Charakterystyka instrumentow finansowych i opis ryzyka

II.

WPROWADZENIE

Celem niniejszego dokumentu jest przedstawienie Klientom istoty
instrumentéw finansowych:

® rynku nieregulowanego (OTC) oraz

® oferowanych na rynku regulowanym, wielostronnych
platformach obrotu (MTF/ASO/OTF) lub systemach obrotu
dzialajacych na terytotium padstw czlonkowskich, lub
prowadzonych na terytorium panstw niebedacych panistwami
cztonkowskimi.

oraz powiadomienie o ryzykach zwigzanych z inwestowaniem w
instrumenty oferowane przez OANDA TMS Brokers S.A. (dalej:
»OANDA TMS”) za posrednictwem systemdw transakcyjnych oraz
przy $wiadczeniu ustugi doradztwa inwestycyjnego. Ponizej
wskazane zostaly jedynie najwazniejsze aspekty ryzyka zwigzanego z
inwestowaniem w instrumenty finansowe.

Niniejszy dokument nie stanowi formy doradztwa inwestycyjnego
ani nie ma charakteru porad inwestycyjnych.

W systemach transakcyjnych OANDA TMS, czyli prowadzonych
przez OANDA TMS platformach internetowych, mozliwe jest
zawieranie transakcji, ktérych przedmiotem sa rézne instrumenty
finansowe, charakteryzujace si¢ zréznicowana skala ryzyka. W
szczegblnosci mozliwe jest zawieranie transakcji na kontraktach
(SPOT rolowany, CFD, futures, Fx forward) oraz na instrumentach
opcyjnych, ktére ze wzgledu na zlozony charakter powinny byé
wykorzystywane przez Klientéw dysponujacych odpowiednia wiedza
i do$wiadczeniem lub akceptujacych konsekwencje zawierania tego
rodzaju transakcji. Szczegblowy zakres instrumentéw finansowych
dostepnych w wybranym przez Klienta systemie transakcyjnym
okreslony jest w odpowiedniej dla danego systemu specyfikacii
instrumentéw finansowych.

Przed podjeciem decyzji o dokonywaniu transakeji na instrumentach

finansowych Klient zobowiazany jest przeanalizowal, czy
dokonywanie takich transakcji jest adekwatne do jego celéw
inwestycyjnych biorac pod uwage dos$wiadczenie, wiedze oraz
sktonnosé¢ do ryzyka. Jezeli Klient ma jakiekolwiek watpliwosci w
zakresie istoty funkcjonowania oraz sensu ekonomicznego
instrumentéw finansowych oferowanych przez OANDA TMS za
posrednictwem systeméw transakeyjnych, zobowiazany jest zwrocié

siec do OANDA TMS z prosba o wyjasnienie.
PODSTAWOWE POJECIA
L1. DEPOZYT ZABEZPIECZAJACY

Depozyt zabezpieczajacy jest to kwota stanowiaca ustalony procent
wartosci kontraktu, ktéra inwestor musi wplaci¢ na rachunek
pieniezny, aby mogt kupi¢ lub sprzeda¢ kontrakt, tj. otworzyc
pozycje. Kwota wymaganego depozytu zabezpieczajacego zalezy od
sumy otwartych pozycji netto Klienta wycenionych po aktualnych,
pokrycie

zmiennych cenach rynkowych 1 ma za zadanie

ewentualnych strat powstalych z wyceny inwestycji.

Wynik z inwestowania na rynku walutowym rozliczany jest przez

réznice kursowe, co stwarza mozliwosé nabywania i sprzedawania

aktywéw o duzo wigkszej wartosei niz wielko$é srodkéw pienigznych

zgromadzonych na rachunku pienigznym przez inwestora.
Stosunkowo niska warto§¢ wymaganego depozytu zabezpieczajacego
wynika z faktu, Zze wahania kurséw walutowych najczesciej nie
przekraczaja 1-2% dziennie. Inwestor nie ma obowiazku posiadania
na rachunku pieni¢znym S$rodkéw pienigznych na pokrycie calej
wartosci nominalnej transakcji, pokrywa tylko jej cze$é, co umozliwia

wykorzystanie efektu tzw. dzwigni finansowej.
1.2. MECHANIZM DZWIGNI FINANSOWE]

Warto$¢ depozytu zabezpieczajacego stanowi jedynie cze$¢ wartosci

nominalnej  transakcji, ktéra  inwestor moze  zawrzed,
w zwigzku z czym instrumentom pochodnym towarzyszy efekt
dZzwigni finansowej. Umozliwia to osiagnigcie znaczacych zyskéw,
jak réwniez poniesienie dotkliwych strat przy zaangazowaniu
kwoty

dZzwigni

niewielkiej w postaci depozytu. Inwestowanie z

wykorzystaniem finansowej moze dawaé efekt
»zwielokrotnienia” dostepnych rzeczywiscie funduszy w poréwnaniu

z rynkiem kasowym.

Im wyzsza dZzwignia finansowa, tym wigksze tryzyko straty z
inwestycji, jezeli kurs instrumentu zmienitby si¢ w sposéb
niekorzystny dla inwestora, ale réwniez szansa na osiagnicie
znaczacych zyskow, w przypadku korzystnej dla inwestora zmiany
kursu.

Ponizej zawarta zostala symulacja wyplywu dzwigni na wycene
rachunku klienta przy zalozeniu, ze klient otwarl dluga pozycje w
kontrakcie CFD przy zastosowaniu dzwigni finansowej (lewar) 20:1.

Cena Stopa Wynik na Stopa
instrumentu dochodu na transakcji w dochodu w
bazowego instrumencie CED - lewar CED - lewar
bazowym 20:1 20:1
150 50% 1000 1000%
125 25% 500 500%
110 10% 200 200%
100 0% 0 0%
90 -10% -200 -200%
75 -25% -500 -500%
50 -50% -1000 -1000%

1.3. INSTRUMENT BAZOWY

Przez instrument bazowy nalezy rozumie¢ instrumenty kapitalowe,
instrumenty dluzne, inne papiery wartosciowe, waluty, stopy
procentowe, indeksy gieldowe, towary, waluty wirtualne i inne
instrumenty, na ktére opiewaja poszczegélne instrumenty pochodne.
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III.

1.4. INSTRUMENT POCHODNY

Instrument pochodny to instrument finansowy, ktérego cena zalezy
od lub jest pochodna jednego (lub wigcej) instrumentéw bazowych.
Sam instrument pochodny jest kontraktem (umowa) pomiedzy
dwoma lub wigksza liczba stron. Jego warto$¢ zalezna jest od wahai
Najbardziej
instrumenty bazowe to akcje, obligacje, towary, waluty, stopy

warto$ci  insttumentéw  bazowych. popularne

procentowe i indeksy rynkowe.

Instrumenty pochodne mozna podzieli¢ ze wzgledu na typ rynku, na
ktérym zawierane sa transakcje na: pozagieldowe instrumenty
pochodne oraz gieldowe instrumenty pochodne. W przypadku
instrumentéw pozagieldowych (OTC), umowa jest zawierana
miedzy dwoma podmiotami z pomini¢ciem rynkéw regulowanych
(gield i izb

instrumentéw pochodnych, to gielda jest miejscem realizacji

rozliczeniowych), a w przypadku gieldowych
transakcji. Instrument pozagieldowy/kontrakt OTC to kontrakt
negocjowany pomiedzy dwoma stronami i nieuczestniczacy w
obrocie gieldowym. Kontrakty takie sa czgsto dopasowane do
szczegdlnych potrzeb klienta.

KATEGORIE RYZYK

Opis ryzyk zwigzanych z nabywaniem instrumentéw
pochodnych

1.5. Ryzyko rynkowe lub ryzyko niekorzystnej
zmiany ceny instrumentu finansowego lub
bazowego:

Ryzyko rynkowe lub ryzyko niekorzystnej zmiany ceny instrumentu
finansowego lub instrumentu bazowego to ryzyko, ze wahania ceny
instrumentu finansowego wynikajace ze zmiany czynnikéw
rynkowych, takich jak np. stopy procentowe, kursy walutowe,

indeksy, beda wplywac negatywnie na osiagane wyniki finansowe.

Kursy walutowe, stopy procentowe, podobnie jak inne czynniki
rynkowe, np. wartosci indekséw akcji, ceny surowcow ksztaltujg sie
zaleznie od ogdlnej sytuacji makroekonomicznej, kondycji
gospodarki, jak réwniez podlegaja zmianom wynikajacym z
zachowania innych uczestnikéw rynku pieni¢znego. Oznacza to, ze
oczekiwania innych uczestnikéw rynku, prowadzona przez nich
polityka, zawierane transakcje moga mie¢ istotny wplyw na poziom i
zmiennos§¢ czynnikoéw rynkowych (parametréw cenowych), a tym
samym na wyceng instrumentéw finansowych, w tym akcji, 1 osiagane

wyniki finansowe.

W celu zobrazowania mozliwego wplywu istotnych zdarzen
rynkowych na wycene instrumentéw finansowych, OANDA TMS
wskazuje ponizej dwie przykladowe sytuacje majace charakter
gwaltownego, ostrego ruchu cenowego na konkretnych

instrumentach finansowych. W tabeli zamieszczono réwniez
informacje o zakresie wahan cen oraz przyczynach zdarzenial.

zniwelowane — w

ciagu 4 godzin.

EUR/USD 18.03.2015 | Wzrost na | Gorsze od oczekiwanych
EUR/USD o 2% | informacje plynace =z
w ciaggu kilku | komunikatu FOMC.
minut, a nastepnie
powrét do
spadkéw.

Zaktes
cenowego

Instrument | Data ruchu | Przyczyna

finansowy

USD/ZAR 10.01.2016 Spadek  wartosci
ZAR o 8% w
ciagu 10 minut.
75% spadku

zostato

Ograniczenie ekspozycji
detalicznych inwestoréw

azjatyckich na randa.

! Ponizsze dane pochodza z tabeli zamieszczonej w publikacji The sterling flash
event’ of 7 October 2016, http:/ /www.bis.otg/publ/mktc09.pdf, 01.2017, s. 24-25.
Strona 2 z 18

Ryzyko rynkowe dla czesci transakcji ma charakter liniowy, co
oznacza, ze zmiany kurséw walut badZ stép procentowych moga
przekladaé si¢ proporcjonalnie na warto$¢ zawartych transakeji, a
wigc na realizowane na nich wyniki. Ryzyko moze mie¢ jednak takze
charakter nieliniowy. W tym przypadku zmiana warto$ci
instrumentéw jest wigksza badZz mniejsza niz zmiana kursu
walutowego, badZ stopy procentowej i nie zmienia si¢ ona
proporcjonalnie, podazajac za zmiang stép procentowych badZ
kurséw walutowych. Nieliniowa zmiana wartosci transakcji w
stosunku do warunkéw rynkowych dotyczy miedzy innymi transakcji

opcyjnych, zaréwno opcji walutowych, jak i opcji na stope

procentows oraz instrumentow opartych o ceny obligacji.

Przyktad: Klient zakupilt CFD na par¢ walutowa EUR/USD
(otworzyt pozycje dtuga) o nominale 10.000 EUR po kursie 1,10.
Jesli kurs wzroénie do poziomu 1,15, wéwczas Klient odnotuje zysk
na ww. pozycji w wysokosci 500 USD (liczone, jako 10.000 x 0,05).
Jezeli kurs spadnie do poziomu 1,03, wtedy strata z pozycji Klienta
bedzie wynosita 700 USD. Wynik na transakeji jest zmienny w czasie
izwiazany z biezaca wycena instrumentu finansowego. W momencie
zamkniecia pozycji nastepuje jego ,,zamrozenie” i zarachowanie na
rachunku pienieznym.

Przyktad: Klient zakupil akcje o wartosci 10 zt. Jesli kurs akcji

wzroénie do poziomu 11 zt, wéwezas Klient odnotuje zysk brutto w
wysokodci 1 zt (10%). Jezeli kurs akcji spadnie do poziomu 9 zt

wtedy strata Klienta bedzie wynosita (bez dodatkowych optat i

kosztéw) 1 zt (10%). Wynik na transakcji jest zmienny w czasie i

zwiazany z biezaca wycena instrumentu finansowego.

Ponizej zaprezentowano podstawowe kategorie

ryzyka
rynkowego:

Ryzyko walutowe: ryzyko, ze zmiana ceny jednej waluty wobec
innych(-ej) walut(y) negatywnie wplynie na wycene transakcji i w
konsekwencji na wyniki finansowe Klienta, ktére uwzgledniaja
rezultat tej wyceny.

Cena waluty wyrazana jest poprzez jej kurs walutowy wobec innych
walut. Wycena transakcji prowadzi do ustalenia jej wartodci, np.
zawartego kontraktu walutowego typu Fx forward, w oparciu o
wystepujace na rynku w momencie wyceny warunki. Podczas
przeprowadzania wyceny moga by¢ uwzglednione takze jej unikalne
parametry np. jej wielko$¢ (warto§¢ nominalna) czy sposéb
rozliczenia (przez dostawe srodkéw badZz poprzez rozliczenie
pieniezne).

W przypadku, gdy transakcje sa rozliczane w walutach obcych, Klient
ponosi réwniez ryzyko wynikajace z przeliczenia na swojq walute
bazowa prowadzonego rachunku §rodkéw pienieznych (np. PLN)
uzyskanej
Przykladowo, dla transakcji EUR/USD, w ktérych rozliczenie jest

z rozliczenia transakcji kwoty w walucie obcej.

przeprowadzane w USD, w przypadku, gdy waluta lokalng Klienta
jest PLN, powstaje rowniez ryzyko USD/PLN. Ryzyko to wynika ze

Tabela zamieszczona w publikacji zawiera dalsze wyliczenie omawianych zdarzen
wraz z bardziej szczegélowymi informacjami.
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zmian kursu waluty rozliczeniowej (w naszym przykltadzie USD) do
waluty bazowej prowadzonego rachunku $rodkéw pienigznych (w
przykladzie PLN).

Przyktad: Klient wplacit §rodki i jego saldo ksiegowe wynosi 10.000

PLN. Klient posiada otwarta dluga pozycje i na tej pozycji zanotowat
niezrealizowana strate, w poniedzialek na koniec dnia, na poziomie
1000 USD, co przy kursie 4,10 USD/PLN stanowito ekwiwalent
ujemnej wyceny 4.100 PLN. Wycena catego portfela Klienta
wynosita, zatem 5.900 PLN. We wtorek ze wzgledu na $wieto na
rynku instrumentu bazowego na danym instrumencie nie bylo
handlu, cena instrumentu bazowego nie ulegta zmianie i strata we
wtorek na koniec dnia nadal wynosita 1000 USD. Jednakze z uwagi
na spadek kursu USD/PIN do poziomu 4,05 ujemna wycena
denominowana w ztotym ulegla poprawie i wykazata wartosé 4.050
PLN. W efekcie wycena portfela Klienta wynosita 5.950 PLN.

Ryzyko stopy procentowej: ryzyko, ze zmiany krajowych badZ
zagranicznych stép procentowych negatywnie wplyna na warto§é
transakeji i w konsekwencji na wyniki finansowe Klienta. Poziom
stop procentowych ma wplyw na wartos¢ praktycznie wszystkich
instrumentéw finansowych, takze tych, ktérych dziatanie opiera si¢
gléwnie np. na zmianie indekséw gieldowych (futures), czy kurséw
walutowych (Fx forward, opcje).

1.6. Ryzyko pltynnosci:

Ryzyko plynnosci, to ryzyko zwigzane z brakiem mozliwosci badZ
ograniczonym obrotem instrumentem finansowym, ktéry nie moze
by¢ kupiony lub sprzedany w dowolnym czasie lub cena, po jakiej
zostanie ztealizowana transakcja w istotny spos6b odbiega od ceny,
ktéra moglaby zosta¢ uzyskana na w pelni plynnym rynku.
Zwigkszone ryzyko plynnosci moze w szczegdlnosci wystapi¢ w
sytuacji dekoniunktury rynkowej. Na ryzyko plynnosci w mniejszym
stopniu narazone sg instrumenty o standardowych wolumenach,
cechujace si¢ duzym obrotem rynkowym (np. FX spot gléwnych
walut, w szczegolnosci EUR/USD, plynne akcje w obrocie
publicznym) niz instrumenty o nietypowych (z reguty zbyt matych)

wolumenach i unikalnych (egzotycznych) cechach (jak np. niektére
grupy walut uznawanych na rynku za egzotyczne).

W zakresie ryzyka plynnosci OANDA TMS poleca Klientom
zapoznanie si¢ z dwiema publikacjami Banku Rozrachunkéw
Miedzynarodowych:

® BIS Working Papers No 629. The beneficial aspect of FX
volatility for market liquidity”’2;

® The sterling ‘flash event’ of 7 October 20167,

Whioskiem 2z powyzszych dokumentéw jest obserwacja, zZe
normalna, typowa dla rynku zmienno$¢ wywiera, co do zasady,
pozytywny wplyw na wzrost ptynnosci.

Klient powinien mie¢ jednak $wiadomo$é, ze w momentach
znaczaco zmniejszonej lub  zwigkszonej zmiennosci ryzyko
plynnosci wzrasta. Niska zmiennos$¢ powoduje, Ze potencjalne zyski
sq dla inwestoréw niewystarczajace do podjecia decyzji o zawarciu
transakcji. Z kolei zbyt wysoka zmienno$¢ §wiadczy o niestabilnosci
i niepewnosci rynku i powstrzymuje inwestoréw od inwestowania.

Przyktad zmaterializowania ryzyka braku plynnosci: w dniu 15
stycznia 2015 r. SNB (Szwajcarski Bank Centralny) podjat decyzje, w
wyniku ktérej doszto do gwaltownej oraz znacznej zmiany kursu
franka szwajcarskiego do wszystkich pozostalych walut. W wyniku

zaistnialej sytuacji najwicksze banki oraz instytucje finansowe
przestaly kwotowaé waluty lub kwotowaly je ze znacznym spreadem
istotnie przekraczajacvm spread w warunkach normalnych. W ciagu
kilku minut kurs CHF zmienit si¢ o ok 15-20%. Konsckwencja tej
sytuacji bylo powstanie debetéw na rachunkach inwestoréw, w
szczegllnosci inwestoréw, ktérzy zawierali transakcje w oparciu o
instrumenty zawierajace dzwignie finansowa. Klient powinien mie¢
swiadomos¢, ze takie sytuacje moga powtarzac si¢ w przysztoscia w
ich rezultacie zmiana moze okazal sie wigksza niz w prezentowanym
przykladzie.

Ryzyko plynnoéci moze sie réwniez zmaterializowaé w stosunku do
pozvcji zawartych na instrumentach finansowych, dla ktérych
instrumentem bazowym sa np. akcje spélek. W wyniku podania do
finansowym przedsiebiorstwa, ilo§¢ sprzedajacych akcje moze
znaczaco wzrosnaé i przy ograniczonym popycie spowodowaé
znaczacy spadek kursu w danej chwili. Oznacza to, ze w_takiej
moze odbywaé sie po znaczaco innych cenach niz w_sytuacii
réwnowagi rynkowej przed pojawieniem sie tej informaciji. W
konsekwenciji inwestor moze zanotowaé istotna strate kapitalu a w
skrajnych przypadkach, gdv instrument oparty jest na dZzwigni
finansowej, réwniez wystapienie debetu.

Cena bid Cena ask

Kwotowanie kontraktu CFD 20 20,1

przed podaniem informacji do
wiadomosci publiczne;j

Kwotowanie kontraktu CFD po 10 20,1
podaniu informacji do
wiadomosci publiczne;j

1.7. Koniecznos$¢ wniesienia zabezpieczenia

i automatyczne zamknigcie pozycji:

Klient moze zosta¢ poproszony o zlozenie dodatkowego
zabezpieczenia, ktérego typ i warto§¢ zostanie ustalona przez
OANDA TMS wedlug zasad okreslonych w regulaminach i
umowach stosownych dla danego typu transakciji.

Standardowym zabezpieczeniem wymaganym przez OANDA TMS
jest zabezpieczenie pienigzne. Klient zobowiazany jest do zlozenia
zabezpieczenia w kazdym przypadku otwarcia nowej pozycji lub
uzupelnienia ustanowionego juz zabezpieczenia w przypadku
przekroczenia przez niekorzystna dla Klienta wycene transakeji,
wartosci okreslonej w zawartej z OANDA TMS umowie.

Przyktad: Wraz z zawarciem transakcji kwota stanowiaca depozyt
zabezpieczajacy zostaje zablokowana na rachunku Klienta. Suma
wszystkich zablokowanych depozytéw (z tytulu wielu otwartych
pozycji w instrumentach finansowych) stanowi wymagany depozyt
zabezpieczajacy. Na rachunku Klienta uwidocznione jest saldo

rejestruoperacyjnego, ustalone, jako  saldo ksiegowe, biezacej

wyceny otwartych pozycji i innych zobowiazan lub naleznosci

Klienta. Jezeli warto$¢ salda rejestru operacyjnego osiagnie warto$é

wymaganego depozytu zabezpieczajacego Klient zostanie wezwany
do uzupetnienia depozytu zabezpieczajacego ti. do wplaty srodkéw

pienieznych na rachunek (Margin call). Np. na kontach w wariancie

ustugowym CFDs  wezwanie do  uzupelnienia depozytu

2 J. Koosakul, 1. Shim, BIS Working Papers No 629. The beneficial aspect of FX volatility
Jfor market lignidity, https:/ /www.bis.otg/publ/work629.pdf, 04.2017.
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zabezpieczajacego jest realizowane, jezeli poziom zabezpieczenia
(iloraz salda rejestru operacyjnego i wymaganego depozytu

zabezpieczajgcego) wykaze wartos$é lub spadnie ponizej 100%), przez

podswietlenie na czerwono paska rejestru operacyjnego w systemie

transakcyjnym. W systemie TMS Direct i TMS MiniDirect Klient
wzywany jest do uzupelnienia depozytu zabezpieczajacego w
sytuacii, gdy wskaznik poziomu zabezpieczenia wykaze warto§¢ 110
% (lloraz wymaganego depozvtu zabezpieczajacego i salda rejestru
operacyjnego). Wezwanie (Margin call) realizowane jest poprzez
wystanie komunikatu w systemie transakcyjnym.

W przypadku braku uzupelnienia depozytu zabezpieczajacego przez
Klienta na koncie w wariancie ustugowym CFDs w momencie, gdy
poziom zabezpieczenia spadnie do 50% aktywowane zostaje zlecenie
tzw. . Stop Out”, co wiaze sie z automatycznym zamknieciem przez
OANDA TMS najbatdziej stratnej pozycji. Jezeli najbardziej stratna
pozycia jest z rynku, na ktéryvm nie ma w danej chwili mozliwosci
zawarcia transakcji, wtedy zamknieta zostaje druga w_kolejnosci
stratna pozycja, na ktérej handel odbywa sie w tym czasie.

W przypadku braku uzupetnienia depozytu zabezpieczajacego przez
Klienta, dla ustugi TMS Direct i TMS MiniDirect, w momencie, gdy
relacja wymaganego depozytu zabezpieczajacego do wyceny portfela
osiagnie lub przekroczy 150% aktywowane zostaje zlecenie tzw.
wStop Out”, co wiaze si¢ z automatycznym zamknieciem wszystkich
pozycji na rachunku Klienta.

Przyktad dziatania ,Stop Owut”: Klient wplacil na rachunek
pieniezny Srodki i jego saldo ksiegowe wynosi 20.000 PLN. Klient
otworzyt dtuga pozycje o nominale 200.000 USDPLN po cenie ask
3,8927. Kilka godzin pézniej cena bid wynosila 3,8729, sytuacja

Klienta przedstawia si¢ nastepujaco:

® prowizja — 31,14 zt
® saldo ksieecowe rachunku 20 000 zt — 31,14 zt = 19968.,86 zt

® wymagany depozyt zabezpieczajacy: 200 000 USD*2% = 4000
USD, 4000*3,8912= 155648 zi;

® wycena pozycji (3,8927 - 3,8729)*200000 = -3960 zl.

Wskaznik wykorzystania $rodkéw: (20000 zt - 31,14 zt +(-3960))
zb)/ (155648 zt) = 103%;

Jezeli cena bid wykaze warto$¢ 3,8710 Klient zostanie wezwany do

uzupelnienia depozytu zabezpieczajacego lub podjecia innych

dzialart majacych na celu ograniczenie jego ekspozycji na ryzyko.
Wskaznik

ezeli cena bid spadnie ponizej 3.8315 wowcezas:

wykorzystania §rodkéw wykaze wartos¢ 50%.

(20000 2t - 31,14 21 +(-12240)) 21.)/ (15564.8 21) = 50%;

W_ takiej sytuacji zostanie wygenerowane zlecenie zamykajace
otwarta pozycje na rachunku Klienta.

Platforma TMS Direct i TMS MiniDirect

Przyktad dziatania ,,Stop Out”: Klient posiada na rachunku §rodki
w_wysokosci 30 000 PIN. Klient otworzyt krétka pozycje o

nominale 155.000 USDPLN po cenie bid 4,2145 Kilka dni péZniej
cena ask wynosita 43100, sytuacia Klienta przedstawia sie

nastepujaco:
® saldo rachunku 30 000 zt

® wymagany depozvt  zabezpieczajacy: 13 06495  zt
(2%*155000*4,2145)

® wycena pozycji (4,2145- 4,3100)*155.000 = -14802,5 zt.
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Poziom wykorzystania §rodkéw: 13 064,95/(30000 zt -14802,5) zt.)=
86%;

Jezeli cena ask wykaze warto§é 4,3315 Klient zostanie wezwany do

uzupelnienia depozytu zabezpieczajacego lub podjecia innych

dziatan majacych na celu ograniczenie jego ekspozycji na ryzyko.

Jezeli cena ask wzro$nie do wysokosci i powyzej 4,3519 wowczas:

Poziom wykorzystania srodkéw wykaze wartos$é 150% i powyzej.

13 064,95/(30000 zt -21297) zt.)= 150%.

W_ takiej sytuacji zostanie wygenerowane zlecenie zamvykajace
wszystkie otwarte pozycje na rachunku Klienta.

1.8. Ryzyko kredytowe:

Jest to ryzyko polegajace na tym, ze kontrahent, z ktérym transakcja
zostala zawarta lub emitent (wystawca) instrumentu finansowego nie
bedzie w stanie wywiazac si¢ ze swoich zobowiazan.

W ramach ryzyka kredytowego mozna wydzeli¢ ryzyko
przedrozliczeniowe rozumiane jako wystapienie sytuacji, w ktorej
przed kontraktowym terminem rozliczenia druga strona transakeji
np. z uwagi na swoja zla sytuacje finansowa, odmawia realizacji
swoich zobowigzafi, w tym wynikajacych z transakcji z innymi
kontrahentami oraz ryzyko rozliczeniowe, rozumiane jako
niewypelnienie zobowiazani w dniu rozliczenia.

1.9. Sita wyzsza:

Jest to ryzyko lub okolicznosci pozostajace poza kontrola cztowieka,
ktore nie dajq si¢ z gory przewidzie¢, majace wplyw na prowadzona
przez niego dziatalno$c.

1.10. Ryzyko operacyjne:

Ryzyko zwiazane z mozliwoscia wystapienia awarii systemow,
probleméw kadrowych czy proceduralnych, a takze zamierzonych
dziatan oséb reprezentujacych strony transakcji badZ oséb trzecich,
nakierowane na bezprawne uzyskanie korzysci, ktore to ryzyka

bezposrednio badZ posrednio moga oddzialywaé na strony transakcji
i/lub parametry transakcji.

Klient powinien mie¢ na uwadze fakt, ze dokonywanie transakcji za
posrednictwem systeméw elektronicznych obarczone jest ryzykiem
wystapienia bledow lub opdznien w realizacji transakcji lub emisji
danych. W wyniku nieprawidtowosci w funkcjonowaniu systemu
zlecenie pozostawione przez Klienta moze nie zostaé zrealizowane,
badZ tez warunki jego realizacji moga rézni¢ si¢ od pierwotnej
intencji Klienta.

Wspomniane powyzej zamierzone lub niezamierzone dziatania os6b
i instytucji majacych istotny wplyw na rynki finansowe, dzialanie
algorytmoéw transakceyjnych lub awarie systemow moga wywolywac
zdarzenia  typu  ,flash  crash”, oznaczajace  gwaltowny,
nieprzewidywalny i gleboki spadek kursu danego instrumentu
finansowego w bardzo krétkim czasie (liczonym w sekundach lub
minutach). Zdarzenia typu ,,flash crash” charakteryzujq sic réwnie
szybkim jak spadek odbiciem kursu danego instrumentu, zazwyczaj
do pozioméw zblizonych do wyceny sprzed wystapienia zdarzenia.
Takie zdarzenia moga jednak oddzialywaé na transakcje zawierane
przez Klientéw poprzez aktywacje zlecent typu Stop Loss. Zlecenie
Stop Loss po aktywaciji jest realizowane po pierwszej dostepnej cenie,
co wyniku duzego wahania cen, bedacego efektem zdarzenia typu
,»flash crash” moze oznaczaé realizacje zlecenia Stop Loss po cenie
duzo nizszej niz wynikajacej ze zlecenia Klienta.

I.11. Ryzyko podatkowe:

Ryzyko zwiazane z kwestionowaniem przez organy podatkowe
rozliczent podatkowych Klienta. Dla zminimalizowania powyzszego
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ryzyka, OANDA TMS zaleca Klientom skorzystanie z pomocy

doradcy podatkowego w okresleniu konsekwencji podatkowych
zwigzanych z nabyciem i zbyciem instrumentéw finansowych.

I.12. Ryzyko inflacji:

Ryzyko, Ze inflacja bedzie miala negatywny wplyw na zwrot z
przeprowadzanej transakcji. Ryzyko to oznacza, ze w wyniku inflacji
kwota srodkéw otrzymanych w dniu rozliczenia transakcji, moze
posiada¢ mniejsza site nabywcza (nie bedzie pozwala¢ na nabycie
tego samego koszyka dobr), w odniesieniu do sity nabywczej w dniu
zawarcia transakgji.

Powyzsze kategotie dotycza podstawowych typow ryzyka, ktére sa
zwigzane z instrumentami finansowymi rynku nieregulowanego
(OTC), oferowanymi przez OANDA TMS Brokers SA za
posrednictwem  systemdéw  transakcyjnych. Nie mozna jednak
wykluczyé, ze w pewnych okoliczno$ciach pojawia si¢ kategorie
ryzyka nieopisane powyzej, badz te, ktére zostaly zaprezentowane,
beda miaty wickszy wplyw na sytuacje poszczegolnych Klientow.

Zaprezentowane w dokumencie opisy ryzyk odnosza si¢ gléwnie do

pojedynczych transakgji (instrumentéw). Zawarcie wielu transakeji
jednoczesnie, wchodzacych w sklad tzw. struktur transakeji (np.
struktur opcyjnych), oznacza powstanie profilu ryzyka, ktéry moze
zasadniczo rézni¢ si¢ od profilu ryzyka pojedynczych transakcji. W
szczegllnych przypadkach moze to oznaczaé wigksze ryzyko

ponoszone przez Klienta.
1.13. Ryzyko spreadéw:

Spready transakecyjne moga ulegaé¢ w niektérych sytuacjach zmianie,
wynikiem czego moze by¢ niekorzystna zmiana wartosci aktywéw na
rachunku Klienta i poniesienie nieoczekiwanych strat. Spready
ulegaja rozszerzeniu w szczegélnosci w nastepujacych warunkach:

- w okresie ptzekraczajacym godziny pracy lokalnego rynku dla
danego instrumentu finansowego,

- w oktesie ponadprzeci¢tnych wahar kursow,
- w okresie ograniczonej ptynnosci,

- w zwiazku z zaistnialymi lub spodziewanymi skutkami wydarzen
gospodarczych i politycznych, majacych wplyw na rynek finansowy,

- w okresie $wigtecznym na rynku lokalnym dla danego Instrumentu
Finansowego,

- w przypadkach wystapienia zdarzen definiowanych, jako sita
wWyzsza,

- w innych uzasadnionych przypadkach.

1.14. Ryzyko wykonania zlecenia oczekujacego po
innej cenie niZ cena okreslona w zleceniu

OANDA TMS Brokers S.A. zobowiazuje si¢ do dolozenia wszelkich
mozliwych staran dla niezwlocznego wykonania zlecenia po
osiagnieciu okreslonej przez Klienta w zleceniu ceny, jednak nie
gwarantuje wykonania zlecenia po tej cenie. W szczegdlnosci w
przypadku wystapienia luki cenowej miedzy kursem zamkniecia a
kursem otwarcia nastepnej sesji notowan danego instrumentu
finansowego, zlecenia oczekujace dotyczace tego instrumentu,
ktorych cena znajduje si¢ w przedziale pomiedzy cena zamkniecia a
ceng otwarcia, sa realizowane po cenie otwarcia, a nie po cenie

okreslonej w zleceniu.

Dla rynku OTC ceny, jakie nastepuja po okresach luk cenowych
moga rézni¢ si¢ w zaleznosci od zrédia (brokera lub agencji
informacyjnej).

1.15. Ryzyko zawierania transakcji na instrumentach
opartych o notowania towaréw

Towary charakteryzuja si¢ ponadprzeci¢tng zmiennoscia, wyzsza niz
obserwowana na jakichkolwiek innych aktywach. Zmiennos¢ ta
wynika z faktu, Ze towary nie zawsze sa latwe w przechowywaniu,
moga ulega¢ szybkiemu zepsuciu, a ich zasoby na powierzchni Ziemi
moga by¢ ograniczone. W sytuacji gdy na skutek zdarzen o
charakterze klimatycznym lub geopolitycznym wystapia zmiany w
dostepnych zasobach danego towaru, jego cena moze podlega
dynamicznym wahaniom. Zmiany w dostgpnosci danych towaréw
moga takze skutkowa¢ zmiang charakterystyki kurséw terminowych
danego towaru, a w szczegdlnosci zmianom zwyczajowej sytuacji
wystepujacej na danym towarze z contango na backwardation i
odwrotnie. Ze wzgledéw, o ktérych mowa powyzej instrumenty
oparte 0 notowania towaréw powinny by¢ przedmiotem szczegdlnej
analizy ryzyka przez Klienta.

1.16. Ryzyko kontrahenta

Ryzyko kontrahenta zaliczane jest do ryzyka kredytowego i oznacza,
mozliwo$¢ poniesienia straty finansowej z powodu niewywigzania sig
partnera transakeji z jego zobowiazan. Powyzsze oznacza, ze Klient
jest narazony na ryzyko ogloszenia upadtosci przez OANDA TMS
lub znaczacego pogorszenia si¢ jego wiarygodnosci kredytowej przed
ostatecznym rozliczeniem transakcji. OANDA TMS ponosi ryzyko
kontrahenta wobec innych podmiotéw wspétpracujacych takich jak:
banki, podmioty dostarczajace plynnosé, inne firmy inwestycyjne, w
ktérych zawierane sa transakcje zabezpieczajace. Ogloszenie
upadlosci przez wskazane powyzej podmioty moze mie¢ wplyw na
sytuacje kredytowa OANDA TMS i tym samym na ryzyko ponoszone
przez Klienta.

Instrumenty finansowe oferowane przez OANDA TMS nie podlegaja
obowiazkowi centralnego rozliczania. Dodatkowo transakcje z
klientami zawierane saq w modelu wykonywania zlecei na wlasny
rachunek, w efekcie czego klient nie ma mozliwosci przeniesienia
pozycji w instrumentach finansowych do innej firmy inwestycyjnej.

1.17. Ryzyko zawierania transakcji na instrumentach
opartych o ceny tzw. walut wirtualnych

(kryptowalut)

Waluty wirtualne sg stosunkowo nowym zjawiskiem. Nie sa formalnie
walutami, tj. znakami platniczymi emitowanymi przez banki
centralne, a wrecz przeciwnie - stanowia dla nich konkurencje. W
efekcie niektére kraje rozwazaja zakaz obrotu na walutach wirtualnych
lub dokonuja przymusowego zamknigcia quasi-gietd, ktére dzialaja na
ich terenie. Takie decyzje organéw nadzoru moga powaznie wplynaé
na relacje popytu i podazy, co bedzie mialo bezposredni wplyw na
wycene instrumentéw finansowych opartych o ceny takich walut
wirtualnych.

Handel walutami wirtualnymi odbywa si¢ na quasi-gietdach (formalnie
nie sq to rynki regulowane) przez 24 godziny na dobe i przez 7 dni w

tygodniu. Tym samym w okresie, gdy inne rynki finansowe sa
zamkniete na rynku walut wirtualnych dochodzi¢ bedzie do spadku
plynnosci, w efekcie czego rynki te beda bardziej podatne na zmiany
przy zaangazowaniu nawet nieznacznych kwot, co bedzie miato
bezposredni wplyw na wycene instrumentéw finansowych opartych o
ceny takich walut wirtualnych. Nadto nalezy wskaza¢, ze OANDA
TMS nie oferuje godzin handlu na oferowanych przez siebie
instrumentach finansowych pokrywajacych si¢ z godzinami handlu na
instrumencie bazowym (tj. walutach wirtualnych) - w szczegélnosci
dotyczy to weekenddw. Skutkiem tego moga by¢ luki cenowe.

Nalezy takze wskazad, iz w zwiazku z faktem znaczacych wzrostow
na rynkach walut wirtualnych ros$nie diametralnie ryzyko naglego
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odwrécenia tej tendencji i znaczacych spadkéw cen instrumentu
bazowego.

CHARAKTERYSTYKA INSTRUMENTOW
FINANSOWYCH ORAZ WSKAZANIE RYZYK

Rodzaje ryzyk zaprezentowane ponizej nalezy traktowac jako istotne,
ale nie jedyne ryzyka zwiazane z zawieraniem lub rozliczaniem
transakcji w zakresie instrumentéw finansowych oferowanych przez
OANDA TMS Brokers S.A.

1.18. TRANSAKCJE TYPU FX SPOT
Charakterystyka

Transakcje FX Spot maja charakter typowy dla rynku walutowego
nieregulowanego. Rozliczenie odbywa si¢ w czasie rzeczywistym
poprzez transfer réznicy pomiedzy cena w momencie otwatcia
pozycji i cenag w momencie zamknigcia pozycji w walucie. Transakcje
te nie nakladaja na Zadna ze stron obowiazku dostawy instrumentu
bazowego. Z tego wzgledu zawierane przez OANDA TMS
transakcje ujmowane sa jako transakcje pochodne. Transakcje FX
Spot umozliwiaja wykorzystanie mechanizmu dzwigni finansowej. W
przypadku  instrumentéw  walutowych s to  transakcje
nabycia/sptzedazy danej waluty za inna walute realizowane na
biezaco po cenach kwotowanych w trybie on-line przez
udostepniony Klientowi elektroniczny system transakcyjny. W
przypadku pozostalych instrumentéw finansowych moze by¢ kurs
lub cena indeksu gieldowego, akgji, surowca lub innego instrumentu
bazowego.

W sytuacji, gdy Klient do korica dnia nie wykona transakeji
przeciwstawnej do transakcji wykonanej pierwotnie, wowczas
pozycja pozostaje utrzymana na kolejny dzied. Operacja
przeniesienia transakcji na kolejny dzien wiaze si¢ z naliczeniem
punktéw SWAP, czyli skorygowaniem kursu zawarcia transakeji spot
o ich warto$¢.

Zawarcie transakcji typu FX Spot wiaze si¢ z zaciagnieciem przez
Klienta dodatkowych zobowiazad zwigzanych 2z wymogiem
utrzymania i uzupelniania odpowiedniego poziomu zabezpieczenia
na warunkach opisanych w regulaminie konkretnego systemu
transakcyjnego.

Opis ryzyka:

- Ryzvko nickorzystne] zmiany ceny instrumentu bazowego
(Ryzyko rynkowe)

Istnieje ryzyko, ze zmiana ceny jednej waluty wobec innej
bedzie miala negatywny wplyw na wycene transakcji i w
konsekwencji na wyniki finansowe Klienta. Ryzyko jest
uzaleznione od réznicy kurséw walut ustalonych w transakcji i
wystepujacych na rynku w dniu rozliczenia transakcji.

Przyktad: Klient zakupit CFD na pare walutowa EUR/USD
(otworzyt pozycje dluga) o nominale 10.000 EUR po kursie

1,10. Jesli kurs wzroénie do poziomu 1,15, wéwczas Klient

odnotuje zysk na ww. pozycji w wysokosci 500 USD (liczone
jako 10.000 x 0,05). Jezeli kurs spadnie do poziomu 1,03, wtedy
strata z pozycji Klienta bedzie wynosita 700 USD. Wynik na
transakcji jest zmienny w czasie i zwiazany z biezaca wycena
instrumentu finansowego. W momencie zamkniecia pozycji
nastepuje jego zamrozenie” i zarachowanie na rachunku
pienieznym.

. Ryzyko dzwigni finansowej

Drzigki zastosowaniu mechanizmu dZwigni finansowej inwestor
ma mozliwos¢ zawierania transakcji, ktérych wartosé

nominalna  znacznie przekracza wysoko$¢ wniesionego
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depozytu zabezpieczajacego. W zwiazku z powyzszym nawet
niewielkie wahania kurséw instrumentéw bazowych moga mie¢
istotny wplyw na warto$¢ depozytu, a w konsekwencji, moga
by¢ przyczyng poniesienia strat przekraczajacych wartos¢
whiesionego depozytu.

Dodatkowo OANDA TMS moze stosowaé w przypadku
niektérych oferowanych systeméw  transakeyjnych podejscie
portfelowe w zakresie wyliczania depozytu zabezpieczajacego
dla rachunku. Oznacza to, ze w przypadku otwartych kilku
pozycji w Instrumentach Finansowych OTC na jednym
rachunku wymagane depozyty zabezpieczajace z tytutu kazdej
z otwartej pozycji w Instrumencie Finansowym z rynku OTC

moga si¢ wzajemnie znosié.

Ryzyko ograniczenia dostepnosci rynku dla danego instrumentu

bazowego (Ryzyko ptynnosci)

Ryzyko jest zwiazane z brakiem mozliwosci lub ograniczonym
obrotem danym instrumentem, co powoduje, Ze instrument ten
nie moze by¢ nabyty/sprzedany w dowolnym momencie lub
cena, po ktorej realizacji transakcji znaczaco odbiega od tej,
ktéra moglaby by¢ uzyskana w warunkach pelnej plynnosci
rynkowej. Wplywaé to moze takze na utrudnienia w wyjsciu z
inwestycji. Ryzyko plynnosci jest niewielkie w przypadku
najwazniejszych walut, takich jak: EUR, USD, GBP, JPY iinne
oraz waluty krajowej PLN, a moze by¢ wyzsze dla walut, ktére
sa mniej powszechne w obrocie.

Przyktad zmaterializowania ryzyka braku nnosci: w
dniu 15 stycznia 2015 r. SNB (Szwajcarski Bank Centralny)
podjal decyzje w wyniku, ktérej doszto do gwaltownej oraz

znacznej zmiany kursu franka szwajcarskiego do wszystkich
pozostatych walut. W wyniku zaistnialej sytuacji najwicksze
banki oraz instytucje finansowe przestaly kwotowac waluty lub
kwotowaly je ze znacznym spreadem istotnie przekraczajacym
spread w warunkach normalnych. W ciagu kilku minut kurs

CHF zmienil si¢ o ok 15-20%. Konsekwencja tej sytuacji bylo
powstanie  debetéw  na  rachunkach inwestoréw, w

szczegblnosci inwestordw, ktorzy zawierali transakcje w oparciu
o instrumenty zawierajace dzwignie finansowa. Klient powinien
mie¢ $wiadomo$¢, ze takie sytuacje moga powtarzaé sie w
przyszlodci a w ich rezultacie zmiana moze okaza¢ si¢ wicksza
niz w prezentowanym przykladzie.

Ryzyko zwiazane 2z koniecznoscia uzupelnienia depozytu
zabezpieczajacego

Transakcje zabezpieczane depozytem sa obarczone ryzykiem.
Umozliwiaja one otwieranie pozycji o wartosci wyzszej niz
warto$¢ rachunku, wiec jesli notowania instrumentu bazowego
zmienia sie na niekorzys¢ z punktu widzenia inwestora,
inwestor moze ponies¢ dotkliwe straty, w tym réwniez strate
kwoty depozytu zabezpieczajacego. W przypadku, gdy
wskaznik Poziomu Zabezpieczenia spadnie ponizej wartosci
okreslonej w Regulaminach dla poszczegdlnych wariantéw
ustugowych, OANDA TMS moze zamkna¢ wybrane lub
wszystkie otwarte pozycje na rachunku klienta.

Dodatkowym czynnikiem ryzyka, zwiazanego z koniecznosciaq
uzupetnienia  depozytu  zabezpieczajacego  moga  byc
nastepujace okolicznosci:

- OANDA TMS podejmie decyzj¢ o podniesieniu stawek
depozytéw zabezpieczajacych, a klient w celu utrzymania
otwartych pozycji powinien doplaci¢ srodki,
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- na kontach w wariantach ustugowych CFDs na skutek doptat
powigkszy si¢ saldo ksiggowe rachunku pienigznego w efekcie
czego stosowana dla otwartych pozycji stawka depozytu
zabezpieczajacego wzroénie, a klient w celu utrzymania

wymogiem utrzymania i uzupelniania odpowiedniego poziomu
zabezpieczenia na warunkach opisanych w poszczegdlnych
regulaminach wariantéw ustugowych.

Opis ryzyka:

otwartych pozycji powinien doptaci¢ srodki.

Szczegdlowe zasady zamykania pozycji Klienta przez OANDA
TMS zostaly okreslone w poszczegdlnych regulaminach
wariantéw ustugowych.

. Ryzyko kraju

Ryzyko to zwiazane jest z mozliwoscia zwigkszenia spreadu lub
w ostatecznos$ci zawieszenia kwotowar na danym instrumencie,
bedacym  instrumentem  bazowym  kontraktu  CFD,
spowodowanego wydarzeniami o charakterze politycznym,
makroekonomicznym lub katastrofami naturalnymi  (Sita
Wyzsza) w danym kraju, ktory jest krajem whasciwym dla tego
instrumentu bazowego.

Ryzykiem kraju jest réwniez zmiana prawa dewizowego lub
wstrzymanie wymienialno$ci waluty przez organy sprawujace
wtadze lub polityke monetarng w danym kraju.

. Ryzyko kontrahenta

Z zawieraniem transakcji typu FX Spot wiaze si¢ ryzyko
kredytowe OANDA TMS, to jest ryzyko utraty zdolnosci przez
OANDA TMS do regulowania swoich zobowigza w terminie,
w tym ryzyko upadlosci OANDA TMS. Ryzyko to moze
skutkowaé nie dokonaniem przez OANDA TMS platnosci na
rzecz Klienta, ktére wynikaja z warunkéw zawartych transakcji.

OANDA TMS zastrzega, ze naleznosci Klienta wynikajace z
transakeji typu FX Spot zawartych na podstawie odpowiednich
regulaminéw nie sa $rodkami objetymi ochrong gwarancyjng w
rozumieniu ustawy o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym,
systemie gwarantowania depozytéw oraz  przymusowej
restrukturyzacji.

1.19. KONTRAKT NA ROZNICE KURSOWE
(CFD)

Charakterystyka

Kontrakt na réznice kursowe (kontrakt CFD) jest instrumentem
pochodnym, ktéry umozliwia inwestorom obrét oparty na
zmieniajacych si¢ na rynku cenach m.in. akcji oraz indekséw bez
posiadania prawa wlasnosci danych akcji. Jest to instrument
niewystandaryzowany, tak wiec parametry kontraktu CFD, jak
wartos¢ transakeji, minimalna zmiana ceny, czy czas zapadalnosci
nie s3 ustalone. Kontrakt CFD stworzono dla odwzorowania
tradycyjnego handlu akcjami na rynku instrumentéw pochodnych, z
tym, ze inwestor kupujac kontrakt CFD nie staje si¢ udzialowcem
w kapitale spo6lki, a jego zyski wynikaja ze zmian kurséw
instrumentu bazowego oraz w przypadku posiadania pozycji dlugiej
moga réwniez wynika¢ z wyplaty dywidendy lub sprzedazy prawa
do objecia akcji nowej emisji.

Kontrakty CFD oferowane przez OANDA TMS majq charakter
nierzeczywisty, tzn. rozliczenie odbywa si¢ poprzez transfer réznicy
pomiedzy cena instrumentu bazowego w momencie otwarcia
pozycji, a cena instrumentu w momencie zamkniecia pozydji.
Transakcje te nie nakltadaja na Zadna ze stron obowiazku dostawy
instrumentu bazowego. Inwestowanie w kontrakty CFD umozliwia
wykorzystanie mechanizmu dZwigni finansowej.

Zawarcie transakcji uwzgledniajacej kontrakt CFD wiaze si¢ z
zaciagnieciem przez Klienta dodatkowych zobowiazan zwiazanych z
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Ryzvko niekorzystne] zmiany ceny instrumentu bazowego

(Ryzyko rynkowe)

Istnieje ryzyko, Ze ceny instrumentu bazowego zmienia si¢

niekorzystnie z punktu widzenia inwestora i w momencie
zamknigcia pozycji moze on ponies¢ strate, ktéra dodatkowo
moze by¢ zwielokrotniona w wyniku dzialania mechanizmu

dZzwigni finansowej.

Ryzyko dZwigni finansowej

Drzigki zastosowaniu mechanizmu dZzwigni finansowej inwestor
moze zawiera¢ transakcje, ktorych wartosé nominalna znacznie
przekracza wysokosé wniesionego depozytu zabezpieczajacego.
W zwiazku z powyzszym nawet niewielkie wahania kurséw
instrumentéw bazowych moga mieé istotny wplyw na warto$é

depozytu, a w konsekwencji, moga by¢ przyczyna poniesienia
strat przekraczajacych warto$¢ wniesionego depozytu.

Ryzyko ograniczenia dostepnosci rynku dla danego instrumentu

bazowego (Ryzyko plynnosci)

Ryzyko plynnosci moze wynika¢ z ograniczen plynnosci
danego instrumentu bazowego lub catkowitego zawieszenia
notowan na stosownym rynku, co oznacza mozliwos¢ realizacji
zlecenia, ale po cenie znaczaco odbiegajacej od ceny, ktora
mozna by uzyska¢ na w pelni plynnym rynku albo brak
mozliwosci zawarcia transakcji lub zlozenia zlecenia i w
konsekwencji poniesienie straty/ nie uzyskania zysku. Wplywac
to moze takze na utrudnienia w wyjsciu z inwestycji.

Przyktad zmaterializowania ryzyka braku nnosci: w

dniu 15 stycznia 2015 r. SNB (Szwajcarski Bank Centralny)

podjal decyzje w wyniku, ktérej doszto do gwaltownej oraz
znacznej zmiany kursu franka szwajcarskiego do wszystkich
pozostalych walut. W wyniku zaistniatej sytuacji najwieksze
banki oraz instytucje finansowe przestaly kwotowaé waluty lub
kwotowaly je ze znacznym spreadem istotnie przekraczajacym
spread w warunkach normalnych. W ciagu kilku minut kurs

CHF zmienil si¢ o ok 15-20%. Konsekwencja tej sytuacji bylo
powstanie  debetéw na  rachunkach inwestoréw, w

szczegblnosci inwestordw, ktorzy zawierali transakcje w oparciu

o instrumenty zawierajace dzwignie finansowa. Klient powinien
mie¢ $wiadomos¢, ze takie sytuacje moga powtarzaé sie w
przysztodci a w ich rezultacie zmiana moze okazac sie wieksza
niz w prezentowanym przyktadzie.

Ryzyko zwiazane 2z koniecznodcia uzupelnienia depozytu
zabezpieczajacego

Transakcje zabezpieczane depozytem sa obarczone ryzykiem.
Umozliwiaja one otwieranie pozycji o wartosci wyzszej niz
warto$¢ rachunku, wiec jesli notowania instrumentu bazowego
zmienia si¢ na niekorzy$¢ z punktu widzenia inwestora,
inwestor moze ponies¢ dotkliwe straty, w tym réwnieZ strate
kwoty depozytu zabezpieczajacego. W przypadku, gdy
wskaznik Poziomu Zabezpieczenia spadnie ponizej okreslonej
w poszczegolnych Regulaminach wariantéw ustugowych
wartosci, OANDA TMS moze zamkna¢ wybrane lub wszystkie
otwarte pozycje na rachunku klienta.
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Dodatkowym czynnikiem ryzyka, zwiazanego z koniecznoscia
uzupelnienia  depozytu  zabezpieczajacego  moga  by¢
nastepujace okolicznosci:

- OANDA TMS podejmie decyzj¢ o podniesieniu stawek
depozytéw zabezpieczajacych, a klient w celu utrzymania
otwartych pozycji powinien doplaci¢ srodki,

- na kontach w wariantach ustugowych CFDs na skutek doptat
powigkszy si¢ saldo ksiggowe rachunku pieni¢znego w efekcie
czego stosowana dla otwartych pozycji stawka depozytu
zabezpieczajacego wzrosnie, a klient w celu utrzymania
otwartych pozycji powinien doptaci¢ srodki.

Szczegblowe zasady zamykania pozycji Klienta przez OANDA
TMS zostaly okreslone w poszczegdlnych regulaminach
wariantéw ustugowych.

Ryzyko  wstrzymania lub  zawieszenia notowan przez
organizatora rynku

Istnieje ryzyko, iz notowania instrumentu kapitalowego,
bedacego instrumentem bazowym dla kontraktu CFD, zostana
wstrzymane lub zawieszone przez operatora gieldy wlasciwej
dla danego instrumentu kapitalowego. W takiej sytuacji
wstrzymane lub zawieszone moga zosta¢ réowniez notowania
kontraktu CFD na dany indeks instrumentu kapitalowego. W
konsekwencji Klient moze nie mie¢ mozliwosci zawarcia
transakgji 1 poniesie straty.

Jesli operator danej gieldy podejmie decyzje o anulowaniu
transakeji zawartych w danym przedziale cen, OANDA TMS
moze takze dokona¢ anulacji transakeji zawartych przy uzyciu
transakcji CFD.

Ryzyko przymusowego zamkniecia krétkich pozycji na CFD

W przypadku posiadania otwartych pozycji na CFD istnicje
ryzyko przymusowego zamkniecia krétkich pozyci  po
niekorzystnej dla inwestora cenie.

Ryzvko bankructwa emitenta instrumentu bazowego dla
kontraktu CFD

W przypadku bankructwa emitenta instrumentu kapitalowego,
bedacego instrumentem bazowym dla kontraktu CFD, systemy
prawne krajéw, w ktérych takie instrumenty sa notowane moga
przewidywaé rézne skutki prawne dla bedacych w obrocie
instrumentéw finansowych emitenta.

Przyktad: amerykaniska spétka notowana na gieldzie NYSE
korzysta 2z ,Chapter 11” — amerykanskich przepiséw
dotyczacych upadltosci uktadowej. Przepisy te pozwalaja na
anulowanie i wygaszenie akcji zwyktych bez prawa konwersji
akcji spotki w upadlosci na akcje spétki powstatej w wyniku

reorganizacii.

Konstrukcja kontraktu CFD  zaklada, Ze jego wartosé
odzwierciedla zmiany notowan i zdarzenia korporacyjne dla
instrumentu bazowego.

OANDA TMS moze zatem dokona¢ zamkniecia pozycji
Klienta w przypadku umorzenia lub wycofania z obrotu
instrumentu bazowego dla kontraktu CFD. Klient moze straci¢

czes$¢ lub cato$é zainwestowanych §rodkéw.

Istnieje réwniez ryzyko, Zze w przypadku przewlektosci
postepowania  upadlociowego  emitenta  instrumentu
bazowego kontrakt CFD nie zostanie zamkniety, a Klient nie
bedzie mial mozliwosci rozliczenia straty podatkowej.

Zlecenia wykonane czesciowo
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W warunkach niskiej plynnosci, zlecenia Klienta moga zosta¢
wykonane czes$ciowo, po kolejnych cenach dostepnych w
ramach arkusza zlecei w okresie waznosci zlecenia. Jako cena
zawarcia transakcji zostanie wyznaczona cena bedaca $rednia
wazong cen czastkowych po ktérych realizowano zlecenie.

W takim przypadku ryzykiem jest fakt, Zze cena zawarcia
transakcji moze odbiega¢ od ceny wskazanej przez klienta w

zleceniu.

Ryzyko realizacji zlecenia z limitem po cenie nizszej niz
wskazana przez Klienta

W wariantach ustugowych CFDs w przypadku zleceni z limitem,
mozliwa jest realizacja zlecenia Klienta po cenie lepszej, takiej
samej lub gorszej niz cena wskazana przez Klienta w zleceniu.
Odmienna parametryzacja systemu TMS Direct powoduje, Ze
zlecenia z limitem, w przypadku tego systemu, moga zostac
zrealizowane tylko po takiej samej lub lepszej cenie niz cena

wskazana przez Klienta w zleceniu.

Moment naliczenia marzy na CFD

Dla niektérych systeméw transakeyjnych OANDA TMS moze
przewidywaé naliczanie marzy na spread. W zakresie naliczania
marzy mogga istnie¢ odmienne zasady dotyczace momentu jej
naliczenia dla  poszczegdlnych  kategorii  instrumentéw
finansowych.

Przyktad: W przypadku CFD na kontrakty futures lub CFD na
pary walutowe w systemie TMS Direct uwidoczniona cena
rynkowa Instrumentu Finansowego jest wynikows ceny
instrumentu bazowego oraz marzy na spread. W zwiazku z tym,
Klient widzi w systemie transakcyjnym cene instrumentu juz z
uwzgledniona marza.

Natomiast w  przypadku CFD na akcje w  systemie

transakcyjnym TMS Direct marza doliczana jest na etapie
posttransakeyjnym, co oznacza, ze transakcja zostanie
zrealizowana po cenie Instrumentu Bazowego, jednakze cena
zakupu CFD na akcje zostanie skotryegowana o marze OANDA
TMS w ramach czynnosci posttransakcyjnych. W efekcie cena
wykonania transakcji bedzie inna niz cena zlecona przez Klienta

w zleceniu.

Powyzsze odmienne zasady ustalenia momentu naliczania
marzy majg wplyw na mozliwos¢ realizacii zleceni oczekujacych.
W drugim opisywanym przypadku zlecenia beda realizowane
czgsciej niz w pierwszym, przez co ros$nie prawdopodobienstwo
realizacji strategii zdefiniowanej przez Klienta.

Ryzyko kontrahenta

7, zawieraniem transakcji obejmujacych kontrakty CFD wiaze
sie ryzyko kredytowe OANDA TMS, to jest ryzyko utraty
zdolnosci przez OANDA TMS do regulowania swoich
zobowigzan w terminie, w tym ryzyko upadiosci OANDA
TMS. Ryzyko to moze skutkowaé nie dokonaniem przez
OANDA TMS platnosci na rzecz Klienta, ktére wynikaja z
warunkéw zawartych transakgji.

OANDA TMS zastrzega, ze naleznosci Klienta wynikajace z
transakcji  obejmujacych kontrakty CFD  zawartych na
podstawie odpowiednich regulaminéw nie sa §rodkami
objetymi ochrong gwarancyjng w rozumieniu ustawy o
Bankowym Funduszu Gwarancyjnym, systemie gwarantowania
depozytéw oraz przymusowej restrukturyzacji.
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1.20. KONTRAKT NA ROZNICE KURSOWE
(CFD) OPARTY NA KRYPTOWALUTACH

Charakterystyka

1. Kontrakty na réznice kursowe (kontrakty CFD) oparte na
kryptowalutach z technicznego punktu widzenia nie odbiegaja
od pozostalych kontraktéw na réznice kursowe. Specyfika ich
instrumentu bazowego powoduje jednak narazenie na swoiste
kategorie ryzyka (m. in. ryzyko zmiennosci kursu instrumentu
bazowego, ryzyko regulacyjne, ryzyko technologiczne).

2. Kryptowaluty, zwane inaczej walutami wirtualnymi lub
walutami cyfrowymi to jednostki rozrachunkowe opierajace sie
w wigkszosci na technologii taricucha blokéw (ang. blockchain),
czyli rozproszonym systemic ksicgowym bazujacym na
kryptografii, przechowujacym informacje o stanie posiadania w
tych jednostkach. Cecha charakterystyczna kryptowalut jest ich
decentralizacja. Oznacza to, ze nie s one powiazane z zadnym
emitentem centralnym. Ze wzgledu na nieuregulowany status
prawny kryptowalut, inwestycje w instrumenty pochodne
oparte na ktyptowalutach cechuja si¢ bardzo wysokim
poziomem ryzyka.

Zawarcie  transakcji  uwzgledniajacej  kontrakt CFD  na
kryptowalutach wiaze si¢ z zaciagnieciem przez Klienta
dodatkowych zobowiazan zwiazanych z wymogiem utrzymania i
uzupelniania  odpowiedniego  poziomu  zabezpieczenia na
warunkach opisanych w regulaminie konkretnego wariantu
ustugowego.

Opis ryzyka:

Ryzyko zmiennosci kursu instrumentu bazowego (Ryzyko
rynkowe)

Istnieje tyzyko, ze kurs instrumentu bazowego zmieni si¢ na
niekorzy$¢ inwestora (w innym kierunku niz przewidywany
przez inwestora) i w momencie zamknigcia pozycji moze on
ponies¢ strate, ktéra dodatkowo moze by¢ zwielokrotniona w
wyniku dzialania mechanizmu dzwigni finansowej. Kurs
kryptowalut ~ charakteryzuje  si¢  szczegdlnie  wysoka
zmiennoscia. Pojedyncze transakcje mogga istotnie wplywac na
ksztaltowanie si¢ ich kursu. Kurs kryptowalut moze by¢
ksztaltowany pod wplywem wskaznikéw
makroekonomicznych charakterystycznych dla  wigkszosci
instrumentéw bazowych tj. stép procentowych, stopy
bezrobocia, tempa wzrostu gospodarczego, poziomu inflacji,
sytuacji politycznej. Na kurs kryptowalut istotny wplyw maja
takze wydarzenia $cidle zwiazane z rynkiem kryptowalutowym,
takie jak tzw. ,hard forks”, czyli rozwidlanie tadcucha blokéw
danej kryptowaluty.

Dodatkowo nalezy zaznaczy¢, ze istnieje znaczace ryzyko
arbitrazu pomiedzy réznymi gietdami, na ktérych handluje sie
ta sama kryptowaluta. Oznacza to, Ze cena tej samej
kryptowaluty — np. Bitcoin moze by¢ znaczaco rézna w kilku
podmiotach. To samo dotyczy réwniez kontraktéw futures
emitowanych przez gieldy nadzorowane. Np. kontrakt futures
na Bitcoin na gieldzie CME oraz na gieldzie CBOE pomimo
tego samego terminu zapadalnosci moga mie¢ réznice w cenie.

Ryzyko regulacyjne

Zmiana przepiséw prawa, a takze zajecie oficjalnego stanowiska

przez wlasciwe organy nadzoru w kwestii prawnej kwalifikacji
kryptowalut moze wplywaé bezposrednio lub posrednio na
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sytuacje ekonomiczng inwestoréw, a tym samym na kurs
instrumentu bazowego, plynno$¢ obrotu i jego wielkosé.

Ryzyko technologiczne:

W przypadku kryptowalut zaufanie do podmiotu trzeciego,
ktory gwarantuje rzetelno$¢ obrotu zostalo zastapione
zaufaniem do systemu informatycznego. Czynnosci zawierane
w ramach tlafcucha blokéw opieraja si¢ o mechanizm
konsensusu, polegajacy na zatwierdzaniu transakcji i dotaczaniu
nowych blokéw do dotychczasowego taricucha blokéw. Proba
zmiany jednego bloku pociaga za soba zmiane calego
nastepujacego po nim ladcucha blokéw, tak wige transakcje
zawarte na danym lancuchu blokéw sa nieodwracalne. Zgodnie
z aktualnym stanem rozwoju nauki nie jest mozliwe ztamanie
rejestru opartego na taicuchu blokéw, jednak podmioty
$wiadczace ustugi w zakresie wymiany kryptowalut sa narazone
na ataki hakerskie, co moze przyczyni¢ si¢ do utraty zaufania do
calej technologii, a w konsekwencji mozliwosci catkowitej
utraty wartosci kryptowalut.

Ze wzgledu na catkowita decentralizacje kryptowalut, bedacych
instrumentem bazowym dla opartych na nich instrumentéw
pochodnych, inwestorzy nie sa narazeni na ryzyko bankructwa
emitenta.

Ryzyko dZwigni finansowej

Drzigki zastosowaniu mechanizmu dzwigni finansowej inwestor
ma mozliwo$¢ zawierac transakcje, ktérych warto§¢ nominalna
znacznie  przekracza  wysoko$¢  wniesionego  depozytu
zabezpieczajacego. W zwiazku z powyzszym nawet niewielkie
wahania kurséw instrumentéw bazowych moga mie¢ istotny
wplyw na warto$¢ depozytu, a w konsekwencji, moga by¢
przyczyna poniesienia strat znacznie przekraczajacych warto$é
whniesionego  depozytu. Kryptowaluty sa instrumentem
bazowym szczegdlnie podatnym na duze wahania kurséw, tak
wiec ryzyko poniesienia strat w razie zastosowania mechanizmu
dzwigni finansowej jest bardzo wysokie.

Ryzyko ograniczenia dostepnosci rynku dla danego instrumentu

bazowego (Ryzyko ptynnosci)

Ryzyko plynnosci moze wynika¢ z ograniczenn plynnosci
danego instrumentu bazowego lub calkowitego zawieszenia
notowan na stosownym rynku, co oznacza mozliwos$¢ realizacji
zlecenia, ale po cenie znaczaco odbiegajacej od ceny, ktdra
mozna by uzyska¢ na w pelni plynnym rynku albo brak
mozliwosci zawarcia transakcji lub zloZenia zlecenia i w
konsekwencji poniesienie straty/ nie uzyskanie zysku. Wplywaé
to moze takze na utrudnienia w wyjsciu z inwestycji.

Przyktad zmaterializowania ryzyka braku nnosci: w

dniu 15 stycznia 2015 r. SNB (Szwajcarski Bank Centralny)

podjal decyzie w wyniku, ktérej doszto do gwaltownej oraz

znacznej zmiany kursu franka szwajcarskiego do wszystkich
pozostatych walut. W wyniku zaistniatej sytuacji najwieksze
banki oraz instytucje finansowe przestaly kwotowa¢ waluty lub
kwotowaly je ze znacznym spreadem istotnie przekraczajacym
spread w warunkach normalnych. W ciagu kilku minut kurs
CHF zmienil si¢ o ok 15-20%. Konsekwencija tej sytuacii bylo
powstanie debetéw na  rachunkach inwestorow, w
szczegblnodci inwestorow, ktorzy zawierali transakcje w opatciu
o instrumenty zawierajace dzwignie finansowa. Klient powinien
mie¢ $wiadomosé, ze takie sytuacje moga powtarzaé sic w
przysztodci a w ich rezultacie zmiana moze okazal si¢ wicksza
niz w prezentowanym przyktadzie.
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Ryzyko kosztéw finansowania (wysokie punkty swap z tytutu
rolowania))

Ryzyko kosztéw finansowania (wysokie punkty swap z tytulu
rolowania) jest to ryzyko zwiazane z tym, ze koszty
finansowania tych instrumentéw — czyli koszty utrzymywania
pozycji przez klienta, ze wzgledu na ich charakter a przede
wszystkim zmienno$¢ sa znaczaco wyzsze niz innych walut.

Ryzvko zwiazane z konieczno$cia uzupelnienia depozytu

zabezpieczajacego

Transakcje zabezpieczane depozytem sg obarczone ryzykiem.
Umorzliwiaja one otwieranie pozycji o wartosci wyzszej niz
wartos¢ rachunku, wigc jesli notowania instrumentu bazowego
zmienia si¢ na niekorzy$¢ z punktu widzenia inwestora,
inwestor moze ponies¢ dotkliwe straty, w tym réwniez strate
kwoty depozytu zabezpieczajacego. W  przypadku, gdy
wskaznik Poziomu Zabezpieczenia spadnie ponizej okreslonej
w Regulaminie systemu transakcyjnego wartosci, OANDA
TMS moze zamkna¢ wybrane lub wszystkie otwarte pozycje na
rachunku klienta. Szczegblowe zasady zamykania pozycji
Klienta przez OANDA TMS zostaly okreSlone w
poszczegdlnych regulaminach ustugi.

Dodatkowo czynnikiem ryzyka zwiazanego z koniecznoscia
uzupelnienia depozytu zabezpieczenia moga by¢ nastepujace
okolicznosci:

- OANDA TMS podejmie decyzje o podniesieniu stawek
depozytéw zabezpieczajacych, a klient w celu utrzymania
otwartych pozycji powinien doplaci¢ srodki,

- na kontach w wariancie ustugowym CFDs na skutek doplat
powigkszy si¢ saldo ksiggowe rachunku pieni¢znego w efekcie
czego stosowana dla otwartych pozycji stawka depozytu
zabezpieczajacego wzrosnie, a klient w celu utrzymania
otwartych pozycji powinien doptaci¢ srodki.

Ryzyko przymusowego zamkniecia krétkich pozycji na CFD

W przypadku posiadania otwartych pozycji na CFD istnieje
ryzyko przymusowego zamkni¢cia krétkich pozyci  po
niekorzystnej dla inwestora cenie.

Zlecenia wykonane cze$ciowo

W warunkach niskiej ptynnosci, zlecenia Klienta mogg zostaé
wykonane czgéciowo, po kolejnych cenach dostepnych w

ramach arkusza zlecefi w okresie waznosci zlecenia. Jako cena
zawarcia transakcji zostanie wyznaczona cena bedaca Srednig
wazong cen czastkowych po ktérych realizowano zlecenie.

W takim przypadku ryzykiem jest fakt, Ze cena zawarcia
transakcji moze odbiega¢ od ceny wskazanej przez klienta w
zleceniu.

Ryzyko realizacji zlecenia z limitem po cenie nizszej niz
wskazana przez Klienta

Na kontach w wariancie ustugowym CFDs w przypadku zlecerl
z limitem, mozliwa jest realizacja zlecenia Klienta po cenie
lepszej, takiej samej lub gorszej niZ cena wskazana przez Klienta
w zleceniu. Odmienna parametryzacja systemu TMS Direct
powoduje, ze zlecenia z limitem, w przypadku tego systemu,
moga zostac zrealizowane tylko po takiej samej lub lepszej cenie
niz cena wskazana przez Klienta w zleceniu.

Moment naliczenia marzy na CFD

Dla niektorych systeméw transakcyjnych  OANDA TMS
przewiduje naliczanie marzy na spread (mark-up).

W przypadku CFD opartych na kryptowaluty w wariancie
ustlugowym CFDs uwidoczniona cena rynkowa instrumentu
finansowego jest wynikowa ceny instrumentu bazowego oraz
marzy na spread. W zwiazku z tym, Klient widzi w systemie
transakcyjnym ceng instrumentu juz z uwzgledniona marza.

W zwiazku z tym, ze w zakresie naliczania marzy moga istnie¢
odmienne zasady dotyczace momentu jej naliczania dla
poszczegdlnych kategorii instrumentéw finansowych, moze to
mie¢ wplyw na kolejno$¢, w jakiej realizowane sa zlecenia
oczekujace. Rzutuje to z kolei na prawdopodobienistwo
realizacji strategii inwestycyjnej zdefiniowanej przez Klienta.

. Ryzyko kontrahenta

7 zawieraniem transakcji obejmujacych kontrakty CFD oparte
na kryptowalutach wigze si¢ ryzyko kredytowe OANDA TMS,
to jest ryzyko utraty zdolnosci przez OANDA TMS do
regulowania swoich zobowiazan w terminie, w tym ryzyko
upadlosci OANDA TMS. Ryzyko to moze skutkowaé nie
dokonaniem przez OANDA TMS platnosci na rzecz Klienta,
ktére wynikajq z warunkéw zawartych transakgji.

OANDA TMS zastrzega, ze naleznosci Klienta wynikajace z
transakcji  obejmujacych  kontrakty CFD  opartych na
kryptowalutach ~zawartych na podstawie odpowiednich
regulaminéw nie s Srodkami objetymi ochrona gwarancyjna w
rozumieniu ustawy o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym,
systemie gwarantowania depozytow oraz przymusowej
restrukturyzacji.

1.21. FORWARD WALUTOWY (FX Forward)
Charakterystyka

Jest to umowa miedzy dwoma stronami na zakup/ sprzedaz z géry
okreslonej kwoty waluty obcej w $ciSle okreslonym w przysziosci
terminie i po $cidle okreslonej w momencie zawierania kontraktu
cenie. Kontrakty forward nie sa notowane na rynku regulowanym.
Warunki kontraktu forward sa negocjowane indywidualnie miedzy
stronami. Oferowane przez OANDA TMS za posrednictwem
wybranego przez Klienta systemu transakcyjnego transakcje FX
forward sa tzw. transakcjami nierzeczywistymi, a w dniu daty
rozrachunku transakeji forward instrument finansowy ulega zmianie
na kontrakt CFD, bez zmiany instrumentu bazowego na jaki zostat
wystawiony..

Inwestowanie w kontrakty FX forward umozliwia wykorzystanie
mechanizmu dZzwigni finansowej.

= Pozycja dluga w kontrakcie oznacza zobowiazanie nabywcy do
zakupu instrumentu bazowego po z gory okreslonej cenie
umownej. Nabywca zawierajac taki kontrakt oczekuje, Ze cena
instrumentu bazowego wzro$nie do terminu zapadalnosci
kontraktu.

= Pozycja krétka w kontrakcie oznacza zobowigzanie sprzedawcy
do dostarczenia instrumentu bazowego po z gory okreslonej
cenie umownej. Sprzedawca zawierajac taki kontrakt oczekuje,
ze cena instrumentu bazowego spadnie do terminu
zapadalnosci kontraktu.

Zawarcie transakcji typu FX Forward wigze si¢ z zaciagnieciem przez
Klienta dodatkowych zobowiazan zwigzanych 2z wymogiem
utrzymania i uzupelniania odpowiedniego poziomu zabezpieczenia
na warunkach opisanych w regulaminie konkretnego systemu
transakcyjnego.
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Opis ryzyka:

Ryzyko niekorzystnej zmiany ceny instrumentu bazowego
(tvzyko rynkowe)

W przypadku kupna instrumentu forward inwestor osiaga zyski,
jesli cena instrumentu bazowego w momencie rozliczenia
kontraktu jest wyzsza niz cena umowna przy jednoczesnym
uwzglednieniu kosztéw kontraktu. Natomiast inwestor ten
poniesie strate, jesli cena instrumentu bazowego w momencie
rozliczenia kontraktu bedzie nizsza niz cena okre§lona w
kontrakcie.

W przypadku sprzedazy instrumentu forward inwestor osiaga
zyski, jesli cena instrumentu bazowego w momencie rozliczenia
kontraktu jest nizsza niz cena umowna, natomiast inwestor ten
poniesie strate, jesli cena instrumentu bazowego w momencie
rozliczenia kontraktu bedzie wyzsza niz cena okreslona w
kontrakcie.

Ryzyko dZwigni finansowej

Drzigki zastosowaniu mechanizmu dZwigni finansowej inwestor
ma mozliwos¢ zawiera¢ transakgcje, ktorych warto$¢ nominalna
znacznie  przekracza  wysoko$¢  wniesionego  depozytu
zabezpieczajacego. W zwigzku z powyzszym nawet niewielkie
wahania kurséw instrumentéw bazowych moga miec istotny

wplyw na warto$¢ depozytu, a w konsekwencji, moga by¢
przyczyna —poniesienia  strat  przekraczajacych — wartosé
whniesionego depozytu.

Ryzyko ograniczenia dostepnodci rynku dla danego instrumentu
bazowego (Ryzyko ptynnosci)

Ryzyko jest zwiazane z brakiem mozliwosci lub ograniczonym
obrotem danym instrumentem, co powoduje, ze instrument ten
nie moze by¢ nabyty/ sprzedany w dowolnym momencie lub
cena, po ktorej realizacji transakcji znaczaco odbiega od tej,
ktéra moglaby by¢ uzyskana w warunkach pelnej plynnosci
rynkowej. Wplywaé to moze takze na utrudnienia w wyjsciu z
inwestycji. Ryzyko plynnosci jest niewielkie w przypadku
najwazniejszych walut, takich jak: EUR, USD, GBP, JPY, iinne
oraz waluty krajowej PLN, a moze by¢ wyzsze dla walut, ktore
sq mniej powszechne w obrocie.

Przyktad zmaterializowania ryzyka braku nnosci: w
dniu 15 stycznia 2015 r. SNB (Szwajcarski Bank Centralny

podijatl decyzie w wyniku, ktérej doszto do gwaltownej oraz

znacznej zmiany kursu franka szwajcarskiego do wszystkich
pozostatych walut. W wyniku zaistnialej sytuacji najwieksze
banki oraz instytucje finansowe przestaly kwotowaé waluty lub
kwotowaly je ze znacznym spreadem istotnie przekraczajacym
spread w warunkach normalnych. W ciagu kilku minut kurs
CHF zmienil si¢ o ok 15-20%. Konsekwencja tej sytuacji bylo
powstanie  debetow na  rachunkach inwestoréw, w
szczegdlnosci inwestoréw, ktérzy zawierali transakcje w oparciu
o instrumenty zawierajace dzwignie finansowa. Klient powinien
mie¢ Swiadomo$¢, ze takie sytuacje moga powtarzaé sie w
przysztodci a w ich rezultacie zmiana moze okazaé sie wieksza
niz w prezentowanym przykladzie.

Ryzyko zwiazane 2z koniecznoscia uzupelnienia depozytu
zabezpieczajacego

Transakcje zabezpieczane depozytem sa obarczone ryzykiem.
Umozliwiaja one otwieranie pozycji o wartosci wyzszej niz
wartos¢ rachunku, wigc jesli notowania instrumentu bazowego
zmienia si¢ na niekorzys¢ z punktu widzenia inwestora,
inwestor moze ponies¢ dotkliwe straty, w tym réwniez strate

kwoty depozytu zabezpieczajacego. W przypadku, gdy
wskaznik Poziomu Zabezpieczenia spadnie ponizej okreslonej
w Regulaminie systemu transakcyjnego wartosci, OANDA
TMS moze zamknaé wybrane lub wszystkie otwarte pozycje na
rachunku klienta

Dodatkowo czynnikiem ryzyka zwiazanego z koniecznoscia
uzupelnienia depozytu zabezpieczenia moga by¢ nastepujace
okolicznosci:

- OANDA TMS podejmie decyzj¢ o podniesieniu stawek
depozytéw zabezpieczajacych, a klient w celu utrzymania
otwartych pozycji powinien doptaci¢ srodki,

- na kontach w wariancie ustugowym CFDs na skutek doplat
powigkszy si¢ saldo ksicgowe rachunku pieni¢znego w efekcie

czego stosowana dla otwartych pozycji stawka depozytu
zabezpieczajacego wzrosnie, a klient w celu utrzymania

otwartych pozycji powinien doplacié¢ srodki.

Szczegdtowe zasady zamykania pozycji Klienta przez OANDA
TMS zostaly okreslone w poszczegdlnych regulaminach ustugi.

. Ryzyko kontrahenta

7 zawieraniem transakcji typu FX Forward wiaze si¢ ryzyko
kredytowe OANDA TMS, to jest ryzyko utraty zdolnosci przez
OANDA TMS do regulowania swoich zobowiazafl w terminie,
w tym ryzyko upadlosci OANDA TMS. Ryzyko to moze
skutkowa¢ nie dokonaniem przez OANDA TMS platnosci na
rzecz Klienta, ktére wynikaja z warunkow zawartych transakciji.

OANDA TMS zastrzega, ze naleznosci Klienta wynikajace z
transakcji typu FX Forward zawartych na podstawie
odpowiednich regulaminéw nie sa srodkami objetymi ochrona
gwarancyjna w rozumieniu ustawy o Bankowym Funduszu
Gwarancyjnym, systemie gwarantowania depozytéw oraz
przymusowej restrukturyzacji.

1.22. KONTRAKT FUTURES
Charakterystyka

Jest to umowa miedzy dwiema stronami, w ktérej jedna strona
zobowiazuje si¢ do kupna, a druga do sprzedazy okreslonej ilosci
wystandaryzowanego instrumentu bazowego w $cisle okreslonym w
przyszlosci terminie 1 po $cidle okreslonej w momencie zawierania
kontraktu cenie.

Kontrakty futures sa notowane na rynkach regulowanych. Transakcje
te moga naklada¢ na strone sprzedajaca obowiazek sprzedazy a na
strone kupujaca obowiazek odbioru instrumentu bazowego, dlatego
kontrakty futures sa zamykane przez OANDA TMS przed datq
maturity wskazana w specyfikacji, w ostatnim dniu notowania
kontraktu bez obowiazku fizycznej dostawy instrumentu bazowego.

Inwestowanie w kontrakty futures umozliwia wykorzystanie
mechanizmu dZzwigni finansowej.

Warunki obrotu kontraktami futures sa $cisle okreslone przez rynek
regulowany, na ktérym dany kontrakt jest notowany. Kazdy kontrakt
futures ma okreslong wielko$¢, nominal i walute kontraktu, termin
wygasniecia (standard kontraktu).

Instrumentem bazowym dla kontraktéw futures oferowanych przez
OANDA TMS moga by¢: metale szlachetne, no$niki energii,
surowce rolne, obligacje, stopy procentowe, waluty i indeksy.

Zakup kontraktu futures lub jego sprzedaz powoduje powstanie
otwartej pozycji. Nabywca kontraktu otwiera pozycje dluga,
natomiast sprzedawca kontraktu otwiera pozycje krotka.
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= Pozycja dluga w kontrakcie oznacza zobowiazanie nabywcy do
zakupu instrumentu bazowego po z gory okreslonej cenie.
Nabywca zawierajac taki kontrakt oczekuje, Ze cena
instrumentu bazowego wzrosnie do terminu zapadalno$ci
kontraktu.

= Pozycja krétka w kontrakcie oznacza zobowigzanie sprzedawcy
do dostarczenia instrumentu bazowego po z gory okreslonej
cenie. Sprzedawca zawierajac taki kontrakt oczekuje, ze cena

instrumentu bazowego spadnie do terminu zapadalno$ci kontraktu.

Zawarcie transakcji typu Futures wiaze si¢ z zaciagnieciem przez
Klienta dodatkowych zobowigzai zwiazanych 2z wymogiem
utrzymania i uzupelniania odpowiedniego poziomu zabezpieczenia
na warunkach opisanych w regulaminie konkretnego systemu
transakcyjnego.

Opis ryzyka:

. Ryzyko niekorzystnej zmiany ceny instrumentu bazowego
(Ryzyko rynkowe)

W przypadku kupna instrumentu futures inwestor osiaga zyski,
jesli cena instrumentu bazowego w momencie rozliczenia
kontraktu jest wyzsza niz cena umowna przy jednoczesnym
uwzglednieniu kosztéw kontraktu. Natomiast inwestor ten
poniesie strate, jesli cena instrumentu bazowego w momencie
rozliczenia kontraktu bedzie nizsza niz cena umowna
zadeklarowana w kontrakcie.

W przypadku sprzedazy instrumentu futures inwestor osiaga
zyski, jesli cena instrumentu bazowego w momencie rozliczenia
kontraktu jest nizsza niz cena umowna, natomiast inwestor ten
poniesie strate, jesli cena instrumentu bazowego w momencie
rozliczenia kontraktu bedzie wyZsza niz cena umowna
zadeklarowana w kontrakcie.

. Ryzyko dZzwigni finansowej

Dzi¢ki zastosowaniu mechanizmu dZzwigni finansowej inwestor
ma mozliwo$¢ zawieraé transakcje, ktorych warto§¢ nominalna
znacznie  przekracza wysoko$¢  wniesionego  depozytu
zabezpieczajacego. W zwiazku z powyzszym nawet niewielkie
wahania kurséw instrumentéw bazowych moga mieé istotny
wplyw na warto$¢ depozytu, a w konsekwencji, moga by¢
przyczyna poniesienia  strat  przekraczajacych — wartosé
whiesionego depozytu.

. Ryzyko zwiazane 2z koniecznoscia uzupelnienia depozytu
zabezpieczajacego

Transakcje zabezpieczane depozytem sg obarczone ryzykiem.
Umorzliwiaja one otwieranie pozycji o wartosci wyzszej niz
wartos¢ srodkow posiadanych przez Klienta na rachunku, wiec
jesli notowania instrumentu bazowego zmieniq si¢ na
niekorzy$¢ z punktu widzenia inwestora, inwestor moze ponies¢
dotkliwe straty, w tym réwniez strate kwoty wiekszej niz kwota
depozytu zabezpieczajacego. W przypadku, gdy wskaznik
Poziomu Zabezpieczenia spadnie ponizej okreslonej w
Regulaminie systemu transakcyjnego wartosci, OANDA TMS
moze zamkna¢ wybrane lub wszystkie otwarte pozycje na
rachunku klienta.

Szczegdlowe zasady zamykania pozycji Klienta przez OANDA
TMS zostaly okreslone w poszczegdlnych regulaminach ustugi.

. Ryzyko zmiany wysokoéci depozytu zabezpieczajacego przez
izbe rozliczeniowa wlasciwa dla danego rynku

Klient powinien mie¢ na uwadze ryzyko zmiany wysokosci
wymaganego depozytu
w konsekwencji moze doprowadzi¢ do koniecznosci

zabezpieczajacego, ktore

uzupelnienia depozytu zabezpieczajacego, a w przypadku braku
odpowiednich srodkéw na rachunku, do zamknigcia otwartych
pozycji.

. Ryzvko zawieszenia notowan

Notowania mogg zmienia¢ si¢ w okreslonych przedziatach,
zmiana ceny w ciagu dnia wykraczajaca poza okreslone widetki
cenowe moze prowadzi¢ do automatycznego zawieszenia
notowan danego instrumentu finansowego. W konsekwencji
Klient moze nie mie¢ mozliwosci zamknigcia otwartej pozycji.

. Ryzyko kontrahenta

7 zawieraniem transakcji typu Futures wiaze si¢ ryzyko
kredytowe OANDA TMS, to jest ryzyko utraty zdolnosci przez
OANDA TMS do regulowania swoich zobowiazaf w terminie,
w tym ryzyko upadlosci OANDA TMS. Ryzyko to moze
skutkowa¢ nie dokonaniem przez OANDA TMS platnosci na

rzecz Klienta, ktére wynikaja z warunkow zawartych transakciji.

OANDA TMS zastrzega, ze naleznosci Klienta wynikajace z
transakcji typu Futures zawartych na podstawie odpowiednich
regulaminéw nie s $Srodkami objetymi ochrona gwarancyjna w
rozumieniu ustawy o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym,

systemie gwarantowania depozytdw oraz przymusowej
restrukturyzacji.

1.23. OPCJE
Charakterystyka

Opcja jest instrumentem finansowym majacym postaC umowy
zawartej  pomiedzy  nabywca  (kupujacym), a  wystawca
(sprzedajacym), wedlug ktérej nabywea ma prawo (a nie obowiazek,
jak w przypadku kontraktéw futures i forward) do kupna (opcja call)
albo sprzedazy (opcja put) danego instrumentu po z géry okreslonej
cenie.

Za zakupione prawo nabywca placi wystawcy premie, poniewaz
wystawca w ten sposéb zostaje zobowiazany do realizacji prawa
nabywcy. Transakcje na opcje umozliwiaja wykorzystanie
mechanizmu dzwigni finansowej. Moga to by¢ zaréwno transakcje z
fizyczna dostawa jak i bez fizycznej dostawy. Opcje w OANDA TMS
to instrumenty notowane na rynku regulowanym.

Nabywca opcji — zajmuje syntetycznie pozycje dluga w instrumencie
bazowym. Aby zamkna¢ pozycje powinien sprzeda¢ opcje z tym
samym terminem wykonania i ta samg cena wykonania.

Wystawca opcji — zajmuje syntetycznie pozycje krotka w
instrumencie bazowym. Aby zamknaé pozycje, musi naby¢ opcje z
tym samym terminem wykonania i ta samg cena wykonania.

Zawarcie transakcji obejmujacej opcje wiaze si¢ z zaciagnieciem
przez Klienta dodatkowych zobowiazan zwiazanych z wymogiem
utrzymania i uzupelniania odpowiedniego poziomu zabezpieczenia

na warunkach opisanych w regulaminie konkretnego systemu
transakcyjnego.

Opis ryzyka:

. Ryzvko niekorzystne] zmiany ceny instrumentu bazowego

(Ryzyko rynkowe)

Strona 12 z 18

CHiOR20250331



Ryzyko w gléwnej mierze zalezy od zmiany przysztych wartosci
zmiennosci instrumentu bazowego, czasu pozostajacego do
rozliczenia, a takze zwykle w mniejszym stopniu od stép
procentowych dla walut okreslonych w transakcji.

Ryzyko nabywcy opcji jest duzo mniejsze niz ryzyko wystawcy.
W najgorszym przypadku nabywca opcji moze straci¢ premie
zaplacona wystawcy, natomiast strata wystawcy moze by¢
nieograniczona.

Ryzyko ponoszone przez sprzedajacego opcje Call jest
nieograniczone i realizuje si¢ w przypadku wzrostu kursu
walutowego dla pary walut okreslonej w warunkach transakcji.
Im wyzsza réznica miedzy rynkowym kursem walutowym, a
kursem realizacji okreslonym w warunkach transakcji, tym
wigksza jest wycena opcji Call, a zatem tym wyzsza kwota
rozliczenia, ktéra musi pokry¢ sprzedajacy opcje w przypadku
jej wykonania.

Ryzyko ponoszone przez sprzedajacego opcje Put jest
ograniczone jedynie przez wartos¢ nominalng sprzedawanej
waluty i realizuje si¢ w przypadku spadku kursu walutowego dla
pary walut okreslonej w warunkach transakcji. Im wyzsza
réznica miedzy kursem realizacji okreslonym w warunkach
transakcji, a rynkowym kursem walutowym, tym wigksza jest
wycena opcji Put, a zatem tym wyzsza kwota rozliczenia, ktora
musi pokry¢ wystawca opcji w przypadku jej wykonania.

Mechanizm dzwigni finansowej

Ryzyko rynkowe jest zwielokrotniane przez zastosowanie
mechanizmu dzwigni finansowej, dzigki ktéremu inwestor ma
mozliwo$¢ zwiera transakcje opcyjne, ktérych wartosé
poczatkowa jest niska w poréwnaniu z cena instrumentu
bazowego. W zwiazku z powyzszym nawet niewielkie wahania
kurséw instrumentéw bazowych moga mieé istotny wplyw na
warto$§¢ pozycji w opcjach, a w konsekwencji, moga by¢
przyczyna poniesienia  strat  przekraczajacych  warto$é
whiesionego depozytu.

Ryzvko ograniczenia dostepnodci rynku dla danego instrumentu

bazowego (Ryzyko ptynnosci)

Ryzyko jest zwykle ograniczone w przypadku transakcji
opartych na kursach walutowych dla najwazniejszych walut, jak:
EUR, USD, GBP, JPY, czy tez PLN, ale moze by¢ wyzsze dla
walut, ktére sa mniej powszechne w obrocie. Wplywac to moze
takze na utrudnienia w wyjsciu z inwestycji.

Przyktad zmaterializowania ryzyka braku nnosci: w
dniu 15 stycznia 2015 r. SNB (Szwajcarski Bank Centralny)
podjat decyzje w wyniku, ktérej doszlo do gwaltownej oraz
znacznej zmiany kursu franka szwajcarskiego do wszystkich
pozostatych walut. W wyniku zaistnialej sytuacji najwieksze
banki oraz instytucje finansowe przestaly kwotowaé waluty lub
kwotowaly je ze znacznym spreadem istotnie przekraczajacym
spread w warunkach normalnych. W ciagu kilku minut kurs
CHF zmienil si¢ o ok 15-20%. Konsekwencja tej sytuacji bylo
powstanie  debetdw na  rachunkach inwestordow, w
szczegdlnosci inwestoréw, ktérzy zawierali transakcje w oparciu
o instrumenty zawierajace dzwignie finansowa. Klient powinien
mie¢ Swiadomo$¢é, ze takie sytuacje moga powtarzaé sie w
przysztodci a w ich rezultacie zmiana moze okazaé sie wicksza
niz w prezentowanym przykladzie.

Ryzyko zwiazane 2z koniecznoscia uzupelnienia depozytu
zabezpieczajacego

Transakcje zabezpieczane depozytem sa obarczone ryzykiem.
Umozliwiaja one otwieranie pozycji o wartosci wyzszej niz
warto§¢ rachunku, wigc jesli notowania instrumentu bazowego
zmienia si¢ na nickorzys¢ z punktu widzenia inwestora,
inwestor moze ponies¢ dotkliwe straty, w tym rowniez strate
kwoty depozytu zabezpieczajacego. W przypadku, gdy
wskaznik Poziomu Zabezpieczenia spadnie ponizej okreslonej
w Regulaminie systemu transakcyjnego wartosci, OANDA
TMS moze zamknaé wybrane lub wszystkie otwarte pozycje na
rachunku Kklienta. Transakcje sprzedazy opcji obarczone sa
nieograniczonym ryzykiem.

Szczegdtowe zasady zamykania pozycji Klienta przez OANDA
TMS zostaly okreslone w poszczegdlnych regulaminach ustugi.

. Ryzyko kontrahenta

7 zawieraniem transakcji obejmujacych opcje wigze si¢ ryzyko
kredytowe OANDA TMS, to jest ryzyko utraty zdolnosci przez
OANDA TMS do regulowania swoich zobowiazaf w terminie,
w tym ryzyko upadlosci OANDA TMS. Ryzyko to moze
skutkowa¢ nie dokonaniem przez OANDA TMS platnosci na
rzecz Klienta, ktére wynikaja z warunkéw zawartych transakeji.

OANDA TMS zastrzega, ze naleznosci Klienta wynikajace z
transakcji  obejmujacych opcje zawartych na podstawie
odpowiednich regulaminéw nie sa srodkami objetymi ochrona
gwarancyjng w rozumieniu ustawy o Bankowym Funduszu
Gwarancyjnym, systemie gwarantowania depozytéw oraz
przymusowej restrukturyzacji.

1.24. IRS - Transakcje zabezpieczajace ryzyko stopy
procentowej

IRS - transakcja pochodna symetryczna - wzajemna wymiana
okreslonych ptatnosci odsetkowych wyrazonych w tej samej walucie.
Wysokos¢ platnosci odsetkowych ustalana jest w opatciu o kwote
nominalng IRS, dlugosé okreséw odsetkowych, stawke referencyjng
w przypadku zmiennych platnosci odsetkowych oraz stala stope
procentowg dla stalych platnosci odsetkowych. W zwiazku ze
zmiana terminu rozliczenia zabezpieczanego kredytu, mozliwa jest
zmiana ostatecznego terminu rozliczenia transakcji IRS. Efektem
zmiany terminu  rozliczenia Transakcji IRS moze byé
koszt/przychod z tytutu przedterminowego rozliczenia transakcji
IRS.

IRS moze by¢ rekomendowany wylacznie Klientom, ktérzy zawarli
z OANDA TMS Umowe¢ Doradztwa. Instrument ten stuzy do
zabezpieczania ryzyka stopy procentowej i moze by¢ oferowany
jedynie w takim zakresie. IRS umozliwia zabezpieczenie przed
ryzykiem niekorzystnych zmian stép procentowych w konsekwencji
mozliwosci  okreslenia  przysztych  kosztéw  finansowania i
ograniczenia wplywu zmiany stép procentowych na dziatalno§é
Klienta.

Zawarcie transakcji typu IRS wiazZe si¢ z zaciagnieciem przez Klienta
dodatkowych zobowiazan zwiazanych z wymogiem utrzymania i
uzupetniania odpowiedniego poziomu zabezpieczenia na warunkach
opisanych w regulaminie konkretnego systemu transakcyjnego.

Opis ryzyka:

. Ryzyko niekorzystnej zmiany ceny instrumentu bazowego
(Ryzyko rynkowe)

Istnieje ryzyko, Ze ceny instrumentu bazowego zmienia si¢
niekorzystnie z punktu widzenia inwestora i w momencie
zamkniecia pozycji moze on poniesé strate, ktéra dodatkowo
moze by¢ zwielokrotniona w wyniku dzialania mechanizmu
dZzwigni finansowej. W takim przypadku Klient przekaze
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OANDA TMS kwote odsetek wyzsza (ub otrzyma od
OANDA TMS kwote odsetek nizsza) od oczekiwanej.
Dodatkowo w przypadku Przedterminowego Rozliczenia IRS
kwota rozliczenia otrzymana przez Klienta moze by¢ nizsza od
oczekiwanej (lub kwota rozliczenia placona przez Klienta moze
by¢ wyzsza od oczekiwane;).

. Ryzyko dZzwigni finansowej

Drzigki zastosowaniu mechanizmu dZzwigni finansowej inwestor

ma mozliwo$¢ zawierania transakcje, ktérych wartosé

nominalna  znacznie przekracza wysoko$¢ wniesionego
depozytu zabezpieczajacego. W zwiazku z powyzszym nawet
niewielkie wahania kurséw instrumentéw bazowych moga mie¢
istotny wplyw na warto$¢ depozytu, a w konsekwencji, moga
by¢ przyczyna poniesienia strat przekraczajacych warto$é

whiesionego depozytu.

. Ryzyko ograniczenia dostepnodci rynku dla danego instrumentu
bazowego (Ryzyko plynnosci)

Ryzyko plynnosci moze wynikaé z ograniczeni plynnosci
danego instrumentu bazowego lub calkowitego zawieszenia

ryzyko upadtosci OANDA TMS. Ryzyko to moze skutkowaé
nie dokonaniem przez OANDA TMS platnosci na rzecz
Klienta, ktére wynikaja z warunkéw zawartych transakcji.

OANDA TMS zastrzega, ze naleznosci Klienta wynikajace z
transakcji typu IRS zawartych na podstawie odpowiednich
regulaminéw nie s $Srodkami objetymi ochrona gwarancyjna w
rozumieniu ustawy o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym,
systemie  gwarantowania oraz

depozytow przymusowe;j

restrukturyzacji.

. Ryzyko prawne i podatkowe

Ryzyko prawne i podatkowe zwiazane jest z mozliwoscig zmian
uregulowann dotyczacych obrotu instrumentami finansowymi,
przepiséw dotyczacych spolek, prowadzenia dziatalnosci
gospodarczej, przepiséw podatkowych, celnych i innych.

. Ryzyko niedopasowania

Ryzyko niedopasowania moze zaistnie¢ w przypadku

niedopasowania rzeczywistych przeplywéw Klienta z jego
zobowigzaniami wynikajacymi z transakgji.

notowan na stosownym rynku, co oznacza mozliwos¢ realizacji 1.25. AKCJE
zlecenia, ale po cenie znaczaco odbiegajacej od ceny, ktora
. , . . Charakterystyka
mozna by uzyska¢ na w pelni plynnym rynku albo brak
mozliwosci zawarcia transakcji lub zloZenia zlecenia i w Akcje sa instrumentami o charakterze udzialowym. Oznacza to, ze
konsekwencji poniesienie straty/ nie uzyskania zysku. Wplywac posiadacz akeji staje si¢ wspotwlascicielem spétki — emitenta
to moze takze na utrudnienia w wyjsciu z inwestycji. ) i ) i )
1 przystuguja mu z tego tytulu prawa majatkowe i korporacyjne. Do
Przyktad zmatetializowania ryzyka braku nnosci: w praw majatkowych zalicza si¢ prawo do udzialu w zysku (dywidenda),
dniu 15 stycznia 2015 r. SNB (Szwajcarski Bank Centralny) prawo pierwszeristwa objecia akcji nowej emisji (prawo poboru),
podjal decyzje w wyniku, ktérej doszto do gwaltownej oraz prawo do udziatu w podziale majatku w przypadku likwidacji spotki.
znacznej zmiany kursu franka szwajcarskiego do wszystkich Prawa korporacyjne obejmuja m.in. prawo do udziatu i gtosowania na
pozostalych walut. W wyniku zaistnialej sytuacji najwieksze walnym zgromadzeniu spotki, prawo zaskarzania uchwat Walnego
banki oraz instytucje finansowe przestaly kwotowaé waluty lub Zgromadzenia.
kwotowaly je ze znacznym spreadem istotnie przekraczajacym m b — ”r .
spread w_warunkach normalnych. W ciagu kilku minut kurs W p’rz%’p; du nabywama é c]_l’ v asclwe} prze’pl.sy g ra?)va Amogf{
CHF zmienit sie o ok 15-20%. Konsekwencia tej sytuacii bylo okresla lokiatkowe “szzmems lub _]‘S;iaf‘.’wac je odmiennic niz
powstanie  debetéw na rachunkach inwestoréw, w p tz?.WO RO skie. W przypadku na rvar}ua Gjt Inwestor nie przyjmuje
szczegolnosci inwestorow, ktérzy zawierali transakcje w oparciu i nie zaciaga dodatkowych zobowigzar finansowych.
o instrumenty zawierajace dZwignie finansowa. Klient powinien Akcje emitowane sa na czas nieokre$lony, a zatem prawa z nich
mie¢ $wiadomos¢, ze takie sytuacje moga powtarzaé sic w wynikajace nie maja ograniczenia czasowego. Akcje charakteryzuja sie
rzysztosci a w ich rezultacie zmiana moze okazac si¢ wicksza duza zmiennoscia notowan. Cena akcji co do zasady odzwierciedla
niz w prezentowanym przykladzie. kondycje spolki, a materializacja ryzyku spoétki moze powodowaé
. Rysvko zwizzane 2 komiccrnodcia uzupelnicnia  depozviu sp‘adek wartosci rynkowe] akeji, c9 ‘moze prowadzi¢ do utraty czcsc%
o zainwestowanego kapitatu. Istnieje takze ryzyko straty calosci
zabezpieczajacego i !
zainwestowanego kapitatu.
Transakcje zabezpieczane depozytem sq obarczone ryzykiem. ) ) . L
T . . .. L SRR Ryzyka zwiazane z nabywaniem akcji nie zaleza od kategorii Klienta
Umozliwiaja one otwieranie pozycji o wartosci wyzszej niz ’ ) : ) oo
wartos¢ rachunku, wiec jesli notowania instrumentu bazowego przyznanej zgodnie z Polityka Klasyfikacji Klient6w w OANDA TMS
L . . . L Brokers S.A.
zmienia si¢ na niekorzy$¢ z punktu widzenia inwestora,
inwestor moze ponie$¢ dotkliwe straty, w tym réwnieZ strate Opis ryzyka zwigzanego z inwestycjami w instrumenty o
kwoty depozytu zabezpieczajacego. W  przypadku, gdy charakterze udzialowym
wskaznik Poziomu Zabezpieczenia spadnie poniZej okreslonej ) ) )
w Regulaminie wariantu uslugowego wartosci, OANDA TMS ’ Ryzyko zmiennoddi ceny instrmentu finansowego
moze zamkna¢ wybrane lub wszystkie otwarte pozycje na Istnieje tyzyko, Zze cena instrumentu finansowego zmieni si¢ na
rachunku klienta. niekorzy$¢ inwestora (w kierunku innym niz oczekiwany przez
Szczegbtowe zasady zamykania pozycji Klienta przez OANDA inwestora) i w.momencle.sprzec.lazy moze on. poniesé pO\x'zazne straty.r..
TMS zostaly okreslone w poszczegblnych regulaminach Przvk‘l'fld: Khen't zakupit akcje o Wart95c1 10 zl.vlesh kurs akciji
S wzroénie do poziomu 11 zt, wowczas Klient odnotuje zysk brutto w
wariantow ustugowych. - - » - X
wysokosci 1 zt (10%). Jezeli kurs akcji spadnie do poziomu 9 zt, wtedy
. Ryzyko kontrahenta strata Klienta bedzie wynosita (bez dodatkowych optat i kosztéw) 1
o . . . S
7 zawieraniem transakeji typu IRS wiaze sie tyzyko kredytowe zl. (-10 /o). va'k na transakcji jest zmienny w_czasie i zwiazany z
OANDA TMS, to jest ryzyko utraty zdolnosci przez OANDA hicZaca wycens instmment finansowego.
TMS do regulowania swoich zobowigzaii w terminie, w tym
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. Ryzyko plynnodci

Ryzyko plynnosci to ryzyko zwiazane z brakiem lub ograniczonym
obrotem instrumentem finansowym, ktérego w zadnym momencie
nie mozna kupi¢ lub sprzedaé. Moze réwniez wystapi¢ sytuacja, w
ktorej zbycie lub nabycie akgji nie bedzie w ogdle mozliwe.

. Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe wynika z relacji pomiedzy zmianami kursu akeji
emitenta a zmianami kursu akcji na danym rynku. Ceny akcji moga
ulega¢ wahaniom, nawet jezeli czynnik powodujacy te zmiany nie
wplywa bezposrednio na emitenta.

. Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe zwiazane jest z czynnikami wplywajacymi na
emitenta takimi jak: np. wyniki finansowe, negatywne zmiany
reputacji, zmiany w skladzie zarzadu, zdarzenia losowe, ktore
zmieniaja perspektywe rozwoju emitenta. Istnieje takze ryzyko
niewyplacalnosci emitenta. Skutkiem tych ryzyk moze by¢ strata
czgsei lub calosci zainwestowanego kapitatu.

. Ryzyko branzowe

Akcje spolek dziatajacych w okreslonej branzy narazone sa na grupe
specyficznych czynnikéw ryzyka, w szczegdlnosci takich jak: wzrost
konkurencji, spadek popytu na produkty sprzedawane przez
podmioty z branzy oraz zmiany technologiczne; dywersyfikacja
branzowa moze skutecznie ograniczy¢ ryzyko branzowe.

. Ryzyko polityczno-prawne

Ryzyko polityczno-prawne zwiazane jest z regulacjami prawnymi (w
tym podatkowymi). Zmiana przepiséw prawa lub praktyki w
postegpowaniu  organéw  publicznych moze posrednio  lub
bezposrednio wplywaé na sytuacje ekonomiczna emitenta akcji.
Skutkiem moze by¢ strata czesci lub calosci zainwestowanego
kapitatu.

. Ryzvko zwiazane z nabywaniem akcji

W przypadku nabywania akcji istnieja dodatkowe, czynniki ryzyka, a
w szczegdlnosci: ryzyko wahania waluty, w ktérej notowane sa akcje;
ryzyko zwiazane z odmiennymi uregulowaniami prawnymi i
podatkowymi na rynkach, ryzyko ograniczonego lub opdznionego
dostepu do informaciji.

- Ryzyko makroekonomiczne

Jest to ryzyko zwigzane z efektem wplywu wywieranego na rynki
finansowe przez sytuacje makroekonomiczna, obejmujace m.in: faze
cyklu koniunkturalnego, inflacje, poziom stép procentowych, poziom
konsumpciji i inwestycji, sytuacje ekonomiczna panistwa.

. Ryzvko sektorowe

Jest to ryzyko zwiazane z dana branza, ktéra podlega specyficznym
dla niej czynnikom ryzyka, takim jak poziom konkurencji, struktura
dostawcow i klientéw, postep technologiczny i bariery kapitalowe,
ryzyko wewnetrzne spotki.

. Ryzyko wewnetrzne spotki

Ryzyko zwiazane z sytuacja wewnetrzna spotki (emitenta akgji), jest
ksztaltowane zaréwno poprzez czynniki ilosciowe (osiagane wyniki
finansowe, przychody, zyski, udzialy w rynku, uzaleznienie od
cksportu i/lub importu itp.), jak jakosciowe (zarzadzanie spolka,
strategia jej rozwoju lub model biznesowy, struktura akcjonariatu,
biezace wydarzenia dotyczace spolki).

. Ryzyko zwiazane z rynkiem kapitalowym i obrotem akcjami w

obrocie 201g anizowanym

Ryzyka wynikajace ze specyfiki rynku kapitalowego i obrotu
zorganizowanego, przy czym do najwazniejszych z nich naleza:
ryzyko plynnosci, ryzyko duzej zmiennosci cen, ryzyko niedojscia
emisji do skutku, ryzyko niedopuszczenia akcji do obrotu na
rynku zorganizowanym, ryzyko zawieszenia obrotu, ryzyko
wycofania akcji z obrotu.

. Ryzyko catkowite] utraty wartosci

Ryzyko catkowitej utraty warto$ci wystepuje w_sytuacji upadtosci

danej sp6tki.

. Informacje o przeszkodach lub ograniczeniach dotvczacych
zamkniecia transakcii na instrumencie

Ograniczenie mozliwosci wezedniejszego zamkniecia transakcji moze

nastapi¢ w przvpadku braku plynnosci rynku dla danej akcji (brak

handlu).

3. Funkcjonowanie i wynik instrumentu w
réznych warunkach rynkowych

Gléwnym czynnikiem wplywajacym na wynik z inwestowania w akcje
jest sytuacja emitenta akcji. W wariancie pozytywnym, gdy emitent
osigga pozytywne wyniki finansowe inwestor moze oczekiwac wraz ze
wzrostem warto$ci spotki wzrostu ceny jej akcji jak réowniez moze
oczekiwaé wzrostu udzialu w  zysku spolki poprzez wyplate
dywidendy. W wariancie negatywnym, gdy sytuacja finansowa sp6tki
ulegnie pogorszeniu, warto$¢ posiadanych przez inwestora akcji moze
ulec pomniejszeniu. Istnieje ryzyko straty calodci zainwestowanego
kapitalu np. w przypadku upadlosci spoétki i braku mozliwosci
odzyskania nawet czesci z zainwestowanego kapitatu.

Ryzyko ustugi jest bezposrednio zwiane z ryzykiem instrumentéw
finansowych zwiazanych z dang ustuga. Sama usluga nie generuje
dodatkowego ryzyka.

1.26. ETF
Charakterystyka

ETF (ang. Exchange Traded Fund) to fundusz inwestycyjny, ktérego
jednostki podlegaja notowaniu na rynkach regulowanych. Istota ETF
jest odzwierciedlanie stopy zwrotu indeksu referencyjnego poprzez
nabywanie instrumentéw finansowych wchodzacych w sklad tego
indeksu (replikacja fizyczna) lub poprzez wykorzystanie instrumentow
pochodnych opartych o indeks (replikacja syntetyczna). Cecha
charakterystyczna ETF jest stala kreacja i umarzanie jednostek
dokonywana przez instytucje finansowe (banki inwestycyjne,
brokerzy) autoryzowane przez instytucje zarzadzajaca danym
funduszem. Aktywa funduszu sa wydzielone od aktywow
zarzadzajacego.

Ryzyka zwiazane z nabywaniem ETT nie zaleza od kategorii Klienta
przyznanej zgodnie z Polityka Klasyfikacji Klientéw w OANDA TMS
Brokers S.A.

Opis ryzyka zwigzanego z inwestycjami w ETF

. Ryzyko zmiennodci ceny instrumentu finansowego

Istnieje ryzyko, Ze cena instrumentu finansowego zmieni si¢ na
niekorzy$¢ inwestora (w kierunku innym niz oczekiwany przez
inwestora) i w momencie sprzedazy moze on ponies¢ powazne straty.

Przyktad: Klient zakupit ETF o wartosci 10 zt. Jesli kurs akcji

wzrosnie do poziomu 11 zt, wowczas Klient odnotuje zysk brutto w

wysokosci 1 zt (10%). Jezeli kurs ETF spadnie do poziomu 9 zt, wtedy

strata Klienta bedzie wynosita (bez dodatkowych optat i kosztéw) 1
zl (10%). Wynik na transakcji jest zmienny w czasie i zwiazany z

biezaca wycena instrumentu finansowego.
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Ryzyko to jest zwigzane z ogdlng kondycja rynkéw finansowych,
sektoréw lub surowcéw, na ktérych oparty jest ETT.

Ryzyko btedu sledzenia (tracking error):

Réznice miedzy stopa zwrotu ETF a stopa zwrotu indeksu
referencyjnego. Przyczyny: koszty zarzadzania, replikacja syntetyczna,
czynniki rynkowe. Ryzyko plynnosci:

Ograniczona mozliwo$¢ kupna lub sprzedazy ETF w okreslonym
momencie, szczegdlnie w warunkach duzej zmiennosci.

Ryzyko kontrahenta (w replikacji syntetycznej):

Ryzyko niewyplacalnosci kontrahenta w transakcjach instrumentéw
pochodnych.

Ryzyko makroekonomiczne:

Wplyw czynnikéw makroekonomicznych (inflacja, stopy procentowe,
wztost gospodarczy) na warto$¢ ETFE.

Ryzyko sektorowe:

Ryzyko zwiazane z wahaniami koniunktury w danym sektorze
gospodarki, ktérego dotyczy ETF.

Ryzyko walutowe: Wahania kurséw walut, gdy aktywa bazowe lub
notowania ETF sa w innej walucie niz waluta, w ktérej prowadzony
jest rachunek Klienta.

Ryzyko polityczno-prawne:

Zmiany regulacji prawnych lub politycznych wplywajace na rynki
finansowe lub emitentéw instrumentéw bazowych.

Ryzyko likwidacji: Mozliwosé likwidacjii ETF w wyniku decyzji
emitenta lub zdarzen prawnych.

Ryzyko podatkowe:

Zmiany w przepisach podatkowych, mogace wplyna¢ na rentownosé
inwestycji.

Ryzyko catkowitej utraty warto$ci:
Mozliwos¢ catkowitej utraty warto$ci zainwestowanych srodkéw.
Ryzyko contango:

W przypadku ETF-6w opartych na surowcach, sytuacja, w ktorej ceny
kontraktéw terminowych sa wyzsze od cen spot, co prowadzi do
wygenerowania strat.

Ryzyko dzwigni finansowej:

W przypadku instrumentéw lewarowanych, straty moga by¢
kilkukrotnie wyzsze od zmian indeksu bazowego.

Ryzyko kleski zywiotowej:
Kleski zywiolowe moga negatywnie wplywac na ceny surowcow.
Ryzyko Koncentracji:

Koncentracja na waskich sektorach gospodarki lub ograniczonych
aktywach.

Ryzyko Regulacyjne:

Zmiany w przepisach regulujacych rynek, na ktérym sa oferowane
ETF.

Ryzyko zwigzane z replikacja:

Ryzyko zwigzane ze stosowana metoda replikacji indeksu, zalezne od
tego czy jest to replikacja petna, prébkowana czy syntetyczna.

Ryzyko zwigzane z klasg aktywow:

Ryzyko specyficzne dla klasy aktywow, na ktérych bazuje dany ETF
(Obligacje, surowce itp.).

Ryzyko prawne:

Ryzyko zwiazane z regulacjami prawnymi obowiazujacymi w kraju, w
ktérym notowany jest dany ETFE.

Ryzyko ustugi jest bezposrednio zwiane z ryzykiem instrumentow
finansowych zwiazanych z dang ustuga. Sama usluga nie generuje
dodatkowego ryzyka.

V.  OPIS RYZYKA W PRAKTYCE - KUMULACJA RYZYK

Rodzaje ryzyka zwigzane z inwestowaniem w instrumenty finansowe
znajdujace sie w ofercie OANDA TMS i opisane w niniejszym
dokumencie moga wystgpowaé samodzielnie, jednakze w pewnych
przypadkach moga si¢ tez kumulowaé z powodu wystepujacych pomiedzy
nimi korelacji. Klient powinien by¢ $§wiadomy mozliwosci wystapienia
sytuacji, w ktérej w wyniku ciagu przyczynowo - skutkowego nastapi
zmaterializowanie si¢ kilku rodzajéw ryzyka. Dla zobrazowania takiej
sytuacji podano ponizej przyktad:

W _dniu 7 pazdziernika 2016 r. na funcie brytyjskim (GBP) wystapito
zdarzenie typu ,.flash crash”, polegajace na duzym spadku wartosci GBP
w_stosunku do innych walut w bardzo krétkim czasie. Z wystapieniem
tego zdarzenia zwiazane jest skumulowanie sie kilku rodzajéw ryzyka
inwestycyjnego:

- ryzyka plynnosci wynikajacego z faktu, ze do zdarzenia doszlo o

pierwszej w nocy czasu polskiego, tzn. w momencie, gdy swiatowy rynek

walutowy posiada niska pltynnosé;

- ryzyka rynkowego bedacego skutkiem niekorzystnej zmiany ceny
instrumentéw bazowych w postaci kurséw walutowych GBP.

- ryzyka spreadéw zwiazanego z ponadprzecietnymi wahaniami kurséw
wynikajacymi z publikacii istotnych wiadomos$ci majacych wplyw na rynek
finansowy;

- ryzyka walutowego dla transakcji rozliczanych w GBP.
VI. OGRANICZANIE RYZYKA

1. OANDA TMS zaleca, aby przed rozpoczeciem inwestowania
srodkéw pienieznych w instrumenty finansowe Klient zapoznal si¢
z wplywem, jaki moze mie¢ dzwignia finansowa na zyski/straty z
danej transakcji, statystykami w zakresie zyskownosci transakcji
(publikowane kwartalnie, jako suplement do ,,Charakterystyki
instrumentéw finansowych i opisu ryzyka”, czasem wykonywania
zlecenn (publikowanym kwartalnie jako suplement do Polityki
wykonywania zlecenl)), ze specyfika rynku oraz warunkami
technicznymi ~ wybranego  systemu  transakcyjnego,  za
posrednictwem, ktérego beda zawierane transakcje na rachunek
Klienta. W szczegélnosci zalecane jest korzystanie z wersji
demonstracyjnej systemu transakcyjnego udostepnianej nieodplatnie

przez OANDA TMS na stronach internetowych.

2. Poczatkujacym inwestorom OANDA TMS zaleca réwniez wzigcie
udzialu w szkoleniu w zakresie instrumentéw finansowych oraz
mechanizmoéw rynkowych organizowanym przez OANDA TMS lub
inne podmioty. OANDA TMS prowadzi indywidualne warsztaty
szkoleniowe w siedzibie OANDA TMS na wniosek Klienta.

3. Przed podjeciem decyzji o dokonywaniu transakeji na instrumentach
finansowych Klient - biorac pod uwage wlasne doswiadczenie, cele
oraz indywidualna sktonno$¢ do ryzyka — powinien przeanalizowad,

czy dokonywanie takich transakcji jest czynnoscia dla niego

odpowiednia. Jezeli Klient ma w tym zakresie jakickolwiek
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watpliwosci, zobowiazany jest zwréci¢ sic do OANDA TMS z  Informacje na temat inwestowania w instrumenty oferowane przez
prosba o wyjasnienie. OANDA TMS Brokers S.A. znajduja si¢ w zaleznosci od wybranego
W przypadku korzystania przez Klienta z ustug wykonywania zleceni .systcrnu .transa%(cy].nehgo ub W praypadku  ushugi - doradztwa
. L . . inwestycyjnego réwniez na stronach internetowych OANDA TMS
nabycia lub zbycia instrumentéw finansowych na rachunek dajacego

zlecenie, w celu ograniczenia ryzyka zwiazanego z zawieraniem
transakcji wymagajacych ustanowienia depozytu zabezpieczajacego
Klient powinien rozwazy¢ podjecie réznorodnych —dzialan
zabezpieczajacych, a w  szczegblnosci  skladanie  zlecen

ograniczajacych wystapienie straty (szgp-loss).

Klient powinien dostosowaé wyposazenie techniczne do potrzeb
plynnego funkcjonowania tacznodci elektronicznej z serwerami
transakcyjnymi OANDA TMS.

Klient powinien uwzglednia¢ przy skladaniu zlecen typu stop
mozliwos¢ realizacji zleceri na warunkach gorszych niz spodziewane,
szczegolnie przy wystepowaniu luk cenowych.

Klient powinien uwzglednia¢é w planowaniu inwestycji wszelkie
oplaty i prowizje zwiazane z obstuga realizowanych transakeji, jak
réwniez zasady ustalania punktéw swapowych.

Przyktad naliczenia punkéw swapowych: Klient wplacil na
rachunek pieniezny $rodki i jego saldo ksiegowe wynosi 10.000 PLN.
Klient w poniedziatek otworzyl krétka pozycje o nominale 100.000
AUD /USD po kursie 0,9700. Przez noc kurs nie ulegt zmianie, ale z

tytulu utrzymywania pozycji  krotkie] (naliczenie nastepuje  w

okolicach péinocy) OANDA TMS dokonal naliczenia punktéw

swap (zgodnie z Tabela punktéw swapowych) o wartosci -0,5211

pipsa (pips stanowi jedna dziesieciotysieczna dolara) za kazda

jednostke waluty bazowej. W efekcie saldo rejestru operacyjnego
zostalo zmniejszone o 5,21 USD.

Przyktad naliczenia prowizji i markupu: Klient wplacil na
rachunek pieniezny $rodki i jego saldo ksiegowe wynosi 20.000 PLN.
Klient otworzyl dluga pozycje o nominale 200.000 USDPLN po
cenie ask 3,8927. W wyniku otwarcia pozycji zostala naliczona
prowizja z tytulu otwarcia i zamkniecia pozycji w wysokosci 31,14
z}.(100000*%0,004%*3,8927) Po otwatciu przedmiotowa pozycja

wyceniana jest po cenie sprzedazy bid. W konsekwencji w przypadku.

¢dy cena bid nie ulegnie zmianie przed i po otwarciu pozyciji jej

rcena ma poczatkowo warto$é ujemn: oszt spreadu). Ujemna
wycena to warto$¢ spreadu*wolumen otwartej pozyci.

Naliczona prowizja i poczatkowo ujemna wycena pozycji pomniejsza

wycene rachunku Klienta. W konsekwencji zmniejszeniu ulega saldo
rejestru operacyjnego i tym samym poziom wykorzystania Srodkow

zmienia sie w sposéb niekorzystny dla Klienta, w stosunku do

zaktadanego.

W_przypadku, gdy wskaznik wykorzystania §rodkéw kalkulowany
bedzie, jako iloraz salda rejesttu operacyinego do wymaganego
depozytu zabezpieczajacego, przy zalozeniu niezmiennej wyceny
pozycii, sytuacja Klienta przedstawia sie nastepujaco:

® prowizja = 31,14 2t
® saldo ksiegowe rachunku = 20 000 zt

® wymagany depozvt zabezpieczajacy: 15564.8 2zt = 200 000
USD*2%*3,8912

® wycena pozycji (3,8927 - 3,8902)*200000 = -500 zl.

® Wskaznik wykorzystania srodkéw:
e (20000zt — 31,14 zk -500 zt.)/ (155648 z1) = 125%

Wskaznik wykorzystania §rodkéw bez uwzglednienia kosztow
prowizji i markupu (20 000 z1)/ (15564.,8 zt) = 128%.
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