Nota nr 5 — Ryzyka

Ryzyko stopy procentowej

Dhuzne papiery wartosciowe o statym oprocentowaniu, szczego6lnie dtugoterminowe, narazone sa na
ryzyko zmiany stop procentowych, co moze spowodowaé zmiany ich cen, a tym samym wartosci
certyfikatow inwestycyjnych Funduszu.

Ryzyko zmiany stop procentowych dotyczy zmiany warto$ci godziwej dtuznych papierow
wartosciowych zerokuponowych i stalokuponowych oraz zmiany przeptywow pienigznych w
przypadku dtuznych papierow zmiennokuponowych.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku 2016 ryzyko wynikajgce ze zmiany stop procentowych byto
nieistotne. Fundusz lokowal swoje aktywa wylacznie w akcje, transakcje typu buy-sell-back i
depozyty bankowe.

Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe, na ktére narazony jest Subfundusz dotyczy ekspozycji wobec bankow, w ktorych
zdeponowane sg s$rodki pienigzne Subfunduszu, kontrahentéw, od ktorych Subfundusz posiada
nalezno$ci oraz emitentow dtuznych papieréw wartoSciowych nabywanych przez Subfundusz.
Subfundusz minimalizuje ryzyko kredytowe ekspozycji wobec bankéw lokujac $rodki pienigzne i
depozyty jedynie w renomowanych bankach o najwiekszym poziomie wiarygodnosci.

Ryzyko kredytowe zwigzane z dluznymi papierami warto$ciowymi jest rozne dla poszczegdlnych
emitentOw i zwigzane jest ze zdolnoscia do terminowe;j realizacji zobowigzan opisanych w warunkach
emisji. Ryzyka te r6znia si¢ pomigdzy soba w zalezno$ci od zdolnosci realizacji przez poszczegdlnych
emitentow splaty kapitalu i odsetek w zwigzku z zaciggnigtymi zobowigzaniami. Ocena pozycji
rynkowej, finansowej i majatkowej emitenta moze wywiera¢ wptyw na ksztattowanie si¢ ceny dlugu
emitenta, stanowigcych sktadnik portfela inwestycyjnego Subfunduszu a tym samym oddzialywaé na
warto$¢ jednostek uczestnictwa Subfunduszu.

Jakiekolwiek opo6znienie lub nieprawidlowo$ci w realizacji ww. zobowigzan przez emitenta moze
mie¢ wpltyw na wycene dtuznych papierow warto§ciowych oraz w konsekwencji oznacza¢ poniesienie
strat przez Subfundusz, a tym samym mie¢ wptyw na warto$¢ jednostki uczestnictwa Subfunduszu.

Dziatalno$¢ Subfunduszu zwigzana jest rowniez z istnieniem ryzyka kredytowego stron, z ktorymi
zawierane sa transakcje dotyczace papierow wartosciowych. Przyktadowo przy transakcjach odkupu
(repurchase agreement) oraz transakcjach typu SWAP w przypadku utraty ptynnosci lub
niewyptacalnos$ci drugiej strony transakcji Subfundusz moze otrzymac ptatnos¢ z op6éznieniem lub nie
otrzymac jej W ogole, co moze mie¢ wptyw na ptynnos$¢ aktywow Subfunduszu, a nawet poniesienie
strat przez Subfundusz.

Zarzadzajacy portfelem inwestycyjnym Subfunduszu zawieraja w umowach postanowienia majace na
celu ograniczenie lub wylgczenie przedmiotowych ryzyk w zwigzku z realizacja poszczegdlnych
transakcji. Czynnosci powyzsze moga jednakze czasami okaza¢ si¢ niewystarczajace, w szczegdlnosci
w zakresie zastosowania dostatecznych zabezpieczen.

Uwaza sig, iz ryzyko kredytowe w przypadku papierow dtuznych emitowanych przez Skarb Panstwa
jest mniejsze niz ryzyko kredytowe papierow dtuznych korporacyjnych.



W dziatalno$ci Subfunduszu na ryzyko kredytowe narazone sa réwniez nalezno$ci Subfunduszu od
innych podmiotow. Wynika to z ryzyka braku wywigzania si¢ przez dluznika z platnosci lub
dokonania ptatno$ci naleznych Subfunduszowi z op6znieniem.

Subfundusz na biezagco monitoruje stan naleznosci i w przypadku opoznien w ich regulowaniu
podejmuje odpowiednie dziatania.

Kwoty odzwierciedlajagce maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy w
przypadku, gdyby strony transakcji nie wypelniaty swoich obowigzkow (bez uwzglednienia warto$ci
godziwych dodatkowych zabezpieczen), w podziale na kategorie bilansowe:
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0,44% 0,38%
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Ryzyko plynnosci

Ryzyko ptynnosci jest definiowane, jako ryzyko, iz Fundusz nie bedzie w stanie wygenerowac
dostatecznych $rodkow pienieznych niezbednych do wykonania swoich zobowigzan w terminach ich
wymagalnosci lub tez zbycie aktywow nastapi na warunkach istotnie niekorzystnych dla Funduszu.

Fundusz inwestuje w sktadniki lokat o duzej ptynnosci, gtownie w akcje, ktore sa przedmiotem obrotu
na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie oraz na gietdach we Frankfurcie i Nowym Jorku,
w zwigzku z tym nalezy przyjaé, ze w okresie sprawozdawczym ryzyko ptynnosci byto nieistotne.

Wykup certyfikatow nastgpuje na zadanie uczestnika w kazdym dniu wykupu, wyznaczonym przez
Towarzystwo. Pierwszy dzien wykupu dla certyfikatow inwestycyjnych danej serii zostaje
wyznaczony nie wczesniej niz po uplywie 24 miesiecy od dnia dopuszczenia certyfikatow do obrotu
gietdowego 1 nie pdzniej niz po uplywie 36 miesiecy od tego wydarzenia. Kolejne dni wykupu dla
danej serii certyfikatow inwestycyjnych sg wyznaczane przez Towarzystwo nie rzadziej niz raz na 6
miesigcy.



W okresie sprawozdawczym oraz w roku 2016 Fundusz nie zawieszal wykupu certyfikatow
inwestycyjnych.

Ryzyko walutowe

Wartos¢ certyfikatu inwestycyjnego jest wyrazona w ztotych, jednakze Fundusz moze nabywaé
waluty obce oraz inwestowa¢ w aktywa denominowane w walutach obcych, zatem moga na warto$¢
certyfikatu oddziatywaé zaré6wno pozytywnie, jak i negatywnie zmiany kurséw walutowych jak i
zmiany prawa dewizowego. Zmiany kurséw walutowych mogg wiec wplywaé na wartos¢ certyfikatu
inwestycyjnego, jak réwniez moga wplywaé na wartos¢ dywidend i odsetek uzyskiwanych przez
Fundusz.

Struktura walutowa bilansu zostata przedstawiona w nocie nr 9.

Towarzystwo oblicza ekspozycje AFI Funduszu zgodnie z Ustawa z dnia 27 maja 2004 r. (Dz. U. Nr
2014, poz.157 z pézn. Zm.) o funduszach inwestycyjnych. Ekspozycja AFI Funduszu obliczana jest
zgodnie z metodg zaangazowania oraz metodg brutto w rozumieniu Rozporzadzenia Delegowanego
Komisji (UE) Nr 231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r. uzupelniajacego dyrektywe Parlamentu
Europejskiego i Rady 2011/61/UE w odniesieniu do zwolnien, ogdlnych warunkéw dotyczacych
prowadzenia dziatalnosci, depozytariuszy, dzwigni finansowej, przejrzystosci i nadzoru.



