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TRIGON QUANTUM NEUTRAL FIZ

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych: Trigon TFI S.A.

Fundusz Inwestycyjny:

Trigon Quantum Neutral Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (dalej F1Z)

Trigon Quantum Neutral FIZ to fundusz akcyjny absolutnej stopy zwrotu, ktdry ma na celu wypracowanie dodatnich

Opis FIZ:

stop zwrotu niezaleznie od biezacej koniunktury na rynkach finansowych. Przeznaczony jest dla inwestorow, ktorzy
akceptuja ryzyko utraty czesci wptaconych srodkéw w zamian za mozliwos¢ osiagniecia wysokich zyskdw. Celem FIZ jest

wzrost wartosci aktywdw dzieki wykorzystaniu unikalnej strategii inwestycyjnej na rynkach akgji.

Fundusz Trigon Quantum Neutral FIZ taczacy trzy niezalezne strategie (subportfele). Bazuja one na réznych segmentach
rynku akcji, wykorzystujac zréznicowane narzedzia wspomagajace podejmowanie decyzji inwestycyjnych. Zadaniem
kazdego z trzech subportfeli funduszu jest wypracowanie dodatnich stép zwrotu poprzez fundamentalng selekcje

Polityka inwestycyjna FIZ:

najlepszych i najgorszych akcji wéréd blue chipdw (duzych spétek gietdowych), a takze najciekawszych spétek

z segmentu matych i Srednich przedsiebiorstw oraz wykorzystanie nieefektywnosci rynkowych identyfikowalnych przy
pomocy metod ilosciowych. Portfel akcyjny zabezpieczony jest przed ryzykiem niekorzystnej koniunktury poprzez
pozycje w instrumentach pochodnych i krétkiej sprzedazy. Ryzyko alokacji jest rygorystycznie monitorowane.

Zespot Zarzadzajacych FIZ:

Marek Juras « Pawet Burzynski « Piotr Zielonka « Przemystaw Szortyka

Trigon Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
Plac Unii Lubelskiej, wejscie B
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Dane Trigon TFI S.A.:

http://www.trigon.pl
Waluta: Optaty FIZ: Ryzyko inwestycyjne FIZ:
. 9 5 ie:
PLN do 4% od aktywoéw rocznie; wysokie

+ 20% wyniku powyzej 10% zysku

Definicje (zdefiniowane pojecia zapisane zostaty w niniejszej karcie informacyjnej

wielka litera):

* Instrumenty Dtuzne - 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, ktdrych cena rynkowa bezposrednio lub
posrednio zalezy od ceny lub wartosci danych papierdw wartosciowych oraz inne prawa
majatkowe, ktdrych cena rynkowa bezposrednio lub posrednio zalezy od ksztattowania sie
ceny rynkowej walut obcych lub od zmiany wysokosci stop procentowych;

* Instrumenty Udzialowe - nastepujace papiery wartoéciowe 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 akgji, udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscia;

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

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

* Towarowe Instrumenty Pochodne - prawa majatkowe, ktorych cena zalezy bezposred-
nio lub posérednio od oznaczonych co do gatunku rzeczy, okreslonych rodzajéw energii,
miernikdw i limitdw wielkosci produkgji lub emisji zanieczyszczen, dopuszczone do obrotu
na gietdach towarowych;

* Tytuly Uczestnictwa - nastepujace papiery wartosciowe 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 si¢ przez to Instrumenty
Pochodne, ktore sg przedmiotem obrotu na rynku zorganizowanym.

Strategia inwestycyjna:

Aktywa Trigon Quantum Neutral FIZ moga stanowic:

papiery warto$ciowe inne niz Instrumenty Udziatowe,

wierzytelnosci, z wyjatkiem wierzytelnosci wobec oséb fizycznych,
Instrumenty Udziatowe,

waluty,

Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne,
Towarowe Instrumenty Pochodne,
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= instrumenty rynku pienieznego, pod warunkiem, Ze s zbywalne,

= Tytuly Uczestnictwa,

= depozyty.

Struktura aktywow Trigon Quantum Neutral FIZ ksztattuje sie z uwzglednieniem
ponizszych limitow inwestycyjnych:

100%
(50%)

Instrumenty Udziatowe 0%
(w tym Instrumenty Udziatowe emitowane przez spétki niepubliczne)  (0%)

Papiery warto$ciowe inne niz Instrumenty Udziatowe, instrumenty

S . - 0% 100%
rynku pienieznego oraz wierzytelnosci

Waluty 0% 100%
Tytuty Uczestnictwa 0% 50%
Depozyty 0% 100%

Kryteria doboru aktywow:

1) Dla papieréw wartoéciowych zaliczanych do Instrumentéw Udziatowych oraz pozostatych
Instrumentéw_Udziatowych: prognozowany wzrost wartosci instrumentu finansowego
w ujeciu nominalnym; prognozowane perspektywy wzrostu wynikéw finansowych emi-
tenta i ryzyko jego dziatania; dla praw poboru - takze relacja ceny prawa poboru do aktual-
nej ceny danej spétki, dla obligacji zamiennych - takze warunki zamiany obligacji na akgje,
dla udziatow w spétkach z o.0. - takze przewidywana mozliwos¢ ich zbycia.

2) Dla papieréw wartoéciowych zaliczanych do Instrumentéw Dtuznych oraz pozostatych
Instrumentéw_Dtuznych: prognozowane zmiany poziomu rynkowych stép procento-
wych oraz ksztattu krzywej dochodowosci, stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka
inwestycyjnego, wptyw na sredni okres do wykupu catego portfela inwestycyjnego, dla
Instrumentéw Dtuznych innych niz emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb
Panstwa lub NBP - takze wiarygodnos¢ kredytowa emitenta.

3) Dla_papieréw wartoéciowych zaliczanych do Tytutéw Uczestnictwa oraz pozostatych
Tytutdw Uczestnictwa: mozliwos¢ efektywniejszej realizacji celu inwestycyjnego FIZ oraz
dywersyfikacji lokat, adekwatnos¢ polityki inwestycyjnej funduszu inwestycyjnego otwar-
tego, funduszu zagranicznego lub instytucji wspoéinego inwestowania do polityki inwesty-
cyjnej FIZ.

4) Dla__Wystandaryzowanych _Instrumentéw _Pochodnych i Niewystandaryzowanych
Instrumentéw Pochodnych: efektywno$¢ (zgodnos¢ zmiany wartosci Instrumentu
Pochodnego z oczekiwang zmiang wartosci instrumentu bazowego), adekwatnos¢ (zgod-
nos¢ instrumentéw bazowych z polityka FIZ, dla Wystandaryzowanych Instrumentéw
Pochodnych - takze ptynnos¢ oraz koszt rozumiany jako koszty ponoszone w celu nabycia
Instrumentu Pochodnego, w relacji do kosztéw ponoszonych w celu nabycia instrumentu
bazowego oraz mozliwos¢ wykorzystania efektu dzwigni, mozliwos¢ zabezpieczenia lokat
FIZ odpowiadajacych instrumentom bazowym Instrumentéw Pochodnych, rozumiana jako
ograniczenie ryzyka inwestycyjnego zwigzanego ze zmiang kursow, cen lub wartosci tych
lokat FIZ.
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5) Dla_Towarowych Instrumentéw Pochodnych: efektywnos¢ (zgodnos¢ zmiany wartosci
Instrumentu Pochodnego z oczekiwang zmiang wartosci instrumentu bazowego), ade-
kwatnos¢ (zgodnos¢ instrumentow bazowych z polityka inwestycyjna FIZ).

6) Dla wierzytelnoéci: rodzaj wierzytelnosci z uwzglednieniem tytutu z jakiego wierzytelnos¢
powstata, rodzaj wierzyciela i dtuznika, termin wymagalnosci, mozliwos¢ windykacji nalez-
nosci wierzyciela wobec dtuznika, rodzaj i poziom zabezpieczen.

7) Dla depozytow: oprocentowanie depozytow, wiarygodnos¢ banku.

8) Dla walut: umozliwienie rozliczania transakcji zawieranych w walutach, prognozowana
zmiana kursu waluty wobec PLN.

9) Dla papierédw wartosciowych nie wymienionych powyzej: prognozowany wzrost wartosci
papieru wartosciowego, czynniki ryzyka zwiazane z inwestycja w papier wartosciowy.

Zasady polityki inwestycyjnej; zasady dywersyfikacji lokat i inne ograniczenia inwestycyjne:

1. Aktywa FIZ beda inwestowane elastycznie w rézne kategorie lokat, w zaleznosci od oceny
potencjatu wzrostowego poszczegdlnych kategorii lokat z uwzglednieniem poziomu
ryzyka.

2. Udziat poszczegdlnych kategorii lokat w aktywach FIZ bedzie zmienny i zalezny od relacji
pomiedzy oczekiwanymi stopami zwrotu a ponoszonym ryzykiem. FIZ moze inwestowac
od 0% do 100% aktywow w poszczegdlne kategorie lokat, z zastrzezeniem ograniczer wy-
nikajacych z Ustawy i statutu FIZ.

3. FIZ bedzie dazyt do osiagania dodatniej sredniej rocznej stopy zwrotu w dtugoterminowym
horyzoncie inwestycyjnym, niezaleznie od sytuacji na rynkach finansowych, dzieki elastycz-
nej polityce inwestycyjnej oraz inwestowaniu w rézne kategorie lokat. Stopy zwrotu FIZ nie
powinny by¢ wysoko skorelowane ze zmianami wartosci indekséw gietdowych.

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

5. Aktywa FIZ beda inwestowane gtéwnie w instrumenty wybrane sposrdd nastepujacych
lokat:

a) akcje spotek notowanych na GPW,

b) akcje spétek notowanych na gietdach regionu Europy Centralnej i Wschodniej (rozu-
mianego jako panstwa cztonkowskie, ktdre przystapity do Unii Europejskiej po 2003
roku, kraje kandydujace do Unii Europejskiej oraz Austrie i Grecje), innych rynkach
wschodzacych (wedtug klasyfikacji rynkéw stosowanej przez firme MSCI Inc. z siedziba
w Nowym Yorku), a takze pozostatych krajach nalezacych do Organization for Economic
Co-operation and Development (OECD),

¢) akcje lub udziaty polskich spétek niepublicznych,

d) Instrumenty Pochodne,

e) Instrumenty Dtuzne - skarbowe i nieskarbowe, w tym korporacyjne i municypalne,

f) depozyty,

g) waluty.

6. FIZ moze nabywac jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne innych funduszy
inwestycyjnych zarzadzanych przez Trigon TFI S.A.

7. FIZ nie inwestuje bezpoérednio w surowce, jednakze w celu uzyskania korelacji wynikéw in-
westycyjnych FIZ z rynkiem surowcéw, FIZ moze inwestowac w akcje spdtek surowcowych,
tj. spdtek zajmujacych sie wydobyciem i przerobem surowcéw, indeksy obrazujace zacho-
wanie sie cen tych surowcéw i spétek surowcowych oraz Towarowe Instrumenty Pochodne.

8. Zaangazowanie FIZ w Instrumenty Pochodne wyznacza sie poprzez obliczenie catkowitej
ekspozycji FIZ, zgodnie z Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 30 kwietnia 2013 r.
w sprawie sposobu, trybu oraz warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez towarzystwa fun-
duszy inwestycyjnych (Dz.U. 2013 poz. 538).

9. FIZ w celu obliczania catkowitej ekspozycji wykorzystuje metode zaangazowania stosujac
techniki opisane w Rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 30 kwietnia 2013 r. w sprawie
sposobu, trybu oraz warunkéw prowadzenia dziatalnoéci przez towarzystwa funduszy in-
westycyjnych (Dz.U. 2013 poz. 538).

10.0kredlone przez catkowita ekspozycje FIZ maksymalne zaangazowanie FIZ obliczone zgod-
nie z metoda zaangazowania, nie moze w zadnym momencie przekracza¢ 300% wartosci
aktywow netto FIZ.

11.Udziat poszczegdlnych kategorii lokat w aktywach FIZ z uwzglednieniem pozycji w in-
strumentach bazowych Instrumentéw Pochodnych, wyznaczany jest w oparciu o wartos¢
bezposrednich inwestycji FIZ oraz zaangazowanie FIZ w Instrumenty Pochodne, zgodnie
z nastepujacymi zasadami:

1) w przypadku zajecia przez FIZ pozycji w Instrumentach Pochodnych, skutkujacej
powstaniem po stronie FIZ zobowiazania do sprzedazy instrumentéw bazowych albo
do spetnienia $wiadczenia pienieznego wynikajacego z zajetej pozycji (pozycja krdtka) -
od wartosci instrumentow znajdujacych sie w portfelu inwestycyjnym FIZ odejmuije sie
wartos¢ instrumentdw bazowych, nalezacych do tej kategorii lokat,

2) w przypadku zajecia przez FIZ pozycji w Instrumentach Pochodnych skutkujacej
powstaniem po stronie FIZ zobowiazania do zakupu instrumentéw bazowych albo
do spetnienia swiadczenia pienieznego wynikajacego z zajetej pozycji (pozycja dtuga)
- do wartosci instrumentow znajdujacych sie w portfelu inwestycyjnym FIZ dodaje sie
wartos¢ instrumentow bazowych.

Czynniki ryzyka zwiazane z otoczeniem, w jakim FIZ prowadzi dziatalnosc¢:

Ryzyko makroekonomiczne, branzowe.

FIZ moze posiadac silng ekspozycje na czynniki mikroekonomiczne i makroekonomiczne
wplywajace na wyniki z inwestycji, w szczegélnosci 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 zdolnosci 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 aktywéw 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 $wia-
towe czynniki, w szczegoInosci takie jak: tempo wzrostu gospodarczego, stopien nieréwno-
wagi makroekonomicznej (deficyty budzetowe, handlowe i obrotow biezacych), wielkos¢
popytu konsumpcyjnego, poziom inwestycji, wysokos¢ stép procentowych, wielko$¢
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 sa 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 zwiazane zinwestowaniem 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 zwiazane 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¢ warto$¢ pierwotnie wptaconego depozytu. Ryzyko rynkowe, wyni-
kajace z uzaleznienia od instrumentu bazowego, jest potegowane przez efekt dzwigni finan-
sowej, wynikajacy z faktu, ze wartos¢ poczatkowej inwestycji - ktora w przypadku nabycia
opgji jest kurs opcji przemnozony przez mnoznik, natomiast w przypadku wystawienia opgji
depozyt zabezpieczajacy - jest niska w poréwnaniu z wartoécig instrumentu bazowego.
Dlatego tez relatywnie mate wahania kurséw instrumentu bazowego maja proporcjonalnie
wiekszy wptyw na warto$¢ pozycji w opcjach. Cena opcji jest uzalezniona od czasu, jaki pozo-
stat do wygasniecia opcji. Zblizanie sie terminu wygasniecia opcji moze powodowac spadek
wartosci opcji nawet przy niezmienionym poziomie ceny instrumentu bazowego. Uptyw
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czasu dziata wiec na niekorzys¢ nabywcow opcji kupna i nabywcow opcji sprzedazy. Zmiany
w zmiennosci instrumentu bazowego wptywaja na warto$¢ opcji. Im wieksza jest zmienno$¢
instrumentu bazowego, tym wartos¢ opcji jest wyzsza, im mniejsza zmienno$¢, tym wartosc
opcji jest mniejsza. Cena opcji zalezy rowniez od takich czynnikéw jak poziom wyptacanych
przez spotki dywidend oraz wysokos¢ rynkowych stop procentowych. Ptynnos¢ opcji wysta-
wionych zwiaszcza na akcje notowane na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.
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 wieksze.

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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