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Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych:

Fundusz Inwestycyjny: Globalny Fundusz Medyczny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (dalej FIZ)

Celem inwestycyjnym FIZ jest wzrost wartosci jego aktywdw w wyniku wzrostu wartosci lokat. FIZ realizuje cel
inwestycyjny koncentrujac lokaty gtéwnie na branzy medycznej, poprzez inwestowanie aktywow w szczegéInosci, lecz
nie wylacznie, w papiery wartosciowe emitowane przez spotki, ktérych dziatalnosc zwigzana jest z szeroko pojeta branzg
medyczng, majace siedzibe zaréwno na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, jak i za granica. Jednakze w zaleznosci od
oceny potencjatu wzrostowego poszczegoinych kategorii lokat, z uwzglednieniem poziomu ryzyka, aktywa moga by¢
inwestowane elastycznie w rézne kategorie lokat, w zwiazku z czym udziat poszczegéinych kategorii lokat w aktywach
FIZ moze by¢ zmienny i zalezny od relacji pomiedzy oczekiwanymi stopami zwrotu a ponoszonym ryzykiem. FIZ nie

Opis FIZ:

gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego okreslonego powyzej.
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Waluta: Optaty FIZ: Ryzyko inwestycyjne FIZ:
+ stata: do 3,8% rocznie;
PLN +zmienna: 20% od zysku wypracowanego ponad 8% wysokie

rocznie

Definicje (zdefiniowane pojecia zapisane zostaty w niniejszej karcie informacyjnej

wielka literg):

* Instrumenty Dhuzne - nastepujace papiery wartosciowe i inne prawa majatkowe: bony

skarbowe, obligacje, obligacje zamienne na akgje, instrumenty rynku pienieznego, listy

zastawne, inne papiery wartosciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace pra-
wom wynikajacym z zaciggniecia dtugu;

Instrumenty Pochodne - prawa majatkowe, ktérych cena rynkowa bezposrednio lub

posrednio zalezy od ceny lub wartosci danych papieréw wartosciowych oraz inne prawa

majatkowe, ktdrych cena rynkowa bezposrednio lub posrednio zalezy od ksztattowania sie
ceny rynkowej walut obcych lub od zmiany wysokosci stép procentowych;

Instrumenty Udziatlowe - nastepujace papiery wartosciowe i inne prawa majatkowe:

akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe, inne

papiery wartosciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikaja-
cym z akdji, udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscia;

* Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne - Instrumenty Pochodne, ktére sg przed-
miotem obrotu poza rynkiem zorganizowanym, a ich tres¢ jest lub moze by¢ przedmiotem
negocjacji miedzy stronami;

* Rozporzadzenie w sprawie dziatalnosci towarzystw - rozumie sie przez to rozporzadze-
nie Ministra Finansow z dnia 30 kwietnia 2013 roku, w sprawie sposobu, trybu oraz warun-
kéw prowadzenia dziatalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2013
roku, poz. 538);

= Tytuly Uczestnictwa - nastepujace papiery wartoéciowe i inne prawa majatkowe: jed-
nostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej, tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub
przez instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granica, certyfikaty inwesty-
cyjne emitowane przez fundusze inwestycyjne zamkniete majace siedzibe na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej;

*  Ustawa - ustawa z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (t,. Dz. U.z 2014r.
poz. 157);

* Wystandaryzowane Instrumenty Pochodne - rozumie sie przez to Instrumenty
Pochodne, ktore sg przedmiotem obrotu na rynku zorganizowanym.

Polityka inwestycyjna FIZ:
1. Globalny Fundusz Medyczny FIZ moze lokowac swoje aktywa w:
1) Instrumenty Udziatowe,
2) Instrumenty Dtuzne,
3) Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne,
4) waluty,
5) wierzytelnosci, z wyjatkiem wierzytelnosci wobec os6b fizycznych,
- pod warunkiem, ze s zbywalne.
6) Tytuty Uczestnictwa,
7) depozyty.

Kryteria doboru lokat:

Gtéwne kryteria doboru poszczegélnych kategorii lokat sa nastepujace:

1) dla papieréw wartosciowych zaliczanych do Instrumentéw Udziatowych oraz pozostatych
Instrumentéw Udziatowych:
a) prognozowany wzrost wartosci instrumentu finansowego w ujeciu nominalnym, tj.
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w pordwnaniu z jego biezaca wartoscig rynkowa lub relatywnym, tj. w poréwnaniu
z innymi podobnymi instrumentami finansowymi lub w poréwnaniu do stopy zwrotu
zindeksu gietdowego,

b) prognozowane perspektywy wzrostu wynikéw finansowych emitenta,

¢) ryzyko dziatalnosci emitenta,

d) w przypadku praw poboru - réwniez relacja ceny prawa poboru do aktualnej ceny akgji
danej spotki,

¢) w przypadku obligacji zamiennych - réwniez warunki zamiany obligacji na akcje;

2) dla papieréw wartosciowych zaliczanych do Instrumentéw Dtuznych oraz pozostatych

Instrumentéw Dtuznych:

a) prognozowane zmiany poziomu rynkowych stép procentowych,

b) prognozowane zmiany ksztattu krzywej dochodowosci,

¢) stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego,

d) wptyw na sredni okres do wykupu catego portfela inwestycyjnego,

¢) w przypadku instrumentéw diuznych innych niz emitowane, poreczone lub gwaranto-
wane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski - réwniez wiarygodno$¢ kredy-
towa emitenta;

3) dla papieréw wartosciowych zaliczanych do Tytutéw Uczestnictwa oraz pozostatych

Tytutéw Uczestnictwa:

a) mozliwos¢ efektywniejszej realizacji celu inwestycyjnego FIZ,

b) mozliwos¢ efektywniejszej dywersyfikacji lokat FIZ,

¢) adekwatnos¢ polityki inwestycyjnej funduszu inwestycyjnego otwartego, funduszu
zagranicznego lub instytucji wspdlnego inwestowania do polityki inwestycyjnej FIZ;

4) dla  Wystandaryzowanych Instrumentéw Pochodnych i Niewystandaryzowanych

Instrumentéw Pochodnych:

a) efektywnos¢, rozumiana jako zgodnos¢ zmiany wartosci Instrumentu Pochodnego
z oczekiwang zmiang wartosci instrumentu bazowego,

b) adekwatnos¢, rozumiana jako zgodnos$¢ instrumentdw bazowych z polityka inwesty-
cyjna FIZ,

¢) w przypadku Wystandaryzowanych Instrumentéw Pochodnych - réwniez ptynnos¢,

d) w przypadku Wystandaryzowanych Instrumentéw Pochodnych - réwniez koszt, rozu-
miany jako koszty ponoszone w celu nabycia Instrumentu Pochodnego, w relacji
do kosztéw ponoszonych w celu nabycia instrumentu bazowego,

¢) mozliwoé¢ zabezpieczenia lokat FIZ odpowiadajacych instrumentom bazowym
Instrumentéw Pochodnych, rozumiana jako ograniczenie ryzyka inwestycyjnego zwia-
zanego ze zmiana kurséw, cen lub wartosci tych lokat FIZ,

f) w przypadku Wystandaryzowanych Instrumentéw Pochodnych - réwniez mozliwo$é
wykorzystania efektu dzwigni;

5) dla wierzytelnosci:

a) rodzaj wierzytelnosci, z uwzglednieniem tytutu z jakiego wierzytelno$¢ powstata,

b) rodzaj wierzyciela i dtuznika,

¢) termin wymagalnosci,

d) mozliwo$¢ windykacji naleznosci wierzyciela wobec dtuznika, rodzaj i poziom
zabezpieczer;

6) dla depozytow:
a) oprocentowanie depozytéw,
b) wiarygodnos¢ banku;
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7) dlawalut:
a) umozliwienie rozliczania transakcji zawieranych w walutach,
b) prognozowana zmiana kursu waluty wobec PLN.

Zasady polityki inwestycyjnej; zasady dywersyfikacji lokat i inne ograniczenia

inwestycyjne:

1. Inwestycje dokonywane przez FIZ charakteryzuje wysoki poziom ryzyka, co oznacza, iz war-
tos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny moze podlegac istotnym wahaniom.

2. Zzastrzezeniem ograniczen wynikajacych z Ustawy i statutu FIZ, udziat poszczegéInych ka-
tegorii lokat w aktywach FIZ, bez uwzgledniania pozycji w instrumentach bazowych Instru-
mentéw Pochodnych, bedzie wynosit od 0% do 100% wartosci aktywow FIZ.

3. FIZ moze lokowac aktywa gtéwnie w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego
dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym lub rynku zorganizowanym niebedacym
rynkiem regulowanym w Rzeczypospolitej Polskiej (NewConnect) lub panstwie cztonkow-
skim Unii Europejskiej innym niz Rzeczypospolita Polska oraz na rynku zorganizowanym
w Stanach Zjednoczonych Ameryki i Szwajcarii, a takze na rynkach zorganizowanych:

1) Australii,

2) Brazylii,

3) Islandii,

4) Japonii,

5) Kanadzie,

6) Korei Potudniowej,

7) Norwegii,

8) Nowej Zelandii,

9) Republiki Potudniowej Afryki,

10) Turgji, Rosji, Indii, Chin, Hongkongu.

4. Zzastrzezeniem pkt 5 i 6, papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wyemi-
towane przez jeden podmiot oraz wierzytelnosci wobec tego podmiotu nie moga stanowi¢
tacznie wiecej niz 20% wartosci aktywow FIZ.

5. Ograniczen, o ktérych mowa w pkt 4 powyzej, nie stosuje sie do papieréw wartosciowych
emitowanych, gwarantowanych lub poreczanych przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank
Polski, panstwa nalezace do OECD albo miedzynarodowe instytucje finansowe, ktorych
cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno z panstw nalezacych do OECD.

6. Listy zastawne wyemitowane przez jeden bank hipoteczny nie moga stanowic¢ wiecej niz
25% wartosci aktywow FIZ.

7. Depozyty w jednym banku krajowym, banku zagranicznym lub instytucji kredytowej nie
moga stanowic¢ wiecej niz 20% wartosci aktywow FIZ.

8. Waluta obca jednego panstwa ani euro nie moze stanowi¢ wiecej niz 20% wartosci akty-
wow FIZ.

9. FIZ moze inwestowac¢ nie wiecej niz 50% wartosci aktywow w jednostki uczestnictwa lub
certyfikaty inwestycyjne jednego funduszu inwestycyjnego lub w tytuty uczestnictwa emi-
towane przez jedng instytucje wspdlnego inwestowania, majaca siedzibe za granica.

10.Maksymalne zaangazowanie FIZ w Instrumenty Pochodne wyznacza sie poprzez obliczenie
catkowitej ekspozycji FIZ przy zastosowaniu metody zaangazowania zgodnie z przepisami

Rozporzadzenia w sprawie dziatalnosci towarzystw.
11.0kredlone przez catkowita eskpozycje FIZ maksymalne zaangazowanie w Instrumenty Po-

chodne nie moze w zadnym momencie przekracza¢ 300% wartosci aktywow netto FIZ -

przy zastosowaniu przez FIZ metody zaangazowania.

12.Przy wyliczeniu limitéw uwzglednia sie kwote zaangazowania w Instrumenty Pochodne
wedtug nastepujacych zasad:

1) w przypadku zajecia pozycji w Instrumentach Pochodnych skutkujacej powstaniem

po stronie FIZ zobowiazania do sprzedazy papieréw wartosciowych lub instrumentow
rynku pienieznego albo do spetnienia $wiadczenia pienieznego wynikajacego z zajetej
pozycji - od wartoéci papierdw wartosciowych lub instrumentdw rynku pienieznego
danego emitenta znajdujacych sie w portfelu inwestycyjnym FIZ nalezy odja¢ kwote
zaangazowania w Instrumenty Pochodne, dla ktérych baze stanowig papiery wartos-
ciowe lub instrumenty rynku pienieznego tego emitenta;
w przypadku zajecia pozycji w Instrumentach Pochodnych skutkujacej powstaniem
po stronie FIZ zobowigzania do zakupu papieréw wartosciowych lub instrumentow
rynku pienieznego albo do spetnienia $wiadczenia pienieznego wynikajacego z zajetej
pozycji - do wartosci papierdw wartosciowych lub instrumentow rynku pienieznego
danego emitenta znajdujacych sie w portfelu inwestycyjnym FIZ nalezy doda¢ kwote
zaangazowania w Instrumenty Pochodne, dla ktérych baze stanowig papiery wartos-
ciowe lub instrumenty rynku pienieznego tego emitenta.

13.Przy stosowaniu limitéw inwestycyjnych, okreslonych w Ustawie oraz statucie FIZ, FIZ
uwzglednia warto$¢ papierdw wartosciowych lub instrumentéw rynku pienigeznego lub
walut stanowigcych baze Instrumentéw Pochodnych (w tym Niewystandaryzowanych
Instrumentow Pochodnych). Jezeli papier wartosciowy lub instrument rynku pienieznego
zawiera wbudowany Instrument Pochodny, wartos¢ tego instrumentu uwzglednia sie przy
stosowaniu przez FIZ limitow inwestycyjnych.
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Czynniki ryzyka zwiazane z otoczeniem, w jakim FIZ prowadzi dziatalnos¢:

Ryzyko makroekonomiczne, branzowe.

FIZ moze posiada¢ silng ekspozycje na czynniki mikroekonomiczne i makroekonomiczne
wptywajace na wyniki z inwestycji, w szczegoéInosci na kurs instrumentdw finansowych noto-
wanych na rynku regulowanym. Tym samym koniunktura panujaca w poszczegdlnych seg-
mentach rynku bedzie miata decydujace znaczenie dla mozliwosci zrealizowania celu inwesty-
cyjnego FIZ oraz dla wzrostu wartosci lokat FIZ oraz dla zdoInosci FIZ do wyptaty dochodéw
jego uczestnikom.
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Ryzyko zmian otoczenia prawnego FIZ oraz charakterystyki prawnej lokat stanowiacych
przedmiot inwestycji FIZ.

Zmiany otoczenia prawnego FIZ, prawnej charakterystyki poszczegélnych kategorii lokat
moga spowodowac utrudnienie dziatalnosci FIZ, wzrost kosztéw funkcjonowania i w konse-
kwencji wptyna¢ negatywnie na stope zwrotu z inwestycji.

Ryzyko stopy procentowej.

W przypadku inwestycji w Instrumenty Diuzne wysokos$¢ stop procentowych stanowi jeden
z podstawowych czynnikéw wptywajacych na wartos¢ Instrumentdw Dtuznych papieréw war-
tosciowych oraz instrumentdw rynku pienieznego takich jak bony, obligacje. Zmiany na pozio-
mie rynkowych stdp procentowych, majace miejsce m. in. w nastepstwie zmian w parametrach
makroekonomicznych, moga wptywac na mozliwo$¢ osiggniecia celu inwestycyjnego FIZ.
Ryzyko stopy procentowej zwiagzane jest ze zmiennoscig rynkowych stop procentowych.
Poziom i zmienno$¢ rynkowych stdp procentowych wptywa na wycene dtuznych instrumen-
tow finansowych o statym oprocentowaniu. W przypadku wzrostu rynkowych stép procento-
wych wycena takich instrumentéw maleje, w przypadku spadku - rosnie. Zmiana ta jest tym
silniejsza, im instrumenty te maja dtuzszy termin do wykupu.

Czynniki ryzyka zwiazane z dziatalnoscia FIZ:

Ryzyko rynkowe.

Zmiany sytuacji rynkowej w obszarach dziatania FIZ moga powodowac spadek efektywnosci
finansowej FIZ.

Efektywno$¢ finansowa FIZ zaleze¢ bedzie réwniez od ogdlnej stabilnosci gospodarki oraz
tempa jej rozwoju.

Ryzyko ptynnosci.

Rozumiane jako brak mozliwosci szybkiego wycofania sie z inwestycji w dana lokate lub moz-
liwosci szybkiej zmiany takiej inwestycji na $rodki pieniezne bez znaczacego negatywnego
wplywu na wartosci aktywéw netto FIZ.

Zwazywszy, ze FIZ moze lokowac cze$¢ Srodkéw rowniez w aktywa rynku niepublicznego (nie-
notowane na zadnym rynku regulowanym), ryzyko ptynnosci polega¢ moze na niemoznosci
regulowania zobowigzan FIZ wskutek braku mozliwosci zbycia okreslonej liczby instrumen-
tow finansowych oraz innych sktadnikéw aktywow FIZ po cenie odzwierciedlajacej ich wartosé
w ksiegach FIZ. Certyfikaty inwestycyjne emitowane przez FIZ nie sa przedmiotem notowan
na rynku regulowanym i w konsekwencji, obrét wtdrny certyfikatami inwestycyjnymi bedzie
wymagat znalezienia drugiej strony transakcji na rynku niepublicznym.

Ryzyko kontrahenta.

Przewazajaca wiekszos¢ transakeji zawieranych przez FIZ (w tym w szczegdlnosci transakcje,
ktorych przedmiotem sg instrumenty nienotowane na rynku regulowanym) nie jest objeta
systemem gwarancyjnym. Oznacza to, ze w przypadku niewywigzania sie przez kontrahenta
zzobowigzan odnoszacych sie do danej transakgji, FIZ w wyniku tego moze ponies¢ strate.
Ryzyko koncentracji aktywow (ryzyko braku dywersyfikacji).

Koncentracja aktywdéw FIZ, w przypadku powiazania operacyjnego tych aktywéw z jedna
grupa kapitatowa, typem instrumentéw finansowych, rynkiem w ujeciu przedmiotu dziatal-
nosci, obszaru geograficznego dziatalnosci emitentéw (obszar koncentracji) moze prowadzi¢,
w przypadku negatywnych zdarzen w danym obszarze koncentracji, do obnizenia efektywno-
$ci finansowe;j FIZ.

Ryzyko utraty zdoInosci do obstugi zadtuzenia przez spotki.

Ryzyko to wiaze sie z mozliwoscia pogorszenia sie sytuacji finansowej emitentéw dtuznych
instrumentow finansowych nabytych przez FIZ lub spétek bedacych pozyczkobiorcami pozy-
czek udzielonych przez FIZ.

Ryzyko zwiazane z inwestycjami w instrumenty finansowe okreslonych spotek (ryzyko
emitenta).

Ryzyko dotyczace danej spotki (emitenta) - zwiazane z jej wynikami finansowymi, sytuacja
w danej branzy, konkurencja, ptynnoscia i wahaniami cen instrumentéw bedacych przedmio-
tem inwestycji. Sytuacja operacyjna i finansowa spotki wptywa na poziom notowan akcji danej
spotki, a takze na zmienno$¢ kursu. Ptynno$c¢ i wahania cen decyduja o mozliwosci zakupu lub
sprzedazy akgji.

Ryzyko wyceny.

Aktywa FIZ rynku niepublicznego sg wyceniane a zobowigzania ustalane wedtug wartosci
godziwej. Oszacowanie wartosci aktywow i zobowiazan FIZ, moze odbiegac od ich rzeczywi-
stej wartosci. Dotyczy to szczegdlnie sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnych rynkach.
Ewentualny btagd wyceny moze skutkowa¢ tym, iz cena nabycia aktywa, bedzie wyzsza niz
odpowiednia wartos¢ rynkowa aktywa, natomiast cena zbycia aktywa, moze by¢ nizsza niz
odpowiednia warto$¢ rynkowa. Powyzsze zdarzenia moga wptywac negatywnie na efektyw-
nos¢ finansowga FIZ.

Ryzyko walutowe.

W przypadku inwestycji dokonywanych na rynkach zagranicznych oraz inwestycji w aktywa
denominowane w innej walucie, niz waluta, w ktorej dokonywane jest ustalanie wartosci akty-
wow netto na certyfikat inwestycyjny, poziom kurséw walutowych moze wptynac na wartos¢
certyfikatow inwestycyjnych.

Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscia operacyjna FIZ:

Ryzyko zwiazane z trudno$ciami w pozyskaniu i utrzymaniu wykwalifikowanej kadry

i zaktdceniami w ciagtosci biznesowej Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych.

Ryzyko to zwigzane jest z mozliwoscia zmian kadrowych w Towarzystwie Funduszy
Inwestycyjnych lub w podmiocie, ktéremu Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych powierzyto
zarzadzanie FIZ oraz w spotkach finansowanych przez FIZ.
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Ryzyko operacyjne.
Ryzyko to zwiazane jest z mozliwoécig poniesienia przez FIZ lub spétki finansowane przez
FIZ strat wynikajacych z nieodpowiednich, niekompletnych lub nieprzestrzeganych prze-
piséw wewnetrznych, btedow ludzkich, btedéw systemoéw informatycznych lub powstatych
w wyniku dziatania czynnikéw zewnetrznych, w szczegdélnosci zwigzanych z nadzwyczajnymi
zjawiskami przyrody.

Czynniki ryzyka zwiazane z uczestnictwem w FIZ:

Ryzyko zmiany statutu FIZ.

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych moze w kazdym czasie podja¢ decyzje o zmianie sta-
tutu FIZ, w szczegdlnosci w zakresie prowadzonej przez FIZ polityki inwestycyjnej oraz innych
istotnych parametréw FIZ, w tym kosztéw ponoszonych przez FIZ oraz zasad wyptaty docho-
doéw przez FIZ.

Ryzyko nieosiagniecia oczekiwanej stopy zwrotu z inwestycji w certyfikaty inwestycyjne.
Ryzyko to polega na niemoznosci przewidzenia przysztych zmian aktywéw wchodzacych
w sktad portfela inwestycyjnego FIZ i w konsekwencji niemoznosci przewidzenia zmian warto-
$ci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny.

Czynniki ryzyka zwiazane z inwestowaniem w poszczegéline klasy instrumentéw
finansowych:

Ryzyko zwiazane z inwestowaniem w akgje.

Gtowne czynniki ryzyka inwestycji w akcje dotycza kondycji finansowej spotek bedacych ich

emitentami. Do gtéwnych grup ryzyka zwiazane z inwestowaniem w akgje:

a. ryzyko makroekonomiczne - wynika z wrazliwosci rynku kapitatowego na krajowe i Swia-
towe czynniki, w szczegoInosci takie jak: tempo wzrostu gospodarczego, stopien nieréwno-
wagi makroekonomicznej (deficyty budzetowe, handlowe i obrotow biezacych), wielkos¢
popytu konsumpcyjnego, poziom inwestycji, wysokos¢ stép procentowych, wielko$¢
i ksztattowanie sie poziomu inflacji, wielko$¢ i ksztattowanie sie poziomu cen surowcéw czy
sytuacja geopolityczna;

b. ryzyko branzowe - akcje spétek dziatajacych w okreslonej branzy narazone sg na grupe
specyficznych czynnikdéw ryzyka, w szczegdlnosci takich jak: wzrost konkurencji, spadek
popytu na produkty sprzedawane przez podmioty z branzy oraz zmiany technologiczne;
dywersyfikacja branzowa moze skutecznie ograniczy¢ ryzyko branzowe;

¢. ryzyko specyficzne spétki — wszystkie akcje spdtek narazone sg na ryzyka indywidualnego
podmiotu gospodarczego, do ktorych w szczegéInosci mozna zaliczy¢: jakos¢ prac zarzadu,
zmiany strategii lub modelu biznesowego spotki;

d. ryzyko ptynnosci - rozumiane jako brak mozliwosci szybkiego wycofania sie z inwestycji
w akcje danego emitenta lub mozliwosci szybkiej zmiany akcji emitenta na srodki pieniezne
bez znaczacego negatywnego wptywu na wartosci aktywow netto FIZ.

Ryzyko zwiazane z inwestowaniem w prawo do akji (PDA).

Z inwestowaniem w PDA zwigzane sa wszystkie czynniki ryzyka charakterystyczne dla inwe-
stycji w akcje. Dodatkowo inwestorzy powinni by¢ $wiadomi, ze w przypadku odmowy reje-
stracji emisji akcji przez sad emitent jest zobowigzany do zwrdcenia posiadaczowi PDA srod-
kéw wptaconych w czasie subskrypcji wg ceny emisyjnej akgji, niezaleznie od ceny zaptaconej
przez niego za PDA. PDA odznaczaja sie znaczaca zmiennoscia cen, czesto wyzsza od akdji tej
samej spotki. Zaktadajac, ze sad zarejestruje nowa emisje akji, wydtuzenie horyzontu inwesty-
cyjnego zréwnuje poziom zmiennosci PDA do zmiennosci typowej dla akgji tej samej spotki
emitenta.

Ryzyko zwigzane z inwestowaniem w kontrakty terminowe.

Z inwestowaniem w kontrakty terminowe zwiazane sa wszystkie czynniki ryzyka charaktery-
styczne dla instrumentu bazowego, na ktdry dany kontrakt opiewa. Ponadto czeécig nieod-
zowna inwestowania w kontrakty terminowe typu futures (notowane np. na GPW) jest ryzyko
bazy, ktére oznacza, iz cena Instrumentu Pochodnego moze odbiega¢ od wartosci teore-
tycznej instrumentu bazowego. W zwiazku z ograniczonymi wymogami kapitatowymi zwia-
zanymi z otwarciem pozycji na kontrakcie (wniesienie jedynie depozytu zabezpieczajacego
zamiast catej wartosci kontraktu, wykorzystywanie dzwigni finansowej), inwestycje w kon-
trakty terminowe obarczone sg bardzo wysokim ryzykiem. Inwestor powinien liczy¢ sie nie
tylko z mozliwoscig utraty catoéci zainwestowanego kapitatu, ale rowniez z potencjalng strata
przekraczajaca wielko$¢ pierwotnie opfaconego depozytu. Ptynnoé¢ niektdrych kontraktow
terminowych jest znaczaco nizsza od ptynnosci instrumentéw bazowych, na ktére opiewaja
(np. kontrakty na akcje). Zmiennos¢ notowar kontraktéw jest zblizona do zmiennosci instru-
mentow bazowych, z zastrzezeniem réznic wynikajacych z ryzyka bazy.

Ryzyko zwigzane z inwestowaniem w opcje.

Z inwestowaniem w opcje zwigzane s3 wszystkie czynniki ryzyka charakterystyczne dla
instrumentu bazowego, na ktéry dany kontrakt opcyjny opiewa. Ponadto nie istnieje jedna
uniwersalna metoda stuzaca wyznaczeniu wartosci opcji przed terminem wygasniecia, dla-
tego inwestor powinien by¢ Swiadomy, ze cena rynkowa opdji jest wypadkowa oczekiwan
rynku co do przysztego zachowania sie instrumentu bazowego i nie posiada twardego punktu
odniesienia. Maksymalna strata inwestora zajmujacego pozycje dtuga na opcjach (nabycie
opcji kupna badz sprzedazy) jest rdwna wartosci zainwestowanego kapitatu. Maksymalna
strata inwestora zajmujacego pozycje krotka na opcjach (sprzedaz opcji kupna badz sprze-
dazy) moze przekroczy¢ wartos¢ pierwotnie wptaconego depozytu. Ryzyko rynkowe, wynika-
jace z uzaleznienia od instrumentu bazowego, jest potegowane przez efekt dzwigni finanso-
wej, wynikajacy z faktu, ze wartos¢ poczatkowej inwestycji - ktdra w przypadku nabycia opcji
jest kurs opcji przemnozony przez mnoznik, natomiast w przypadku wystawienia opcji depo-
zyt zabezpieczajacy - jest niska w poréwnaniu z wartoscig instrumentu bazowego. Dlatego tez
relatywnie mate wahania kurséw instrumentu bazowego maja proporcjonalnie wiekszy wptyw
na wartos¢ pozycji w opcjach. Cena opdji jest uzalezniona od czasu, jaki pozostat do wygas-
niecia opgji. Zblizanie sie terminu wygasniecia opcji moze powodowac spadek wartosci opcji
nawet przy niezmienionym poziomie ceny instrumentu bazowego. Uptyw czasu dziata wiec
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na niekorzys¢ nabywcéw opcji kupna i nabywcow opcji sprzedazy. Zmiany w zmiennosci
instrumentu bazowego wptywaja na warto$¢ opcji. Im wieksza jest zmiennos¢ instrumentu
bazowego, tym wartos¢ opcji jest wyzsza, im mniejsza zmienno$¢, tym wartos¢ opcji jest
mniejsza. Plynnos¢ opcji wystawionych zwfaszcza na akcje jest bardzo niska. Opcje odznaczajg
sie bardzo znaczaca zmiennoscia notowan.

Ryzyko zwiazane z inwestowaniem w instrumenty finansowe nabywane lub zbywane

w zagranicznych miejscach wykonania.

Inwestycje zagraniczne, majace za przedmiot okreslone instrumenty finansowe, charaktery-
zujg sie wszystkimi czynnikami ryzyka analogicznymi dla danej klasy instrumentow finanso-
wych na rynku krajowym. Ponadto istnieja dodatkowe czynniki ryzyka, do ktérych w szczegdl-
nosci nalezy zaliczy¢ ryzyko wahania innych walut w stosunku do ztotego oraz ryzyko posia-
dania ograniczonego (op6znionego) dostepu do informacji. Zmiennos¢ inwestycji w aktywa
zagraniczne moze by¢ wyzsza za sprawg ekspozycji nie tylko na zmienno$¢ cen instrumentéw
finansowych, ale réwniez na zmiennos¢ cen walut.

Ryzyko zwiazane z inwestowaniem w krétka sprzedaz.
Z inwestowaniem za pomoca transakgji krétkiej sprzedazy zwigzane sg wszystkie czynniki

ryzyka charakterystyczne dla inwestycji w akgje i obligacje. Ryzykiem sg rowniez dodatkowe
koszty pozyczki instrumentow finansowych powstate w trakcie trwania pozyczki.

Ryzyko zwiazane z inwestowaniem w obligacje.

Z inwestowaniem w obligacje zwigzane jest ryzyko niewyptacalnosci emitenta, gwaranta,
poreczyciela papieru wartosciowego lub instrumentu rynku pienieznego z powodu braku
mozliwosci wywiazania sie przez diuznika z przyjetych na siebie zobowigzan. Zmiennos¢ cen
papieréw dtuznych o statym oprocentowaniu w przypadku zmiany rynkowej stopy procento-
wej. W przypadku wzrostu stop cena papierow maleje, w przypadku spadku - rosnie. W przy-
padku bonéw 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 wigksze.

Ryzyko zwiazane z inwestowaniem w jednostki uczestnictwa.

Z inwestowaniem w jednostki uczestnictwa wigze sie ryzyko selekgji instrumentow finanso-
wych, przez ktdre nalezy rozumiec ryzyko podjecia przez zarzadzajacego funduszem btednej
decyzji co do selekcji papierow wartosciowych do portfela inwestycyjnego funduszu. Ryzyko
selekcji instrumentdw finansowych ograniczane jest poprzez dywersyfikacje portfela inwesty-
cyjnego. Ryzyko niemoznosci biezacego okreslenia dokfadnych parametréw inwestycyjnych,
w tym poziomu ryzyka, danego funduszu. Ryzyko zwiazane z koncentracja aktywoéw lub ryn-
kow w przypadku inwestycji w tytuty uczestnictwa. Ryzyko zwigzane ze szczegélnymi warun-
kami zawartych przez fundusz transakgji (np. nabywanie jednostek uczestnictwa funduszy
zagranicznych). Zmienno$¢ wycen jednostek uczestnictwa jest zréznicowana w zaleznosci
od typu funduszu.

Ryzyko zwiazane z inwestowaniem w warranty subskrypcyjne.

Z inwestowaniem w warranty subskrypcyjne wiaze sie ryzyko tozsame do ryzyk zwigzanych
z lokowaniem aktywéw w kontrakty opcyjne, z perspektywy inwestora zajmujacego pozycje
dtuga. Plynnos¢ notowan warrantéw subskrypcyjnych jest niska, zas same warranty subskryp-
cyjne odznaczaja sie bardzo znaczacg zmiennoscia notowan.
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