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Czym jest ryzyko inwestycyjne? Upraszczajac, jest to
taka cecha inwestycji, ktéra daje szanse osiggniecia
wyniku innego niz wynik osiggalny ,bez ryzyka”. To
wiasnie ta cecha powoduje, ze wyniki sg stabsze od
oczekiwanych lub lepsze niz zaktadaliSmy. Stopien ry-
zyka, jako cecha, powigzany jest przede wszystkim z
charakterystykg klasy aktywéw bedgcych przedmiotem
inwestycji lub rodzajem instrumentu finansowego. Sci-
Slej rzecz ujmujac, w praktyce sprowadza sie to do sta-
bilnosci i powtarzalnosci wyceny danej inwestycji lub
danego instrumentu. Im bardziej powtarzalna i stabilna
jest wycena, tym ryzyko odczytywane jest jako nizsze.
Do obliczania wskaznikow klasy ryzyka stosuje sie mia-
ry statystyczne. W przypadku wskaznika SRRI danego
funduszu, miarg taka jest odchylenie standardowe stop
zwrotu tego funduszu. Obliczane jest ono na podstawie
wycen historycznych za okres 5 lat w interwatach tygo-
dniowych. Bardziej dociekliwi zauwazg, ze wskaznik
ten daje odpowiedz na pytanie, jak srednio mozemy sie
odchyli¢ wynikiem od wyniku przyjetego jako oczekiwa-
ny. Warto dodac¢, ze wynikiem oczekiwanym dla odchy-
lenia standardowego jest srednia arytmetyczna wyni-
kéw, dla ktérych dokonywane jest obliczenie. Dane hi-
storyczne uzyte do kalkulacji wskaznika nie odzwiercie-
dlajg przysztego poziomu ryzyka subfunduszu. Dlacze-
go? Odpowiedz jest zawsze zwigzana z sytuacjg rynko-
wa. Jezeli inwestorzy na rynkach kapitatowych podda-
wani sg stresujgcym wydarzeniom geopolitycznym lub
gospodarczym, dokonujg transakcji z uwzglednieniem
czynnikow emocjonalnych. Pojawia sie wtedy niepew-
nos¢, ktora jest bardzo trudna do obiektywnego skwan-
tyfikowania. Sprawia to, ze inwestorzy inaczej patrza na
przysztos¢ i inaczej podchodzg do ksztattowania i ak-
ceptacji cen instrumentéw finansowych. Taka sytuacja
wprowadza rozchwianie wycen i brak efektywnosci na
rynku. Méwimy wtedy czesto, ze rynki sg bardziej
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zmienne lub brakuje im sentymentu (inwestoréw). Ina-
czej mowigc, ceny stajg sie bardziej rozchwiane. Wiek-
sza niz dotychczas zmiennos¢ cen stopniowo pojawia
sie w danych historycznych. Moze powodowaé wzrost
wskaznikéw ryzyka. Dotyczy to réwniez obliczen odchy-
len standardowych, ktére decydujg o SRRI. Wskazywa-
ne przy funduszach kategorie ryzyka nie sg wartoscia-
mi statymi i mogg ulec zmianie, szczegodlnie w sytuacii
kiedy zmieniajg sie czynniki ksztattujgce emocje inwe-
storow na rynkach kapitatowych. Obecnie obserwujemy
wtasnie takg sytuacje rynkowa, ktéra w naturalny spo-
s6b powoduje podwyzszenie wskaznikow ryzyka fundu-
szy inwestycyjnych ze wzgledu na wzrost zmiennosci
ich wycen. Szczegdlnie bedzie to widoczne dla fundu-
szy dtuznych, ktére historycznie charakteryzowaty sie
niskg zmiennoscig wyceny, a w ostatnich latach zmien-
no$¢ ta znaczgco wzrosta. Przyczyny to niepewnosc
wywotana pandemig Swiatowa, podwyzszona inflacja,
radykalne podwyzki stop procentowych oraz brak sta-
bilnosci geopolitycznej w regionie.

Warto podkresli¢, ze zmiennos¢ decydujgca o wartosci
wskaznikéw SRRI powszechnie wzrosta. Wzrosta row-
niez dla funduszy inwestycyjnych. W zwigzku z tym ry-
nek kapitatowy charakteryzuje sie obecnie wyzszg niz
zazwyczaj zmiennoscig, szczegdlnie w obszarze obli-
gacji. Podwyzszona zmienno$¢ bedzie nam towarzy-
szy¢ nieco dtuzej. Z drugiej strony podwyzszone
wskazniki SRRI pozwalajg przypuszczaé, ze wzgledu
na konstrukcje wskaznika, ze wzrost ryzyka generuje
szanse wzrostu wyniku osiggnietego na takich rozwig-
zaniach inwestycyjnych, o czym nizej. Musimy jednak
pamietaé, ze zaden fundusz/subfundusz nie gwarantuje
uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego.

Ponizsza tabela przedstawia podziat skali wedtug wyniku obliczenia odchylenia standardowego.

klasa ryzyka SRRI
1

Wynik obliczenia odchylenia standardowego

0% - 0,49%

0,5% - 1,99%

2% -4,99%

5% -9,99%

10% - 14,99%

15% - 24,99%

powyzej 25%
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Poziom ryzyka jest opisywany w skali 1-7. Im nizsza klasa ryzyka, tym potencjalnie nizszy zysk, a im wyzsza
klasa ryzyka, tym potencjalnie wyzszy zysk. Przy czym, zaden fundusz nie gwarantuje osiggniecia zysku z
inwestycji. Uczestnik powinien mie¢ swiadomosé mozliwosci osiggniecia zysku, ale rowniez poniesienia straty
nawet znacznej czesci zainwestowanych Srodkéw. Przy wyborze subfunduszu nalezy bra¢ pod uwage row-
niez inne cechy produktu, nie tylko SRRI.

Wskaznik SRRI, ktéry od 2013 roku jest obowigzkowym elementem Kluczowych Informacji dla Inwestorow,
obliczamy wedtug ponizszego schematu:

Obliczamy zmiennosé tygodniowych stop zwrotu za okres ostatnich 5 lat dziatalnosci
funduszu/subfunduszu (jako odchylenie standardowe tych stép zwrotu)

Przyporzadkowujemy uzyskany wynik do odpowiedniego przedziatu

05% 2% 5% 10% 15% 25%

Nota prawna

Inwestycja w fundusz inwestycyjny dotyczy nabycia jednostek uczestnictwa funduszu/subfunduszu, a nie ak-
tywow, w ktére inwestuje fundusz/subfundusz, gdyz te sg wtasnoscig funduszu/subfunduszu. Niniejszy mate-
riat nie stanowi oferty w rozumieniu przepiséw ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 r. - Kodeks cywilny, jak row-
niez ustugi doradztwa inwestycyjnego oraz udzielania rekomendacji dotyczgcych instrumentéw finansowych
lub ich emitentdw w rozumieniu ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie instrumentami finansowymi ani
ustugi doradztwa prawnego i podatkowego. Tresci zawarte w materiale nie spetniajg definicji badan inwesty-
cyjnych, o ktérych mowa w art. 36 ust. 1 pkt a) i b) rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z
dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odnie-
sieniu do wymogow organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz po-
je¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy. Materiatu nie nalezy traktowac jako informacji rekomendujace;j
lub sugerujgcej strategie inwestycyjng i rekomendaciji inwestycyjnej opisanych w art. 3 ust. 1 pkt 34) i 35) roz-
porzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 roku w sprawie nad-
uzy¢ na rynku. W materiale wykorzystano zrodta informaciji, ktére Pekao TFI S.A. analizujgc z najwyzszg sta-
ranno$cig, uwaza za rzetelne i wiarygodne. Nie istnieje jednak gwarancja, iz sg one w petni wyczerpujgce i w
petni odzwierciedlajg stan faktyczny. Jesli nie wskazano inaczej, dane makroekonomiczne oraz dot. indeksow
rynkowych, pochodzg z serwisu Bloomberg. Jezeli w materiale zawarte sg hipertacza do serwiséw interneto-
wych nie bedacych wtasnoscig Pekao TFI S.A, Pekao TFI S.A. nie ponosi odpowiedzialnosci za zawarto$¢
oraz dostepnosc tych serwisow internetowych. Wszelkie opinie i oceny zawarte w niniejszym materiale, wyra-
zajg wytgcznie opinie ich autora. Powielanie, publikowanie badz rozpowszechnianie w jakikolwiek inny spo-
séb catosci lub czesci materiatu bez zgody Pekao TFI S.A. jest zabronione.
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Nota prawna

UWAGA! Indywidualna stopa zwrotu z inwestycji nie jest tozsama z wynikiem inwestycyjnym funduszu/
subfunduszu i jest uzalezniona od dnia zbycia oraz dnia odkupienia jednostek uczestnictwa, a takze od wyso-
kosci pobranych optat manipulacyjnych i optat za zarzadzanie, ktore obnizajg wartos¢ inwestycji, kategorii
jednostek uczestnictwa oraz mogacych ulec zmianie obowigzkdéw podatkowych obcigzajgcych uczestnika, w
szczegoblnosci wysokosci podatku od dochoddéw kapitatowych. Wysoko$¢ i zasady ustalania i pobierania
wskazanych optat zawiera prospekt informacyjny. Wysokos¢ stawki optaty manipulacyjnej jest uzalezniona od
wysokosci dokonywanej wptaty oraz salda wszystkich kont uczestnika objetych prawem akumulacji wpfat
zgodnie z prospektem i statutem danego funduszu. Historyczne wyniki inwestycyjne nie sg gwarancjg osig-
gniecia podobnych w przysztosci. Fundusz inwestycyjny nie gwarantuje realizacji zatozonego celu inwestycyj-
nego ani uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego. Uczestnik funduszu inwestycyjnego powinien miec
swiadomos¢ mozliwosci osiggniecia zysku, ale réwniez poniesienia straty przynajmniej czesci wptaconych
srodkéw. Informacje zawarte w niniejszym materiale nie mogg by¢ jedyng podstawg do podejmowania decyzji
inwestycyjnych. Odpowiedzialnos¢ za decyzje podjete wytgcznie na podstawie niniejszego materiatu ponoszg
jego odbiorcy.

Jest to materiat reklamowy. Przed podjeciem decyzji inwestycyjnej nalezy zapoznac¢ sie z prospektem
informacyjnym odpowiedniego funduszu zawierajgcym szczegoétowy opis czynnikoéw ryzyka zwigzane-
go z inwestowaniem i zwiezly opis praw uczestnikéw, a takze kluczowymi informacjami dla inwesto-
réw oraz — w przypadku specjalistycznego funduszu inwestycyjnego - informacjami dla klienta alter-
natywnego funduszu inwestycyjnego, ktére, wraz z tabelami optat i sprawozdaniami finansowymi fun-
duszy/subfunduszy, dostepne sa w jez. polskim u podmiotéw prowadzacych dystrybucje oraz na
www.pekaotfi.pl. Pelna lista funduszy/subfunduszy zarzadzanych przez Pekao TFIl S.A. oraz lista pro-
wadzacych dystrybucje dostepna jest na www.pekaotfi.pl. Informacje na temat potgczen, przeksztatcen
oraz zmian nazw funduszy i subfunduszy znajdujg sie na www.pekaoffi.pl.

Pekao Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spdotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, 02-674 Warszawa,
ul. Marynarska 15, wpisana do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego Sgdu Rejonowego
dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem
KRS 0000016956, postugujgca sie numerem NIP 521 11 82 650. Kapitat zaktadowy: 50 504 000 ziotych,
taczna kwota uiszczonych wktadow rowna kapitatowi zaktadowemu. Pekao TFI S.A. dziata na podstawie ze-
zwolenia Komisji Nadzoru Finansowego.
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