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DECYZJA EUROPEJSKIEGO URZEDU NADZORU GIEED I PAPIEROW WARTOSCIOWYCH (UE)
2019/155

z dnia 23 stycznia 2019 r.

w sprawie przedluzenia okresu obowigzywania tymczasowego ograniczenia wprowadzania do
obrotu, dystrybucji lub sprzedazy kontraktéw na rdéznice klientom detalicznym

RADA ORGANOW NADZORU EUROPEJSKIEGO URZEDU NADZORU GIELD I PAPIEROW WARTOSCIOWYCH,
uwzgledniajgc Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej,

uwzgledniajgc rozporzgdzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1095/2010 z dnia 24 listopada 2010 r.
w sprawie ustanowienia Europejskiego Urzedu Nadzoru (Europejskiego Urzedu Nadzoru Gield i Papieréw Wartos-
ciowych), zmiany decyzji nr 716/2009/WE i uchylenia decyzji Komisji 2009/77/WE ('), w szczeg6lnosci jego art. 9
ust. 5, art. 43 ust. 2 i art. 44 ust. 1,

uwzgledniajac rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 600/2014 z dnia 15 maja 2014 r. w sprawie
rynkéw instrumentéw finansowych oraz zmieniajgce rozporzadzenie (EU) nr 648/2012 (%), w szczegdlnosci jego art. 40,

uwzgledniajac rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) 2017/567 z dnia 18 maja 2016 r. uzupelniajace rozporzadzenie
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 600/2014 w odniesieniu do definicji, przejrzystoSci, kompresji portfela
i $srodkéw nadzorczych w zakresie interwencji produktowej i pozycji (}), w szczegdlnosci jego art. 19,

a takze majac na uwadze, co nastepuje:

(I)  Na mocy decyzji (UE) 2018/796 (‘) Europejski Urzad Nadzoru Gield i Papieréw WartoSciowych (ESMA)
ograniczyl wprowadzanie do obrotu, dystrybucje lub sprzedaz kontraktéw na réznice (ang. contract for differences —
CFD) klientom detalicznym ze skutkiem od dnia 1 sierpnia 2018 r. na okres trzech miesiecy.

(2)  Zgodnie z art. 40 ust. 6 rozporzadzenia (UE) nr 600/2014 ESMA jest zobowiazany do dokonania przegladu
tymczasowego $rodka w zakresie interwencji produktowej w odpowiednich odstepach czasu, nie rzadziej niz co
trzy miesigce.

(3)  Na mocy decyzji (UE) 2018/1636 (*) ESMA przedluzyl okres obowiazywania i dokonal zmiany tymczasowego
ograniczenia wprowadzania do obrotu, dystrybucji lub sprzedazy kontraktéw CFD klientom detalicznym ze
skutkiem od dnia 1 listopada 2018 r. na okres trzech miesigcy.

(4)  Kolejny przeglad ograniczenia dotyczacego kontraktéw CFD zostal dokonany przez ESMA na podstawie m.in.
badania przeprowadzonego wsréd wihasciwych organéw krajowych (°) w zakresie praktycznego stosowania
i wplywu Srodka w zakresie interwencji produktowej, a takze na podstawie dodatkowych informacji udzielonych
przez wlasciwe organy krajowe i zainteresowane podmioty.

5 Whasciwe organy krajowe odnotowaly jedynie nieliczne przyklady nieprzestrzegania warunkdéw interwencji
gany Kraj jedy przykiady niep g ]
produktowej wprowadzonych przez ESMA i dotyczyly one gtéwnie ostrzezer o ryzyku.

(6)  Wlasciwe organy krajowe odnotowaly ogélny spadek liczby rachunkéw kontraktéw CFD prowadzonych na rzecz
klientéw detalicznych, obrotéw i salda rejestru operacyjnego na rachunkach klientéw detalicznych (ang. equity)
w okresie trzech miesiecy od sierpnia do pazdziernika 2018 r. (okres w 2018 r.) w poréwnaniu z tym samym
okresem w 2017 r. (okres w 2017 r.) Przy poréwnaniu tych okreséw udzial rentownych rachunkéw klientow

) Dz.U.L331215.12.2010, s. 84.

) Dz.U.L173212.6.2014,s. 84.

) Dz.U.L 87z 31.3.2017,s. 90.

) Decyzja Europejskiego Urzedu Nadzoru Gield i Papieréw WartoSciowych (UE) 2018/796 z dnia 22 maja 2018 r. w sprawie
tymczasowego wprowadzenia ograniczefi w zakresie kontraktéw na réznice w Unii Europejskiej zgodnie z art. 40 rozporzadzenia
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 600/2014 (Dz.U.L 136 2 1.6.2018, 5. 50).

(*) Decyzja Europejskiego Urzedu Nadzoru Gield i Papieréw Warto$ciowych (UE) 2018/1636 z dnia 23 pazdziernika 2018 r. w sprawie
przedluzenia okresu obowigzywania oraz zmiany tymczasowego ograniczenia okreslonego w decyzji (UE) 2018796 i dotyczacego
wprowadzania do obrotu, dystrybucji lub sprzedazy kontraktéw na réznice klientom detalicznym (Dz.U. L 272 z 31.10.2018, s. 62).

(°) Odpowiedzi udzielito 26 wiasciwych organéw krajowych: Austriacki Urzad Nadzoru Finansowego (AT — FMA), Cypryjska Komisja

Papieré6w Warto$ciowych i Gield (CY — CySEC), Narodowy Bank Czeski (CZ — CNB), Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (DE

— BaFiN), Finanstilsynet (DK — Finanstilsynet), Komisja ds. Rynkéw Kapitatlowych Grecji (EL — HCMC), Comisién Nacional del Mercado de

Valores (ES — CNMV), Finski Urzad Nadzoru Finansowego (FI — FSA), Autorité des Marchés Financiers (FR — AMF), Magyar Nemzeti Bank

(HU — MNB), Centralny Bank Irlandii (IE — CBI), Islandzki Urzad Nadzoru Finansowego (IS — FME), Lietuvos Bankas (LT — LB),

Commissione Nazionale per le Societa e la Borsa (IT — Consob), Commission de Surveillance du Secteur Financier (LU — CSSF), Finansu

un kapitala tirgus komisija (LV — FKTK), Maltaniski Urzad Regulacji Rynkéw Finansowych (MT — MFSA), Autoriteit Financiéle Markten

(NL — AFM), Finanstilsynet (NO — Finanstilsynet), Komisja Nadzoru Finansowego (PL — KNF), Comissdo do Mercado de Valores

Mobilidrios (PT — CMVM), Rumuriski Urzad Nadzoru Finansowego (RO — FSA), Finansinspektionen (SE — Finansinspektionen), Agencija

za trg vrednostnih papirjev (SI— ATVP), Narodowy Bank Stowacki (SK — NBS), Financial Conduct Authority (UK — FCA).
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detalicznych byt co do zasady stabilny. Srednie koszty poniesione przez klientéw detalicznych przy transakcjach
CFD, ktoére wydajg si¢ mniej uzaleznione od warunkéw rynkowych niz ogélne wyniki klientéw, byly znacznie
nizsze w okresie w 2018 r. w poréwnaniu z okresem w 2017 r. (). Srednie koszty w odniesieniu do aktywnych
rachunkéw klientéw detalicznych zawierajagcych CFD na kryptowaluty zmniejszyly si¢ nieproporcjonalnie
w poréwnaniu z innymi, cho¢ takie rachunki nadal generuja wyzsze koszty niz rachunki bez ekspozycji na
kryptowaluty. Wlasciwe organy krajowe odnotowaly réwniez ciagly spadek liczby automatycznych zamknied,
a takze mniejsza liczbe przypadkéw rachunkéw z saldem ujemnym i wielkosci ujemnego salda kapitalu ().

(7) W okresie w 2018 r. wlasciwe organy krajowe odnotowaly réwniez wzrost liczby klientéw traktowanych jak
klientéw profesjonalnych na ich wniosek w poréwnaniu z okresem w 2017 r. ESMA jest Swiadomy faktu, ze
niektérzy dostawcy kontraktéw CFD reklamuja mozliwo$¢ uznania klientéw detalicznych za klientéw profesjo-
nalnych na ich wniosek. Klient detaliczny moze jednak wnioskowa o uznanie go za klienta profesjonalnego,
w szczegllnoci gdy zlozy wniosek na piSmie zgodnie z wszystkimi wymogami okreslonymi we wilasciwych
przepisach prawa. Dostawcy powinni przez caly czas zapewniaé przestrzeganie powyzszych wymogéw (°). ESMA
jest Swiadomy faktu, iz niektore firmy z panstw trzecich nawigzujg kontakty z klientami z Unii, a niektérzy
dostawcy kontraktéw CFD z Unii zachecajg klientéw detalicznych do przeniesienia rachunkéw do podmiotu
wchodzgcego w sklad ich grupy i znajdujgcego si¢ w panstwie trzecim. Jednakze bez pozwolenia lub rejestracji
w Unii firmy z panstw trzecich mogg $wiadczy¢ uslugi na rzecz klientéw majacych siedzibe lub zlokalizowanych
w Unii wylgcznie w odpowiedzi na inicjatywe klienta. ESMA zdaje sobie sprawe, ze przedsigbiorstwa zaczely
oferowaé inne spekulacyjne produkty inwestycyjne. ESMA bedzie nadal monitorowaé oferte tych innych
produktéw, aby stwierdzié, czy stosowne jest wprowadzenie innych $rodkéw unijnych.

(8)  Od dnia przyjecia decyzji (UE) 2018796 ESMA nie uzyskal dowodéw zaprzeczajacych istnieniu istotnych obaw
zwigzanych z ochrong inwestoréw, ktére to obawy wskazano w decyzji (UE) 2018/796 lub decyzji (UE)
2018/1636 (dalej ,wspomniane decyzje”). W zwigzku z tym ESMA stwierdzil, iz istotne obawy zwigzane
z ochrong inwestoréw wskazane we wspomnianych decyzjach bedg nadal istnialy, jezeli okres obowigzywania
tymczasowego ograniczenia wprowadzania do obrotu, dystrybucji lub sprzedazy kontraktéw CFD klientom
detalicznym nie zostanie przedtuzony.

(9)  Co wiecej, dotychczasowe wymogi regulacyjne obowigzujace na mocy prawa unijnego nie ulegly zmianie i nadal
nie chronig przed zagrozeniem stwierdzonym przez ESMA. Ponadto wlasciwe organy krajowe nie podjely dziatan
w celu zaradzenia temu zagrozeniu, podjete dzialania nie rozwiazuja tego problemu w wystarczajacy sposob.
W szczeg6lnosci od dnia przyjecia decyzji (UE) 2018796 Zzaden wlasciwy organ krajowy nie podjal wiasnych
krajowych dzialan w zakresie interwencji produktowej na mocy art. 42 rozporzadzenia (UE) nr 600/2014 (*°).

(10) Przedtuzenie okresu obowigzywania ograniczenia nie ma szkodliwego wplywu na efektywno$¢ rynkéw
finansowych ani na inwestoréw, ktéry bylby niewspétmierny do korzysci plynacych z tego dzialania, ani nie
stwarza ryzyka arbitrazu regulacyjnego z tych samych powoddéw, ktére sa wymienione we wspomnianych
decyzjach.

(11) ESMA nadal jest zdania, Ze jezeli okres obowigzywania tymczasowego ograniczenia nie zostanie przedluzony,
istnieje prawdopodobienistwo, ze kontrakty CFD bedg ponownie oferowane klientom detalicznym bez
stosownych dziatan, ktére w wystarczajacy sposéb chronilyby ich przed ryzykiem zwigzanym z tymi
produktami, ktérego wystgpienie mogloby spowodowaé powazne szkody dla konsumentéw wskazane we
wspomnianych decyzjach.

(12)  Z powyzszych wzgledéw, jak rowniez z powodéw wymienionych we wspomnianych decyzjach, w celu uwzgled-
nienia istotnych obaw zwigzanych z ochrong inwestoréw ESMA podjat decyzje o przedtuzeniu okresu obowig-
zywania ograniczenia na takich samych warunkach jak te wymienione w decyzji (UE) 2018/1636 na kolejne trzy
miesigce.

() Jest to zgodne z zaobserwowanymi spadkami tacznej wielkosci transakcji, wedtug ktérej zwykle oblicza si¢ spready i oplaty. Wér6d
aktywnych rachunkdéw klientéw detalicznych nieco wzrést $redni kapitat klienta, cho¢ procentowa zmiana byta znacznie mniejsza niz
spadek facznej wielkosci transakji i catkowitej ekspozycji na tych rachunkach.

(®) W okresie od sierpnia do pazdziernika 2018 r. obowigzywala ochrona przed ujemnym saldem. Luki cenowe na rynku moga
poczatkowo prowadzi¢ do zamknigcia pozycji klienta po cenie, ktéra przyczynia si¢ do powstania ujemnego salda, a rachunek zostanie
przeksiegowany z saldem zerowym przez dostawcg, aby ten rachunek mogt spelni¢ nowe wymagania ochrony przed ujemnym saldem.
Sytuacja ta dotyczyla rowniez tych dostawcéw, ktérzy oferowali ochrong przed ujemnym saldem w tym samym okresie 2017 r.
Zalgcznik Il sekcja Il dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE z dnia 15 maja 2014 r. w sprawie rynkow instrumentow
finansowych oraz zmieniajgca dyrektywe 2002/92/WE i dyrektywe 2011/61/UE (Dz.U.L 173 z 12.6.2014, s. 349). Zob. réwniez pkt
11 Pytar i odpowiedzi ESMA dotyczacych dyrektywy MiFID II oraz rozporzadzenia MiFIR w kontekscie ochrony inwestoréw oraz
tematéw zwigzanych z posrednikami (ESMA35-43-349), w ktérych ESMA wskazat formy praktyk, jakich firmy inwestycyjne powinny
unika¢ przy stosowaniu wymogéw prawnych dotyczacych kategoryzacji klientéw jako profesjonalistow na Zzadanie. Ostatnia
aktualizacja punktu 11 nastapila 25 maja 2018 r.

ESMA wzigt pod uwage, ze: a) w dniu 4 czerwca 2018 r. wlaiciwy organ pafistwa EOG EFTA, NO-Finanstilsynet, podjal krajowe
dziatania w zakresie interwencji produktowej, ktdre majg takie same warunki i terminy obowigzywania, jak w przypadku dziatan
ESMA; b) od dnia 6 lipca 2018 r. w Rumunii obowigzuje ustawa krajowa zawierajaca zapisy podobne do warunkéw dzialan ESMA.
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(13) Jako ze proponowane $rodki moga w ograniczonym zakresie odnosi¢ si¢ do instrumentéw pochodnych opartych
na towarach rolnych, ESMA skonsultowal si¢ z organami publicznymi wlaSciwymi dla nadzoru, administracji
i regulacji rynkéw fizycznych produktéw rolnych na mocy rozporzadzenia (WE) nr 12342007 ("'). Zaden z tych
organéw nie zglosil zastrzezen wobec proponowanego przedtuzenia okresu obowigzywania Srodkéw.

(14) ESMA powiadomil wlasciwe organy krajowe o przedluzeniu okresu obowigzywania decyzji,
PODJAL NINIEJSZA DECYZJE:

Artykut 1
Definicje
Do celéw niniejszej decyzji:

a) ,kontrakt na réznice” lub ,CFD” oznacza instrument pochodny inny niz opcja, kontrakt terminowy futures, swap lub
kontrakt terminowy forward na stope procentowa, ktérego celem jest zapewnienie posiadaczowi dlugiej lub krotkiej
ekspozycji na wahania ceny, poziomu lub wartosci instrumentu bazowego, niezaleznie od tego, czy jest przedmiotem
obrotu w systemie obrotu, i ktéry musi by¢ rozliczany w $rodkach pienieznych lub ktéry mozna rozliczaé
w $rodkach pienigznych na zadanie jednej ze stron w przypadku innym niz niedotrzymanie warunkéw lub innego
rodzaju zdarzenia skutkujgcego rozwiazaniem kontraktu;

b) ,wykluczona korzys¢ niepienigzna” oznacza kazda korzy$¢ niepieni¢zng poza narzedziami informacyjno- badawczymi
w zakresie, w jakim dotyczg kontraktéw CFD;

c) ,poczgtkowy depozyt zabezpieczajgcy” oznacza kazda wplate w celu zawarcia kontraktu CFD, z wylaczeniem prowizji,
oplat transakcyjnych i wszelkich innych powigzanych kosztow;

d) ,ochrona poczgtkowego depozytu zabezpieczajgcego” oznacza poczatkowy depozyt zabezpieczajacy okreSlony
w zalaczniku [;

e) ,ochrona przez zamknigcie pozygi” oznacza zamkniecie jednej lub wigkszej liczby otwartych pozycji CFD klienta
detalicznego na warunkach najkorzystniejszych dla klienta zgodnie z art. 24 i 27 dyrektywy 2014/65/UE, gdy suma
srodkéw na rachunku transakcyjnym CFD i niezrealizowanych zyskéw netto z tytulu wszystkich otwartych pozycji
CFD zwigzanych z tym rachunkiem spadla ponizej polowy lacznej wartosci ochrony poczgtkowego depozytu
zabezpieczajgcego dla tych wszystkich otwartych pozycji CFD;

f) ,ochrona przed ujemnym saldem” oznacza ograniczenie lgcznych zobowigzan klienta detalicznego w odniesieniu do
wszystkich pozycji CFD zwigzanych z rachunkiem transakcyjnym CFD u dostawcy kontraktu CFD do wysokosci
$rodkéw na tym rachunku.

Artykut 2
Tymczasowe ograniczenie dotyczace kontraktéw CFD w odniesieniu do klientéw detalicznych

Wprowadzanie do obrotu, dystrybucja lub sprzedaz kontraktéw CFD klientom detalicznym s3 mozliwe jedynie
w przypadku, gdy lacznie spelnione sg ponizsze warunki:

a) dostawca kontraktu CFD wymaga, aby klient detaliczny wnidst ochrone poczatkowego depozytu zabezpieczajacego;

b) dostawca kontraktu CFD zapewnia klientowi detalicznemu ochrone przez zamkniecie pozycji;

(e)

) dostawca kontraktu CFD zapewnia klientowi detalicznemu ochrong przed ujemnym saldem;

d) dostawca kontraktu CFD nie przekazuje bezposrednio lub posrednio klientowi detalicznemu Zadnej platnosci,
korzysci pienigznej lub wykluczonej korzysci niepienieznej w odniesieniu do wprowadzania do obrotu, dystrybucji
lub sprzedazy kontraktéw CFD poza zrealizowanymi zyskami z dostarczonych kontraktéw CFD; oraz

e¢) dostawca kontraktu CFD nie przesyla bezposrednio lub posrednio korespondencji ani nie publikuje informacji
dostepnych dla klienta detalicznego w zwigzku z wprowadzaniem do obrotu, dystrybucjg lub sprzedaza kontraktéw

CFD, chyba ze taka korespondencja lub informacje zawieraja odpowiednie ostrzezenie o ryzyku wskazane
w zalgczniku II, zgodnie z okreslonymi w nim warunkami.

Artykut 3
Zakaz uczestnictwa w dzialaniach stuzacych obchodzeniu przepiséw

Zabrania si¢ $wiadomego i celowego udzialu w dzialaniach, ktérych celem lub skutkiem jest obejcie wymagan
okreslonych w art. 2, w tym poprzez dzialanie w charakterze substytutu wobec dostawcy kontraktu CFD.

Rozporzadzenie Rady (WE) nr 1234/2007 z dnia azdziernika 7 r. ustanawiajgce wspolng organizacj¢ rynkow rolnych oraz

1 porzad dy 342007 z dnia 22 pazd ka 200 ja p6lng org je rynkéw rolnych
przepisy szczegbtowe dotyczgce niektérych produktéw rolnych (,rozporzadzenie o jednolitej wspdlnej organizacji rynku”)
(Dz.U.L299216.11.2007,s. 1).
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Artykut 4
Wejécie w Zycie i stosowanie

1. Niniejsza decyzja wchodzi w zycie nastgpnego dnia po jego opublikowaniu w Dzienniku Urzgdowym Unii
Europejskiej.

2. Niniejszg decyzje stosuje si¢ od dnia 1 lutego 2019 r. przez okres 3 miesiecy.

Sporzadzono w Paryzu dnia 23 stycznia 2019 r.

W imieniu Rady Organéw Nadzoru
Steven MAIJOOR

Przewodniczgcy

ZALACZNIK I

PROCENTOWE WARTOSCI POCZATKOWEGO DEPOZYTU ZABEZPIECZAJACEGO WEDLUG RODZAJU
INSTRUMENTU BAZOWEGO

a) 3,33 % wartoSci nominalnej kontraktu CFD, gdy bazowa para walutowa sklada si¢ z dowolnych dwéch z nastepu-
jacych walut: dolar amerykanski, euro, jen japoniski, funt szterling, dolar kanadyjski lub frank szwajcarski;

b) 5 % warto$ci nominalnej kontraktu CFD, gdy bazowym indeksem, parg walutowg lub towarem jest:

(i) jeden z nastepujacych indekséw akcyjnych: Financial Times Stock Exchange 100 (FTSE 100); Cotation Assistée
en Continu 40 (CAC 40); Deutsche Bourse AG German Stock Index 30 (DAX30); Dow Jones Industrial Average
(DJIA); Standard & Poors 500 (S&P 500); NASDAQ Composite Index (NASDAQ), NASDAQ 100 Index
(NASDAQ 100); Nikkei Index (Nikkei 225); Standard & Poors/Australian Securities Exchange 200 (ASX 200);
EURO STOXX 50 Index (EURO STOXX 50),

(i) para walutowa, w ktérej co najmniej jedna waluta, jest inna niz wymienione w lit. a) powyzej, lub
(iii) ztoto;

¢) 10 % warto$ci nominalnej kontraktu CED, jezeli bazowym towarem lub indeksem akcyjnym jest towar lub indeks
akcyjny inny niz wymienione w lit. b) powyzej;

d) 50 % wartoSci nominalnej kontraktu CFD, gdy instrumentem bazowym jest kryptowaluta; lub
e) 20 % wartosci nominalnej kontraktu CFD, gdy instrumentem bazowym jest:
(i) akcja; lub

(ii) instrument bazowy niewymieniony w niniejszym zalaczniku.
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ZALACZNIK 11

OSTRZEZENIA O RYZYKU
CZESC A
Warunki ostrzezenia o ryzyku

1. Ostrzezenie o ryzyku musi mie¢ forme¢ zapewniajacg jego widoczno$é; rozmiar czcionki takiego ostrzeZenia musi
by¢ co najmniej réwny dominujacemu w komunikacie lub opublikowanych informacjach rozmiarowi czcionki i by¢
w tym samym jezyku co komunikat lub opublikowane informacje.

2. Jezeli komunikat lub opublikowane informacje znajdujg si¢ na trwalym nosniku lub na stronie internetowej,
ostrzezenie o ryzyku musi mie¢ format okreslony w czgsci B.

3. Jezeli komunikat lub opublikowane informacje znajduja si¢ na nosniku innym niz trwaly no$nik lub strona
internetowa, ostrzezenie o ryzyku musi mie¢ format okreslony w czesci C.

4. W drodze odstepstwa od ustepéw 2 i 3, jezeli liczba znakéw zawarta w ostrzezeniu o ryzyku w formacie
okreslonym w czesci B lub C przekracza limit znakéw dopuszczony w standardowych warunkach zewnetrznego
dostawcy ustug marketingowych, ostrzezenie o ryzyku moze mie¢ format okreslony w czesci D.

5. Jezeli zastosowane zostanie ostrzezenie o ryzyku w formacie okre$lonym w czg¢sci D, komunikat lub opublikowane
informacje musza zawiera¢ rowniez bezposrednie lacze do strony internetowej dostawcy kontraktéw CFD
zawierajacej ostrzezenie o ryzyku w formacie okreslonym w czgsci B.

6. Ostrzezenie o ryzyku musi zawiera¢ informacj¢ o aktualnym procencie stratnych rachunkéw CFD nalezacych do
klientéw detalicznych, ktdry jest specyficzny dla danego dostawcy. Wyliczenie jest przeprowadzane co trzy miesigce
i obejmuje 12-miesieczny okres poprzedzajacy dzief, w ktérym jest przeprowadzane (,dwunastomiesieczny okres
obliczeniowy”). Do celéw wyliczenia:

a) uznaje si¢, ze rachunek transakcyjny CFD klienta detalicznego przynidst strate, jezeli suma wszystkich zrealizo-
wanych i niezrealizowanych zyskow netto z kontraktéw CFD zwigzanych z rachunkiem CFD jest ujemna
w dwunastomiesigcznym okresie obliczeniowym;

b) wszelkie koszty dotyczace kontraktéw CFD zwigzanych z rachunkiem transakcyjnym CFD, w tym wszystkie
oplaty i prowizje, s3 uwzgledniane w wyliczeniach;

¢) z wyliczen wylacza si¢ nastepujace elementy:
(i) kazdy rachunek transakcyjny CFD, na ktérym nie bylo otwartej pozycji CFD w okresie obliczeniowym;

(i) wszelkie zyski lub straty z produktéw innych niz kontrakty CFD, zwigzanych z rachunkiem transakcyjnym
CFD;

(it wszelkie wplaty lub wyplaty $rodkéw z rachunku transakcyjnego CFD.

7. W drodze odstepstwa od ustepéw 2-6, jezeli w ciagu ostatniego 12-miesigcznego okresu obliczeniowego dostawca
kontraktu CFD nie obstugiwal zadnej otwartej pozycji CFD zwigzanej z rachunkiem transakcyjnym CFD klienta
detalicznego, taki dostawca kontraktu CFD zobowiazany jest stosowal standardowe ostrzezenie o ryzyku w formacie
wskazanym odpowiednio w czgsciach E-G.

CZESC B

Zindywidualizowane ostrzezenie o ryzyku na trwalym no$niku i stronie internetowe;j

Kontrakty CFD sg zlozonymi instrumentami i wigzga si¢ z duzym ryzykiem szybkiej utraty Srodkéw pieni¢znych z po-
wodu dZwigni finansowej.

[wpisaé procent odpowiedni dla danego dostawcy]% rachunkéw inwestoréw detalicznych odnotowuje straty
w wyniku handlu kontraktami CFD u niniejszego dostawcy.

Zastandw sie, czy rozumiesz, jak dzialajg kontrakty CFD, i czy mozesz pozwoli¢ sobie na wysokie ryzyko utraty pie-
niedzy.
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CZESC C

Skrécone zindywidualizowane ostrzezenie o ryzyku

[wpisac procent odpowiedni dla danego dostawcy]% rachunkéw inwestoréw detalicznych odnotowuje straty
pieniezne w wyniku handlu kontraktami CFD u niniejszego dostawcy.

Zastan6w sig, czy mozesz pozwoli¢ sobie na wysokie ryzyko utraty twoich pieniedzy.

CZESC D

Ostrzezenie o ryzyku z ograniczong liczbg znakéw wlasciwe dla danego dostawcy

[prosze wpisac odpowiedni odsetek przypadajgcy na danego dostawcg] % rachunkéw detalicznych CFD odnoto-
wuje straty.

CZESC E

Standardowe ostrzezenie o ryzyku na trwalym no$niku i stronie internetowe;j

Kontrakty CFD s3 zlozonymi instrumentami i wigzg si¢ z duzym ryzykiem szybkiej utraty Srodkéw pienigznych z po-
wodu dZwigni finansowej.

0d 74 % do 89 % rachunkéw inwestoréw detalicznych odnotowuje straty pieniezne w wyniku handlu kon-
traktami CFD.

Zastandw sig, czy rozumiesz, jak dzialajg kontrakty CFD, i czy mozesz pozwoli¢ sobie na wysokie ryzyko utraty two-
ich pieniedzy.

CZESC F

Skrécone standardowe ostrzezenie o ryzyku

0d 74 % do 89 % rachunkéw inwestoréw detalicznych odnotowuje straty pienigzne w wyniku handlu kon-
traktami CFD.

Zastan6w sig, czy mozesz pozwoli¢ sobie na wysokie ryzyko utraty twoich pieniedzy.

CZESC G

Standardowe ostrzezenie o ryzyku z ograniczong liczbg znakow

Od 74 % do 89 % rachunkéw detalicznych CFD odnotowuje straty.
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