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DOM MAKLERSKI @ WA IR EX

GRUPA KAPITALOWA

Dom Maklerski BZ WBK Spotka Akcyjna (,Dom Maklerski”) jest podmiotem zaleznym Banku Zachodniego WBK S.A.

Siedziba:

plac Wolnosci 15, 60-967 Poznan
tel. (+48 61) 856 48 80

faks (+48 61) 856 47 70

Zarejestrowany przez Sad Rejonowy Poznan — Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sgdowego, nr KRS 0000006408. Sktad Zarzadu: Mariusz Sadtocha, Jacek Idczak, Jolanta Matuszczak, Filip
Paszke, kapitat zaktadowy — 45 073 400 zt w catosci wptacony, NIP 778-13-59-968.

METODY KOMUNIKACJI

Klient moze kontaktowa¢ sie z Domem Maklerskim osobiscie (np. w Punkcie Obstugi Klientéw) oraz za posrednictwem
kanatow elektronicznych (sie¢ telefoniczna, sie¢ Internet). Klient moze sklada¢ zlecenia osobiscie w Punkcie Obstugi
Klientow oraz za posrednictwem kanatow elektronicznych (sie¢ telefoniczna, sie¢ Internet).

JEZYKI, W KTORYCH DOM MAKLERSKI SWIADCZY SWOJE USLUGI

Dom Maklerski swiadczy ustugi w jezyku polskim. Wybrane informacje lub dokumenty moga by¢ przekazywane Klientom
dodatkowo w jezyku angielskim.

ZEZWOLENIE

Dom Maklerski BZ WBK S.A. prowadzi dziatalno$¢ na podstawie zezwolenia Komisji Papierow Wartosciowych i Gield
(obecnie Komisja Nadzoru Finansowego). Dom Maklerski podlega nadzorowi Komisji Nadzoru Finansowego.

Komisja Nadzoru Finansowego

Siedziba:
plac Powstancéw Warszawy 1, 00-950 Warszawa

tel. (+48 22) 262 50 00
faks (+48 22) 262 51 11 (95)
www.knf.gov.pl

ZAKRES SWIADCZONYCH UStUG

Dom Maklerski swiadczy nastepujgce ustugi:

1) przyjmowanie i przekazywanie zlecen nabycia lub zbycia instrumentéw finansowych realizowanych na rynkach
w Polsce i rynkach zagranicznych,

2) wykonywanie zlecen nabycia lub zbycia instrumentéw finansowych na rachunek Klientow,

3) oferowanie instrumentéw finansowych,

4) $wiadczenie ustug w wykonaniu zawartych uméw o subemisje inwestycyjne i ustugowe lub zawieranie i wykonywanie
innych uméw o podobnym charakterze, jezeli ich przedmiotem sg instrumenty finansowe,

5) swiadczenie ustug dodatkowych zwigzanych z subemisjg ustugowa lub inwestycyjna,

6) prowadzenie rachunkéw papieréw wartosciowych, na ktérych zapisywane sg instrumenty finansowe oraz rachunkéw
pienieznych stuzacych do ich obstugi,

7) przechowywanie lub rejestrowanie zmian stanu posiadania instrumentéw finansowych,

8) sporzadzanie analiz inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o charakterze ogélnym
dotyczacych transakcji w zakresie instrumentow finansowych,

9) doradztwo dla przedsiebiorcow w zakresie struktury kapitatowej, strategii przedsiebiorstwa lub innych zagadnien
zwigzanych z takg strukturg lub strategia,
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10) doradztwo i inne ustugi w zakresie tgczenia, podziatu oraz przejmowania przedsiebiorstw.

DzIALANIE ZA PO SREDNICTWEM AGENTA

W zakresie dotyczacym wybranych czynnosci Dom Maklerski dziata za posrednictwem zarejestrowanego w Polsce
agenta firmy inwestycyjnej (Bank Zachodni WBK S.A.).

KATEGORIE KLIENTOW

Dom Maklerski klasyfikuje swoich Klientdw w celu zapewnienia im whasciwego poziomu ochrony. Ochrona polega na
przekazywaniu Klientom okreslonych informacji, badaniu odpowiedniosci oferowanych Klientom ustug lub produktéw,
stosowaniu w stosunku do Klientéw danej kategorii okreslonych polityk i wykonywaniu innych obowigzkéw, zgodnie
z wymogami Dyrektywy 2004/39/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 21 kwietnia 2004 r. w sprawie rynkow
instrumentéw finansowych, zmieniajacej dyrektywe Rady 85/611/EWG i 93/6/EWG i dyrektywe 2000/12/WE Parlamentu
Europejskiego i Rady oraz uchylajgcej dyrektywe Rady 93/22/EWG i akty prawne wydane na jej podstawie (zwanej dalej
tacznie ,MiFID") oraz Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 20 listopada 2009 r. w sprawie trybu i warunkéw
postepowania firm inwestycyjnych, bankéw, o ktérych mowa w art. 70 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi,
oraz bankéw powierniczych (zwane dalej ,Rozporzadzeniem”). Dom Maklerski klasyfikuje Klientéw na detalicznych,
profesjonalnych (branzowych), a wsréd tych ostatnich wyrdznia takze uprawnionych kontrahentéw. Najwyzszy poziom
ochrony przystuguje zgodnie z MiFID oraz Rozporzadzeniem Klientom detalicznym, a najnizszy — Klientom, ktérzy sg
uprawnionymi kontrahentami. Zgodnie z MiFID oraz Rozporzadzeniem w przypadku Klientow profesjonalnych Dom
Maklerski:

- nie ma obowigzku badania odpowiedniosci ustug i produktow oferowanych Klientom profesjonalnym;

- nie ma obowigzku opracowania regulaminu $wiadczenia ustug maklerskich, a prawa i obowigzki Domu Maklerskiego i
Klienta profesjonalnego z tytutu $wiadczenia ustugi maklerskiej okreslane sg w umowie o $wiadczenie ustug maklerskich;
- przy wykonywaniu zleceh Klienta profesjonalnego Dom Maklerski przekazuje Klientowi profesjonalnemu niezwtocznie
po wykonaniu zlecenia jedynie istotne informacje dotyczace wykonania tego zlecenia, bez podawania informaciji
szczego6towych.

Klient ma prawo w kazdym czasie pisemnie zazgda¢, aby Dom Maklerski traktowat go jak Klienta innej kategorii niz ta, do
ktérej zostat zaklasyfikowany, w szczegélnosci Klient profesjonalny ma prawo pisemnie zazada¢ od Domu Maklerskiego
uznania go za Klienta detalicznego w zakresie okreslonym w tym Zzadaniu. Dom Maklerski bedzie uwzgledniat zgdania
Klientow zgodnie z ponizszymi zasadami. W przypadku wyboru przez Klienta kategorii 0 nizszym poziomie ochrony Dom
Maklerski bedzie traktowat Klienta zgodnie z jego zadaniem, o ile Klient ten spetnia wymogi dotyczace ilosci zawieranych
transakcji, ich wartosci i wartosci aktywow Klienta, okreslone w MiFID lub w Rozporzadzeniu. Nawet jesli Klient spetnia te
wymogi, Dom Maklerski moze odméwi¢ zakwalifikowania Klienta do kategorii podlegajacej nizszej ochronie,
w szczegllnosci dla zapewnienia Klientowi maksymalnej ochrony. Dom Maklerski bedzie w kazdym przypadku
uwzgledniat Zadanie Klienta zaklasyfikowania go do kategorii o0 zwiekszonej ochronie w stosunku do dotychczasowe;j.

INFORMACJE O INSTRUMENTACH FINANSOWYCH | RYZYKU
RYZYKO

Dom Maklerski informuje, ze nieodtaczng czescig kazdej inwestycji jest ryzyko. Poziom tego ryzyka jest zroznicowany
i zalezy od rodzaju instrumentu finansowego, ktéry jest przedmiotem inwestycji. Podjecie kazdej decyzji inwestycyjnej
wigze sie miedzy innymi z konieczno$cig okre$lenia przysziego dochodu oraz oceny ryzyka z nim zwigzanego.

Dom Maklerski wyjasnia, iz inwestowanie srodkéw w instrumenty finansowe wigze sie z ryzykiem utraty czesci lub catosci
zainwestowanych srodkéw, a nawet koniecznoscia poniesienia dodatkowych kosztéw. Dom Maklerski zwraca réwniez
uwage, iz na cene instrumentéw finansowych ma wpltyw wiele réznych czynnikéw, ktére sg lub moga by¢ niezalezne od
emitentow i wynikéw ich dziatalnosci. Mozna do nich zaliczy¢é m.in. zmieniajace sie warunki ekonomiczne, prawne,
polityczne i podatkowe.

Korzystanie z produktow kredytowych lub limitu naleznosci jest zwigzane z dzwignig finansowa, co powoduje mozliwos¢
osiggniecia wiekszej stopy zwrotu, ale moze takze doprowadzi¢ do poniesienia wiekszych strat.

Informacje o wysokiej stopie zwrotu z danego instrumentu lub ustugi uzyskane w przesziosci nie stanowig gwarancji jej
osiggniecia tak obecnie, jak i w przysziosci, dlatego tez nie powinny by¢ one traktowane jako zapowiedz osiggniecia
takich wynikow.

Informacje na temat poszczegdlnych instrumentéw finansowych oraz zwigzanych z nimi ryzyk zostaly zamieszczone
ponizej. Sg one takze udostepniane przez ich emitentéw w prospektach emisyjnych, memorandach informacyjnych oraz
warunkach obrotu i emisji. Informacje te przekazywane sa rowniez przez specjalistyczne serwisy informacyjne, Komisje
Nadzoru Finansowego i Gielde Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. (www.gpw.pl). Na ww. stronach znajduja sie
m.in. materialy edukacyjne dla inwestoréw.

Strona 2 z 17



Zatacznik nr 2 do Zarzadzenia Cztonka Zarzagdu Domu Maklerskiego nr 51/2010/JM
Inwestujac w instrumenty finansowe notowane w zagranicznych miejscach wykonania, Klient powinien uwzgledniac
dodatkowe ryzyka opisane w zamieszczonej ponizej informacji poswieconej inwestycjom w zagranicznych miejscach
wykonania.
Informacje zamieszczone w niniejszym dokumencie nie zawierajg opisu wszystkich ryzyk.
Dom Maklerski zwraca uwage, ze przed podjeciem decyzji inwestycyjnej Klient winien doktadnie zapozna¢ sie
z informacjami na temat poszczego6lnych instrumentéw finansowych oraz ryzyk z nimi zwigzanych.

AKCJE

Charakterystyka

Akcje sg udzialowym instrumentem finansowym odzwierciedlajacym prawo do wilasnosci czastki majatku spoitki. Akcja
jako prawo udziatlowe oznacza czionkostwo w spéice akcyjnej i wyznacza jednoczesnie zakres praw i obowigzkéw
akcjonariusza. Uprawnienia akcjonariuszy dzieli sie na majgtkowe i korporacyjne. Wsréd uprawnien majgtkowych
wyr6znia sie np. prawo do dywidendy, prawo do odpowiedniej czesci majatku spotki w przypadku jej likwidacji. Do
uprawnien korporacyjnych zaliczane sg m.in.: prawo do udzialu w walnym zgromadzeniu spotki, prawo do informac;ji
o0 dzialalnosci spotki, prawo gtosu. Posiadanie akcji wigze sie nie tylko z uprawnieniami, ale réwniez z okreslonym
ryzykiem. Jednym z podstawowych ryzyk, ktére sg nieodigcznie zwigzane z inwestycjami w akcje, jest zmiennosé ich
wyceny dokonywana przez rynek. Jezeli sp6ika prosperuje dobrze, wtedy wraz ze wzrostem wartosci spétki moze rosngé
cena jej akcji, mogg pojawia¢ sie réwniez dywidendy. Jednak w wolnorynkowej gospodarce, opartej na dziataniu
w warunkach konkurencji, mozliwe sg takze zupelnie inne scenariusze — trudnosci ze sprzedazg produktéw, brak zyskow,
a nawet upadtos¢ spotki. Majac $wiadomos¢ szans nieograniczonego wzrostu akcji dobrze prosperujacej spotki, nie
mozna zapomina¢ o mozliwosci spadku ich wartosci rynkowej, a w skrajnych przypadkach — catkowitej utraty wartosci
akcji spoétki upadajacej.

Przedmiotem obrotu zorganizowanego sg akcje nieposiadajgce postaci materialne;j.

Czynniki ryzyka

Gléwne czynniki ryzyka inwestycji w akcje dotycza kondycji finansowej spétek bedacych ich emitentami. Do gtéwnych

grup ryzyka nalezy zaliczy¢:

e ryzyko makroekonomiczne — wynika z wrazliwosci rynku kapitalowego na krajowe i $wiatowe czynniki
makroekonomiczne, w szczeg6lnosci takie jak: tempo wzrostu gospodarczego, stopien nieréwnowagi
makroekonomicznej (deficyty budzetowe, handlowe i obrotow biezacych), wielkosé popytu konsumpcyjnego, poziom
inwestycji, wysokos¢ stop procentowych, wielkos¢ i ksztattowanie sie poziomu inflacji, wielkos¢ i ksztattowanie sie
poziomu cen surowcow czy sytuacja geopolityczna;

» ryzyko branzowe — akcje spoétek dzialajacych w okreslonej branzy narazone sg na grupe specyficznych czynnikéw
ryzyka, w szczegolnosci takich jak: wzrost konkurencji, spadek popytu na produkty sprzedawane przez podmioty
z branzy oraz zmiany technologiczne; dywersyfikacja branzowa moze skutecznie ograniczy¢ ryzyko branzowe;

» ryzyko specyficzne sp6iki — wszystkie akcje spotek narazone sg na ryzyka indywidualnego podmiotu gospodarczego,
do ktérych w szczeg6lnosci mozna zaliczy¢: jakos¢ prac zarzadu, zmiany strategii lub modelu biznesowego spoiki,
zmiany jakosci tadu korporacyjnego, polityki dywidendowej, zdarzenia losowe dotyczace konkretnej spotki, konflikty
w akcjonariacie, koszty agencji; dywersyfikacja inwestycji moze skutecznie ograniczy¢ ryzyko specyficzne spokki.

Poza wymienionymi czynnikami ryzyka, posiadanie akcji obcigzone jest ogélnymi ryzykami zwigzanymi z inwestowaniem

w obrocie zorganizowanym, takimi jak: ryzyko ptynnosci, ryzyko zawieszenia badz ryzyko wycofania z obrotu

zorganizowanego.

Akcje odznaczajq sie znaczacg zmiennoscig cen, zwlaszcza w krétkim okresie. Przyjecie diuzszego horyzontu inwestycji

skutecznie ogranicza ryzyko zmiennosci kursow akcji.

PRAWA DO AKCJI (PDA)

Charakterystyka

Prawa do akcji sg instrumentem finansowym w swojej charakterystyce bardzo zblizonym do akcji. Uprawniajg one do
otrzymania akcji nowej emisji spotki publicznej. Powstajg z chwilg dokonania przydziatu tych akcji i wygasajg z chwilg
zarejestrowania akcji w depozycie papieréw wartosciowych albo z dniem uprawomocnienia sie postanowienia sadu
rejestrowego odmawiajgcego wpisu podwyzszenia kapitatu zaktadowego do rejestru przedsiebiorcéw.

Istota PDA jest skrécenie inwestorom czasu oczekiwania pomiedzy przydziatem akcji nowej emisji a ich pierwszym
notowaniem na rynku regulowanym. Natomiast posiadanie PDA nie daje praw tozsamych z posiadaniem akcji tej samej
spoétki. Emitenci akcji nie posiadajg obowigzku kazdorazowego wprowadzania niezarejestrowanych akcji nowej emisji
w formie PDA.

Czynniki ryzyka
Z inwestowaniem w PDA zwigzane sg wszystkie czynniki ryzyka charakterystyczne dla inwestycji w akcje. Dodatkowo

Klienci powinni by¢ swiadomi, ze w przypadku odmowy rejestracji emisji akcji przez sad emitent jest zobowigzany do
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zwr6cenia posiadaczowi PDA $rodkéw wptaconych w czasie subskrypcji wg ceny emisyjnej akcji, niezaleznie od ceny
zaptaconej przez niego za PDA.
PDA odznaczaja sie znaczaca zmiennoscig cen, czesto wyzsza od akcji tej samej spotki. Zakladajac, ze sad zarejestruje
nowg emisje akcji, wydtuzenie horyzontu inwestycyjnego zréwnuje poziom zmiennosci PDA do zmiennosci typowej dla
akcji tej samej spoiki.

PRAWA POBORU

Charakterystyka

Prawo poboru zwigzane jest z planowana emisjg nowych akcji przez spotke. Oznacza ono przywilej pierwszenstwa przy
zakupie nowych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy. Prawo to jest o tyle istotne, ze w przypadku objecia takiej
emisji przez nowy krag akcjonariuszy nastgpitoby tzw. rozwodnienie kapitatu, czyli procentowe zmniejszenie udziatu
dotychczasowych akcjonariuszy w stosunku do catkowitej sumy kapitatu akcyjnego. Korzystajac z prawa poboru,
akcjonariusze maja mozliwos¢ zachowania dotychczasowego ,stanu posiadania akcji” w spéice akcyjne;.

W przypadku akcji dopuszczonych do obrotu zorganizowanego wazng cechg prawa poboru jest to, ze moze ono by¢
przedmiotem obrotu jako samodzielny papier warto$ciowy. Oznacza to, ze dotychczasowi posiadacze ,starych” akciji
moga zrezygnowaé¢ z prawa objecia ,nowych” akcji, sprzedajgc to prawo w obrocie zorganizowanym. Jednoczesnie
akcjonariusze spéiki, ktérzy przed nowg emisjg akcji nie byli akcjonariuszami spéiki, a chcieliby naby¢ akcje nowej emisiji,
moga to zrobi¢ poprzez zakup prawa poboru.

Walne Zgromadzenie spo6iki podczas podejmowania uchwat w zakresie nowej emisji akcji moze zadecydowac
0 wytgczeniu prawa poboru dla dotychczasowych akcjonariuszy.

Czynniki ryzyka
Z inwestowaniem w prawa poboru zwigzane sg wszystkie czynniki ryzyka charakterystyczne dla inwestycji w akcje.

Ponadto czas notowan praw poboru jest zazwyczaj bardzo krétki (kilka dni do kilku tygodni). W przypadku niesprzedania
praw poboru w ostatnim dniu notowan, Klient powinien szczegdtowo rozwazyé potrzebe zapisania sie na akcje nowej
emisji wykorzystujgc posiadane prawa. Klient powinien wiec pamieta¢, ze prawo poboru jest instrumentem finansowym,
ktory w okreslonym terminie wygasa. W przypadku gdy Klient posiadajacy prawa poboru nie zlozy zapisu na akcje nowej
emisji lub ich nie sprzeda w trakcie trwania obrotu na rynku zorganizowanym, nie otrzyma zadnej zaptaty w momencie ich
wygasniecia.

Prawa poboru odznaczajg sie bardzo znaczaca zmiennoscig cen, w wiekszosci przypadkéw wyzszg od akcji tej samej
spoiki.

KONTRAKTY TERMINOWE

Charakterystyka

Kontrakty terminowe to instrumenty finansowe, bedace rodzajem umowy zawartej pomiedzy dwiema stronami, z ktérych
jedna zobowigzuje sie do kupna, a druga do sprzedazy w okreslonym czasie (w tzw. dniu wygasniecia) i po ustalonej
cenie okreslonej ilosci instrumentu bazowego lub dokonania réwnowaznego rozliczenia pienieznego. Instrumentami
bazowymi dla kontraktéw mogag byé miedzy innymi: indeksy gieldowe, waluty, akcje spétek oraz obligacje.

Chociaz sprzedaz lub kupno kontraktu terminowego oznacza zobowigzanie sie do dostawy lub odbioru w przysziosci
okreslonego instrumentu bazowego, to w przypadku wiekszosci kontraktéw terminowych notowanych na Gieldzie
Papieréw Wartosciowych w Warszawie (GPW) regulowanie ewentualnych zobowigzan nastepuje w postaci rozliczenia
pienieznego. Wyjatkiem sg kontrakty na obligacje, dla ktérych obowigzuje rozliczenie w formie dostawy odpowiednigj
obligacji.

Kontrakty sg w obrocie w tzw. seriach. Seria obejmuje wszystkie kontrakty majace ten sam termin wykonania.
W przypadku kontraktow terminowych notowanych na GPW ostatnim dniem obrotu kazdg serig jest trzeci pigtek danego
miesigca wykonania.

O Kliencie, ktéry kupit lub sprzedat kontrakt terminowy, méwi sie, ze ma otwartg pozycje, odpowiednio dtuga lub krotka.
Moze on jg utrzymac do dnia wykonania kontraktu lub tez w kazdej chwili wycofac sie z rynku (zamkna¢ pozycije). Jezeli
kupit kontrakt (czyli posiada pozycje diuga), chcac zamkng¢ pozycje, musi sprzeda¢ kontrakt z tym samym terminem
wykonania. Jezeli sprzedat kontrakt (czyli posiada pozycje krétka), aby zamkna¢ pozycje, musi go kupic.

Klient kupujacy/sprzedajacy kontrakt jest obowigzany wnie$¢ do biura depozyt zabezpieczajgcy rozliczenie jego
zobowigzan wzgledem kontrahenta transakcji. Minimalng warto§¢ depozytu wnoszonego do przedsiebiorstwa
inwestycyjnego okresla wiasciwa izba rozrachunkowa (np. Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych), ktéra rozlicza
i gwarantuje wszystkie zawarte na danym rynku transakcje. W wiekszosci przypadkéw depozyt ten jest codziennie
aktualizowany oraz dokonywane sg codzienne rozliczenia rynkowe skutkujgce koniecznoscig uzupetnienia depozytu lub
jego zwrotu. Poniewaz warto$¢ depozytu stanowi tylko czes¢ wartosci transakcji, mowi sie, ze kontrakty terminowe majg
duzg dzwignie finansowa. Pozwala to osiagna¢ duze zyski, przy zaangazowaniu tylko niewielkiej kwoty, kt6rg stanowi
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depozyt. Zaréwno zyski, jak i straty z inwestycji na rynku terminowym (w ujeciu procentowym) sg zwielokrotnione
w porownaniu do osigganych na rynku kasowym.

Kurs kontraktu podaje sie w punktach, a cene ustala sie mnozac kurs przez odpowiedni mnoznik. Wartos¢ mnoznika
rézni sie w zaleznosci od typu kontraktu (na jaki instrument bazowy kontrakt opiewa). Szczegétowe informacje dotyczace
réznych typow kontraktéw notowanych na GPW mozna znalez¢ na stronach www.gpw.pl.

Czynniki ryzyka
Z inwestowaniem w kontrakty terminowe zwigzane sg wszystkie czynniki ryzyka charakterystyczne dla instrumentu

bazowego, na ktéry dany kontrakt opiewa. Ponadto czescig nieodzowng inwestowania w kontrakty terminowe typu
futures (notowane np. na GPW) jest ryzyko bazy, ktére oznacza, iz cena instrumentu pochodnego moze odbiegaé¢ od
wartosci teoretycznej instrumentu bazowego.

W zwigzku z ograniczonymi wymogami kapitalowymi zwigzanymi z otwarciem pozycji na kontrakcie (wniesienie jedynie
depozytu zabezpieczajgcego zamiast catej wartosci kontraktu, wykorzystywanie dzwigni finansowej), inwestycje
w kontrakty terminowe obarczone sg bardzo wysokim ryzykiem. Klient powinien liczy¢ sie nie tylko z mozliwo$cig utraty
catosci zainwestowanego kapitatu, ale réwniez z potencjalng stratg przekraczajacg wielko$¢ pierwotnie optaconego
depozytu.

Ryzyko ptynnosci — ptynnosé niektérych kontraktéw terminowych jest znaczaco nizsza od pltynnosci instrumentéw
bazowych, na ktére opiewajg (np. kontrakty na akcje).

Zmienno$¢ notowan kontraktéw jest zblizona do zmiennos$ci instrumentow bazowych, z zastrzezeniem roznic
wynikajacych z ryzyka bazy.

OPCJE

Charakterystyka

Opcja jest instrumentem finansowym majacym posta¢ kontraktu, w ktérym jego posiadacz ma prawo do kupna (opcja
kupna) lub prawo do sprzedazy (opcja sprzedazy) instrumentu bazowego po ustalonej cenie w dniu wykonania, czyli do
tzw. wykonania opcji (zrealizowania opcji).

Wsrod opcji notowanych na GPW instrumentami bazowymi sg akcje oraz indeks WIG20. Regulowanie zobowigzan dla
tych opcji nastepuje wytacznie w formie rozliczenia pienieznego.

Opcje, podobnie jak kontrakty, notowane sg w obrocie w tzw. seriach. Seria obejmuje wszystkie opcje danego typu
majace ten sam termin wykonania. W przypadku opcji notowanych na GPW ostatnim dniem obrotu kazdg serig jest trzeci
piatek danego miesigca wykonania.

Wyr6zniamy dwa typy opcji: opcje kupna oraz opcje sprzedazy. Zaréwno opcja kupna, jak rowniez opcja sprzedazy moga
by¢ nabyte badz wystawione przez Klienta.

O Kliencie, ktéry kupit lub sprzedat opcje, moéwi sie, ze ma otwartg pozycje. Moze on jg utrzymac do dnia wykonania opcji
lub tez w kazdej chwili wycofa¢ sie z rynku (zamkna¢ pozycje). Jezeli kupit opcje, aby zamkna¢ pozycje, musi sprzedaé
opcje z tym samym terminem wykonania i tg sama ceng wykonania. Jezeli sprzedat opcje, aby zamknaé¢ pozycje, musi jg
kupic.

W zaleznosci od typu zajetej pozycji (nabycie — pozycja dluga, wystawienie — pozycja krotka) profile dochodowosci
poszczegolnych pozycji réznig sie w zasadniczy sposéb. Nabycie opcji kupna oraz wystawienie opcji sprzedazy dajg
mozliwosé osiggania zyskéw przy wzroscie instrumentu bazowego. Nabycie opcji sprzedazy oraz wystawienie opcji
kupna dajg mozliwosé osiggania zyskéw przy spadku instrumentu bazowego. Maksymalny zysk Klienta zajmujacego
pozycje dlugg na opcjach jest nieograniczony, podczas gdy maksymalny zysk Klienta zajmujacego pozycje krotkag
stanowi rownowarto$é otrzymanej w momencie otwierania pozycji premii. W przypadku opcji notowanych na GPW premia
stanowi rownowarto$¢ kursu transakcyjnego przemnozonego przez odpowiedni mnoznik. Wartos¢ mnoznika rézni sie
w zaleznosci od typu instrumentu bazowego. Szczego6towe informacje dotyczace réznych typdw kontraktéw opcyjnych
notowanych na GPW mozna znalez¢ na stronach www.gpw.pl.

Klient otwierajacy pozycje dlugg na opcjach musi zaptaci¢ premie. Klient otwierajacy pozycje krotkg na opcjach wnosi
depozyt zabezpieczajgcy. Minimalng wartos¢ depozytu wnoszonego do przedsiebiorstwa inwestycyjnego okresla
whasciwa izba rozrachunkowa (np. Krajowy Depozyt Papierdw Wartosciowych), ktéra rozlicza i gwarantuje wszystkie
zawarte na rynku transakcje.

Czynnikami o szczeg6lnym znaczeniu w przypadku opcji sg zmienno$¢ oraz czas. Im wyzsza jest zmiennos¢ instrumentu
bazowego, tym ceny opcji sg wyzsze. Generalnie im krétszy jest czas pozostajacy do wygasniecia opcji, tym wartosé
opciji jest nizsza.

Czynniki ryzyka
Z inwestowaniem w opcje zwigzane sg wszystkie czynniki ryzyka charakterystyczne dla instrumentu bazowego, na ktory

dany kontrakt opcyjny opiewa. Ponadto nie istnieje jedna uniwersalna metoda stuzaca wyznaczeniu warto$ci opcji przed
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terminem wygasniecia, dlatego Klient powinien byé $wiadomy, ze cena rynkowa opcji jest wypadkowg oczekiwan rynku
co do przysztego zachowania sie instrumentu bazowego i nie posiada twardego punktu odniesienia.

Maksymalna strata Klienta zajmujgcego pozycje dluga na opcjach (nabycie opcji kupna badz sprzedazy) jest rowna
wartosci zainwestowanego kapitatu. Maksymalna strata Klienta zajmujacego pozycje krotkg na opcjach (sprzedaz opcji
kupna badz sprzedazy) moze przekroczy¢ wartos¢ pierwotnie wptaconego depozytu.

Ryzyko rynkowe, wynikajace z uzaleznienia od instrumentu bazowego, jest potegowane przez efekt dzwigni finansowej,
wynikajacy z faktu, ze warto$¢ poczatkowej inwestycji — ktérg w przypadku nabycia opcji jest kurs opcji przemnozony
przez mnoznik, natomiast w przypadku wystawienia opcji depozyt zabezpieczajacy — jest niska w poréwnaniu z wartoscig
instrumentu bazowego. Dlatego tez relatywnie mate wahania kurséw instrumentu bazowego majg proporcjonalnie
wiekszy wptyw na wartos$¢ pozycji w opcjach.

Ryzyko uptywu czasu — cena opcji jest uzalezniona od czasu, jaki pozostat do wygasniecia opcji. Zblizanie sie terminu
wygasniecia opcji moze powodowac¢ spadek wartosci opcji nawet przy niezmienionym poziomie ceny instrumentu
bazowego. Uplyw czasu dziata wiec na niekorzy$¢ nabywcéw opcji kupna i nabywcéw opcji sprzedazy.

Ryzyko zmian zmiennosci instrumentu bazowego — zmiany w zmiennos$ci instrumentu bazowego wplywajg na wartos$é
opcji. Im wieksza jest zmiennos¢ instrumentu bazowego, tym warto$¢ opcji jest wyzsza, im mniejsza zmiennos¢, tym
wartos¢ opcji jest mniejsza.

Ryzyko ptynnosci — ptynnosé opcji wystawionych zwlaszcza na akcje jest bardzo niska.

Opcje odznaczajg sie bardzo znaczacg zmiennoscig notowan.

JEDNOSTKI INDEKSOWE (MiniW1G20)

Charakterystyka

Jednostki indeksowe zaliczane sg do derywatéw. Pod pojeciem jednostki indeksowej rozumie sie prawo przystugujace

nabywcy jednostki wobec wystawcy do zgdania zaptaty kwoty naleznej na warunkach okredlonych w standardzie

jednostek indeksowych na indeks gieldowy WIG20. Nabywca jednostki indeksowej ptaci jej wystawcy cene jednostki

indeksowej (premie). Wystawca otwierajacy krotkie pozycje wnosi depozyty zabezpieczajace.

W swojej konstrukcji sg bardzo zblizone do kontraktéw terminowych na indeksy.

Do podstawowych réznic pomiedzy jednostkami indeksowymi a kontraktami terminowymi na indeks WIG20 zaliczamy:

e jednostki indeksowe posiadajg 100x nizszy mnoznik od kontraktow terminowych na indeks WIG20 (0,1x zamiast
10x);

» strona zawierajgca pozycje dluga optaca catg wartos¢ jednostki, a nie jedynie depozyt zabezpieczajacy;

» data wykonania jednostki jest zdecydowanie diuzsza od daty wykonania kontraktéw (kilkanascie lat zamiast kilku
miesiecy);

» strona zawierajgca pozycje diugg ma prawo wyboru formy zamknigcia pozycji przed datg wygasniecia: sprzedaz
jednostki badz wykonanie jednostki;

» strona zawierajgca pozycje krotkg moze zosta¢ wylosowana do wykonania jednostki.

Czynniki ryzyka
Z inwestowaniem w jednostki indeksowe MiniWIG20 sg zwigzane wszystkie czynniki ryzyka makroekonomiczne

scharakteryzowane w przypadku inwestycji w akcje.

Strona zawierajgca pozycje krotkg wnosi w momencie otwarcia pozycji jedynie depozyt zabezpieczajacy, dlatego
wysokos¢ straty moze przekroczy¢ wartos¢ pierwotnie zainwestowanego kapitatu.

Strona zawierajgca pozycje krotkg moze zostaé wylosowana do wykonania jednostki w niesprzyjajacym dla niej
momencie.

Strona zawierajgca pozycje diuga, chcac wykonac posiadang jednostke, musi ztozy¢ deklaracje wykonania po nieznanej
sobie cenie rozliczeniowej (cena rozliczeniowa z dnia t+1 na otwarcie).

Zmiennosc jednostek indeksowych jest bardzo zblizona do zmiennosci instrumentu bazowego.

WARRANTY SUBSKRYPCYJNE

Charakterystyka

Warranty subskrypcyjne sa w swojej konstrukcji bardzo zblizone do opcji, jednak w tym przypadku strong wystawiajgcq
(pozycja krotka) moze by¢ jedynie emitent instrumentu bazowego (spoétka). Dlatego tacza one w sobie cechy opcji oraz
prawa poboru.

Z punktu widzenia terminu, w ktérym posiadacz warrantu moze go wykona¢, wyr6zniamy réwniez dwa typy warrantow:
warrant europejski (kupna lub sprzedazy) oraz warrant amerykanski (kupna lub sprzedazy). Warrant europejski moze by¢
wykonany jedynie we wcze$niej okredlonym przez emitenta dniu, okreslanym jako dziehh wyga$niecia. Natomiast warrant
typu amerykanskiego moze by¢ wykonany w dowolnym, wybranym przez Klienta dniu, az do dnia wygasniecia warrantu.

Czynniki ryzyka
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Czynniki ryzyka zwigzane z inwestowaniem w warranty subskrypcyjne sg tozsame z czynnikami ryzyka odpowiednimi dla
kontraktow opcyjnych z perspektywy Klienta zajmujgcego pozycje diuga.

Ryzyko ptynnosci — ptynnos$¢ notowan warrantéw subskrypcyjnych jest niska.

Warranty subskrypcyjne odznaczajg sie bardzo znaczacg zmiennoscig notowan.

WARRANTY OPCYJNE

Charakterystyka

Warranty opcyjne sg w swojej konstrukcji oraz charakterystyce identyczne z warrantami subskrypcyjnymi, z jedyng
réznicg dotyczaca wystawcy warrantu. W przeciwienstwie do warrantéw subskrypcyjnych wystawianych jedynie przez
emitentow instrumentu bazowego, warranty opcyjne moga byé wystawiane przez banki i inne instytucje finansowe, np.
domy maklerskie — na akcje innych spétek znajdujgce sie juz w obrocie zorganizowanym.

OBLIGACJE

Charakterystyka

Obligacje sg papierami wartosciowymi o charakterze dtuznym, zatem ich sprzedaz oznacza zaciggniecie kredytu przez
emitentdw u nabywcéw obligacji.

Kredyt ten jest sptacany jako naleznos¢ pieniezna w $cisle okreslonym czasie wraz z odsetkami, ktérych sposob
naliczania jest okreslony w warunkach emisji obligacji. Wielko$¢ tego kredytu to wartos¢ nominalna obligacji, a termin
jego zwrotu przez emitenta to termin wykupu obligacji.

Ze wzgledu na oprocentowanie wyrdézniamy obligacje o statym i zmiennym oprocentowaniu (obligacje kuponowe) oraz
obligacje zerokuponowe.

Czynniki ryzyka
Ryzyko kredytowe — ryzyko niewyptacalnosci emitenta, gwaranta, poreczyciela papieru wartosciowego lub instrumentu

rynku pienieznego to mozliwos¢ braku wywigzania sie przez diuznika z przyjetych na siebie zobowigzan.

Ryzyko stopy procentowej — zmiana cen papierow diuznych o statym oprocentowaniu w przypadku zmiany rynkowej
stopy procentowej. W przypadku wzrostu stop cena papieréw maleje, w przypadku spadku — rosnie. W przypadku bonow
skarbowych i papieréw wartosciowych o zmiennym oprocentowaniu ryzyko to jest niskie. Im dtuzszy jest czas do wykupu
instrumentéw o statym oprocentowaniu, tym to ryzyko jest wieksze.

Ryzyko reinwestycji — ryzyko, ze zakladana przez Klienta stopa zwrotu z papieréw dtuznych nie zostanie zrealizowana za
sprawg reinwestycji sSrodkéw otrzymanych z wyptat kuponéw w instrumenty o nizszym oprocentowaniu.

Obligacje odznaczajg sie ograniczong zmienno$cig cen.

JEDNOSTKI UCZESTNICTWA

Charakterystyka

Jednostki uczestnictwa sprzedawane sag przez otwarte fundusze inwestycyjne. Fundusz otwarty ma obowigzek
sprzedania jednostek uczestnictwa kazdemu, kto dokona na nie wptaty. Z drugiej strony fundusz otwarty ma obowigzek
odkupienia jednostek uczestnictwa od kazdego uczestnika funduszu, ktéry tego zazada. Jednostka taka jest umarzana
i nie moze by¢ powtdrnie sprzedana. Uczestnik funduszu otwartego nie moze zby¢ jednostki na rzecz osaéb trzecich.
Jednostki uczestnictwa nie moga by¢ przedmiotem obrotu zorganizowanego.

Czynniki ryzyka
Ryzyko selekcji instrumentéw finansowych — zarzadzajacy funduszem moze podjgé bledne decyzje co do selekcji

papierow wartosciowych do portfela inwestycyjnego funduszu; ryzyko selekcji instrumentow finansowych ograniczane jest
poprzez dywersyfikacje portfela inwestycyjnego.

Ryzyko niemoznosci biezacego okreslenia doktadnych parametréw inwestycyjnych, w tym poziomu ryzyka, danego
funduszu.

Ryzyko wynikajace z braku dostepu do aktualnego skfadu portfela inwestycyjnego danego funduszu.

Ryzyko zwigzane z koncentracja aktywow lub rynkéw w przypadku inwestycji w tytuty uczestnictwa.

Ryzyko zwigzane ze szczegblnymi warunkami zawartych przez fundusz transakcji (np. nabywanie jednostek uczestnictwa
funduszy zagranicznych).

Zmiennos$¢ wycen jednostek uczestnictwa jest zréznicowana w zaleznosci od typu funduszu, jednak z reguly nie
przekracza zmiennosci pojedynczych akciji.

CERTYFIKATY INWESTYCYJNE
Charakterystyka
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Certyfikaty inwestycyjne to papiery wartosciowe emitowane przez zamkniete fundusze inwestycyjne. Wartosc¢ certyfikatow
inwestycyjnych uzalezniona jest od wartosci portfela inwestycyjnego funduszu.

Fundusze inwestycyjne zamkniete, w poréwnaniu do funduszy otwartych, posiadaja znacznie szersze mozliwosci
inwestycyjne, co daje szersza elastycznosé w selekcji strategii oraz inwestycji dla zarzadzajacych.

Zamkniety fundusz inwestycyjny moze by¢ utworzony na okreslony czas. Trwanie funduszu konczy postepowanie
likwidacyjne polegajgce na umorzeniu certyfikatéw inwestycyjnych i wyptacie jego uczestnikom kwot odpowiadajgcych
liczbie i koncowej wycenie certyfikatow posiadanych przez poszczegdlnych uczestnikow.

Czynniki ryzyka
Certyfikaty inwestycyjne charakteryzuja sie wszystkimi czynnikami ryzyka zwigzanymi z jednostkami uczestnictwa.

Za sprawg szerszych mozliwosci inwestycyjnych fundusze inwestycyjne zamkniete i zwigzane z nimi certyfikaty
inwestycyjne moga by¢ bardziej ryzykowne w poréwnaniu do funduszy otwartych.

Fundusze inwestycyjne zamkniete sg zobligowane do zdecydowanie rzadszych wycen aktywow w poréwnaniu do
funduszy otwartych.

Cena rynkowa certyfikatow inwestycyjnych moze odchyla¢ sie od ich wartosci.

Ryzyko ptynnosci — w wiekszosci przypadkéw ptynnos¢ certyfikatéw inwestycyjnych jest niska.

Zmiennos¢ cen certyfikatéw inwestycyjnych jest zréznicowana w zaleznosci od typu funduszu, jednak z reguty nie
przekracza zmiennosci pojedynczych akciji.

PRODUKTY STRUKTURYZOWANE

Charakterystyka

Produkty strukturyzowane to instrumenty finansowe, ktérych cena jest uzalezniona od wartosci okreslonego wskaznika

rynkowego (np. kursu akcji lub koszykéw akcji, wartosci indeksow gietdowych, kurséw walut). Sg one emitowane przez

instytucje finansowe, najczesciej banki lub domy maklerskie. Emitent produktu strukturyzowanego zobowigzuje sie

w stosunku do nabywcy (Klienta), ze w terminie wykupu instrumentu wyptaci mu kwote rozliczenia kalkulowang wg

okreslonego wzoru. Formuta okreslajgca zasady wyptaty utatwia posiadaczom takich instrumentow $ledzenie biezacej

wartosci danego instrumentu.

W zaleznosci od konstrukcji instrumentu mozemy wyrézni¢ dwa podstawowe rodzaje produktow strukturyzowanych:

e produkty gwarantujgce ochrone kapitatu (bardzo bezpieczne) — dajg Klientowi okreslony udziat w zyskach, jakie
generuje wbudowany w produkt wskaznik rynkowy, i jednoczesnie 100-procentowg gwarancje zwrotu
zainwestowanego kapitatu zazwyczaj w terminie wykupu (Klient nie poniesie straty);

» produkty niegwarantujgce petnej ochrony kapitatu — instrumenty bardziej ryzykowne, gdyz wiekszy jest udziat Klienta
zarbwno w zyskach, jak i w stratach generowanych przez produkt wbudowany (niemniej Klient ma szanse na duzy
zarobek).

Czynniki ryzyka
Niemal nieograniczone spektrum mozliwo$ci konstrukcji strategii inwestycyjnych zawartych w produktach

strukturyzowanych czyni niemozliwym okre$lenie generalnego profilu ryzyka.

Cecha wspdlng charakteryzujaca produkty strukturyzowane jest ryzyko kredytowe emitenta.

Produkty strukturyzowane oparte na systemie dealerskim notowan charakteryzujg sie matg zmiennoscig cen. Produkty
strukturyzowane oparte na systemie brokerskim notowan, za sprawg ograniczonej ptynnosci, mogg w krotkim terminie
odznaczaé sie znaczgcqg zmienno$cig. Wydtuzenie horyzontu inwestycyjnego powinno skutecznie ograniczy¢ poziom
zmiennosci.

INWESTYCJE W INSTRUMENTY FINANSOWE NABYWANE LUB ZBYWANE W ZAGRANICZNYCH MIEJSCACH
WYKONANIA

Charakterystyka

Dom Maklerski udostepnia Klientom szeroki wachlarz mozliwosci inwestycyjnych w zagranicznych miejscach wykonania.

Czynniki ryzyka
Inwestycje zagraniczne, majace za przedmiot okreslone instrumenty finansowe, charakteryzujg sie wszystkimi czynnikami

ryzyka analogicznymi dla danej klasy instrumentéw finansowych na rynku krajowym. Ponadto istniejg dodatkowe czynniki
ryzyka, do ktérych w szczegdlnosci nalezy zaliczyc:

* ryzyko wahania innych walut w stosunku do zlotego;

» ryzyko posiadania ograniczonego (op6znionego) dostepu do informaciji.

Zmiennos¢ inwestycji w aktywa zagraniczne moze by¢ wyzsza za sprawg ekspozycji nie tylko na zmiennos¢é cen
instrumentéw finansowych, ale réwniez na zmiennos$é cen walut.
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SPRAWOZDAWCZOSC

Dom Maklerski przekazuje Klientowi sprawozdania ze $wiadczonych przez siebie ustug na zasadach okreslonych
w umowie maklerskiej, w szczegolnosci powiadomienie o realizacji transakcji. Dom Maklerski sporzadza nieodptatnie
wyciag z rachunku Klienta ze stanem na koniec kazdego roku kalendarzowego i przekazuje go Klientowi w sposo6b
przewidziany dla korespondenciji.

PODSTAWOWE ZASADY OCHRONY AKTYWOW

Dom Maklerski jest uczestnikiem Systemu Rekompensat prowadzonego przez Krajowy Depozyt Papieréw

Wartosciowych S.A.

System ten gwarantuje ochrone aktywow zapisanych na rachunkach lub przechowywanych w depozycie prowadzonym

przez Dom Maklerski i wyptate srodkéw do wysokosci okreslonej w ustawie o obrocie instrumentami finansowymi z dnia

29 lipca 2005 r. (Dz. U. z 2005 r. Nr 183, poz. 1538 z p6zn. zm.) w przypadku:

1) ogtoszenia upadtosci Domu Maklerskiego lub

2) prawomocnego oddalenia wniosku o ogtoszenie upadiodci ze wzgledu na to, ze majgtek Domu Maklerskiego nie
wystarcza na zaspokojenie kosztow postepowania, lub

3) stwierdzenia przez Komisje Nadzoru Finansowego, ze Dom Maklerski z powoddéw $cisle zwigzanych z sytuacjg
finansowg nie jest w stanie wykona¢ cigzacych na nim zobowigzan wynikajgcych z roszczen inwestoréw i nie jest
mozliwe ich wykonanie w najblizszym czasie.

System Rekompensat zabezpiecza wyptate srodkoéw Klienta, pomniejszonych o naleznosci Domu Maklerskiego od

Klienta z tytutu $wiadczonych ustug, wedtug stanu z dnia zaistnienia jednego z przypadkdw, o ktérych mowa powyzej, do

wysokosci rownowartosci w ztotych 3.000 euro — w 100% wartosci srodkéw objetych Systemem Rekompensat, oraz

90% nadwyzki ponad te kwote, z tym ze gdrna granica srodkéw objetych Systemem Rekompensat wynosi réwnowartosé

w ztotych 22 000 euro.

ZABEZPIECZENIE INSTRUMENTOW FINANSOWYCH LUB FUNDUSZY KLIENTA

Dom Maklerski wspotpracuje z innymi przedsiebiorstwami inwestycyjnymi prowadzacymi dziatalno$¢ inwestycyjng
i Swiadczacymi ustugi inwestycyjne za granicg (,Zagraniczny Broker”) oraz z zagranicznymi bankami depozytariuszami
(»Zagraniczny Bank Depozytariusz”), ktére swiadczg dla Domu Maklerskiego odpowiednio ustugi w zakresie dotyczacym
obstugi zlecen, majacych za przedmiot instrumenty finansowe notowane w zagranicznych miejscach wykonania, oraz
w zakresie przechowywania tych instrumentow finansowych. Z powyzszg wspotpracg zwigzane jest ryzyko utrzymania
ciggtosci dziatalnosci powyzszych instytucji (ryzyko ogtoszenia upadtosci, likwidacji tych instytuciji).

Dom Maklerski ponosi odpowiedzialnosé z tytutu wyboru Brokera Zagranicznego oraz Zagranicznego Banku
Depozytariusza, o ile wybér ten nie zostat dokonany przez Klienta.

Dom Maklerski informuje, iz przy wyborze Brokera Zagranicznego oraz Zagranicznego Banku Depozytariusza, z ktérego
ustug korzysta, dochowat nalezytej starannosci w celu zapewnienia ochrony intereséw Klienta.

Dom Maklerski moze przechowywac instrumenty finansowe Klienta detalicznego na rachunku typu Omnibus Account,
prowadzonym przez Dom Maklerski lub inne przedsiebiorstwo inwestycyjne. Powyzsza sytuacja nie stwarza ryzyka
niemoznosci wyodrebnienia takich instrumentéw finansowych od instrumentéw wiasnych przedsiebiorstwa
inwestycyjnego lub Domu Maklerskiego w zwigzku z prowadzonymi przez Dom Maklerski: rejestrem praw do
zagranicznych instrumentéw finansowych oraz rejestrem zagranicznych instrumentéw finansowych. Na rachunku typu
Omnibus Account, prowadzonym przez Zagranicznego Brokera, znajdujg sie wytgcznie instrumenty finansowe Klientéw
Domu Maklerskiego. W przypadku koniecznosci przechowywania wlasnych instrumentéw finansowych Domu
Maklerskiego na rachunku prowadzonym przez Zagranicznego Brokera Dom Maklerski otworzy dla tych instrumentéw
finansowych odrebny rachunek.

W przypadku gdy na zagranicznych instrumentach finansowych Klienta dokonywane sg operacje szczegélne, np. split,
reverse-split itp., a nie ma mozliwosci identyfikacji tych operacji w dniu ich zaistnienia, istnieje ryzyko dokonania btednych
transakcji na instrumentach finansowych Klienta. W celu wyeliminowania powyzszego ryzyka Dom Maklerski kontaktuje
sie niezwtocznie z Zagranicznym Brokerem/Zagranicznym Bankiem Depozytariuszem. Wszelkie pozytki oraz inne prawa
i Swiadczenia wynikajgce z nabytych przez Klienta instrumentéw finansowych zapisywane sg na rachunku Klienta
bezposdrednio po wyjasnieniu sprawy przez Dom Maklerski z Zagranicznym Brokerem/Zagranicznym Bankiem
Depozytariuszem. W przypadku dokonania btednych transakcji, o ktérych mowa powyzej, skutkujacych niewtasciwym ich
rozliczeniem na rachunku Klienta, Dom Maklerski, w zakresie dozwolonym przez prawo, moze wprowadzi¢ odpowiednie
zmiany w zaksiegowaniu transakcji (cofnaé zapisy ksiegowe) w celu zapewnienia zgodnosci ze stanem rzeczywistym.
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Zasady $wiadczenia ustug przez Zagranicznego Brokera oraz Zagraniczny Bank Depozytariusza, w tym prowadzenie
rachunkéw, na ktorych zapisywane sg instrumenty finansowe Klientow, podlegajg lub moga podlega¢ przepisom prawa
kraju, w ktérym Zagraniczny Broker/Zagraniczny Bank Depozytariusz prowadzi swojg dziatalnosé. Oznacza to, ze prawa
Klienta Domu Maklerskiego moga by¢ uregulowane w sposéb odmienny od regulacji obowigzujacych w Polsce.

Dom Maklerski moze dokonywa¢ zabezpieczen na instrumentach finansowych Klientéw w zwigzku z dochodzeniem lub
zabezpieczeniem wierzytelnosci przystugujacych okreslonym podmiotom na zasadach okreslonych w umowie oraz
przepisach obowigzujgcego prawa.

Dom Maklerski nie bedzie wykorzystywat instrumentéw finansowych Klienta detalicznego. Gdyby jednak doszto do takiej
sytuacji, Dom Maklerski z odpowiednim wyprzedzeniem przekaze Klientowi na trwatym nosniku stosowne informacje
dotyczace zobowigzan i zakresu jego odpowiedzialnosci, zasad odzyskania instrumentéw finansowych oraz zagrozen
z tym zwigzanych.

OGOLNE ZASADY POSTEPOWANIA W PRZYPADKU POWSTANIA KONFLIKTU INTERESOW

Dom Maklerski informuje, ze dazy do unikania konfliktow ze swoimi Klientami poprzez rozwigzania organizacyjne oraz
wewnetrzne regulacje Domu Maklerskiego. Dom Maklerski doktada nalezytej starannosci, aby w przypadku powstania
takiego konfliktu interes6w nie doszto do naruszenia intereséw Klienta. Niniejsze zasady zarzadzania konfliktem okreslajg
ogolne reguly zapobiegania konfliktom intereséw, obowigzujace w Domu Maklerskim.

Dom Maklerski i podmioty z grupy kapitatowej, do ktérej nalezy Dom Maklerski, swiadczg szereg ustug na rynku
finansowym dla zréznicowanej grupy podmiotéw, w szczegdlnosci mogly lub moga w odniesieniu do instrumentéw
finansowych, bedacych przedmiotem zleceh Klienta realizowac zlecenia przeciwstawne, wykonywaé funkcje animatora,
oferowac instrumenty finansowe, nabywac lub zbywa¢ instrumenty na wiasny lub cudzy rachunek oraz mogty lub mogg
dokonywac¢ transakcji na tych instrumentach. Moga takze Swiadczy¢ ustugi zarzadzania instrumentami finansowymi,
Swiadczy¢ ustugi maklerskie oraz ustugi w zakresie bankowosci inwestycyjnej na rzecz emitentéw instrumentéw
finansowych, ktérych instrumenty finansowe sg lub mogg by¢ przedmiotem inwestycji Klienta. Mozliwa jest takze
dziatalnos¢ jako subemitent ustugowy lub subemitent inwestycyjny w ramach ofert instrumentéw finansowych, a takze w
transakcjach fuzji i przejec i innych czynnosciach dotyczacych emitentdéw instrumentéw finansowych, w odniesieniu do
instrumentu finansowego, bedacego przedmiotem zainteresowania Klienta, by¢ emitentami instrumentéw finansowych
lub by¢ powigzane z emitentami instrumentéw finansowych oraz otrzymywac z tego tytutu wynagrodzenie, prowizje, a
takze realizowaé zyski.

1. Regulacje wstepne
1) Wprowadzenie
Zasady zarzadzania konfliktem interesow odnosza sie do potencjalnych konfliktéw intereséw w relacjach ,Klient —
Dom Maklerski”, ,Klient — Klient”, ,Klient — Podmiot Grupy Kapitatowej Domu Maklerskiego” oraz ,Klient —
Pracownik Domu Maklerskiego”.
2) Pojecia zdefiniowane na potrzeby niniejszych zasad:
a) Klient Domu Maklerskiego
Klientem Domu Maklerskiego jest osoba fizyczna, osoba prawna lub jednostka organizacyjna nieposiadajaca
osobowosci prawnej, na ktdrej rzecz jest lub ma byé swiadczona ustuga przez Dom Maklerski.
b) Przepisy prawa zobowigzujace Dom Maklerski do zarzadzania konfliktem interesow:

e Ustawa o obrocie instrumentami finansowymi;

* Rozporzadzenie Ministra Finanséw w sprawie trybu i warunkéw postepowania firm inwestycyjnych,
bankéw, o ktérych mowa w art. 70 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, oraz bankéw
powierniczych (,Rozporzadzenie”);

* Rozporzadzenie Ministra Finanséw w sprawie okreslenia szczegotowych warunkéw technicznych
i organizacyjnych dla firm inwestycyjnych, bankow, o ktérych mowa w art. 70 ust. 2 ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi, oraz bankdéw powierniczych oraz warunkéw szacowania przez Dom
Maklerski kapitalu wewnetrznego.

c) Konflikt intereséw

Konflikt interesbw sg to znane Domowi Maklerskiemu okolicznosci mogace doprowadzi¢ do powstania

sprzecznosci miedzy interesem Domu Maklerskiego, innych podmiotéw z grupy kapitalowej, do ktérej nalezy

Dom Maklerski, osoby powigzanej z Domem Maklerskim a obowigzkiem dziatania przez dom Maklerski

w sposéb rzetelny, z uwzglednieniem najlepiej pojetego interesu Klienta Domu Maklerskiego, jak réwniez

znane Domowi Maklerskiemu okolicznosci mogace doprowadzi¢ do powstania sprzecznosci miedzy

interesami kilku Klientéw Domu Maklerskiego.
3) Zarzadzanie konfliktem interesow
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Dom Maklerski realizuje zarzadzanie konfliktem intereséw w trzech etapach. Pierwszy etap zaklada generalne
unikanie sytuacji mogacych grozi¢ potencjalnym konfliktem. Drugi etap to podejmowane przez Dom Maklerski
dziatania organizacyjne, ktére w sposéb zinstytucjonalizowany zapobiegaja powstawaniu konfliktu intereséw.
Jezeli te dwa etapy nie pozwalajg skutecznie wyeliminowac¢ ryzyka konfliktu intereséw, trzecim etapem jest
ujawnienie ryzyka w konkretnym przypadku konfliktu intereséw Klientowi i uzaleznienie dalszego dziatania Domu
Maklerskiego od decyzji Klienta.

2. Ogolne srodki organizacyjne i wewnetrzne regulacje, stuzace do zapobiegania konfliktowi interesow

W Domu Maklerskim obowigzujg regulacje, ktore stuzg aktywnemu zarzadzaniu konfliktami intereséw. Do regulacji

tych nalezg w szczegolnosci:

* regulamin organizacyjny, okreslajacy zakres i podziat kompetencji poszczegéinych departamentéw i zespotow;

e regulamin ochrony przeptywu informacji poufnych oraz stanowigcych tajemnice zawodowsa;

* regulamin inwestowania przez osoby powigzane z Domem Maklerskim lub na ich rachunek w instrumenty

finansowe.

Szczegllne regulacje obowigzujg w odniesieniu do transakcji zawieranych na wiasny rachunek przez osoby

uczestniczace w sporzadzaniu rekomendacji, analiz finansowych oraz uczestniczace w przygotowywaniu oferty

publicznej.

1)  Wewnetrzne regulacje
Dom Maklerski wprowadzit zasady, ktdre na szczeblu organizacyjnym przeciwdziatajg manipulacji oraz
wykorzystaniu informacji poufnych. Srodkiem organizacyjnym jest w szczegdlnosci stworzenie ,chinskich
murow”, czyli barier informacyjnych, ktore uniemozliwiajg niekontrolowany przeptyw informacji pomiedzy
poszczegbinymi jednostkami organizacyjnymi lub pracownikami Domu Maklerskiego, prowadzenie Listy
Obserwacyjnej oraz Listy Restrykcyjnej.
,Chinskimi murami” rozdzielone sg poszczegdélne jednostki organizacyjne Domu Maklerskiego wydzielone
zgodnie z regulaminem organizacyjnym. Jesli istnieje uzasadnione ryzyko powstania konfliktu intereséw, to
.chinskie mury” tworzone sg réwniez, w zwigzku z realizacjg okreslonego projektu na rzecz Klienta, przez
Czlonka Zarzadu badz inng upowazniong osobe sposrod pracownikdw Domu Maklerskiego zaangazowanych
w dany projekt.

2) Rekomendacje i analizy
Dom Maklerski podjat odpowiednie dziatania i srodki organizacyjne, ktére stuzg przeciwdziataniu, wykrywaniu
i zarzadzaniu konfliktami intereséw przy sporzadzaniu rekomendacji i analiz. Ewentualne konflikty interesow
dotyczace konkretnej rekomendacji lub analizy, ktéra jest dostepna publicznie lub dla szerokiego kregu 0so6b, sg
ujawnione w rekomendacji lub analizie albo w dotagczonym do niej dokumencie.

3) Prowizje (zachety)
W zwigzku ze $wiadczeniem ustug w zakresie dziatalnosci maklerskiej Dom Maklerski nie moze przyjmowac ani
udziela¢ zadnych korzysci innych niz standardowa prowizja lub optata za dang ustuge, chyba ze stuzg one
zwiekszeniu jakosci ustugi $wiadczonej na rzecz Klienta. Przyjecie ani udzielenie prowizji nie moze stac
w sprzecznosci z nalezytym wykonaniem ustugi w interesie Klienta, a sam fakt jej przyjecia lub udzielenia, jej
rodzaj i rozmiar musi zosta¢ podane do wiadomosci Klienta przed rozpoczeciem $wiadczenia ustugi, w sposéb
kompletny, przystepny i zrozumiaty.

4)  Zasady wykonywania zlecen (realizacja zasady best execution)
Dom Maklerski przyjat i wdrozyt Polityke wykonywania zlecen i dziatania w najlepiej pojetym interesie Klienta,
wedtug ktérej sg obstugiwane, wykonywane lub przekazywane zlecenia Klientow.

3. Szczegolne srodki organizacyjne

1) Inne funkcje
Dom Maklerski przyjat i wdrozyt srodki zmierzajgce do przeciwdziatania konfliktom intereséw, a w przypadku
ich wystgpienia — do zarzadzania nimi w zwigzku z petnieniem przez pracownikéw Domu Maklerskiego innych
funkcji poza Domem Maklerskim. W szczegolnosci pracownicy Domu Maklerskiego sa zobowigzani do
ujawnienia funkcji petnionych w organach spétek publicznych oraz do uzyskania odpowiedniej zgody na
petnienie takiej funkcji w czasie zatrudnienia w Domu Maklerskim.

2) Wykonywanie zlecen Klientéw
W ramach wykonywania zlecen Klientéw potencjalny konflikt intereséw moze powsta¢ w zwigzku z realizacjg
wlasnych transakcji Domu Maklerskiego. Dom Maklerski przyjat i realizuje zasady uniemozliwiajgce
realizowanie transakcji wkasnych na zasadach uprzywilejowanych w stosunku do zlecen Klientow.
Ponadto Dom Maklerski przyjat i realizuje procedury, ktére uniemozliwiajg wykorzystywanie — przy
podejmowaniu decyzji o transakcjach dokonywanych przez Dom Maklerski na wlasny rachunek — informaciji

Strona 11 z 17



Zatacznik nr 2 do Zarzadzenia Cztonka Zarzagdu Domu Maklerskiego nr 51/2010/JM

o stanach i obrotach na rachunkach Klientéw oraz innych danych dotyczacych Klientdw. Realizacja zlecen
wihasnych i zlecen Klientdw sag objete osobnymi ,.chinskimi murami”.

4. Zarzadzanie powstatym konfliktem intereséw
W przypadku gdy mimo stosowania wyzej wymienionych procedur w trakcie $wiadczenia ustugi powstat konflikt
intereséw, a w Swietle najlepszej wiedzy Domu Maklerskiego przyjete przez niego srodki w celu zarzadzania
konfliktem intereséw nie sa wystarczajgce, Dom Maklerski przekazuje odpowiednig informacje Klientowi
i powstrzymuje sie od $wiadczenia ustugi maklerskiej do czasu otrzymania wyraznego o$wiadczenia Klienta
o kontynuacji lub rozwigzaniu umowy.

5. Informacje uzupetniajace
Niniejsze ogélne zasady zarzadzania konfliktem intereséw podlegajg okresowej weryfikacji przynajmniej raz w roku,
a istotne zmiany przekazywane sg Klientom poprzez strone internetowg Domu Maklerskiego lub w inny sposéb
uzgodniony z Klientem, o ile spetnione sg warunki okre$lone w przepisach prawa.
Na zadanie Klienta mogg mu zostaé¢ przekazane, przy uzyciu trwatego nosnika informacji lub za posrednictwem
strony internetowej Domu Maklerskiego, szczegétowe informacje dotyczace tych zasad.

Niniejsza informacja stanowi informacje, o ktérej mowa w § 10 ust. 2 pkt 10 Rozporzadzenia.

INFORMACJA O KOSZTACH | OPLATACH

Dom Maklerski pobiera optaty zgodnie z Taryfg Optat i Prowizji Domu Maklerskiego BZ WBK S.A. (,Taryfa”). Poza
kosztami wskazanymi w Taryfie Klient moze ponies¢ dodatkowe koszty z tytutu korzystania z ustug nieuregulowanych
umowag maklerska.

Dom Maklerski zobowigzany jest do odprowadzania zryczattowanego podatku od dywidend oraz odsetek uzyskanych
przez Klienta z tytulu posiadania instrumentéw finansowych. Dom Maklerski zobowigzany jest do odprowadzania podatku
dochodowego w przypadku zlikwidowania przez Klienta, przed uptywem okreslonego prawem terminu, rachunku, ktory
pozwala Klientowi na skorzystanie ze zwolnienia podatkowego.

POLITYKA WYKONYWANIA ZLECE N | DZIALANIA W NAJLEPIEJ POJ ETYM INTERESIE KLIENTA PRZEZ DOM MAKLERSKI BZ WBK S.A.

Dom Maklerski BZ WBK S.A. wykonuje zlecenia Klientow oraz przyjmuje i przekazuje zlecenia Klientéw zgodnie z umowag,
maklerskg oraz niniejszg Politykg wykonywania zlecen i dzialania w najlepiej pojetym interesie Klienta przez Dom
Maklerski BZ WBK S.A. (dalej: ,polityka”).

Pojecia uzyte w niniejszej polityce majg znaczenie nadane im w obowigzujgcych przepisach prawa, Dyrektywie
2004/39/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 21 kwietnia 2004 r. w sprawie rynkéw instrumentéw finansowych
zmieniajacej dyrektywe Rady 85/611/EWG i 93/6/EWG i dyrektywe 2000/12/WE Parlamentu Europejskiego i Rady oraz
uchylajacej dyrektywe Rady 93/22/EWG i aktach prawnych wydanych na jej podstawie (dalej tacznie: ,MiFID") oraz
w umowie o $wiadczenie ustug maklerskich.

1. Dom Maklerski przyjmuje i wykonuje lub przekazuje zlecenie zgodnie z warunkami zlecenia okreslonymi przez
Klienta.

2. Dom Maklerski przyjmuje zlecenia do wykonania lub przekazania w ramach réznych systemaéw.

3. Dom Maklerski wykonuje lub przekazuje zlecenia niezwtocznie po ich przyjeciu, wedtug kolejnosci ich przyjecia
w ramach danego systemu, chyba ze z warunkéw zlecenia, jego charakteru, panujgcych warunkéw rynkowych
wynika co innego lub jesli taka kolejno$¢ bytaby sprzeczna z interesem Klienta.

4. Dom Maklerski wykonuje lub przekazuje zlecenia do odpowiednich miejsc wykonania okreslonych w zatgczniku do
niniejszej polityki, zgodnie z umowg maklerska.

5. Dom Maklerski wykonuje zlecenie Klienta, zawierajac transakcje na rachunek Klienta w miejscu wykonania, w ktérym
dziata bezposrednio.

6. Dom Maklerski wykonuje zlecenie Klienta w miejscu wykonania, w ktérym nie dziala bezposrednio, przekazujac
zlecenie Domu Maklerskiego, wystawione na podstawie zlecenia Klienta, do wykonania odpowiedniej firmie
inwestycyjnej, o ile tak stanowi umowa maklerska. Dom Maklerski informuje Klientéw o firmach inwestycyjnych,
z posrednictwa ktérych korzysta. Sposrdd powyzszych firm inwestycyjnych Dom Maklerski dokonuje wyboru firmy
inwestycyjnej, ktorej przekazuje zlecenie Klienta, stosujagc odpowiednio postanowienia pkt 11-14, z tym
zastrzezeniem, ze kryterium najlepszej ceny, o ktérej mowa w pkt 11.2, ma zastosowanie jedynie do zlecen bez
oznaczenia ceny. Kryterium najnizszych kosztéw Dom Maklerski bierze pod uwage, jezeli catkowita suma kosztéw
ponoszonych przez Klienta rozni sie w zaleznosci od wyboru firmy inwestycyjne;.
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7.

10.

11.

12.

13.

14.

W przypadku braku poszczegdlnych warunkéw zlecenia Klienta, Dom Maklerski wykonuje zlecenie w sposob

nastepujacy:

1) w przypadku braku danych koniecznych do wykonania lub przekazania zlecenia, Dom Maklerski zlecenie
odrzuca, chyba ze jest w stanie w spos6b niewatpliwy powyzsze dane niezwtocznie uzupehic;

2) w przypadku braku oznaczenia ilosci instrumentéw finansowych bedacych przedmiotem zlecenia Klienta, Dom
Maklerski zlecenie odrzuca; oznaczenie ilosci instrumentéw finansowych moze nastgpi¢ w sposoéb posredni;

3) w przypadku braku oznaczenia ceny przez Klienta detalicznego, Dom Maklerski wykonuje zlecenie Klienta po
cenie wg aktualnej najlepszej oferty przeciwnej do zlecenia Klienta, chyba ze wielko$¢ lub charakter zlecenia
uzasadnia wykonanie zlecenia zgodnie z ppkt 4 ponizej;

4) w przypadku braku oznaczenia ceny przez Klienta profesjonalnego (branzowego), Dom Maklerski wykonuje
zlecenie po cenie mozliwie najbardziej zblizonej do $redniej ceny rynkowej wazonej wolumenem obrotu od
momentu przyjecia zlecenia Klienta do korica notowan na sesji w dniu przyjecia zlecenia, chyba ze wielkos¢ lub
charakter zlecenia uzasadnia wykonanie zlecenia zgodnie z ppkt 3 powyzej;

5) w przypadku braku oznaczenia miejsca wykonania, Dom Maklerski wykonuje zlecenie w miejscu wykonania,
w ktérym instrument finansowy jest przedmiotem obrotu, z zastrzezeniem pkt 11-14,

o ile umowa maklerska nie stanowi inaczej, badz z okolicznosci ztozenia zlecenia nie wynika co innego. Dom

Maklerski moze ograniczy¢ mozliwos¢ sktadania zlecen z niepetng iloscig warunkéw do okreslonych systemow.

Klient moze okresla¢ dodatkowe warunki zlecenia, ktére moga wplywa¢ na jego wykonanie lub przekazanie.

Dopuszczalnos¢ okreslenia przez Klienta dodatkowych warunkéw zlecenia moze zalezeé od spetnienia przez Klienta

wymogow okreslonych przez Dom Maklerski, w szczegdlnosci zwigzanych z wymagang wielkoscig obrotow,

wielkoscig zlecenia lub posiadanych aktywow.

Wszelkie instrukcje ze strony Klienta (warunki zlecenia okre$lane ponad minimum konieczne do wykonania lub

przekazania zlecenia) moga uniemozliwi¢ Domowi Maklerskiemu podjecie krokéw, ktére zostaly opracowane

i wdrozone w ramach niniejszej polityki w celu uzyskania mozliwie najkorzystniejszych wynikow przy wykonaniu lub

przekazywaniu zlecen w odniesieniu do elementéw, ktérych powyzsze instrukcje dotycza.

Dom Maklerski moze wykonywac¢ zlecenie Klienta, zawierajgc transakcje poza rynkiem regulowanym lub

wielostronng platformg obrotu (alternatywny system obrotu zwany dalej;: MTF), o ile Klient wyrazit na to zgode,

a zlecenie zostanie wykonane na warunkach nie gorszych niz w innych miejscach wykonania, przy czym ostatni

wymag nie musi by¢ spetniony, jezeli Klient zazgdat wykonania zlecenia poza rynkiem regulowanym lub MTF. Dom

Maklerski moze odméwi¢ wykonania zlecenia w powyzszy sposob. Punkty 11-14 stosuje sie odpowiednio.

Dom Maklerski moze wykonac¢ zlecenie Klienta, zawierajgc transakcje na rachunek wiasny, o ile Klient wyrazit na to

zgode, a zlecenie zostanie wykonane na warunkach nie gorszych niz w innych miejscach wykonania, przy czym

ostatni wymodg nie musi by¢ spelniony, jezeli Klient zazadat wykonania zlecenia na rachunek wlasny Domu

Maklerskiego. Dom Maklerski moze odmowi¢ wykonania zlecenia w powyzszy spos6b. Punkty 11-14 stosuje sie

odpowiednio.

W przypadku gdy zlecenie Klienta moze by¢ wykonane w wiecej niz jednym miejscu wykonania, a Dom Maklerski

wykonuje zlecenia w co najmniej dwéch z tych miejsc wykonania i Klient nie okreslit, w ktérym miejscu wykonania

zlecenie ma byc¢ przez Dom Maklerski wykonane, Dom Maklerski:

1) przekazuje zlecenie do wykonania firmie inwestycyjnej, o ktérej mowa w pkt 6, o ile Dom Maklerski nie dziata
bezposrednio w zadnym z tych miejsc wykonania,

albo w odniesieniu do miejsc wykonania, sposréd ktérych Dom Maklerski co najmniej w jednym dziata bezposrednio:

2) ustala miejsce wykonania z najnizszg ceng w przypadku zlecen kupna oraz najwyzszg dla zlecen sprzedazy;

3) ustala miejsce wykonania z najnizszymi kosztami wykonania zlecenia;

4) ustala miejsce wykonania, w ktérym zlecenie zostanie wykonane i rozliczone w najkrotszym czasie;

5) ustala miejsce wykonania z najwiekszym prawdopodobieAstwem wykonania zlecenia z uwagi na wielko$é
obrotébw w tym miejscu wykonania, ilos¢ instrumentéw finansowych bedacych przedmiotem zlecenia oraz
charakter zlecenia;

6) ustala miejsce wykonania z najwiekszym prawdopodobieAstwem rozliczenia transakcji zawartej na podstawie
Zlecenia,

a nastepnie — po dokonaniu analizy zgodnie z pkt 12—14 — Dom Maklerski wykonuje zlecenie Klienta w odpowiednim

miejscu wykonania lub przekazuje zlecenie Domu Maklerskiego, wystawione na podstawie zlecenia Klienta, do

wykonania odpowiedniej firmie inwestycyjnej, wskazujac miejsce wykonania, w ktérym ma byé wykonane -

w przypadku gdy Dom Maklerski nie dziata bezposrednio w tym miejscu wykonania.

Dokonujac ustalen, o ktérych mowa w pkt 11, Dom Maklerski bierze pod uwage koniecznos¢ transferu instrumentow

finansowych pomiedzy izbami rozrachunkowymi w przypadku notowania instrumentéw finansowych w miejscach

wykonania, dla ktérych rozrachunku dokonujg rézne izby lub w ré6znych walutach, oraz czas i koszty z tym zwigzane.

Dom Maklerski uwzglednia kolejno ustalenia z pkt 11.2-11.6 (kryteria) w ten sposob, ze wybiera miejsce wykonania

zapewniajgce najlepszg dla Klienta cene, przy najnizszych kosztach oraz najwiekszym prawdopodobienstwie

zawarcia i rozliczenia transakcji w najkrétszym czasie (czynniki). W przypadku gdy dane miejsce wykonania nie
spetnia wszystkich powyzszych kryteriow tacznie, Dom Maklerski kieruje sie wzgledng waga czynnikéw wptywajacych
na wybdr miejsca wykonania, na ktérym wykonywane jest zlecenie, okreslong w zatgczniku do niniejszej polityki.

Analiza czynnikéw dokonywana jest raz, bezposrednio przed wykonaniem zlecenia Klienta, oparta jest na biezacych

informacjach rynkowych dostepnych Domowi Maklerskiemu w momencie jej przeprowadzania badz informacjach

historycznych — w zaleznosci od charakteru czynnika oraz okolicznosci ztozenia i charakteru zlecenia, a jej wyniki nie
podlegajg weryfikacji oraz modyfikacji w trakcie wykonania zlecenia. W szczeg6lnosci powtdrna analiza nie jest
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18.

19.

20.

21.

22.

23.

24,

przeprowadzana w przypadku poézniejszej modyfikacji zlecenia przez Klienta, chyba ze wykonanie zlecenia nie
zostato jeszcze rozpoczete.

Dom Maklerski moze okresla¢ nowg wage poszczegolinych czynnikéw wplywajacych na wybér miejsca wykonania,
w ktérym wykonywane jest zlecenie, w tym poprzez okreslenie jej wartosci liczbowej, oraz roznicowac jg w zaleznosci
od kategorii Klienta, charakterystyki zlecenia, cechy instrumentu finansowego bedacego przedmiotem zlecenia oraz
charakterystyki miejsc wykonania, w ktérych mozna wykona¢ dane zlecenie. Dom Maklerski prezentuje aktualny opis
wzglednej wagi poszczegolnych czynnikbw w swoim serwisie internetowym dla Klientow, ktérzy korzystajg z tego
serwisu, a dla pozostatych udostepnia go w formie przewidzianej w umowie maklerskie;.

Postanowienia pkt 5-7 i 11-15 stosuje sie odpowiednio do przekazywania zlecen Klienta do miejsc wykonania, bez
ich wykonywania przez Dom Maklerski.

Dom Maklerski moze tgczy¢ zlecenie Klienta ze zleceniami innych Klientdw lub zleceniami Domu Maklerskiego, o ile
powyzsza operacja nie zadziata na niekorzys¢ ktoregos z Klientéw. W przypadku gdy taczenie zlecen moze zadziata¢
na niekorzys¢ ktéregos z Klientéw, ale prawdopodobienstwo takiego zdarzenia jest male, Dom Maklerski informuje
o powyzszym Klienta. W innych przypadkach Dom Maklerski nie tgczy zleceh. Realizacja potgczonych zlecen
nastepuje wg kolejnosci ich ztozenia, w tym w szczegdlnosci w przypadku czesciowego wykonania zlecenia
powstatego z potaczenia zlecen. Wielkos¢ zlecen i cena nie wptywajg na kolejnos¢ wykonania zlecen.

Niniejsza polityka nie gwarantuje, ze w kazdym przypadku zlecenie Klienta zostanie wykonane lub przekazane
Z najlepszym dla Klienta skutkiem, uwzgledniajacym wszelkie przestanki, ktorymi kierowat sie Klient przy skfadaniu
Zlecenia.

Niniejsza polityka zostala przygotowana, aby poinformowaé Klientéw, w jaki sposob Dom Maklerski bedzie
wykonywat lub przekazywat zlecenia Klientow.

Dom Maklerski bedzie wykonywat lub przekazywat zlecenia Klienta, o ile Klient wyrazit zgode na brzmienie niniejszej
polityki. Zgode taka Klient moze wyrazi¢ w spos6b przewidziany dla zmiany umowy maklerskiej lub w inny,
dopuszczalny prawem sposob — wyrazny lub dorozumiany, o ile wola Klienta zostanie wyrazona w sposob nie
budzacy watpliwosci. Dom Maklerski moze zazadac¢ potwierdzenia tej zgody przez Klienta na trwatym nosniku lub
takie potwierdzenie sporzadzi¢, w szczegélnosci na podstawie zapiséw w systemie informatycznym Domu
Maklerskiego.

Dom Maklerski przekazuje na kazde zadanie Klienta informacje o wykonaniu lub przekazaniu zlecenia w zakresie
pozwalajgcym na ocene, czy zlecenie zostato wykonane lub przekazane zgodnie z niniejsza polityka.

Niniejsza polityka podlega nie rzadziej niz raz w roku weryfikacji przez Dom Maklerski pod wzgledem spetniania
wymogow okreslonych przepisami prawa, w tym w szczegdlnosci wymogu postepowania majgcego na celu
uzyskanie najkorzystniejszych wynikow dla Klienta.

Niniejsza polityka nie ma zastosowania do Klientéw, ktérzy w relacjach z Domem Maklerskim dziatajg jako
uprawnieni kontrahenci, chyba ze zazadajg oni traktowania ich przez Dom Maklerski jako Klientow profesjonalnych
(branzowych) lub detalicznych.

Niniejsza polityka wchodzi w zycie z dniem 1 listopada 2007 roku. Niniejsza polityka w brzmieniu uwzgledniajgcym
ostatnig aktualizacje obowigzuje od 14 czerwca 2010 roku.

ZAL ACZNIK DO POLITYKI WYKONYWANIA ZLECE N PRZEZ DOM MAKLERSKI BZ WBK S.A.

OPIS WZGLEDNEJ WAGI POSZCZEGOLNYCH CZYNNIKOW WPLYWAJ ACYCH NA WYBOR MIEJSCA WYKONANIA, W KTORYM
WYKONYWANE JEST ZLECENIE

1.

Dom Maklerski BZ WBK S.A. dokonujac wyboru miejsca wykonania, w ktérym bedzie wykonywat zlecenie Klienta,
kieruje sie najlepsza ceng i najnizszymi kosztami dla Klienta, pod warunkiem Zze dane miejsce wykonania pozwala
wykonaé zlecenie w catosci lub w znacznym zakresie.

Jezeli mimo najlepszej ceny i najnizszych kosztow w danym miejscu wykonania nie mozna wykonac zlecenia
w catosci lub w znacznym zakresie, Dom Maklerski kieruje zlecenie do miejsca wykonania, w ktérym takie wykonanie
jest mozliwe, o ile cena i koszty w tym miejscu wykonania nie odbiegajg znaczaco od tych ustalonych jako
najkorzystniejsze dla Klienta. Jezeli i ten warunek nie jest spelniony Dom Maklerski kieruje zlecenie do miejsca
wykonania z najlepszg ceng i najnizszymi kosztami w przypadku zlecen Klientdw detalicznych, a w przypadku zlecen
Klientow profesjonalnych (branzowych) kieruje je do miejsca wykonania z najwiekszym prawdopodobienstwem
wykonania zlecenia.

W przypadku gdy najlepsza cena i najnizsze koszty okreslone sg dla réznych miejsc wykonania, decydujace
znaczenie Dom Maklerski przyznaje kosztom w stosunku do zlecen Klientow detalicznych, a prawdopodobienstwu
wykonania zlecenia w stosunku do zlecen Klientéw profesjonalnych (branzowych).

Jezeli ustalone dla réznych miejsc wykonania koszty dla Klientéw detalicznych i prawdopodobienstwo realizaciji
transakcji dla Klientoéw profesjonalnych (branzowych) nie r6znig sie znaczaco od siebie w ramach danego kryterium,
0 wyborze miejsca wykonania decyduje cena, a nastepnie odpowiednio prawdopodobienstwo realizacji zlecenia
i koszty, oraz — w dalszej kolejnosci — czas wykonania zlecenia i prawdopodobienstwo rozliczenia.

ZAL ACZNIK DO POLITYKI WYKONYWANIA ZLECE N PRZEZ DOM MAKLERSKI BZ WBK S.A.
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OKRESLENIE MIEJSC WYKONANIA ZLECENIA W ODNIESIENIU DO PO SZCZEGOLNYCH RODZAJOW INSTRUMENTOW FINANSOWYCH
ORAZ MIEJSC WYKONANIA POZWALAJ ACYCH DOMOWI MAKLERSKIEMU BZ WBK S.A. W SPOSOB STALY WYPELNIA € OBOWIAZEK
UZYSKANIA MO ZLIWIE NAJLEPSZEGO WYNIKU DLA KLIENTA.

Dom Maklerski wykonuje zlecenia Klienta w nastepujgcych miejscach wykonania:

1) GPW - w zakresie instrumentow finansowych notowanych w tym miejscu wykonania;

2) BondSpot, Catalyst, Wiener Borse, NYSE, NYSE Euronext, Nasdag, NasdagOMX, Xetra, Borsa ltaliana, SIX Swiss
Exchange, London SE, CME Group, NYSE Liffe — w zakresie instrumentéw finansowych notowanych w tych miejscach
wykonania;

3) w alternatywnym systemie obrotu — NewConnect — w zakresie instrumentow finansowych notowanych w tym miejscu
wykonania,

o ile przewiduje to umowa maklerska, a zlecenie jest mozliwe do wykonania w danym miejscu wykonania.

Dom Maklerski wykonuje zlecenia w poszczeg6lnych miejscach wykonania za posrednictwem nizej wskazanych
Zagranicznych Brokerow: Wiener Borse, NYSE, NYSE Euronext, Nasdag, NasdagOMX, Xetra, Borsa ltaliana, SIX Swiss
Exchange, London SE — Credit Suisse Zurich, CME Group, NYSE Liffe — Credit Suisse Securities (Europe) Ltd.

Dom Maklerski przekazuje zlecenia Klientéw do nastepujacych miejsc wykonania:

1) BZ WBK AIB Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.,

2) Superfund Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.,

3) Legg Mason Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.,

4) BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.,

5) ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.,

6) Skarbiec Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.,

7) Amplico Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.,

8) Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.,

9) Opera Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A,

10) DWS Polska Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.,

11) Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Allianz Polska S.A.

w zakresie jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez wskazane powyzej Towarzystwa,
znajdujacych sie w ofercie Domu Maklerskiego,

12) emitenci instrumentéw finansowych lub podmioty wyznaczone do wykonywania zleceh w zwigzku z ofertami tych
emitentow, w zakresie instrumentéw finansowych danego emitenta, w oferowaniu ktérych posredniczy Dom Maklerski.

INFORMACJA NA TEMAT OBOWI AZKOW PODATKOWYCH KLIENTOW
Ponizej zamieszczono jedynie ogélne informacje podatkowe dotyczace Domu Maklerskiego BZ WBK S.A. i Klientéw.

Ze wzgledu na fakt, i z obowi azki podatkowe zale zg od indywidualnej sytuacji Klienta i miejsca dokony wania
inwestycji, w celu ustalenia szczegotowych obowi azkéw podatkowych wskazane jest zasi egniecie porady
doradcy podatkowego.

Szczegllne zasady opodatkowania 0sOb fizycznych niemajacych miejsca zamieszkania lub pobytu na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej, a takze osob prawnych niemajgcych na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej siedziby lub
zarzadu przewidujg stosowne umowy miedzynarodowe.

Niniejsze informacje, prawdziwe na moment ich sporzadzenia, mogq ulec zmianie, dlatego w kazdym przypadku Klient
powinien sam sprawdzi¢ aktualne przepisy prawa lub zasiegna¢ porady doradcy podatkowego. Dom Maklerski BZ WBK
S.A. przekazuje niniejsze informacje w celu utatwienia Klientowi oceny konsekwencji podatkowych inwestowania i nie
ponosi odpowiedzialnosci za skutki zastosowania sie do nich lub ich zignorowania. Dom Maklerski BZ WBK S.A.
okresowo aktualizuje niniejsze informacje i kazdorazowo udostepnia aktualne wersje w swoim serwisie internetowym pod
adresem www.dmbzwbk.pl oraz w Punktach Obstugi Klientéw. Zmienione informacje na temat obowigzkéw podatkowych
co do zasady nie sg ponownie dostarczane Klientom, ktdrzy juz otrzymali ich wczes$niejszg wersje.

Opodatkowanie podatkiem dochodowym od o0so6b fizycznych reguluje ustawa z dnia 26 lipca 1991 r. o podatku
dochodowym od os6b fizycznych (tj. Dz. U. z 2010 r. Nr 51, poz. 307 z p6zn. zm.), zwana dalej ,ustawg”.

Opodatkowaniu podatkiem dochodowym podlegajg wszelkiego rodzaju dochody, z wyjatkiem dochodéw okreslonych
w ustawie oraz dochodow, od ktérych na podstawie przepisow Ordynacji podatkowej zaniechano poboru podatku (art. 9
ust. 1 ustawy). Dochodem ze Zrédta przychodéw, jezeli przepisy ustawy nie stanowig inaczej, jest nadwyzka sumy
przychodéw z tego zrédia nad kosztami ich uzyskania osiggnieta w roku podatkowym. Jezeli koszty uzyskania
przekraczajg sume przychoddw, réznica jest stratg ze zrddta przychoddw (art. 9 ust. 2 ustawy).
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Na podstawie przepisu art. 30b ust. 1 ustawy, od dochodéw uzyskanych z odptatnego zbycia papieréw wartosciowych lub
pochodnych instrumentéw finansowych i z realizacji praw z nich wynikajacych oraz z odptatnego zbycia udziatéw
w spétkach majacych osobowos¢ prawng oraz z tytutu objecia udziatéw (akcji) w spotkach majacych osobowosé prawng
albo wkladéw w spétdzielniach w zamian za wkiad niepieniezny w postaci innej niz przedsiebiorstwo lub jego
zorganizowana czes¢, podatek dochodowy wynosi 19% uzyskanego dochodu.
Przepisu art. 30b ust. 1 ustawy nie stosuje sie, jezeli odptatne zbycie papierow wartosciowych i pochodnych
instrumentéw finansowych oraz realizacja praw z nich wynikajgcych nastepuje w wykonywaniu dziatalnosci gospodarczej
(art. 30b ust. 4 ustawy).
Dochodéw, o ktérych mowa w art. 30b ust. 1 ustawy, nie tgczy sie z dochodami opodatkowanymi na zasadach ogoélnych
(m.in. ze stosunku pracy) oraz uzyskiwanych z prowadzonej dziatalnosci gospodarczej (art. 30b ust. 5w zw. z art. 27 i art.
30c ustawy).
Dom Maklerski BZ WBK S.A. jest obowigzany zgodnie z art. 39 ust. 3 ustawy, w terminie do konca lutego roku
nastepujacego po roku podatkowym, przesta¢ Klientowi (podatnikowi) oraz urzedowi skarbowemu, ktérym Kkieruje
naczelnik urzedu skarbowego wilasciwy wedtug miejsca zamieszkania Klienta (podatnika), a w przypadku Klienta
(podatnika), o ktérym mowa w art. 3 ust. 2a ustawy (niemajacego miejsca zamieszkania w Polsce), urzedowi
skarbowemu, ktérym kieruje naczelnik urzedu skarbowego wiasciwy w sprawach opodatkowania oséb zagranicznych —
imienne informacje o wysokosci dochodu Klienta, o ktorym mowa w art. 30b ust. 2 ustawy, sporzadzone wediug
ustalonego wzoru (PIT-8C).
W imiennej informacji o wysokos$ci dochodu Klienta (PIT-8C) Dom Maklerski BZ WBK S.A. uwzglednia koszty:
1. bezposrednio przypisane do konkretnej transakcji — koszt nabycia odptatnie zbywanego papieru warto$ciowego;
2. poniesione przez Klienta (podatnika) w roku podatkowym zwigzane z obstugg rachunkéw papieréw wartosciowych
przez Dom Maklerski BZ WBK S.A., w celu uzyskania przychodu, np. koszty prowizji, w tym prowizji kupna
i sprzedazy, poniesione w roku podatkowym koszty zwigzane z prowadzeniem lub zalozeniem rachunku.
Dom Maklerski BZ WBK S.A. nie jest platnikiem tego podatku. Po zakonczeniu roku podatkowego podatnik jest
obowigzany w odrebnym zeznaniu podatkowym (art. 45 ust. 1la pkt 1 ustawy) wykaza¢ dochody uzyskane w roku
podatkowym z odptatnego zbycia papieréw wartosciowych, w tym réwniez dochody, o ktérych mowa w art. 24 ust. 13
ustawy (z odptatnego zbycia pozyczonych papieréw wartosciowych) i dochody z odptatnego zbycia pochodnych
instrumentéw finansowych, a takze dochody z realizacji praw z nich wynikajgcych oraz z odptatnego zbycia udziatéw
w spétkach majacych osobowos$¢ prawng oraz z tytutu objecia udziatéw (akcji) w spotkach majacych osobowosé prawng
albo wkladéw w spétdzielniach w zamian za wkiad niepieniezny w postaci innej niz przedsiebiorstwo lub jego
zorganizowana czesc¢, i obliczy¢ nalezny podatek dochodowy (art. 30b ust. 6 ustawy).

Na podstawie przepisu art. 30a ust. 1 ustawy, od uzyskanych dochodow z:

1. odsetek i dyskonta od papierow wartosciowych;

2. dywidend i innych przychodow z tytutu udziatu w zyskach os6b prawnych;

3. dochodu z tytutu udziatu w funduszach kapitatowych;

4. odsetek lub innych przychodéw od srodkéw pienieznych zgromadzonych na rachunku podatnika lub w innych
formach oszczedzania, przechowywania lub inwestowania, prowadzonych przez podmiot uprawniony na podstawie
odrebnych przepiséw, z wyjatkiem srodkéw pienieznych zwigzanych z wykonywang dziatalnoscig gospodarczg;

5. dochodu oszczedzajgcego na indywidualnym koncie emerytalnym z tytutlu zwrotu albo czesciowego zwrotu,
w rozumieniu przepiséw o indywidualnych kontach emerytalnych, srodkéw zgromadzonych na tym koncie

pobiera sie 19% zryczaltowany podatek dochodowy, z zastrzezeniem art. 52a ustawy regulujacego przypadki zwolnienia

od podatku dochodowego.

Zryczattowany podatek uzyskany od dochodoéw z odsetek i dyskonta, dywidend i innych przychodéw z tytutu udziatu

w zyskach os6b prawnych, jak réowniez odsetek lub innych przychodéw od $rodkéw pienieznych zgromadzonych na

rachunku podatnika lub w innych formach oszczedzania, przechowywania lub inwestowania, prowadzonych przez

podmiot uprawniony na podstawie odrebnych przepiséw, z wyjatkiem srodkéw pienieznych zwigzanych z wykonywang

dziatalnoscig gospodarcza, pobierany jest bez pomniejszania przychodu o koszty uzyskania przychodu (art. 30a ust. 6

ustawy).

Zryczattowany 19% podatek obliczany, pobierany i odprowadzany jest przez ptatnika na rachunek bankowy wtasciwego

urzedu skarbowego. Ptatnikiem jest podmiot, ktéry dokonuje wyptaty srodkéw z tytutu uzyskanych dochodéw ze zrodet

wymienionych w art. 30a ust. 1 ustawy (osoby fizyczne prowadzace dziatalno$¢ gospodarcza, osoby prawne i ich
jednostki organizacyjne oraz jednostki organizacyjne niemajace osobowosci prawnej, ktére dokonujg sSwiadczen z tytutu
uzyskanych dochodow ze zrodet wymienionych w art. 30a ust. 1 ustawy).

Dochodu uzyskanego z tytulu udzialu w funduszach kapitalowych nie pomniejsza sie o straty z tytulu udziatu

w funduszach kapitatowych oraz inne straty z kapitatéw pienieznych i praw majatkowych poniesione w roku podatkowym

i latach poprzednich (art. 30a ust. 5 ustawy). O wysokos¢ straty ze zrédta przychodéw, poniesionej w roku podatkowym,

mozna obnizyé dochdd uzyskany z tego zrodta w najblizszych kolejno po sobie nastepujacych pieciu latach podatkowych,

z tym ze wysokosé obnizenia w ktdrymkolwiek z lat nie moze przekroczyé 50% kwoty tej straty (art. 9 ust. 3 ustawy).

Przepisy art. 30a ust. 1 pkt 1-5 oraz art. 30b ust. 1 ustawy stosuje sie z uwzglednieniem umoéw o unikaniu podwdjnego

opodatkowania, ktorych strong jest Rzeczpospolita Polska. Jednakze zastosowanie stawki podatku wynikajacej

z wkasciwej umowy o unikaniu podwojnego opodatkowania lub niepobranie (niezaptacenie) podatku zgodnie z takg

umowg jest mozliwe pod warunkiem udokumentowania dla celéw podatkowych miejsca zamieszkania podatnika

uzyskanym od niego certyfikatem rezydenciji (art. 30a ust. 2 oraz art. 30b ust. 3 ustawy).
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Zatacznik nr 2 do Zarzadzenia Cztonka Zarzagdu Domu Maklerskiego nr 51/2010/JM
Informacje zawarte w niniejszym dokumencie sg okresowo aktualizowane i kazdorazowo udostepniane przez Dom
Maklerski BZ WBK S.A. w serwisie internetowym pod adresem www.dmbzwbk.pl oraz w Punktach Obstugi Klientow. O ile
obowigzek taki nie wynika z przepisow obowigzujacego prawa, zmienione informacje nie sg ponownie dostarczane
Klientom, ktérzy otrzymali ich wczesniejszg wersje.

Stan na 14 czerwca 2010 .
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