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1) Przedumowne informacje dotyczace uwzgledniania ryzyk zagrazajacych
Zrownowazeniu

Czym jest ryzyko zrownowaZenia i czy moZe ono wplywacé na wartosé inwestycji?

Ryzyko zrownowazenia wystgpuje wtedy, gdy istnieje realna mozliwos¢, ze wartos¢ inwestycji moze spas¢ w wyniku
negatywnych czynnikow srodowiskowych, spotecznych lub zwigzanych z zarzadzaniem przedsigbiorstwem (ESG).

Ryzyka te dzielg si¢ na trzy gtdéwne grupy:

e Ryzyko srodowiskowe (Environmental) - powstaje, gdy na inwestycje negatywnie wplywaja
czynniki takie jak zmiany klimatu, zanieczyszczenie srodowiska czy inne szkody ekologiczne.

e Ryzyko spoteczne (Social) - dotyczy wptywu probleméw spotecznych, takich jak tamanie praw
cztowieka, zle warunki pracy czy brak ro6znorodnosci, ktore moga obnizy¢ warto$¢ inwestycji.

e Ryzyko zarzadcze (Governance) - powstaje w wyniku stabego lub niewtasciwego kierowania firma
— np. przez nieetyczne praktyki, brak odpowiedniego nadzoru lub bledne decyzje zarzadcze —
co moze negatywnie wptyna¢ na warto$¢ inwestycji.

Ryzyka te nalezy analizowac¢ réwniez w kontekscie czasu:
W krétkim okresie ryzyko zrownowazonego rozwoju jest zazwyczaj wynikiem konkretnego zdarzenia.

Takie zdarzenia wptywaja na warto$¢ inwestycji gtdwnie w momencie ich wystapienia. Moga to by¢ na
przyktad:

e wypadek prowadzacy do pozwu i odszkodowania za szkody srodowiskowe,

e kara za naruszenie przepisOw prawa pracy,

e skandal medialny dotyczacy tamania praw czlowieka w tancuchu dostaw lub rozbieznosci migdzy deklarowanymi a
faktycznymi standardami ESG.

Ryzyko jest szczegolnie wysokie, gdy firma ignoruje lub nie przestrzega zasad ESG.

W dhuzszej perspektywie ryzyko zwigzane ze zrdwnowazonym rozwojem rozwija si¢ stopniowo i moze
wptywac na firmy przez wiele lat. Przyktadami sa:

e presja na dziatalno$¢ gospodarczg z powodu zmian klimatycznych (np. w niektérych segmentach przemystu
motoryzacyjnego),

e zmiana preferencji klientoéw na rzecz produktow ekologicznych i etycznych,

e trudnosci w pozyskiwaniu pracownikdéw z powodu ztej reputacji lub warunkow pracy,

e wrzrost kosztow operacyjnych (np. dla ubezpieczycieli — z powodu czestszych katastrof naturalnych).

Poniewaz te ryzyka narastaja stopniowo, przedsi¢biorstwa moga w duzym stopniu zarzadza¢ nimi proaktywnie — poprzez
modyfikacje¢ oferty, optymalizacje tancuchoéw dostaw lub wdrazanie bardziej zrownowazonych praktyk.
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Nie wszystkie branze maja jednak taka sama zdolnos¢ adaptacji.
Niektore sektory — jak przemyst naftowy — maja ograniczone mozliwosci dostosowania si¢ do wymagan $rodowiskowych i
spotecznych, dlatego s3 bardziej narazone na ryzyka ESG.

Poziom ryzyka zréwnowazenia zalezy wigc takze od tego, w jakie sektory inwestuje dany fundusz lub strategia inwestycyjna.

2) Jak Winners uwzglednia ryzyka zrownowazenia w zarzqdzaniu inwestycjami
Winners bierze pod uwage ryzyka zwigzane ze zrownowazeniem w nastepujacy sposob:

e Stosuje kryteria wykluczajace, obowiazujace dla wszystkich strategii ESG.
Oznacza to brak inwestycji w sektory lub spotki dziatajace w sprzecznosci z celami ESG.

Ocena ryzyk przez Winners:

e  Wszystkie inwestycje w poszczegdlne ETF-y sa regularnie analizowane.

e Ryzyko zrownowazenia stanowi jeden z czynnikdéw branych pod uwagg przy podejmowaniu decyzji
inwestycyjnych.

e Dzial zarzadzania portfelami przypisuje funduszom ETF tzw. ESG Risk Score — ocen¢ pokazujaca, w jakim stopniu
spotki w danym funduszu sg narazone na ryzyka srodowiskowe, spoteczne i zarzadcze.

e Oceny te opieraja si¢ na danych zewnetrznych dostarczanych przez agencj¢ Bloomberg.

ESG Score jest jednym z kluczowych kryteriow przy wyborze inwestycji przez zarzadzajacych portfelem.

e Celem strategii inwestycyjnych ESG Winners jest utrzymanie nizszego ogdlnego poziomu ryzyka ESG w
poréwnaniu ze standardem rynkowym.

3) Glowne niekorzystne wplywy na zrownowazenie (PAI — Principal Adverse Impacts)

Celem Winners jest osigganie przez klientow dlugoterminowych zwrotow z inwestycji przy jednoczesnym zachowaniu
odpowiedzialno$ci za wptyw na $rodowisko i spoleczenstwo. Oznacza to, ze przy podejmowaniu decyzji inwestycyjnych
Winners uwzglednia takze ryzyka klimatyczne, spoleczne i etyczne.

Jak Winners ogranicza negatywny wplyw inwestycji na zrOwnowazony rozwoj:

Winners stara si¢ ogranlczac negatywne skutki inwestycji dla spoteczenstwa i srodowiska przede wszystkim poprzez polityke
wykluczen czyli decyzje, w co nie inwestowac.
Z funduszy (z wy]qtklem tych wyraznie ukierunkowanych na inwestowanie odpowiedzialne) wykluczane sa spotki dziatajace
w sektorach:

nickonwencjonalne wydobycie ropy i gazu,
gornictwo weglowe,

przemyst zbrojeniowy,

przemyst tytoniowy.

Dodatkowo unika si¢ inwestycji w:

e konwencjonalne wydobycie ropy i gazu,
e cnergetyke jadrowa i cieplna,
e wydobycie i sktadowanie piaskow bitumicznych,
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GMO,

firmy o wysokiej emisji gazow cieplarnianych,
przemyst pornograficzny,

sektor hazardowy.

Poniewaz Winners inwestuje $rodki klientow w ramach strategii ESG wylacznie poprzez fundusze ETF, ktére same spetniaja
surowe kryteria ESG, obowigzuja je bardziej restrykcyjne zasady niz w przypadku zwyktych funduszy.
Takie fundusze dodatkowo wykluczajg spoiki i dziatalnos$ci sprzeczne z zasadami zrownowazenia.

4) W co fundusze ESG nie inwestuja

Z portfeli sag wykluczane spotki, ktore:

e naruszaja mi¢dzynarodowe zasady i standardy, takie jak:
o UN Global Compact,
o konwencje Miedzynarodowej Organizacji Pracy (ILO),
o  wytyczne OECD dla przedsi¢biorstw migdzynarodowych,
o Zasady ONZ dotyczace biznesu i praw cztowieka (UNGPs),
o Cele Zréwnowazonego Rozwoju ONZ (SDGs);
® s3a zaangazowane w powazne skandale srodowiskowe lub spoteczne badz maja problemy w zakresie tadu
korporacyjnego (governance);
e dzialajg w sektorze paliw kopalnych (z wyjatkiem zielonych obligacji wspierajacych transformacj¢ energetyczng);
e posiadaja kontrakty obronne lub produkuja bron r¢czna;
e prowadza dziatalnos¢ w branzach wrazliwych, takich jak hazard, rozrywka dla dorostych, olej palmowy, futra czy
skory egzotyczne;
e pochodza z krajow:
o o rezimach uznanych za kontrowersyjne lub niezgodne z zasadami zrownowazenia,
o nalezacych do 10% panstw o najnizszym ESG ratingu,
o  wspierajacych szkodliwe praktyki podatkowe.

5) Jak fundusze ESG wspieraja zrdwnowazony rozwoj

Fundusze ESG nie ograniczaja si¢ jedynie do wykluczania spotek — aktywnie wspierajg pozytywne zmiany:

e preferujg spolki o wyzszej ocenie ESG (czyli nizszym poziomie ryzyka srodowiskowego, spotecznego i
zarzadczego),

e daza do zmniejszania $ladu weglowego portfela, inwestujgc wiecej w firmy o mniejszym wptywie na klimat,

e inwestuja w zielone, spoteczne i zrownowazone obligacje, ktore wspieraja przejscie do bardziej ekologicznej

gospodarki,
e koncentruja si¢ na spolkach, ktore aktywnie przyczyniaja si¢ do realizacji Celow Zréwnowazonego Rozwoju ONZ

(SDGs).
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6) Jak oceniane sa ryzyka ESG

o  Wewngetrzny zespot zarzadzajacych portfelami monitoruje tzw. ESG Risk Score dla poszczegolnych funduszy ETF.
o Oceny te sg oparte na danych zewnetrznych pochodzacych od profesjonalnych dostawcow informacji inwestycyjnych

(np. platform analityczno-finansowych).

o ESG Score stanowi kluczowe narzgdzie decyzyjne przy wyborze inwestycji przez menedzeréw portfeli.
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