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1. Wstep

W niniejszym dokumencie dla kazdego typu inwestycji podane zostaly podstawowe
informacje, najwazniejsze cechy i rodzaje ryzyka Instrumentéw Finansowych. Erste
Securities Polska S.A. (dalej jako ,Erste”) zaleca Klientom uwaznie za poznaé sie z tymi
informacjami, tak aby byli oni Swiadomi swoich dziatan i zwigzanego z nimi ryzyka.

2. Ogélne ryzyko zwigzane z inwestowaniem

Kazda inwestycja wigze sie z mniejszym lub wiekszym ryzykiem. Oprocz ryzyka zwigzanego
z instrumentem finansowym inwestowanie wigze sie z ogélnym ryzykiem. Zazwyczaj prawdg
jest stwierdzenie, ze im wyzszy jest oczekiwany zysk, tym wiekszy jest poziom ryzyka.
Ponizej przedstawiono najwazniejsze (ogodlne) zagrozenia dla potencjalnego inwestora

2.1 Ryzyko walutowe

Ryzyko kursowe to ryzyko, ze inwestycja, ktdrej warto§¢ wyrazona jest w krajowej walucie,
jest wrazliwa na zmiany kursu waluty w stosunku do Walut obcych. W przypadku posiadania
w ERSTE pozycji w Walucie obcej Klient ponosi ryzyko kursowe. Ryzyko kursowe powstaje
takze w przypadku inwestycji notowanych w Walutach obcych lub Instrumentéw
finansowych, ktére sg wrazliwe na zmiany kurséw walut.

2.2 Ryzyko stop procentowych

Zmiany zaréwno krétko, jak i dlugoterminowych stép procentowych moga mie¢ wplyw na
wartos¢ Instrumentéw finansowych. Zmiana stép procentowych moze mie¢ wplyw na
wszystkie rodzaje inwestycji w portfelu. Ogdélnie mozna stwierdzi¢, ze aktywa o statej stopie
procentowej, dtugoterminowe, gwattowniej reagujg na wahania stop procentowych.

2.3 Ryzyko ptynnosci

Ryzyko ptynnoéci zalezy zaréwno od liczby transakcji na Instrumencie finansowym, jak i jego
swobody zbywalnosci (free float). W przypadku braku wystarczajgcej ptynnosci na rynku,
inwestor jest narazony na ryzyko, ze w ogole nie bedzie mogt lub nie bedzie mdgt dokonac
natychmiast sprzedazy papieréw wartosciowych po cenie rynkowe;.

2.4 Ryzyko upadtosci / ryzyko kontrahenta

Instrumenty finansowe emitowane sg przez spofki i rzady, ktére mogg zbankrutowaé, gdy
posiadamy ich instrumenty finansowe. Prawdopodobienstwo upadtoéci zalezy od
wiarygodnosci kredytowej emitenta. W przypadku upadtosci moze powstaé sytuacja, ze
Klient staje sie wierzycielem majatku podmiotu, ktéry zbankrutowat. W celu dokonania oceny
ryzyka upadtosci emitenta konieczne jest posiadanie wiedzy na temat jego zdolnosci
kredytowej i praw przystugujgcych w przypadku jego bankructwa.

2.5 Ryzyko zwigzane z danym rynkiem

System transakcyjny Erste daje mozliwo$s¢ dokonywania transakcji na réznych gietdach
papierow wartosciowych. Nalezy pamieta¢, ze na rynkach gieldowych mogg obowigzywac
odmienne zasady dotyczgce na przyktad dozwolonych rodzajéw zlecen, godzin otwarcia i
stosowanego system handlu.

Przed rozpoczeciem handlu na nowych gietdach i rynkach dobrze jest zasiegng¢ informaciji
o tych szczegodlnych przepisach. Zasady te mogg sie okresowo zmieniac. W przypadku



inwestycji w spotki spoza gtéwnych indekséw wskazane jest zachowanie szczegolnej
ostroznosci. Spoétki spoza gtdwnych indekséw sg mianowicie rzadziej kupowane i
sprzedawane, przez co kurs jest czesto btednie ustalony, a ryzyko strat jest znacznie
wieksze. Niniejszy materiat zawiera jedynie ogodlne informacje. W celu uzyskania
dodatkowych informacji zawsze mozna skontaktowa¢ sie z Departamentem Sprzedazy.
Zalecamy rowniez od czasu do czasu sprawdzac informacje na temat roznych gietd, ktére
czesto mozna znalez¢ na ich stronach internetowych.

2.6 Ryzyko przerwy w handlu i awarii

Istnieje mozliwosé, ze handel danym Instrumentem finansowym nie jest chwilowo mozliwy,
jest powaznie opézniony lub Klient nie moze dokonaé inwestycji za posrednictwem
okreslonego medium. Ponadto niektére informacje mogg nie by¢ dostepne (na przyktad
informacje kursowe lub potwierdzenie zlecenia), co w niektérych przypadkach moze
powodowaé znaczne straty. Bez wzgledu na to, w jaki sposéb operatorzy systemow obrotu
oraz cztonkowie tych systemoéw staraliby sie temu zapobiec, catkowite wykluczenie tego typu
ryzyka nie jest mozliwe. Wzigé nalezy na przyktad pod uwage sytuacje, ze infrastruktura
techniczna zostanie uszkodzona przez osoby trzecie. Ponadto, w zaleznosci od roéznych
przepisow gietdowych, moze dojs¢ do zawieszenia handlu, czesto w celu unikniecia
przypadkowego ksztattowania sie cen rynkowych.

Klient musi zdawaé sobie sprawe, ze rézni operatorzy wykluczajg swojg odpowiedzialnosc
za problemy takie jak awarie, zawieszenie handlu i tym podobne. W rezultacie sytuacja taka
moze prowadzi¢ do wystgpienia strat po stronie Klienta. Erste robi wszystko, aby unikng¢
tego rodzaju sytuacji. Erste wspoétpracuje jedynie z podmiotami majgcymi dobra reputacje.
Erste réwniez sam moze mieé¢ awarie. Na przyktad moze to by¢ awaria systemu
transakcyjnego Erste, lub awaria potgczen z systemem obrotu. W przypadku awarii, Erste
moze podjg¢ decyzje o tymczasowym wstrzymaniu przyjmowania zlecen. Erste bedzie
starata sie informowaé¢ o awarii poprzez wiadomosci na stronie internetowej lub w inny
sposob. Podczas awarii Klient moze ztozy¢ zlecenie za posrednictwem innych uzgodnionych
kanatow komunikacji.

W przypadku niemozliwosci potgczenia sie z Departamentem Sprzedazy prosimy o
przestanie wiadomoéci e-mail na adres . Dalsze instrukcje na temat tego, jak nalezy
postepowac w przypadku awarii, podane zostaty ponizej.
W sprawie informacji na temat sktadania zlecen, odpowiedzi na inne pytania oraz uwag lub
skarg dotyczgcych ustug Erste prosimy zapozna¢ z zasadami rozpatrywania reklamacji
wskazanymi w Informacji o Erste Securities Polska S.A.

2.7 Inne czynniki ryzyka

Ryzyko dla inwestora w odniesieniu do spadku kursu nie zalezy wytgcznie od wynikow firmy,
w ktorg sie inwestuje, ale takze od ogodlnego nastroju na rynku. Rozne inne czynniki moga
takze wptywaé na wahania kursowe Instrumentéw finansowych. Ich przyktady wymienione
zostaty ponizej:
e ryzyko ptynnosci (ryzyko niskiej zbywalnosci),
e ryzyko polityczne (zmiana przepiséw ustawowych i wykonawczych oraz innych
przepisow rzagdowych, ktére dotykajg inwestora),
o ryzyko podatkowe (zmiana w opodatkowaniu inwestycji spowodowana zmianami
obowigzujgcych przepiséw podatkowych lub ich interpretaciji),
¢ ryzyko inflacji (ryzyko spadku sity nabywczej polskiego ztotego),
e ryzyko reinwestycji (ryzyko, ze w chwili wykupu nie ma odpowiednich mozliwosci
reinwestycji srodkow),
e itym podobne.

3. Charakterystyka i rodzaje ryzyka zwigzane z instrumentami finansowymi



Celem tego rozdziatu jest przedstawienie podstawowych cech Instrumentéw finansowych, w
ktére Klient moze inwestowaé poprzez Erste oraz zwigzanych z nimi rodzajéw ryzyka. Nie
jest mozliwe opisanie w tym rozdziale wszystkich cech oraz rodzajow ryzyka. Informacje
zawarte w tym rozdziale nie uwzgledniajg indywidualnej sytuacji Klienta i majg charakter
0golny w stosunku do danego Instrumentu finansowego.

Wszystkie formy inwestowania oraz obrotu produktami sg obarczone ryzykiem. Rodzaje
ryzyka sg uzaleznione od rodzaju produktu, w ktéry Klient inwestuje lub ktérym obraca.
Inwestycja moze mie¢ w mniejszym lub wiekszym stopniu charakter spekulacyjny. Czasami
mozna straci¢ tylko wktad, a czasami mozna straci¢ kwote go przewyzszajgca. Moze sie tak
zdarzy¢ w sytuacji na przyktad inwestycji w kontrakty terminowe lub wystawione opcje oraz w
przypadku korzystania z techniki krétkiej sprzedazy papieréw wartosciowych. Zazwyczaj
prawdg jest stwierdzenie, ze inwestycja z wyzszym oczekiwanym zyskiem niesie ze sobg
wyzszy poziom ryzyka.

W przypadku Instrumentéw finansowych, w ktére klient chce inwestowaé, a ktérych cechy
nie zostaly opisane w tym rozdziale, Klient powinien sam dowiedzie¢ sie, jakie rodzaje
ryzyka inwestycji w instrumenty finansowe sg z nimi zwigzane.

Odnosnie wielu Instrumentéw finansowych dany emitent sam udostepnia informacje.
Informacje mogg by¢ przekazywane na przyktad w formie dokumentu Kluczowe Informacje
dla Inwestorow, prospektow emisyjnych, sprawozdan finansowych, komunikatow na temat
corporate actions (dywidend, wyptaty kuponéw, praw itp.) i tak dalej. Erste zacheca do
korzystania z tych informacji przy podejmowaniu decyzji inwestycyjnych. Ustugi maklerskie
Erste ograniczajg sie wytgcznie do realizacji zlecen (,execution only”). Oznacza to, ze Klient
z witasnej inicjatywy podejmuje decyzje o tym, jakie Zlecenia chce ztozy¢. Erste ogranicza
Swojg dziatalnos¢ do wykonywania Zlecen bez udzielania przy tym porad.

3.1 Akcje

Akcje to udziaty w kapitale zaktadowym spétki. Akcjonariusz otrzymuje prawo gtosu w spotce
i moze by¢ uprawniony do otrzymania dywidendy.

Czynniki ryzyka zwigzane z akcjami

Cena akcji bedzie sie znacznie wahaé, gdy istnieje niepewnos¢ odnoénie spodziewanego
zysku z dziatalnosci spotki. Cena akcji zalezy gtownie od rozwoju sytuacii
makroekonomicznej, informacji na temat spotki i/lub branzy oraz polityki dywidendowej
spoétki. Zysk na jedng akcje jest dla kazdego (typu) przedsiebiorstwa bardzo zréznicowany.
Takze w przypadku akcji istnieje ryzyko utraty catego wkiadu inwestycji w instrumenty
finansowe. W przypadku upadtosci spotki akcje z reguty tracg catg swojg wartosé.

3.2 Kontrakty terminowe

Kontrakt terminowy to rodzaj transakcji polegajgcej na tym, ze sprzedajgcy ,w przysztosci”
po ustalonej cenie sprzedaje kupujgcemu okre$lone ilosci instrumentu bazowego (akcji,
obligacji, towaréw). Uwaga: w przypadku kontraktéw terminowych, w przeciwienstwie do
opcji, zarébwno sprzedawca (ktéry musi dokona¢ dostawy na czas), jak i kupujacy (ktéry musi
dokona¢ zaptaty na czas) zaciggajg zobowigzanie. Rozliczenie kontraktu terminowego
odbywa sie na podstawie dostawy instrumentu bazowego lub na podstawie rozliczenia w
$rodkach pienieznych (rozliczenie gotéwkowe). W przypadku realizacji na podstawie
dostawy strony sg zobowigzane do faktycznego dostarczenia (w przypadku Papieréw
wartosciowych poprzez przelew, w przypadku towarow zazwyczaj poprzez ich fizyczng
dostawe) instrumentu bazowego oraz dokonania zaptaty ustalonej ceny. W przypadku



rozliczenia gotéwkowego rozliczenie bedzie miato miejsce w oparciu o kurs instrumentu
bazowego w dniu wykonania.

Takze w stosunku do zobowigzan wynikajgcych z kontraktow terminowych konieczne jest
ustanowienie zabezpieczenia. Z uwagi na to, ze w przypadku kontraktow terminowych
zarowno kupuijacy, jak i sprzedajgcy zaciggajg zobowigzania, obie strony muszg ustanowié
zabezpieczenie. W przeciwienstwie do opcji zmiany kursu instrumentu bazowego nie
prowadzg do zmian w wysokosci zabezpieczenia, ale do zmiany wysokosci codziennych
ptatnosci pomiedzy kupujgcym a sprzedajgcym kontrakty terminowe. W przeciwiehAstwie do
opcji kontrakt terminowy nie zwieksza jakiejkolwiek wartosci.

Ten ztozony produkt jest odpowiedni dla inwestoréw, ktérzy aktywnie sledzg swoje pozycje i
posiadajg wystarczajgcg wiedze o Instrumentach pochodnych oraz obrocie instrumentami
bazowymi i mogg sobie pozwoli¢ na znaczne wahania kursu.

Czynniki ryzyka zwigzane z kontraktami terminowymi

W przypadku kontraktow terminowych zabezpieczenie obejmuje jedynie niewielkg czesc¢
wartosci instrumentu bazowego, ktérego ten kontrakt dotyczy. Ograniczony ruch cen
instrumentu bazowego moze jednak prowadzi¢ do duzych strat (lub zyskéw) (efekt dzwigni).
Zabezpieczenie, ktore inwestujgcy w kontrakty terminowe musi posiadaé, zapewnia tylko
pokrycie strat kursowych, ale nie wyklucza mozliwosci powstania wiekszych strat,
przewyzszajgcych warto$¢ zastawu. Straty na kontraktach terminowych mogg by¢ znaczne.
Klient powinien doktadnie rozwazy¢, czy ten ztozony produkt jest odpowiedni dla niego,
biorgc przy tym pod uwage swojg wiedze i doswiadczenie, pozycje finansowg oraz cel
inwestyciji.

3.3 Obligacje

Obligacja to instrument dtuzny emitowany przez agencje rzadowg lub firme. Nabywca
obligacji pozycza emitentowi na uzgodniony z géry okres kwote, od ktérej emitent jest
zobowigzany zaptaci¢ odsetki w wysokosci ustalonej (zwykle statej) stopy oprocentowania.
Wyijatek stanowig obligacje zerokuponowe. W przypadku tego typu obligacji przez caty okres
do wykupu nienaliczane sg zadne odsetki. Zysk z tego typu obligacji jest réznicg pomiedzy
ceng zakupu a ceng wykupu.

Istnieje wiele réznych rodzajéw obligacji z duzymi r6znicami w poziomie ryzyka i wysokosci
zysku. Dlatego nalezy zachowac ostrozno$¢ podczas inwestowania w obligacje i zapoznac¢
sie z dokumentami dostepnymi na temat danej obligacji. Oprocz bardziej tradycyjnych
obligacji istniejg takze specjalne rodzaje obligacji o bardzo ztozonym charakterze (ztozonej
konstrukciji). Ztozono$¢ moze dotyczy¢ sposobu zaptaty odsetek, sposobu wykupu, sposobu
wydawania i specjalnych warunkéw pozyczki. Zysk z obligacji moze by¢é na przyktad
(czesciowo) uzalezniony od obowigzujgcej stopy procentowej (przyktadami sg obligacje z
nadwyzkg i obligacje z indeksowang stopg procentowg) lub od zyskéw uzyskanych przez
emitenta (przyktadowo obligacje dochodowe lub obligacje przychodowe). Ze wzgledu na
szczegoblne rodzaje ryzyka, ktdre zwigzane sg z obligacjami o ztozonym charakterze, nie
mozna ich ogdlnie traktowac¢ jak aktywa o statym oprocentowaniu.

Czynniki ryzyka zwigzane z obligacjami

Inwestycja w obligacje niesie ze sobg ryzyko. Ryzyko obligacji znajduje miedzy innymi
odzwierciedlenie w obowigzujgcych rynkowych stopach procentowych oraz zdolnosSci
kredytowej emitenta. Wzrost stop procentowych bedzie generalnie powodowac spadek cen
obligacji i odwrotnie. W przypadku spadku zdolnosci kredytowej emitenta istnieje zwiekszone
ryzyko niewypfacenia naleznych odsetek oraz zagrozony jest wykup obligacji. Powoduje to



takze spadek kursu. W przypadku upadtosci obligatariusze majg pierwszenstwo przed
akcjonariuszami do wyptaty swoich wierzytelnosci. Pomimo tego takze w przypadku
inwestycji w obligacje istnieje ryzyko, ze caty zainwestowany wkfad zostanie utracony.

Obligacje o ztozonym charakterze na ogét oferujg perspektywe wyzszych zyskéw niz
tradycyjne obligacje, ale rownoczesnie wigze sie z nimi wyzsze ryzyko niz z tradycyjnymi
obligacjami.

Obligacje wieczyste sg wieczystg pozyczka, bez okreslonego terminu sptaty. Istnieje ryzyko,
ze oprocentowanie obligacji wieczystej przez pewien okres czasu lub na state jest nizsze od
tradycyjnych obligacji od tego samego lub porownywalnych emitentow. Na przykiad, jesli
cena istniejacych obligacji spada w wyniku oferty nowych obligacji o wyzszym
oprocentowaniu, wéwczas powstata w ten sposob strata kursowa na obligacji wieczystej jest
wyzsza od straty kursowej tradycyjnej obligacji, poniewaz w przypadku obligacji wieczystej
nie ma perspektywy sptaty pozyczki i mozliwosci reinwestowania srodkdw przy wyzszej
rentownosci. Ponadto bezterminowy charakter obligacji wieczystych sprawia, ze termin
wykupu moze by¢ dtuzszy niz dla tradycyjnych obligacji, co powoduje powstanie wiekszego
ryzyka niewyptacalnosci.

Z obligacjami podporzgdkowanymi powigzane jest duze ryzyko niewyptacalnoéci, poniewaz
w przypadku ewentualnej upadtosci emitenta ich posiadacz znajduje sie w znacznie gorszej
sytuacji niz posiadacz tradycyjnej obligacji, ktéry moze by¢ konkurencyjnym wierzycielem.
Posiadacz obligacji podporzadkowanych musi przyjag¢ do wiadomosci, ze jego pozyczka
zostanie sptacona dopiero po sptaceniu wszystkich innych wierzycieli emitenta.

Obligacje o zmiennej stopie procentowej (ustalonej w momencie emisji lub wprowadzonej
pozniej), takie jak ,,0 zmiennym oprocentowaniu”, obarczone sg ryzykiem, ze oprocentowanie
w danym momencie jest nizsze niz oczekiwano, co prowadzi nie tylko do nizszej
rentownosci, ale takze strat.

3.4 Obligacje zamienne

Najbardziej typowg obligacjg zamienng jest obligacja, ktéra w tzw. okresie konwersji moze
zosta¢ pod pewnymi warunkami (zwykle na wniosek inwestora) wymieniona po kursie
konwersji na akcje. Rozrdznia sie obligacje zamienne i odwrotne obligacje zamienne.
Obligacje zamienne dajg prawo wymieni¢ je na koniec terminu wykupu na z gory ustalong
ilosci akcji. W przypadku odwrotnych obligacji zamiennych prawo to przystuguje emitentowi,
gdy ten chce z niego skorzystaé, a inwestor ma obowigzek zakupu ustalonej ilosci akcji po
okreslonej cenie.

3.5 Opcje

Opcja jest umowa, w ktorej strona sprzedajgca opcje (,wystawca”) przyznaje drugiej stronie
(,nabywcy”) prawo do kupna (méwimy wowczas o opcji ,call’) lub sprzedazy (méwimy
wowczas 0 opcji ,put’) w trakcie lub po zakonczeniu uzgodnionego okresu danego dobra, np.
pakietu akcji, po cenie ustalonej z gory lub ktorej sposob ustalenia zostat uzgodniony w
umowie. Od tego prawa nabywca zwykle uiszcza optate wystawcy. Cena opcji to zazwyczaj
utamek wartosci instrumentu bazowego. Oznacza to, ze kazdy ruch cen instrumentu
bazowego prowadzi do wiekszych zyskdéw lub strat dla posiadacza opcji. Jest to tak zwany
efekt dzwigni.

Opcje sg odpowiednie dla inwestorow, ktérzy aktywnie Sledzg swoje pozycje i posiadaja
wystarczajgcg wiedze o Instrumentach pochodnych oraz obrocie instrumentami bazowymi i
mogg sobie pozwoli¢ na znaczne wahania kursu.



Pozycje nabyte (dtugie)

Nabywca opcji ma prawo (nie obowigzek) do kupna (w przypadku opciji ,call’) lub sprzedazy
(w przypadku opcji ,put”’) w trakcie lub po zakonczeniu uzgodnionego okresu danego dobra
po wczesniej ustalonej cenie. Nabywca opciji ptaci za prawo, ktére uzyskuje po ich kupnie.

Czynniki ryzyka zwigzane z pozycjami nabytymi

Potencjalna strata dla nabywcy opcji ogranicza sie do zaptaconej ceny (premii). Z uwagi na
efekt dzwigni dziatajacy w przypadku opcji ich warto$¢ czesto sie waha. Ryzyko utraty
zainwestowanych srodkow jest wieksze niz inwestycja w same akcje bazowe. Ryzyko utraty
catosci srodkéw wzrasta wraz ze wzrostem ceny wykonania (w przypadku opciji ,call”) lub
wraz z jej spadkiem (w przypadku opcji ,put’). Z uwagi na to, ze czas do wygasniecia opcji
jest ograniczony, szansa na faktyczng strate wkladu inwestycji w instrumenty finansow jest
wieksza.

Pozycje wystawione (krétkie)

Wystawca opcji bierze na siebie obowigzek (zobowigzuje sie) do sprzedazy (w przypadku
opcji ,call”) lub kupna (w przypadku opcji ,put’) danego instrumentu bazowego po wczesniej
ustalonej cenie. Przyjmuje on wiec na siebie zobowigzanie, za ktdre otrzymuje kwote
pieniezng (premie). W stosunku do zobowigzah wynikajgcych z wystawionych opciji,
wystawiajgcy opcje musi ztozyé zabezpieczenie (depozyt/ margin) w postaci zastawu w
srodkach pienieznych i/lub w Papierach wartosciowych. Wysoko$¢ zabezpieczenia zmienia
sie wraz ze zmianami kursu instrumentu bazowego i jest obliczana kazdego dnia. W
przypadku gdy zlozone przez wystawce zabezpieczenie nie jest juz wystarczajgce, ma on
obowigzek zapewni¢ dodatkowe zabezpieczenie — na przyktad poprzez wptate srodkoéw
pienieznych — lub zamkniecie pozyciji.

Czynniki ryzyka zwigzane z pozycjami wystawionymi

Zabezpieczenie, ktore wystawca opcji musi posiada¢ zapewnia tylko pokrycie strat
kursowych, ale nie wyklucza mozliwosci powstania strat przewyzszajgcych wartos¢ zastawu.
Wystawca opcji moze ponies¢ (nieograniczone) straty, ktére mogg wielokrotnie przewyzszyé
zaptate otrzymang za opcje. Poza wystawieniem opcji z odpowiednim zastawem jako
zabezpieczenie mozliwe jest rowniez wystawienie (czesciowo) zabezpieczonych opcji typu
.call’, na przyktad opcji typu ,call” na akcje, ktére posiada sie w portfelu. Ryzyko jest
wowczas ograniczone.

3.6 Fundusze inwestycyjne

Poprzez inwestowanie w fundusze inwestycyjne mozna w prosty sposob osiggnaé
dywersyfikacje swojego portfela inwestycji w instrumenty finansowe. Dzigki funduszom
inwestycyjnym mozna rowniez inwestowac (posrednio) w Instrumenty finansowe, ktore dla
inwestorow indywidualnych nie sg dostepne w inny sposob. Skiad portfela inwestycji w
instrumenty finansowe danego funduszu inwestycji w instrumenty finansowe jest
szczegotowo opisany w danym prospekcie. Skiad portfela inwestycji w instrumenty
finansowe dobierany jest z zachowaniem wczesniej ustalonych proporcji pomiedzy réznymi
rodzajami aktywdw, takimi jak srodki pieniezne, akcje, obligacje, nieruchomosci i surowce.

Oferta funduszy inwestycyjnych dostepna jest na regulowanym rynku gietdowym oraz poza
gietdg. Roznica ta jest okreslana jako notowane i nienotowane fundusze inwestycyjne.
Ponadto rozrézni¢ mozna otwarte oraz zamkniete fundusze inwestycyjne. Otwarty fundusz
ma mozliwo$¢ zbywania nowych jednostek uczestnictwa w chwili wptywu do funduszu
nowych $srodkéw pienieznych i z kolei odkupienia jednostek uczestnictwa w chwili odptywu
srodkow pienieznych z funduszu. Wartos¢ otwartego funduszu inwestycji w instrumenty



finansowe opiera sie o wartosci aktywow netto (suma wszystkich inwestycji tego funduszu).
Fundusz zamkniety nie ma mozliwosci zbywania nowych jednostek uczestnictwa, przez co
cena zalezy od popytu i podazy udziatbw w tym funduszu na rynku finansowym. Dla
wszystkich inwestycji, ale szczegolnie w przypadku zamknietych funduszy inwestycyjnych,
wazne jest, aby korzysta¢ ze zlecen limitowanych. Zapobiega to sytuacji, w ktérej transakcja
zostaje zrealizowana po nieoczekiwanie wysokim lub niskim kursie.

Czynniki ryzyka zwigzane z funduszami inwestycyjnymi

Fundusze inwestycyjne mogg inwestowac¢ prawie we wszystko. Nie mozna zatem wiele
powiedzie¢ na temat ryzyka inwestycji w fundusz inwestycyjny bez uzyskania informacji na
temat polityki inwestycyjnej danego funduszu. Fundusz moze nie korzysta¢ z pozyczonych
pieniedzy, krotkiej sprzedazy i obrotu Instrumentami pochodnymi w celu finansowania
inwestycji i/lub zwiekszenia posiadania niektérych klas aktywéw. Tego typu struktura
zazwyczaj zwieksza prawdopodobienstwo wahania kursu funduszu inwestycji w instrumenty
finansowe. Informacje te mozna znalez¢ w prospekcie emisyjnym. W przypadku zamiaru
inwestowania w fundusz inwestycyjny konieczne jest zatem zapoznanie sie z politykg
inwestycyjng oraz celami inwestycyjnymi danego funduszu.

Fundusze oferowane sg od stron na calym swiecie. Niektére na bardziej, a niektére mniej
regulowanych jurysdykcjach. Oczywiscie to nic nie mowi o inwestycji w dany fundusz, jednak
nalezy wzig¢ pod uwage ze, fundusze inwestycyjnych z krajow mniej regulowanych moga
ponosi¢ dodatkowe ryzyko, ktére nalezy wzig¢ pod uwage przy podejmowaniu decyzji

Pozycje w nienotowanych funduszach inwestycyjnych mozna zakupi¢ tylko w niektorych
przypadkach poprzez subskrypcje. W tym przypadku nalezy z géry wptacic¢ srodki pieniezne
na konto na przyktad zarzgdzajgcego funduszem lub strony, ktéra administruje danymi
klientow tego funduszu. Oznacza to, ze nie ma miejsca bezposrednie dostarczanie jednostek
uczestnictwa lub udziatbw w wyniku wptaty Srodkow pienieznych. Inwestorzy, ktérzy
dokonujg subskrypcji nienotowanego funduszu inwestycji w instrumenty finansowe, musza
wzigé pod uwage, ze wigze sie z tym zwiekszone ryzyko kredytowe, poniewaz w tym
przypadku nie dochodzi do bezposredniego wydania jednostek w momencie dokonania
ptatnosci. Istnieje ryzyko, Ze instytucja, ktora otrzymata pienigdze, zbankrutuje w okresie od
otrzymania wptaty do przekazania ptatnosci funduszowi inwestycyjnemu. Kwota, ktéra jest
rezerwowana w momencie subskrypcji w celu sfinansowania pozadanych jednostek
uczestnictwa, przechodzi wowczas na rachunek masy upadtosciowej instytucji. W tym
przypadku zadne udzialy w funduszu nie mogg zosta¢ przekazane inwestorowi, a na
inwestorze moze ewentualnie pozosta¢ zobowigzanie do zaptaty.

Dodatkowe informacje na temat konkretnych funduszy inwestycyjnych mozna znalez¢ w ich
Kluczowych Informacjach dla Inwestorow. Dokument ten jest dostepny na stronie
internetowej danego funduszu. Kluczowe Informacje dla Inwestorow w zwiezly i przystepny
sposo6b opisujg propozycje inwestycyjng funduszu wobec inwestora. Wszystkie kontrolowane
fundusze inwestycyjne w Europie, ktdre oferujg udziaty nieprofesjonalnym inwestorom, maja
obowigzek udostepni¢ dokument Kluczowe Informacje dla Inwestoréw.

3.7 Warranty

Warrant ma cechy zblizone do opcji z tg gtdbwng roznicg, ze nie jest on nabywany od
nieznanej drugiej strony na gietdzie papieréw warto$ciowych, lecz jego emitentem jest spotka
lub instytucja (rzgdowa), ktéra ustala warunki warrantu. Nie jest mozliwe zajecie krétkich

pozycji w warrantach.

Czynniki ryzyka zwigzane z warrantami



Czynniki ryzyka zwigzane z warrantami sg podobne do czynnikéw ryzyka zwigzanych z
nabyciem opcji kupna. Dodatkowym czynnikiem ryzyka wigzgcym sie z warrantem jest to, ze
warto$¢ warrantu zalezy od wyptacalnosci emitenta.



