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. Opis ryzyk zwigzanych z ustugg przyjmowania
i przekazywania zlecen w zakresie tytutow
uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych dla
segmentu Biznes i Bankowosci Przedsigbiorstw w
Banku Millennium S.A.

1. Polskie fundusze inwestycyjne zarzadzane przez
towarzystwa funduszy inwestycyjnych, w rozumieniu
art. 3 Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi.

Fundusz Inwestycyjny — to podmiot posiadajgcy osobowos$¢
prawng, dziatajgcy na podstawie ,Ustawy z dnia 27 maja 2004
r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi”, ktérego wylgczng forma
dziatalnosci jest lokowanie $rodkéw pienieznych zebranych
publicznie lub niepublicznie w papiery warto$ciowe i inne
prawa majgtkowe okreslone w wyzej wskazanej ustawie.

W zamian za dokonane wptaty do funduszu, inwestorzy
otrzymujg jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne.
Ich liczba pokazuje proporcjonalny udziat uczestnika w
majatku funduszu inwestycyjnego.

Z ustalong czestotliwoscig fundusz inwestycyjny ustala
warto$¢ jednostek uczestnictwa, czyli oblicza ,wartos¢
aktywow netto funduszu” przypadajgcych na jednostke
uczestnictwa. W tym celu fundusz wycenia portfel
inwestycyjny, a nastepnie dzieli jego wartos¢ przez liczbe
jednostek uczestnictwa przystugujgcych wszystkim
uczestnikom. Znajgc wartos¢ jednostki uczestnictwa funduszu
inwestycyjnego Klient moze wyznaczy¢ aktualng wartos¢
swojej inwestycji w dany fundusz — mnozac cene jednostki
uczestnictwa tego funduszu przez liczbe posiadanych przez
siebie jednostek funduszu.

Wartosé jednostki uczestnictwa oraz certyfikatu
inwestycyjnego moze sie zmienia¢ w kazdym dniu wyceny.
Wartos¢ jednostek publikowana jest na stronach internetowych
oraz udostepniana jest w infoliniach. Jednostki uczestnictwa
sg zbywane i odkupywane przez fundusz po cenie wynikajgcej
z wartosci jednostek uczestnictwa w danym dniu, odpowiednio
pomniejszonej o opfaty manipulacyjne, pobierane przez
towarzystwo zarzgdzajgce tym funduszem.

Fundusze inwestycyjne moga byé oferowane
bezposrednio lub posrednio jako fundusze funduszy oraz
fundusze nabywane w ramach produktow

ubezpieczeniowo-inwestycyjnych opisanych w punkcie 3.

Fundusze mogg byc¢ oferowane jako fundusze funduszy, ktore
klasyfikuje sie na podstawie oceny fgcznego skfadu portfeli
inwestycyjnych instytucji wspolnego inwestowania, w ktorych
jednostki bgdz tytuty uczestnictwa inwestuje dany fundusz.
Inwestycja w fundusz funduszy moze wigza¢ sie z wyzszymi
optatami i kosztami dla Klienta.

W przypadku lokowania srodkéw w fundusze inwestycyjne,
inwestor powinien uwzgledni¢ minimalng kwote zapisu, jak
réwniez fakt, ze jednorazowa opfata manipulacyjna na rzecz
Funduszu moze wystepowac przy nabyciu, jak rowniez przy

umorzeniu jednostek uczestnictwa. Ponadto, potencjalne
korzysci z inwestowania w fundusze inwestycyjne zostang
pomniejszone o pobierane podatki. Termin realizacji zlecenh nie
moze by¢ diuzszy niz 7 dni kalendarzowych od dnia ich
ztozenia.

Wedtug kryterium prawnego fundusze inwestycyjne dzieli sie
na:

1) Fundusze inwestycyjne otwarte

Fundusze inwestycyjne otwarte mogg zbywac nieograniczong
liczbe jednostek uczestnictwa i sg dostepne dla potencjalnie
nieograniczonej liczby uczestnikébw. Fundusze inwestycyjne
otwarte sg wyceniane codziennie (w dni robocze). Fundusze
inwestycyjne otwarte prowadzg dziatalno$¢ zgodnie z prawem
wspolnotowym regulujgcym zasady zbiorowego inwestowania
w papiery wartosciowe, co pozwala im, zgodnie z zasadg
paszportu europejskiego, na prowadzenie dziatalnosci takze
na terytorium innych panstw Unii Europejskiej.

W zakresie funduszy inwestycyjnych otwartych Bank
Millennium S.A. (Bank) s$wiadczy ustuge przyjmowania i
przekazywania zlecen do funduszy inwestycyjnych.

2) Specjalistyczne fundusze inwestycyjne otwarte

Specjalistyczne fundusze inwestycyjne otwarte sg szczegolng
formg funduszy inwestycyjnych otwartych. Zgodnie ze
statutem  specjalistycznego  funduszu inwestycyjnego
otwartego uczestnikami moga zostaé podmioty okreslone w
statucie lub takie, ktére spetniajg warunki okreslone w statucie
funduszu.

Na podstawie statutu fundusze mogg wprowadzi¢ dodatkowe
warunki odkupienia jednostek uczestnictwa, w tym termin, w
ktorym uczestnik powinien zgtosi¢ zamiar zgdania odkupienia
jednostki uczestnictwa, lub termin, w ktérym nastgpi wyptata
kwoty z tytutu odkupienia tych jednostek.

Spegcjalistyczne fundusze inwestycyjne otwarte mogg lokowac
aktywa funduszu w szerszy zakres instrumentéw niz fundusze
inwestycyjne otwarte, co w konsekwencji moze spowodowaé
mozliwos¢ wzrost potencjalnego zysku z inwestycji, przy
jednoczesnym wzroscie ryzyka zwigzanego z inwestycja.

W  zakresie specjalistycznych funduszy inwestycyjnych
otwartych  Bank $wiadczy ustuge przyjmowania i
przekazywania zlecen do funduszy inwestycyjnych.

1.1 Fundusze dluzne i gotowkowe (obligacji,
pienieznego)

rynku

a) Opis

Fundusze dtuzne i gotowkowe inwestujg $rodki Klientéw w
obligacje lub instrumenty rynku pienieznego. Gtownie sg to
polskie obligacje skarbowe, bony skarbowe lub depozyty.
Sugerowany okres inwestycji to minimum 1 rok.

Fundusze dtuzne i gotdbwkowe mozna podzieli€ na
nastepujgce kategorie z punktu widzenia specjalizacji
walutowej:

- Fundusze inwestujgce w papiery wartosciowe

denominowane w walucie polskiej,

- Fundusze inwestujgce w papiery wartosciowe
denominowane w okreslonej walucie zagranicznej,

- Fundusze inwestujgce w papiery warto$ciowe
denominowane w réznych walutach.

Nabycie funduszu inwestujgcego w papiery wartosciowe
denominowane w réznych walutach wigze sie z ryzykiem
kursu walutowego wynikajgcym ze zmian natychmiastowych i



terminowych rynkowych kurséw walutowych oraz ich
wzajemnej relacji. Zmiany kursow walutowych moga
prowadzi¢ do zmian wyceny jednostek funduszu.

Wartos¢ jednostek uczestnictwa funduszy diuznych moze
zmienia¢ sie w zwigzku ze zmiang cen obligacji lub innych
instrumentow w krétkim lub Srednim okresie.

Fundusze gotowkowe inwestujg Srodki pieniezne w
krotkoterminowe instrumenty dtuzne: bony skarbowe i
pieniezne, bankowe papiery wartosciowe (certyfikaty

depozytowe, bony oszczednosciowe, etc.), krotkoterminowe
weksle komercyjne, lokaty bankowe oraz instrumenty o
podobnym charakterze. Fundusze gotéwkowe charakteryzujg
sie nizszym ryzykiem oraz potencjalnie nizszg dochodowoscia
od funduszy dtuznych.

Fundusze dtuzne i gotowkowe moga by¢ oferowane
bezposrednio lub posrednio jako fundusze funduszy oraz
fundusze nabywane w ramach produktéw ubezpieczeniowo-
inwestycyjnych.

b) Ryzyko

Ryzyko rynkowe — ryzyko spadku wartosci aktywow
portfela inwestycyjnego spowodowane niekorzystnymi
zmianami cen instrumentow, w ktére inwestuje Fundusz.

Ryzyko ptynnosci — ryzyko to wystepuje najczesciej przy
prébie sprzedazy znacznej ilosci posiadanych aktywow,
szczegolnie jesli ptynnosc obrotu danym instrumentem nie
jest wysoka. Wigze sie z brakiem mozliwosci
przeprowadzenia transakcji, przy zachowaniu aktualnej
ceny rynkowej, co w konsekwencji moze wptywaé na
osiggane przez Fundusz wyniki.

Ryzyko utraty kapitatu — wigze sie z mozliwoscig utraty
zainwestowanego kapitatu.

Ryzyko kredytowe emitenta papierow wartosciowych,
jakie nabywa fundusz — zwigzane jest z sytuacja
finansowg emitenta, ktéry moze utraci¢ zdolno$¢ do
wykupienia papieréw diuznych lub zaptaty naleznych
odsetek lub rozliczenia zobowigzan wzgledem Funduszu.
Istnieje réwniez ryzyko spadku wartosci aktywow
spowodowanego zmianami dochodowosci papierow
dtuznych emitowanych przez podmioty o réznej ocenie
ryzyka kredytowego.

inne ryzyka:

- Ryzyko branzy

- Ryzyko krotkookresowych zmian cen,

- Ryzyko kursu walutowego,

- Ryzyko podatkowe,

- Ryzyko prawne,

- Ryzyko rozliczenia,

- Ryzyko stopy procentowej,

- Ryzyko zwigzane z koncentracjg aktywéw bgdz

rynkow,

- Zlozonos¢ produktu.
Szczegotowe informacje na temat ryzyka i strategii
inwestowania znajdujg sie w prospektach informacyjnych
funduszy.

1.2 Fundusze mieszane (zrownowazone,
wzrostu, absolutnej stopy zwrotu)

stabilnego

a) Opis

Fundusze mieszane to fundusze zréwnowazone oraz
fundusze stabilnego wzrostu. W =zaleznosci od sytuacji
rynkowej w funduszach mieszanych przewazajg inwestycje w
instrumenty diuzne, bgdz w akcje. Sg to przewaznie akcje
spotek polskich, cho¢ w zaleznosci od strategii funduszu,
fundusze mogg inwestowaé¢ rowniez w spotki europejskie czy
globalne.

W portfelu Funduszy stabilnego wzrostu przewazajg papiery
dtuzne: obligacje i bony skarbowe. Udziat akcji w aktywach nie
powinien przekraczac¢ 40%. Stopy zwrotu funduszy stabilnego

wzrostu sg zazwyczaj nizsze niz funduszy zrownowazonych i
charakteryzuje je nizszy poziom ryzyka utraty kapitatu.
Sugerowany okres inwestycji to minimum 2-3 lata.

Fundusze zréwnowazone inwestuje srodki Klientow zaréwno w
zwigzane z podwyzszonym ryzykiem akcje, jak i w papiery
wartosciowe o umiarkowanym poziomie ryzyka — obligacje.
Udziat akcji w aktywach nie powinien by¢ mniejszy niz 30%
oraz nie powinien przekracza¢ 70%, a pozostata czes¢ jest
inwestowana w papiery dtuzne. Zysk i ryzyko funduszy
zrownowazonych jest tym wiekszy im wigkszy udziat w portfelu
majg instrumenty ryzykowne. Sugerowany okres inwestycji to
minimum 3-4 lata.

Fundusze absolutnej stopy zwrotu elastycznie lokujg Srodki
zarowno w akcje (od 0 do 100% aktywdw), jak i instrumenty
diuzne. Charakteryzujg sie stosunkowo wysokim poziomem
ryzyka inwestycyjnego.

Celem funduszy absolutnej stopy zwrotu jest wypracowanie
bezwzglednego zysku, niezaleznie od zmieniajacych sig
trendow w poszczegolnych segmentach rynku. Aby to
osiggng¢ portfel funduszu skonstruowany jest tak, aby
minimalizowaé straty w okresie spadkéw i maksymalizowaé
zyski w okresie wzrostéw. Pomocna jest w tym szeroka paleta
instrumentéw finansowych, w ktére fundusze absolutnej stopy
moga inwestowaé. W gre wchodzg zaréwno klasyczne akcje i
obligacje, ale tez instrumenty pochodne, waluty, towary czy
udziaty w spotkach z o.0. Dodatkowo, zazwyczaj nie okresla
sie progow procentowego zaangazowania aktywow funduszu
w poszczegolne klasy aktywdéw, co daje zarzgdzajgcemu
bardzo duzg swobode.

Sugerowany okres inwestycji to minimum 3-4 lata

Nabycie jednostek funduszu inwestujgcego w akcje w obcych
walutach wigze sie z ryzykiem kursu walutowego wynikajgcym
ze zmian natychmiastowych i terminowych rynkowych kurséw
walutowych oraz ich wzajemnej relacji. Zmiany kurséw
walutowych mogg prowadzi¢ do zmian wyceny jednostek
funduszu.

Fundusze mieszane mogg by¢ oferowane bezposrednio lub
posrednio jako fundusze funduszy oraz fundusze nabywane w
ramach produktéw ubezpieczeniowo-inwestycyjnych.

b) Ryzyko

Ryzyko rynkowe — ryzyko spadku wartosci aktywow
portfela inwestycyjnego spowodowane niekorzystnymi
zmianami cen instrumentow, w ktére inwestuje Fundusz.

Ryzyko ptynnosci — ryzyko to wystepuje najczesciej przy
probie sprzedazy znacznej ilosci posiadanych aktywow,
szczegolnie jesli ptynnos¢ obrotu danym instrumentem nie
jest wysoka. Wigze sie z brakiem mozliwoci
przeprowadzenia transakcji, przy zachowaniu aktualnej
ceny rynkowej, co w konsekwencji moze wptywaé na
osiggane przez Fundusz wyniki.

Ryzyko utraty kapitatu — wigze sie¢ z mozliwoscig utraty
zainwestowanego kapitatu

Ryzyko kredytowe emitenta papierow wartosciowych,
jakie nabywa fundusz — zwigzane jest z sytuacjg
finansowg emitenta, ktéry moze utraci¢ zdolno$¢ do
wykupienia papieréw dtuznych lub zaptaty naleznych
odsetek lub rozliczenia zobowigzan wzgledem Funduszu.
Istnieje rowniez ryzyko spadku wartosci aktywow
spowodowanego zmianami dochodowosci papieréw
dtuznych emitowanych przez podmioty o réznej ocenie
ryzyka kredytowego.

inne ryzyka:

- Ryzyko branzy

- Ryzyko krotkookresowych zmian cen,

- Ryzyko kursu walutowego,

- Ryzyko niedopuszczenia papieréw wartosciowych
emitenta do obrotu na rynku regulowanym,

- Ryzyko podatkowe,



- Ryzyko prawne,

- Ryzyko rozliczenia,

- Ryzyko stopy procentowej,

- Ryzyko zwigzane z koncentracjg aktywéw badz

rynkow,

- Wysokos¢ optat,

- Zlozonos¢ produktu.
Szczegotowe informacje na temat ryzyka i strategii
inwestowania znajdujg sie w prospektach informacyjnych
funduszy.

1.3 Fundusze akcji
a) Opis

Fundusze akcji lokujg do 100% aktywow w akcje przy
wykorzystaniu agresywnych strategii inwestycyjnych, a ich
celem jest osigganie jak najwyzszego zysku, w zwigzku z
czym charakteryzuje je wysokie ryzyko inwestycyjne.
Fundusze akcji sg najbardziej podatne na wahania koniunktury
rynkowej. Fundusze akcji podczas korzystnej koniunktury
osiagajg bardzo wysokie stopy zwrotu, ale podczas bessy ich
jednostki uczestnictwa mogg znacznie obnizyé swojg warto$c.
Inwestorom zaleca si¢ jak najdtuzszy horyzont inwestycyjny.
Ryzyko jest wysokie z powodu mozliwych znacznych wahan
wartoéci  jednostki uczestnictwa. Fundusze inwestujg
przewaznie w akcje spotek polskich, cho¢ w zaleznosci od
strategii funduszu, mogg réwniez inwestowa¢ w spotki
europejskie czy globalne. Zagrozenie to spada wraz z
przedtuzeniem horyzontu czasowego inwestycji. Fundusze
akcji sg adresowane do inwestorow o najwyzszej sktonnosci
do ryzyka. Sugerowany okres inwestycji wynosi co najmniej 5
lat.

Nabycie jednostek funduszu inwestujacego w akcje w obcych
walutach wigze sie z ryzykiem kursu walutowego wynikajgcym
ze zmian natychmiastowych i terminowych rynkowych kurséw
walutowych oraz ich wzajemnej relacji. Zmiany kurséw
walutowych mogg prowadzi¢ do zmian wyceny jednostek
funduszu.

Fundusze akcji moga by¢ oferowane bezposrednio Ilub
posrednio jako fundusze funduszy oraz fundusze nabywane w
ramach produktéw ubezpieczeniowo-inwestycyjnych.

b) Ryzyko

Ryzyko rynkowe — ryzyko spadku wartosci aktywow
portfela inwestycyjnego spowodowane niekorzystnymi
zmianami cen instrumentow, w ktére inwestuje Fundusz.

Ryzyko ptynnosci — ryzyko to wystepuje najczesciej przy
probie sprzedazy znacznej ilosci posiadanych aktywow,
szczegolnie jesli ptynnos¢ obrotu danym instrumentem nie
jest wysoka. Wigze sie z brakiem mozliwo$ci
przeprowadzenia transakcji, przy zachowaniu aktualnej
ceny rynkowej, co w konsekwencji moze wptywaé na
osiggane przez Fundusz wyniki.

Ryzyko utraty kapitatu — wigze sie¢ z mozliwoscig utraty
zainwestowanego kapitatu

Ryzyko kredytowe emitenta papierow wartosciowych,
jakie nabywa fundusz — zwigzane jest z sytuacja
finansowa emitenta, ktéry moze utraci¢ zdolno$¢ do
wykupienia papierow dtuznych lub zaptaty naleznych
odsetek lub rozliczenia zobowigzan wzgledem Funduszu.
Istnieje rowniez ryzyko spadku warto$ci aktywow
spowodowanego zmianami dochodowosci papierow
dtuznych emitowanych przez podmioty o réznej ocenie
ryzyka kredytowego.

inne ryzyka:

- Ryzyko branzy,
- Ryzyko krétkookresowych zmian cen,
- Ryzyko kursu walutowego,
- Ryzyko niedopuszczenia papierow wartosciowych
emitenta do obrotu na rynku regulowanym,
- Ryzyko podatkowe,
- Ryzyko prawne,
- Ryzyko rozliczenia,
- Ryzyko stopy procentowej,
- Ryzyko zwigzane z koncentracjg aktywéw badz
rynkow,
- Wysokos$c¢ optat
- Ztozonos¢ produktu.
Szczegotowe informacje na temat ryzyka i strategii
inwestowania znajdujg sie w prospektach informacyjnych
funduszy.



1. Rodzaje Ryzyka

Dostepnosé informacji z danego rynku — oznacza ryzyko
zwigzane z niemozliwoscia pozyskania kompletnych
informacji na temat produktu w jezyku polskim. Trudnosci
zwigzane z pozyskiwaniem informacji o produktach i
instrumentach finansowych mogg wynika¢ z koniecznosci
ztozenia prosby o dokumenty w Banku, z opdznien w ich
dostarczaniu oraz faktu, iz dane dokumenty wystepujg w
obcym jezyku. Dodatkowg niedogodnoscia moze byé
utrudniony dostep do informacji wynikajgcy z braku dostepu
do wyspecjalizowanych finansowych serwisow
informacyjnych.

Opis mechanizmu dzwigni finansowej (zwanej potocznie
lewarem) — mechanizm, ktéry pozwala naby¢ instrumenty i
produkty finansowe (portfel instrumentéw finansowych)
angazujgc tylko czesé¢ potrzebnych do tego srodkéw
finansowych. Gdyby inwestor nabywat instrumenty
finansowe (portfel instrumentéw finansowych) bez dzwigni
finansowej powinien zaangazowa¢ 100% wymaganych
$rodkéw finansowych niezbednych do nabycia takich
instrumentéw lub produktéw finansowych.

Przyktadem wykorzystania dzwigni finansowej jest zakup
akcji w pierwszej ofercie publicznej przy wykorzystaniu
Ssrodkdw z kredytu. Dzigki wykorzystaniu kredytu przy
zakupie akcji w pierwszej ofercie publicznej mozliwe jest
zwigkszenie potencjalnych zyskdow na zasadzie dzwigni
finansowej poprzez wykorzystanie $srodkéw pienieznych z
kredytu do zakupu akgc;ji.

Innym przyktadem wykorzystania efektu dzwigni finansowej
sg inwestycje w kontrakty terminowe. Aby otworzy¢ pozycje
w kontraktach terminowych wystarczy zainwestowaé tylko
kilka procent catkowitej wartosci kontraktu terminowego
(wniesc¢ tzw. depozyt zabezpieczajacy).

Ryzyko branzy — ryzyko zwigzane z inwestowaniem w
instrumenty lub produkty finansowe zwigzane z jedng
branzg. Wynika z faktu, iz kazda branza narazona jest na
ryzyko inwestycyjne uwarunkowane zewnetrznymi
warunkami  gospodarczymi, trendami  inwestycyjnymi,
sezonowoscig branzy, w ktorej dziata spétka. W przypadku
spotek surowcowych ryzyko wynika z poziomu cen
surowcow na gietdach towarowych i ich skutkow dla wyniku
finansowego spotki. Efektem nieuwzglednienia tego ryzyka
moze by¢ inwestycja obarczona znacznie wigkszym
ryzykiem niz inwestycje zdywersyfikowana pod wzgledem
branzowym.

Ryzyko emitenta — ryzyko braku zdolnosci regulowania
swoich zobowigzan w terminie lub ryzyko obnizenia oceny
kredytowej (ratingu) oraz ryzyko spadku wartosci aktywow
spowodowanego  zmianami  dochodowos$ci  papierow
dtuznych emitowanych przez podmioty o réznej ocenie
ryzyka kredytowego.

Ryzyko kredytowe - ryzyko zwigzane z przeptywami
finansowymi firmy, w zwigzku z prowadzong przez nig
dziatalnosci, oraz mozliwoscig niedotrzymania warunkow
umowy przez strone. Ryzyko takie moze pojawia¢ sie w
przypadku emitentéw dtuznych papieréw wartosciowych.
Najnizszy poziom tego ryzyka wystepuje (w kolejnosci) dla
papierow emitowanych przez:

= Skarb Panstwa

= Jednostki samorzgdowe

= Instytucje finansowe

=  Przedsiebiorstwa.
Zdarza sie, ze ryzyko niedotrzymania warunkéw dla
papierow wartosciowych emitowanych przez
przedsiebiorstwo o bardzo dobrej kondycji finansowej moze
by¢ mniejsze niz ryzyko niedotrzymania warunkéw przez
instytucje finansowg. Do oceny tego ryzyka wykorzystuje sie

tzw. rating. Rating jest to ocena wydawana przez
wyspecjalizowane firmy. Ocena taka okresla poziom ryzyka
wystepujgcy dla danego emitenta. Inwestujgc w papiery
wartosciowe nalezy uwzglednia¢ powyzszy rodzaj ryzyka dla
oceny oczekiwanej stopy zwrotu z inwestycji. Czym wieksze
ryzyko emitenta tym stopa dochodu z inwestycji powinna by¢
wyzsza.

Ryzyko kréotkookresowych zmian cen - ryzyko
wystepujgce na skutek zmiennosci nastrojéw (czesto
emocjonalnych) panujgcych na rynku ws$réd inwestoréw.
Wynikiem takich dziatan sg nieracjonalne zmiany kurséw
instrumentow finansowych. Efektem nieuwzglednienia tego
ryzyka moze by¢ podjecie btednej decyzji o rozpoczeciu lub
zakonczeniu inwestyciji.

Ryzyko kursu walutowego - wystepuje w przypadku
inwestycji w obcej walucie (nabycia papierow wartosciowych
denominowanych w walucie obcej) i zwigzane jest z
niepewnoscig, co do kursu waluty, w ktérej indeksowana jest
inwestycja, po jakim nastapi w przysziosci wymiana waluty
obcej na krajowa. Efektem nieuwzglednienia tego ryzyka
moze by¢ btedna ocena inwestycji w zakresie rentownosci.

Ryzyko niedopuszczenia papieréow wartosciowych
emitenta do obrotu na rynku regulowanym - ryzyko
niespetnienia warunkow dopuszczenia papierow
wartosciowych emitenta nabywanych na rynku pierwotnym
lub pierwszej ofercie publicznej do obrotu na rynku
regulowanym, w szczegoélnosci notowan gietdowych.

Ryzyko plynnosci — ryzyko niemoznosci rozpoczecia lub
zakonhczenia inwestycji spowodowane niewielkg ptynnoscia,
czyli brakiem albo nadmiarem podazy lub popytu, dla danych
instrumentéw  lub  produktéw finansowych  Efektem
nieuwzglednienia tego ryzyka moze by¢ trudnos¢ ze
sprzedazg lub zakupem instrumentéow lub produktéw
finansowych. Ceny na rynku moga podlega¢ znacznym
wahaniom. W przypadku sprzedazy przed terminem
zapadalnos$ci istnieje ryzyko, iz Inwestor posiadajacy papiery
wartosciowe nie bedzie mogt ich zbyé w dowolnym terminie,
w ilosci przez siebie zakladanej i po satysfakcjonujacej
cenie. lIstnieje ryzyko poniesienia ewentualnych strat,
wynikajgcych ze sprzedazy papierow wartosciowych po
cenie nizszej niz wyniosta ich cena nabycia.

Ryzyko podatkowe — ryzyko zmiany przepisow
podatkowych powodujgce, iz inwestowanie w instrumenty i
produkty finansowe zwigzane bedzie z wiekszymi niz
dotychczas obcigzeniami podatkowymi, co moze skutkowac
zmniejszeniem optacalnosci inwestycji.

Ryzyko prawne — ryzyko zwigzane ze zmianami prawnymi
dotyczgcymi regulacji, ktéorym podlegajg emitenci Ilub
dystrybutorzy instrumentéw lub produktéw finansowych.

Ryzyko rozliczenia — ryzyko nierozliczenia w terminie
transakcji zawartych przez fundusz inwestycyjny, wynikajgce
w szczegolnosci z zawodnosci systeméw informatycznych
badz innych ograniczen technicznych.

Ryzyko rynkowe — ryzyko zawsze wystepujgce a zwigzane
z koniunkturg na rynku instrumentéow lub produktow
finansowych. Dotyczy niepewnosci zwigzanej z mozliwosciag
zmian w politycznym lub gospodarczym otoczeniu kraju,
ktére moga skutkowac rozchwianiem sytuacji rynkowej przez
to wptyngé na konkretny sektor, firme lub instrument lub
produkt finansowy. Gtéwnymi czynnikami wrazliwosci sa:
poziom inflacji, stopy procentowej, deficyty budzetowe,
poziom bezrobocia, saldo obrotéw biezgcych, poziom popytu
konsumpcyjnego oraz inne czynniki makroekonomiczne.



Efektem nieuwzglednienia tego ryzyka moze by¢ podjecie
btednej decyzji o rozpoczeciu lub zakonczeniu inwestycji.

Ryzyko stopy procentowe] — ryzyko niestabilnosci stop
procentowych, powodujgce trudnos¢ oceny dochodowosci
inwestycji dla instrumentéw o zmiennej stopie procentowej
lub powigzanych z wysokoscig stép procentowych. Efektem
nieuwzglednienia tego ryzyka moze by¢ inwestycja w
papiery dluzne o stalym oprocentowaniu, podczas gdy
lepsze efekty uzyskuje sie inwestujgc w papiery o zmiennym
oprocentowaniu.

Ryzyko utraty kapitalu — wigze sie z mozliwoscig utraty
zainwestowanego kapitatu. W przypadku niektérych
produktéw i instrumentéw finansowych istnieje petna
gwarancja kapitatu, oznaczajgca brak ryzyka zwigzanego z
mozliwoscig utraty zainwestowanego kapitatu. Natomiast w
przypadku czesci produktéw, wystepuje czesciowa
gwarancja kapitatu lub tez brak jest jakiejkolwiek gwaranciji.
Co za tym idzie, w przypadku nabycie niektérych produktow i
instrumentow finansowych wigze sie to z ryzykiem utraty
nawet do 100% wartosci kapitatu, lub strat pochtaniajgcych
wigcej niz 100% zainwestowanego kapitatu.

Ryzyko zwigzane z koncentracja aktywow badz rynkéw —
ryzyko wywierania znacznego wptywu na wyniki funduszu
przez inwestycje w poszczegdllne aktywa badz rynki, ze
wzgledu na ich duzy udziat w portfelu funduszu.

Wysokos¢é optat — dotyczy optat pobieranych, z tytutu
nabycia oraz posiadania danego produktu. Im wyzsze optaty,
tym wyzsze ryzyko osiggniecia pozytywnej realnej stopy
Zwrotu z inwestycji.

Ztozonos¢ produktu — dotyczy ryzyka zwigzanego z
charakterem produktu oraz zwigzang z nim dokumentacja.
Im bardziej ztozony, niestandardowy produkt, tym bardziej
ztozona bedzie jego dokumentacja oraz zawarte w niej
opisy. W efekcie, zrozumienie zasad dziatania danego
produkt moze by¢ utrudnione w przypadku skomplikowanej
struktury produktu oraz jego dokumentacji.

Ill. Rodzaje ustug

Przyjmowanie i przekazywanie zlecen - firma inwestycyjna
przyjmuje i  przekazuje Zlecenia  Klientow  (np.
kupna/sprzedazy) dotyczgce instrumentow finansowych do
innego podmiotu, celem ich wykonania.



