane w gzyku
polskim oraz mog nie by publikowane lub dogfpne w pzyku angielskim

W przypadku papieréw waroiowych dopuszczonych do notowania zar6wno na rym&granicznym, jak i rynku
polskim, powysze informacje magnie by dostpne w gzyku polskim.

Ograniczenie dogpnych materiatéw informacyjnych wegyku polskim mée mia* bezpgredni wpltyw na ocepryzyka
zwigzanego z nabyciem takiego instrumentu finansowegwiadoma¢é praw i obowgzkéw nabywcy danego
instrumentu finansowego lub terminowd wykonania tych obowizkéw poprzez brak lub utrudniona mjlowosci ich
odczytania, wysgipienie bkddw interpretacyjnych lub odmiensd znaczeniow pojeé¢ lub definicji przekazywanych w
jezyku obcym.

Ryzyko podatkowe

Zasady funkcjonowania emitenta, jako podmiotu pregm podlegaj prawu kraju siedziby emitenta, w tym takw
zakresie przepisow podatkowych i naday¢ odmienne od obowzujacych w Polsce. W szczeg6kwm odnosi sj to do
zréznicowania stawek podatkowych pobieranych ziodta (dywidendy, odsetki), oboawkéw raportowych lub
informacyjnych. Inwestor winien licZysic z ryzykiem zmian podatkowych w kraju siedziby emta w zakresie, w
jakim beda mie¢ wptyw na wysokéc i sposdb pobierania podatkizitddtia.

DMBH zwraca uwag Klienta na wys{pujgce w prawodawstwie niektérych krajow (np. USA), #meos¢ anulowania
(umorzenia) akcji bez wynagrodzenia oraz ryzykdkbraazliwosci kwalifikacji tej czynndci do akceptowanych przez
polskie organy podatkowe definicji zbycia instrumefinansowego.

Zasady rozliczania z tytutu dochodéw kapitatowychiggnictych przez osap fizyczna, w tym osignicte z tytutu
nabycia lub zbycia zagranicznych papieréw wénitmvych okréla Ustave z dnia 26 lipca 1991 r. o podatku
dochodowym od os6b fizycznych (Dz. U. 2012.361 znpam (,UPDOF").

Zgodnie z UPDOF, w przypadku zagranicznych papievéavtaiciowych, do celéw podatkowych cena nabycia lub
zbycia zagranicznych papieréw watmwych ustalana jest zgodnie z obexmijacymi przepisami prawa (,UPDOF”) w
zlotych polskich wedtugredniego kursu ogtaszanego przez NBP z dnia popage#go dzié rozliczenia transakcji.
Uwzgledniajgc powyzsze, Klient winien liczy sie z faktem,ze dla celéw podatkowych zdice kursowe mag miet
wplyw na ostateczny wynik finansowy ggany z inwestycji. W szczegdlém Klient maze osigngé¢ zysk z inwestyciji
liczac w walucie zawarcia transakcji a do celéw podatkawwykaza strat w ziotych polskich w nagpstwie ww.
ryzyka kursowego i vice versa.

Dochody uzyskane z odptatnego zbycia instrumeniéansowych i z realizacji praw z nich wynikeych podlegaj
opodatkowaniu zgodnie z UPDOF i nieatne za p@rednictwem DMBH.



V. CZYNNIKI

INSTRUMENTOW FINANSOWYCH,

RYZYKA CHARAKTERYSTYCZNE DLA POSZCZEGOLNYC H

Z KTORYMI NIE JEST ZWI AZANY

OBOWI AZEK WNOSZENIA DEPOZYTOW ZABEZPIECZAJACYCH

CHARAKTERYSTYKA INSTRUMENTU FINANSOWEGO

WYBRANE CZYNNIKIRY  ZYKA

OBLIGACJE

Dluzny papier wartéciowy, emitowany w serii, w ktorym
emitent zobowjzuje sé wzgledem nabywcy obligac
(obligatariusza) do spetienia okienego s$wiadczenia
pienieznego lub niepieriznego.

Obligacja sktada siz czsci nominalnej i kuponowej. @&
nominalna to nominalna watd obligacji wyptacana prze
emitenta w dniu wykupu obligacji, niezatée od ceny, jak
inwestor zapfacit za obligagj Cz$¢ kuponowa to odsetki, ktor
emitent wyptaca z tytutu pgczenia kapitatu (z zastrzeniem
obligacji zerokuponowych).

Wybrany podziat obligaciji:
ze wzgkdu na oprocentowanie:

O stalym oprocentowaniu oprocentowanie jest ustalone
momencie emisji i nie ulega zmianie w trakcie triga
inwestyciji.

O zmiennym oprocentowanioprocentowanie ustalane jest
oparciu o wskanik (np. stopa inflacji, stopa procentowa)
powickszone jest o mag. Oprocentowanie ulega zmianom
trakcie trwania inwestycji.

Zerokuponowe- obligacje bezodsetkowe, sprzedawane jEn
ceny nominalnej, po ktorej svykupywane w dniu wykupu.

ze wzgkdu na dat wykupu

Krétkoterminove - czas trwania inwestycji wynosi maksymalr
5 lat.

Srednioterminowe- czas trwania inwestycji wynosi od 5 do
lat.

Dlugoterminove - czas trwania inwestycji wynosi powsj 10 lat.

ze wzgkdu na emitenta

Skarbowe - emitowane przez Skarb i&wa,
Komunalne - emitowane przez miasta i gminy,
Korporacyjne - emitowane przez przegbiorstwa.

ze wzgkdu na kraj emis;ji
Krajowe —emitowane pod prawem polskim,

Zagraniczne emitowane pod prawem kraju emitenta.

NAJWA ZNIEJSZE CZYNNIKI RYZYKA .

Ryzyko makroekonomiczne

Ryzyko polityczne

Ryzyko rynkowe

Ryzyko ptynnosci

f W przypadku obligacji korporacyjnych tak
e Ryzyko branzowe

Ryzyko emitenta

Ryzyko kredytowe

Ryzyka specyficzne:

Ryzyko stopy procentowej— zmiana stop procentowych n
ezparedni wptyw na rentowrig obligacji do wykupu a tym
samym bezp@edni wptyw na ceg obligacji na rynku, na ktéryn
jest notowana. Generalnie wzrost stép procentowgzhacza
vwzrost rentowngci obligacji oraz spadek ceny obligaciji na ryn
liczonej procentem warfoi nominalnej, a spadek std
wprocentowych oznacza spadek rentoyen@bligacji oraz wzrost
ceny obligacji. W przypadku spadku ceny obligacinpej ceny
izakupy w przypadku ich sprzeda Klient ponosi strat na
inwestycji.

=}

Cena obligacji zerokuponowych i o stalym oprocentuwgest
generalnie bardziej wriwa na zmiany stép procentowychzn
icena obligacji o zmiennym oprocentowaniu. Dla aidjg o
zmiennym oprocentowaniu wzrost stép procentowychaoza

zrost kuponu ptaconego przez emitenta obligacjimiiejszym
stopniu wplywa to na spadek rynkowej ceny obligagji
Zmiennym oprocentowaniu.

Ryzyko zmiany ratingu emitenta lub kraju — w przypadku
obligacji korporacyjnych posiadgjych rating uznanej ageng
ratingowej zmiana ratingu serii obligacjedacej w posiadaniu
inwestora, innej serii obligacji wyemitowanych m@zdego
samego emitenta lub samego emitenta zazwyczajtpdseké na
zmiarg rentowndci obligacji oraz wptywa na ryzyko kredytow
emitenta. Obrienie ratingu mge doprowad#i do wzrostu
rentowndci obligacji oraz spadku ceny obligacji na ryn
liczonej procentem warfoi nominalnej, co generuje stgatlla
posiadacza takich obligaciji.

W przypadku obligacji skarbowych oraz okenia ratingu
przyznanego dla kraju emitenta wzrastayzyka zwizane z

ku

ji

D

KU




posiadaniem obligacji w szczegokeo kredytowe. W takim
przypadku, generalnie me to doprowadZ do wzrostu
rentowndci obligacji oraz spadku ceny obligacji na rynku
liczonej procentem warfoi nominalnej, co generuje stgatlla
posiadacza takich obligaciji.

Ryzyko wczéniejszego wykupu

Niektore Obligacje magpodlegé wczeniejszemu wykupowi, W
przypadku, gdy emitent tak postanowi, w szczegdinov
warunkach emisji obligacji. W takim przypadku Inw@smaze
nie uzyska stopy zwrotu z inwestycji, ktéra zostatabyaggiicta
w przypadku posiadania obligacji do dnia wykupu.

DMBH zwraca szczegdlnie uwama:

Ryzyko kredytowe emitenta w przypadku obligacji
korporacyjnych oraz innych obligacji niezabezpieoath
gwarancy wykupu przez Skarb Ratwa, lub rad paistwa
emitenta.

Emitent w warunkach emisji me postanowd, ze wierzytelngci
wynikajace z emitowanych przez niego obligacjilimie zostaty
zabezpieczone, w przypadku upagiolub likwidacji emitenta,
beda zaspokojone po zaspokojeniu wszystkich innych
wierzytelngci  przystugujcych wierzycielom wobec tegp
emitenta. W takim przypadku Inwestor peanie odzyskacatego
zainwestowanego kapitatu lub odzyékgo w niewielkiej czsci
(obligacje podpormkowane).

Ryzyko Prawne oraz Ryzyko gzyka, w ktorym sporzadzane
sa informacje - w przypadku obligacji zagranicznych (doktadny
opis w rozdzialelV Dodatkowe czynniki ryzyka w przypadku
zagranicznych instrumentow finansowych).

Przepisy prawa obcego mpgegulowa prawa obligatariuszy w
sposob odmienny niregulacje prawa polskiego, co feow
szczegblnéci  rzutow& na  maliwos¢  zaspokojenia
wierzytelndgci z obligacji, take w przypadku upadici lub
likwidacji emitenta, wyptat odsetek, przedterminowy wykup itd.
Wyzej wymienione ryzyko mige by spotgowane poprzez
ograniczenie dogpnych materiatow informacyjnych wezyku
polskim, co mae mi& bezpdredni wptyw naswiadoma¢ praw
i obowigzki obligatariusza lub terminowé wykonania tych
obowigzkéw poprzez brak lub utrudnione ptisvosci ich
odczytania, wysipienie bkdow interpretacjach lub odmiensto
znaczeniow poje¢ lub definicji przekazywanych wezyku
obcym.

JEDNOSTKI UCZESTNICTWA FUNDUSZY

Instrumenty finansowe ¢olace tytulem w majtku funduszu
inwestycyjnego otwartego (FIO) lub specjalistycamégnduszu
inwestycyjnego otwartego (SFIO). Jednostka uczestai (,JU")
przedstawia wart@ aktywdw netto funduszu przypadeych na

jednostk uczestnictwa (,WAN") i jako taka nie ma charakte

stalej wartdci, lecz podlega zmianie w zaleici od wartdci
aktywow wchodzcych w sktad funduszu. Uczestnikiem F
moze zosté kazdy Klient, natomiast uczestnikiem SFIO mo

NAJWA ZNIEJSZE CZYNNIKI RYZYKA .

Ryzyko makroekonomiczne
Ryzyko polityczne,
Ryzyko branzowe
ru
Ryzyko rynkowe.

(Ryzyko kredytowe oraz Ryzyko emitenta - ograniczome
0 zwigzku z limitami koncentracji aktywéw funduszu. Gealare




zost& wytacznie podmioty okrdone w statucie lub spetnigie
warunki okrdlone w statucie SFIO.

JU nie jest papierem wasmiowym, nie jest przedmioter
notowania na rynku regulowanym, jednostki nieesnitowane
przez fundusz w seriach (w odrdeniu od certyfikatd
inwestycyjnych emitowanych przez fundusze inwegtyey
zamknkite).

n

Nabycie JU odbywa sipoprzez wptaty, ktére uczestnik wnosi
funduszu po cenie WAN na dti@abycia. Zbycie JU odbywags
poprzez ich odkupienie przez Fundusz po cenie WANInigi
odkupienia, kadorazowo na podstawie dyspozycji Klien
Fundusz prowadzi proces nabywania oraz umarzanspagob
ciaglty (w odr&nieniu od funduszy zamkstiych). Zasady
prowadzenia polityki inwestycyjnej oraz klasy aktym w ktore
inwestuje Fundusz okfla statut Funduszu. W szczegd&oo
mog to by wskazane pomej klasy aktywéw Ilub ich
kombinacje: akcje, obligacje, instrumenty finansowgnku
pienieznego, depozyty, inne.

FIO Ilub SFIO, jako podmioty zbiorowego inwestowani
podlegag regulacjom prawnym w zakresie:
- okreslenia, w jakie rodzaje oraz klasy instrument

finansowych fundusz nie inwestowa,

koncentracji aktywéw w funduszu,

udziatu instrumentéw pochodnych.

Ograniczenia powisze maj wptyw na polityle inwestycyjry
funduszu oraz spos6b jej realizowania.

Wartos¢ jednostki uczestnictwa zale od sposobu realizac|i
polityki inwestycyjnej Funduszu, ktéra przektada sa wartdé
aktywow netto Funduszu.

OgoélIny podziat FIO/SFIO:

Ze wzgkdu na rodzaj, struktaraktywow oraz charakter polityki

inwestycyjnej (podziat modelowy):

akcyjne,

mieszane,

dtuzne,

pieniznie.

Ze wzgkdu na cel inwestycyjny:
- agresywnego wzrostu,
zrébwnowaonego wzrostu,
globalnej ekonomii,

akcyjne: malych, srednich daych spotek, surowcowe
dywidendowe etc. obligacyjne, skarbowe, piene,

inne.

ganwestycji w okrélonym czasie (wzrost WAN) oraz beZpedni

Q

bwyniki analogicznej polityki inwestycyjnej realizanej przez

im mniejsze limity koncentracji tym mniejsze ryzykeedytowe
oraz ryzyko emitenta.

Ryzyka specyficzne:

Ryzyko polityki inwestycyjnej — wyniki inwestycyjne funduszu
sa nastpstwem polityki inwestycyjnej. Niewtgiwe zaldenia
polityki maja bezpdredni wptyw na realizagj celu
inwestycyjnego wyrzonego oczekiwanp stom zwrotu z

wptyw na wycer JU oraz jej zmiennig.

Ryzyko zarzadzania - realizacja polityki inwestycyjne
uzaleniana jest od prawidtoviei podejmowanych decyzji
inwestycyjnych, zamgzania ryzykiem oraz przewidywan
sytuacji rynkowej przez zasdzapcego(ych) funduszem.
Istotnymi elementami gs rowniez moment, kiedy decyzje
inwestycyjne s podejmowane oraz czas i sposob reakcji
zdarzenia niezgodne z oczekiwaniami i zaldami
zarzdzapcego funduszem. Biine zatéenia przy podejmowaniul
decyzji inwestycyjnych przez zaidzapcego(ych) funduszem lub
zdarzenia niezgodne z jego oczekiwaniami gnpgowadzé do
wynikéw funduszu niezgodnych z oczekiwaniami inwest
?nwestor winien by swiadomy faktu, ze realizacja polityki
inwestycyjnej jest obarczona eblem czynnika ludzkiego
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réznych zarzdzapcych mog by¢ zrdznicowane. Ponadta
inwestor powinien mie $wiadomac¢ tego, ze wyniki funduszu
oraz zarzdzapcego funduszem agiane w przeszigi nie
stanowj gwarancji osjgniecia ich w przysziéci.

Miara oceny zarzadzania funduszem oraz polityki inweghgj
jest realizacja zaktadanego przez fundusz celu styegjnego
wyrazonego stop zwrotu, ktés fundusz zamierza cgimaé¢ w
okreslonym czasie lub wynikdw inwestycyjnych ponad ckoea
przez fundusz stepodniesienia tzw. benchmark, ktérym mgo
by¢ mierzalne poziomy odniesienia, odpowiednie dlarakizru
funduszu np. indeks, poziom stopy procentowej lobei Za
pozytywna oce zarzadzania funduszem oraz polity
inwestycyjnej nalgy traktowa osigganie przez fundusz wynikoy
réwnych lub przewyszajcych zaktadap przez fundusz step
zwrotu lub cele inwestycyjne w zakladanym czasie nogznie.
Za negatywna ocen naley traktow& osiganie wynikéw
ujemnych, nierekompenggych kosztow inwestycji wégiowej
przez Klienta.

Ryzyko rynkowej wyceny JU —w zwigzku z aktywami, w ktore
fundusz lokuje swoje aktywa, waéto JU podlega zmianig
Zmiana wartéci maze wynikmé z niekorzystnych zmian ce
aktywoéw funduszu, niewkgiwego zarzdzania funduszem lu
polityki inwestycyjne;j.

h

Ryzyko ptynnosci umorzenia — inwestor winien licz§ si¢ z
ograniczeniem mdiwosci umorzenia JU. W niektoryc
sytuacjach np. niskiej ptyndoi aktywow wchodgcych w skiad
portfela funduszu, fundusz rm czasowo wstrzynéaproces
umorzenia jednostek funduszu.

Ponadto inwestor winien Byswiadomy, ze JU nie mog by¢
zbywane na rzecz o0sOb trzecich natomiast podie
dziedziczeniu.
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Ryzyko koncentracji aktywéw — w niektérych sytuacjach np.
przypadku funduszy inwestigych w ograniczom liczbe klas
instrumentéw finansowych (np. fundusze akcyjne claty
srednich spotek) miee wystpi¢ ryzyko koncentracji aktywow w
danej klasie pomimo zachowania limitdw koncentragyi
instrumenty finansowe jednego emitenta, co przyaoigzeniu
ptynndsci instrumentéw finansowych posiadanych przez fisad
zwigksza ryzyko braku midiwosci zamkngcia przez Klienta
inwestycji w dany fundusz.

[

Ryzyko metody wyceny aktywéw funduszu — ryzyko
wynikajace ze zmiany sposobu wyliczania i publikowa
indekséw rynku kapitatowego stana@eych benchmark daneg
funduszu.

i
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Ryzyko zwiagzane z brakiem maliwosci zamkniecia inwestycji
— w okrdglonych warunkach fundusz inwestycyjny #mozawiest
wykup jednostek na okres 2 tygodni, a za zgiidmisji Nadzoru
Finansowego do 2 miesiy, jezeli w okresie ostatnich dwoch
tygodni suma warkzi odkupionych jednostek oraz jednostek,
ktérych odkupienia zadano przekracza 10% wastd aktywdw
funduszu lub gdy nie nima dokona wiarygodnej wyceny
istotnej czsci aktywdw funduszu.

ETF

ETF (ang. Exchange Traded Fund — fundusz notowaay
gietdzie) jest to otwarty fundusz inwestycyjny negmy na rynku
regulowanym (GPW lub innych zagranicznych rynka
regulowanych), ktérego zadaniem jest odzwiercigdld
zachowania si danego indeksu gietdowego lub wybranej grdy
instrumentow finansowych (koszyka).

Funkcjonowanie ETF jest regulowane tak jak w prziqpa
innych funduszy inwestycyjnych — w UE- dyrektywanmijnymi
i regulacjami krajowymi, a w przypadku funduszyawanych nal
innych rynkach zagranicznych zgodnie z przepisamijsta ich
notowania.

Cechy charakterystyczn ETF jest stata (codzienna) kreacjs
umarzanie jednostek, zwanych tytutami uczestnictWgtuty
uczestnictwa $ notowane na rynku regulowanym na taki
samych zasadach jak inne papiery wéanitowe.

Kreacja tytutow uczestnictwa w funduszu odbywavsiformie:

na rynku pierwotnym — poprzez nabycie od dystrytauiab
oferucego,

na rynku wtérnym (gielda) — poprzez zawarcie tréngaz
animatorem emitenta pefgym centralg role w procesie
kreacji lub umorzenia. ETF. Animator, na podstawigowy z
funduszem przekazuje codziennie funduszowi infoemaj
saldzie netto w tytutach funduszu, co stanowi paast
odpowiednio do wykreowania
uczestnictwa przez fundusz.

Generalny podziat ETF:

proste — indeksowe, koszykowe etc. replikej indeks w
sposéb bezpmedni poprzez nabywanie instrumentd
finansowych tworacych indeks Ilub koszyk, ale be

lCgraz ryzyka charakterystyczne dla zagranicznychrumgentow

cawrotu z

lub umorzenia tytutow

Z inwestowaniem w ETF zwzane § wszystkie czynniki ryzyka
charakterystyczne dla instrumentu bazowego, ktoréfo-
%dwzorowuje (ryzyka wikxiwe dla akcji w przypadku ETF n
indeks akcji lub obligacji w przypadku ETF na indebligacji),

inansowych. W przypadku ETF na indeks akcji luligdz;ji,
analogicznie jak w przypadku samych akcji i obljga
ajwazniejsze czynniki ryzyka to ryzyko: makroekonomiczne
polityczne, rynkowe, ptynnigi, brarzowe, emitenta, kredytowe.
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Zadaniem ETF jest odzwierciedlanie zachowania danego
indeksu gietdowego lub koszyka instrumentu bazow&padek
wartdsci indeksu lub koszyka, ktérego zachowanie odzveella
ETF, oznacza spadek ceny ETF, a wzrost indeksiklipdz s¢
na wzrost ceny ETF. Z powodu ryzyk specyficznycta
inwestycji w ETF, w szczegdldoi ryzyka niedoktadnegq
odwzorowania instrumentu bazowego, opisanych zspnstopa
ETF mee r&ni¢ sig od stopy zwrotu Z
odwzorowywanego indeksu lub koszyka instrumentwhazgo.

Ryzyka specyficzne:

Ryzyko niedoktadnego odwzorowania instrumentu bazoego
Klient winien mi€ swiadoma¢ ryzyka niedoktadnegq
odwzorowania indeksu lub wybranej grupy instrumeant
finansowych na skutek:

niewtasciwego doboru instrumentéw finansowych prz

fundusz,

funkcjonowania optat z tytulu zadzania aktywami
majagcych wplyw na zmniejszenia waém aktywOw netto
przypadajcych na tytut uczestnictwa,

ryzyka  ptynndci  odwzorowywanych instrumento

W finansowych lub wchodzych w sktad ETF.
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wykorzystania instrumentéw pochodnych,

- skomplikowane - z wbudowanym innym instrumentem

finansowym, oparte wytznie o instrumenty pochodne, IU
wykorzystupce mechanizmavigni finansowej;

Ze wzgkdu konstrukcje portfela
- indeksowe - odzwierciedlenie indeksu, subindeksu,

- koszykowe — odzwierciedlenie oKlenego koszyka
instrumentéw finansowych.

Ze wzgkdu na typ papieru warfoiowego
- akcyjne; obligacyjne; mieszane (hybrydowe),
Ze wzgkdu na podziat geograficzny:

- krajowe; regionalne, globalne.

a tym samym nie ogjniecia stopy zwrotu z ETF na pozionie
analogicznym do odwzorowywanego indeksu lub koszyka

binstrumentu bazowego.

Miara oceny ryzyka, o ktorym mowa powsj jest wartéé
niedoktadnéci odwzorowania indeksu lub koszyka instrumentpw
bazowych. Za pozytywna miarnaley traktowa wartasé
aktywow netto (WAN) ETF rowa lub niewiele odbiegaga od
roznicy wartgci instrumentu bazowego lub indeksu odniesignia
oraz kosztéw zawrlzania ETF (koszty zarzadzania, optaty i
prowizje poniesione na  odwzorowanie instrumentu
bazowego/indeksu).

Ryzyko operacyjne — w przypadku ETF proces codziennej
kreacji oraz umorzenia tytuldw uczestnictwa ma akéar
wieloetapowego procesu operacyjnego, ktérego astéam jest
nabycie instrumentéw finansowych celem odzwier@riil
indeksu lub koszyka. Z tego powodu istnieje pozbzpne
ryzyko operacyjne wynikage z konieczn& wykonania szeregu
czynndci w sciste okrélonym czasie oraz kolejidoi.

Ryzyko metody wyceny aktywéw funduszu — ryzyko
wynikajace ze zmiany sposobu wyliczania i publikowan
indeksow rynku kapitatowego stanawych podstawbenchmark
danego funduszu.

ia

Ryzyko ptynnosci - w przypadku ETF odwzorowagych
indeksy niebdace gtéwnymi indeksami rynkowymi istnieje
zwickszone ryzyko pltynn@i w zwigzku z mniejszym
zainteresowaniem inwestorow samymi indeksami, jakarami
za chowania rynku a w konsekwencji odwzoraeymi je ETF-
ami. Generalnie ptynrgo ETF:

- odzwierciedlajcych gtowne indeksy (np. WIG20) jestaksza
niz ptynnasci ETF odzwierciedlajcych inne indeksy (WIG 40),

- plynnas¢ ETF na uznanych rynkach zagranicznych jegksda
niz na rynkach lokalnych.

AKCJE

Udzialowy papier wartciowy emitowany w  seri
odzwierciedlajcy prawo do wlasn@i czastki maptku spotki.
Poprzez nabycie akgciji, akcjonariusz nabywa:

- prawa majtkowe: prawo do dywidendy, prawo poboru ak
nowych emisji, prawo do mgtku spétki w momencie je
rozwigzania lub likwidacji, oraz

- prawa korporacyjne: prawo do udzialu w walny
zgromadzeniach, prawo do informacji, prawo do gtas
inne.

Przedmiotem obrotu zorganizowanegp akcje nieposiadage
postaci materialne;.

Kurs akciji, jako prawa wiasioi do czsci majgtku spotki, zaley
od biezgce] sytuacji finansowej przedsiorstwa wyraonej
wynikiem finansowym lub mierzonej wskaikami analizy
fundamentalnej oraz oczekiwa co do przysziej sytuacji |
wynikéw emitenta.

CJIlnformacje takie jak publikacja wynikoéw finansowygorszych
od oczekiwda, obnizenie prognozy wynikow, inne zdarzenia,
ktére negatywnie wptywaj na bigacg lub przyszh sytuacg

cfinansowy spotki zazwyczaj prowadzdo spadku cen akcjl.

U Zdarzenia powoddfe spadek kursu akcji paej ceny zakupy
oznaczaj dla inwestora koniecz¥é zaakceptowania straty.
Pozytywne informacje takie jak wyniki finansowe ¢ep od
oczekiwa, lepsze prognozy, podpisanie nowych kontraktove gra
inne zdarzenia, ktére pozytywnie wplywana bieagca lub
przyszh sytuacg finansovy spoétki powoduj wzrost kursu akcji.
Wzrost ceny akcji powsej ceny zakupy oznacza dla inwestgra




zysk na inwestyciji.

Istotny wplyw na ksztattowanie kursu akcji mpapwniez m.in.
sytuacja gospodarcza oraz sentyment inwestorowki&'sach o
podwyzszonej niepewni zazwyczaj widoczny jest odptyy
kapitatu z rynku akcji spowodowany poszukiwanienzear
inwestorow bezpieczniejszych sposobow lokowaniayvediv.
Okresy o0 wyszej niepewngi charakteryzuj sie wigkszy
zmienndcia cen akcji. Odpltyw kapitatu z rynku akcji gsto
oznacza spadek cen akcji, ktory nie zawsze znajadzgeadnieni

w biezacej sytuacji spotki. Z kolei w okresach o nisk
niepewndci inwestorzy charakteryzajsic mniejsz awersy do

ryzyka i cletniej kupup akcje, co cgsto przektada sina wzrost
ich ceny.

NAJWA ZNIEJSZE CZYNNIKI RYZYKA :

Ryzyko makroekonomiczne

Ryzyko polityczne

Ryzyko rynkowe

Ryzyko ptynnosci

Ryzyko branzowe

Ryzyko emitenta

Ryzyko kredytowe.

Ponadto ze wzgtu na fakt,ze na cen akcji wplyw ma wiele
czynnikdw, szczegbtowy opis ryzyka znajduje @i rozdziale:
lll.  Ryzyka wspdlne dla instrumentow finansowy
dopuszczonych oraz niedopuszczonych do obrotu mn&u

regulowanym oraz rozdziale IV Dodatkowe czynnikiykszw
przypadku zagranicznych instrumentow finansowych.

W przypadku akcji zagranicznych dodatkowo winny tiyrane
pod uwag ryzyka widciwe dla zagranicznych instrumentd
finansowych wskazane w rozdzial®/ Dodatkowe czynniki
ryzyka w przypadku zagranicznych instrumentow fioagsh

PRAWA DO AKCJI (,PDA”")

Papiery wartéciowe, ktore uprawniaj do otrzymania akcj
nowej emisiji.

Instrument finansowy stosowany w przypadku spolgkrych
akcje dopuszczone zostaly do obrotu na rynku regahgm.
Powstag z chwilp dokonania przydziatu akcji nowej emisji
wygasag z chwily zarejestrowania akcji w KDPW albo z dnig
uprawomocnienia i postanowienia g&lu rejestrowegd
odmawiajcego wpisu podwiszenia kapitatu zakladowego
rejestru.

W tym tez terminie mog by¢ przedmiotem obrotu na rynk
regulowanym w Polsce. Po zarejestrowaniu pochzgnia
kapitalu PDA g§ automatycznie zamieniane na akcje, a ak
nowej emisji asymilowane z akcjami notowanymi.

PDA nie daj praw tazsamych z posiadaniem akcji.

PDA s instrumentem zhionym do akcji z zastrzeniem, ze
posiadaczowi PDA nie przystugujprawa korporacyjne

majtkowe przystugujce akcjonariuszom spotki. Czynniki, ktd
wplywaja na ksztattowanie kursu PDA, a tym samym zyskatst
z posiadanego instrumentug sanalogiczne do czynnikoy
ksztattupcych kurs akgiji.

m
NAJWA ZNIEJSZE CZYNNIKI RYZYKA :

0Ryzyko analogiczne jak w przypadku akciji:
L Ryzyko makroekonomiczne

Ryzyko polityczne
CJQeyzyko rynkowe

Ryzyko ptynnosci

Ryzyko branzowe

W

W przypadku rynkéw zagranicznych PDA magie wystpowa




w zwigzku z odmiennym trybem emisji akcji oraz proce
podwyzszania kapitatu akcyjnego.

SRyzyko emitenta

Ryzyko kredytowe.

Ryzyko specyficzne:

Ryzyko odmowy lub opdénienia rejestracji podwyzszenia
kapitatu przez s9d — w przypadku odmowy rejestracji akd

przypadku emitent zobowdany jest do zwrotusrodkéw
posiadaczowi PDA. W przypadku aofdenia rejestracji akcj
nowej emisji mae nasjpi¢ op&nienie w zamianie PDA na akcj
oraz czasowy brak miwosci rynkowej wyceny PDA do chwil
rejestracji oraz ich sprzedaw obrocie regulowanym.

DMBH zwraca szczeg6lnie uwagna:

Ryzyko pitynnosci — ze wzgddu na dopuszczenie PDA
ograniczonej liczbie odpowiadgej nowej Inwestor winier
liczy¢ sie z ze zwgkszonym ryzykiem pltynriei.

W przypadku niskiej ptynrii istnieje due ryzyko zbycia PDA
po cenie niszej ni rzeczywista wart® PDA odzwierciedlong
kondycp finansovg emitenta lub mze wystpi¢ okresowy brak|
mozliwosci zbycia PDA po cenie akceptowanej przez Klienta.

Ryzyko rynkowe — w zwigzku z ograniczona ptynioig oraz
ryzykiem niezarejestrowania emisji Inwestor winiezy¢ si¢ z
zwiekszeniem zmiennigi cen PDA w okresie notowania.

PRAWA POBORU (PP)

Prawo majtkowe wynikagce z posiadanych akcji uprawnjeg
dotychczasowego akcjonariusza doeolg akcji nowej emis;ji
proporcjonalnie do liczby juposiadanych akcji.

Wartas¢ PP zaley bezpdrednio od ceny akcji, do ofgia,
ktérych dane prawo poboru uprawnia.

Prawo poboru ma by przedmiotem samodzielnego obrotu
rynku regulowanym. Termin obrotu jestisle okrelony i wynosi
z reguty od kilku do kilkunastu dni.

W polskim prawodawstwie PP jest papierem wéanitovym
jedynie w okresie dopuszczenia do obrotu reguloganes
terminie 14 dni bdagc przedmiotem samodzielnego obro
Inwestor, ktory nabyt PP w obrocie wtérnym orazipda je na
rachunku papieréw warciowym w dniu okrélonym przez
emitenta nabywa prawo do ebja akcji nowych emisji na takicl
samych zasadach jak inwestor, ktory nabyt to prawtytutu
posiadania akcji emitenta.

PP jest prawem mgkowym, ktére przystuguje dotychczasowy|
akcjonariuszom do obgia akcji nowej emisji. Cena PP zajeod
jego wartdci, ktoéra zaley bezpdrednio od ceny akcji, dq
objecia, ktérych PP uprawnia.

Wartas¢ PP odliczana jest od kursu akcji w dniu gpsym po
dniu ustalenia PP. W zgdku z tym pierwszego dnia po dn
ustalenia PP kurs odniesienia dla akcji korygowgesgt o
teoretyczn wartas¢ PP.

r]i’:_liczba PP wymaganych do @bja jednej nowej akcji ustalan
jest przez emitenta. Zakup wybranej liczby akcjivep emis;ji
moze wymagé zakupu dodatkowych PP na rynku.

Wykonanie PP (dokonanie zapisu na akcje nowej émigimaga
tuz’:ozenia zapisu na akcje nowej emisji. Z zapisem ngeakowej
zapisuje.

hW sytuacji, kiedy posiadacz PP nie zdecyduje sa jego
wykonanie instrument wygasa beadnych skutkdéw prawnycl
dla jego posiadacza.

NAJWA ZNIEJSZE CZYNNIKI RYZYKA :

Ryzyko analogiczne jak w przypadku akcji:
Ryzyko makroekonomiczne

Ryzyko polityczne

Ryzyko rynkowe

nowej emisji istnieje ryzyko niedaia emisji do skutku — w tym

emisji wigze st obowigzek optacenia akcji, na ktére inwestog $
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Ryzyko ptynnosci
Ryzyko branzowe
Ryzyko emitenta

Ryzyko kredytowe.

Ryzyko specyficzne:

Ryzyko terminu notowania - w przypadku, gdy PP a9
dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym nabyRPa
obowigzany jest pamtac, ze PP jest przedmiotem notowania
rynku regulowanym jedynie \cisle okr&lonym terminie. Jeeli
nabywca PP nie zamierza dokérmapisu na akcje nowej emis
w petnej wysokéci musi liczyt sie z faktem, ze zbycie pray
poboru po okresie notowania nie jestaihwe i po uptywie tego
terminu nabywca nie otrzymadnej zaptaty.

DMBH zwraca szczegélnie uwagna:

Ryzyko ptynnosci — ze wzgtdu na organicznliczbie PP winien
liczy¢ sie z ze zwgkszonym ryzykiem plynniei, ktére generalnig
w przypadku PP jest wksze w przypadku spotek o niski
kapitalizacji, mniejszej liczbie akcji dopuszczohydo obrotu
gieldowego lub ograniczonej liczby akcji w wolnynbrocie
(tzw. Free float).

W przypadku niskiej ptynniwi istnieje due ryzyko zbycia PP p
cenie niszej ni wartas¢ teoretyczna PP lub me wyshpi¢
okresowy brak madiwosci zbycia PP po cenie akceptowar
przez Klienta lub zbkonej do teoretycznej ceny PP.

Ryzyko rynkowe - notowania praw poboru ezto charakteryzyj
sig znacznymi wahaniami cen 4 silnie skorelowane z cerakciji
w terminie notowania PP. Generalnie - imz&gy wzrost ceny
akcji w okresie notowania PP, tym spodziewana deRamae
by¢ wyzsza.

CERTYFIKATY INWESTYCYJNE (,CI") FIZ

Papiery wartéciowe emitowane przez fundusze inwestycy|n

zamknite (,Fundusz, FIZ") emitowane w seriach.
reprezenty prawa majtkowe uczestnikow funduszu (udziat
funduszu inwestycyjnym).

Certyfikat inwestycyjny przedstawia wagtoaktywow netto FIZ
(\WAN") przypadapgcych na 1 certyfikat na dziewyceny.
Wartas¢ certyfikatu nie ma charakteru statego, lecz paall
zZmianie w czasie w zateosci od wartdci aktywow
wchodzacych w sklad funduszu w nagpstwie zarzadzani
funduszem i realizacji polityki inwestycyjnej.

WAN na jeden certyfikat jest ok$kana okresowo w dniu wycenly

aktywow funduszu. W przypadku FIZ posiagaich siedzib na
terenie Polski, zgodnie z obawujacymi przepisami prawal
WAN musi by ustalona nie rzadziej ;niraz na 3 miesce.
Generalnie w przypadku FIZ, dla ktérych przedmioteatityki
inwestycyjne s instrumenty finansowe — generalnie wyce
realizowana jest w okresach migsinych.

Wyniki realizowane] przez FIZ polityki inwestycyjne
przektadaj sie na zmiany ceny notowanych na rynku Cl. Do
vevyniki FIZ odzwierciedlone wzrostem WAN (przyktadow
| Jnwestycje w przedswziecia, ktore przyniosto wysak stop:
;Vzwrotu) przektadaj sic na wzrost ceny notowanych na rynku

W przypadku wzrostu ceny Cl powsj ceny zakupu inwestg
odnotowuje zysk.

Zte wyniki FIZ odzwierciedlone spadkiem WAN (przgklowo
bankructwo przedsbiorstwa, w ktore zainwestowat Fundus
rzektadaj sie na spadek ceny notowanych na rynku CI.
przypadku spadku ceny CIl paaj ceny zakupy inwestor mu
zaakceptowastrat na inwestyciji.
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Inwestor winien by swiadomy tego,ze wyniki Funduszu
osiggane w przeszkei nie stanowj gwarancji osignigcia ich w
przyszigci oraz faktuze jedyry miarodajna wycenwartcsci Cl
' jest WAN przypadajca na certyfikat. W okresach paguzy
okresleniami WAN, cena Cl na rynku regulowanym ieoby¢
rzedmiotem zmiany, a wplyw na eenCl ma gtdwnie
wystepujace ryzyko ptynnéci oraz ryzyko rynkowe.
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Wartas¢ certyfikatdbw zalgy od sposobu realizacji polityk




inwestycyjnej Funduszu, ktéra przektada sa wartéé¢ aktywow
netto Funduszu.

Posiadacz certyfikatu ma prawo do e&d dochodéw i
przychodéw funduszu (feli dopuszcza to statut), a t@kmaze
mie¢ prawo do udziatu i glosowania w radzie inwestolaty w
zgromadzeniu inwestoréw, oraz prawo piervistea do objcia
certyfikatow nowej emisji. Certyfikat ni@ by przedmiotem
obrotu na rynku regulowanym.

Zasady prowadzenia polityki inwestycyjnej oraz klaktywow,

w ktére inwestuje Fundusz okta statut Funduszu oraz prospek

emisyjny lub memorandum informacyjne (w przypadikoduszy
publicznych) albo warunki emisji (w przypadku fusdy
niepublicznych). W szczeg6léd mog to by¢ wskazane ponej
klasy aktywow lub ich kombinacje:

- akcje, obligacje, indeksy gietdowe, surowce, w@luprawa
pochodne, jednostki uczestnictwa funduszy otwartiIF+ etc..
Ogolny podziat:

Ze wzgkdu na spos6b dystrybuciji:

- publiczne,

niepubliczne.

Ze wzgkdu na rodzaj, struktgraktywdw oraz charakter polityk
inwestycyjnej (podziat modelowy):
- akcyjne,

mieszane,

dtuzne,

pienieznie,

inne: nieruchoméxi; sekuryzacyjne, absolutnej stopy zwrd
etc..

Ze wzgkdu na cel inwestycyjny:
- agresywnego wzrostu,
wzrostu kapitatowego,

globalnej ekonomii,

akcyjne: matych, diych spotek, skoncentrowane,

obligacyjne, skarbowe, pigsine,

inne.

Klient chagcy zamkné inwestycje w Cl przedstawia Cl d
wykupu funduszowi, ktéry dokonuje ich umorzenia.

Statut funduszu inwestycyjnego zamiego okréla przestanki,
tryb i warunki wykupywania certyfikatow inwestycyjch oraz
terminy i sposob dokonywania ogtogze wykupie certyfikatow.

W przypadku Cl dopuszczonych do obrotu regulowanigjent

poza maliwoscia przedstawienia do wykupu i umorzenia

uzyskuje maliwos¢ ich zbycia (lub nabycia) w miejsc
notowania certyfikatbw po cenie notowania ich ma tynku.
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NAJWA ZNIEJSZE CZYNNIKI RYZYKA .

Ryzyko makroekonomiczne
Ryzyko polityczne

Ryzyko ptynnosci

Ryzyko branzowe

Ze wzgkdu na inwestowanie w zé@e klasy aktywow oraz
Eijersyfikaci; aktywow ryzyko emitenta oraz ryzyko kredyto
w przypadku FIZ ma mniejsze znaczenie, z zagtrziem
funduszy chrakteryzagych sé nisky dywersyfikacy aktywow
(skoncentrowane).

Ryzyka specyficzne:

Ryzyko polityki inwestycyjnej wyniki  inwestycyjne
Funduszu, $ nastpstwem polityki inwestycyjnej. Niewtaiwe
zalazenia polityki maja bezpmoedni wptyw na realizagj celu
inwestycyjnego wyrzonego oczekiwana stopa zwrotu
inwestycji w okrélonym czasie (wzrost wartoi aktywow netto

jego

Cl) oraz bezpg&redniego wplywu cenp ClI w obrocie
regulowanym (w przypadku FIZ publicznych) oraz
zmiennd¢ cenowa

i Ryzyko zarzadzania - realizacja polityki inwestycyjne

uzaleniana jest od prawidtowci podejmowanych decyzjj
inwestycyjnych, zamgdzaniem ryzykiem oraz przewidywan
sytuacji rynkowej przez zasdzapcego(ych) FIZ. Inwesto
winien by swiadomy faktu,ze realizacja polityki inwestycyjnej
jest obarczona bllem czynnika ludzkiego a wyniki analogiczn
polityki inwestycyjnej realizowanej przez  mych
zarzdzapcych mog by¢ zréznicowane.

tiRyzyko rynkowej wyceny ClI — w zwihzku z ograniczom
ptynndscig istnieje ryzyko,ze cena mgdiwa do uzyskania w
wyniku transakcji na rynku regulowanynedzie mniejsza i
aktualna wycena aktywoéw netto funduszu.

Ryzyko zwigzane z przechowywaniem aktywéw w funduszu

zgodnie z obowzujagcymi przepisami prawa aktyw
przechowywanegsw banku depozytariuszu. Ewentualne ryzy
moze powsta w przypadku upadkei banku depozytariusza.

Ryzyko zwigzane z rozliczeniem transakcji przez fundusz
transakcje nabycia aktywOw zawierane przez Fundogticzane
S3 przez bank depozytariusz. Ewentualne ryzykaermowsta w
przypadku upadkei banku depozytariusza lub niewykonywar
badz nienaleytego wykonywania obowkkéw przez ten
podmiot.

DMBH zwraca szczeg0la uwage na:

Ryzyko polityki inwestycyjnej oraz Ryzyko zaradzajacego
oraz dla Cl dopuszczonych do obrotu regulowanego na:

Ryzyko rynkowej wyceny Cl — w tym przypadku Klient prze
abyciem lub zbyciem CI winien zapoZnaic dokladnie z
ostatnj wycery aktywow netto przypadagych na 1 certyfikat ze
wzgledu na ryzyko,ze cena mgiwa do uzyskania w wyniky
transakcji na rynku regulowanym geby¢ mniejsza ni aktualna




wycena aktywéw netto funduszu w szczegétigezeli plynnas¢
Cl jest niska.

Ryzyko braku wykupu certyfikatbw w terminie w
przypadkach szczegolnych ueo dofé do sytuacji, w ktorej
fundusz wskutek braku ptynsa aktywéw funduszu nie nie
dokon& ich zbycia i w rezultacie nie byw stanie dokona
wykupu wszystkich zgtoszonych Cl do wykupu.

Ryzyko ptynnosci — inwestor winien licz§ si¢ z ograniczeniern

skutek ograniczonej liczby posiadaczy Cl oraz brakazliwosci
zbycia lub nabycia Cl bez istotnego wptywania nai@ozcen
rynkowych jak réwnie¢ winien liczye sie z ryzykiem, ze
umorzenie certyfikatow niiwe jest jedynie w terminig
okreslonym w statucie.

W przypadku niskiej ptynni@i istnieje due ryzyko zbycia
certyfikatu po cenie nszej nk WAN na Cl lub mae wystpi¢
okresowy brak madiwosci zbycia Cl po cenie akceptowaln
przez Klienta lub zbkionej do ostatniego WAN.

Ryzyko diwigni finansowej — w zwizku z efektem #wigni
finansowej, inwestor posiadaly Cl Funduszu inwestaggego w
instrumenty pochodne, muskdiczy¢ z ryzykiem spafgowania
strat finansowych poniesionych przez Fundusz w kev
nieproporcjonalnej do zaangavanego przez Fundusz kapitaty
ile na skutek niekorzystnych zmian rynkowych Furzdbsdzie
zobowhzany do uzupetnienia zabezpieczenia otwartych pgoz
w prawach pochodnych lub ich zaméeia po niekorzystnych dl
siebie cenach.

PRODUKT STRUKTURYZOWANY (,PS”)

Instrument finansowy, w ktérym emitent zobamije st w
stosunku do nabywcy (Klienta)ze w terminie wykupu
instrumentu wyptaci mu kwetrozliczenia kalkulowas wedtug
okreslonego wzoru.

PS jest hybrydowym instrumentem finansowym zatoym z
minimum dwdch aktywow: podstawowego — przyrq@ego staty,
i pewny dochod (np. obligacja, lokata) oraz jednégw kilku
instrumentéw pochodnych (opcja, kontrakt termingwigore
zgodnie z zatzeniami maja zapewéiosiagniecie zysku.

Wartas¢ PS jest uzalmiona od wartéci okreslonego
wskaznika(6w) rynkowego, na ktérym zostata oparta formn
obliczenia ceny odkupu, najgzriej kursu akcji lub koszykow
akciji, wartdci indekséw gietdowych etc..

Ze wzgkdu na ostateczny sposob rozliczenia PS dzighai

PS z calkowy lub czséciows gwarancy kapitatu — w
przypadku niekorzystnych zmian i niezrealizowan&ow
inwestycyjnych inwestor otrzymuje cato lub czs¢
zainwestowanego kapitatu,

Wynik inwestycji w PS uzalmiony jest przede wszystkim o
konstrukcji instrumentu oraz warunkéw rynkowych. p
warunkéw rynkowych na profii wyptaty oraz formu
obliczeniowa ceny odkupu przedstawiang rzez emitentg
danego PS.

W negatywnych warunkach rynkowych w zalesci od
konstrukcji PS mge on gwarantowacatkowita albo czsciowa
ochrore kapitatu albo te jej brak. W pozytywnych warunkac
rynkowych PS mgze oferowé& ograniczon albo teoretycznie
nieograniczog stop; zwrotu z inwestyciji.

NAJWA ZNIEJSZE CZYNNIKI RYZYKA :

uMszystkie czynniki ryzyka dotyaze instrumentéw finansowyc
z ktorych ztaony jest produkt strukturyzowany oraz:

Ryzyko rynkowe — na cen instrumentu finansowego ma wpty]
nie tylko zmiana ceny samego produktu strukturyzegm, ale
réwniez ryzyko zwihzane ze zmian cen instrumentow
finansowych w oparciu, o ktére skonstruowany jeSt &V tym
przypadku ryzyko charakterystyczne dla
finansowych, na ktérych opiera esikonstrukcja PS nalg
uwzgledniat odpowiednio.

Ryzyko ptynnosci — inwestor winien licz§ sie z ograniczeniem
mozliwosci sprzeday lub zakupu PS na rynku regulowanym
skutek ograniczonej liczby posiadaczy PS oraz brakiliwosci

mozliwosci sprzeday lub zakupu Cl na rynku regulowanym na

instrumento
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PS bez gwarancji kapitalu - inwestor otrzymuje wrt
aktywow netto na dziewykupu.

zbycia lub nabycia PS bez istotnego wptywania nziqun cen
rynkowych.

W przypadku niskiej ptynni@i istnieje due ryzyko zbycia
produktu strukturyzowanego po ceniezsziej ni wynikajaca z
wyceny PS lub mie wystpi¢ okresowy brak mdiwosci zbycia
PS po cenie akceptowanej przez Klienta lubzpioléj do ostatniej
wyceny.

Ryzyko dzwigni finansowej — w zwihzku z efektem #wigni
finansowej, inwestor posiaday PS emitenta inwestgego w
instrumenty pochodne, muskdiczy¢ z ryzykiem spatgowania
strat finansowych poniesionych przez Emitenta w d¢ieq
nieproporcjonalnej do zaangavanego przez Emitenta kapita
(wtacznie z maliwoscia jego catkowitej utraty) o ile na skute
niekorzystnych zmian rynkowych Emitentdzie zobowizany
do uzupetnienia zabezpieczenia otwartych pozycjprawach
pochodnych lub ich zamkgdia po niekorzystnych dla sieb
cenach.

Ryzyko kredytowe emitenta— w przypadku, gdy emitent stan
sie niewyptacalny lub zbankrutuje przed terminem @stanego
rozliczenia, inwestor m@ nie odzysk& zainwestowanegq
kapitatu. W takim przypadku nie ma zastosowania rgneja
zainwestowanego kapitatu w terminie wykupu.

Ryzyko utraty gwarancji kapitatu
gwaranc} kapitalu w terminie wykupu oraz wcIeejszego
wycofania s¢ z inwestycji poprzez umorzenie PS inwestor m
liczy¢ si¢ z ryzykiem utraty gwarancji kapitatu.

— w przypadku PS z
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WARRANTY

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

Warrant opcyjny daje prawo jego posiadaczowi doupaklub
sprzeday okreslonego instrumentu bazowego w oiomej
liczbie (lub swiadczenia pieriznego), po ustalonej cenie oraz
scisle okrelonym terminie.

Wyr6znia sk réwniez warranty subskrypcyjne, ktére dgprawo
do obgcia akcji przysztych emitenta po cenie wykonania.

Wystawg warrantu jest jedna zdefiniowana osoba prawna
zwigzku, z czym brak jest mibwosci zagcia pozycji krétkiej
przez nabywe warrantu.

Wyréznia sk dwa rodzaje warrantow:

Warrant kupna (,call”) — daje nabywcy prawo odpowiednio

kupna instrumentu bazowego po cenie umownejgWwibdczenia
pieniznego, gdy cena higca instrumentu bazowego jestisya
od umownej.

Warrant sprzedgy (,put”)

— dajcy nabywcy prawo

odpowiednio do sprzedg instrumentu bazowego po cenie

umownej lub $wiadczenia pieriznego, gdy cena higca
instrumentu bazowego jestzaza od umownej.

Podziat warrantéw, ze wzglu na termin wykonania:
amerykaiski - daje nabywcy prawo uzyskania od wystaw

Inwestycja w warranty wize sk z koniecznécig uiszczenia
opfaty (tzw. premii) w momencie nabycia instrumerRuemia ta
jest zaptat nabywcy warrantu za gotod® realizacji
obowigzkéw wynikapcych z instrumentu przez jego wystawe
momencie jego wydaiccia. Maksymalna strata, jakmaze
ponig¢ nabywca warrantu ograniczona jest do wy$okg
zaptaconej premii.

vV przypadku nabycia warrantu kupna:

jezeli kurs rozliczeniowy jest mszy lub réwny kursowi
wykonania to strata rowna jest zaptaconej premii,

jezeli kurs rozliczenia jest wgzy niz kurs wykonania i
, W nizszy lub réwny kursowi wykonania pogkiszony o premi
to strata réowna jest kursowi rozliczeniower
pomniejszonemu o kurs wykonani i prenfstrata jest risza
niz zaptacona premia),

jezeli kurs rozliczenia jest wgzy niz kurs wykonania
powickszony o premi to zysk réwny jest kursow

10 rozliczeniowemu pomniejszonemu o kurs wykonanieinpie.

Inwestycja w warranty kupna agia prog rentowniei (generuje
zysk) w momencie, kiedy cena rozliczeniowa jestkaza ni

kurs wykonania powkszony o zaptacenpremg. Teoretycznie
. zysk z inwestycji w warranty kupna jest nieogranity, a strata
ograniczona jest do wysos@ zaptaconej premii.

W przypadku nabycia warrantu sprzegta

jezeli kurs rozliczeniowy jest wiszy lub rowny kursowi
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wyptaty swiadczenia w catym okresie notowania warrantu,

europejski - dapce nabywcy prawo uzyskania wypta
swiadczenia jedynie w dacie zalazenia okresu notowani
warrantu (dacie wydaiecia),

atlantycki (bermudzki)- dapce nabywcy prawo uzyskan
wyptaty swiadczenia w okrédonych przez wystawcterminach.

wykonania to strata rowna jest zaptaconej premii,

ty. jezeli kurs rozliczenia jest #$zy niz kurs wykonania i
wyzszy lub réwny kursowi wykonania pomniejszony
premg to strata roéwna jest kursowi
pomniejszonemu o kurs rozliczeniowy i prengstrata jest

nizsza nk premia),

[<Y)

pomniejszony o prergizysk réwny jest kursowi wykonani
pomniejszonemu o kurs rozliczeniowy i premi

Inwestycja w warranty sprzegla oshgga prog rentowriei

(generuje zysk) w momencie, kiedy cena rozliczeaiojest
nizsza nk kurs wykonania pomniejszony o zaptagopremk.

Zysk z inwestycji w warranty sprzeganie mae by wyzszy ni

kurs wykonania pomniejszony o prema strata ograniczona je
do wysokdci zaptaconej premii.

NAJWA ZNIEJSZE CZYNNIKI RYZYKA .

Wszystkie czynniki ryzyka dotygze instrumentow finansowych

na ktére wystawiony jest warrant.

Ryzyka specyficzne:

Ryzyko rynkowe — na ryzyko rynkowe w przypadku warrantd

ma wplyw zaréwno ryzyko zmiany ich cen, jak réwnigzyko

Zwigzane ze zmianami waig instrumentu bazowego, ponieiva

cena warrantu zatg od wartdci instrumentu bazowego.

Ryzyko ptynnosci — inwestor winien licz§ sie z ograniczeniem

ptynnasci w obrocie warrantami na rynku regulowanym o
braku maliwosci zawarcia transakcji bez istotnego wptywania
poziom ceny rynkowej warrantu.

Ryzyko kredytowe emitenta— w przypadku, gdy emitent stan
sie niewyptacalny lub zbankrutuje przed terminem @&stanego
rozliczenia, inwestor m@ utracE cz$¢ lub calagé

zainwestowanego kapitatlu w warranty oraz nie wykopewa
przystugujcego z posiadanego warrantu.

wykonan

kiedy kurs rozliczenia jest #8zy niz kurs wykonanial
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VI. INSTRUMENTY FINANSOWE, Z KTORYMI ZWI AZANY JEST OBOWI AZEK
WNOSZENIA DEPOZYTOW ZABEZPIECZAJACYCH

Cechy charakterystyczn instrumentow finansowych, z ktorymi zgany jest obowgzek wnoszenia depozytu
zabezpieczapego, jest wyspujacy efekt IZYWIGNI FINANSOWEJ. Przed rozpoeziem inwestycji w ww.
instrumenty Klient powinien kyswiadomy faktu wystpowania efektu #wvigni finansowej oraz negatywnego wptywu
na jego inwestycje, w przypadku niekorzystnych dlbenta zmian kursu instrumentu finansowego, cozeno
doprowadzt do nieproporcjonalnych strat w stosunku do wniesgp kapitatuw _tym do jego catkowitej utraty, a
nawet do poniesienia straty przewiszajacej wysokagé zainwestowanego kapitatu

Obowigzek wnoszenia depozytu zabezpiegzego jest zwizany w szczeg6ldoi z nasgpujacymi instrumentami
finansowymi:

- jednostki indeksowe (,J1") oraz opcje — wniesiedepozytu tylko w przypadku wystawienia Jl lub opcji
- kontrakty terminowe — nabycie lub zbycie kontratdtminowego.
Ogodlne informacje na temat depozytow zabezpigcyeih

- Zawarcie transakcji dotygzej instrumentu finansowego, z ktérym zmany jest obowizek wniesienia
depozytu zabezpiecz@ego uzalenione jest od wniesienia przez Klienta depozytuezakeczajcego (,DZ"),
w wysokdaci okreslonej przez DMBH.

- DZ wnoszony jest w formigrodkéw piengznych. DMBH okrgla minimalry wysoka¢ DZ dla poszczegdélnych
rodzajow instrumentéw finansowych. Obainie wysokéci DZ ponizej minimalnej wysokéci DZ okreilonej
przez DMBH wywotuje obowjzek uzupetnienia DZ przez Klienta,

- W przypadku, gdy po dokonaniu przez DMBH ostatechnyozliczé po sesji lub dniu obrotu wagb DZ
Klienta z tytutu zawartych transakcji lub posiademypozycji obniy si¢ ponizej minimalnej wartéci DZ,
Inwestor zobowjzany jest do jego uzupetienia do wys@iowymaganego przez DMBH poziomu DZ
najp&niej na 15 minut przed rozpagzem kolejnej sesji notowitych instrumentow finansowych.

- W przypadku nieuzupetnienia DZ przez Klienta, DMB#$ podstawie upowaienia od Klienta zawartego w
Umowie lub odebnym Gwiadczeniu, ma prawo do:

1) zamknicia wybranych przez DMBH otwartych pozycji Inwestav derywatach,
2) sprzeday wybranych przez DMBH instrumentéw finansowychajtujgcych s¢ na rachunkach Inwestora,

i zaspokojenia kwoty roszcaddMBH z uzyskanych w ten sposétodkow piengznych, lub

3) zaspokojenia kwoty roszca®MBH zesrodkéw znajdujcych sé na rachunku pieainym Inwestora.

- Szczegolowe zasady wnoszenia, utrzymywania, uzigmdepozytu zabezpieczeggo oraz dziatlaDMBH
zwigzanych z zawieraniem transakcji na instrumentacanowych, z ktérymi zwkany jest obowizek
depozytu zabezpieczaego okréla wiasciwy regulamin.

OPIS MECHANIZMU DZWIGNI FINANSOWEJ

Dzwignia finansowa jest wiellgia wyrazona stosunkiem rzeczywistej was instrumentu finansowego do kapitatu
wnoszonego przez Klienta w postaci depozytu zalkezphcego w chwili zawarcia transakcji. Oznacza #e,Klient
moze zawierd transakcje o wartci nominalnej znacznie przekraczegj depozyt zabezpieczay tj. wartgci
wynikajacej z wielkdci dzwigni finansowej.

Wielkos¢ dzwigni (zwana te inaczej lewarem lub miaikiem) okrelana jest:

- w przypadku instrumentéw finansowych rynku OTC zgx DMBH i podawana do wiadoge Klientéw, na
stronie internetowej DMBH w formie komunikatu, lulstalana z klientem indywidualnie. Informacja ta
dostpna jest take za pérednictwem Platformy transakcyjnej,



- w przypadku instrumentow finansowych rynku reguloego — podawana jest publicznie w standardzie daneg
instrumentu pochodnego, warunkach emisji i obratb Innym dokumencie o podobnym charakterze.
Informacja podawana jest do wiadofob Klientéw, za pérednictwem DMBH, na stronie podmiotu
organizujcego rynek regulowany lub dopuszezaigo do obrotu regulowanego.

Przyktad:
Dzwignia finansowa (lewar) oznaczona jakol0.

Oznacza toze Klient m@e zawiera transakcje o wartaci nominalnej 10 jednostek, ale jest zobgmainy do wniesienia
minimalnego kapitalu w postaci depozytu zabezpigcego w wysokéci 1 —ej jednostki (inaczej depozyt
zabezpieczapy = 10% nominalnej warfci transakcji.

Biorac pod uwag powyssze, efekt #Awigni finansowej polega na mliwosci poniesienia przez Klienta, na skutek
niewielkich zmian kursu instrumentu finansowegoepmoporcjonalnych (ponadprzetiych) strat lub zyskow w
stosunku do wniesionego kapitaly przypadku niekorzystnych dla Klienta zmian kursu instrumentu finansowego
moze to doprowadzt do czsciowej lub catkowitej utraty wniesionego depozytu anawet poniesienia strat znacznie
przewyzszaijacych warto§é wniesionego depozytu.

Generalnie im wiksza dwignia finansowa, tym wksze ryzyko spegowania strat finansowych (lub zyskéw)
nieproporcjonalnie do wniesionego kapitatu.

JEDNOSTKI INDEKSOWE (,,J1") NAJWA ZNIEJSZE CZYNNIKI RYZYKA :

Sq to instrumenty pochodne, ktére odzwierciegllainiany | Wszystkie czynniki ryzyka dotygze instrumentow
procentowe wartei danego indeksu gieldowego i tymfinansowych, na ktére wystawiony jest JI.
samym umaliwiajg inwestycje réwnowzang nabyciu ) .
portfela akcji wchodgrych w sktad tego indeksu. Ryzyka specyficzne:
Ryzyko wystawienia jednostki- inwestor wystawiagy JI,
(_zajecie pozycji krétkiej) musi licZysie z mazliwoscia strat
finansowych przekraczgjych wart@¢ zainwestowanegq
kapitatu w przypadku, gdy na skutek niekorzystngatian
rynkowych wysipi konieczné¢ wywiazania st z
Nabywca jednostki indeksowej ptaci jej wystawcy €e nZObOWszal. wynlkgjqcycrj z zajte] pozycjl. W Pr;ypadku
jednostki (premi). WystaW@nla JI naley bras. pod .uwag ryzylfo.w’fauwe dla
derywatéw. Ponadto niezalde od woli inwestora, J
Wystawca JI, zajmuje pozycje krgtkanalogiczg do | wystawione przez inwestora mpgostd wylosowane do
pozycji krotkiej w derywatach. Z wystawieniem Jwykonania jednostki.
zwigzany jest obowizek  wniesienia  depozytu
zabezpieczapego oraz jego uzupetniania w przypadk
zaistnienia niekorzystnych zmian rynkowych jak résin
mozliwo$¢é  poniesienia nieproporcjonalnych  strat
stosunku do zainwestowanego kapitalu w przypa
niekorzystnych zmian rynkowych. Ryzyko zwigzane z wykonaniem jednostki— ryzyko
zwigzane z faktem,ze inwestor wykonujcy jednostk
otrzymuje kwog rozliczenia na podstawie wastd indeksu
z otwarcia rynku w dniu naginym bez znajomai jej w
chwili zgloszenia do wykonania. W tym przypadku
inwestor narzony jest na ryzyko zmiany wagu indeksu
Wystawca mee zamkné pozycg przez nabycie jednostki pomiedzy zamkngciem sesji w dniu, w ktérym jednostka
indeksowej. zostata zgtoszona do wykonania a otwarciem w dniu
nnast;pnym.

JI jest niesymetrycznym instrumentem finansowym
wystawca JI oraz jej nabywca nie mapwnych praw i
obowigzkOw.

lIj{yzyko zwigzane z odleglym terminem wyggniecia — w

przypadku odleglego czasu wyg&cia jednostek
V\i,ndeksowych istnieje  ryzyko, ze indeks bdacy

df(rlljstrumentem bazowym przestanie tialkulowany.

Nabywca jednostki m@ zamkné swop pozycg na dwa
sposoby — przez wystawienie jednostki indeksowep &
przez wykonanie jednostki indeksowej (losowo dddmier
jest strona zawiergga pozycje krot).

Kurs JI zaley od wartdci indeksu gieldowego. Wzrost ce




akcji wehodacych w skiad indeksu wie st ze wzroste
wartasci indeksu i wzrostem kursu JI. Analogicznie sp
cen akcji wchodgrych w sktad indeksu przeklade sia
spadek kursu Jl.

W przypadku nabycia (zgia pozycji diugiej) JI wzros
kursu JI wize sk z zyskiem, natomiast spadek Jhié st
ze strad. Analogicznie, w przypadku sprzega(zagcia
pozycji krétkiej) JI wzrost kursu Jl wie st ze strai,
natomiast spadek Jl wiie st z zyskiem.

N

DMBH zwraca szczegolna uwag na fakt, ze instrument
dlnansowy jest niesymetryczny a wystawca navany jest
dodatkowo na ryzyko diwigni finansowej oraz
poniesienia strat wynikajacych z efektu dwigni
finansowej, podczas gdy nabywca do wysokti premii.
Ponadto w przypadku JI DMBH zwraca uwag: ha:

ich cen, ale réwnieryzyko zwihzane ze zmianami wasai
instrumentu  bazowego, poniewva kurs

Cena jednostki jest odzwierciedleniem dziatanipsdazy i
popytu i nie zawsze odzwierciedla zachowanie indeks

inwestor winien

Ryzyko ptynnosci — liczg sie z

inwestorow wystawiacych JI.

Ryzyko rynkowe — na ryzyko rynkowe w przypadk
jednostek indeksowych ma wptyw zaréwno ryzyko zmjia

jednostek
indeksowych zaley od wartgci instrumentu bazowegq.

ograniczeniem ptynrigi JI na skutek ograniczonej liczh

c
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KONTRAKTY TERMINOWE (,KT")

Instrumenty finansoweghlagce instrumentami pochodnym
ktére § umowg pomidzy dwiema stronami, z ktoryc
jedna zobowizuje sé do kupna, a druga do sprzegaw
scisle okr&lonym, przysztym terminie (dniu wygaiecia) i
po $cisle okreslonej w momencie zawarcia transakcji cen
okreslonej ilosci instrumentu bazowego lub dokonar
réwnowanego rozliczenia pieatnego.

Instrumentami bazowymi dla KT madpy¢ migdzy innymi
indeksy gietdowe, akcje, obligacje, waluty. W pragigu
polskiego rynku regulowanego instrumentem bazowyn
indeksy, wybrane akcje oraz waluty — zamiast dogt
instrumentu bazowego stosuje sdwnowane rozliczenie
pieniezne.

KT jest symetrycznym instrumentem pochodnym
inwestorzy zajmujcy pozycg diugg lub krétky map réwne

prawa i obowizki. Obie strony transakcji terminowej maj

obowigzek wywhzania st z zobowjzar wynikajacych z
zajetych pozyciji.

Zbywca KT (zagcie pozycji krotkiej) oczekuje spadk
kursu instrumentu bazowego.

Nabywca KT (zajcie pozycji diugiej), oczekuje wzrost
kursu instrumentu bazowego.

Rozliczenie pomidzy stronami transakcji terminowej org
konieczné¢ uregulowania zobowzan wynikajacych z
zajtych pozycji odbywa si codziennie po zakmzeniu
sesji gietdowej w odniesieniu do ceny rozliczenipdanej
serii KT. Kurs KT podawany jest punktach natomiesta
jest iloczynem kursu oraz manika wtasciwego dla danegq
standardu. W zwzku z powyszym w przypadku KT
inwestor ma do czynienia z efektedwdgni finansowe;j.

W przypadku nabycia (zgia pozycji diugiej) KT wzrost
kursu KT whze st z zyskiem, natomiast spadek KTané

NAJWA ZNIEJSZE CZYNNIKI RYZYKA

i, Wszystkie czynniki instrumentu

hbazowegooraz:

ryzyka dotycace

ieRyzyka specyficzne:

Ii??yzyko rynkowe — na ryzyko rynkowe w przypadku K
ma wplyw zaréwno ryzyko zmiany ich cen, ale réwn
ryzyko zwhzane ze zmianami wadt instrumentu
bazowego, poniewa cena KT =zalena jest od ceny
mstrumentéw bazowych. W tym przypadku ryzy
awharakterystyczne dla instrumentu bazowego zya
uwzglednia¢ odpowiednio. Ponadto cena KT je
odzwierciedleniem dziatania sit pagdai popytu na tych
instrumentach finansowych i m® nie odzwierciedia
teoretycznej wart@ instrumentu bazowego,

Ryzyko dzwigni finansowej — inwestor inwestygy w KT
w zwigzku z efektem zwigni finansowej, musi giliczy¢ z
umozliwoscia spotgowania strat finansowyc
nieproporcjonalnie do wniesionego kapitatu (depoz
zabezpieczafego) whcznie z maliwoscia jego catkowitej
utraty, jezeli na skutek niekorzystnych zmian rynkowy
dla inwestora wygpi konieczné¢ jego uzupetniania w cel
1zabezpieczenia otwartych pozycji lub ich zamgkra.

[

Ryzyko ptynnosci inwestor winien liczg sig z
ograniczeniem ptynnici niektdrych serii  kontraktow
terminowych w obgbie danego standardu jak i paay
réznymi standardami np. kontrakty terminowe na ak
obligacje.

o

ko

st
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Ryzyko walutowe — w przypadku inwestycji w obce




sie ze strai:

jezeli kurs rozliczeniowy jest pgzy niz kurs nabycia
KT to strata rowna jest iloczynowi maoka
wiasciwego dla danego standardu orazniéy micdzy
kursem nabycia KT i kursem rozliczeniowym,

jezeli kurs rozliczeniowy jest réwny kursowi nabyc
KT, to brak jest zysku i straty;

jezeli kurs rozliczeniowy jest waszy niz kurs nabycia
KT, to zysk réwny jest iloczynowi mrmika
wiasciwego dla danego standardu orazniéy micdzy
kursem rozliczeniowym i kursem nabycia KT.

W przypadku sprzeds (zagcia pozycji krotkie)) KT
wzrost kursu KT wize st ze strad, natomiast spadek K]
wigze sk z zyskiem:

jezeli kurs rozliczeniowy jest waszy niz kurs nabycia
KT, to strata réwna jest iloczynowi miuka
wiasciwego dla danego standardu orazniéy micdzy
kursem rozliczeniowym i kursem nabycia KT,

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

jezeli kurs rozliczeniowy jest pgzy niz kurs nabycia
KT, to zyska roéwny jest iloczynowi munika
wiasciwego dla danego standardu orazniéy miedzy
kursem rozliczeniowym i kursem nabycia KT.

Kontrakty terminowe emitowaneg sv seriach w olabie
standardu KT tj. w seriach, obejmaych KT majce ten
sam instrument bazowy, spos6b rozliczenia, alenaq
terminy wyganigcia.

Zawierapcy kontrakt jest zobowrany wnig¢ depozyt
zabezpieczapy, ktérego minimalg wartas¢ okresla izba
rozrachunkowa (KDPW).

walucie maliwos¢ poniesienia strat finansowych na skut
zmiany kurséw walutowych.

Inwestycie w__kontrakty terminowe s obarczone
wysokim ryzykiem. Inwestor przed podgciem decyzji
janwestycyjnej w kontrakty terminowe winien posiada
wiedze na temat konstrukcji KT, zasad obrotu oraz
obowiazkéw  wynikajacych z  obrotem  tymi
instrumentami  finansowymi jak roéwniez posiada
doswiadczenie niezlgdne do wi&ciwego oszacowanig
poziomu ryzyka.

ia

OPCJE

Instrumenty finansoweghlace instrumentami pochodnym
(inaczej kontrakty opcyjne), ktérych wastozalezy od ceny
instrumentu bazowego, na ktéry dana opcja opie
Instrumentem bazowym dla opcji mphy¢ miedzy innymi
indeksy, akcje, waluty, kontrakty terminowe, sto
procentowe, obligacje.

Opcja jest niesymetrycznym instrumentem pochodnyr
wystawca opcji oraz jej nabywca nie mapwnych praw i
obowigzkow.

Nabywca opcji ma prawo (lecz nie obawek) zakupu lub
sprzeday instrumentu bazowego w oktenej liczbie (lub
réwnowanego $wiadczenia pieriznego), po ustalone
cenie oraz wécisle okr&lonym terminie w przyszkei. W
zamian za prawo placi pregni(tzw. premia opcyjna)
Nabywca opcji zawsze kupuje opgcj(zajmuje pozyg
diuga). Maksymalny zysk nabywcy jest nieograniczo
natomiast maksymalna strata jest ograniczona dokwysi

NAJWA ZNIEJSZE CZYNNIKI RYZYKA :

i, Wszystkie czynniki instrumentu

bazowegooraz:

ryzyka dotycace

ngyzyka specyficzne:

pRyzyko wyceny opcji— inwestor winien brapod uwag

fakt, ze brak jest jednoznacznego, ogdllnego spos
wyceny opcji przed terminem wygdecia, co mae
skutkowa@ rozbienoicia pomiedzy wycem opcji, ktdm
stosuje inwestor a jej cgmynkowy.

n

Ryzyko nabywcy opcji— inwestor nabywaty opcje liczy
sie musi z maliwoscig strat finansowych ograniczonych ¢
i wysokaici zainwestowanego kapitatu (utrata premii).

Ryzyko wystawienia opcji - inwestor wystawiagcy opcje
musi liczy sie z maliwoscig strat finansowych
przekraczajcych wartd¢ zainwestowanego kapitatu org
nydodatkowo jego uzupetnienia, poniewateoretyczna
wartos¢ strat w_zwigzku z wystawieniem opcji w

obu

ifo]

Az

przypadku, gdy na skutek niekorzystnych zmian




zaptaconej premii.

rynkowych wystapi _konieczndé wywiazania Se z

- . zobowiazan nikajacych z zaptej pozycji jest
Wystawca opcji — przeciwna strona nabywcy — pig . T —— " F,I DOZVEL |
. . . | nieograniczona. Potencjalna midiwosé strat poggowana
obowigzek, (lecz nie prawo) zakupu Ilub sprzeda : o .
. S jest efektem gwigni finansowe;.
instrumentu bazowego w okfenej liczbie (lub

réwnowanego $wiadczenia pieriznego), po ustalone
cenie oraz wscisle okra&lonym terminie w przyszikei.
Wystawca opcji otrzymuje od nabywcy prenfizw. premia
opcyjna). Wystawca opcji zawsze sprzedaje @pcgyli
zajmuje pozyg krotkg (short). Maksymalny zysk
wystawcy jest ograniczony do wysGkd otrzymanej
premii, natomiast maksymalna strata mde bw

nieograniczona.

W przypadku nabycia lub zbycia opcji inwestor wmi
liczy¢ sig z efektem dwigni finansowej wynikajcej z
przyjetego mnanika wiaciwego dla danej opcji. Wiellko
dzwigni (mnaznik) podawana jest w informacjad
okreslajacych standard danej opciji.

Inwestycja w opcje vdize S z koniecznécia uiszczenia
opfaty (tzw. premii) w momencie nabycia instrumen
Premia ta jest zaptanabywcy opcji za gotowo realizacji
obowigzkdw wynikajcych z
wystawe w momencie jego wygaiecia.

W przypadku nabycia (zgjia pozycji diugiej) opcji kupna:

jezeli kurs rozliczeniowy jest mézy lub rowny
kursowi wykonania to strata réwna jest zaptaco
premii,

jezeli kurs rozliczeniowy jest wiszy niz kurs
wykonania i niszy lub réwny kursowi wykonani
powickszony o premi to strata réwna jest kursov

rozliczeniowemu pomniejszonemu o kurs wykonamlr{1

premk (strata jest risza nk premia),

jezeli kurs rozliczeniowy jest wiszy niz kurs
wykonania powgkszony o premi to zysk réwny jest
kursowi rozliczeniowemu pomniejszonemu o k
wykonani i premg.

Pozycja dluga w opcji kupna aga prog rentowriei

(generuje zysk) w momencie, kiedy cena rozliczeaigest
wyzsza nk kurs wykonania powkszony o zapfacan
premk. Zysk z pozycji diugiej w opcjach kupna je
teoretycznie nieograniczony, a strata ograniczas §lo
wysokasci zaptaconej premii.

W przypadku nabycia (zgia pozycji diugiej) opciji
sprzeday:

jezeli kurs rozliczeniowy jest wyszy lub réwny
kursowi wykonania to strata réwna jest zaptaco
premii,

jezeli kurs rozliczeniowy jest mszy niz kurs
wykonania i wyszy lub réwny kursowi wykonani
pomniejszony o premito strata rowna jest kursov
wykonania pomniejszonemu o kurs rozliczeniowy
premk (strata jest risza nk premia),

instrumentu przez jedo

j Ryzyko czasu— cena opcji jest uzaleiona od czasu, jak

pozostat do jej wykonania. Zbhnie s¢ terminu
wygasniecia maze powodowa spadek wartei niektérych
typow opcji przy niezmienionej cenie instrumen
bazowego.

DMBH zwraca szczego6lna uwag na fakt, ze instrument
finansowy jest niesymetryczny a wystawca nagny jest

dodatkowo na ryzyko diwigni finansowej oraz
eponiesienia strat wynikajacych z efektu dwigni
finansowej, podczas gdy nabywca opcji - do wysoka

premii. Ponadto w przypadku opcji DMBH zwraca
huwage na:

tuRyzyko ptynnosci — inwestor winien licz§ si¢ z
ograniczeniem ptynrigi w obrocie niektérymi opcjam
oraz braku mgiwosci zamkngcia pozycji po cenie zgodng
z oczekiwaniami inwestora. Plyn§io opcji mae by
skorelowana z terminem wykonania opcji, generalinie
blizej terminu wykonania tym ptyngé opcji winna by
wigksza, opcje na gtowne indeksy generalnjebardziej
tynne ni opcje na akcje lub obligacje. Plyrido
tzalezniona mae by rowniez od rynku regulowanego, n
ktérych opcje s notowane - na dojrzatych rynkag
kapitatowych ptynné¢ opcji maze by wigksza nk na
h rynkach kapitatowych w pogikowej.

>

'.Ryzyko rynkowe — na ryzyko rynkowe w przypadku opq
a wplyw zaréwno ryzyko zmiany ich cen, ale réwn
ryzyko zwhzane ze zmianami wadt instrumentu
bazowego jak rownie wycena opcji na podstawi
teoretycznego modelu wyceny opcji.

lur§yzyko walutowe — w przypadku inwestycji w obce

walucie maliwos$¢ poniesienia strat finansowych na skut
zmiany kurséw walutowych.

Sinwestycie w_opcje 8 obarczone wysokim ryzykiem.

Inwestor przed podjeciem decyzji inwestycyjnej w opcje
winien posiada wiedze na temat konstrukcji opciji,
zasad wyceny opcji, zasad obrotu oraz obowikdéw

wynikajacych z  obrotem tymi  instrumentami

ngpansowymi jak réwniez posiad& doswiadczenie
niezbedne do wi&ciwego oszacowania poziomu ryzyks
oraz zapozn& Sie z

podstawowymi  strategiami

h opcyjnymi  celem zabezpieczenia pozycji
ii.nstrumenta(:h finansowych oraz ograniczenia ryzykal

i
strat finansowych.

kiedy kurs rozliczeniowy jest #ézy niz kurs

w tych

J
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wykonania pomniejszony o pregnito zysk rowny jest
kursowi  wykonania pomniejszonemu o kurs
rozliczeniowy i premy.

Pozycja diuga w opcji sprzedaosikga prog rentowriei
(generuje zysk) w momencie, kiedy cena rozliczeaigest
nizsza nk kurs wykonania pomniejszony o zaptagg
premk. Zysk z pozycji diugiej w opcjach sprzeganie
moze by wyzszy ni kurs wykonania pomniejszony [0
premg, a strata ograniczona jest do wys@lazaptaconej
premii.

>

W przypadku wystawienia (zgjia pozycji krotkiej) opcji
kupna:

e jezeli kurs rozliczeniowy jest mszy lub réwny
kursowi wykonania to zysk réwny jest otrzymarej
premii,

e jezeli kurs rozliczeniowy jest waszy niz kurs
wykonania i niszy lub rowny kursowi wykonania
powigkszony o premito zysk réwny jest sumie kursu
wykonani i otrzymanej premii pomniejszonym o kurs
rozliczeniowy (zysk jest nszy niz otrzymana premia)

e jezeli kurs rozliczeniowy jest waszy niz kurs
wykonania powikszony o prengi to strata rowna jest
kursowi rozliczeniowemu pomniejszonemu o Kkurs

wykonani i premg.

Pozycja krétka w opcji kupna agia prog rentowrkei
(generuje zysk) w momencie, kiedy cena rozliczeni¢est
nizsza nt kurs wykonania powkszony o otrzyman
premeg. Zysk z pozycji krotkiej w opcjach kupn
ograniczony jest do wysoko otrzymanej premii,
natomiast strata jest teoretycznie nieograniczona.

)

W przypadku wystawienia (zgjia pozycji krotkiej) opcji
sprzeday:

e jezeli kurs rozliczeniowy jest waszy lub réwny
kursowi wykonania to zysk réwny jest otrzymarnej
premii,

e jezeli kurs rozliczenia jest p$zy niz kurs wykonania i
wyzszy lub réwny kursowi wykonania pomniejszony o
premg to zysk réwny jest sumie kursu
rozliczeniowego i otrzymanej premii pomniejszonyn o
kurs wykonania (zysk jestszy niz premia),

e kiedy kurs rozliczenia jest #8zy niz kurs wykonania|
pomniejszony o premaito strata rowna jest sumie
kursu  rozliczeniowego i otrzymanej  premii
pomniejszonym o kurs wykonania.

Pozycja krotka w opcji sprzeghaosaga prog rentowrkei
(generuje zysk) w momencie, kiedy cena rozliczenigest
wyzsza nk kurs wykonania pomniejszony o otrzyman
preme. Zysk z pozycji krotkiej w opcjach sprzega
ograniczony jest do wysoko otrzymanej premii,
natomiast strata ograniczona jest do wysokokurs
wykonania pomniejszonego o premi

Najczsciej  wysepujagcymi  opcjami  na  rynkach




regulowanych $ opcje na indeksy lub wybrane papie
wartasciowe (akcje). Na rynku regulowanym w Pols

instrumentami bazowymigsakcje oraz indeks WIG 20Q.

Regulowanie zobowrar dla tych opcji wysipuje
wytacznie w formie rozliczenia pieginego.

Z wystawieniem opcji zwgzany jest obowdizek wniesienia|
depozytu zabezpiecagego oraz jego uzupetniania (IU
zamknkcia opcji).

Opcje notowaneasw seriach obejmuagych wszystkie opcje
danego typu z takim samym terminem wykonania.

ry
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Vil. DODATKOWA INFORMACJA NA TEMAT RYZYKA ZWI AZANEGO Z
UMORZENIEM LUB KONWERSJ A ZOBOWIAZAN LUB INSTRUMENTOW
KAPITALOWYCH

Podstawowe informacje

W dniu 9 padziernika 2016 r. weszta wycie ustawa z dnia 10 czerwca 2016 r. o Bankowymdbszu Gwarancyjnym,
systemie gwarantowania depozytow oraz przymusovestrukturyzacji (Ustawa o BFG). Ustawa o BFG
implementuje do prawa krajowego Dyrektywarlamentu Europejskiego i Rady 2014/59/UE z dfiamaja 2014 r.,
ustanawiajcg ramy na potrzeby prowadzenia dzialeaprawczych oraz restrukturyzacji i upgtkowanej likwidacji w
odniesieniu do instytucji kredytowych i firm inwgsyjnych (BRRD"). Ustawa o BFG oki&a, micdzy innymi, zasady
umorzenia lub konwersji zobogdah oraz instrumentdéw kapitalowych emitowanych Ilubrofeanych przez takie
podmioty. Oznacza ta;e postanowienia Ustawy dotyczéwniez DMBH, poniewa okreslone zobowizania DMBH
oraz instrumenty kapitalowe, ktére klienci mogabywd& korzystajc z ustug maklerskich DMBH, ma@gzost&
umorzone albo podlegakonwersji. Ponadto DMBH me doradzé& w zakresie instrumentéw kapitalowych lub
swiadczy¢ inne ustugi zwgzane z instrumentami kapitatowymi, ktére mqmpdlega umorzeniu albo konwersiji.

W zwigzku z tym, poniej DMBH przedstawia ogdlne informacje dotyce niektorych uprawnieorganu przymusowej
restrukturyzacji, ktérym zgodnie z przepisami UstawwBFG jest Bankowy Fundusz Gwarancyjn¥ihdusz'), oraz
wptywu, jaki wykonanie tych uprawniemoze mi€ na prawa i obowgzki klientdw, w tym zwizane z posiadanymi
instrumentami kapitatowymi zaliczanymi do fundusghasnych zgodnie z wdaiwymi przepisami. Przykliadem takiego
instrumentu kapitalowegog sobligacje podpormlkowane, o ktérych mowa w @xi V niniejszego dokumentu (V.
Obligacje, wybrane czynniki ryzyka).

Kompetencje Funduszu

Wydanie przez Fundusz decyzji o wsgtm przymusowej restrukturyzacji albo decyzji o umemiu lub konwers;ji
instrumentéw kapitalowych uzaleione jest od spetnienia nagtijagcych warunkow:
a) dany podmiot jest zagzony upadidcis,

b) brak jest przestanek wskazaych, ze maliwe dzialania nadzorcze lub dziatania podmiotu wolz we
wihasciwym czasie usue zagraenie upadtécia, albo

c) dziatania wobec podmiotu konieczngze wzgédu na interes publiczny.
Zgodnie z przepisami Ustawy o BFG, w przypadku pragowej restrukturyzacji, Fundusz meostosowé nas¢pujace
instrumenty:

a) przegcie przedsibiorstwa,

b) ustanowienie instytucji pomostowe;j,

¢) umorzenie lub konwersjzobowizan, oraz

d) wydzielenie praw matkowych. Fundusz me take wyda& decyzg o umorzeniu lub konwersji instrumentow

kapitatowych wyemitowanych przez podmiot w restuukracji.

Korzystajc z instrumentuprzejecia przedsebiorstwa (pkt. a) powyej), Fundusz mge wyda& decyzg o przegciu
przez inny podmiot catego przee¢lsiorstwa podmiotu w restrukturyzacji (np. firmy iestycyjnej), wybranych albo
wszystkich jego praw matkowych lub wybranych albo wszystkich zobaman lub praw udziatowych.

Przeniesienie praw udzialowych w podmiocie w rddtmyzacji albo przeniesienie przeglsiorstwa lub jego
zorganizowanej Gzci moze nasipic na utworzop w tym celu instytug pomostowy (pkt b powyej) w ramach
stosowania przez Fundusz instrumentu instytucji gsiowe;].

Przeniesienie w ramach ww. wymienionych instrumenpdzymusowej restrukturyzacji nie wymaga uzyskargady
wiascicieli, dhuznikbéw ani wierzycieli podmiotu w restrukturyzacyiobec ktérego zastosowano te instrumenty. Co za
tym idzie, przeniesienie takie m® nasipi¢ bez zgody klientéw, jako ewentualnych vdmieli lub wierzycieli tego
podmiotu.



W ramach instrumentu umorzenia lub konwersji zolawi (np. zobowazan firmy inwestycyjnej wobec klientow),
Fundusz mge dokona umorzenia w cakei lub w czsci wybranych zobowizaa podmiotu w restrukturyzacji lub
dokon& ich konwersji na prawa udziatowe (w szczegétma@kcje). Umorzenie lub konwersja zobaran nastpuje w
okreslonej kolejnaci, ktdra ré&ni sic od kolejndci zaspokajania zobowdan w postpowaniu upadtéciowym.

Ponadto, przepisy Ustawy o BFG przyzndfunduszowi uprawnienie do dokonania umorzenia kamwersji
instrumentéw kapitatowych w przypadku, gdy speteianprzestanki okrdone w Ustawie o BFG. Zwracamy uwgage
w okreslonych sytuacjach magto by instrumenty kapitatowe posiadane przez klientéw EMJ nabyte w ramach
korzystania z ustug maklerskiétwiadczonych przez DMBH.

Whplyw czynngci podejmowanych przez Fundusz w ramach uprawmignikajacych z Ustawy o BFG, w tym tych
opisanych powsej, na instrumenty kapitatowe i zygiane z nimi prawa i obowzki lub na inne zobowrania podmiotu
w restrukturyzacji, zale¢ bedzie od wielu czynnikdw, w tym:

a) rodzaju instrumentu lub zoboyziania, oraz

b) zwigzanej z tym kolejnéci stosowania umorzenia lub konwersji lub zaspakiajazobowizan, ktére mog
ulega zmianie w trakcie przymusowej restrukturyzacii.

Skutki umorzenia lub konwers;ji

Na skutek czynnizi podejmowanych przez Fundusz, waétinstrumentéw kapitatowych posiadanych przez kbent
DMBH moze zosté zredukowana lub umorzona nawet do zera podobRigy#zane z instrumentami kapitalowymi
zobowizania podmiotu objego dziataniami Funduszu. Instrumenty kapitatoweggrzostd zamienione na akcje lub
inne prawa udzialowe w podmiocie. Zastosowanigumsentéw przymusowej restrukturyzacji (opisanychvpzej pod
nagtéwkiem Kompetencje Fundusgwobec danego podmiotu m® ograniczy mazliwosci zaspokojenia przez ten
podmiot whzgcych go zobowgzan, w tym zobowizan zwigzanych z instrumentami kapitatowymi (np. wyptatdsetek
z obligacji). Dziatania podejmowane w ramach przgowej restrukturyzacji maegtakze wplyrg¢é na warunki
instrumentéw kapitatowych (np. termin wymagaicip, a ptatnéci kwot nalenych mog by¢ zawieszone.

Zgodnie z Ustaw o BFG wierzyciele oraz wiaiciele nie ponosgstrat wikszych ni te, ktére ponidiby w sytuacii,
gdyby podmiot w restrukturyzacji zostal zlikwidowarw ramach standardowego pgstwania zwizanego z
niewyptacalnécia (np. postpowania upadixiowego). Wierzycielom oraz wdaicielom, ktdrzy zostali zaspokojeni w
wyniku przymusowej restrukturyzaciji w stopniwzszym ni zostaliby zaspokojeni w pegiowaniu upadtciowym
przystuguje roszczenie uzupetnieg¢ do Funduszu. Oznacza te w niektdrych przypadkach, mpdy¢ Pastwo
uprawnieni do otrzymanidwiadczenia uzupetiggego. Wyptata takiegéwiadczenia uzupetniggego mae nasipi¢
znacznie péniej niz data wymagalnii ptatngci z tytutu instrumentu kapitalowego (podobnie jaloze nasipi¢
op&nienie w odzyskaniu war§oi w przypadku niewyptacalsoi).

W $wietle powyzszego, podicie przez Fundusz czynngci wynikajacych z Ustawy o BFG, w tym zastosowanie
instrumentéw przymusowej restrukturyzacji, moze skutkowaé catkowitg lub czesciowa utrata przez klientéw
srodkéw zainwestowanych w okrélony instrument kapitalowy, w tym instrument kapitatowy nabyty za
posrednictwem DMBH albo bedacy przedmiotem sporadzonej przez DMBH rekomendacji inwestycyjnej.

Ponadto, podgie przez Fundusz czynim wynikajacych z Ustawy o BFG lub sugestia mog by¢ one podjte, mae
wptyna¢ na zachowania rynkowe w odniesieniu do instrumerképitatowych wyemitowanych przez dany podmiot, w
tym na ich cee. Plynndc¢ rynku wtdrnego takich instrumentéw kapitatowychz@dy¢ podatna na zmiany.

Wazne zastrzeéenie

Powyzsze informacje majcharakter ogolny,asprzedstawiane w uproszczeniu i magie uwzgédnia® specyficznych
okolicznaci, ktére mog mie¢ zastosowanie do Klienta.

DMBH nie $wiadczy ustugi doradztwa prawnego.gtniezalenie od powyszego, biggc pod uwag duze
skomplikowanie opisywanych w tym dokumencie regjulzasadny jest kontakt z doradprawnym w celu wyjgnienia
ewentualnych wtpliwosci lub potencjalnego wptywu tych regulacji na pravabowizki Klienta w konkretnej sytuaciji
(transakciji).



Informujemy take, ze na prawa i obowkki Klienta zwgzane z instrumentami kapitatowymi mpmie¢ wptyw srodki
prawne i instrumenty stosowane przez organy przgmegrestrukturyzaciji w pozostatych fswach cztonkowskich
Unii Europejskiej, ktére magby¢ nieco odmienne niprzewidziane przepisami Ustawy o BFG. Ponadtoypraaistw
innych niz paistwa cztonkowskie Unii Europejskiej ro® przewidywd stosowanie instrumentéwsiodkéw prawnych
zblizonych do tych, ktéregsoparte na przepisach BRRD.



