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Ryzyko Inwestycyjne

NWAI Dom Maklerski S.A. informuje, ze ryzyko inwestycyjne jest nieodtgcznym
elementem kazdej decyzji inwestycji. Poszczegdlne rodzaje instrumentéw finansowych
cechujg sie zrdéznicowanymi poziomami ryzyka. Kazdy inwestor charakteryzuje sie
innym poziomem awersji do ryzyka i tym samym powinien dostosowa¢ wybor
instrumentéw finansowych (poziom ryzyka) do swoich osobistych preferencji oraz
profilu inwestycyjnego.

NWAI Dom Maklerski S.A. informuje, Ze inwestowanie Srodkéw pienieznych obarczone
jest ryzykiem utraty czeSci badZ catos$ci zaangazowanych srodkoéw jak i tez wigze sie z
mozliwos$cig poniesienia dodatkowych kosztow. Ponadto inwestorzy maja do czynienia
z wieloma rodzajami czynnikéw nie zwigzanych z dziatalno$cia emitenta, ktoére
wptywajg na cene danego instrumentu finansowego. Do nich zaliczamy np. warunki
ekonomiczne, polityczne, podatkowe lub prawne.

Podawane informacje o dodatniej stopie zwrotu z aktywoéw uzyskanej w przesztosci, nie
stanowig gwarancji powtdrzenia tego wyniku w przyszto$ci. Z tego tez powodu,
informacje te nie powinny by¢ traktowane przez inwestora jako zapowiedZ osiggniecia
podobnych rezultatéw.

Decydujac sie na inwestycje wykorzystujaca mechanizm dzwigni finansowej w celu
osiggniecia wyzszej stopy zwrotu, inwestor powinien mie¢ na uwadze mozliwo$¢
poniesienia proporcjonalnie wyzszych strat.

W kolejnych sekcjach zostang scharakteryzowane rodzaje ryzyka, przed ktérymi staje
inwestor. Dodatkowo zgodnie z obowigzujacymi przepisami prawa, s3 one
zamieszczane rOwniez przez emitentow w odpowiednich dokumentach informacyjnych
takich jak m.in. prospekty emisyjne, memoranda informacyjne czy warunki obrotu lub
emisji. Niniejsze informacje przekazywane s roéwniez przez Komisje Nadzoru
Finansowego i Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

Informacje zamieszczone w poniZzszym dokumencie nie zamykaja katalogu opisu
wszystkich ryzyk, ktore dotycza inwestycji na rynku kapitatowym.

Sporzadzenie przez NWAI Dom Maklerski S.A. niniejszego dokumentu ma na celu
przyblizenie Klientowi ryzyka finansowego wystepujacego na rynku kapitatowym, tym
samym NWAI Dom Maklerski S.A. zwraca uwage, aby przed podjeciem decyzji
inwestycyjnej Klient zapoznal sie z informacjami na temat poszczeg6élnych Kklas
instrumentow inwestycyjnych oraz przypisanymi do nich ryzyk.

Rodzaje aktywow finansowych

Instrumenty udzialowe ( Akcje, Prawa do Akcji, Prawa Poboru)
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Akcje

Opis instrumentu:

Akcje s3 to papiery warto$ciowe stwierdzajace prawo wtasnosci. Oznacza to, ze ich
posiadacz (akcjonariusz) jest wiascicielem cze$ci majatku spotki akcyjnej. Z faktu tego,
dla akcjonariusza wynikaja okreslone prawa oraz obowigzki. Uprawnienia dzielimy na
korporacyjne i majgtkowe. Do najwazniejszych praw majgtkowych zaliczmy - prawo do
dywidendy, a do praw korporacyjnych - prawo do udziatu w walnym zgromadzeniu
oraz posrednio - prawo do zarzadzania spo6tka. Akcje s3 podstawowymi papierami
warto$ciowymi notowanymi na gietdzie.

Inwestowanie w akcje wigze sie z duzym ryzykiem. Jednym z podstawowych ryzyk
zwigzanych z inwestowaniem w akcje jest fakt, ze ceny podlegaja ciggtym fluktuacja
rynkowym.

Warto$¢ akcji ksztattuje sie w gtéwnej mierze w zaleznosci od dziatalnosci gospodarczej
podmiotu. Jezeli spétka prosperuje dobrze, generujgc tym samym zyski to ceny powinny
rosngé. Natomiast dziatajac w gospodarce wolnorynkowej, wiele czynnikéw moze
wptyna¢ na pogorszenie sie dziatalno$ci spotki a w skrajnych przypadkach, czynniki te
mogg doprowadzi¢ do upadtosci firmy.

Czynniki ryzyka:

Podstawowym czynnikiem zwigzanym z akcjami jest ryzyko zwigzane z biezaca
sytuacja finansowg spétki, ktéra wyemitowata akcje. Do najbardziej powszechnych
czynnikow ryzyka zaliczmy:

e Ryzyko branzowe - spotki prowadzac swa dziatalno$¢ w okresSlonej branzy
narazone sg na poszczegolne ryzyka: duza konkurencja mogaca doprowadzi¢ do
spadku popytu na produkty sprzedawane przez spotke, czy tez wszelkiego
rodzaju zmiany technologiczne. Najlepszym sposobem na ograniczenie tego
rodzaju ryzyka jest budowa portfela skladajgcego sie z akcji emitentow
dziatajacych w réznych branzach.

e Ryzyko rynkowe- jest to ryzyko zwigzane z mozliwoscig spadku wartosci akcji w
wyniku niekorzystnego ksztaltowania sie kurséw rynkowych papierow
wartosciowych.

e Ryzyko makroekonomiczne - jest to ryzyko zwigzane z oddziatywaniem
czynnikéw makroekonomicznych na rynek kapitatowy. Do gtéwnych danych
makroekonomicznych majacych duzy wptyw na rynek naleza: tempo wzrostu
PKB, informacje o deficycie budzetowym, popyt konsumpcyjny, inflacja czy
wysokos$¢ stop procentowych. Réwniez do tych czynnikéw zaliczmy wszelkie
zdarzenia polityczne (wybory) oraz sytuacje geopolityczne.

e Ryzyko specyficzne spo6tki - do tej grupy ryzyka zaliczamy wszelkie decyzje
podejmowane w obszarze dziatalnoSci spo6tki tj. prace zarzadu, ustalanie polityki
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dywidendowej, zmiany strategii, koszty agencji konczac na zdarzeniach losowych
dotykajacych konkretnego emitenta.

e Ryzyko ptynnosci - ryzyko zwigzane z niemoznoScig realizacji transakcji na
rynku przy obowigzujacych poziomach cen. Ryzyko to wystepuje najczesciej w
sytuacji niskich obrotéw na gieldzie lub rynku miedzybankowym
uniemozliwiajgcych kupno lub sprzedaz w krotkim czasie duzego pakietu
papieré6w wartos$ciowych bez istotnych zmian cen.

Akcje charakteryzuja sie duza zmiennos$cig kurséow zwiaszcza w krotszych okresach
czas6w dlatego wydtuzenie horyzontu inwestycyjnego znacznie ogranicza wspomniane
ryzyko.

Prawa Do AKcji

Opis instrumentu:

Instrument finansowy umozliwiajacy dokonanie sprzedazy akcji nowej emisji przed ich
faktycznym wprowadzeniem do obrotu gietdowego. Prawa Do Akcji powstajg z chwilg
dokonania przydziatu tych akcji i wygasaja z chwilg zarejestrowania akcji w depozycie
papierow wartosciowych badZz z dniem uprawomocnienia sie postanowienia sgdu
rejestrowego, odmawiajacego wpisu podwyzszenia kapitatu. Dzieki dopuszczaniu PDA
do obrotu na gietdzie, zmniejsza sie ryzyko braku ptynnosci, wynikajgce z czasu
pomiedzy ztozeniem zapisu i optaceniem akgcji i zarejestrowaniem akcji przez wtasciwy
sad rejestrowy. Natomiast Prawa Do Akcji nie dajg praw takich jakie daje posiadanie
akcji danej spotki.

Czynniki ryzyka:

Wszystkie czynniki ryzyka charakterystyczne dla inwestycji w akcje maja zastosowanie
przy inwestowaniu w PDA. W przypadku nie dojscia do emisji akcji przez sad, emitent
jest zobowigzany zwrdéci¢ posiadaczowi PDA S$rodki pieniezne wptacone w czasie
subskrypcji wg ceny emisyjnej akcji.

Prawa poboru

Opis instrumentu

Prawami poboru akcji nazywamy papier wartosciowy dajacy przywilej pierwszenstwa
przy zakupie nowych akcji spdétki przez jej dotychczasowych akcjonariuszy
proporcjonalnie do liczby akcji juz posiadanych. Prawo to ma na celu ochrone
akcjonariuszy, ktérzy posiadaja juz wyemitowane akcje. Korzystajac z prawa poboru
akcjonariusz zachowuje dotychczasowy stan posiadanych akcji(udziatu w spotce). Jezeli
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akcje sg przedmiotem obrotu na gieldzie to prawo poboru akgji jest traktowane jako
samodzielny papier wartosciowy w tym obrocie. Oznacza to, Ze dotychczasowi
akcjonariusze moga zrezygnowac z objecia nowych akcji sprzedajac je na gietdzie. Daje
to szanse zakupu akcji nowej emisji inwestorom, ktérzy nie byli akcjonariuszami przed
nowg emisja akgji.

Czynniki ryzyka:

Wszystkie czynniki ryzyka charakterystyczne dla inwestycji w akcje maja zastosowanie
przy inwestowaniu w Prawa Poboru. Z uwagi na to ze, Prawo Poboru jest instrumentem
finansowym, ktéry w okreslonym terminie wygasa to w przypadku niesprzedania praw
poboru w ostatnim dniu notowania, inwestor powinien rozwazy¢ ztozenie zapisu na
akcje nowej emisji. W przypadku gdy inwestor nie ztozy zapisu na akcje nowej emisji,
nie otrzyma zadnej zaptaty w momencie ich wygasniecia prawa. Warto nadmieni¢, ze
Prawa poboru odznaczaja sie o wiele wyzsza zmienno$cia cen niz akcje tej samej spotki.

Kontrakty terminowe

Opis instrumentu

[stota kontraktu terminowego polega na tym, ze jest to umowa zobowigzujgca strony
zawartej transakcji do rozliczenia tej pozycji w przysztos$ci (dzien wygasniecia) po
cenie, ktora zostaje ustalona w dniu zawarcia kontraktu. Przedmiotem transakc;ji jest
kontrakt, na ktérego cene wptywa cena instrumentu bazowego. Aktywami bazowymi
mogg by¢ funkcjonujace w obrocie gietdowym wartosci ekonomiczne takie jak, akcje,
waluty, indeksy gieldowe itp. Ze wzgledow na specyfikacje tych instrumentow,
transakcje te moga by¢ rozliczane w formie pienieznej lub jako fizyczna dostawa
instrumentu bazowego. Istotnym elementem rynku kontraktow jest izba rozliczeniowa.
Pelni ona role gwaranta dotrzymania warunkéw kontraktu. Mozna powiedzie¢, Ze izba
rozliczeniowa stoi na strazy, aby obie strony wywigzaly sie ze swoich zobowigzan. Z
pojeciem tej instytucji wigze sie rowniez termin depozytow zabezpieczajacych, ktdre s3
uiszczane przez kazda strone transakcji w celu pokrycia mozliwych strat zwigzanych z
nieodpowiednig oceng sytuacji rynkowej. Kontrakt terminowy jest instrumentem
pochodnym wykorzystujacym dzwignie finansowa. Mechanizm lewara finansowego
daje mozliwo$¢ kupna lub sprzedazy (zajecie pozycji dtugiej lub krotkiej) okreslonej
ilosci walut, towaréw lub akcji bez koniecznosci dysponowania $rodkami réwnymi
wartosci kontraktu. Wystarczy tylko zdeponowanie odpowiedniego procenta warto$ci
kontaktu jako depozyt zabezpieczajacy.

Czynniki ryzyka:

Wszystkie czynniki ryzyka zwigzane z instrumentem bazowym na ktéry dany kontrakt
opiewa, majg przetozenie na instrument pochodny. Dodatkowo z inwestowaniem w
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instrumenty pochodne wigze sie ryzyko bazy, ktére oznacza, iZ cena instrumentu
pochodnego moze odbiega¢ wartoSci teoretycznej aktywa bazowego.

Ze wzgledu na to ze, kontrakty terminowe wykorzystuja mechanizm dzZwigni
finansowej (wniesienie kilku procentowego depozytu pozwala na dysponowanie
srodkami kilkunastokrotnie wiekszymi niz sie rzeczywiscie posiada), inwestowanie w
kontrakty terminowe obcigzone jest bardzo wysokim ryzykiem. Inwestor powinien
mie¢ na uwadze fakt, Ze niewielka zmiana ceny instrumentu bazowego moze
spowodowac utrate wiekszosci lub cato$ci kapitatu wniesionego jako depozyt.

e Ryzyko ptynnosci - wystepuje w sytuacji kiedy ptynno$¢ poszczegdlnych
kontraktéw terminowych jest znaczgco nizsza niz ptynnos¢ aktywa bazowego, na
ktére opiewaja.

Opcje

Opis instrumentu:

Opcja kupna/sprzedazy (call/put) jest umowa pomiedzy stronami dajacg prawo kupna
lub sprzedazy okreslonej ilo$ci instrumentéw bazowych, po cenie wykonania, ktéra jest
ustalana w momencie zawierania transakcji. W przypadku opcji kupna, sprzedajacy
otrzymuje zaptate od kupujacego, tak zwang premie opcyjng, w zamian zobowigzujac sie
do sprzedazy konkretnego dobra po ustalonej cenie. Instrumentami bazowymi sg tak jak
w przypadku kontraktéw terminowych: waluty, indeksy gietdowe, akcje lub surowce.
Opcje notowane sg w seriach. Seria obejmuje wszystkie opcje danego typu majgce ten
sam termin wykonania.

W zaleznosSci od zajetej pozycji (nabycie/wystawienie opcji) profile dochodowosci
wspomnianych pozycji r6znig sie diametralnie. Nabycie opcji kupna oraz wystawienia
opcji sprzedazy daja mozliwos$¢ osiagniecia zyskéw przy aprecjacji instrumentu
bazowego. Natomiast przy nabyciu opcji sprzedazy i wystawieniu kupna, inwestor
osigga zysk w momencie deprecjacji aktywa bazowego. Profile dochodowosci ksztattuja
sie nastepujaco:

Maksymalny zysk inwestora zajmujgcego pozycje dtuga na opcjach jest nieograniczony.
Natomiast maksymalny zysk inwestora zajmujacego pozycje krotka wynosi
réwnowarto$¢ otrzymanej premii w momencie otwierania pozycji.

Inwestor zajmujacy diuga pozycje uiszcza premie natomiast inwestor wystawiajacy
opcje wnosi odpowiedni depozyt zabezpieczajacy, ktoéry jest ustalany przez izbe
rozrachunkowa.

Warto$¢ premii zalezy od takich charakterystyk jak: zmienno$¢, czas do wygasniecia
opcji, cena aktywa bazowego czy stopa procentowa.

Czynniki ryzyka

N

NWAI 5



NWAI Dom Maklerski S.A. tel: +48 22 2019750 KRS: 0000304374 Kapital akcyjny: 1.851.500 zt
Nowy Swiat 64 web: www.nwai.pl Regon: 141338474 Kapital wplacony: 1.851.500 zt
00-357 Warszawa email: company@nwai.pl NIP: 5252423576

Wszystkie czynniki ryzyka zwigzane z instrumentem bazowym na ktéry dana opcja
opiewa, majg przetozenie na instrument pochodny. Inwestujac w opcje inwestor
powinien by¢ $wiadomy, Ze cena rynkowa opcji ksztaltuje sie w duzej mierze od
oczekiwan rynku co do przysztego zachowanie sie instrumentu bazowego. Przed
zajmowaniem pozycji inwestor powinien zapoznac sie z profilem wyptat generowanych
z poszczegOlnych rodzajéw opcji.

[ tak maksymalna strata inwestora zajmujacego dtuga pozycje jest rowna wielkoSci
zaangazowanego kapitalu. Natomiast maksymalna starta wystawiajacego opcje moze
przekroczy¢ warto$¢ wptaconego depozytu.

Ponadto wyszczego6lnia sie nastepujgce rodzaje ryzyka:

e Ryzyko rynkowe - wynika z powigzania opcji z instrumentem bazowym i
dodatkowo jest potegowane przez mechanizm dzwigni finansowej. Dlatego wraz
ze Zzwiekszong zmiennos$cig aktywa bazowego, relatywnie mate wahania kursow
instrumentu bazowego maja proporcjonalnie wiekszy wptyw na wartos$¢ pozycji
w opcjach.

e Ryzyko uptywu czasu - gtéwnym czynnikiem wptywajagcym na cene opcji jest
czas do wygasniecia opcji. Wraz ze zblizaniem sie terminu wygasania opcji spada
warto$¢ opcji nawet jesli ceny aktywow bazowych nie zmienity pozioméw cen.
Wynika z tego fakt, Ze uptyw czasu wptywa niekorzystnie dla nabywcow opcji
kupna oraz nabywcdéw opcji sprzedazy.

e Ryzyko zmiennoSci instrumentu bazowego - Wraz z rosngcg zmienno$cig
(amplitudg zmiany cen) instrumentu bazowego, warto$¢ opcji wzrasta i
analogicznie im mniejsza zmienno$¢ tym mniejsza warto$c¢ opcji.

e Ryzyko ptynnos$ci - w obrocie zorganizowanym ptynnos$¢ opcji jest niska.

Jednostki indeksowe

Opis instrumentu:

Jednostki indeksowe naleza do grupy derywatéw. Jednostka indeksowa daje prawo
nabywcy jednostki(wobec wystawcy) do zadania zaptaty kwoty naleznej, ktéra zostata
zawarta w warunkach okreSlonych w standardzie jednostek indeksowych na
poszczegblny indeks gietdowy. Nabywca jednostki indeksowej ptaci jej wystawcy cene
(premie) a wystawca otwierajacy krétkie pozycje wnosi depozyt zabezpieczajacy(tak
jak w przypadku opcji lub kontraktéw). W swej specyfikacji jednostki indeksowe sa
podobne do kontraktow terminowych z kilkoma réznicami.

* Jednostki indeksowe posiadajg 100x nizszy mnoznik niz kontrakty terminowe

= Inwestor, ktory otwiera pozycje dtuga jest zobowigzany do optacenia catej
wartos$ci jednostki(nie zas tylko depozyt zabezpieczajacy)

= Data wykonania jednostki jest dtuzsza niz data wykonania kontraktu.

N

NWAI 6



NWAI Dom Maklerski S.A. tel: +48 22 2019750 KRS: 0000304374 Kapital akcyjny: 1.851.500 zt
Nowy Swiat 64 web: www.nwai.pl Regon: 141338474 Kapital wplacony: 1.851.500 zt
00-357 Warszawa email: company@nwai.pl NIP: 5252423576

= Strona, ktéra zajeta pozycje dtuga moze zamkna¢ otwartg pozycje przed data
wygasniecia (sprzedaz badZ wykonanie jednostki)

Czynniki ryzyka

Wszystkie czynniki ryzyka towarzyszace inwestycji w akcje maja przelozenie na
inwestowanie w jednostki indeksowe. Tak jak w przypadku innych derywatéw strony
wnoszace depozyt zabezpieczajacy musza sie liczy¢ z mozliwoS$cig utraty czeSci lub
catych srodkow. Ponadto strona zawierajgca pozycje krotka moze zosta¢ wytypowana
do wykonania jednostki w niesprzyjajacym dla niej momencie. Nabycie jednostki
nastepuje poprzez zlozenie deklaracji(wykonanie jest po nieznanej cenie w czasie t+1)

Warranty subskrypcyjne

Opis instrumentu:

Warranty subskrypcyjne w swojej budowie sg bardzo podobne do konstrukcji opcji,
jednak w przypadku warrantu strong wystawiajagcg moze by¢ jedynie emitent
instrumentu bazowego. Daje to efekt synergii opcji oraz praw poboru.

Ze wzgledu na mozliwo$¢ wykonania wyrézniamy dwa rodzaje warrantéw. Pierwszy to
europejski, ktéry mozemy wykona¢ tylko w dacie wyznaczonej przez emitenta.
Natomiast warrant amerykanski moze by¢ wykonany w dowolnym dniu.

Czynniki ryzyka

Wszystkie czynniki ryzyka zwigzane z kontraktami oraz opcjami majg przetozenie na
warranty subskrypcyjne.
Ryzyko ptynnosci - ptynnos¢ notowan warrantéw subskrypcyjnych jest niska.

Warranty opcyjne

Opis instrumentu

Warranty opcyjne w swojej strukturze oraz specyfikacji przypominajga warranty
subskrypcyjne, z jedna r6znica dotyczaca wystawcy warrantu. Réznica ta polega na tym,
Ze warranty opcyjne moga by¢ wystawiane nie tylko przez emitenta ale rowniez przez
instytucje finansowe.

Obligacje
Opis instrumentu

Obligacje jest papierem wartoSciowym emitowanym w serii o charakterze dtuznym,
ktérego emitent (dtuznik) zobowigzuje sie wobec inwestora (wierzyciela) do zwrécenia
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pozyczonej kwoty pieniedzy wraz z odsetkami w S$ciSle okre$lonym terminie. Ze
wzgledu na oprocentowanie, obligacje dzielimy na: obligacje o stalym i zmiennym
oprocentowaniu oraz obligacje zero kuponowe.

Czynniki ryzyka

Inwestycje w obligacje mogg naraza¢ inwestora na co najmniej jeden z podanych nizej
rodzajow ryzyk.

e Ryzyko stopy procentowej - cena rynkowa obligacji zmienia sie przeciwnie do
zmiany stép procentowych. Kiedy stopy rynkowe spadaja to cena obligacji
ros$nie. Jezeli inwestor jest zmuszony sprzeda¢ obligacje przed datg wykupu,
wzrost stop procentowych spowoduje strate kapitatowa. W przypadku obligacji
o zmiennym oprocentowaniu to ryzyko jest niskie. Im dluzszy jest czas do
wykupu instrumentu o statym oprocentowaniu, tym ryzyko jest wieksze.

e Ryzyko reinwestycji - stopy zwrotu z obligacji sa obliczane przy zatozeniu, zZe
otrzymane odsetki sg reinwestowane. Zmienno$¢ stopy reinwestycji
powodowana fluktuacjag rynkowych stép procentowych zwana jest ryzykiem
reinwestycji.

e Ryzyko przedterminowego wykupu- wiele obligacji zawiera opcje
wczes$niejszego wykupu, ktéra pozwala emitentowi sptaci¢ cze$¢ lub catos¢
zaciggnietego dtugu przed terminem zapadalnos$ci w wypadku spadku rynkowej
stopy procentowej ponizej oprocentowania obligacji. W takim wypadku inwestor
zostanie narazony na ryzyko reinwestycji, gdyz bedzie musiat reinwestowacé
dochdd przy nizszych stopach procentowych.

e Ryzyko niedotrzymania zobowigzan- istnieje ryzyko, Ze emitent nie bedzie
terminowo wywigzywat sie ze swoich zaciggnietych zobowigzan. Ryzyko to jest
mierzone ocenami wiarygodnos$ci kredytowej wystawianych przez takie agencje
ratingowe jak np. Standard & Poor’s. Emitenci, ktorzy otrzymali nizszy rating s3
zmuszeni zaproponowac wyzsze oprocentowanie dtugu.

e Ryzyko inflacji - ryzyko inflacji powstaje, gdy z powodu spadku sity nabywczej
pienigdza zmienia sie realna warto$¢ przeptywdéw gotéwkowych generowanych
przez dany instrument finansowy. Inwestor ponosi ryzyko inflacji w przypadku
gdy emitent ustala state oprocentowanie. Ryzyko to jest ograniczone w
przypadku inwestycji w obligacje indeksowe.

Jednostki uczestnictwa

Opis instrumentu

Jednostki uczestnictwa s3 to instrumenty finansowe dystrybuowane przez Otwarte
Fundusze Inwestycyjne. Fundusz zbywa lub odkupuje jednostki uczestnictwa na zgdanie
uczestnika po cenie wynikajacej z wartosci jednostek uczestnictwa w dniu wyceny. Z
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chwilg odkupienia jednostki uczestnictwa sg umarzane z mocy prawa. Fundusz
inwestycyjny otwarty posiada zmienng liczbe uczestnikéw i zmienng liczbe jednostek
uczestnictwa. Jednostki uczestnictwa z prawnego punktu widzenia nie sg papierami
warto$ciowymi, nie s3 rowniez notowane na gietdzie. S3 to instrumenty finansowe w
ustawie o instrumentach finansowych wystepujace pod pojeciem ,tytuty uczestnictwa w
instytucjach zbiorowego inwestowania”. Jednostki funduszu nie mogg by¢ sprzedawane
osobom trzecim, mogg by¢ dziedziczone, mogg by¢ przedmiotem zastawu i moga by¢
odkupywane przez fundusz i nastepnie umarzane. Fundusz inwestycyjny jest
zobowigzany do wyceny poszczegdlnych jednostek inwestycyjnych.

Czynniki ryzyka

e Ryzyko doboru instrumentéw finansowych - zwigzane jest z mozliwoScig
popetnienia btedu lub ztego doboru aktywéw do portfela przez zarzadzajacego
aktywami. Jednym ze sposobéw ograniczenia tego ryzyka jest dywersyfikacja
portfela.

e Ryzyko zwigzane z specyficznym profilem inwestycyjnym funduszu (nabywanie
jednostek funduszu inwestycyjnych zagranicznych)

e Ryzyko zwigzane z brakiem dostepu do aktualnego sktadu portfela funduszu
inwestycyjnego oraz brak mozliwos$ci wptywu na sktad portfela

Zmiennos$¢ poszczeg6lnych jednostek inwestycyjnych zalezy od profilu inwestycyjnego
danego funduszu.

Certvfikaty inwestycyvjne

Opis instrumentu

Certyfikaty inwestycyjne s3 z prawnego punktu widzenia papierami warto$ciowymi,
moga by¢ przedmiotem obrotu publicznego, na rynku gietdowym lub regulowanym
rynku pozagietdowym. Fundusze inwestycyjne zamkniete w poréwnaniu z Funduszami
typu otwartego moga stosowal bardziej ryzykowng polityke inwestycyjng. W
przypadku zamknietego funduszu inwestycyjnego tytutdw uczestnictwa nie umarza sie
na zadanie, a z inwestycji mozna sie wycofa¢ sprzedajac tytuty uczestnictwa na rynku
wtérnym. Certyfikaty inwestycyjne funduszu inwestycyjnego majg charakter
niepodzielnego papieru wartoSciowego emitowanego w formie imiennej lub na
okaziciela, z tym Ze do obrotu publicznego moga by¢ dopuszczane tylko certyfikaty na
okaziciela. Kazdemu certyfikatowi przystuguje prawo do jednego gtosu, a certyfikaty
imienne moga by¢ uprzywilejowane w tym prawie, z tym Ze jednemu certyfikatowi
mozna przypisac nie wiecej niz dwa glosy.

Czynniki ryzyka
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Wszystkie czynniki ryzyka zwigzane z jednostkami uczestnictwa znajdujg przetozenie
na certyfikaty inwestycyjne. W zwigzku z mozliwoScig stosowania bardziej liberalnej
polityki inwestycyjnej, certyfikaty inwestycyjne moge by¢ aktywami bardziej
ryzykownymi w poréwnaniu do jednostek uczestnictwa. Poniewaz Fundusze Zamkniete
moge rzadziej wycenia¢ swoje certyfikaty wiec inwestor moze trudniej kontrolowac
warto$¢ swoich inwestycji.

Ryzyko plynnosci - ptynno$¢ na wiekszoSci certyfikatdw inwestycyjnych jest niska

Produkty strukturvzowane

Opis instrumentu

Produkty strukturyzowane to instrumenty finansowe, ktérych cena zalezy $cisle od
wartosci okreslonego wskaznika ekonomicznego (wartosci indekséw gietdowych, cen
surowcow, kurs akcji lub kurs walut). Twércami tych struktur sg instytucje finansowe
takie jak banki lub domy maklerskie. Konstrukcja tego instrumentu finansowego polega
na tym, ze emitent zobowigzuje sie w stosunku do inwestora(nabywcy produktu), ze w
terminie wykupu instrumentu wyptaci mu kwote rozliczenia, ktéra jest kalkulowana wg
okreSlonego wzoru. Algorytm okre$lajacy zasady wyptaty utatwia posiadaczom
produktéw $Sledzenie biezgcych wartos$ci aktywow.

Wyrézniamy dwa rodzaje produktow strukturyzowanych. Pierwsze to produkty
gwarantujgce ochrone kapitatu, dajace inwestorowi mozliwo$¢ osiggania zyskow w
przypadku pozytywnej koniunktury i jednocze$nie dajace 100-procentowg gwarancje
zwrotu zainwestowanego kapitatu.

Drugi rodzaj to produkty nie dajgce rekojmi gwarantowanego kapitatu, a wiec
instrumenty bardziej ryzykowne.

Czynniki ryzyka

Dos$¢ duzy wachlarz mozliwosci tworzenia strategii inwestycyjnych ujetych w
produktach strukturyzowanych bardzo utrudnia okreSlenie jednego profilu ryzyka.
Dlatego kazda struktura powinna by¢ analizowana indywidualnie. Produkty
strukturyzowane z gwarancja Kkapitatu praktycznie pozbawione s3 ryzyka
inwestycyjnego.

Do wszystkich klas instrumentdéw finansowych opisanych powyzej jest przypisany jeszcze
jeden rodzaj ryzyka. Jest to ryzyko walutowe i jest zwigzane ono z mozliwosciq
poniesienia straty przez inwestora w przypadku gdy posiadane przez niego aktywo
(denominowane w innej walucie), podlega wahaniom kurséw w stosunku do innej waluty.
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