Opis istoty instrumentéw finansowych oraz ryzyka zwigzanego
z inwestowaniem w instrumenty finansowe

Biuro Maklerskie

Ryzyko

Alior Bank S.A. informuje, ze z kazdg inwestycjg wigze sie ryzyko poniesienia straty. Stopien ryzyka zalezy od klasy aktywow
bedacych przedmiotem inwestycji oraz rodzaju instrumentu finansowego. Przed podjeciem decyzji inwestycyjnej nalezy,
oprécz prognozy potencjalnego zysku, okresli¢ takze czynniki ryzyka, jakie moga wiazac sie z dang inwestycja.

Inwestowanie w instrumenty finansowe oznacza mozliwos¢ utraty czesci lub catosci pierwotnie zainwestowanych srodkdow.
W przypadku instrumentédw pochodnych istnieje ryzyko poniesienia strat, przewyzszajacych pierwotny wkfad inwestora.
Historyczne wyniki z tytutu dokonanych inwestycji, szczegdlnie te o wysokiej stopie zwrotu, nie gwarantujg osiggniecia
podobnych wynikéw w przysztosci.

Ryzyko inwestycyjne

Ryzyko poniesienia straty na inwestycji lub zrealizowanie stopy zwrotu nizszej od oczekiwanej przez inwestorow.
Rodzaje czynnikéw ryzyka inwestycyjnego:

Ryzyko stopy procentowej

Dotyczy zmiany stopy procentowej, jako czynnika determinujgcego stope wolng od ryzyka wykorzystywana w modelach
wyceny instrumentow finansowych, w tym obligacji, akcji oraz instrumentéw pochodnych. Zmiany rynkowych stop
procentowych wptywajg na zmiane wyceny rynkowej wspomnianych instrumentdw.

Ryzyko kursu walutowego

Dotyczy inwestycji, ktéra jest przeprowadzana w walucie obcej lub jest oparta na zmianie kursu waluty; rentownos¢
inwestycji uzalezniona jest w tym przypadku od zmiany kurséw walutowych.

Ryzyko plynnosci

Instrument jest ptynny, jezeli mozemy go zakupic lub sprzedac nie wptywajac na jego cene rynkowa. Instrumenty o duzej
ptynnosci to np. akcje spdétek z WIG20 notowane GPW, papiery skarbowe lub waluty na rynku miedzybankowym.
W przypadku wiekszoéci pozostatych instrumentéow, w tym spdtek notowanych na rynku NewConnect, ale takze gtdwnym
rynku GPW, obligacji na rynku Catalyst, czy kontraktéow na réznice (CFD) réznice pomiedzy najlepszymi ofertami kupna
i sprzedazy moga by¢ na tyle szerokie, a liczba ofert kupna badz sprzedazy opiewac na mate kwoty, ze zawarcie transakcji
po oczekiwanym kursie przez inwestora bedzie niemozliwe.

Ryzyko kredytowe

Dotyczy sytuacji, w ktorej jedna ze stron kontraktu nie reguluje zobowigzan na rzecz drugiej strony. Ryzyko
charakterystyczne gtéwnie dla instrumentéw dtuznych (np. obligacji korporacyjnych).

Ryzyko polityczne

Dotyczy sytuacji, w ktorej uchwalenie ustawy lub aktéw wykonawczych moze wptyngé negatywnie na sytuacje gospodarczg
w kraju i, tym samym, na rentownos¢ inwestycji.

Ryzyko finansowe spotki i ryzyko biznesu

Ryzyko danej spdtki mozna podzieli¢ na ryzyko finansowe i ryzyko biznesu. Pierwsze jest zwigzane ze stopniem dzwigni
finansowej stosowanej przez zarzad spoétki, czyli relacja dtugu do kapitatow wiasnych spotki (im wiekszy wskaznik dzwigni
tym wieksze ryzyko finansowe, bowiem spdétka ma wieksze zobowigzania z tytutu zaciggnietych kredytéow Iub
wyemitowanych obligacji).

Jezeli dziatalnos$¢ spotki bytaby w petni finansowana przez kapitat wtasny (brak jakiegokolwiek dtugu), spétka nie bytaby
narazona na ryzyko finansowe, ale wcigz bytaby narazona na ryzyko biznesu, czyli ryzyko braku wystarczajacych przeptywéw
finansowych do pokrycia wydatkdéw operacyjnych, zwigzanych bezposrednio z dziatalnoscig spotki. Ryzyko biznesu wynika,
wiec gtdwnie z kondycji gospodarki, a przede wszystkim z kondycji sektora, w ktérym dziata dana spoétka.

Ryzyko dzwigni finansowej

Inwestujagc w instrumenty finansowe z dzwignig inwestor nie angazuje kapitatu odpowiadajacego catkowitej wartosci
instrumentow, lecz jedynie niewielkg jego cze$¢ wymagang do ustanowienia depozytu zabezpieczajgcego. Przyktadowo,
jezeli depozyt zabezpieczajacy wynosi 1%, do otwarcia pozycji o wartosci 100 000 PLN wystarczajace jest posiadanie
Srodkow w wysokosci 1 000 PLN (dzwignia 1:100). Mechanizm dzwigni finansowej pozwala na osigganie znacznych zyskow
w stosunku do zainwestowanego kapitatu, ale jednoczesnie istotnie zwieksza ryzyko poniesienia straty. W powyzszym
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przyktadzie przy zmianie ceny instrumentu finansowego o 1% inwestor, w zaleznosci od kierunku inwestycji, osiagnie zysk
lub poniesie strate w wysokosci 1 000 PLN (pomijajac koszty transakcyjne). Oznacza to dla inwestora zysk w wysokosci
100% zainwestowanych $rodkdw lub strate catego zainwestowanego kapitatu. W przypadku zmiany notowan instrumentu
0 2%, oznacza to, ze inwestor przy trafnie obranym kierunku ruchu moze zyska¢ az 200% wzgledem depozytu, ale
jednoczesnie przy pomytce, nie tylko straci cato$¢ zainwestowanego kapitatu, ale jednoczesnie moze doj$¢ od powstania
debetu na jego rachunku i zobowigzania wzgledem banku.

Inwestor powinien mie¢ $wiadomos$¢, ze im wyzsza jest oczekiwana stopa zwrotu, tym wyzsze jest ryzyko inwestycyjne.

Stopa zwrotu, a ryzyko inwestycyjne

25%
Yo /
. 15%
Oczekiwana
Stopa

Zwrotu 10%

Stopa wolna
od ryzyka 5%

Konieczne do podjecia ryzyko inwestycyjne

Giéwne metody ograniczenia ryzyka:

e  zakup instrumentéw o niskim ryzyku kredytowym, takich jak obligacje skarbowe lub inne papiery warto$ciowe
gwarantowane przez Skarb Panstwa,

e  zakup instrumentow o duzej ptynnosci?,

o dywersyfikacja portfela inwestycyjnego,

e  zabezpieczanie portfela inwestycyjnego przed niekorzystng zmiang cen?.

Ponizej zostaty przedstawione podstawowe czynniki ryzyka inwestycyjnego z podziatem na poszczegdlne rodzaje
instrumentow finansowych. Nalezy uwzgledni¢, ze wymienione ponizej czynniki ryzyka nie wyczerpujg wszystkich
istniejacych zagrozen.

Akcje

Inwestor powinien mie¢ $wiadomos¢, ze rynki finansowe, w tym rynek akcji, sq w duzym stopniu zalezne od krajowej
i globalnej sytuacji makroekonomicznej. Dotyczy to m.in. tempa wzrostu gospodarczego, wysokosci stop procentowych
i wysokosci stopy inflacji. W odniesieniu do akcji konkretnych przedsiebiorstw, ryzyko inwestycyjne jest zwigzane
z sytuacja ekonomiczno-finansowg spétki (opisane wyzej ryzyko finansowe i ryzyko biznesu spéitki). Zagrozeniem dla
inwestycji w akcje mogg takze by¢ zmiany w organach zarzadczych lub nadzorczych spétki, majacych wplyw na
podejmowane decyzje zardwno na poziomie strategicznym, jak i operacyjnym spotki.

Decyzje inwestycyjne dotyczace akcji spotek dopuszczonych do obrotu regulowanego i notowanych na zorganizowanym
rynku obrotu sg réwniez narazone na czynniki ryzyka charakterystyczne dla tego obrotu. Nalezy tutaj wymieni¢ ryzyko
ptynnosci, ryzyko zawieszenia notowan, a nawet ryzyko wycofania akcji spétki z obrotu gietdowego.

Dla akcji spotek debiutujacych w obrocie gieldowym czynnikiem ryzyka jest mozliwo$¢ zaistnienia sytuacji, kiedy
w okresie od dnia przydziatu akcji do dnia pierwszego notowania warunki makroekonomiczne badz te zwigzane
z dziatalnoscig spoétki zmienig sie na tyle, ze bedg one miaty znaczny wptyw na przyszia wycene spotki, a wiec kurs akcji
w pierwszym dniu notowan.

Prawa do akcji (PDA)

! Instrument jest ptynny, jezeli mozemy go zakupic lub sprzedac nie wptywajac na jego cene rynkowaq. Instrumenty o duzej ptynnosci to np.
akcje najwiekszych notowanych spétek, papiery skarbowe lub waluty.

2Zabezpieczenie uzyskujemy na rozne sposoby, przyktadem moze by¢ zakup opcji sprzedazy posiadanych przez nas akcji, ztozenie zlecenia
sprzedazy posiadanych akcji po cenie ograniczajacej nasze straty lub sprzedaz kontraktu futures na indeks akcji.
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Prawo do akcji powstaje z chwilg dokonania przydziatu tych akcji i wygasa w momencie zarejestrowania tych akcji w KDPW
lub postanowienia Saqdu Rejestrowego o odmowie podwyzszenia kapitatu akcyjnego. PDA sg w pewnym znaczeniu tylko
substytutem samych akcji, a uprawnienia do ich utrzymania sq determinowane decyzjami innych organdw, istnieje, wiec
ryzyko, ze emisja nie zostanie zarejestrowana przez Sad i prawa wygasng bez otrzymania akcji; m.in. ze wzgledu na to,
PDA notowane sg z dyskontem? do ceny rynkowej akcji juz notowanych.

Do PDA odnosza sie rowniez czynniki ryzyka zwigzane z posiadaniem akgcji.

Prawa poboru

Prawo poboru to instrument wykorzystywany podczas oferowania akcji nowej emisji jej dotychczasowym akcjonariuszom.
Inwestor bedacy akcjonariuszem spotki moze otrzymac prawo poboru w wyniku jego ustalenia ($cisle okreslony termin) lub
naby¢ je w obrocie gietdowym w okresie, w ktérym prawa poboru sa notowane. Dla praw poboru podstawowe czynniki
ryzyka zwigzane sa z tymczasowym charakterem tego instrumentu finansowego oraz ryzykami tozsamymi dla akcji. Prawa
poboru posiadacza, ktéry nie zdecyduje sie skorzystac¢ z uprawnienia do ztozenia zapisu na akcje nowej emisji lub ich zbycia
w obrocie gietdowym w okreslonym terminie wygasna, a inwestor nie otrzymuje w zamian zadnego $wiadczenia.

Zwraca sie uwage, ze okres notowania praw poboru moze by¢ bardzo krotki i wynosi¢ nawet kilka dni, a kurs praw poboru
moze odznaczaé sie bardzo duzg zmiennoscia. Po ustaleniu prawa poboru, w zaleznosci od kursu akcji nowej emisji
i wielkosci emisji kurs dotychczasowych akcji spotki moze ulec znacznemu obnizeniu. Dokonujac oceny wartosci prawa
poboru, kluczowymi parametrami sg cena emisyjna oraz parytet praw poboru do nowej emisji akcji. Te czynniki nalezy brac
pod uwage przy podejmowaniu decyzji o ztozeniu zapisu na akcje nowej emisji lub ich zbyciu w obrocie gieldowym.

Obligacje
Ceny obligacji wykazuja znaczng wrazliwos¢ na zmiany rynkowych stdp procentowych oraz rating* ich emitenta.

Podstawowym czynnikiem ryzyka dla inwestycji w obligacje jest ryzyko kredytowe, czyli ryzyko niewywigzania sie emitenta
obligacji z zobowiazan okreslonych w prospekcie emisyjnym®. Istnieje ryzyko, ze emitent, jako dtuznik posiadaczy obligacji,
moze nie zwrdéci¢ wartosci nominalnej obligacji wraz z naleznymi odsetkami lub innymi $wiadczeniami, jezeli takie zostaty
okreslone lub nie zrobi tego w okreslonych w prospekcie emisyjnym terminach. Stopien ryzyka zalezy od wiarygodnosci
emitenta, wiec ratingu nadanego mu przez agencje ratingowe. Do wysoko ocenianych nalezg papiery dtuzne Skarbu
Panstwa, zas do najnizej ocenianych - papiery dtuzne przedsiebiorstw o wysokim stopniu ryzyka finansowego.

Waznym dla instrumentéw dtuznych czynnikiem ryzyka jest zmiana rynkowych stép procentowych bezposrednio
wplywajacych na wycene i rentownos¢ obligacji.

Inwestor, decydujacy sie na zakup obligacji kuponowych, powinien zwrdci¢ uwage na ryzyko reinwestycji. Podstawowag miarg,
rentownosci kupowanych obligacji jest ich rentownos$¢ do zapadalnosci (ang. YTM- Yield To Maturity). W momencie zakupu
obligacji jej rentownos$¢ do zapadalnosci obliczana jest przy zatozeniu, ze kupony otrzymane z tytutu posiadania obligacji,
beda inwestowane po stopie procentowej z dnia zakupu obligacji, czyli przy zatozeniu, ze stopy procentowe przez caty okres
posiadania obligacji nie ulegng zmianie. Rynkowe stopy procentowe ulegajg ciggtym zmianom, dlatego nalezy uwzglednic
ryzyko, ze inwestor nie bedzie w stanie reinwestowac otrzymywanych w trakcie posiadania obligacji kupondw po zaktadanej
pierwotnie (przy obliczaniu rentownosci do zapadalnosci) stopie procentowej. Ryzyko to nazywamy ryzykiem reinwestycji.

Ceny obligacji sq bardziej stabilne, niz np. ceny akgcji.

Kontakty terminowe Futures

Inwestowanie w kontrakty terminowe futures wigze sie z koniecznoscig wniesienia depozytu zabezpieczajacego bedacego
jedynie czescig wartosci kontraktu. Depozyt zabezpieczajgcy ma zagwarantowaé prawidtowos$¢ rozliczen pomiedzy
uczestnikami rynku, w takim sensie, ze wszelkie zamiany cen kontraktu terminowego wptywajg natychmiast na wielko$¢
depozytu w zaleznosci od zajmowanej przez inwestora pozycji.

Ze wzgledu na to, ze wysokos$¢ wptacanego depozytu stanowi tylko czesé catej wartosci kontaktu terminowego, powstaje
efekt dzwigni finansowej. Inwestor jest narazony na ryzyko zmian cen kontraktu o wielokrotnie wiekszej wielkosci niz
wpflacony przez niego depozyt. Zmiany cen kontraktu terminowego bedg mialy zwielokrotniony wptyw na zmiany wartosci
wpflaconego depozytu (wptyw ten bedzie réwny wspomnianej dzwigni finansowej). Przyktadowo, jezeli dzwignia finansowa
wynosi 1 do 10, zmiana cen kontraktu o 1% wptynie na zmiane depozytu o 10%. Stwarza to mozliwo$¢ osiggniecia bardzo
wysokich zyskéw wzgledem zainwestowanego kapitatu, jednakze inwestor narazony jest na réwnie gwaltowne straty.
W sytuacji skrajnie niekorzystnych zmian ceny kontraktu terminowego straty inwestora mogg by¢ wieksze od wartosci
pierwotnie wniesionego depozytu, czyli przekroczg zainwestowany kapitat. W przypadku niewystarczajacej wysokosci
depozytu zabezpieczajacego w wyniku niekorzystnych zmian cen, inwestor bedzie wezwany do uzupetnienia depozytu,
w przeciwnym wypadku Biuro Maklerskie zamknie pozycje inwestora.

Kontrakty futures stuzg nie tylko do spekulacji na poziomach cen aktywdw bazowych (np. cen akcji, wartosci indekséw,
kursow walut). Stuzg takze do zabezpieczania pozycji zajmowanych na rynkach aktywu bazowego. Przyktadowo inwestor
posiadajacy w swoim portfelu akcje spétek na danej gietdzie, moze zaja¢ pozycje w kontrakcie terminowym futures, dla
ktérego aktywem bazowym jest indeks najwiekszych notowanych na danej gietdzie spotek. W przypadku spadku cen akcji,
osiggnie on zysk z tytutu kontraktow futures. Z takq strategiq wigze sie tzw. ryzyko bazy. Wynika ono z mozliwosci
niedopasowania sie wartoéci transakcji pierwotnej (na rynku instrumentu bazowego) z wartoscig transakcji
zabezpieczajacej. Wspomniany inwestor moze zaobserwowac spadek cen akcji i jednoczesny wzrost cen kontraktdw futures.
Czesciej jednak niedopasowanie bedzie wynikato z niepetnej korelacji cen aktywu bazowego z ceng kontraktu futures, czyli
spadkowi cen akcji nie bedzie towarzyszyt jednakowy spadek cen kontraktu futures.

3 Notowania z dyskontem wobec juz notowanych akcji oznaczaja, ze PDA (Prawa do Akcji) sq notowane ponizej cen akcji.

4 Rating ocenia jakosc¢ diuznych papierdw wartos$ciowych pod katem wiarygodnosci finansowej emitenta oraz warunkdw panujacych na rynku;
jest publikowany przez agencje ratingowe.

5 Prospekt emisyjny do dokument informujacy potencjalnych inwestoréw o wszystkich szczegoétach oferowanego papieru wartosciowego (np.

akcji lub obligacji). W przypadku emisji obligacji prospekt mowi o terminach ptatnosci odsetkowych, sposobie ustalania ich wysokosci, terminie
zapadalnosci obligacji i wszelkich innych cech charakterystycznych dla danej emisji (dane emitenta, rodzaje zabezpieczen itp.)
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Pod katem ilosci i wartosci transakcji na poszczegdlnych seriach kontraktow terminowych, najwiekszy obrét ma miejsce dla
serii kontraktow terminowych o najblizszej dacie wygasniecia. W stosunku do pozostatych serii inwestor moze by¢ narazony
na ryzyko ptynnosci.

Opcje

Kontrakty opcyjne charakteryzujq sie niesymetrycznym rozktadem praw i obowigzkdéw, a wiec i ponoszonego przez
poszczegolne strony transakcji ryzyka. W przypadku transakcji futures strata kupujacego kontrakt jest réwna zyskowi
sprzedajacego kontrakt. W przypadku opcji nie obserwujemy tej symetrycznosci. Kupujacy opcje narazony jest jedynie na
utrate premii opcyjnej®, ktora ptaci wystawcy (sprzedawcy) opcji w momencie zawierania transakcji. Maksymalny zysk, jaki
moze uzyska¢ kupujacy opcje, jest teoretycznie nieograniczony’. Maksymalnym zyskiem dla wystawcy opcji jest premia
otrzymywana od nabywcy, natomiast maksymalne straty sg teoretycznie nieograniczone.

Dotyczy opcji notowanych na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie:

Wystawca opcji, jako gwarancje swojego przysziego rozliczenia wobec kupujacego, jest zobowigzany wnie$é¢ depozyt
zabezpieczajacy. Z tego tez wzgledu dla wystawcy opcji w przypadku niekorzystnej zmiany kurséw moze zaistnie¢ sytuacja,
Ze poniesione straty przekroczg warto$¢ wptaconego pierwotnie depozytu. Dla kontraktéw opcyjnych wysokos$¢ wniesionego
depozytu okresla skomplikowany model, gdzie przyjmowane sg zmienne takie jak: kurs instrumentu bazowego, okres do
wygdasniecia, zmienno$¢ notowan instrumentu bazowego, stopa procentowa i cena wykonania opcji.

Z racji znacznej ilos¢ dostepnych serii opcji zarowno pod wzgledem ceny wykonania, jak i daty wygasniecia, pojawia sie
duze ryzyko niedostatecznej ptynnosci na poszczegdlnych seriach. Dotyczy to przede wszystkim opcji o dalszym terminie
wygasniecia oraz opcji z cenami wykonania (kursami realizacji) odlegtymi od biezacej ceny rynkowej. Opcje sa
instrumentami finansowymi, ktdre charakteryzuja sie ponadprzecietna zmiennoscia cen.

Jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych (FIO)

Cechq wspodlng tej klasy aktywdw jest mozliwos¢ sktadania, w wiekszosci przypadkdw w codziennych (maksymalnie
tygodniowych) interwatach, zlecen nabycia, konwersji, odkupéw, ktére TFI poza wyjatkami przewidzianymi w Ustawie
o Funduszach, sg zobowigzane bezwzglednie realizowac¢ co powoduje, ze ryzyko ptynnosci tego typu instrumentow jest
stosunkowo niskie. Ryzyko rynkowe zalezy natomiast gtéwnie od klasy instrumentéw finansowych bedacych przedmiotem
inwestycji danego FIO (akcji, obligacji itp.) oraz strategii (ochrony kapitatu, stabilnego wzrostu, absolutnej stopy zwrotu
itp.). W zwigzku z wystepowaniem optat za nabycie, zarzadzanie, sporadycznie umorzenie funduszu, wskazane jest
uwzglednienie ich w decyzji o nabyciu funduszu i dopasowanie do nich horyzontu trwania inwestycji (wptyw opfaty
manipulacyjnej na catosciowg stope zwrotu z inwestycji maleje wraz z dtugoscig horyzontu trwania inwestycji).

Istniejq takze FIO o Scistej koncentracji na wybranym segmencie rynku finansowego, np. pod katem wielkosci spotek jak
np. polskich matych i érednich spotek, czy tez sektorow, jak np. spétek medycznych, technologicznych czy surowcowych,
dla ktérych specyficzne ryzyko inwestycyjne jest na tyle duze, ze moze prowadzi¢ do ponadnormatywnych wzrostow
i spadkow cen, nawet w stosunkowo krotkich okresach czasu, dlatego sposobem na mitygacje catosciowego ryzyka portfela
jest dywersyfikacja i nie koncentrowanie inwestycji na funduszach tego typu.

Certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych zamknietych (FIZ)

Fundusze inwestycyjne zamkniete sg co do zasady konstrukcjg prawng przewidziang dla inwestycji w klasy aktywéw mniej
ptynne od akcji, obligacji, kontraktéw terminowych notowanych na gietdach takie jak: portfele wierzytelnosci,
nieruchomosci, inwestycje alternatywne, sp. z 0.0., itp. ogétem aktywa rynku niepublicznego, lub tez dla zaawansowanych
strategii typu long-short (nabycie jednego instrumentu finansowego i jednoczesna sprzedaz innego pozyczonego), co do
ktorych optacalno$¢ mogtyby utrudni¢ codzienne wptaty i wyptaty klientow.

Inwestor zostaje cztonkiem takiego funduszu, obejmujac certyfikat inwestycyjny. Wycena takich certyfikatdow moze by¢
dokonywana przez fundusz nawet jedynie raz na 3 miesiqce, a odkupy realizowane na rygorystycznie zapisanych w statucie
warunkach, np. raz na kwartat, po pewnym okresie od nabycia certyfikatu (tzw. lock-up, np. dopiero po 24 miesigcach od
nabycia), oraz z mozliwoscig redukcji (np. pod warunkiem posiadania przez fundusz na dzien wykupu dostatecznie ptynnych
srodkow, ew. z limitem wykupow w danym okresie, np. fundusz zastrzega odkupienie w danym roku kalendarzowym
certyfikatéw inwestycyjnych stanowigcych do 5% czy 10% aktywow).

W przypadku FIZ-éw zatem, obok ryzyk immanentnych dla klas instrumentéw finansowych bedacych spektrum inwestycji
dochodzi istotne ryzyko ptynnosciowe, a w przypadku FIZ-éw aktywdw niepublicznych dodatkowe ryzyko poprawnej wyceny
aktywow.

Certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych zamknietych (FIZ) publicznych

Certyfikaty inwestycyjne po spetnieniu odpowiednich wymogdéw prawnych mogg zosta¢ dopuszczone do obrotu gietdowego.
Woéwczas podlegajg one wycenie rynkowej, a ryzyko ptynnosciowe jest ograniczone, jednak nadal ono istnieje, jak
w przypadku mniej ptynnych instrumentéw finansowych notowanych na GPW i wynika z mozliwosci niewielkiego
zainteresowania kupnem i sprzedazg certyfikatdw przez innych uczestnikdw rynku, czyli niedostatecznych pod wzgledem
wielkosci, albo atrakcyjnosci ceny ofert kupna i sprzedazy.

6 premia opcyjna to cena opcji zalezna od kilku czynnikdw: kursu realizacji opcji, terminu wygasniecia opcji, nominatu, na jaki opiewa opcji, zmiennosci
cen aktywu bazowego a takze poziomu rynkowych stop procentowych.

7 Kupujacy opcje kupna (call) ma nieograniczone zyski, natomiast maksymalny zysk dla kupujacego opcje sprzedazy (put) jest ograniczony, bowiem
aktywa rzadko osiggaja ceny mniejsze niz zero.

4/5



Produkty strukturyzowane

Strategie podmiotéw emitujacych produkty strukturyzowane, niegwarantujgce ochrony kapitatu zaktadajg zaangazowanie
w bardziej ryzykowne inwestycje. Moze to oznaczac¢ duzg zmiennos$¢ w wycenie produktu strukturyzowanego - inwestor
powinien by¢ swiadomy mozliwosci znacznego spadku ceny produktu.

Kontrakty na réznice (CFD - z ang. Contract For Differences)

Przedmiotem $wiadczonej przez Biuro Maklerskie Alior Banku ustugi Alior Trader sg kontrakty na réznice. Kontrakty na
réznice sg instrumentami pochodnymi, ktérych instrumentem bazowym mogg by¢ m.in. waluty, towary, indeksy gietdowe.
Inwestor zawierajac transakcje nie nabywa instrumentu bazowego, lecz instrument pochodny, ktérego cena jest powigzana
z ceng instrumentu bazowego. Instrumenty sg rozliczane pienieznie, tj. rachunek inwestora jest uznawany lub obcigzany
kwotg bedaca réznicg pomiedzy wartoscig instrumentu z chwili zamkniecia i wartoscig z chwili otwarcia pozycji.

Inwestowanie w pochodne instrumenty finansowe na rynkach OTC wigze sie z ryzykiem poniesienia strat finansowych.
Niewtasciwe decyzje inwestycyjne moga spowodowaé utrate catosci kapitatu, a w skrajnym przypadku strata moze
przewyzszy¢ warto$¢ srodkéw wptaconych przez Klienta.

W przypadku gdy pozycje w instrumentach finansowych pozostajgq otwarte na kolejny dzien, rachunek pieniezny Klienta jest
uznawany lub obcigzany kwotg wynikajaca ze stawek punktéw swapowych (w przypadku par walutowych) lub stawek
finansowania (w przypadku innych kontraktéw CFD). Kwoty punktow swapowych oraz finansowania kontraktow CFD
stanowig, koszt lub przychoéd zwigzany z utrzymywaniem pozycji. Stawki dla poszczegdlnych instrumentéw sg okreslone
w Specyfikacji instrumentdéw finansowych, podlegajg one okresowej aktualizacji z uwzglednieniem zmian stop procentowych.

Przyznanie prawa do dywidendy od instrumentu bazowego, na ktérym oparty jest kontrakt CFD powoduje obnizenie wartosci
teoretycznej instrumentu. W celu zrdwnowazenia tej zmiany rachunek posiadacza pozycji dtugiej w kontraktach CFD zostaje
uznany, a posiadacza pozycji krotkiej obcigzony kwotg stanowigcg ekwiwalent dywidendy.

W ramach obstugi inwestycji funkcjonuje dodatkowo Mechanizm Stop Out, ktdrego celem jest zabezpieczenie przed zbyt
duzg strata w przypadku niekorzystnych zmian cen instrumentéw finansowych. Mechanizm Stop Out powoduje
automatyczne zamkniecie pozycji w przypadku, gdy wartos¢ depozytu zabezpieczajacego spadnie ponizej okreslonego
poziomu. Warto$¢ poziomu Stop Out jest podawana do wiadomosci Klientéw w formie komunikatu Biura Maklerskiego.
Poziom Stop Out zostat ustalony ponizej poziomu depozytu wymaganego do otwarcia pozycji. Zwracamy uwage, ze
w szczegolnych przypadkach koszty transakcyjne moga przekroczy¢ réznice pomiedzy poziomem Stop Out, a depozytem
wymaganym do otwarcia pozycji, co skutkowac¢ bedzie natychmiastowym zamknieciem pozycji. Podejmujac decyzje
inwestycyjne nalezy bra¢ pod uwage, ze w pewnych sytuacjach nawet niewielka zmiana cen instrumentéw finansowych
moze powodowac automatyczne zamkniecie pozycji. W celu ograniczenia ryzyka Biuro Maklerskie rekomenduje Inwestorom
posiadanie nadwyzki srodkéw pienieznych ponad minimalny poziom depozytu wymaganego do otwarcia pozycji.

Rynki zagraniczne, instrumenty notowane w walutach obcych

Z inwestycjami w instrumenty notowane w walutach obcych oprécz czynnikéw ryzyka przypisanych konkretnej klasie
aktywow, wigze sie przede wszystkim ryzyko niekorzystnych zmian kurséw walutowych.
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