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Informacja dotyczaca towaréw gieldowych oraz ryzyka zwigzanego
z inwestowaniem w towary gieldowe w PGE Domu Maklerskim S.A.

I. Informacje ogolne

Pojecie ,inwestycja” stosowane w niniejszym rozdziale dotyczy zaréwno inwestycji per
se, jak réwniez transakcji na towarach gietdowych, ktore realizowane sg przed uczestnikéw
rynku w celu:

1. sprzedazy wytworzonych towardw (np. energii lub paliw);

2. zakupu towarow gietdowych;

3. zabezpieczenia ceny przysziej takich transakcji.
Inwestycje w towary gieldowe wigzq sie z ryzykiem realizacji stopy zwrotu nizszej od
oczekiwanej przez inwestora. W zwigzku ze specyfikg rynku towardw gietdowych i
instrumentéw bedacych w obrocie na tym rynku, istnieje mozliwos$¢ utraty czesci lub catosci
zainwestowanych Srodkdéw.

Poziom ryzyka i skala mozliwych zyskéw lub strat zalezna jest od rodzaju wybranego przez
inwestora towaru gietdowego. Zmiana kurséw poszczegdlnych towarow gietdowych zalezna
jest od wielu, wzajemnie na siebie wptywajacych czynnikéw m.in. technicznych,
ekonomicznych, prawnych i pogodowych.

WAZNE!

PGE Dom Maklerski S.A. przedstawia ponizej ogdélng charakterystyke poszczegdlnych
rynkow towardéw gietdowych oraz zwigzanego z nimi ryzyka. Istotnym jest fakt, ze
przedstawione ponizej informacje nie wyczerpujg w catkowity sposdb charakterystyki
ryzyka inwestycyjnego.

I1. Rynek Spot (rynek kasowy)

Charakterystyczng cechg rynku spot jest obrét towarami z dostawg w krotkiej perspektywie
czasowej. Transakcje zawierane sg przy peinym zabezpieczeniu transakcji przez obie
strony. Kupujacy musi posiada¢ srodki do pokrycia wszystkich kosztow zwigzanych z
transakcja, zas sprzedajacy zagwarantowac realizacje zawartej transakcji. Dostawa towaru
i rozliczenie transakcji nastepuja zgodnie z zasadami rozliczen i specyfikacjg instrumentu.

W ramach towarowego Rynku spot wyrdzniamy rynki:

1. Rynek Dnia Nastepnego (dalej: ,RDN") - Rynek energii elektrycznej
Rynek Dnia Nastepnego jest rynkiem z fizyczng dostawg energii elektrycznej.
Notowania prowadzone sg w formie notowan ciagtych oraz kursu jednolitego. Na
Rynku Dnia Nastepnego na Towarowej Gietdzie Energii S.A. (dalej: ,TGE"),
notowania prowadzone sg na instrumentach zgodnych ze Szczegdétowymi Zasadami
Obrotu i Rozliczen, publikowanymi na stronie internetowej TGE.

2. Rynek Dnia Biezacego (dalej: ,RDB") - Rynek energii elektrycznej

Rynek Dnia Biezacego jest rynkiem z fizyczng dostawg energii elektrycznej.
Notowania prowadzone sg w formie notowan ciggtych oraz kursu jednolitego. Obroét
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prowadzony jest zgodnie z instrumentami wyszczegdlnionymi w Szczegbdtowych
Zasadach Obrotu i Rozliczen RDB. Obrét na RDB prowadzony jest w ramach
Europejskiego Rynku Dnia Biezacego Energii Elektrycznej SIDC w modelu XBID.
Rynek ten umozliwia transgraniczny handel energia pomiedzy podmiotami na
terenie Unii Europejskiej.

Rynek Dnia Nastepnego i Biezacego Gazu (dalej: ,RDNiBg”)

Przedmiotem obrotu na tym rynku jest gaz ziemny zgodny ze standardem
okreslonym przez Zarzad TGE.
Obrot na RDNiBg prowadzony jest na instrumentach okreslonych w Szczego6towych
Zasadach Obrotu i Rozliczen dla gazu na Rynku Dnia Nastepnego i Biezacego,
publikowanych na stronach internetowych TGE. Notowania na RDNiBg prowadzone
sg w formie notowan ciggtych.

Rynek Praw Majatkowych (dalej: ,Rynek PM”)

Prawa majatkowe wynikajgce ze $wiadectw pochodzenia sg towarami gietdowymi.
Obrot prawami majatkowymi odbywa sie na TGE na sesjach gietdowych oraz poza
tymi sesjami, poprzez transakcje pozasesyjne rozliczane i nierozliczane. W obrocie
znajdujg sie nastepujace rodzaje praw majatkowych:
1) Prawa majatkowe wynikajgce ze $wiadectw pochodzenia dla energii elektrycznej
wyprodukowanej
z odnawialnych zrddet energii (tzw. zielone certyfikaty);

2) Prawa majatkowe wynikajace ze $wiadectw pochodzenia potwierdzajacych
wytworzenie biogazu rolniczego oraz wprowadzenie go do sieci dystrybucyjnej
(tzw. bifekitne certyfikaty);

3) Prawa majatkowe wynikajace ze swiadectw efektywnosci energetycznej wydane
przez Prezesa Urzedu Regulacji Energetyki (URE) dla przedsiewzie¢ stuzacych
poprawie efektywnosci energetycznej, na zasadach okreslonych w ustawie
o efektywnosci energetycznej (tzw. biate certyfikaty).

Swiadectwa pochodzenia wraz z wynikajacymi z nich prawami majatkowymi
stanowig jeden z mechanizméw wspierania energetyki niekonwencjonalnej
w Polsce. Swiadectwa pochodzenia stanowig potwierdzenie wyprodukowania energii
w zrodle odnawialnym, potwierdzenie wyprodukowania biogazu rolniczego Iub
potwierdzenie osiagniecia poprawy efektywnoséci energetycznej. Swiadectwa
pochodzenia wydawane sg przez Prezesa URE zgodnie z przepisami ustawy Prawo
energetyczne oraz Ustawy o efektywnosci energetycznej (dla $wiadectw
efektywnosci energetycznej).

Obrét na Rynku Praw Majatkowych prowadzony jest zgodnie ze Szczegdtowymi
Zasadami Obrotu i Rozliczen oraz Kalendarzem Rynku Praw Majatkowych, ktore
publikowane sg na stronach internetowych TGE.

Rynek Towarow Rolno-Spozywczych (dalej: ,Rynek RTRS")
Przedmiotem obrotu na tym rynku sg nastepujace towary:

1) Pszenica;

2) Zyto;
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3) Kukurydza;
4) Rzepak.

W ramach RTRS notowania prowadzone sg w systemie notowan kursu jednolitego
oraz w systemie aukcji. Przedmiotem obrotu w systemie kursu jednolitego jest
wytacznie towar zdeponowany we wskazanych przez TGE Magazynach
Autoryzowanych. Jest to rynek z fizyczng dostawa towaru. Zasady obrotu oraz
szczegotowa specyfikacja instrumentéw dostepna jest na stronie internetowej TGE.

II1. Rynek Terminowy

Podmioty moga zawiera¢ transakcje na prowadzonej przez TGE na Zorganizowanej
Platformie Obrotu (Organised Trading Facility, dalej: ,OTF”) w ramach nastepujacych
rynkéw: Rynku Terminowego Produktéw z dostawg energii elektrycznej (dalej: ,RTPE”"),
Rynku Terminowego Produktow z dostawg gazu (dalej: ,RTPG”) oraz Rynku Terminowego
Praw Majatkowych (dalej: ,RTPM"), ktérego produkty sg instrumentami finansowymi.

OTF to Zorganizowana Platforma Obrotu, przez ktdrg rozumie sie wielostronny system,
niebedacy rynkiem regulowanym ani alternatywnym systemem obrotu, kojarzacy w sposéb
uznaniowy sktadane przez podmioty trzecie oferty kupna i sprzedazy. Przedmiotem obrotu
na OTF moga by¢ rézne instrumenty (w tym strukturyzowane produkty finansowe,
uprawnienia do emisji, instrumenty pochodne) oraz produkty energetyczne bedace
przedmiotem obrotu hurtowego, ktére muszg by¢ wykonywane przez fizyczng dostawe.

1. Rynek Terminowy Produktéw z dostawa energii elektrycznej prowadzony
na OTF przez TGE (dalej: ,RTPE")
Rynek, na ktéorym notowane sg kontrakty terminowe typu forward, z fizyczng
dostawg energii, z tygodniowym, miesiecznym, kwartalnym i rocznym okresem
wykonania. Zawieranie transakcji na RTPE wigze sie z koniecznoscig ztozenia
zabezpieczen w systemie gwarantowania rozliczen prowadzonym przez Izbe
Rozrachunkowa Gietd Towarowych S.A. (dalej: ,IRGIT”). Obrot prowadzony jest w
formie notowan ciggtych oraz w systemie aukcyjnym. Dokfadna specyfikacja
instrumentédw notowanych na rynku oraz warunki obrotu dostepne sg na stronie
internetowej TGE.

2. Rynek Terminowy Produktéow z dostawa gazu prowadzony na OTF przez
TGE (dalej: ,RTPG")

Rynek, na ktorym prowadzony jest obrét kontraktami terminowymi typu forward, z
fizyczng dostawg gazu, z tygodniowym, miesiecznym, kwartalnym, sezonowym i
rocznym okresem wykonania. Obrét prowadzony jest w formie notowan ciagtych
oraz w systemie aukcyjnym.

Zawieranie transakcji na RTPG wigze sie ze ztozeniem zabezpieczen w systemie
gwarantowania rozliczen prowadzonym przez IRGIT. Doktadna specyfikacja
instrumentéw dostepnych na rynku oraz warunki obrotu dostepne sg na stronie
internetowej TGE.
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IV. Gléwne czynniki ryzyka - Rynek Spot

Ponizej przedstawione zostaty gtéwne ryzyka zwigzane z inwestowaniem w poszczegdlne
towary bedace w obrocie na towarowym Rynku Spot (rynek kasowy). Wszelkie decyzje
inwestycyjne powinny uwzglednia¢ negatywny wptyw mozliwosci materializacji
poszczegolnych lub wszystkich wymienionych ryzyk. Przedstawione ponizej informacje nie
wyczerpujg catego zbioru potencjalnych ryzyk, zwigzanych z inwestowaniem w towary
gietdowe.

1. Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe zwigzane z obrotem towarami na Rynku Spot odnosi sie do
mozliwosci poniesienia strat finansowych wynikajacych z wahan cen towaroéw.
Zmiany te moga by¢ spowodowane czynnikami ekonomicznymi, politycznymi,
regulacyjnymi oraz pogodowymi, ktére wptywajg na podaz i popyt na te towary.

2. Ryzyko ceny

Ryzyko zwigzane ze zmiang kursu danego towaru (instrumentu). W przypadku
poszczegdlnych towardow i instrumentédw zmiennos$¢ cen moze by¢ znaczna, co moze
przetozy¢ sie na poziom osiggnietej stopy zwrotu lub ostatecznej ceny zakupu badz
sprzedazy towaru.

3. Ryzyko ptynnosci
Na Rynku Spot, w przypadku poszczegdlnych towaréw mogg wystapi¢ trudnosci
w zawarciu transakcji zakupu lub sprzedazy dla danego wolumenu w zwigzku z matg
ptynnoscig (obrotem) na danym towarze. Dodatkowo, zwiekszony popyt lub podaz
moze niekorzystnie wptyna¢ na poziom kurséow rynkowych. Inwestor moze mieé
problemy z zamknieciem uprzednio otwartej pozycji, po oczekiwanej cenie,
z powodu braku zlecen przeciwstawnych. Plynnos$¢ instrumentu moze réwniez
zalezeé od aktywnosci animatorow rynku.

4. Ryzyko specyficzne
Jest Scisle zwigzane z poszczegdlnymi towarami i samym Rynkiem towardéw (spot).
W tej grupie znajduje sie takze szereg ryzyk zwigzanych z techniczng strong
funkcjonowania catego sektora energetycznego oraz rolnego, w tym,
w szczegodlnosci ryzyko zwigzane z funkcjonowaniem Systemu Magazynow
Autoryzowanych. Dodatkowo w ramach rynku rolnego nalezy zwrdéci¢ uwage na
mozliwos¢ zakwestionowania jakosci dostarczonego towaru (ztozenie reklamaciji
przez strone kupujaca), ktéra
moze znacznie wydtuzy¢ okres oczekiwania na otrzymanie srodkéw pienieznych
z tytutu sprzedazy.

5. Ryzyko prawne
Rynek towarowy podlega aktom prawnym ustawodawczym i wykonawczym, ktore
moga mie¢ wptyw na cene danego towaru. Niekorzystne zmiany prawne mogg w
znaczny sposéb wptynac na wynik finansowy inwestycji. W ramach rozpatrywania
ryzyka prawnego nalezy rowniez uwzgledni¢ ryzyko podatkowe, w tym w
szczegdblnosci zwigzane z podatkiem VAT.

6. Ryzyko dostawy
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Ryzyko zwigzane z niedostarczeniem towaru w okreslonym terminie przez
sprzedajgcego. PGE DM nie ponosi odpowiedzialnosci za fizyczng dostawe danego
towaru w ramach zawartych transakcji lub jego wadliwos¢.

V. Gtéwne czynniki ryzyka - Rynek Terminowy Towarowy

Ponizej przedstawione zostaty gtéwne ryzyka zwigzane z inwestowaniem w poszczegdlne
instrumenty bedace w obrocie na towarowym rynku terminowym. Wszelkie decyzje
inwestycyjne powinny uwzglednia¢ negatywny wptyw mozliwosci materializacji
poszczegolnych lub wszystkich wymienionych ryzyk. Przedstawione ponizej informacje nie
wyczerpujg catego zbioru potencjalnych ryzyk zwigzanych z inwestowaniem w kontrakty
terminowe. Wszelkie decyzje inwestycyjne powinny by¢ podejmowane na podstawie
odpowiedniej znajomosci specyfiki danych instrumentéw Rynku Terminowego Towarowego
oraz szeregu ryzyk zwigzanych z obrotem tymi instrumentami.

1. Efekt dzwigni finansowej

Obrét na Rynku Terminowym Towarowym z fizyczng dostawg zwigzany jest z
systemem zabezpieczen i depozytéw. W zwigzku z ograniczonymi wymogami
kapitatowymi, zwigzanymi z otwarciem pozycji na kontrakcie (wniesienie jedynie
depozytu zabezpieczajacego zamiast catej wartosci kontraktu, wykorzystywanie
dzwigni finansowej), inwestycje w kontrakty terminowe obarczone sg wysokim
ryzykiem. Klient powinien liczy¢ sie nie tylko z mozliwoscig utraty catosci
zainwestowanego kapitatu, ale rowniez z potencjalng stratg przekraczajgca wielkosé
pierwotnie optaconego depozytu.

2. Ryzyko zwigzane z koniecznoscia uzupetniania depozytow
zabezpieczajacych

Otwarcie pozycji na Rynku Terminowym Towarowym wigze sie z wymogiem
wptacenia i utrzymywania odpowiedniego poziomu Depozytdéw Zabezpieczajacych,
ktory jest uzalezniony od specyfikacji kontraktu oraz jego ceny transakcyjnej i
biezgcej rynkowej wyceny.

W przypadku spadku srodkéw w depozycie zabezpieczajacym ponizej okreslonego
przez PGE DM minimalnego poziomu, inwestor posiadajacy otwarte pozycje zostaje
wezwany do uzupetnienia depozytu. Gdy uzupetnienie nie zostanie dokonane w
okreslonym czasie, pozycje danego inwestora bedg zamykane. Zamykanie pozycji
moze odby¢ sie po kursie nizszym niz pierwotne otwarcie pozycji, jezeli aktualna
cena rynkowa bedzie ponizej ceny zakupu.

3. Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe zwigzane z obrotem towarami na Rynku Terminowym Towarowym
odnosi sie do mozliwosci poniesienia strat finansowych wynikajacych z wahan cen
kontraktow terminowych na towary energetyczne, takie jak energia elektryczna lub
gaz ziemny. Zmiany te mogq by¢ spowodowane czynnikami ekonomicznymi,
politycznymi, regulacyjnymi oraz pogodowymi, ktére wptywaja na podaz i popyt na
te towary. Dodatkowo, ryzyko to jest potegowane przez efekt dzwigni finansowej,
ktory moze zwieksza¢ zmiennos¢ cen i potencjalne straty.
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4. Ryzyko ceny

Ryzyko ceny zwigzane jest ze zmiang kurséw instrumentéw terminowych i ceny
instrumentu bazowego. Kurs instrumentu terminowego zalezy gitéwnie od ceny
instrumentu bazowego. Inwestor zawierajacy transakcje na Rynku Terminowym
Towarowym jest narazony na wieksze ryzyko zmiany kurséw niz na rynku
instrumentu bazowego w zwigzku z istnieniem tzw. efektu dzwigni finansowej.

5. Ryzyko plynnosci
Na Rynku Terminowym Towarowym, w przypadku poszczegdlnych kontraktéw,
moga wystgpic¢ trudnosci w zawarciu transakcji zakupu lub sprzedazy dla danego
wolumenu w zwigzku z matg ptynnoscig (obrotem) na danym instrumencie.
Dodatkowo, zwiekszony popyt lub podaz moze niekorzystnie wptyngé na poziom
kurséw rynkowych.

Inwestor moze mie¢ problemy z zamknieciem uprzednio otwartej pozycji, po
oczekiwanej cenie z powodu braku zlecen przeciwstawnych.

6. Ryzyko specyficzne
Jest $cis$le zwigzane z Rynkiem Terminowym Towarowym i samym produktem
bazowym. W tej grupie znajduje sie takze szereg ryzyk zwigzanych z techniczng
strong funkcjonowania catego sektora energetycznego, a takze czynnikéw, ktore w
znaczny sposdéb na niego wptywajg, miedzy innymi: czynniki pogodowe.

7. Ryzyko prawne

Sektor energetyczny podlega aktom prawnym ustawodawczym i wykonawczym
zaréwno w zakresie legislacji krajowej, jak i unijnej, ktére mogg mie¢ wptyw na
cene danego towaru. Niekorzystne zmiany prawne mogg w znaczny sposob wptynac
na wynik finansowy inwestycji.

8. Ryzyko dostawy

Rozliczenie kontraktéw terminowych na TGE nastepuje przez fizyczng dostawe. W
zwigzku z tym istnieje ryzyko dostawy towaru, ktére dzieki funkcjonowaniu systemu
depozytéw zabezpieczajacych oraz funduszu gwarancyjnego zostato znacznie
ograniczone.

PGE DM nie ponosi odpowiedzialnosci za fizyczng dostawe lub odbiér energii elektrycznej
lub paliwa gazowego w ramach kontraktoéw terminowych, zawartych na Rynku
Terminowym Towarowym TGE.



