
 

 
 
INFORMACJE O INSTRUMENTACH FINANSOWYCH I RYZYKU 

RYZYKO 

Dom Maklerski informuje, �e nieodł�czn� cz��ci� ka�dej inwestycji jest ryzyko. Poziom tego ryzyka jest zró�nicowany 
i zale�y od rodzaju instrumentu finansowego, który jest przedmiotem inwestycji. Podj�cie ka�dej decyzji inwestycyjnej 
wi��e si� mi�dzy innymi z konieczno�ci� okre�lenia przyszłego dochodu oraz oceny ryzyka z nim zwi�zanego.  
Dom Maklerski wyja�nia, i� inwestowanie �rodków w instrumenty finansowe wi��e si� z ryzykiem utraty cz��ci lub cało�ci 
zainwestowanych �rodków, a nawet konieczno�ci� poniesienia dodatkowych kosztów. Dom Maklerski zwraca równie� 
uwag�, i� na cen� instrumentów finansowych ma wpływ wiele ró�nych czynników, które s� lub mog� by� niezale�ne od 
emitentów i wyników ich działalno�ci. Mo�na do nich zaliczy� m.in. zmieniaj�ce si� warunki ekonomiczne, prawne, 
polityczne i podatkowe. 
Korzystanie z produktów kredytowych lub limitu nale�no�ci jest zwi�zane z d�wigni� finansow�, co powoduje mo�liwo�� 
osi�gni�cia wi�kszej stopy zwrotu, ale mo�e tak�e doprowadzi� do poniesienia wi�kszych strat. 
Informacje o wysokiej stopie zwrotu z danego instrumentu lub usługi uzyskane w przeszło�ci nie stanowi� gwarancji jej 
osi�gni�cia tak obecnie, jak i w przyszło�ci, dlatego te� nie powinny by� one traktowane jako zapowied� osi�gni�cia 
takich wyników. 
Informacje na temat poszczególnych instrumentów finansowych oraz zwi�zanych z nimi ryzyk zostały zamieszczone 
poni�ej. S� one tak�e udost�pniane przez ich emitentów w prospektach emisyjnych, memorandach informacyjnych oraz 
warunkach obrotu i emisji. Informacje te przekazywane s� równie� przez specjalistyczne serwisy informacyjne, Komisj� 
Nadzoru Finansowego i Giełd� Papierów Warto�ciowych w Warszawie S.A. (www.gpw.pl). Na ww. stronach znajduj� si� 
m.in. materiały edukacyjne dla inwestorów. 
Inwestuj�c w instrumenty finansowe notowane w zagranicznych miejscach wykonania, Klient powinien uwzgl�dnia� 
dodatkowe ryzyka opisane w zamieszczonej poni�ej informacji po�wi�conej inwestycjom w zagranicznych miejscach 
wykonania. 
Informacje zamieszczone w niniejszym dokumencie nie zawieraj� opisu wszystkich ryzyk. 
Dom Maklerski zwraca uwag�, �e przed podj�ciem decyzji inwestycyjnej Klient winien dokładnie zapozna� si� 
z informacjami na temat poszczególnych instrumentów finansowych oraz ryzyk z nimi zwi�zanych. 
 
AKCJE 
Charakterystyka 
Akcje s� udziałowym instrumentem finansowym odzwierciedlaj�cym prawo do własno�ci cz�stki maj�tku spółki. Akcja 
jako prawo udziałowe oznacza członkostwo w spółce akcyjnej i wyznacza jednocze�nie zakres praw i obowi�zków 
akcjonariusza. Uprawnienia akcjonariuszy dzieli si� na maj�tkowe i korporacyjne. W�ród uprawnie� maj�tkowych 
wyró�nia si� np. prawo do dywidendy, prawo do odpowiedniej cz��ci maj�tku spółki w przypadku jej likwidacji. Do 
uprawnie� korporacyjnych zaliczane s� m.in.: prawo do udziału w walnym zgromadzeniu spółki, prawo do informacji 
o działalno�ci spółki, prawo głosu. Posiadanie akcji wi��e si� nie tylko z uprawnieniami, ale równie� z okre�lonym 
ryzykiem. Jednym z podstawowych ryzyk, które s� nieodł�cznie zwi�zane z inwestycjami w akcje, jest zmienno�� ich 
wyceny dokonywana przez rynek. Je�eli spółka prosperuje dobrze, wtedy wraz ze wzrostem warto�ci spółki mo�e rosn�� 
cena jej akcji, mog� pojawia� si� równie� dywidendy. Jednak w wolnorynkowej gospodarce, opartej na działaniu 
w warunkach konkurencji, mo�liwe s� tak�e zupełnie inne scenariusze – trudno�ci ze sprzeda�� produktów, brak zysków, 
a nawet upadło�� spółki. Maj�c �wiadomo�� szans nieograniczonego wzrostu akcji dobrze prosperuj�cej spółki, nie 
mo�na zapomina� o mo�liwo�ci spadku ich warto�ci rynkowej, a w skrajnych przypadkach – całkowitej utraty warto�ci 
akcji spółki upadaj�cej.  
Przedmiotem obrotu zorganizowanego s� akcje nieposiadaj�ce postaci materialnej. 
 
Czynniki ryzyka 
Główne czynniki ryzyka inwestycji w akcje dotycz� kondycji finansowej spółek b�d�cych ich emitentami. Do głównych 
grup ryzyka nale�y zaliczy�: 
• ryzyko makroekonomiczne – wynika z wra�liwo�ci rynku kapitałowego na krajowe i �wiatowe czynniki 

makroekonomiczne, w szczególno�ci takie jak: tempo wzrostu gospodarczego, stopie� nierównowagi 
makroekonomicznej (deficyty bud�etowe, handlowe i obrotów bie��cych), wielko�� popytu konsumpcyjnego, poziom 
inwestycji, wysoko�� stóp procentowych, wielko�� i kształtowanie si� poziomu inflacji, wielko�� i kształtowanie si� 
poziomu cen surowców czy sytuacja geopolityczna; 

• ryzyko bran�owe – akcje spółek działaj�cych w okre�lonej bran�y nara�one s� na grup� specyficznych czynników 
ryzyka, w szczególno�ci takich jak: wzrost konkurencji, spadek popytu na produkty sprzedawane przez podmioty 
z bran�y oraz zmiany technologiczne; dywersyfikacja bran�owa mo�e skutecznie ograniczy� ryzyko bran�owe; 
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• ryzyko specyficzne spółki – wszystkie akcje spółek nara�one s� na ryzyka indywidualnego podmiotu gospodarczego, 
do których w szczególno�ci mo�na zaliczy�: jako�� prac zarz�du, zmiany strategii lub modelu biznesowego spółki, 
zmiany jako�ci ładu korporacyjnego, polityki dywidendowej, zdarzenia losowe dotycz�ce konkretnej spółki, konflikty 
w akcjonariacie, koszty agencji; dywersyfikacja inwestycji mo�e skutecznie ograniczy� ryzyko specyficzne spółki. 

Poza wymienionymi czynnikami ryzyka, posiadanie akcji obci��one jest ogólnymi ryzykami zwi�zanymi z inwestowaniem 
w obrocie zorganizowanym, takimi jak: ryzyko płynno�ci, ryzyko zawieszenia b�d� ryzyko wycofania z obrotu 
zorganizowanego.  
Akcje odznaczaj� si� znacz�c� zmienno�ci� cen, zwłaszcza w krótkim okresie. Przyj�cie dłu�szego horyzontu inwestycji 
mo�e ograniczy� ryzyko zmienno�ci kursów akcji. 
 
PRAWA DO AKCJI (PDA) 
Charakterystyka 
Prawa do akcji s� instrumentem finansowym w swojej charakterystyce bardzo zbli�onym do akcji. Uprawniaj� one do 
otrzymania akcji nowej emisji spółki publicznej. Powstaj� z chwil� dokonania przydziału tych akcji i wygasaj� z chwil� 
zarejestrowania akcji w depozycie papierów warto�ciowych albo z dniem uprawomocnienia si� postanowienia s�du 
rejestrowego odmawiaj�cego wpisu podwy�szenia kapitału zakładowego do rejestru przedsi�biorców. 
Istot� PDA jest skrócenie inwestorom czasu oczekiwania pomi�dzy przydziałem akcji nowej emisji a ich pierwszym 
notowaniem na rynku regulowanym. Natomiast posiadanie PDA nie daje praw to�samych z posiadaniem akcji tej samej 
spółki. Emitenci akcji nie posiadaj� obowi�zku ka�dorazowego wprowadzania niezarejestrowanych akcji nowej emisji 
w formie PDA. 
 
Czynniki ryzyka 
Z inwestowaniem w PDA zwi�zane s� wszystkie czynniki ryzyka charakterystyczne dla inwestycji w akcje. Dodatkowo 
Klienci powinni by� �wiadomi, �e w przypadku odmowy rejestracji emisji akcji przez s�d emitent jest zobowi�zany do 
zwrócenia posiadaczowi PDA �rodków wpłaconych w czasie subskrypcji wg ceny emisyjnej akcji, niezale�nie od ceny 
zapłaconej przez niego za PDA. 
PDA odznaczaj� si� znacz�c� zmienno�ci� cen, cz�sto wy�sz� od akcji tej samej spółki. Zakładaj�c, �e s�d zarejestruje 
now� emisj� akcji, wydłu�enie horyzontu inwestycyjnego zrównuje poziom zmienno�ci PDA do zmienno�ci typowej dla 
akcji tej samej spółki. 
 
PRAWA POBORU 
Charakterystyka 
Prawo poboru zwi�zane jest z planowan� emisj� nowych akcji przez spółk�. Oznacza ono przywilej pierwsze�stwa przy 
zakupie nowych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy. Prawo to jest o tyle istotne, �e w przypadku obj�cia takiej 
emisji przez nowy kr�g akcjonariuszy nast�piłoby tzw. rozwodnienie kapitału, czyli procentowe zmniejszenie udziału 
dotychczasowych akcjonariuszy w stosunku do całkowitej sumy kapitału akcyjnego. Korzystaj�c z prawa poboru, 
akcjonariusze maj� mo�liwo�� zachowania dotychczasowego „stanu posiadania akcji” w spółce akcyjnej. 
W przypadku akcji dopuszczonych do obrotu zorganizowanego wa�n� cech� prawa poboru jest to, �e mo�e ono by� 
przedmiotem obrotu jako samodzielny papier warto�ciowy. Oznacza to, �e dotychczasowi posiadacze „starych” akcji 
mog� zrezygnowa� z prawa obj�cia „nowych” akcji, sprzedaj�c to prawo w obrocie zorganizowanym. Jednocze�nie 
akcjonariusze spółki, którzy przed now� emisj� akcji nie byli akcjonariuszami spółki, a chcieliby naby� akcje nowej emisji, 
mog� to zrobi� poprzez zakup prawa poboru. 
Walne Zgromadzenie spółki podczas podejmowania uchwał w zakresie nowej emisji akcji mo�e zadecydowa� 
o wył�czeniu prawa poboru dla dotychczasowych akcjonariuszy. 
 
Czynniki ryzyka 
Z inwestowaniem w prawa poboru zwi�zane s� wszystkie czynniki ryzyka charakterystyczne dla inwestycji w akcje. 
Ponadto czas notowa� praw poboru jest zazwyczaj bardzo krótki (kilka dni do kilku tygodni). W przypadku niesprzedania 
praw poboru w ostatnim dniu notowa�, Klient powinien szczegółowo rozwa�y� potrzeb� zapisania si� na akcje nowej 
emisji wykorzystuj�c posiadane prawa. Klient powinien wi�c pami�ta�, �e prawo poboru jest instrumentem finansowym, 
który w okre�lonym terminie wygasa. W przypadku gdy Klient posiadaj�cy prawa poboru nie zło�y zapisu na akcje nowej 
emisji lub ich nie sprzeda w trakcie trwania obrotu na rynku zorganizowanym, nie otrzyma �adnej zapłaty w momencie ich 
wyga�ni�cia. 
Prawa poboru odznaczaj� si� bardzo znacz�c� zmienno�ci� cen, w wi�kszo�ci przypadków wy�sz� od akcji tej samej 
spółki. 
 
KONTRAKTY TERMINOWE 
Charakterystyka 
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Kontrakty terminowe to instrumenty finansowe, b�d�ce rodzajem umowy zawartej pomi�dzy dwiema stronami, z których 
jedna zobowi�zuje si� do kupna, a druga do sprzeda�y w okre�lonym czasie (w tzw. dniu wyga�ni�cia) i po ustalonej 
cenie okre�lonej ilo�ci instrumentu bazowego lub dokonania równowa�nego rozliczenia pieni��nego. Instrumentami 
bazowymi dla kontraktów mog� by� mi�dzy innymi: indeksy giełdowe, waluty, akcje spółek oraz obligacje. 
Chocia� sprzeda� lub kupno kontraktu terminowego oznacza zobowi�zanie si� do dostawy lub odbioru w przyszło�ci 
okre�lonego instrumentu bazowego, to w przypadku wi�kszo�ci kontraktów terminowych notowanych na Giełdzie 
Papierów Warto�ciowych w Warszawie (GPW) regulowanie ewentualnych zobowi�za� nast�puje w postaci rozliczenia 
pieni��nego. Wyj�tkiem s� kontrakty na obligacje, dla których obowi�zuje rozliczenie w formie dostawy odpowiedniej 
obligacji. 
Kontrakty s� w obrocie w tzw. seriach. Seria obejmuje wszystkie kontrakty maj�ce ten sam termin wykonania. 
W przypadku kontraktów terminowych notowanych na GPW ostatnim dniem obrotu ka�d� seri� jest trzeci pi�tek danego 
miesi�ca wykonania. 
O Kliencie, który kupił lub sprzedał kontrakt terminowy, mówi si�, �e ma otwart� pozycj�, odpowiednio dług� lub krótk�. 
Mo�e on j� utrzyma� do dnia wykonania kontraktu lub te� w ka�dej chwili wycofa� si� z rynku (zamkn�� pozycj�). Je�eli 
kupił kontrakt (czyli posiada pozycj� dług�), chc�c zamkn�� pozycj�, musi sprzeda� kontrakt z tym samym terminem 
wykonania. Je�eli sprzedał kontrakt (czyli posiada pozycj� krótk�), aby zamkn�� pozycj�, musi go kupi�. 
Klient kupuj�cy/sprzedaj�cy kontrakt jest obowi�zany wnie�� do biura depozyt zabezpieczaj�cy rozliczenie jego 
zobowi�za� wzgl�dem kontrahenta transakcji. Minimaln� warto�� depozytu wnoszonego do przedsi�biorstwa 
inwestycyjnego okre�la wła�ciwa izba rozrachunkowa (np. Krajowy Depozyt Papierów Warto�ciowych), która rozlicza 
i gwarantuje wszystkie zawarte na danym rynku transakcje. W wi�kszo�ci przypadków depozyt ten jest codziennie 
aktualizowany oraz dokonywane s� codzienne rozliczenia rynkowe skutkuj�ce konieczno�ci� uzupełnienia depozytu lub 
jego zwrotu. Poniewa� warto�� depozytu stanowi tylko cz��� warto�ci transakcji, mówi si�, �e kontrakty terminowe maj� 
du�� d�wigni� finansow�. Pozwala to osi�gn�� du�e zyski, przy zaanga�owaniu tylko niewielkiej kwoty, któr� stanowi 
depozyt. Zarówno zyski, jak i straty z inwestycji na rynku terminowym (w uj�ciu procentowym) s� zwielokrotnione 
w porównaniu do osi�ganych na rynku kasowym. 
Kurs kontraktu podaje si� w punktach, a cen� ustala si� mno��c kurs przez odpowiedni mno�nik. Warto�� mno�nika 
ró�ni si� w zale�no�ci od typu kontraktu (na jaki instrument bazowy kontrakt opiewa). Szczegółowe informacje dotycz�ce 
ró�nych typów kontraktów notowanych na GPW mo�na znale�� na stronach www.gpw.pl.  
 
Czynniki ryzyka 
Z inwestowaniem w kontrakty terminowe zwi�zane s� wszystkie czynniki ryzyka charakterystyczne dla instrumentu 
bazowego, na który dany kontrakt opiewa. Ponadto cz��ci� nieodzown� inwestowania w kontrakty terminowe typu 
futures (notowane np. na GPW) jest ryzyko bazy, które oznacza, i� cena instrumentu pochodnego mo�e odbiega� od 
warto�ci teoretycznej instrumentu bazowego. 
W zwi�zku z ograniczonymi wymogami kapitałowymi zwi�zanymi z otwarciem pozycji na kontrakcie (wniesienie jedynie 
depozytu zabezpieczaj�cego zamiast całej warto�ci kontraktu, wykorzystywanie d�wigni finansowej), inwestycje 
w kontrakty terminowe obarczone s� bardzo wysokim ryzykiem. Klient powinien liczy� si� nie tylko z mo�liwo�ci� utraty 
cało�ci zainwestowanego kapitału, ale równie� z potencjaln� strat� przekraczaj�c� wielko�� pierwotnie opłaconego 
depozytu. 
Ryzyko płynno�ci – płynno�� niektórych kontraktów terminowych jest znacz�co ni�sza od płynno�ci instrumentów 
bazowych, na które opiewaj� (np. kontrakty na akcje). 
Zmienno�� notowa� kontraktów jest zbli�ona do zmienno�ci instrumentów bazowych, z zastrze�eniem ró�nic 
wynikaj�cych z ryzyka bazy. 
 
OPCJE 
Charakterystyka 
Opcja jest instrumentem finansowym maj�cym posta� kontraktu, w którym jego posiadacz ma prawo do kupna (opcja 
kupna) lub prawo do sprzeda�y (opcja sprzeda�y) instrumentu bazowego po ustalonej cenie w dniu wykonania, czyli do 
tzw. wykonania opcji (zrealizowania opcji).  
W�ród opcji notowanych na GPW instrumentami bazowymi s� akcje oraz indeks WIG20. Regulowanie zobowi�za� dla 
tych opcji nast�puje wył�cznie w formie rozliczenia pieni��nego. 
Opcje, podobnie jak kontrakty, notowane s� w obrocie w tzw. seriach. Seria obejmuje wszystkie opcje danego typu 
maj�ce ten sam termin wykonania. W przypadku opcji notowanych na GPW ostatnim dniem obrotu ka�d� seri� jest trzeci 
pi�tek danego miesi�ca wykonania. 
Wyró�niamy dwa typy opcji: opcj� kupna oraz opcj� sprzeda�y. Zarówno opcja kupna, jak równie� opcja sprzeda�y mog� 
by� nabyte b�d� wystawione przez Klienta.  
O Kliencie, który kupił lub sprzedał opcje, mówi si�, �e ma otwart� pozycj�. Mo�e on j� utrzyma� do dnia wykonania opcji 
lub te� w ka�dej chwili wycofa� si� z rynku (zamkn�� pozycj�). Je�eli kupił opcj�, aby zamkn�� pozycj�, musi sprzeda� 
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opcj� z tym samym terminem wykonania i t� sam� cen� wykonania. Je�eli sprzedał opcj�, aby zamkn�� pozycj�, musi j� 
kupi�. 
W zale�no�ci od typu zaj�tej pozycji (nabycie – pozycja długa, wystawienie – pozycja krótka) profile dochodowo�ci 
poszczególnych pozycji ró�ni� si� w zasadniczy sposób. Nabycie opcji kupna oraz wystawienie opcji sprzeda�y daj� 
mo�liwo�� osi�gania zysków przy wzro�cie instrumentu bazowego. Nabycie opcji sprzeda�y oraz wystawienie opcji 
kupna daj� mo�liwo�� osi�gania zysków przy spadku instrumentu bazowego. Maksymalny zysk Klienta zajmuj�cego 
pozycj� dług� na opcjach jest nieograniczony, podczas gdy maksymalny zysk Klienta zajmuj�cego pozycj� krótk� 
stanowi równowarto�� otrzymanej w momencie otwierania pozycji premii. W przypadku opcji notowanych na GPW premia 
stanowi równowarto�� kursu transakcyjnego przemno�onego przez odpowiedni mno�nik. Warto�� mno�nika ró�ni si� 
w zale�no�ci od typu instrumentu bazowego. Szczegółowe informacje dotycz�ce ró�nych typów kontraktów opcyjnych 
notowanych na GPW mo�na znale�� na stronach www.gpw.pl. 
Klient otwieraj�cy pozycj� dług� na opcjach musi zapłaci� premi�. Klient otwieraj�cy pozycj� krótk� na opcjach wnosi 
depozyt zabezpieczaj�cy. Minimaln� warto�� depozytu wnoszonego do przedsi�biorstwa inwestycyjnego okre�la 
wła�ciwa izba rozrachunkowa (np. Krajowy Depozyt Papierów Warto�ciowych), która rozlicza i gwarantuje wszystkie 
zawarte na rynku transakcje.  
Czynnikami o szczególnym znaczeniu w przypadku opcji s� zmienno�� oraz czas. Im wy�sza jest zmienno�� instrumentu 
bazowego, tym ceny opcji s� wy�sze. Generalnie im krótszy jest czas pozostaj�cy do wyga�ni�cia opcji, tym warto�� 
opcji jest ni�sza. 
 
Czynniki ryzyka 
Z inwestowaniem w opcje zwi�zane s� wszystkie czynniki ryzyka charakterystyczne dla instrumentu bazowego, na który 
dany kontrakt opcyjny opiewa. Ponadto nie istnieje jedna uniwersalna metoda słu��ca wyznaczeniu warto�ci opcji przed 
terminem wyga�ni�cia, dlatego Klient powinien by� �wiadomy, �e cena rynkowa opcji jest wypadkow� oczekiwa� rynku 
co do przyszłego zachowania si� instrumentu bazowego i nie posiada twardego punktu odniesienia.  
Maksymalna strata Klienta zajmuj�cego pozycj� dług� na opcjach (nabycie opcji kupna b�d� sprzeda�y) jest równa 
warto�ci zainwestowanego kapitału. Maksymalna strata Klienta zajmuj�cego pozycj� krótk� na opcjach (sprzeda� opcji 
kupna b�d� sprzeda�y) mo�e przekroczy� warto�� pierwotnie wpłaconego depozytu. 
Ryzyko rynkowe, wynikaj�ce z uzale�nienia od instrumentu bazowego, jest pot�gowane przez efekt d�wigni finansowej, 
wynikaj�cy z faktu, �e warto�� pocz�tkowej inwestycji – któr� w przypadku nabycia opcji jest kurs opcji przemno�ony 
przez mno�nik, natomiast w przypadku wystawienia opcji depozyt zabezpieczaj�cy – jest niska w porównaniu z warto�ci� 
instrumentu bazowego. Dlatego te� relatywnie małe wahania kursów instrumentu bazowego maj� proporcjonalnie 
wi�kszy wpływ na warto�� pozycji w opcjach. 
Ryzyko upływu czasu – cena opcji jest uzale�niona od czasu, jaki pozostał do wyga�ni�cia opcji. Zbli�anie si� terminu 
wyga�ni�cia opcji mo�e powodowa� spadek warto�ci opcji nawet przy niezmienionym poziomie ceny instrumentu 
bazowego. Upływ czasu działa wi�c na niekorzy�� nabywców opcji kupna i nabywców opcji sprzeda�y. 
Ryzyko zmian zmienno�ci instrumentu bazowego – zmiany w zmienno�ci instrumentu bazowego wpływaj� na warto�� 
opcji. Im wi�ksza jest zmienno�� instrumentu bazowego, tym warto�� opcji jest wy�sza, im mniejsza zmienno��, tym 
warto�� opcji jest mniejsza. 
Ryzyko płynno�ci – płynno�� opcji wystawionych zwłaszcza na akcje jest bardzo niska. 
Opcje odznaczaj� si� bardzo znacz�c� zmienno�ci� notowa�. 
 
JEDNOSTKI INDEKSOWE (MiniWIG20) 
Charakterystyka 
Jednostki indeksowe zaliczane s� do derywatów. Pod poj�ciem jednostki indeksowej rozumie si� prawo przysługuj�ce 
nabywcy jednostki wobec wystawcy do ��dania zapłaty kwoty nale�nej na warunkach okre�lonych w standardzie 
jednostek indeksowych na indeks giełdowy WIG20. Nabywca jednostki indeksowej płaci jej wystawcy cen� jednostki 
indeksowej (premi�). Wystawca otwieraj�cy krótkie pozycje wnosi depozyty zabezpieczaj�ce. 
W swojej konstrukcji s� bardzo zbli�one do kontraktów terminowych na indeksy.  
Do podstawowych ró�nic pomi�dzy jednostkami indeksowymi a kontraktami terminowymi na indeks WIG20 zaliczamy: 
• jednostki indeksowe posiadaj� 100x ni�szy mno�nik od kontraktów terminowych na indeks WIG20 (0,1x zamiast 

10x); 
• strona zawieraj�ca pozycj� dług� opłaca cał� warto�� jednostki, a nie jedynie depozyt zabezpieczaj�cy; 
• data wykonania jednostki jest zdecydowanie dłu�sza od daty wykonania kontraktów (kilkana�cie lat zamiast kilku 

miesi�cy); 
• strona zawieraj�ca pozycj� dług� ma prawo wyboru formy zamkni�cia pozycji przed dat� wyga�ni�cia: sprzeda� 

jednostki b�d� wykonanie jednostki; 
• strona zawieraj�ca pozycj� krótk� mo�e zosta� wylosowana do wykonania jednostki. 
 
Czynniki ryzyka 
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Z inwestowaniem w jednostki indeksowe MiniWIG20 s� zwi�zane wszystkie czynniki ryzyka makroekonomiczne 
scharakteryzowane w przypadku inwestycji w akcje. 
Strona zawieraj�ca pozycj� krótk� wnosi w momencie otwarcia pozycji jedynie depozyt zabezpieczaj�cy, dlatego 
wysoko�� straty mo�e przekroczy� warto�� pierwotnie zainwestowanego kapitału. 
Strona zawieraj�ca pozycj� krótk� mo�e zosta� wylosowana do wykonania jednostki w niesprzyjaj�cym dla niej 
momencie. 
Strona zawieraj�ca pozycj� dług�, chc�c wykona� posiadan� jednostk�, musi zło�y� deklaracj� wykonania po nieznanej 
sobie cenie rozliczeniowej (cena rozliczeniowa z dnia t+1 na otwarcie). 
Zmienno�� jednostek indeksowych jest bardzo zbli�ona do zmienno�ci instrumentu bazowego. 
 
WARRANTY SUBSKRYPCYJNE 
Charakterystyka 
Warranty subskrypcyjne s� w swojej konstrukcji bardzo zbli�one do opcji, jednak w tym przypadku stron� wystawiaj�c� 
(pozycja krótka) mo�e by� jedynie emitent instrumentu bazowego (spółka). Dlatego ł�cz� one w sobie cechy opcji oraz 
prawa poboru. 
Z punktu widzenia terminu, w którym posiadacz warrantu mo�e go wykona�, wyró�niamy równie� dwa typy warrantów: 
warrant europejski (kupna lub sprzeda�y) oraz warrant ameryka�ski (kupna lub sprzeda�y). Warrant europejski mo�e by� 
wykonany jedynie we wcze�niej okre�lonym przez emitenta dniu, okre�lanym jako dzie� wyga�ni�cia. Natomiast warrant 
typu ameryka�skiego mo�e by� wykonany w dowolnym, wybranym przez Klienta dniu, a� do dnia wyga�ni�cia warrantu. 
 
Czynniki ryzyka 
Czynniki ryzyka zwi�zane z inwestowaniem w warranty subskrypcyjne s� to�same z czynnikami ryzyka odpowiednimi dla 
kontraktów opcyjnych z perspektywy Klienta zajmuj�cego pozycj� dług�. 
Ryzyko płynno�ci – płynno�� notowa� warrantów subskrypcyjnych jest niska. 
Warranty subskrypcyjne odznaczaj� si� bardzo znacz�c� zmienno�ci� notowa�. 
 
WARRANTY OPCYJNE 
Charakterystyka 
Warranty opcyjne s� w swojej konstrukcji oraz charakterystyce identyczne z warrantami subskrypcyjnymi, z jedyn� 
ró�nic� dotycz�c� wystawcy warrantu. W przeciwie�stwie do warrantów subskrypcyjnych wystawianych jedynie przez 
emitentów instrumentu bazowego, warranty opcyjne mog� by� wystawiane przez banki i inne instytucje finansowe, np. 
domy maklerskie – na akcje innych spółek znajduj�ce si� ju� w obrocie zorganizowanym. 
 
OBLIGACJE 
Charakterystyka 
Obligacje s� papierami warto�ciowymi o charakterze dłu�nym, zatem ich sprzeda� oznacza zaci�gni�cie kredytu przez 
emitentów u nabywców obligacji.  
Kredyt ten jest spłacany jako nale�no�� pieni��na w �ci�le okre�lonym czasie wraz z odsetkami, których sposób 
naliczania jest okre�lony w warunkach emisji obligacji. Wielko�� tego kredytu to warto�� nominalna obligacji, a termin 
jego zwrotu przez emitenta to termin wykupu obligacji. 
Ze wzgl�du na oprocentowanie wyró�niamy obligacje o stałym i zmiennym oprocentowaniu (obligacje kuponowe) oraz 
obligacje zerokuponowe. 
 
Czynniki ryzyka 
Ryzyko kredytowe – ryzyko niewypłacalno�ci emitenta, gwaranta, por�czyciela papieru warto�ciowego lub instrumentu 
rynku pieni��nego to mo�liwo�� braku wywi�zania si� przez dłu�nika z przyj�tych na siebie zobowi�za�. 
Ryzyko stopy procentowej – zmiana cen papierów dłu�nych o stałym oprocentowaniu w przypadku zmiany rynkowej 
stopy procentowej. W przypadku wzrostu stóp cena papierów maleje, w przypadku spadku – ro�nie. W przypadku bonów 
skarbowych i papierów warto�ciowych o zmiennym oprocentowaniu ryzyko to jest niskie. Im dłu�szy jest czas do wykupu 
instrumentów o stałym oprocentowaniu, tym to ryzyko jest wi�ksze. 
Ryzyko reinwestycji – ryzyko, �e zakładana przez Klienta stopa zwrotu z papierów dłu�nych nie zostanie zrealizowana za 
spraw� reinwestycji �rodków otrzymanych z wypłat kuponów w instrumenty o ni�szym oprocentowaniu. 
Obligacje odznaczaj� si� ograniczon� zmienno�ci� cen. 
 
JEDNOSTKI UCZESTNICTWA 
Charakterystyka 
Jednostki uczestnictwa sprzedawane s� przez otwarte fundusze inwestycyjne. Fundusz otwarty ma obowi�zek 
sprzedania jednostek uczestnictwa ka�demu, kto dokona na nie wpłaty. Z drugiej strony fundusz otwarty ma obowi�zek 
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odkupienia jednostek uczestnictwa od ka�dego uczestnika funduszu, który tego za��da. Jednostka taka jest umarzana 
i nie mo�e by� powtórnie sprzedana. Uczestnik funduszu otwartego nie mo�e zby� jednostki na rzecz osób trzecich. 
Jednostki uczestnictwa nie mog� by� przedmiotem obrotu zorganizowanego. 
 
Czynniki ryzyka 
Ryzyko selekcji instrumentów finansowych – zarz�dzaj�cy funduszem mo�e podj�� bł�dne decyzje co do selekcji 
papierów warto�ciowych do portfela inwestycyjnego funduszu; ryzyko selekcji instrumentów finansowych ograniczane jest 
poprzez dywersyfikacj� portfela inwestycyjnego. 
Ryzyko niemo�no�ci bie��cego okre�lenia dokładnych parametrów inwestycyjnych, w tym poziomu ryzyka, danego 
funduszu. 
Ryzyko wynikaj�ce z braku dost�pu do aktualnego składu portfela inwestycyjnego danego funduszu. 
Ryzyko zwi�zane z koncentracj� aktywów lub rynków w przypadku inwestycji w tytuły uczestnictwa. 
Ryzyko zwi�zane ze szczególnymi warunkami zawartych przez fundusz transakcji (np. nabywanie jednostek uczestnictwa 
funduszy zagranicznych). 
Zmienno�� wycen jednostek uczestnictwa jest zró�nicowana w zale�no�ci od typu funduszu, jednak z reguły nie 
przekracza zmienno�ci pojedynczych akcji.  
 
CERTYFIKATY INWESTYCYJNE 
Charakterystyka 
Certyfikaty inwestycyjne to papiery warto�ciowe emitowane przez zamkni�te fundusze inwestycyjne. Warto�� certyfikatów 
inwestycyjnych uzale�niona jest od warto�ci portfela inwestycyjnego funduszu. 
Fundusze inwestycyjne zamkni�te, w porównaniu do funduszy otwartych, posiadaj� znacznie szersze mo�liwo�ci 
inwestycyjne, co daje szersz� elastyczno�� w selekcji strategii oraz inwestycji dla zarz�dzaj�cych. 
Zamkni�ty fundusz inwestycyjny mo�e by� utworzony na okre�lony czas. Trwanie funduszu ko�czy post�powanie 
likwidacyjne polegaj�ce na umorzeniu certyfikatów inwestycyjnych i wypłacie jego uczestnikom kwot odpowiadaj�cych 
liczbie i ko�cowej wycenie certyfikatów posiadanych przez poszczególnych uczestników. 
 
Czynniki ryzyka 
Certyfikaty inwestycyjne charakteryzuj� si� wszystkimi czynnikami ryzyka zwi�zanymi z jednostkami uczestnictwa. 
Za spraw� szerszych mo�liwo�ci inwestycyjnych fundusze inwestycyjne zamkni�te i zwi�zane z nimi certyfikaty 
inwestycyjne mog� by� bardziej ryzykowne w porównaniu do funduszy otwartych. 
Fundusze inwestycyjne zamkni�te s� zobligowane do zdecydowanie rzadszych wycen aktywów w porównaniu do 
funduszy otwartych. 
Cena rynkowa certyfikatów inwestycyjnych mo�e odchyla� si� od ich warto�ci. 
Ryzyko płynno�ci – w wi�kszo�ci przypadków płynno�� certyfikatów inwestycyjnych jest niska. 
Zmienno�� cen certyfikatów inwestycyjnych jest zró�nicowana w zale�no�ci od typu funduszu, jednak z reguły nie 
przekracza zmienno�ci pojedynczych akcji.  
 
PRODUKTY STRUKTURYZOWANE 
Charakterystyka 
Produkty strukturyzowane to instrumenty finansowe, których cena jest uzale�niona od warto�ci okre�lonego wska�nika 
rynkowego (np. kursu akcji lub koszyków akcji, warto�ci indeksów giełdowych, kursów walut). S� one emitowane przez 
instytucje finansowe, najcz��ciej banki lub domy maklerskie. Emitent produktu strukturyzowanego zobowi�zuje si� 
w stosunku do nabywcy (Klienta), �e w terminie wykupu instrumentu wypłaci mu kwot� rozliczenia kalkulowan� wg 
okre�lonego wzoru. Formuła okre�laj�ca zasady wypłaty ułatwia posiadaczom takich instrumentów �ledzenie bie��cej 
warto�ci danego instrumentu. 
W zale�no�ci od konstrukcji instrumentu mo�emy wyró�ni� dwa podstawowe rodzaje produktów strukturyzowanych: 
• produkty gwarantuj�ce ochron� kapitału (bardzo bezpieczne) – daj� Klientowi okre�lony udział w zyskach, jakie 

generuje wbudowany w produkt wska�nik rynkowy, i jednocze�nie nawet 100-procentow� gwarancj� zwrotu 
zainwestowanego kapitału zazwyczaj w terminie wykupu (Klient nie poniesie straty); 

• produkty niegwarantuj�ce pełnej ochrony kapitału – instrumenty bardziej ryzykowne, gdy� wi�kszy jest udział Klienta 
zarówno w zyskach, jak i w stratach generowanych przez produkt wbudowany (niemniej Klient ma szans� na du�y 
zarobek). 

 
Czynniki ryzyka 
Niemal nieograniczone spektrum mo�liwo�ci konstrukcji strategii inwestycyjnych zawartych w produktach 
strukturyzowanych czyni niemo�liwym okre�lenie generalnego profilu ryzyka. Istnieje mo�liwo�� konstrukcji strategii 
inwestycyjnych charakteryzuj�cych si� niskim stopniem ryzyka porównywalnym do ryzyka zwi�zanego z inwestycj� w 
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obligacje jak równie� takich, których katalog ryzyk w wi�kszym stopniu odpowiada ryzykom zwi�zanym z inwestycjami w 
instrumenty pochodne takie jak opcje lub kontrakty terminowe. Z inwestowaniem w produkty strukturyzowane mo�e 
wi�za� si� ryzyko rynkowe, kredytowe oraz płynno�ci. Kluczowy charakter ma jednak ryzyko rynkowe (wyst�puj�ce w 
sytuacji, gdy nast�puje spadek warto�ci aktywów bazowych przekładaj�cy si� na straty na produkcie strukturyzowanym), 
które niemal w cało�ci ponosi klient. Charakterystyka ryzyka kredytowego (mo�liwo�� niewypłacalno�ci emitenta) jest 
�ci�le powi�zana z form� konkretnego produktu strukturyzowanego. 
Produkty strukturyzowane oparte na systemie dealerskim notowa� charakteryzuj� si� mał� zmienno�ci� cen. Produkty 
strukturyzowane oparte na systemie brokerskim notowa�, za spraw� ograniczonej płynno�ci, mog� w krótkim terminie 
odznacza� si� znacz�c� zmienno�ci�. Wydłu�enie horyzontu inwestycyjnego mo�e ograniczy� poziom zmienno�ci. 
 
ETF 
Charakterystyka 
ETF (ang. Exchange Traded Fund – fundusz notowany na giełdzie) to otwarty fundusz inwestycyjny notowany na 
giełdzie, którego zadaniem jest odzwierciedlanie zachowania si� danego indeksu giełdowego. Jego funkcjonowanie jest 
regulowane tak jak w przypadku innych funduszy inwestycyjnych – dyrektywami unijnymi i regulacjami krajowymi. 
Charakteryzuje si� on mo�liwo�ci� stałej (codziennej) kreacji i umarzania jednostek, zwanych tytułami uczestnictwa. 
Tytuły uczestnictwa funduszu typu ETF notowane s� na giełdzie na takich samych zasadach jak akcje. Tytuł uczestnictwa 
w funduszu ETF na WIG20 jest papierem warto�ciowym. 
 
Czynniki ryzyka 
Z inwestowaniem w ETF zwi�zane s� wszystkie czynniki ryzyka charakterystyczne dla instrumentu bazowego, którego 
stop� zwrotu odwzorowuje konkretny fundusz. W przypadku ETF-ów wyemitowanych w oparciu o indeksy rynków akcji 
ich ryzyko kapitałowe (zmienno�� cenowa) jest wy�sze od ryzyka takich instrumentów jak obligacje czy inne papiery 
warto�ciowe o stałym dochodzie. Z inwestycjami w ETF zwi�zane jest ryzyko kontrahenta, wynikaj�ce z wykorzystania 
instrumentów finansowych zawartych z instytucj� kredytow� i potencjalnym jej niewywi�zaniem si� ze swoich zobowi�za� 
z tytułu tych instrumentów. Ponadto inwestuj�cy w ETF nara�eni s� na ryzyko niedokładnego odwzorowania stopy zwrotu 
instrumentu bazowego. 
 
INWESTYCJE W INSTRUMENTY FINANSOWE NABYWANE LUB ZBYWANE W ZAGRANICZNYCH MIEJSCACH 
WYKONANIA 
Charakterystyka 
Dom Maklerski udost�pnia Klientom szeroki wachlarz mo�liwo�ci inwestycyjnych w zagranicznych miejscach wykonania. 
 
Czynniki ryzyka 
Inwestycje zagraniczne, maj�ce za przedmiot okre�lone instrumenty finansowe, charakteryzuj� si� wszystkimi czynnikami 
ryzyka analogicznymi dla danej klasy instrumentów finansowych na rynku krajowym. Ponadto istniej� dodatkowe czynniki 
ryzyka, do których w szczególno�ci nale�y zaliczy�: 
• ryzyko wahania innych walut w stosunku do złotego; 
• ryzyko posiadania ograniczonego (opó�nionego) dost�pu do informacji. 
Zmienno�� inwestycji w aktywa zagraniczne mo�e by� wy�sza za spraw� ekspozycji nie tylko na zmienno�� cen 
instrumentów finansowych, ale równie� na zmienno�� cen walut. 
 
TRANSAKCJE TYPU SPOT FX 
Charakterystyka  
Forex jako nieregulowany pozagiełdowy lewarowany rynek walutowy typu „over the counter” (OTC) jest jednym z 
najwi�kszych i najbardziej płynnych rynków na �wiecie. Transakcje Spot FX polegaj� na kupnie jednej waluty za inn�, a 
rozliczenie odbywa si� w czasie rzeczywistym poprzez transfer ró�nicy mi�dzy cen� otwarcia a cen� zamkni�cia pozycji. 
Transakcje te równie� nie nakładaj� na �adn� ze stron obowi�zku dostawy instrumentu bazowego, a co za tym idzie 
maj� charakter nierzeczywisty oraz cechuj� si� wykorzystaniem d�wigni finansowej. 
W przypadku, gdy Klient nie zamknie pozycji walutowej w tym samym dniu, w którym nast�piło otwarcie, wówczas 
pozycja zostaje utrzymana na nast�pny dzie�, co wi��e si� z konieczno�ci� naliczenia punktów SWAP zwi�zanych z 
ró�nic� w oprocentowaniu poszczególnych walut. 
 
Czynniki ryzyka 
Mechanizm d�wigni finansowej - dzi�ki zastosowaniu tego mechanizmu inwestor mo�e zawiera� transakcje o warto�ci 
nominalnej znacznie przekraczaj�cej depozyt zabezpieczaj�cy. W zwi�zku z tym nawet niewielkie wahania kursów mog� 
doprowadzi� do uzyskania ponadprzeci�tnych zysków albo ponadprzeci�tnych strat znacznie przewy�szaj�cych warto�� 
wniesionego depozytu. 
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Ryzyko niekorzystnej zmiany ceny instrumentu bazowego – istnieje ryzyko, �e zmiana ceny jednej waluty wzgl�dem innej 
mo�e mie� niekorzystny wpływ dla inwestora, polegaj�cy na tym, �e w momencie zamkni�cia pozycji poniesie on strat�, 
która mo�e by� dodatkowo zwi�kszona dzi�ki wykorzystaniu mechanizmu d�wigni finansowej. 
Ryzyko płynno�ci – zwi�zane jest z ograniczonym obrotem na danym instrumencie, co z kolei powoduje, �e cena 
realizacji transakcji znacz�co odbiega od ceny, któr� mo�na byłoby uzyska� podczas przypadku pełnej płynno�ci. Ryzyko 
płynno�ci jest małe w przypadku głównych par walutowych, tj. EUR/USD, GBP/USD, USD/JPY, USD/CHF itp. i znacznie 
wi�ksze w przypadku mniej popularnych walut jak, np. PLN. 
Ryzyko zwi�zane z konieczno�ci� uzupełniania depozytu zabezpieczaj�cego – transakcje, które s� zabezpieczane 
depozytem, wi��� si� z du�ym ryzykiem. Wyst�powanie d�wigni umo�liwia otwieranie pozycji znacznie wi�kszej ni� 
aktywa inwestora, ale nawet niewielka zmiana instrumentu bazowego mo�e spowodowa� dotkliwe straty w tym równie� 
strat� depozytu zabezpieczaj�cego. W momencie, gdy depozyt zabezpieczaj�cy spadnie do okre�lonego poziomu firma 
inwestycyjna  mo�e zamkn�� wszystkie lub wybrane pozycje, by nie nara�a� inwestora na dodatkowe straty. 
 
KONTRAKTY NA RÓ�NICE KURSOWE – CFD (contract for difference) 
Charakterystyka 
CFD s� przedmiotem obrotu na rynku OTC. CFD to tzw. kontrakty na ró�nice kursowe. Jest to kontrakt pomi�dzy dwiema 
stronami (sprzedaj�cym i kupuj�cym), gdzie jedna strona obowi�zana jest zapłaci� drugiej stronie ró�nic� mi�dzy 
aktualn� warto�ci� w dniu wykonania kontraktu a warto�ci� w dniu ustalenia kontraktu. CFD s� instrumentami 
pochodnymi i lewarowanymi, których cena zale�y od ceny instrumentu bazowego.  
 
Czynniki ryzyka 
Mechanizm d�wigni finansowej – dzi�ki zastosowaniu tego mechanizmu inwestor mo�e zawiera� transakcje o warto�ci 
nominalnej znacznie przekraczaj�cej depozyt zabezpieczaj�cy. W zwi�zku z tym nawet niewielkie wahania kursów mog� 
doprowadzi� do uzyskania ponadprzeci�tnych zysków albo ponadprzeci�tnych strat znacznie przewy�szaj�cych warto�� 
wniesionego depozytu. 
Ryzyko niekorzystnej zmiany ceny instrumentu bazowego – istnieje ryzyko, �e cena instrumentu bazowego mo�e zmieni� 
si� niekorzystnie dla inwestora, tak, �e w momencie zamkni�cia pozycji poniesie on strat�, która mo�e by� dodatkowo 
zwi�kszona dzi�ki wykorzystaniu mechanizmu d�wigni finansowej. 
Ryzyko płynno�ci – ryzyko płynno�ci zwi�zane jest z brakiem płynno�ci danego instrumentu na konkretnym rynku lub 
całkowitym zawieszeniem notowa� danego instrumentu. W konsekwencji oznacza to zawarcie transakcji po cenie gorszej 
od ceny, jak� mo�na byłoby uzyska� w warunkach pełnej płynno�ci lub te� brak mo�liwo�ci zawarcia transakcji, co 
finalnie wi��e si� z poniesieniem straty lub utrat� potencjalnego zysku. 
Ryzyko zwi�zane z konieczno�ci� uzupełniania depozytu zabezpieczaj�cego – transakcje, które s� zabezpieczane 
depozytem, wi��� si� z du�ym ryzykiem. Wyst�powanie d�wigni umo�liwia otwieranie pozycji znacznie wi�kszej ni� 
aktywa inwestora, ale nawet niewielka zmiana instrumentu bazowego mo�e spowodowa� dotkliwe straty w tym równie� 
strat� depozytu zabezpieczaj�cego. W momencie, gdy depozyt zabezpieczaj�cy spadnie do okre�lonego poziomu firma 
inwestycyjna mo�e zamkn�� wszystkie lub wybrane pozycje, by nie nara�a� inwestora na dodatkowe straty. 
 
ZLECENIA ZAAWANSOWANE 
Charakterystyka 
Zlecenia zaawansowane s� szczególnym typem zlece� składanych na rynku kontraktów terminowych.  
Wszystkie wprowadzone zlecenia s� w pełni zautomatyzowane i daj� Klientowi mo�liwo�� programowania strategii 
inwestycyjnych w oparciu o kombinacje nowych typów zlece� oraz pełn� swobod� działania bez konieczno�ci 
ustawicznego �ledzenia rynku. 
 
Pierwsze z nich to zlecenie ToC – Take or Cut 
Głównym zadaniem tego zlecenia jest zabezpieczenie pozycji Klienta - realizacja profitów z inwestycji, ale te� ochrona 
zainwestowanego kapitału.  
Zlecenia ToC jest kompletem dwóch, powi�zanych ze sob� zlece�. Pierwsze Take jest zleceniem z limitem ceny i z 
zało�enia realizuje zysk z inwestycji. Drugie Cut jest zleceniem typu stop i pozwala ograniczy� straty w przypadku 
nietrafionej transakcji. Zlecenia s� ze sob� powi�zane i je�li jedno z nich si� zrealizuje lub aktywuje w arkuszu 
giełdowym, drugie zostanie automatycznie anulowane przez dom maklerski. Ponadto je�li jedno ze zlece� z pary 
wykonana si� cz��ciowo to wolumen w drugim zleceniu zostanie automatycznie dopasowany do pierwszego. 
 
Drugie to SSL – Step Stop Limit / Loss 
To dynamiczne zlecenie typu stop, które pozwala maksymalizowa� zyski z inwestycji lub ogranicza� straty. SSL 
dopasowuje si� do zmian cen na rynku zgodnie z zaprogramowanymi przez inwestora parametrami. Zlecenie kupna 
znajduj�ce si� w arkuszu b�dzie przesuwa� si� w dół (limit aktywacji b�dzie si� zmniejsza�) w �lad za spadaj�cym 
kursem, tak aby zmaksymalizowa� zysk inwestora na posiadanej pozycji krótkiej. Je�li za� kurs nieoczekiwanie zacznie 
rosn�� zysk zostanie zrealizowany na maksymalnym mo�liwym poziomie. Podobnie zlecenie działa w przypadku 
minimalizacji strat. Analogicznie SSL działa dla zlecenia sprzeda�y. Dzi�ki zleceniu SSL w typie Stop Loss zysk klienta 
mo�e rosn��, a strata klienta mo�e by� tylko mniejsza ni� sam sobie zaplanował. 
 
Trzecie z nich to zlecenie SToC – Speed Take or Cut 
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To zlecenie stworzone specjalnie dla day-traderów, komplet trzech ró�nych zlece�. Dzi�ki swojej konstrukcji SToC 
pozwala otworzy� zlecenie w dowolnym momencie trwania sesji i zagwarantowa� sobie realizacj� zysku lub ograniczenie 
straty bez ponownego wł�czania komputera. Dzi�ki zleceniu Speed, które jest integraln� cz��ci� zlecenia SToC, 
poł�czonemu ze zleceniem Take i Cut dom maklerski kreuje unikatowe mo�liwo�ci dla inwestorów. Zasada działania 
zlece� Take i Cut jest analogiczna jak w zleceniu ToC. Zlecenie jest pomocnym narz�dziem dla planowania strategii 
inwestycyjnych opieraj�cych si� o analiz� techniczn�, a tak�e pozwala uczestniczy� z sukcesem w gwałtownych ruchach 
cenowych zdarzaj�cych si� cz�sto po ogłoszeniu cyklicznych danych makroekonomicznych itp. Inwestor planuje na jakim 
poziomie cenowym chce otworzy� pozycj� i w jakiej wysoko�ci chce zrealizowa� zysk oraz jaki jest poziom akceptowanej 
straty. Reszt� zajmuje si� dom maklerski, wystawia zlecenia w odpowiednim momencie. Klient nie musi �ledzi� notowa�. 
 
Notowania instrumentów finansowych dystrybuowane przez GPW w Warszawie i monitorowane w sposób online przez 
dom maklerski s� podstaw� do wykonywania automatycznych modyfikacji zlece� zaawansowanych. 
 
Elementem odró�niaj�cym zlecenia zaawansowane od zwykłych jest brak mo�liwo�ci zmodyfikowania zlecenia ju� 
zło�onego (Klient mo�e anulowa� zlecenie i zło�y� nowe z nowymi parametrami).  
Szczegółowe informacje dotycz�ce zlece� zaawansowanych mo�na znale�� na stronach www.dmbzwbk.pl. 
 
Czynniki ryzyka 
Czynniki ryzyka charakterystyczne dla inwestowania przy pomocy zlece� zaawansowanych s� to�same z ryzykami 
towarzysz�cymi inwestowaniu w kontrakty terminowe.  
 
KRÓTKA SPRZEDA� 
Charakterystyka 
Krótka sprzeda� to usługa pozwalaj�ca na zbycie instrumentów finansowych bez konieczno�ci ich posiadania w 
momencie składania zlecenia sprzeda�y. Warunkiem uruchomienia przez Dom Maklerski usługi krótkiej sprzeda�y jest 
posiadanie rachunku inwestycyjnego oraz ustna dyspozycja Klienta. Instrumenty finansowe, które mog� by� przedmiotem 
obrotu w ramach krótkiej sprzeda�y okre�la GPW oraz dodatkowo Dom Maklerski.  
Podstaw� do zło�enia zlecenia krótkiej sprzeda�y jest posiadanie na rachunku zabezpieczenia w wysoko�ci okre�lonej 
przez Dom Maklerski. Najpó�niej w dniu rozliczenia transakcji sprzeda�y, Klient zobowi�zany jest posiada� instrumenty 
finansowe w ilo�ci sprzedanych na krótko. Je�eli Klient nie dostarczy instrumentów finansowych we własnym zakresie, 
Dom Maklerski uruchomi po�yczk� do czasu rozliczenia transakcji odkupu instrumentów finansowych. 
 
Czynniki ryzyka 
Z inwestowaniem za pomoc� transakcji krótkiej sprzeda�y zwi�zane s� wszystkie czynniki ryzyka charakterystyczne dla 
inwestycji w akcje i obligacje . 
Ryzykiem s� równie� dodatkowe koszty po�yczki instrumentów finansowych powstałe w trakcie trwania po�yczki. 
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