OGLOSZENIE O ZMIANIE PROSPEKTU INFORMACYJNEGO
UNIFUNDUSZE
SPECJALISTYCZNEGO FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO OTWARTEGO
Z DNIA 1 GRUDNIA 2014 R.

Niniejszym Union Investment Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. ogtasza o zmianach
w Prospekcie funduszu UniFundusze Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego.
Zmiany sa nastepujace:
1) Na stronie tytulowej Prospektu czes¢ o nazwie ,,Oznaczenia Subfunduszy” zmienita sie
w ten sposob, iz po pkt 5 dodaje sie¢ nowe pkt 6-8 w nastepujagcym brzmieniu:
,0) UniAkcje: Daleki Wschod
7) UniStrategie Dynamiczny
8) UniObligacje Zamienne”.
2) Na stronie tytulowej Prospektu drugi akapit znajdujacy sie pod ,*” otrzymal nowe
nastepujace brzmienie:
,=Decyzjg z dnia 14 sierpnia 2014 r. (DFI/1/4033/52/27/13/14/U/KM) Komisja Nadzoru Finansowego
udzielita zezwolenia na zmiane statutu Funduszu w zwigzku z utworzeniem kolejnych nowych
Subfunduszy, ktére na dzien sporzgadzenia ostatniego tekstu jednolitego Prospektu informacyjnego nie
zostaty jeszcze utworzone: UniAbsolutnej Stopy Zwrotu: 5, UniAbsolutnej Stopy Zwrotu: 6.”.
3) Na stronie tytulowej Prospektu zmieniono zdanie dotyczace aktualizacji tekstu
jednolitego Prospektu, nadajac mu nastepujace nowe brzmienie:
.Niniejszy Prospekt Informacyjny sporzadzony zostat w Warszawie w dniu 11 czerwca 2007 r. i byt
aktualizowany w dniu 3 pazdziernika 2007 r., w dniu 6 grudnia 2007 r., w dniu 13 grudnia 2007 r., w
dniu 13 lutego 2008 r., w dniu 23 lipca 2008 r., w dniu 2 wrzesnia 2008 r., w dniu 2 stycznia 2009 r., w
dniu 8 grudnia 2009 r., w dniu 1 marca 2010 r., w dniu 19 maja 2010 r., w dniu 31 maja 2010 r., w dniu
25 czerwca 2010 r., w dniu 26 lipca 2010 r., w dniu 29 wrzes$nia 2010 r., w dniu 17 listopada 2010 r. w
dniu 1 grudnia 2010 r., w dniu 20 grudnia 2010 r., w dniu 31 grudnia 2010 r., w dniu 25 stycznia 2011
r., wdniu 1 lutego 2011 r., w dniu 7 lutego 2011 r., w dniu 7 marca 2011 r., w dniu 28 marca 2011 r., w
dniu 1 kwietnia 2011 r., w dniu 26 kwietnia 2011 r. w dniu 31 maja 2011 r., w dniu 1 wrzesnia 2011 r.,
w dniu 18 pazdziernika 2011 r., w dniu 19 grudnia 2011 r., w dniu 29 grudnia 2011 r., w dniu 29 marca
2012 r., wdniu 1 maja 2012 r., w dniu 31 maja 2012 r., w dniu 1 wrzes$nia 2012 r., w dniu 4 wrzesnia
2012 r., w dniu 16 pazdziernika 2012 r., w dniu 3 grudnia 2012 r., w dniu 29 stycznia 2013 r., w dniu
14 lutego 2013 r., w dniu 8 marca 2013 r., w dniu 29 kwietnia 2013 r., w dniu 31 maja 2013 r., w dniu 8
czerwca 2013 r., w dniu 11 lipca 2013r,, w dniu 15 lipca 2013 r., w dniu 31 lipca 2013 r., w dniu 22
sierpnia 2013 r., w dniu 16 wrzesnia 2013 r., w dniu 1 pazdziernika 2013 r., w dniu 11 pazdziernika
2013 r., w dniu 22 listopada 2013 r. , w dniu 1 grudnia 2013 r., w dniu 1 stycznia 2014 r., w dniu 14
stycznia 2014 r., w dniu 30 maja 2014 r., w dniu 21 sierpnia 2014 r., w dniu 31 sierpnia 2014 r., w dniu
6 pazdziernika 2014 r., w dniu 21 listopada 2014 r. oraz w dniu 1 grudnia 2014 r.

Data sporzadzenia ostatniego tekstu jednolitego prospektu informacyjnego: 1 grudnia 2014 r.”.



4) W Rozdziale Il Prospektu zmieniono pkt 7.3. nadajgc mu nastepujace brzmienie:
~Wszystkimi Subfunduszami wydzielonymi w Funduszu zarzgdza Zespdt Zarzadzania Aktywami i
Doradztwa Inwestycyjnego wyodrebniony w Towarzystwie, w ktérym zatrudnieni sg nastepujacy
zarzadzajacy:

Zbigniew Jakubowski,

Ryszard Rusak,

Dariusz Lasek,

Andrzej Czarnecki,

Tomasz Matras,

Maciej Kik,

Robert Burdach,

Marek Warmuz,

Krzysztof Izdebski,

Robert Slepaczuk.

Istotny wptyw na zarzgdzanie Funduszem bedg mieli:

Andrzej Czarnecki — Zarzgdzajgcy Subfunduszem UniEURIBOR,;

Dariusz Lasek — Zarzadzajgcy Subfunduszy UniWIBID Plus;

Krzysztof Izdebski — Zarzadzajgcy SubfunduszemUniObligacje Aktywny;

Marek Warmuz - Zarzadzajgcy Subfunduszem SGB Gotowkowy;

Robert Slepaczuk - Zarzgdzajacy Subfunduszem UniBessa;

Maciej Kik - Zarzadzajgcy Subfunduszem UniAkcje: Daleki Wschdd, UniStrategie Dynamiczny oraz
UniObligacje Zamienne.”.

5) W Rozdziale Il Prospektu po pkt 5. dodano nowy pkt 5a w nastepujacym brzmieniu:

,oa. Zasady przeprowadzania zapisow na Jednostki Uczestnictwa nowych subfunduszy

5a.1. Do utworzenia nowego Subfunduszu konieczne jest zebranie wptat do tego Subfunduszu w
wysokosci nie nizszej niz 100.000 ztotych.

5a.2. Osobami uprawnionymi do zapisywania sie na Jednostki Uczestnictwa zwigzane z nowym
Subfunduszem, sg wszystkie osoby, o ktérych mowa w Art. 11 Statutu, w tym Towarzystwo.

5a.3. Przyjmowanie zapiséw na Jednostki Uczestnictwa zwigzane z nowym Subfunduszem nastgpi w
terminie wskazanym w ogtoszeniu, o ktérym mowa w pkt.5a.4, a zakonczenie przyjmowania zapisow
nastgpi po uptywie 60 dni od dnia rozpoczecia przyjmowania zapisow.

5a.4. O rozpoczeciu i zakohczeniu przyjmowania zapiséw na Jednostki Uczestnictwa nowego
Subfunduszu oraz miejscach przyjmowania zapiséw, Towarzystwo powiadomi w drodze ogtoszenia na
stronie internetowej www.union-investment.pl. Towarzystwo moze postanowi¢ o wczesniejszym
zakonczeniu przyjmowania zapisow, jezeli zostang dokonane wpftaty w wysokosci okreslonej w pkt
5a.1.

5a.5. Osoba zapisujgca sie na Jednostki Uczestnictwa zwigzane z nowym Subfunduszem powinna
ztozy¢ wypetniony w dwoch egzemplarzach formularz zapisu na Jednostki Uczestnictwa.

5a.6. Wszelkie konsekwencje wynikajgce z niewtasciwego wypetnienia formularza zapisu na Jednostki

Uczestnictwa ponosi osoba dokonujgca zapiséw.



5a.7. Zapis na Jednostki Uczestnictwa nowego Subfunduszu jest bezwarunkowy i nieodwotalny.

5a.8. Wplaty do nowego Subfunduszu sg dokonywane na wydzielone rachunki bankowe tego

Subfunduszy prowadzone przez Depozytariusza.

5a.9. W terminie 7 dni od dnia zakonczenia przyjmowania zapisow na Jednostki Uczestnictwa

zwigzane z nowy Subfunduszem Towarzystwo przydziela Jednostki Uczestnictwa. Przydziat

Jednostek Uczestnictwa nastepuje poprzez wpisanie do Subrejestru liczby Jednostek Uczestnictwa

przypadajgcych za dokonang przez wptacajgcego wptate do nowego Subfunduszu, powiekszong o

warto$¢ odsetek naliczonych przez Depozytariusza za okres od dnia wptaty na prowadzony przez

niego rachunek do dnia przydziatu.

5a.10. Cena Jednostki Uczestnictwa nowego Subfunduszy objetej zapisem wynosi 100 ziotych.

5a.11. Nieprzydzielenie Jednostek Uczestnictwa zwigzanych z nowym Subfunduszem moze byé

spowodowane:

1) niewaznoscig zapisu na Jednostki Uczestnictwa, w przypadku gdy:

a. nie zostata dokonania wptata w petnej wysokosci w terminie sktadania zapisow;

b. zostat niewtasciwie wypetniony formularz zapisu przez osobe dokonujgca wptaty na Jednostki

Uczestnictwa,

2) nie zebraniem przez dany Subfundusz, ktérego Jednostki Uczestnictwa sg przedmiotem zapisu,

wptat w wysokosci okreslonej w pkt 5a.1.

5a.12. W przypadkach okreslonych w pkt. 5a.11, Towarzystwo rozpocznie dokonywanie zwrotu wptat

wraz z wartoscig otrzymanych pozytkéw i odsetkami naliczonymi przez Depozytariusza za okres od

dnia wptaty na rachunek prowadzony przez Depozytariusza do dnia wystgpienia jednej z przestanek

wymienionych w pkt. 5a.11, oraz pobrane optaty manipulacyjne.

5a.13. O niedojsciu do skutku utworzenia danego Subfunduszu Towarzystwo powiadomi w drodze

ogtoszenia, w sposob okreslony w pkt. 5a.4.”.

6) W Rozdziale Il Prospektu po dotychczasowym pkt 6.2.3.6. dodano nowy pkt 6.2.3.7.
nadajac mu nastepujgce brzmienie:

,0.2.3.7. Zasady obowigzujgce dla Subfunduszy UniAkcje: Daleki Wschdéd, UniStrategie Dynamiczny,

UniObligacje Zamienne

1. Odkupienie przez Fundusz Jednostek Uczestnictwa nastepuje w chwili dokonania przez

Agenta Transferowego wpisu do Subrejestru liczby odkupionych Jednostek Uczestnictwa i kwoty

naleznej Uczestnikowi z tytutu ich odkupienia po otrzymaniu przez Agenta Transferowego zadania

odkupienia Jednostek Uczestnictwa.

2. Szczegoétowe terminy realizacji zlecen odkupienia przez Agenta Transferowego okreslone sg

w odpowiednich miejscach Prospektu odnoszacych sie do danego Subfunduszu.

3. Od dnia ztozenia Dystrybutorowi lub bezposrednio Funduszowi zgdania odkupienia do dnia

odkupienia Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz nie moze uptyng¢ wiecej niz 7 dni

kalendarzowych, chyba Zze opdznienie wynika z okolicznosci, za ktore Towarzystwo nie ponosi

odpowiedzialnosci.



4, Uczestnik powinien wskaza¢ Subrejestr, kiorego dotyczy zadanie odkupienia Jednostek

Uczestnictwa. Jezeli Uczestnik nie wskaze Subrejestru, ktérego dotyczy zgdanie odkupienia, Fundusz

odkupuje Jednostki Uczestnictwa z Subrejestru, ktory zostat otwarty najwczesniej.”.

7) W Rozdziale Ill Prospektu w pkt 6.5. zmieniono ppkt 8 nadajgc mu nastepujace
brzmienie:

W przypadku gdy w wyniku Zzgdania zamiany w Rejestrze warto$¢ Jednostek Uczestnictwa

posiadanych przez Uczestnika Funduszu na dzien odkupienia wynositaby mniej niz 1 000 EUR dla

Subfunduszu UniEURIBOR, 10 000 PLN dla Subfunduszu UniWIBID Plus lub 100 PLN dla

Subfunduszu UniObligacje Aktywny, UniBessa, UniAkcje: Daleki Wschod, UniStrategie Dynamiczny

oraz UniObligacje Zamienne Fundusz dokona zamiany wszystkich Jednostek Uczestnictwa na

Rejestrze.”.

8) W Rozdziale Ill Prospektu w pkt 51. dodano nowe pkt 52-72 nadajgc im nastepujace
brzmienie:

,Dotyczy Subfunduszu UniAkcje: Daleki Wschod

52. Opis polityki inwestycyjnej Subfunduszu

52.1. Wskazanie gtéwnych kategorii lokat Subfunduszu i ich dywersyfikacji charakteryzujgcych
specyfike Subfunduszu oraz, jezeli Fundusz lokuje Aktywa Subfunduszu gtéwnie w lokaty inne niz
papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego — wyrazne wskazanie tej cechy

52.1.1. Fundusz, realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu wykorzystujgc strategie absolutnej stopy
zwrotu, poprzez inwestowanie Aktywéw Subfunduszu w lokaty wymienione w art. 116 Statutu w
proporcji zaleznej od oceny perspektyw rynkéw akcyjnych i dtuznych papieréw wartosciowych, z
uwzglednieniem przewidzianych w art. 116 Statutu zasad dywersyfikacji lokat. Subfundusz
charakteryzuje sie brakiem sztywnych zasad dywersyfikacji kategorii lokat, brakiem okreslenia
minimalnego zaangazowania w poszczegolne kategorie lokat oraz duzg zmiennoscig sktadnikow lokat
posiadanych w portfelu. Subfundusz inwestuje zaréwno w lokaty denominowane w walucie polskiej,
jak i w lokaty denominowane w walutach obcych zaréwno na rynku polskim, jak i rynkach
zagranicznych.

52.1.2. Fundusz lokuje Aktywa Subfunduszu w:

1) akcje, warranty subskrypcyjne, prawa do akcji, prawa poboru, kwity depozytowe — od 0% do 100%
wartosci Aktywow Subfunduszu,

2) listy zastawne, dtuzne papiery wartosciowe oraz Instrumenty Rynku Pienieznego — od 0% do 100%
wartosci Aktywow Subfunduszu,

3) Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne oraz Towarowe
Instrumenty Pochodne,

- pod warunkiem ze sg zbywalne,

4) jednostki uczestnictwa oraz tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub
instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibe za granicg — od 0% do 100% wartosci Aktywow
Subfunduszu,

5) waluty obce — od 0% do 100% wartosci Aktywéw Subfunduszu,



6) depozyty bankowe — od 0% do 100% wartosci Aktywow Subfunduszu

52.2. Zwiezty opis kryteriéw doboru lokat do portfela inwestycyjnego Subfunduszu

52.2.1. Subfundusz jest subfunduszem absolutnej stopy zwrotu, w ktérym sSrodki pieniezne
Uczestnikow bedg lokowane w kategorie lokat okredlone w art. 116 ust. 2 Statutu. Subfundusz
charakteryzuje sie brakiem sztywnych zasad dywersyfikacji kategorii lokat, brakiem okreslenia
minimalnego zaangazowania w poszczegolne kategorie lokat oraz duzg zmiennoscig sktadnikow lokat
posiadanych w portfelu. Ze wzgledu na przyjetg polityke inwestycyjng zaangazowanie Subfunduszu w
dane kategorie lokat i ich procentowy udziat w Aktywach Subfunduszu moze by¢ zmienny w czasie, co
zalezy od indywidualnych decyzji zarzadzajgcego Subfunduszem i od przyjetej strategii inwestycyjnej
Subfunduszu. Subfundusz dazy do osiggania zysku w réznych warunkach rynkowych bez odnoszenia
sie do okreslonego benchmarku. Zmienne ryzyko inwestycyjne Subfunduszu moze mie¢ wptyw na
wahania jednostki uczestnictwa Subfunduszu.

52.2.2. Podstawowym kryterium doboru lokat przez Fundusz dziatajgcy na rachunek Subfunduszu
jest maksymalizacja wzrostu wartosci Aktywow Subfunduszu w dtugim horyzoncie inwestycyjnym przy
zachowaniu zatozonej ptynnoéci. Proporcje zaangazowania w akcje i diuzne papiery warto$ciowe
zalezg od oceny perspektyw rynkéw akcyjnych i rynkéw dtuznych papieréw wartosciowych, z
uwzglednieniem przewidzianych w niniejszym artykule zasad dywersyfikacji lokat. Zarzadzajgcy
Subfunduszem, na podstawie analizy czynnikéw makroekonomicznych wptywajgcych na atrakcyjnosc
poszczegolnych kategorii lokat wskazanych w Statucie, dokonuje identyfikacji trendu $rednio i
diugookresowego dla danej kategorii lokat. Na podstawie tej analizy Zarzgdzajgcy Subfunduszem
podejmuje decyzje odnosnie zwiekszenia lub zmniejszenia zaangazowania aktywéw Subfunduszu w
poszczegolne kategorie lokat wskazane w Statucie.

52.3. Jezeli Subfundusz odzwierciedla skfad uznanego indeksu akcji lub dtuznych papierow
wartosciowych — wskazanie tego indeksu, rynku, ktoérego indeks dotyczy, oraz stopnia
odzwierciedlenia indeksu przez Subfundusz

Nie dotyczy — Subfundusz nie odzwierciedla sktadu uznanego indeksu akcji lub dtuznych papieréw
wartosciowych.

52.4. Jezeli Warto$¢ Aktywow Netto portfela inwestycyjnego Subfunduszu moze sie charakteryzowac
duzg zmiennoscig wynikajgcg ze sktadu portfela lub z przyjetej techniki zarzgdzania portfelem —
wyrazne wskazanie tej cechy

Ze wzgledu na przyjetg polityke inwestycyjng Wartos¢ Aktywow Netto portfela inwestycyjnego
Subfunduszu moze sie charakteryzowac¢ duzg zmiennoscig.

52.5. Jezeli Subfundusz moze zawiera¢ umowy, ktérych przedmiotem sg instrumenty pochodne, w
tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne — wskazanie tej informacji wraz z okresleniem
wplywu zawarcia takich uméw, w tym umédw, ktérych przedmiotem sg niewystandaryzowane
instrumenty pochodne, na ryzyko zwigzane z przyjetg politykg inwestycyjna

Umowy, ktérych przedmiotem s3g Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty
Pochodne, mogg by¢ zawierane zaréwno w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego, jak i w celu

zapewnienia sprawnego zarzgdzania portfelem inwestycyjnym Subfunduszu.



Umowy, ktérych przedmiotem sg Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, majgce za zadanie
ogranicza¢ ryzyko inwestycyjne zwigzane z niekorzystng zmiang cen instrumentéw finansowych,
kurséw walutowych lub stép procentowych oraz umowy majgce na celu sprawne zarzgdzanie
portfelem inwestycyjnym Subfunduszu moga zwigkszac ryzyko inwestycyjne w zwigzku z istniejgcymi
nastepujgcymi czynnikami ryzyka:

1) ryzyko kontrahenta — ryzyko niewywigzania sie z warunkdéw umowy przez kontrpartnera;

2) ryzyko niedopasowania Instrumentu Pochodnego do celu inwestycyjnego majgcego za
przedmiot Instrument Pochodny — w przypadku strategii zabezpieczajagcej: ryzyko zwigzane z
wyborem przez zarzgdzajgcego niewtasciwego zabezpieczenia Aktywow Subfunduszu, polegajgce na
niewtasciwym doborze bazy kontraktu, terminu, waluty lub braku doktadnego dopasowania wartosci
ptatnosci, co moze spowodowac strate na zabezpieczonej transakciji;

3) w przypadku Instrumentéw Pochodnych, w ktérych instrumentem bazowym jest stopa
procentowa (np. transakcje typu swap, cap/floor, transakcje forward i futures) — ryzyko zmiennosci
stopy procentowej;

4) w przypadku Instrumentéw Pochodnych, w ktérych instrumentem bazowym jest waluta (np.
opcje walutowe, transakcje forward, futures i CIRS) — ryzyko kurséw walut i stopy procentowej;

5) w przypadku Instrumentéw Pochodnych opartych na ryzyku kredytowym emitentéw — ryzyko
zmiennos$ci stopy procentowej oraz tzw. ryzyko zmiennosci spreadu, tj. ryzyko zmiennosci stosunku
oprocentowania obligacji emitowanych przez panstwa do oprocentowania obligacji emitowanych przez
podmioty prywatne;

6) ryzyko zwigzane ze stosowaniem Instrumentéw Pochodnych opartych na papierach
wartosciowych, indeksach gieldowych i towarach — moze to powodowa¢ odchylenie zwrotéw z
Jednostek Uczestnictwa w poréwnaniu ze stopg zwrotu stopy odniesienia;

7 ryzyko operacyjne - ryzyko bezposredniej lub posredniej straty wynikajgcej z niewtasciwych
lub zawodnych proceséw wewnetrznych systemow kontrolnych, ludzi i systemow informatycznych lub
tez ze zdarzen zewnetrznych.

Powyzsze ryzyka zwigzane z zawieraniem przez Fundusz na rachunek Subfunduszu uméw majgcych
za przedmiot Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty pochodne moga
wplywaé na wahania (w tym spadki) wartosci Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu.

52.6. Jezeli udzielono gwarancji wyptaty okreslonej kwoty z tytutu odkupienia Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu — wskazanie gwaranta oraz warunkéw gwaranc;ji

Nie dotyczy — nie udzielono gwarancji wyptaty okreslonej kwoty z tytutu odkupienia Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu.

53. Opis ryzyka zwigzanego z inwestowaniem w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu, w
tym ryzyka zwigzanego z przyjetg politykg inwestycyjng Subfunduszu

53.1. Opis ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z politykg inwestycyjng Subfunduszu, z uwzglednieniem
strategii zarzagdzania i szczegdlnych strategii inwestycyjnych stosowanych w odniesieniu do inwestycji
na okreslonym obszarze geograficznym, w okreslonej branzy lub sektorze gospodarczym albo w
odniesieniu do okreslonej kategorii lokat, albo w celu odzwierciedleniu indeksu

Ryzyko rynkowe



Ryzyko wynikajgce z faktu, ze ceny papierow wartosciowych na gietdzie lub rynku, na ktérym sg
notowane, podlegajg zmianom w zaleznosci od ogdlnej sytuacji na rynku oraz od dokonanej przez
dany rynek oceny emitenta obejmujgcej jego pozycje rynkowa, finansowg i majgtkowa, czyli od stanu
koniunktury rynkowej. Powyzsze moze wywieraC wplyw na ksztattowanie sie cen papierow
wartosciowych emitenta, stanowigcych sktadnik portfela inwestycyjnego Subfunduszu, co z kolei moze
wplywac¢ na spadki wartosci Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu. Ryzyko rynkowe pozostaje w
bliskim zwigzku z Ryzykiem ekonomicznym

Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe zwigzane jest z kondycjg finansowg emitentow diuznych papierow wartosciowych
wchodzgcych w skiad portfela inwestycyjnego Subfunduszu. Ryzyko jest zwigzane z czasowg lub
trwatg utratg zdolnosci emitentéw do terminowej realizacji zobowigzan zwigzanych z emitowanymi
papierami wartosciowymi spowodowang zaréwno przez czynniki wewnetrzne emitenta, jak i
uwarunkowania zewnetrzne (parametry ekonomiczne, otoczenie prawne itp.) Opoznienie lub
nieprawidtowosci w realizacji zobowigzan przez emitenta moze powadzi¢ do spadkéw wartosci
Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu.

Ryzyko kredytowe obejmuje réwniez ryzyko zwigzane z obnizeniem ratingu kredytowego emitenta
przez agencje ratingowg i wynikajacy z niego spadek cen dtuznych papieréw wartosciowych.
Pogorszenie sie kondycji finansowej emitentéw papieréw wartosciowych wchodzgcych w skiad
portfela inwestycyjnego Subfunduszu, lub obnizenie ratingu dla tych papieréw lub emitentéw moze w
efekcie powadzi¢ do spadkéw wartosci Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu.

Ryzyko inwestycji w akcje

Z inwestycjami w poszczegolne przedsiebiorstwa jest zwigzane zaréwno ryzyko rynkowe jak i ryzyko
specyficzne, niezalezne od ryzyka rynkowego. Wigze sie ono z sytuacjg poszczegoélnych firm i ich
kondycjg finansowg, ktérych pogorszenie moze spowodowac¢ zmniejszenie wartosci akcji tychze
przedsiebiorstw.

Ryzyko zwigzane z inwestycjami w inne fundusze

Z uwagi na mozliwo$¢ dokonywania na rachunek Subfunduszu lokat w jednostki uczestnictwa innych
funduszy inwestycyjnych otwartych majgcych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej oraz
tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspdlnego inwestowania
majgce siedzibe za granicg, z inwestycjami tymi wigzg sie okreslone kategorie ryzyka
charakterystyczne dla danego funduszu lub instytucji wspélnego inwestowania. Ponadto Towarzystwo
oraz Fundusz nie majg wptywu na sposéb zarzadzania oraz nie majg dostepu do aktualnego sktadu
portfela inwestycyjnego w tym do informacji na temat aktualnego poziomu ryzyka inwestycyjnego tych
podmiotéw. Moze sie wiec zdarzy¢, ze decyzje inwestycyjne funduszy lub instytucji wspdlnego
inwestowania bedg oddziatywa¢ na Subfundusz bezposrednio, co w rezultacie moze powodowac
wahania (w tym spadki) wartosci Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu.

Ryzyko ekonomiczne

Atrakcyjnos¢ dokonywania lokat w instrumenty finansowe, uzalezniona jest od wielu parametrow
makroekonomicznych, takich jak m.in. tempo wzrostu gospodarczego, poziom inflacji, poziom deficytu

budzetowego, poziom deficytu na rachunku biezgcym, poziom bezrobocia czy poziom kursow



walutowych. Nalezy przy tym zaznaczy¢, ze Polska, jako kraj znajdujacy sie w fazie transformaciji
gospodarczej, jest narazona na ryzyko zahamowania wzrostu bgdz spadku wzrostu gospodarczego
oraz zwigzane z tym gwattowne zmiany stép procentowych. Ponadto Polska, jako kraj emerging
market (rynek wschodzgcy), jest dodatkowo narazona na wystepowanie ryzyka wahania poziomu
inwestycji  krétkoterminowych  kapitatu  zagranicznego. Zmiany poszczegélnych parametrow
makroekonomicznych mogg negatywnie wpltywa¢ na ceny poszczegdlnych sktadnikéw portfela
inwestycyjnego Subfunduszu co moze powodowac¢ wahania oraz spadki warto$ci Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu.

Ryzyko walutowe

W przypadku dokonania inwestycji na rynkach zagranicznych, a takze inwestycji w papiery
wartosciowe denominowane w walutach obcych (innych niz waluta wyceny Subfunduszu)
dodatkowym czynnikiem ryzyka jest poziom kurséw walutowych. Wahania kursu ziotego wzgledem
walut obcych mogag przektada¢ sie na wahania wyrazonych w ziotych cen takich papieréw
wartosciowych, co z kolei moze prowadzi¢ do wahanh oraz spadkéw wartosci Jednostek Uczestnictwa
Subfunduszu.

Dodatkowo, poziom kurséw walutowych, jest jednym z parametrow, ktéry moze wptywaé na ceny
krajowych papieréw wartosciowych, szczegdlnie w przypadku gwattownych zmian kurséw walutowych.
Zmiany cen papieréw wartosciowych na gietdzie, lub rynku na ktérym sg notowane, mogg wpltywac na
wahania oraz spadki wartosci Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu.

Ryzyko inwestycji w specyficzne sektory

W przypadku gdy Fundusz lokuje Aktywa Subfunduszu w specyficzne sektory gospodarki, Wartosé
Aktywow Netto Subfunduszu jest Scisle uzalezniona od kondyciji finansowej danej gatezi gospodarki
oraz postrzegania tej gatezi przez inwestorow. Pogorszenie sie kondycji finansowej danej gatezi
gospodarki, jak rowniez jej negatywny odbiér przez inwestoréw, w przypadku w ktérym Aktywa
Subfunduszu beda lokowane w tym sektorze, mogg wywiera¢ negatywny wplyw na wartos¢ Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu.

Ryzyko inwestycji w dtuzne papiery wartosciowe

a) Ryzyko stép procentowych

Istnieje ryzyko wrazliwosci ceny papieru wartosciowego na zmiany rynkowych stop procentowych.
Spadek ceny papieru wartosciowego wchodzacego w sktad Aktywdw Subfunduszu moze negatywnie
wplywaé na wartos$¢ Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu.

b) Ryzyko utraty wartosci realnej

Istnieje ryzyko utraty realnej wartosci papierow wartosciowych oraz ryzyko spadku realnej stopy
zwrotu z inwestycji w papiery wartosciowe spowodowane wzrostem inflacji. Spadek ceny papieru
wartosciowego wchodzgcego w skiad Aktywow Subfunduszu moze negatywnie wptywac¢ na wartos¢
Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu.

C) Ryzyko kredytowe

Istnieje mozliwosc¢, ze w zwigzku z pogorszeniem sytuacji finansowej emitenta nie spetni on w terminie

Swiadczenia zgodnie z warunkami emisji, w tym nie dokona zaptaty z tytutu naleznych odsetek lub nie



wykupi w terminie papieréw wartosciowych, co moze w efekcie prowadzi¢ do spadkow wartosci
Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu.

Ryzyko nietrafnych decyzji

Istnieje mozliwos¢, ze podjete w najlepszej wierze i zgodnie z najlepszg wiedzg decyzje inwestycyjne
nie przyniosg oczekiwanych rezultatéw i warto$¢ posiadanych instrumentéw finansowych ulegnie
zmniejszeniu, a tym samym wartos¢ Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu ulegnie zmniejszeniu.
Ryzyko rozliczenia

Istnieje ryzyko nieterminowych rozliczen transakcji zawieranych na rachunek Subfunduszu, realizacji
przekazéw pienieznych, a takze niewyptacalnosci bankéw i innych posrednikéw. Nieterminowe
rozliczenie lub brak rozliczenia transakcji moze w przypadku negatywnego zachowania sie cen
papieréw wartosciowych wptywa¢ na wahania oraz spadki wartosci Jednostek Uczestnictwa
Subfunduszu m.in. ze wzgledu na ewentualng konieczno$¢ poniesienia przez Fundusz dziatajacy na
rzecz Subfunduszu kar umownych wynikajgcych z zawartych przez Fundusz na rzecz Subfunduszu
umow.

Ryzyko ptynnosci

Ryzyko ptynnosci jest zwigzane z brakiem mozliwosci efektywnego przeprowadzenia transakciji
majgcej za przedmiot instrument finansowy bez istotnego wptywu na cene jej realizacji. Ryzyko to
moze towarzyszy¢ transakcjom, ktorych wielkos¢ jest relatywnie duza w stosunku do normalnej
wielkosci transakcji majgcych za przedmiot dany instrument finansowy. Taka transakcja moze
powodowaé naruszenie aktualnej struktury popytu i podazy danych instrumentéw finansowych, co
moze spowodowac¢ zmiane ich ceny rynkowej. Ryzyko ptynnosci ma szczegdlnie duze znaczenie w
przypadku rynku akcji. W odniesieniu do poszczegdélnych emitentéw zalezy ono gtéwnie od takich
czynnikow jak: wielkos¢ (kapitalizacja rynkowa) spoétki oraz poziom srednich dziennych obrotéw
rynkowych akcjami danego emitenta. W przypadku innych instrumentéw finansowych na poziom
ptynnosci majg wplyw takie czynniki, jak wartos¢ instrumentéw finansowych znajdujgcych sie w
obrocie, sredni dzienny obrét rynkowy danym instrumentem finansowym czy réznica pomiedzy ceng
kupna i sprzedazy. Ograniczenie ptynnosci moze zwiekszaé zmienno$¢ cen instrumentow
finansowych bedgcych przedmiotem lokat Subfunduszu co moze wptywa¢ na wahania oraz spadki
wartosci Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu. Ryzyko ptynnosci moze dodatkowo wzrastaé w
sytuacji niepokoju na rynkach, nagtych zmian stép procentowych oraz nagtych przeptywow kapitatu
zagranicznego.

Nalezy réwniez zaznaczyé, ze niskie obroty na gietdach, niewprowadzenie do obrotu papierow
nabytych w emisjach publicznych oraz niskie obroty na rynku miedzybankowym mogg spowodowac
koniecznos$¢ sprzedazy papieréw wchodzgcych w sktad portfela inwestycyjnego Subfunduszu po
cenach nieodzwierciedlajgcych ich rzeczywistej wartosci, a takze doprowadzi¢ do sytuacji, ze zbycie
papierow bedzie niemozliwe, co moze w efekcie prowadzi¢ do spadkow wartosci Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu..

Ryzyko wyceny

Ryzyko to wynika z faktu stosowania do wyceny lokat Subfunduszu nienotowanych na Aktywnym

Rynku modeli wyceny dedykowanych do poszczegoélnych kategorii lokat. Moze sie zdarzy¢, ze z uwagi



na konstrukcje modeli oraz rodzaj zastosowanych do modeli danych wejsciowych rzeczywista cena
mozliwa do osiggniecia na rynku w przypadku sprzedazy takich papierow wartosciowych bedzie
nizsza niz wycena modelowa, co wptywaé bedzie na spadek wartodci Jednostek Uczestnictwa
Subfunduszu.

Ponadto, w zwigzku ze stosowaniem zasady wyceny wedtug efektywnej stopy procentowej dtuznych
papierow warto$ciowych nienotowanych na gietdzie papieréw wartosciowych lub innym aktywnym
rynku pozagietdowym, w przypadku znaczgcych zmian cen tych papierow moze wystgpic¢ sytuacja, w
ktérej ich wycena nie bedzie odpowiadaé aktualnej wartosci rynkowej, co w konsekwencji moze
wptywaé na wartos¢ Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu.

Ryzyko zwigzane z zawieraniem umow dotyczgcych Instrumentéw Pochodnych

Fundusz moze zawiera¢ na rachunek Subfunduszu umowy majgce za przedmiot Instrumenty
Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne. Z zawieraniem takich umow wigzg
sie nastepujgce ryzyka:

[ w przypadku Instrumentéw Pochodnych, w ktérych Instrumentem Bazowym jest stopa
procentowa (np. transakcje typu swap, cap/floor, transakcje futures) — ryzyko zmiennosci stopy
procentowej, oraz w przypadku transakcji zawieranych poza rynkiem regulowanym — ryzyko
kontrahenta;

[ w przypadku Instrumentéw Pochodnych, w ktérych Instrumentem Bazowym jest waluta (np.
opcje walutowe, transakcje forward, futures i CIRS) — ryzyko kontrahenta (w przypadku transakcji
zawieranych poza rynkiem regulowanym) i ryzyko zmiany poziomoéw kurséw walut

[ w przypadku Instrumentéw Pochodnych opartych na ryzyku kredytowym emitentéw — ryzyko
kontrahenta (w przypadku transakcji zawieranych poza rynkiem regulowanym), ryzyko zmiennosci
stopy procentowej oraz tzw. ryzyko zmiennosci spreadu, tj. ryzyko zmiennosci stosunku
oprocentowania obligacji emitowanych przez panstwa do oprocentowania obligacji emitowanych przez
podmioty prywatne;

N ryzyko zwigzane z wyborem przez zarzadzajgcego niewtasciwego zabezpieczenia Aktywow
Subfunduszu, polegajgce na niewtasciwym doborze bazy kontraktu, terminu, waluty lub braku
doktadnego dopasowania wartosci ptatnosci, co moze spowodowac strate na zabezpieczonej
transakciji;

[ ryzyko zwigzane ze stosowaniem Instrumentdw Pochodnych opartych na papierach
wartosciowych i indeksach gietdowych — moze to powodowa¢ odchylenie zwrotow z Jednostek
Uczestnictwa w poréwnaniu ze stopg zwrotu stopy odniesienia.

Powyzsze ryzyka zwigzane z zawieraniem przez Fundusz na rachunek Subfunduszu umow
majgcych za przedmiot Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty pochodne
mogg wptywaé na wahania (w tym spadki) wartosci Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu.

Ryzyko zwigzane z koncentracjg aktywow lub rynkéw
Ryzyko zwigzane z mozliwoscig zaistnienia sytuacji, w ktorej lokaty Subfunduszu bedg
skoncentrowane na okreslonym rynku lub okreslonym segmencie rynku lub w okreslonym sektorze. W

takiej sytuacji niekorzystne zdarzenia majgce negatywny wptyw na dany rynek, segment rynku lub
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sektor mogg w znaczgcym stopniu wptywaé na wahania i wartos¢ Jednostek Uczestnictwa
Subfunduszu.

Ryzyko zwigzane z przechowywaniem Aktywéw

Aktywa Subfunduszu przechowywane sg u Depozytariusza i w bankach, ktére na mocy umodw
subdepozytowych majg prawo do przechowywania instrumentéw finansowych. Nienalezyta kontrola
nad Aktywami moze doprowadzi¢ do wahania ceny Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu.

53.2. Opis ryzyka zwigzanego z uczestnictwem w Subfunduszu

53.2.1. Ryzyko nieosiggniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa, z
uwzglednieniem czynnikdw majgcych wptyw na poziom ryzyka zwigzanego z inwestycjg

Subfundusz poprzez proces inwestycyjny i lokowanie Aktywéw w okreslone w Statucie
rodzaje lokat bedzie dgzyt do zrealizowania celu inwestycyjnego okreslonego w Statucie, przy czym
jednak Fundusz nie gwarantuje osiggniecia tego celu, a takze dodatnich stép zwrotu z jednostki
Uczestnictwa. Inwestycje na rynku kapitatowym obarczone sg ryzykiem, ktére moze doprowadzi¢ do
wahania (w tym spadku) wartosci Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu Ryzyko nieosiggniecia
oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu pozostaje réwniez w
zwigzku z horyzontem inwestycyjnym Uczestnika — okresSlonym indywidualnie dla kazdego
Subfunduszu w opisie Profilu Inwestora. Skrécenie sugerowanego czasu trwania inwestycji zwieksza
ryzyko wptywu krétkoterminowych zmian koniunktury rynkowej na osiggnieta stope zwrotu.
Zakonczenie inwestycji przed uptywem zaplanowanego horyzontu inwestycyjnego, moze
spowodowag, iz zrealizowana stopa zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu
bedzie r6zni¢ sie od oczekiwanego zwrotu z inwestycji (w tym moze by¢ od niego nizsza).

Uczestnik Funduszu powinien mie¢ na uwadze, ze pomimo dokladania najwyzszej zawodowej
starannosci Subfundusz moze nie osiggna¢ zaktadanego zwrotu z inwestycji. Nalezy mie¢ réwniez na
uwadze nastepujgce ryzyka moggce mie¢ wptyw na wartos¢ Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu:
Ryzyko zwigzane z zawarciem okreslonych uméw

Uczestnik powinien bra¢ pod uwage mozliwos¢ wptywu na warto$¢ Jednostki Uczestnictwa
umow zwigzanych z zabezpieczaniem inwestycji Funduszu, w tym dotyczacych Subfunduszu, lub
umow dotyczacych Jednostek Uczestnictwa, oraz uméw o obstuge Funduszu i Uczestnikow, w
szczegolnosci umoéw z Agentem Transferowym i Dystrybutorami, polegajgce na mozliwosci
nieprawidtowej realizacji powierzonych obowigzkdw.

Ryzyko zwigzane ze szczegdlnymi warunkami zawartych przez Fundusz transakcji

Uczestnik powinien bra¢ pod uwage mozliwos¢ wptywu na wartos¢ Jednostki Uczestnictwa
transakcji zwigzanych z nabywaniem i zbywaniem aktywdéw Subfunduszu, w szczegdlnosci transakgc;ji
wynikajgcych ze specyfiki niektorych umoéw zawieranych przez Fundusz w tym umoéw majgcych za
przedmiot prawa pochodne (ryzyko wynikajgce z ksztattowania sie wartosci instrumentu bazowego w
sposob odmienny od oczekiwan zarzgdzajgcego), pozyczek papierow wartosciowych (ryzyko braku
mozliwosci wywigzania sie z umowy pozyczki na warunkach oczekiwanych przez zarzadzajgcego) a
takze mozliwos¢ zawarcia transakcji na warunkach niestandardowych, jak réwniez mozliwosc
opoznien w ich realizacji bgdz rozliczeniu, spowodowanych czynnikami niezaleznymi od Towarzystwa.

Ryzyko zwigzane z udzielonymi gwarancjami
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Fundusz nie udziela gwarancji innym podmiotom. Ponadto, ani Fundusz, ani jakikolwiek inny
podmiot nie gwarantuje osiggniecia ani utrzymania Wartosci Aktywéw Netto Subfunduszu ani wartosci
Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu na jakimkolwiek poziomie.

53.2.2. Ryzyko wystgpienia szczegdlnych okolicznosci, na wystgpienie ktérych Uczestnik
Subfunduszu nie ma wptywu lub ma ograniczony wptyw

Towarzystwo jako organ Funduszu jest uprawnione do podejmowania w imieniu Funduszu
dziatan okreslonych w Statucie Funduszu, przy czym Uczestnik nie ma wptywu na fakt podjecia badz
niepodjecia tych dziatan. Ponadto mogg wystgpi¢ inne okolicznosci, na ktére Uczestnik nie bedzie miat
wptywu, a ktére w znaczacy sposob mogg wptywacé na optacalnosé dokonanej inwestycji. Nalezy
réwniez zwrdci¢ uwage na mozliwos¢ wystgpienia innych zdarzen, na ktére Uczestnik nie ma wptywu,
a ktére mogg zaistnie¢ w zwigzku z prowadzong przez Fundusz i Towarzystwo dziatalnoscig, takich
jak:

Ryzyko potgczenia Funduszu z innym funduszem inwestycyjnym, w tym potgczenie Subfunduszu z
innym Subfunduszem

Towarzystwo moze podjgé decyzje o potgczeniu Funduszu z innym funduszem inwestycyjnym
zarzgdzanym przez Towarzystwo. Potgczenie nastepuje po wydaniu zgody Komisji na potgczenie.
Potgczenie Funduszu z innym funduszem inwestycyjnym oraz potgczenie Subfunduszu z innym
Subfunduszem moze mie¢ wptyw na wartos¢ Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu. Potgczone mogag
zosta¢ réwniez Subfundusze. Potgczenie Funduszu z innym funduszem inwestycyjnym, ani
potgczenie Subfunduszu z innym Subfunduszem nie wymaga zgody Uczestnikéw Funduszu.

Ryzyko zmiany polityki inwestycyjnej

Zmiany w zakresie polityki inwestycyjnej Subfunduszu mogg skutkowac¢ zmiang profilu ryzyka
Subfunduszu oraz mie¢ wplyw na wahania oraz spadki wartosci Jednostek Uczestnictwa
Subfunduszu. Zmiana polityki inwestycyjnej Subfunduszu nie wymaga zgody Uczestnikow ani, co do
zasady, zezwolenia KNF. Zmiany polityki inwestycyjnej Subfunduszu wchodzg w zycie w terminie 3
miesiecy od dnia dokonania przez Towarzystwo ogtoszenia o zmianach w Statucie.

Ryzyko zwigzane z zawieszeniem odkupywania Jednostek Uczestnictwa

Co do zasady Uczestnik moze ztozy¢ zgdanie odkupienia Jednostek Uczestnictwa w kazdym
Dniu Wyceny. Niemniej jednak Prospekt przewiduje, ze w przypadku zajscia okreslonych przestanek,
Towarzystwo moze zawiesi¢ odkupywanie Jednostek Uczestnictwa. Oznacza to, iz Jednostki
Uczestnictwa, co do ktorych Uczestnik ztozyt zgdanie odkupienia w okreslonych sytuacjach moga
zosta¢ odkupione w innym terminie, co wigze sie z ryzykiem, ze odkupienie Jednostek Uczestnictwa
Subfunduszu nastgpi po cenie mniej korzystnej niz oczekiwat tego Uczestnik sktadajgcy zlecenie
odkupienia.

Ryzyko regulacji prawnych dotyczgcych Subfunduszu w szczegolnosci w zakresie prawa
podatkowego.

Zmiany w regulacjach prawnych moga wptynaé na zmiane wartosci sktadnikéw Aktywow
Subfunduszu. Jednym z najwazniejszych czynnikdw prowadzenia dziatalnosci gospodarczej jest
otoczenie prawne. Niekorzystne zmiany w regulacjach prawnych (m.in. w systemie podatkowym, w

systemie obrotu gospodarczego, w systemie obrotu papierami wartosciowymi) mogg negatywnie
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wptywa¢ na atrakcyjno$¢ inwestycyjng instrumentéw finansowych, w tym dtuznych papieréw
wartosciowych oraz akcji, a tym samym na ich ceny, co moze mie¢ bezposrednie oddziatywanie na
wahania (w tym spadek) wartosci Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu Nalezy przy tym podkreslic,
ze zmiany w systemie prawnym mogg mie¢ charakter nagtego i znaczgcego pogorszenia parametrow
gospodarczych przyczyniajgc sie do gwattownych ruchéw cen instrumentéw finansowych na rynku.

Dodatkowo nalezy podkresli¢, ze zmiany w systemie prawnym, w tym w systemie obrotu
gospodarczego oraz w systemie podatkowym mogg niekorzystnie wptywaé na inwestycje Uczestnikow
Funduszu. W takim wypadku Uczestnik Funduszu narazony jest na mozliwos¢é ponoszenia
dodatkowych obcigzen, ktére w sposdb znaczacy mogg negatywnie wptywacé na realizowane przez
Uczestnika Funduszu stopy zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu.
Ryzyko otwarcia likwidacji Funduszu i Subfunduszu

Zgodnie ze Statutem zaréwno Fundusz, jak i Subfundusz mogg ulec likwidacji w przypadkach
okreslonych w Statucie.
Ryzyko przejecia zarzgdzania Funduszem przez inne towarzystwo funduszy inwestycyjnych

Zgodnie z polskim prawem dopuszczalne jest przejecie zarzadzania Funduszem przez inne
towarzystwo funduszy inwestycyjnych bez zgody Uczestnikow Funduszu.

Ryzyko przejecia zarzgdzania Funduszem przez spétke zarzgdzajgca
Zgodnie z polskim prawem Towarzystwo moze w drodze umowy przekazac¢ spoéice zarzgdzajgcej
prowadzacej dziatalnos¢ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej zarzadzanie Funduszem i
prowadzenie jego spraw.
Ryzyko zmiany Depozytariusza lub innych podmiotéw obstugujgcych Subfundusz

Zgodnie z polskim prawem dopuszczalna jest zmiana Depozytariusza i innych podmiotéw
obstugujgcych Fundusz w czasie dziatalnosci Funduszu bez zgody Uczestnikéw Funduszu.
Ryzyko inflacji

Pomimo tego, ze Subfundusz bedzie miat dodatnig stope zwrotu, to przy uwzglednieniu inflacji
moze sie okazaé, ze realnie Subfundusz przynidst strate, poniewaz inflacja bedzie wyzsza od zyskéw
Subfunduszu.
Ryzyko nieosiggniecia celu inwestycyjnego

Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego Subfunduszu, a takze dodatnich stop
zwrotu z Jednostki Uczestnictwa.
Ryzyko niewyptacalnosci bankéw

Istnieje ryzyko niesptacenia w terminie przez bank naleznosci z tytutu lokaty oraz ryzyko, ze
banki, w ktérych zostang ulokowane srodki, okazg sie niewyptacalne.
Ryzyko przeksztatcenia Funduszu w fundusz inwestycyjny otwarty

Fundusz jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym w rozumieniu Ustawy.
Istnieje ryzyko, ze Fundusz zostanie przeksztatcony w fundusz inwestycyjny otwarty. Przeksztatcenia
Funduszu dokonuje Towarzystwo przez zmiane statutu Funduszu, na co Uczestnik Funduszu nie ma
wptywu. W szczegodlnosci, konsekwencjg przeksztatcenia bedzie zmiana polityki inwestycyjnej

Subfunduszy wydzielonych w Funduszu, stosujgcych dotychczas polityke inwestycyjng wtasciwg dla
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funduszu inwestycyjnego zamknietego co moze powodowa¢ wahania (w tym spadki) wartosci
Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu.

54. Okreslenie profilu inwestora, z uwzglednieniem zakresu czasowego inwestycji oraz
poziomu ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z przyjetg politykg inwestycyjng Subfunduszu

Subfundusz skierowany jest do inwestorow, ktorzy:

[ poszukujg atrakcyjnej stopy zwrotu bez wzgledu na sytuacje na rynku,

[ majg co najmniej 5-letni horyzont inwestycyjny,

[ akceptujg bardzo wysokie ryzyko inwestycyjne.

55. Metody i zasady dokonywania wyceny Aktywow Subfunduszu oraz o$wiadczenie podmiotu

uprawnionego do badania sprawozdan finansowych o zgodnosci metod i zasad wyceny Aktywéw
Subfunduszu opisanych w Prospekcie Informacyjnym z przepisami dotyczacymi rachunkowosci
Subfunduszy inwestycyjnych, a takze o zgodnosci i kompletnoédci tych zasad z przyjetg przez
Subfundusz politykg inwestycyjng

55.1. Metody i zasady dokonywania wyceny Aktywow Subfunduszu

55.1.1. Wycena Aktywow Funduszu

1. Aktywa Funduszu i Aktywa Subfunduszu wycenia sie w Dniu Wyceny oraz na dzien sporzgdzenia
sprawozdania finansowego, z zachowaniem zasad okreslonych ponize;.

2. W Dniu Wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje wyceny
Aktywow Funduszu i Aktywow Subfunduszu, ustalenia wartosci zobowigzah Funduszu, ustalenia
wartosci zobowigzan Subfunduszu, ustalenia Wartosci Aktywow Netto Funduszu, ustalenia Wartosci
Aktywow Netto Subfunduszu oraz Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa,
a takze ustalenia ceny zbycia i odkupienia Jednostki Uczestnictwa.

3. Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wedlug wiarygodnie
oszacowanej wartosci godziwej, z zastrzezeniem pkt 55.1.4. ppkt 1.1), pkt 55.1. 6 oraz pkt 55.1. 7.

4. Wartos¢ Aktywdw Netto Subfunduszu jest rowna Wartosci Aktywoéw Subfunduszu w Dniu Wyceny
pomniejszonej o zobowigzania Subfunduszu.

5. Wartos¢ Aktywoéw Netto na Jednostke Uczestnictwa jest rowna Wartosci Aktywoéw Netto w Dniu
Wyceny podzielonej przez liczbe wszystkich Jednostek Uczestnictwa zwigzanych z Subfunduszem,
ktore w tym dniu sg w posiadaniu Uczestnikdw Subfunduszu w momencie dokonywania wyceny.
55.1.2. Zmiany w kapitale

Na potrzeby okreslenia Wartosci Aktywdw Netto na Jednostke Uczestnictwa w Dniu Wyceny nie
uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego, zwigzanych z wptatami

i wyptatami ujmowanymi w Rejestrze Uczestnikéw Subfunduszu w tym Dniu Wyceny.

55.1.3. Lokaty notowane na Aktywnym Rynku

1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu bedg wyceniane nastepujgce kategorie lokat:
a) akcje,

b) warranty subskrypcyjne,

C) prawa do akcji,
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d) prawa poboru,

e) Instrumenty Rynku Pienieznego

f) kwity depozytowe,

0) listy zastawne,

h) dtuzne papiery wartosciowe,

i) Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne

i) jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne i tytuty uczestnictwa emitowane przez

fundusze zagraniczne lub instytucje wspodlnego inwestowania majace siedzibe za granica.

2. Sktadniki lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyceniane sg w sposéb nastepujgcy:

a) warto$¢ godziwg sktadnikéw lokat Subfunduszu notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza
sie w oparciu o ostatni dostepny w momencie dokonywania wyceny kurs danego skfadnika lokat z
Aktywnego Rynku,

b) jezeli w momencie dokonywania wyceny na Aktywnym Rynku, na postawie ktérego wyceniany
jest dany sktadnik lokat, nie zostata zawarta zadna transakcja lub wolumen obrotéw na danym
sktadniku lokat jest znaczgco niski lub na Dzien Wyceny, ktory nie jest zwyklym dniem dokonywania
transakcji na Aktywnym Rynku, wéwczas wyceny danego sktadnika lokat dokonuje sie w oparciu o
ostatni kurs zamkniecia ustalony na tym Aktywnym Rynku, a w przypadku braku kursu zamkniecia —
innej ustalonej przez Aktywny Rynek wartosci stanowigcej jego odpowiednik, z uwzglednieniem korekt
wartosci godziwej, zgodnie z pkt 55.1.3. ppkt 7.

3. W przypadku gdy sktadnik lokat Subfunduszu jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym
Aktywnym Rynku, wartoscig godziwg jest kurs ustalony na rynku giéwnym.

4, Podstawowym kryterium wyboru rynku gtéwnego, o ktérym mowa w pkt 55.1.3. ppkt 3., jest
wolumen obrotu na danym sktadniku lokat. W przypadku braku mozliwosci ustalenia wielkosci
wolumenu obrotu stosuje sie kolejne, mozliwe do zastosowania kryterium — ilos¢ danego sktadnika
lokat wprowadzonego do obrotu na danym rynku lub mozliwos¢é dokonania przez Fundusz na
rachunek Subfunduszu transakcji na danym rynku.

5. Wyboru rynku gtéwnego, o ktérym mowa w pkt 55.1.3. ppkt 3., dokonuje sie na koniec
kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego.

6. Ostatnie dostepne kursy, o ktérych mowa w pkt 55.1.3. ppkt 2., w dniu dokonywania wyceny
Fundusz okre$la o godzinie 12:00. Wybdr godziny 12:00 uzasadniony jest nastepujgcymi
okolicznosciami:

a) wycena z dnia biezgcego jest ogtaszana w dniu biezgcym,

b) realizacja zlecen uczestnikéw nastepuje w Dniu Wyceny, jezeli zlecenie dotrze do Agenta
Transferowego przed godzing rozpoczecia sesji gietdowej w Dniu Wyceny,

C) postawienie srodkow do dyspozycji uczestnika nastepuje w dniu nastepnym po Dniu Wyceny,
jezeli zlecenie dotrze do Agenta Transferowego przed godzing rozpoczecia sesji gietldowej w Dniu
Wyceny.

7. W przypadkach, o ktérych mowa w pkt 55.1.3. ppkt 2. lit b), za wiarygodnie oszacowang
wartos¢ godziwg danego sktadnika Aktywdéw notowanego na Aktywnym Rynku uznaje sie wartosé

wyznaczong poprzez zastosowanie metody najbardziej odpowiedniej dla danego skfadnika lokat:
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a) dla akcji, praw do akcji, praw poboru oraz innych udziatowych papieréw wartosciowych
notowanych na Aktywnym Rynku:
i) na podstawie modelu bazujgcego na cenie ogtoszonej na Aktywnym Rynku nieréznigcego sie
istotnie sktadnika, w szczegdlnosci o podobnej konstrukcji prawne;j i celu ekonomicznym, jezeli model
ten nie odzwierciedla wartosci godziwej danego sktadnika lokat to,
ii) na podstawie modelu bazujgcego na cenach ostatnich ofert ztozonych na danym Aktywnym
Rynku, z tym Ze uwzglednianie wytgcznie cen z ofert sprzedazy jest niedopuszczalne; jezeli model ten
nie odzwierciedla wartosci godziwej to,
iii) w oparciu o wiasciwy dla tego sktadnika lokat model wyceny, przy czym dane wejsciowe do tego
modelu bedg pochodzi¢ z aktywnego rynku,
b) dla warrantéw subskrypcyjnych: na podstawie modelu wyceny teoretycznej wartosci warrantu
lub rzetelnej wartosci warrantu, w zaleznosci od tego, ktéra wycena jest nizsza,
c) dla dtuznych papieréw wartosciowych, Instrumentéw Rynku Pienieznego, listéw zastawnych,
kwitow depozytowych — notowanych na krajowym Aktywnym Rynku: wyznaczong przez zastosowanie
odpowiedniego modelu wyceny sktadnika lokat, np.:
i) modelu wyceny instrumentéw diuznych opartego na teorii Svenssona, jezeli model ten nie
odzwierciedla wartosci godziwej danego sktadnika lokat to,
i) modelu korekcji ceny instrumentu finansowego uwzgledniajgcego ryzyko kredytowe emitenta,
jezeli model ten nie odzwierciedla wartosci godziwej danego skfadnika lokat to,
iii) modelu aktualizacji ceny instrumentu finansowego poprzez naliczanie zmiany wartosci
instrumentu, traktujgc jako koszt utrzymania strone bid na warszawskim rynku miedzybankowym.
d) dla jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych i tytutdw uczestnictwa emitowanych
przez instytucje wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za granica — w oparciu o ostatnio
ogtoszong wartos¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut
uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzehn majgcych wptyw na wartos¢ godziwg, jakie miaty miejsce po
dniu ogtoszenia wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut
uczestnictwa.

Jezeli zadna z powyzszych metod nie odzwierciedla wartosci godziwej, wowczas korekta
dokonywana jest w oparciu o metody przedstawione w lit. €) ponizej,
e) dla diuznych papierow wartosciowych, Instrumentow Rynku Pienieznego, listow zastawnych,
kwitow depozytowych notowanych na zagranicznym Aktywnym Rynku, w tym wyznaczong przez
zastosowanie odpowiedniej metody estymacji wartosci godziwej, takiej jak:
i) oszacowanie korekty wartosci godziwej za pomocg BGN (Bloomberg Generic), jezeli model
ten nie odzwierciedla wartosci godziwej danego sktadnika lokat to,
i) oszacowanie korekty wartosci godziwej za pomocg kursu BVAL (Bloomberg Valuation).
Jezeli zadna z powyzszych metod nie odzwierciedla wartosci godziwej, wowczas korekta dokonywana
jest w oparciu o metody przedstawione w lit. ¢) powyze;.

Szczegodtowe informacje dotyczgce wyboru metody estymacji stuzgcej do oszacowania
wartosci godziwej okreslonych sktadnikéw lokat Subfunduszu sg publikowane w jednostkowym

sprawozdaniu finansowym Subfunduszu ze szczegétowym okresleniem sktadnikéw lokat, ktérych
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oszacowania korekt wartosci godziwej dana metoda estymacji dokonuje. Jezeli zastosowanie
powyzszych metod nie odzwierciedla wartosci godziwej danego skfadnika lokat, wéwczas korekta
dokonywana jest w oparciu o inng metode szacowania wartosci godziwej zgodng z przepisami prawa,
ktéra zostanie opisana w Prospekcie.

55.1.4. Lokaty nienotowane na Aktywnym Rynku

1. Wartos¢ sktadnikéw lokat Subfunduszu nienotowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie, z
zastrzezeniem pkt 55.1.7 w nastepujgcy sposob:

a) diuzne papiery wartosciowe oraz pozostate Instrumenty Rynku Pienieznego bedace papierami
wartosciowymi, Instrumenty Rynku Pienieznego, w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem potencjalnych odpiséw z tytutu utraty
wartosci jezeli okazg sie konieczne;

b) diuzne papiery wartosciowe zawierajgce wbudowane Instrumenty Pochodne:

i) w przypadku gdy wbudowane Instrumenty Pochodne sg $cisle powigzane z wycenianym
papierem dluznym, wartos¢ tego papieru dluznego bedzie wyznaczana przy zastosowaniu
odpowiedniego dla danego papieru diuznego modelu wyceny; zastosowany model wyceny w
zaleznosci od charakterystyki wbudowanego Instrumentu Pochodnego lub charakterystyki sposobu
naliczania oprocentowania bedzie uwzglednia¢ w swojej konstrukcji modele wyceny poszczegdlnych
wbudowanych Instrumentéw Pochodnych, zgodnie z lit f);

i) w przypadku gdy wbudowane Instrumenty Pochodne nie sg $cisle powigzane z wycenianym
papierem diuznym, woéwczas warto$¢ wycenianego papieru dtuznego bedzie stanowi¢ sume wartosci
diuznego papieru wartosciowego (bez wbudowanych Instrumentéw Pochodnych) wyznaczonej przy
uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz wartosci wbudowanych Instrumentéw Pochodnych
wyznaczonych w oparciu o modele wtasciwe dla poszczegdlnych Instrumentéw Pochodnych, zgodnie
z lit. f);

c) akcje niedopuszczone do publicznego obrotu:

i) w przypadku akcji emitowanych przez podmioty, dla ktérych mozna wskaza¢ emitentéw o
podobnym profilu i zakresie dziatania, ktérych akcje sg notowane na Aktywnym Rynku — przy
wykorzystaniu modeli wskaznikowych odnoszacych cene akcji do poszczegdlnych, wybranych
parametrow finansowych dziatalnosci emitenta (cena/zysk, cena/warto$¢ ksiegowa itp.) na podstawie
ceny ogfaszanej na Aktywnym Rynku dla akcji emitentow notowanych na Aktywnym Rynku; w
przypadku istotnej zmiany poziomu wskaznikow dla akcji notowanych na Aktywnym Rynku wartos¢
godziwa bedzie podlegac korekcie;

ii) w przypadku akcji emitowanych przez podmioty, dla ktérych nie mozna wskaza¢ emitentéw o
podobnym profilu i zakresie dziatania, ktorych akcje sg notowane na Aktywnym Rynku — przy
wykorzystaniu modelu zdyskontowanych przeptywéw pienieznych (discounted cash flows; DCF)
zastosowanego do prognozowanych wolnych przeptywéw pienieznych (free cash flows; FCF)
oszacowanych na podstawie sporzgdzonej analizy finansowej, przy uwzglednieniu stopy dyskontowej
uwzgledniajgcej stope wolng od ryzyka oraz premie za ryzyko zwigzane z dziatalnoscig danego
emitenta; analiza finansowa sporzgdzana bedzie z czestotliwoscig nie mniejszg niz raz na rok, na

podstawie rocznych sprawozdan finansowych, a jesli jednostka sporzgdza sprawozdania czesciej — na
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podstawie tych sprawozdan. Warto$¢ godziwa wynikajgca z analizy finansowej bedzie podlegata na
biezaco korekcie w kazdym przypadku, w ktérym Fundusz otrzyma informacje dotyczgca istotnych
zdarzeh moggcych mieé¢ wplyw na wartos¢ godziwg wycenianych akcji;

d) akcje dopuszczone do publicznego obrotu, nienotowane na Aktywnym Rynku, nabyte na
rynku pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej — w oparciu o ostatnig z cen, po jakiej nabywano
papiery wartosciowe na rynku pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powiekszong o wartosé¢
rynkowg prawa poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa, z uwzglednieniem
zdarzen majgcych wptyw na korekty wartosci godziwej tych papieréw wartosciowych;

e) warranty subskrypcyjne, prawa do akcji i prawa poboru — wedtug wartosci godziwej w oparciu
0 powszechnie uznane metody estymacji wyceny tych lokat przy zastosowaniu parametréw pobranych
z Aktywnego Rynku;

f) Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne — w oparciu o
modele wyceny powszechnie stosowane dla danego typu lokaty, przy czym parametry wejsciowe
bedg pobierane z Aktywnego Rynku; przy czym bedg to modele:

i) w przypadku kontraktow terminowych: model zdyskontowanych przeptywéw pienieznych,

ii) w przypadku opcji europejskich: model Blacka-Scholesa lub inny powszechnie stosowany
model wyceny; W przypadku opcji egzotycznych: model skoriczonych réznic, model Monte Carlo lub
drzewa dwumianowego, przy czym dopuszczalne jest rowniez stosowanie wzoréw analitycznych
bedacych modyfikacjg modelu Blacka — Scholesa uwzgledniajgcych charakterystyke wycenianej opcji
lub inny powszechnie stosowany model wyceny,

iii) w przypadku transakcji wymiany walut, stép procentowych: model zdyskontowanych
przeptywow pienieznych;

0) jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne innych funduszy inwestycyjnych majgcych
siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej oraz jednostki uczestnictwa emitowane przez
fundusze zagraniczne i tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania
majgce siedzibe za granicg — w oparciu o ostatnio ogtoszong wartos¢ aktywdéw netto na jednostke
uczestnictwa lub tytut uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzeh majacych wptyw na warto$¢ godziwg,
jakie miaty miejsce po dniu ogtoszenia wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat
inwestycyjny lub tytut uczestnictwa;

h) depozyty — w wysokosci wynikajgcej z sumy wartosci nominalnej oraz naliczonych odsetek,
przy czym kwote naliczonych odsetek ustala sie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej;

i) Instrumenty Rynku Pienieznego niebedace papierami wartosciowymi — w wartosci godziwe;j,
ustalonej za pomocg analizy zdyskontowanych przeptywow pienieznych lub odpowiedniego dla
danego instrumentu modelu, do ktérego dane bedg pochodzi¢ z Aktywnego Rynku.

2. W przypadku przeszacowania sktadnika lokat Subfunduszu dotychczas wycenianego w
wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny nabycia — wartos¢ godziwa wynikajgca z ksigg
rachunkowych Funduszu prowadzonych na rzecz Subfunduszu stanowi, na dzien przeszacowania,

nowo ustalong skorygowang cene nabycia.
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3. Modele wyceny oraz metody estymaciji, o ktérych mowa w pkt 55.1.4. ppkt 1., bedg stosowane
w sposéb ciggly. Kazda zmiana modelu wyceny bedzie publikowana w jednostkowym sprawozdaniu
finansowym Subfunduszu przez dwa kolejne lata.

4, Modele i metody estymacji sktadnikéw lokat Subfunduszu, o ktérych mowa w pkt 55.1.4. ppkt
1., podlegajg uzgodnieniu z Depozytariuszem.

55.1.5. Aktywa i zobowigzania denominowane w walutach obcych

1. Aktywa oraz zobowigzania Subfunduszu denominowane w walutach obcych wycenia sie lub
ustala w walucie, w ktdrej sg notowane na Aktywnym Rynku, a w przypadku gdy nie sg notowane na
Aktywnym Rynku — w walucie, w ktérej sg denominowane.

2. Aktywa oraz zobowigzania Subfunduszu, o ktérych mowa w pkt 55.1.5. ppkt 1., wykazuje sie
w EUR, po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty
przez Narodowy Bank Polski.

3. Wartos¢ Aktywow Subfunduszu notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych
Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, okresla sie w relacji do waluty euro, a jezeli nie jest to
mozliwe — do waluty USD.

55.1.6. Pozyczki papieréw wartosciowych

1. Naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papieréw wartosciowych wycenia sie wedtug zasad
przyjetych dla tych papieréw wartosciowych.

2. Przedmiotem pozyczki papierow wartosciowych mogg by¢ wszystkie papiery wartosciowe
dopuszczone do publicznego obrotu, ktérych nabycie jest dopuszczalne przez Fundusz na rachunek
Subfunduszu.

3. Zobowigzania z tytutu otrzymanej pozyczki papieréw wartosciowych, w rozumieniu
rozporzgdzenia, o ktérym mowa w pkt 55.1.6. ppkt 1., ustala sie wedtug zasad przyjetych dla tych
papieréw wartosciowych.

55.1.7. Papiery wartosciowe nabyte (zbyte) z przyrzeczeniem odkupu

1. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu, wycenia sie,
poczgwszy od dnia zawarcia umowy kupna, metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

2. Zobowigzania z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Funduszu
dziatajgcego na rachunek Subfunduszu do odkupu, wycenia sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy
sprzedazy, metodg korekty roéznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng sprzedazy przy zastosowaniu

efektywnej stopy procentowej.

55.2. Oswiadczenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych

56. Wysokos¢ minimalnych wptat tytutem nabycia Jednostek Uczestnictwa, informacje o wysokosci
opfat i prowizji zwigzanych z uczestnictwem w Subfunduszu, sposobie ich naliczania i pobierania,
kosztow obcigzajgcych Subfundusz oraz szczegdtowe terminy realizacji zlecen przez Agenta
Transferowego

56.1. Wskazanie wysokosci minimalnych wptat tytutem nabycia Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu
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1. Pierwsza wptata srodkéw pienieznych na nabycie Jednostek Uczestnictwa powinna wynosié
nie mniej niz 1 000 zt, natomiast kazda nastepna wptata nie mniej niz 100 zt, z zastrzezeniem ppkt. 2.
2. Pierwsza wptata srodkéw pienieznych na nabycie Jednostek Uczestnictwa przez osoby
fizyczne nie moze by¢ nizsza niz 40 000 euro, ustalona przy zastosowaniu sredniego kursu walut
obcych ogtaszanego przez Narodowy Bank Polski w dniu dokonywania wptaty srodkoéw, natomiast
kazda nastepna wptata nie mniej niz 100 zt.
3. Woptaty i wyptaty $rodkéw pienieznych w zwigzku ze zbywaniem i odkupywaniem Jednostek
Uczestnictwa dokonywane sg w ziotych.
56.2. Wskazanie przepiséow Statutu okreslajgcych rodzaje, maksymalng wysokos$¢, sposob kalkulacji i
naliczania kosztéw obcigzajgcych Subfundusz, w tym w szczegdlnosci wynagrodzenie Towarzystwa,
oraz terminy, w ktérych najwczesniej moze nastgpi¢ pokrycie poszczegolnych rodzajow kosztow
Rodzaje, maksymalng wysokosé, sposob kalkulacji i naliczania kosztéw obcigzajgcych
Subfundusz, w tym w szczegdlnosci wynagrodzenie Towarzystwa, oraz terminy, w ktérych
najwczesniej moze nastgpi¢ pokrycie poszczegolnych rodzajow kosztéw, okre$lajg art. 121 i 122
Statutu.
56.3. Wskazanie wartosci Wspotczynnika Kosztow Catkowitych (WKC) wraz z informacja, ze
odzwierciedla on udziat kosztéw niezwigzanych bezposrednio z dziatalnoscig inwestycyjng Funduszu
na rzecz Subfunduszu w $redniej Wartosci Aktywdéw Netto Subfunduszu za dany rok, a takze
wskazanie kategorii kosztéw Subfunduszu niewtgczonych do wskaznika WKC, w tym opfat
transakcyjnych
Nie dotyczy. Na dzien sporzgdzenia Prospektu nie jest mozliwe podanie WKC.
Wspotczynnik Kosztéow Catkowitych odzwierciedla udziat kosztéw niezwigzanych bezposrednio z
dziatalnoscig inwestycyjng Funduszu na rzecz Subfunduszu w sredniej Wartosci Aktywdw Netto
Subfunduszu za dany rok.
Nastepujace koszty operacyjne Subfunduszu nie zostaly wigczone do Wskaznika Kosztéw
Catkowitych:
N koszty transakcyjne, w tym prowizje i optaty maklerskie, podatki zwigzane z nabyciem lub

zbyciem skfadnikow portfela,

N odsetki z tytutu zaciggnietych pozyczek lub kredytéw,
N Swiadczenia wynikajgce z realizacji umow, ktoérych przedmiotem sg Instrumenty Pochodne,
N opfaty zwigzane z nabyciem lub odkupieniem Jednostek Uczestnictwa lub inne optaty

ponoszone bezposrednio przez Uczestnika,

[ wartosci $wiadczen ustug dodatkowych.

56.4. Wskazanie szczegotowych termindw realizacji zlecen przez Agenta Transferowego
56.4.1. Nabycie Jednostek Uczestnictwa

W przypadku gdy Agent Transferowy otrzyma zlecenie nabycia Jednostek Uczestnictwa do
godziny 9:00 wigcznie oraz potwierdzi, na podstawie wyciggu bankowego udostepnionego Agentowi
Transferowemu przez Depozytariusza, ze srodki na pokrycie zlecenia wptynety na rachunek bankowy

Funduszu do godziny 9:00, nabycie Jednostek Uczestnictwa nastepuje po cenie z tego Dnia Wyceny.
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W przypadku gdy Agent Transferowy otrzyma zlecenie nabycia Jednostek Uczestnictwa po godzinie
9:00, lub zlecenie nabycia jednostek otrzymane do godziny 9:00 wigcznie nie miato do godziny 12:00
pokrycia w $rodkach pienieznych, zgodnie z danymi z wyciggu bankowego udostepnionego Agentowi
Transferowemu przez Depozytariusza, nabycie Jednostek Uczestnictwa nastepuje po cenie z
nastepnego Dnia Wyceny..
56.4.2. Odkupienie Jednostek Uczestnictwa

Jezeli Zadanie odkupienia Jednostek Uczestnictwa zostato dostarczone Agentowi
Transferowemu w Dniu Wyceny przed godzing 9:00, Uczestnik Funduszu otrzymuje srodki z tytutu
odkupienia Jednostek Uczestnictwa wedtug ceny odkupienia, rownej Wartosci Aktywéw Netto
Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa w tym Dniu Wyceny. W przypadku gdy warunki okreslone w
zdaniu poprzednim nie zostang spetnione w Dniu Wyceny przed godzing 9:00, obowigzuje cena
odkupienia z nastepnego Dnia Wyceny.
56.4.3. Konwersja Jednostek Uczestnictwa z Subfunduszu
Jezeli zadanie konwersji Jednostek Uczestnictwa z Subfunduszu zostato dostarczone Agentowi
Transferowemu w Dniu Wyceny przed godzing 9:00, odkupienie Jednostek Uczestnictwa w ramach
realizacji zlecenia konwersji nastepuje wedtug ceny odkupienia z tego Dnia Wyceny. W przypadku gdy
warunki okreslone w zdaniu poprzednim nie zostang spetnione w Dniu Wyceny przed godzing 9:00,
obowigzuje cena odkupienia z nastepnego Dnia Wyceny po Dniu Wyceny, w ktérym Agent
Transferowy otrzymat zlecenie konwersji po godzinie 9:00.
56.4.4. Zamiana Jednostek Uczestnictwa
Jezeli zadanie zamiany Jednostek Uczestnictwa zostato dostarczone Agentowi Transferowemu w
Dniu Wyceny przed godzing 9:00, odkupienie Jednostek Uczestnictwa w ramach realizacji zlecenia
zamiany nastepuje wedtug ceny odkupienia z tego Dnia Wyceny. Jezeli zgdanie zamiany Jednostek
Uczestnictwa zostato dostarczone Agentowi Transferowemu w Dniu Wyceny po godzinie 9:00,
odkupienie Jednostek Uczestnictwa w ramach realizacji zlecenia zamiany nastepuje wedtug ceny
odkupienia z nastepnego Dnia Wyceny po Dniu Wyceny, w ktérym Agent Transferowy otrzymat
zlecenie zamiany po godzinie 9:00
56.5. Wskazanie optat manipulacyjnych z tytutu zbycia lub odkupienia Jednostek Uczestnictwa oraz
innych optat uiszczanych bezposrednio przez Uczestnika

W przypadku nieprawidlowego pobrania optaty manipulacyjnej (tj. w wysokosci nizszej lub
wyzszej niz nalezna), Fundusz ma prawo do dokonania stosownych korekt Jednostek Uczestnictwa
na odpowiednim Subrejestrze Uczestnika, z zastrzezeniem posiadania przez Uczestnika takiej liczby
Jednostek Uczestnictwa, ktéra bedzie umozliwiata dokonanie przedmiotowej korekty.
56.5.1. Opfata za otwarcie Rejestru

Optata za otwarcie Subrejestru ustalana jest przez Towarzystwo i nie moze by¢ wyzsza niz
1.000 ztotych.
56.5.2. Opfata manipulacyjna za zbywanie Jednostek Uczestnictwa

Wysokos¢ opfaty manipulacyjnej pobieranej przy zbywaniu Jednostek Uczestnictwa
Subfunduszu nie moze przekroczy¢ 5% s$rodkéw wptacanych na nabycie Jednostek Uczestnictwa.

Wysokos¢ stawki optaty manipulacyjnej moze by¢ zalezna od wartosci srodkow wptacanych w celu
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nabycia Jednostek Uczestnictwa i wartosci Jednostek Uczestnictwa nalezgcych juz do Uczestnika
oraz od sposobu dokonania wptaty na nabycie Jednostek Uczestnictwa.
56.5.3. Opfata manipulacyjna za odkupywanie Jednostek Uczestnictwa

Wysokos¢ optaty manipulacyjnej pobieranej przy odkupywaniu Jednostek Uczestnictwa
Subfunduszu nie moze przekroczy¢ 5% wyptacanych $rodkéw przez Uczestnika w wyniku odkupienia
Jednostek Uczestnictwa.
56.6. Wskazanie opfaty zmiennej, bedgcej czescig wynagrodzenia za zarzgdzanie, ktérej wysokos¢
jest uzalezniona od wynikéw Subfunduszu, prezentowanej w ujeciu procentowym w stosunku do
Sredniej Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu
1. Towarzystwo bedzie pobierato wynagrodzenie zmienne za zarzgdzanie, w przypadku gdy uzyskane
wyniki zarzadzania Subfunduszem przez Towarzystwo w okresie rozliczeniowym bedg wyzsze niz
stopa odniesienia.
2. Przyjmuje sie, ze wyniki zarzadzania Subfunduszem przez Towarzystwo w okresie
rozliczeniowym sg wyzsze niz stopa odniesienia w przypadku spetnienia ponizszego warunku:
W(NAV) > x
- gdzie:
W(NAV) — procentowa zmiana Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa w
biezgcym okresie rozliczeniowym obliczana jako: W(NAV) = (NAV1/NAV0)-1, gdzie:
NAV1 - wartos¢ Aktywdw Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa w ostatnim Dniu Wyceny
biezgcego okresu rozliczeniowego.
NAVO - Wartos¢ Aktywdw Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa w ostatnim Dniu Wyceny
poprzedniego okresu rozliczeniowego lub jezeli obecny okres rozliczeniowy jest pierwszym okresem
rozliczeniowym subfunduszu Wartos¢ Aktywdéw Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa w
pierwszym Dniu Wyceny
X - stopa zwrotu indeksu WIG30 mierzona za analogiczny okres rozliczeniowy na godz. 12:00.
3. Okresami rozliczeniowymi sg okresy roczne (rok kalendarzowy) z zastrzezeniem, ze pierwszy
okres rozliczeniowy bedzie liczony poczgwszy od pierwszego Dnia Wyceny do konhca roku
kalendarzowego, w ktérym nastgpit pierwszy Dzien Wyceny.
4, Rezerwa na wynagrodzenie zmienne tworzona jest w kazdym Dniu Wyceny i ustalana jest
zgodnie z ponizszym wzorem, z zastrzezeniem pkt. 5i 6:
R()=PF(i)-PF(i-1)
PF(i) = 0,30*(W(NAV(i-1)) -x)*A(NAV(i-1))
gdzie:
PF(@) — wysokos¢ rezerwy na wynagrodzenie zmienne za zarzgdzanie narastajgco w i-tym Dniu
Wyceny, gdzie PF(1)=0,
R(i) — wysokos¢ rezerwy na wynagrodzenie zmienne za zarzgdzanie tworzona w i-tym Dniu Wyceny
W(NAV(i-1)) — procentowa zmiana Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa
w biezgcym okresie rozliczeniowym obliczana jako: W(NAV(i-1)) = NAV(i-1)/NAVO0-1, gdzie:
NAV(i-1) - wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa w poprzednim Dniu

Wyceny .
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NAVO - Wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa w ostatnim Dniu Wyceny
poprzedniego okresu rozliczeniowego lub jezeli obecny okres rozliczeniowy jest pierwszym okresem
rozliczeniowym Subfunduszu Wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa w
pierwszym Dniu Wyceny.
X - stopa zwrotu z indeksu WIG30 z godz. 12:00 mierzona za okres od ostatniego Dnia Wyceny
poprzedniego okresu rozliczeniowego lub - jezeli obecny okres rozliczeniowy jest pierwszym okresem
rozliczeniowym — od pierwszego Dnia Wyceny, do dnia i-1,
A(NAV(i-1)) — Srednia Arytmetyczna Warto$é Aktywéw Netto Subfunduszu za okres od pierwszego
dnia okresu rozliczeniowego do dnia i-1.
5. Rezerwa na wynagrodzenie zmienne tworzona w pierwszym Dniu Wyceny okresu
rozliczeniowego odnosi sie do poprzedniego okresu rozliczeniowego.
6. W sytuacji, w ktorej W(NAV(i-1)<x, wtedy PF(i)=0. Rezerwa rozwigzywana jest w catosci.
7. Wynagrodzenie zmienne pobierane jest w wysokosci réwnej rezerwie na wynagrodzenie
zmienne za ostatni dzien kalendarzowy przypadajgcy w okresie rozliczeniowym utworzonej w
pierwszym Dniu Wyceny kolejnego okresu rozliczeniowego i wyptacane Towarzystwu w terminie 15
dni od zakonczenia tego okresu.
8. Towarzystwo moze postanowi¢ o nie pobieraniu lub pobieraniu czesci wynagrodzenia, o
ktéorym mowa w pkt. 2.
56.7. Maksymalna wysokos¢ wynagrodzenia za zarzadzanie Subfunduszem; w przypadku, o ktérym
mowa w art. 101 ust. 5 ustawy o funduszach, maksymalny poziom wynagrodzenia za zarzadzanie
Subfunduszem, jezeli Fundusz lokuje powyzej 50% Aktywow Subfunduszu w jednostki uczestnictwa,
certyfikaty inwestycyjne lub tytuty uczestnictwa funduszy lub instytucji wspélnego inwestowania
Towarzystwo jest uprawnione do pobierania wynagrodzenia statego za zarzadzanie w
wysokosci nie wiekszej niz 4% rocznie, z ktdérego to wynagrodzenia nie wiecej niz 2% przeznaczane
jest na pokrycie kosztéow dziatalnosci Subfunduszu, o ktérych mowa w art. 121 ust. 1 pkt 2-13 Statutu.
56.8. Wskazanie istniejgcych uméw lub porozumien, na podstawie ktérych koszty dziatalnosci
Subfunduszu bezposrednio lub posrednio sg rozdzielane miedzy Subfundusz a Towarzystwo lub inny
podmiot, w tym wskazanie ustug dodatkowych oraz wskazanie wplywu tych ustug na wysokosé
prowizji pobieranych przez podmiot prowadzacy dziatalnos¢ maklerskg oraz na wysokosc
wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem
Istniejg umowy zawarte przez Fundusz/Towarzystwo, z ktérych wynikajg koszty stanowigce
koszty Subfunduszu, ktére sg pokrywane przez Towarzystwo na podstawie uchwat zarzadu
Towarzystwa (zgodnie ze Statutem). Takie koszty wynikajg m.in. z umoéw zawartych z
Depozytariuszem o prowadzenie rejestru Aktywoéw Funduszu.
57. Podstawowe dane finansowe Subfunduszu w ujeciu historycznym
57.1. Wartos¢ Aktywow netto Subfunduszu na koniec ostatniego roku obrotowego.
Poniewaz Subfundusz nie prowadzit dziatalnosci przez okres pozwalajgcy na zaprezentowanie
niniejszych danych, informacji nie zamieszcza sie.
57.2. Wielkos¢ sredniej stopy zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu za ostatnie

za ostatnie 3, 5, 10 lat
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Poniewaz Subfundusz nie prowadzit dziatalnosci przez okres pozwalajacy na zaprezentowanie
niniejszych danych, informacji w zakresie wielkosci Sredniej stopy zwrotu z inwestycji w jednostki
uczestnictwa Subfunduszu za ostatnie 3, 5i 10 lat nie zamieszcza sie.
57.3. Wskazanie wzorca stuzgcego do oceny efektywnosci inwestycji w Jednostki Uczestnictwa
Subfunduszu odzwierciedlajgcego zachowanie sie zmiennych rynkowych najlepiej oddajgcych cel i
polityke inwestycyjng Subfunduszu, a takze informacja o dokonanych zmianach wzorca, jezeli miaty
miejsce
Nie dotyczy. Dla Subfunduszu nie ustalono wzorca stuzgcego do oceny efektywnosci inwestycji w
Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu.
57.4. Informacja o srednich stopach zwrotu oraz rocznych stopach zwrotu z przyjetego przez
Subfundusz wzorca za ostatnie 3, 5i 10 lat
Nie dotyczy. Dla Subfunduszu nie ustalono wzorca stuzgcego do oceny efektywnosci inwestycji w
Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu.
57.5. Zastrzezenie, ze indywidualna stopa zwrotu Uczestnika z inwestycji jest uzalezniona od wartosci
Jednostki Uczestnictwa w momencie jej zbycia i odkupienia przez Fundusz na rzecz Subfunduszu
oraz wysokosci pobranych optat manipulacyjnych oraz ze wyniki osiggniete przez Subfundusz w
przesztosci nie gwarantujg uzyskania podobnych w przysztosci

Towarzystwo zastrzega niniejszym, ze indywidualna stopa zwrotu Uczestnika z inwestyciji jest
uzalezniona od wartosci Jednostki Uczestnictwa w momencie jej zbycia i odkupienia przez Fundusz
oraz wysokosci pobranych przez Fundusz opfat manipulacyjnych oraz ze wyniki historyczne nie

gwarantujg uzyskania podobnych wynikéw w przysziosci.

58. Informacja o stosowanej metodzie pomiaru catkowitej ekspozycji Subfunduszu.
1. Subfundusz, jako metode pomiaru catkowitej ekspozycji stosuje metode zaangazowania.
2. Catkowita ekspozycja Subfunduszu wyliczona przy zastosowaniu metody zaangazowania nie

bedzie przekraczata 100% Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.

Dotyczy Subfunduszu UniStrategie Dynamiczny

59. Opis polityki inwestycyjnej Subfunduszu

59.1. Wskazanie gtéwnych kategorii lokat Subfunduszu i ich dywersyfikacji charakteryzujgcych
specyfike Subfunduszu oraz, jezeli Fundusz lokuje Aktywa Subfunduszu gtéwnie w lokaty inne niz
papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego — wyrazne wskazanie tej cechy

59.1.1. Fundusz, realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu wykorzystujac strategie absolutnej stopy
zwrotu, poprzez inwestowanie Aktywow Subfunduszu w lokaty wymienione w art. 124 Statutu w
proporcji zaleznej od oceny perspektyw rynkéw akcyjnych i dtuznych papierow wartosciowych, z
uwzglednieniem przewidzianych w art. 124 Statutu zasad dywersyfikacji lokat. Subfundusz
charakteryzuje sie brakiem sztywnych zasad dywersyfikacji kategorii lokat, brakiem okreslenia
minimalnego zaangazowania w poszczegolne kategorie lokat oraz duzg zmiennoscig sktadnikow lokat
posiadanych w portfelu. Subfundusz inwestuje zaréwno w lokaty denominowane w walucie polskiej,
jak i w lokaty denominowane w walutach obcych zaréwno na rynku polskim, jak i rynkach

zagranicznych.
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59.1.2. Fundusz lokuje Aktywa Subfunduszu w:

1) akcje, warranty subskrypcyjne, prawa do akcji, prawa poboru, kwity depozytowe — od 0% do 100%
wartosci Aktywow Subfunduszu,

2) listy zastawne, dtuzne papiery wartosciowe oraz Instrumenty Rynku Pienieznego — od 0% do 100%
wartosci Aktywéw Subfunduszu,

3) Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne oraz Towarowe
Instrumenty Pochodne,

- pod warunkiem ze sg zbywalne,

4) jednostki uczestnictwa oraz tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub
instytucje wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za granicg — od 0% do 100% wartosci Aktywéw
Subfunduszu,

5) waluty obce — od 0% do 100% wartosci Aktywow Subfunduszu,

6) depozyty bankowe — od 0% do 100% wartosci Aktywow Subfunduszu.

59.2. Zwiezty opis kryteriow doboru lokat do portfela inwestycyjnego Subfunduszu

59.2.1. Subfundusz jest subfunduszem absolutnej stopy zwrotu, w ktérym $rodki pieniezne
Uczestnikow bedg lokowane w kategorie lokat okreslone w art. 124 ust. 2 Statutu. Subfundusz
charakteryzuje sie brakiem sztywnych zasad dywersyfikacji kategorii lokat, brakiem okreslenia
minimalnego zaangazowania w poszczegolne kategorie lokat oraz duzg zmiennoscig sktadnikow lokat
posiadanych w portfelu. Ze wzgledu na przyjetg polityke inwestycyjng zaangazowanie Subfunduszu w
dane kategorie lokat i ich procentowy udziat w Aktywach Subfunduszu moze by¢ zmienny w czasie, co
zalezy od indywidualnych decyzji zarzadzajgcego Subfunduszem i od przyjetej strategii inwestycyjnej
Subfunduszu. Subfundusz dazy do osiggania zysku w réznych warunkach rynkowych bez odnoszenia
sie do okreslonego benchmarku. Zmienne ryzyko inwestycyjne Subfunduszu moze mie¢ wptyw na
wahania jednostki uczestnictwa Subfunduszu.

59.2.2. Podstawowym kryterium doboru lokat przez Fundusz dziatajacy na rachunek Subfunduszu
jest maksymalizacja wzrostu wartosci Aktywéw Subfunduszu w dtugim horyzoncie inwestycyjnym przy
zachowaniu zatozonej ptynnosci. Proporcje zaangazowania w akcje i dtuzne papiery wartosciowe
zalezg od oceny perspektyw rynkoéw akcyjnych i rynkéw dtuznych papieréw wartosciowych, z
uwzglednieniem przewidzianych w niniejszym artykule zasad dywersyfikacji lokat. Zarzgdzajgcy
Subfunduszem, na podstawie analizy czynnikéw makroekonomicznych wptywajgcych na atrakcyjnosc
poszczegolnych kategorii lokat wskazanych w Statucie, dokonuje identyfikacji trendu s$rednio i
diugookresowego dla danej kategorii lokat. Na podstawie tej analizy Zarzadzajacy Subfunduszem
podejmuje decyzje odnosnie zwiekszenia lub zmniejszenia zaangazowania aktywéw Subfunduszu w
poszczegolne kategorie lokat wskazane w Statucie.

59.3. Jezeli Subfundusz odzwierciedla skiad uznanego indeksu akcji lub dtuznych papierow
wartosciowych — wskazanie tego indeksu, rynku, ktoérego indeks dotyczy, oraz stopnia
odzwierciedlenia indeksu przez Subfundusz

Nie dotyczy — Subfundusz nie odzwierciedla sktadu uznanego indeksu akcji lub dtuznych papierow

wartosciowych.
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59.4. Jezeli Wartos¢ Aktywow Netto portfela inwestycyjnego Subfunduszu moze sie charakteryzowac
duzg zmiennoscig wynikajacg ze skladu portfela lub z przyjetej techniki zarzgdzania portfelem —
wyrazne wskazanie tej cechy

Ze wzgledu na przyjetg polityke inwestycyjng Wartos¢ Aktywdéw Netto portfela inwestycyjnego
Subfunduszu moze sie charakteryzowac duzg zmiennoscig.

59.5. Jezeli Subfundusz moze zawiera¢ umowy, ktérych przedmiotem sg instrumenty pochodne, w
tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne — wskazanie tej informacji wraz z okresleniem
wplywu zawarcia takich uméw, w tym umoéw, kitdérych przedmiotem sg niewystandaryzowane
instrumenty pochodne, na ryzyko zwigzane z przyjetg politykag inwestycyjng

Umowy, ktérych przedmiotem sg Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty
Pochodne, mogg by¢ zawierane zaréwno w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego, jak i w celu
zapewnienia sprawnego zarzgdzania portfelem inwestycyjnym Subfunduszu.

Umowy, ktérych przedmiotem sg Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, majgce za zadanie
ogranicza¢ ryzyko inwestycyjne zwigzane z niekorzystng zmiang cen instrumentow finansowych,
kursow walutowych lub stép procentowych oraz umowy majgce na celu sprawne zarzadzanie
portfelem inwestycyjnym Subfunduszu mogg zwigkszac ryzyko inwestycyjne w zwigzku z istniejgcymi
nastepujgcymi czynnikami ryzyka:

1) ryzyko kontrahenta — ryzyko niewywigzania sie z warunkdéw umowy przez kontrpartnera;

2) ryzyko niedopasowania Instrumentu Pochodnego do celu inwestycyjnego majgcego za
przedmiot Instrument Pochodny — w przypadku strategii zabezpieczajacej: ryzyko zwigzane z
wyborem przez zarzgdzajgcego niewtasciwego zabezpieczenia Aktywow Subfunduszu, polegajace na
niewtasciwym doborze bazy kontraktu, terminu, waluty lub braku doktadnego dopasowania wartosci
ptatnosci, co moze spowodowac strate na zabezpieczonej transakciji;

3) w przypadku Instrumentéw Pochodnych, w ktérych instrumentem bazowym jest stopa
procentowa (np. transakcje typu swap, cap/floor, transakcje forward i futures) — ryzyko zmiennosci
stopy procentowej;

4) w przypadku Instrumentéw Pochodnych, w ktérych instrumentem bazowym jest waluta (np.
opcje walutowe, transakcje forward, futures i CIRS) — ryzyko kurséw walut i stopy procentowej;

5) w przypadku Instrumentéw Pochodnych opartych na ryzyku kredytowym emitentow — ryzyko
zmiennos$ci stopy procentowej oraz tzw. ryzyko zmiennosci spreadu, tj. ryzyko zmiennosci stosunku
oprocentowania obligacji emitowanych przez panstwa do oprocentowania obligacji emitowanych przez
podmioty prywatne;

6) ryzyko zwigzane ze stosowaniem Instrumentdw Pochodnych opartych na papierach
wartosciowych, indeksach gietfdowych i towarach — moze to powodowa¢ odchylenie zwrotow z
Jednostek Uczestnictwa w poréwnaniu ze stopg zwrotu stopy odniesienia;

7) ryzyko operacyjne - ryzyko bezposredniej lub posredniej straty wynikajacej z niewlasciwych
lub zawodnych procesow wewnetrznych systeméw kontrolnych, ludzi i systeméw informatycznych lub

tez ze zdarzen zewnetrznych.
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Powyzsze ryzyka zwigzane z zawieraniem przez Fundusz na rachunek Subfunduszu umoéw majgcych
za przedmiot Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty pochodne mogag
wptywac na wahania (w tym spadki) wartosci Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu.

59.6. Jezeli udzielono gwarancji wyptaty okreslonej kwoty z tytutu odkupienia Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu — wskazanie gwaranta oraz warunkéw gwarancji

Nie dotyczy — nie udzielono gwarancji wypfaty okreslonej kwoty z tytutu odkupienia Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu.

60. Opis ryzyka zwigzanego z inwestowaniem w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu, w
tym ryzyka zwigzanego z przyjetg polityka inwestycyjng Subfunduszu

60.1. Opis ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z politykg inwestycyjng Subfunduszu, z uwzglednieniem
strategii zarzgdzania i szczegdlnych strategii inwestycyjnych stosowanych w odniesieniu do inwestycji
na okreslonym obszarze geograficznym, w okre$lonej branzy lub sektorze gospodarczym albo w
odniesieniu do okreslonej kategorii lokat, albo w celu odzwierciedleniu indeksu

Ryzyko rynkowe

Ryzyko wynikajgce z faktu, ze ceny papierow wartosciowych na gietdzie lub rynku, na ktérym sg
notowane, podlegajg zmianom w zaleznosci od ogdlnej sytuacji na rynku oraz od dokonanej przez
dany rynek oceny emitenta obejmujacej jego pozycje rynkowa, finansowg i majagtkowa, czyli od stanu
koniunktury rynkowej. Powyzsze moze wywieraC wplyw na ksztattowanie sie cen papierow
wartosciowych emitenta, stanowigcych skfadnik portfela inwestycyjnego Subfunduszu, co z kolei moze
wptywaé na spadki wartosci Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu. Ryzyko rynkowe pozostaje w
bliskim zwigzku z Ryzykiem ekonomicznym

Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe zwigzane jest z kondycjg finansowg emitentéw dtuznych papieréw wartosciowych
wchodzgcych w skiad portfela inwestycyjnego Subfunduszu. Ryzyko jest zwigzane z czasowg lub
trwatg utratg zdolnosci emitentéw do terminowej realizacji zobowigzan zwigzanych z emitowanymi
papierami wartosciowymi spowodowang zaréwno przez czynniki wewnetrzne emitenta, jak i
uwarunkowania zewnetrzne (parametry ekonomiczne, otoczenie prawne itp.) Opodznienie Iub
nieprawidtowosci w realizacji zobowigzan przez emitenta moze powadzi¢ do spadkéw wartosci
Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu.

Ryzyko kredytowe obejmuje réwniez ryzyko zwigzane z obnizeniem ratingu kredytowego emitenta
przez agencje ratingowg i wynikajgcy z niego spadek cen dtuznych papierow wartosciowych.
Pogorszenie sie kondycji finansowej emitentéw papierow wartosciowych wchodzacych w skiad
portfela inwestycyjnego Subfunduszu, lub obnizenie ratingu dla tych papieréw lub emitentow moze w
efekcie powadzi¢ do spadkéw wartosci Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu.

Ryzyko inwestycji w akcje

Z inwestycjami w poszczegolne przedsiebiorstwa jest zwigzane zaréwno ryzyko rynkowe jak i ryzyko
specyficzne, niezalezne od ryzyka rynkowego. Wigze sie ono z sytuacjg poszczegodlnych firm i ich
kondycjg finansowg, ktérych pogorszenie moze spowodowaé zmniejszenie wartosci akcji tychze
przedsiebiorstw.

Ryzyko zwigzane z inwestycjami w inne fundusze
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Z uwagi na mozliwo$¢ dokonywania na rachunek Subfunduszu lokat w jednostki uczestnictwa innych
funduszy inwestycyjnych otwartych majgcych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej oraz
tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania
majgce siedzibe za granicg, z inwestycjami tymi wigzg sie okreslone kategorie ryzyka
charakterystyczne dla danego funduszu lub instytucji wspélnego inwestowania. Ponadto Towarzystwo
oraz Fundusz nie majg wptywu na sposoéb zarzgdzania oraz nie majg dostepu do aktualnego sktadu
portfela inwestycyjnego w tym do informacji na temat aktualnego poziomu ryzyka inwestycyjnego tych
podmiotow. Moze sie wiec zdarzyé, ze decyzje inwestycyjne funduszy lub instytucji wspdlnego
inwestowania bedg oddziatywa¢ na Subfundusz bezposrednio, co w rezultacie moze powodowac
wahania (w tym spadki) wartosci Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu.

Ryzyko ekonomiczne

Atrakcyjnos¢ dokonywania lokat w instrumenty finansowe, uzalezniona jest od wielu parametrow
makroekonomicznych, takich jak m.in. tempo wzrostu gospodarczego, poziom inflacji, poziom deficytu
budzetowego, poziom deficytu na rachunku biezacym, poziom bezrobocia czy poziom kurséw
walutowych. Nalezy przy tym zaznaczyé¢, ze Polska, jako kraj znajdujgcy sie w fazie transformacji
gospodarczej, jest narazona na ryzyko zahamowania wzrostu bgdz spadku wzrostu gospodarczego
oraz zwigzane z tym gwattowne zmiany stdép procentowych. Ponadto Polska, jako kraj emerging
market (rynek wschodzgcy), jest dodatkowo narazona na wystepowanie ryzyka wahania poziomu
inwestycji  krétkoterminowych  kapitalu zagranicznego. Zmiany poszczegdlnych parametrow
makroekonomicznych mogg negatywnie wptywa¢ na ceny poszczegoélnych sktadnikéw portfela
inwestycyjnego Subfunduszu co moze powodowaé wahania oraz spadki wartosci Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu.

Ryzyko walutowe

W przypadku dokonania inwestycji na rynkach zagranicznych, a takze inwestycji w papiery
wartosciowe denominowane w walutach obcych (innych niz waluta wyceny Subfunduszu)
dodatkowym czynnikiem ryzyka jest poziom kurséw walutowych. Wahania kursu ztotego wzgledem
walut obcych mogag przektadaé sie na wahania wyrazonych w ziotych cen takich papieréw
wartosciowych, co z kolei moze prowadzi¢ do wahanh oraz spadkéw wartosci Jednostek Uczestnictwa
Subfunduszu.

Dodatkowo, poziom kurséow walutowych, jest jednym z parametréw, ktéry moze wptywaé na ceny
krajowych papierow wartosciowych, szczegolnie w przypadku gwattownych zmian kurséw walutowych.
Zmiany cen papieréw wartosciowych na gietdzie, lub rynku na ktérym sg notowane, moga wplywac na
wahania oraz spadki wartosci Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu.

Ryzyko inwestycji w specyficzne sektory

W przypadku gdy Fundusz lokuje Aktywa Subfunduszu w specyficzne sektory gospodarki, Wartos¢
Aktywow Netto Subfunduszu jest scisle uzalezniona od kondycji finansowej danej gatezi gospodarki
oraz postrzegania tej gatezi przez inwestoréw. Pogorszenie sie kondycji finansowej danej gatezi
gospodarki, jak rowniez jej negatywny odbior przez inwestorow, w przypadku w ktérym Aktywa
Subfunduszu bedg lokowane w tym sektorze, mogg wywiera¢ negatywny wptyw na wartos¢ Jednostek

Uczestnictwa Subfunduszu.

-28 -



Ryzyko inwestycji w dtuzne papiery warto$ciowe

d) Ryzyko stép procentowych

Istnieje ryzyko wrazliwosci ceny papieru wartosciowego na zmiany rynkowych stép procentowych.
Spadek ceny papieru wartosciowego wchodzgcego w sktad Aktywow Subfunduszu moze negatywnie
wptywaé na wartos¢ Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu.

e) Ryzyko utraty wartosci realnej

Istnieje ryzyko utraty realnej wartosci papieréw wartosciowych oraz ryzyko spadku realnej stopy
zwrotu z inwestycji w papiery wartosciowe spowodowane wzrostem inflacji. Spadek ceny papieru
wartosciowego wchodzacego w sktad Aktywéw Subfunduszu moze negatywnie wptywaé na wartosé
Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu.

f) Ryzyko kredytowe

Istnieje mozliwo$c¢, ze w zwigzku z pogorszeniem sytuacji finansowej emitenta nie spetni on w terminie
Swiadczenia zgodnie z warunkami emisji, w tym nie dokona zaptaty z tytutu naleznych odsetek lub nie
wykupi w terminie papieréw wartosciowych, co moze w efekcie prowadzi¢ do spadkéw wartosci
Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu.

Ryzyko nietrafnych decyzji

Istnieje mozliwos$¢, ze podjete w najlepszej wierze i zgodnie z najlepszg wiedzg decyzje inwestycyjne
nie przyniosg oczekiwanych rezultatéw i warto$¢ posiadanych instrumentéw finansowych ulegnie
zmniejszeniu, a tym samym warto$¢ Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu ulegnie zmniejszeniu.
Ryzyko rozliczenia

Istnieje ryzyko nieterminowych rozliczen transakcji zawieranych na rachunek Subfunduszu, realizaciji
przekazéw pienieznych, a takze niewyptacalnosci bankéw i innych posrednikéw. Nieterminowe
rozliczenie lub brak rozliczenia transakcji moze w przypadku negatywnego zachowania sie cen
papieréw wartosciowych wptywaé na wahania oraz spadki wartosci Jednostek Uczestnictwa
Subfunduszu m.in. ze wzgledu na ewentualng koniecznos$¢ poniesienia przez Fundusz dziatajgcy na
rzecz Subfunduszu kar umownych wynikajgcych z zawartych przez Fundusz na rzecz Subfunduszu
umaow.

Ryzyko ptynnosci

Ryzyko ptynnosci jest zwigzane z brakiem mozliwosci efektywnego przeprowadzenia transakciji
majgcej za przedmiot instrument finansowy bez istotnego wptywu na cene jej realizacji. Ryzyko to
moze towarzyszy¢ transakcjom, ktorych wielkos¢ jest relatywnie duza w stosunku do normailne;
wielkosci transakcji majgcych za przedmiot dany instrument finansowy. Taka transakcja moze
powodowac¢ naruszenie aktualnej struktury popytu i podazy danych instrumentéw finansowych, co
moze spowodowac zmiane ich ceny rynkowej. Ryzyko ptynnosci ma szczegdlnie duze znaczenie w
przypadku rynku akcji. W odniesieniu do poszczegdlnych emitentéw zalezy ono gtéwnie od takich
czynnikow jak: wielkos¢ (kapitalizacja rynkowa) spotki oraz poziom $rednich dziennych obrotéw
rynkowych akcjami danego emitenta. W przypadku innych instrumentéw finansowych na poziom
ptynnosci majg wplyw takie czynniki, jak wartos¢ instrumentéw finansowych znajdujgcych sie w
obrocie, sredni dzienny obrot rynkowy danym instrumentem finansowym czy réznica pomiedzy ceng

kupna i sprzedazy. Ograniczenie ptynnosci moze zwieksza¢ zmienno$¢ cen instrumentow

-29-



finansowych bedgcych przedmiotem lokat Subfunduszu co moze wptywa¢ na wahania oraz spadki
wartosci Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu. Ryzyko ptynnosci moze dodatkowo wzrastaé w
sytuacji niepokoju na rynkach, nagtych zmian stép procentowych oraz nagtych przeptywdw kapitatu
zagranicznego.
Nalezy réwniez zaznaczy¢, ze niskie obroty na gietdach, niewprowadzenie do obrotu papieréw
nabytych w emisjach publicznych oraz niskie obroty na rynku miedzybankowym mogg spowodowaé
konieczno$¢ sprzedazy papieréw wchodzgcych w sktad portfela inwestycyjnego Subfunduszu po
cenach nieodzwierciedlajgcych ich rzeczywistej wartosci, a takze doprowadzi¢ do sytuacji, ze zbycie
papieréw bedzie niemozliwe, co moze w efekcie prowadzi¢ do spadkéw wartosci Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu..
Ryzyko wyceny
Ryzyko to wynika z faktu stosowania do wyceny lokat Subfunduszu nienotowanych na Aktywnym
Rynku modeli wyceny dedykowanych do poszczegdélnych kategorii lokat. Moze sie zdarzy¢, ze z uwagi
na konstrukcje modeli oraz rodzaj zastosowanych do modeli danych wejsciowych rzeczywista cena
mozliwa do osiggniecia na rynku w przypadku sprzedazy takich papieréw wartosciowych bedzie
nizsza niz wycena modelowa, co wptywaé bedzie na spadek wartosci Jednostek Uczestnictwa
Subfunduszu.
Ponadto, w zwigzku ze stosowaniem zasady wyceny wedtug efektywnej stopy procentowej diuznych
papieréw wartosciowych nienotowanych na gietdzie papieréw wartosciowych lub innym aktywnym
rynku pozagietdowym, w przypadku znaczgcych zmian cen tych papierow moze wystgpic¢ sytuacja, w
ktérej ich wycena nie bedzie odpowiadaé aktualnej wartosci rynkowej, co w konsekwencji moze
wptywaé na wartos¢ Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu.

Ryzyko zwigzane z zawieraniem umow dotyczgcych Instrumentéw Pochodnych

Fundusz moze zawiera¢ na rachunek Subfunduszu umowy majgce za przedmiot Instrumenty
Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne. Z zawieraniem takich umow wigzag
sie nastepujgce ryzyka:
N w przypadku Instrumentéw Pochodnych, w ktérych Instrumentem Bazowym jest stopa
procentowa (np. transakcje typu swap, cap/floor, transakcje futures) — ryzyko zmiennosci stopy
procentowej, oraz w przypadku transakcji zawieranych poza rynkiem regulowanym - ryzyko
kontrahenta;
[ w przypadku Instrumentéw Pochodnych, w ktérych Instrumentem Bazowym jest waluta (np.
opcje walutowe, transakcje forward, futures i CIRS) — ryzyko kontrahenta (w przypadku transakcji
zawieranych poza rynkiem regulowanym) i ryzyko zmiany poziomow kurséw walut
N w przypadku Instrumentéw Pochodnych opartych na ryzyku kredytowym emitentow — ryzyko
kontrahenta (w przypadku transakcji zawieranych poza rynkiem regulowanym), ryzyko zmiennosci
stopy procentowej oraz tzw. ryzyko zmiennosci spreadu, tj. ryzyko zmiennosci stosunku
oprocentowania obligacji emitowanych przez panstwa do oprocentowania obligacji emitowanych przez
podmioty prywatne;
N ryzyko zwigzane z wyborem przez zarzgdzajgcego niewtasciwego zabezpieczenia Aktywow

Subfunduszu, polegajgce na niewtasciwym doborze bazy kontraktu, terminu, waluty lub braku
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doktadnego dopasowania wartosci ptatnosci, co moze spowodowac strate na zabezpieczonej
transakciji;

0 ryzyko zwigzane ze stosowaniem Instrumentéw Pochodnych opartych na papierach
wartosciowych i indeksach gieldowych — moze to powodowaé odchylenie zwrotéw z Jednostek
Uczestnictwa w poréwnaniu ze stopg zwrotu stopy odniesienia.

Powyzsze ryzyka zwigzane z zawieraniem przez Fundusz na rachunek Subfunduszu umoéw
majgcych za przedmiot Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty pochodne
mogg wptywaé na wahania (w tym spadki) wartosci Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu.

Ryzyko zwigzane z koncentracjg aktywow lub rynkéw

Ryzyko zwigzane z mozliwoscig zaistnienia sytuacji, w ktérej lokaty Subfunduszu bedg
skoncentrowane na okreslonym rynku lub okreslonym segmencie rynku lub w okreslonym sektorze. W
takiej sytuacji niekorzystne zdarzenia majgce negatywny wplyw na dany rynek, segment rynku lub
sektor mogg w znaczacym stopniu wptywaé na wahania i warto$¢ Jednostek Uczestnictwa
Subfunduszu.

Ryzyko zwigzane z przechowywaniem Aktywéw

Aktywa Subfunduszu przechowywane sg u Depozytariusza i w bankach, ktére na mocy umoéw
subdepozytowych majg prawo do przechowywania instrumentéw finansowych. Nienalezyta kontrola
nad Aktywami moze doprowadzi¢ do wahania ceny Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu.

60.2. Opis ryzyka zwigzanego z uczestnictwem w Subfunduszu

60.2.1. Ryzyko nieosiggniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa, z
uwzglednieniem czynnikéw majgcych wptyw na poziom ryzyka zwigzanego z inwestycjg

Subfundusz poprzez proces inwestycyjny i lokowanie Aktywdéw w okreslone w Statucie
rodzaje lokat bedzie dgzyt do zrealizowania celu inwestycyjnego okreslonego w Statucie, przy czym
jednak Fundusz nie gwarantuje osiggniecia tego celu, a takze dodatnich stép zwrotu z jednostki
Uczestnictwa. Inwestycje na rynku kapitatowym obarczone sg ryzykiem, ktére moze doprowadzi¢ do
wahania (w tym spadku) wartosci Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu Ryzyko nieosiggniecia
oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu pozostaje réwniez w
zwigzku z horyzontem inwestycyjnym Uczestnika — okreslonym indywidualnie dla kazdego
Subfunduszu w opisie Profilu Inwestora. Skrécenie sugerowanego czasu trwania inwestycji zwieksza
ryzyko wptywu krétkoterminowych zmian koniunktury rynkowej na osiggnietg stope zwrotu.
Zakohczenie inwestycji przed uptywem zaplanowanego horyzontu inwestycyjnego, moze
spowodowac, iz zrealizowana stopa zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu
bedzie réznic sie od oczekiwanego zwrotu z inwestycji (w tym moze by¢ od niego nizsza).

Uczestnik Funduszu powinien mie¢ na uwadze, ze pomimo dokfadania najwyzszej zawodowej
starannosci Subfundusz moze nie osiggna¢ zaktadanego zwrotu z inwestycji. Nalezy mie¢ réwniez na
uwadze nastepujgce ryzyka mogace mie¢ wptyw na wartos¢ Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu:
Ryzyko zwigzane z zawarciem okreslonych umoéw

Uczestnik powinien bra¢ pod uwage mozliwos¢ wptywu na warto$¢ Jednostki Uczestnictwa
uméw zwigzanych z zabezpieczaniem inwestycji Funduszu, w tym dotyczgacych Subfunduszu, lub

umow dotyczgcych Jednostek Uczestnictwa, oraz uméw o obstuge Funduszu i Uczestnikow, w
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szczegolnosci umoéw z Agentem Transferowym i Dystrybutorami, polegajgce na mozliwosci
nieprawidtowej realizacji powierzonych obowigzkow.
Ryzyko zwigzane ze szczegdlnymi warunkami zawartych przez Fundusz transakgciji

Uczestnik powinien bra¢ pod uwage mozliwo$¢ wplywu na wartos¢ Jednostki Uczestnictwa
transakcji zwigzanych z nabywaniem i zbywaniem aktywéw Subfunduszu, w szczegdlnosci transakc;ji
wynikajgcych ze specyfiki niektérych umow zawieranych przez Fundusz w tym umdéw majgcych za
przedmiot prawa pochodne (ryzyko wynikajgce z ksztattowania sie¢ wartosci instrumentu bazowego w
sposéb odmienny od oczekiwan zarzgdzajgcego), pozyczek papierow wartosciowych (ryzyko braku
mozliwosci wywigzania sie z umowy pozyczki na warunkach oczekiwanych przez zarzgdzajgcego) a
takze mozliwos¢ zawarcia transakcji na warunkach niestandardowych, jak réwniez mozliwosc
opdznien w ich realizacji bgdz rozliczeniu, spowodowanych czynnikami niezaleznymi od Towarzystwa.
Ryzyko zwigzane z udzielonymi gwarancjami

Fundusz nie udziela gwarancji innym podmiotom. Ponadto, ani Fundusz, ani jakikolwiek inny
podmiot nie gwarantuje osiggniecia ani utrzymania Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu ani wartosci
Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu na jakimkolwiek poziomie.
60.2.2. Ryzyko wystgpienia szczegdlnych okolicznosci, na wystgpienie ktérych Uczestnik
Subfunduszu nie ma wptywu lub ma ograniczony wptyw

Towarzystwo jako organ Funduszu jest uprawnione do podejmowania w imieniu Funduszu
dziatan okreslonych w Statucie Funduszu, przy czym Uczestnik nie ma wptywu na fakt podjecia bgdz
niepodjecia tych dziatan. Ponadto mogg wystgpi¢ inne okolicznosci, na ktére Uczestnik nie bedzie miat
wptywu, a ktére w znaczacy sposodb moga wptywac na optacalnos¢ dokonanej inwestycji. Nalezy
réwniez zwroci¢ uwage na mozliwos¢ wystgpienia innych zdarzen, na ktére Uczestnik nie ma wplywu,
a ktére mogag zaistnie¢ w zwigzku z prowadzong przez Fundusz i Towarzystwo dziatalnoscia, takich
jak:
Ryzyko potgczenia Funduszu z innym funduszem inwestycyjnym, w tym potgczenie Subfunduszu z
innym Subfunduszem

Towarzystwo moze podjgé decyzje o potgczeniu Funduszu z innym funduszem inwestycyjnym
zarzgdzanym przez Towarzystwo. Potgczenie nastepuje po wydaniu zgody Komisji na potgczenie.
Potgczenie Funduszu z innym funduszem inwestycyjnym oraz pofgczenie Subfunduszu z innym
Subfunduszem moze mie¢ wplyw na wartos¢ Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu. Potgczone moga
zosta¢ réwniez Subfundusze. Pofgczenie Funduszu z innym funduszem inwestycyjnym, ani
potagczenie Subfunduszu z innym Subfunduszem nie wymaga zgody Uczestnikéw Funduszu.
Ryzyko zmiany polityki inwestycyjnej

Zmiany w zakresie polityki inwestycyjnej Subfunduszu moga skutkowac¢ zmiang profilu ryzyka
Subfunduszu oraz mie¢ wplyw na wahania oraz spadki wartosci Jednostek Uczestnictwa
Subfunduszu. Zmiana polityki inwestycyjnej Subfunduszu nie wymaga zgody Uczestnikdw ani, co do
zasady, zezwolenia KNF. Zmiany polityki inwestycyjnej Subfunduszu wchodzg w zycie w terminie 3
miesiecy od dnia dokonania przez Towarzystwo ogtoszenia o zmianach w Statucie.

Ryzyko zwigzane z zawieszeniem odkupywania Jednostek Uczestnictwa
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Co do zasady Uczestnik moze ztozy¢ zgdanie odkupienia Jednostek Uczestnictwa w kazdym
Dniu Wyceny. Niemniej jednak Prospekt przewiduje, Ze w przypadku zajscia okreslonych przestanek,
Towarzystwo moze zawiesi¢ odkupywanie Jednostek Uczestnictwa. Oznacza to, iz Jednostki
Uczestnictwa, co do ktérych Uczestnik ztozyt Zgdanie odkupienia w okreslonych sytuacjach mogg
zosta¢ odkupione w innym terminie, co wigze sie z ryzykiem, ze odkupienie Jednostek Uczestnictwa
Subfunduszu nastgpi po cenie mniej korzystnej niz oczekiwat tego Uczestnik skifadajgcy zlecenie
odkupienia.

Ryzyko regulacji prawnych dotyczgcych Subfunduszu w szczegdélnosci w zakresie prawa
podatkowego.

Zmiany w regulacjach prawnych mogg wptyngé na zmiane warto$ci sktadnikow Aktywéw
Subfunduszu. Jednym z najwazniejszych czynnikdw prowadzenia dziatalnosci gospodarczej jest
otoczenie prawne. Niekorzystne zmiany w regulacjach prawnych (m.in. w systemie podatkowym, w
systemie obrotu gospodarczego, w systemie obrotu papierami wartosciowymi) mogg negatywnie
wplywaé na atrakcyjnos¢ inwestycyjng instrumentéw finansowych, w tym dtuznych papieréw
wartosciowych oraz akcji, a tym samym na ich ceny, co moze mie¢ bezposrednie oddziatywanie na
wahania (w tym spadek) wartosci Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu Nalezy przy tym podkreslic,
ze zmiany w systemie prawnym mogg mie¢ charakter nagtego i znaczacego pogorszenia parametrow
gospodarczych przyczyniajgc sie do gwattownych ruchéw cen instrumentéw finansowych na rynku.

Dodatkowo nalezy podkresli¢, ze zmiany w systemie prawnym, w tym w systemie obrotu
gospodarczego oraz w systemie podatkowym mogg niekorzystnie wptywaé na inwestycje Uczestnikéw
Funduszu. W takim wypadku Uczestnik Funduszu narazony jest na mozliwo$s¢ ponoszenia
dodatkowych obcigzen, ktére w sposéb znaczgcy mogg negatywnie wptywac na realizowane przez
Uczestnika Funduszu stopy zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu.

Ryzyko otwarcia likwidacji Funduszu i Subfunduszu

Zgodnie ze Statutem zaréwno Fundusz, jak i Subfundusz mogg ulec likwidacji w przypadkach
okreslonych w Statucie.

Ryzyko przejecia zarzgdzania Funduszem przez inne towarzystwo funduszy inwestycyjnych

Zgodnie z polskim prawem dopuszczalne jest przejecie zarzgdzania Funduszem przez inne
towarzystwo funduszy inwestycyjnych bez zgody Uczestnikow Funduszu.

Ryzyko przejecia zarzgdzania Funduszem przez spotke zarzadzajgca
Zgodnie z polskim prawem Towarzystwo moze w drodze umowy przekaza¢ spoétce zarzgdzajgcej
prowadzacej dziatalnos¢ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej zarzadzanie Funduszem i
prowadzenie jego spraw.

Ryzyko zmiany Depozytariusza lub innych podmiotéw obstugujgcych Subfundusz

Zgodnie z polskim prawem dopuszczalna jest zmiana Depozytariusza i innych podmiotéw
obstugujgcych Fundusz w czasie dziatalnosci Funduszu bez zgody Uczestnikéw Funduszu.
Ryzyko inflaciji

Pomimo tego, ze Subfundusz bedzie miat dodatnig stope zwrotu, to przy uwzglednieniu inflacji
moze sie okazac, ze realnie Subfundusz przyniést strate, poniewaz inflacja bedzie wyzsza od zyskow

Subfunduszu.
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Ryzyko nieosiggniecia celu inwestycyjnego

Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego Subfunduszu, a takze dodatnich stép
zwrotu z Jednostki Uczestnictwa.
Ryzyko niewyptacalnosci bankéw

Istnieje ryzyko niesptacenia w terminie przez bank naleznosci z tytutu lokaty oraz ryzyko, ze
banki, w ktérych zostang ulokowane $rodki, okazg sie niewyptacalne.
Ryzyko przeksztatcenia Funduszu w fundusz inwestycyjny otwarty

Fundusz jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym w rozumieniu Ustawy.
Istnieje ryzyko, ze Fundusz zostanie przeksztatcony w fundusz inwestycyjny otwarty. Przeksztatcenia
Funduszu dokonuje Towarzystwo przez zmiane statutu Funduszu, na co Uczestnik Funduszu nie ma
wptywu. W szczegolnosci, konsekwencjg przeksztatcenia bedzie zmiana polityki inwestycyjnej
Subfunduszy wydzielonych w Funduszu, stosujgcych dotychczas polityke inwestycyjng wtasciwg dla
funduszu inwestycyjnego zamknietego co moze powodowa¢ wahania (w tym spadki) wartosci
Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu.
61. Okreslenie profilu inwestora, z uwzglednieniem zakresu czasowego inwestycji oraz
poziomu ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z przyjetg politykg inwestycyjng Subfunduszu

Subfundusz skierowany jest do inwestorow, ktorzy:

[ poszukujg atrakcyjnej stopy zwrotu bez wzgledu na sytuacje na rynku,

[ majg co najmniej 5-letni horyzont inwestycyjny,

[ akceptujg bardzo wysokie ryzyko inwestycyjne.

62. Metody i zasady dokonywania wyceny Aktywow Subfunduszu oraz oswiadczenie podmiotu

uprawnionego do badania sprawozdan finansowych o zgodnosci metod i zasad wyceny Aktywow
Subfunduszu opisanych w Prospekcie Informacyjnym z przepisami dotyczacymi rachunkowosci
Subfunduszy inwestycyjnych, a takze o zgodnosci i kompletnosci tych zasad z przyjeta przez
Subfundusz politykg inwestycyjna

62.1. Metody i zasady dokonywania wyceny Aktywéw Subfunduszu

62.1.1. Wycena Aktywéw Funduszu

1. Aktywa Funduszu i Aktywa Subfunduszu wycenia sie w Dniu Wyceny oraz na dzien sporzadzenia
sprawozdania finansowego, z zachowaniem zasad okreslonych ponizej.

2. W Dniu Wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje wyceny
Aktywéw Funduszu i Aktywow Subfunduszu, ustalenia wartosci zobowigzah Funduszu, ustalenia
wartosci zobowigzan Subfunduszu, ustalenia Wartosci Aktywéw Netto Funduszu, ustalenia Wartosci
Aktywow Netto Subfunduszu oraz Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa,
a takze ustalenia ceny zbycia i odkupienia Jednostki Uczestnictwa.

3. Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wedlug wiarygodnie
oszacowanej wartosci godziwej, z zastrzezeniem pkt 62.1.4. ppkt 1.1), pkt 62.1. 6 oraz pkt 62.1. 7.

4. Wartos¢ Aktywdéw Netto Subfunduszu jest rowna Wartosci Aktywow Subfunduszu w Dniu Wyceny

pomniejszonej o zobowigzania Subfunduszu.
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5. Wartos¢ Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa jest rowna Wartosci Aktywow Netto w Dniu
Wyceny podzielonej przez liczbe wszystkich Jednostek Uczestnictwa zwigzanych z Subfunduszem,
ktore w tym dniu sg w posiadaniu Uczestnikow Subfunduszu w momencie dokonywania wyceny.
62.1.2. Zmiany w kapitale

Na potrzeby okreslenia Wartosci Aktywéw Netto na Jednostke Uczestnictwa w Dniu Wyceny nie
uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego, zwigzanych z wptatami
i wyptatami uymowanymi w Rejestrze Uczestnikdw Subfunduszu w tym Dniu Wyceny.

62.1.3. Lokaty notowane na Aktywnym Rynku

1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu bedg wyceniane nastepujgce kategorie lokat:
a) akcje,

b) warranty subskrypcyjne,

c) prawa do akcji,

d) prawa poboru,

e) Instrumenty Rynku Pienieznego

f) kwity depozytowe,

0) listy zastawne,

h) dtuzne papiery wartosciowe,

i) Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne

i) jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne i tytuty uczestnictwa emitowane przez

fundusze zagraniczne lub instytucje wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za granica.

2. Sktadniki lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyceniane sg w sposéb nastepujacy:

a) wartos¢ godziwg sktadnikow lokat Subfunduszu notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza
sie w oparciu o ostatni dostepny w momencie dokonywania wyceny kurs danego sktadnika lokat z
Aktywnego Rynku,

b) jezeli w momencie dokonywania wyceny na Aktywnym Rynku, na postawie ktérego wyceniany
jest dany sktadnik lokat, nie zostata zawarta zadna transakcja lub wolumen obrotéw na danym
skfadniku lokat jest znaczgco niski lub na Dzien Wyceny, ktéry nie jest zwyklym dniem dokonywania
transakcji na Aktywnym Rynku, wéwczas wyceny danego sktadnika lokat dokonuje sie w oparciu o
ostatni kurs zamkniecia ustalony na tym Aktywnym Rynku, a w przypadku braku kursu zamkniecia —
innej ustalonej przez Aktywny Rynek wartosci stanowigcej jego odpowiednik, z uwzglednieniem korekt
wartosci godziwej, zgodnie z pkt 62.1.3. ppkt 7.

3. W przypadku gdy sktadnik lokat Subfunduszu jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym
Aktywnym Rynku, wartoscig godziwg jest kurs ustalony na rynku gtéwnym.

4, Podstawowym kryterium wyboru rynku gtéwnego, o ktérym mowa w pkt 62.1.3. ppkt 3., jest
wolumen obrotu na danym sktadniku lokat. W przypadku braku mozliwosci ustalenia wielkoSci
wolumenu obrotu stosuje sie kolejne, mozliwe do zastosowania kryterium — ilo§¢ danego sktadnika
lokat wprowadzonego do obrotu na danym rynku lub mozliwo$¢ dokonania przez Fundusz na

rachunek Subfunduszu transakcji na danym rynku.
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5. Wyboru rynku gtéwnego, o ktéorym mowa w pkt 62.1.3. ppkt 3., dokonuje sie na koniec
kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego.

6. Ostatnie dostepne kursy, o ktérych mowa w pkt 62.1.3. ppkt 2., w dniu dokonywania wyceny
Fundusz okre$la o godzinie 12:00. Wybdr godziny 12:00 uzasadniony jest nastepujgcymi
okolicznosciami:

a) wycena z dnia biezgcego jest ogtaszana w dniu biezgcym,

b) realizacja zlecen uczestnikéw nastepuje w Dniu Wyceny, jezeli zlecenie dotrze do Agenta
Transferowego przed godzing rozpoczecia sesji gietdowej w Dniu Wyceny,

c) postawienie srodkéw do dyspozycji uczestnika nastepuje w dniu nastepnym po Dniu Wyceny,
jezeli zlecenie dotrze do Agenta Transferowego przed godzing rozpoczecia sesji gieldowej w Dniu
Wyceny.

7. W przypadkach, o ktérych mowa w pkt 62.1.3. ppkt 2. lit b), za wiarygodnie oszacowang
wartos¢ godziwg danego sktadnika Aktywdw notowanego na Aktywnym Rynku uznaje sie wartosé
wyznaczong poprzez zastosowanie metody najbardziej odpowiedniej dla danego skfadnika lokat:

a) dla akgcji, praw do akcji, praw poboru oraz innych udziatowych papieréw wartosciowych
notowanych na Aktywnym Rynku:

i) na podstawie modelu bazujgcego na cenie ogtoszonej na Aktywnym Rynku nieréznigcego sie
istotnie sktadnika, w szczegdlnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym, jezeli model
ten nie odzwierciedla wartosci godziwej danego sktadnika lokat to,

i) na podstawie modelu bazujgcego na cenach ostatnich ofert ztozonych na danym Aktywnym
Rynku, z tym ze uwzglednianie wytgcznie cen z ofert sprzedazy jest niedopuszczalne; jezeli model ten
nie odzwierciedla wartosci godziwej to,

iii) w oparciu o wiasciwy dla tego sktadnika lokat model wyceny, przy czym dane wejsciowe do tego
modelu bedg pochodzi¢ z aktywnego rynku,

b) dla warrantéw subskrypcyjnych: na podstawie modelu wyceny teoretycznej wartosci warrantu
lub rzetelnej wartosci warrantu, w zaleznosci od tego, ktéra wycena jest nizsza,

c) dla dtuznych papierow wartosciowych, Instrumentéw Rynku Pienieznego, listéw zastawnych,
kwitéw depozytowych — notowanych na krajowym Aktywnym Rynku: wyznaczong przez zastosowanie
odpowiedniego modelu wyceny sktadnika lokat, np.:

i) modelu wyceny instrumentéw dtuznych opartego na teorii Svenssona, jezeli model ten nie
odzwierciedla wartosci godziwej danego sktadnika lokat to,

ii) modelu korekgji ceny instrumentu finansowego uwzgledniajgcego ryzyko kredytowe emitenta,
jezeli model ten nie odzwierciedla wartosci godziwej danego sktadnika lokat to,

iii) modelu aktualizacji ceny instrumentu finansowego poprzez naliczanie zmiany wartosci
instrumentu, traktujgc jako koszt utrzymania strone bid na warszawskim rynku miedzybankowym.

d) dla jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych i tytutdw uczestnictwa emitowanych
przez instytucje wspolnego inwestowania majgce siedzibe za granica — w oparciu o0 ostatnio
ogloszong wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut

uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzeh majgcych wptyw na warto$¢ godziwg, jakie miaty miejsce po
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dniu ogtoszenia wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut
uczestnictwa.

Jezeli zadna z powyzszych metod nie odzwierciedla wartosci godziwej, wowczas korekta
dokonywana jest w oparciu o metody przedstawione w lit. €) ponizej,

e) dla dtuznych papieréw wartosciowych, Instrumentéw Rynku Pienieznego, listow zastawnych,
kwitow depozytowych notowanych na zagranicznym Aktywnym Rynku, w tym wyznaczong przez
zastosowanie odpowiedniej metody estymacji wartosci godziwej, takiej jak:

i) oszacowanie korekty wartosci godziwej za pomocg BGN (Bloomberg Generic), jezeli model
ten nie odzwierciedla wartosci godziwej danego sktadnika lokat to,

i) oszacowanie korekty wartosci godziwej za pomocg kursu BVAL (Bloomberg Valuation).

Jezeli zadna z powyzszych metod nie odzwierciedla wartosci godziwej, wowczas korekta dokonywana
jest w oparciu o metody przedstawione w lit. ¢) powyze;.

Szczegotowe informacje dotyczgce wyboru metody estymaciji stuzgcej do oszacowania
wartosci godziwej okreslonych skfadnikow lokat Subfunduszu sg publikowane w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym Subfunduszu ze szczegdtowym okresleniem sktadnikow lokat, ktérych
oszacowania korekt wartosci godziwej dana metoda estymacji dokonuje. Jezeli zastosowanie
powyzszych metod nie odzwierciedla wartosci godziwej danego skfadnika lokat, wéwczas korekta
dokonywana jest w oparciu o inng metode szacowania wartosci godziwej zgodng z przepisami prawa,
ktéra zostanie opisana w Prospekcie.

62.1.4. Lokaty nienotowane na Aktywnym Rynku

1. Wartos¢ sktadnikow lokat Subfunduszu nienotowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie, z
zastrzezeniem pkt 62.1.7 w nastepujgcy sposob:

a) diuzne papiery wartosciowe oraz pozostate Instrumenty Rynku Pienieznego bedace papierami
wartosciowymi, Instrumenty Rynku Pienieznego, w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem potencjalnych odpiséw z tytutu utraty
wartosci jezeli okazg sie konieczne;

b) diuzne papiery wartosciowe zawierajgce wbudowane Instrumenty Pochodne:

i) w przypadku gdy wbudowane Instrumenty Pochodne sg $cisle powigzane z wycenianym
papierem dtuznym, warto$¢ tego papieru dluznego bedzie wyznaczana przy zastosowaniu
odpowiedniego dla danego papieru dituznego modelu wyceny; zastosowany model wyceny w
zaleznosci od charakterystyki wbudowanego Instrumentu Pochodnego lub charakterystyki sposobu
naliczania oprocentowania bedzie uwzglednia¢ w swojej konstrukcji modele wyceny poszczegdlnych
wbudowanych Instrumentéw Pochodnych, zgodnie z lit f);

i) w przypadku gdy wbudowane Instrumenty Pochodne nie sg $cisle powigzane z wycenianym
papierem diuznym, wowczas warto$¢ wycenianego papieru diuznego bedzie stanowi¢ sume wartoSci
diuznego papieru wartosciowego (bez wbudowanych Instrumentoéw Pochodnych) wyznaczonej przy
uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz wartosci wbudowanych Instrumentéw Pochodnych
wyznaczonych w oparciu 0 modele wtasciwe dla poszczegodlnych Instrumentéw Pochodnych, zgodnie
z lit. f);

C) akcje niedopuszczone do publicznego obrotu:
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i) w przypadku akcji emitowanych przez podmioty, dla ktérych mozna wskaza¢ emitentéw o
podobnym profilu i zakresie dziatania, ktérych akcje sg notowane na Aktywnym Rynku — przy
wykorzystaniu modeli wskaznikowych odnoszgcych cene akcji do poszczegélnych, wybranych
parametrow finansowych dziatalnosci emitenta (cena/zysk, cena/wartos¢ ksiegowa itp.) na podstawie
ceny ogtaszanej na Aktywnym Rynku dla akcji emitentéw notowanych na Aktywnym Rynku; w
przypadku istotnej zmiany poziomu wskaznikéw dla akcji notowanych na Aktywnym Rynku wartos$¢
godziwa bedzie podlegaé korekcie;

i) w przypadku akcji emitowanych przez podmioty, dla ktérych nie mozna wskaza¢ emitentéw o
podobnym profilu i zakresie dziatania, ktérych akcje sg notowane na Aktywnym Rynku — przy
wykorzystaniu modelu zdyskontowanych przeptywéw pienieznych (discounted cash flows; DCF)
zastosowanego do prognozowanych wolnych przeptywéw pienieznych (free cash flows; FCF)
oszacowanych na podstawie sporzgdzonej analizy finansowej, przy uwzglednieniu stopy dyskontowe;j
uwzgledniajgcej stope wolng od ryzyka oraz premie za ryzyko zwigzane z dziatalnoscig danego
emitenta; analiza finansowa sporzgdzana bedzie z czestotliwoscig nie mniejszg niz raz na rok, na
podstawie rocznych sprawozdan finansowych, a jesli jednostka sporzadza sprawozdania czesciej — na
podstawie tych sprawozdan. Warto$¢ godziwa wynikajgca z analizy finansowej bedzie podlegata na
biezgco korekcie w kazdym przypadku, w ktérym Fundusz otrzyma informacje dotyczaca istotnych
zdarzen mogacych mie¢ wptyw na wartos¢ godziwg wycenianych akcji;

d) akcje dopuszczone do publicznego obrotu, nienotowane na Aktywnym Rynku, nabyte na
rynku pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej — w oparciu o ostatnig z cen, po jakiej nabywano
papiery wartosciowe na rynku pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powiekszong o wartos¢
rynkowg prawa poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa, z uwzglednieniem
zdarzen majgcych wptyw na korekty wartosci godziwej tych papieréw wartosciowych;

e) warranty subskrypcyjne, prawa do akcji i prawa poboru — wedtug wartosci godziwej w oparciu
0 powszechnie uznane metody estymacji wyceny tych lokat przy zastosowaniu parametréw pobranych
z Aktywnego Rynku;

f) Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne — w oparciu o
modele wyceny powszechnie stosowane dla danego typu lokaty, przy czym parametry wejsciowe
bedg pobierane z Aktywnego Rynku; przy czym bedg to modele:

i) w przypadku kontraktow terminowych: model zdyskontowanych przeptywdw pienieznych,

i) w przypadku opcji europejskich: model Blacka-Scholesa lub inny powszechnie stosowany
model wyceny; W przypadku opcji egzotycznych: model skoriczonych réznic, model Monte Carlo lub
drzewa dwumianowego, przy czym dopuszczalne jest rowniez stosowanie wzorow analitycznych
bedacych modyfikacjg modelu Blacka — Scholesa uwzgledniajgcych charakterystyke wycenianej opcji

lub inny powszechnie stosowany model wyceny,

iii) w przypadku transakcji wymiany walut, stop procentowych: model zdyskontowanych
przeptywow pienieznych;
0) jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne innych funduszy inwestycyjnych majgcych

siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej oraz jednostki uczestnictwa emitowane przez

fundusze zagraniczne i tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspodlnego inwestowania
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majgce siedzibe za granicg — w oparciu o ostatnio ogtoszong wartos¢ aktywdéw netto na jednostke
uczestnictwa lub tytut uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzeh majgcych wptyw na warto$¢ godziwa,
jakie miaty miejsce po dniu ogtoszenia wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat
inwestycyjny lub tytut uczestnictwa;

h) depozyty — w wysokosci wynikajgcej z sumy wartosci nominalnej oraz naliczonych odsetek,
przy czym kwote naliczonych odsetek ustala sie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej;

i) Instrumenty Rynku Pienieznego niebedace papierami wartosciowymi — w wartodci godziwe;j,
ustalonej za pomocg analizy zdyskontowanych przeptywow pienieznych lub odpowiedniego dla
danego instrumentu modelu, do ktérego dane bedg pochodzi¢ z Aktywnego Rynku.

2. W przypadku przeszacowania sktadnika lokat Subfunduszu dotychczas wycenianego w
wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny nabycia — wartos¢ godziwa wynikajgca z ksigg
rachunkowych Funduszu prowadzonych na rzecz Subfunduszu stanowi, na dzien przeszacowania,
nowo ustalong skorygowang cene nabycia.

3. Modele wyceny oraz metody estymacji, o ktérych mowa w pkt 62.1.4. ppkt 1., beda stosowane
w sposoéb ciggly. Kazda zmiana modelu wyceny bedzie publikowana w jednostkowym sprawozdaniu
finansowym Subfunduszu przez dwa kolejne lata.

4, Modele i metody estymacji sktadnikéw lokat Subfunduszu, o ktérych mowa w pkt 62.1.4. ppkt
1., podlegajg uzgodnieniu z Depozytariuszem.

62.1.5. Aktywa i zobowigzania denominowane w walutach obcych

1. Aktywa oraz zobowigzania Subfunduszu denominowane w walutach obcych wycenia sie lub
ustala w walucie, w ktérej sg notowane na Aktywnym Rynku, a w przypadku gdy nie sg notowane na
Aktywnym Rynku — w walucie, w ktérej sg denominowane.

2. Aktywa oraz zobowigzania Subfunduszu, o ktérych mowa w pkt 62.1.5. ppkt 1., wykazuje sie
w EUR, po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty
przez Narodowy Bank Polski.

3. Wartos¢ Aktywow Subfunduszu notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych
Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, okresla sie w relacji do waluty euro, a jezeli nie jest to
mozliwe — do waluty USD.

62.1.6. Pozyczki papierow wartosciowych

1. Naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papierow wartosciowych wycenia sie wedtug zasad
przyjetych dla tych papieréw wartosciowych.

2. Przedmiotem pozyczki papierow wartosciowych mogg by¢ wszystkie papiery wartosciowe
dopuszczone do publicznego obrotu, ktérych nabycie jest dopuszczalne przez Fundusz na rachunek
Subfunduszu.

3. Zobowigzania z tytutu otrzymanej pozyczki papieréw wartoSciowych, w rozumieniu
rozporzgdzenia, o ktorym mowa w pkt 62.1.6. ppkt 1., ustala sie wedtug zasad przyjetych dla tych
papieréw wartosciowych.

62.1.7. Papiery wartosciowe nabyte (zbyte) z przyrzeczeniem odkupu
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1. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu, wycenia sie,
poczgwszy od dnia zawarcia umowy kupna, metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

2. Zobowigzania z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie¢ Funduszu
dziatajgcego na rachunek Subfunduszu do odkupu, wycenia sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy
sprzedazy, metodg korekty réznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng sprzedazy przy zastosowaniu

efektywnej stopy procentowej.

62.2. Oswiadczenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych

63. Wysoko$¢ minimalnych wptat tytutem nabycia Jednostek Uczestnictwa, informacje o wysokosci
opfat i prowizji zwigzanych z uczestnictwem w Subfunduszu, sposobie ich naliczania i pobierania,
kosztéw obcigzajgcych Subfundusz oraz szczegdtowe terminy realizacji zleceh przez Agenta
Transferowego
63.1. Wskazanie wysokosci minimalnych wptat tytutem nabycia Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu
1. Pierwsza wptata srodkéw pienieznych na nabycie Jednostek Uczestnictwa powinna wynosic¢
nie mniej niz 1 000 zt, natomiast kazda nastepna wptata nie mniej niz 100 zt, z zastrzezeniem ppkt. 2.
2. Pierwsza wptata srodkéw pienieznych na nabycie Jednostek Uczestnictwa przez osoby
fizyczne nie moze by¢ nizsza niz 40 000 euro, ustalona przy zastosowaniu $redniego kursu walut
obcych ogtaszanego przez Narodowy Bank Polski w dniu dokonywania wptaty srodkéw, natomiast
kazda nastepna wptata nie mniej niz 100 zt.
3. Wopfaty i wyptaty srodkéw pienieznych w zwigzku ze zbywaniem i odkupywaniem Jednostek
Uczestnictwa dokonywane sg w ztotych.
63.2. Wskazanie przepiséw Statutu okreslajgcych rodzaje, maksymalng wysokos$¢, sposob kalkulacji i
naliczania kosztow obcigzajgcych Subfundusz, w tym w szczegdlnosci wynagrodzenie Towarzystwa,
oraz terminy, w ktérych najwczesniej moze nastgpi¢ pokrycie poszczegoélnych rodzajow kosztow
Rodzaje, maksymalng wysokos¢, sposob kalkulacji i naliczania kosztéw obcigzajgcych
Subfundusz, w tym w szczegodlnosci wynagrodzenie Towarzystwa, oraz terminy, w ktérych
najwczesniej moze nastgpi¢ pokrycie poszczegolnych rodzajow kosztow, okres$lajg art. 129 i 130
Statutu.
63.3. Wskazanie wartosci Wspotczynnika Kosztow Catkowitych (WKC) wraz z informacjg, ze
odzwierciedla on udziat kosztéw niezwigzanych bezposrednio z dziatalnoscig inwestycyjng Funduszu
na rzecz Subfunduszu w $redniej Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu za dany rok, a takze
wskazanie kategorii kosztow Subfunduszu niewtgczonych do wskaznika WKC, w tym optat
transakcyjnych
Nie dotyczy. Na dzien sporzadzenia Prospektu nie jest mozliwe podanie WKC.
Wspoétczynnik Kosztéw Catkowitych odzwierciedla udziat kosztow niezwigzanych bezposrednio z
dziatalnoscig inwestycyjng Funduszu na rzecz Subfunduszu w sredniej Wartosci Aktywoéw Netto

Subfunduszu za dany rok.

-40 -



Nastepujgce koszty operacyjne Subfunduszu nie zostaly wtgczone do Wskaznika Kosztow
Catkowitych:
[ koszty transakcyjne, w tym prowizje i optaty maklerskie, podatki zwigzane z nabyciem lub

zbyciem skfadnikow portfela,

[ odsetki z tytutu zaciggnietych pozyczek lub kredytéw,
[ Swiadczenia wynikajgce z realizacji uméw, ktérych przedmiotem sg Instrumenty Pochodne,
0 optaty zwigzane z nabyciem lub odkupieniem Jednostek Uczestnictwa lub inne optaty

ponoszone bezposrednio przez Uczestnika,

N wartosci swiadczen ustug dodatkowych.

63.4. Wskazanie szczegdtowych termindw realizacji zleceh przez Agenta Transferowego
63.4.1. Nabycie Jednostek Uczestnictwa

W przypadku gdy Agent Transferowy otrzyma zlecenie nabycia Jednostek Uczestnictwa do
godziny 9:00 wigcznie oraz potwierdzi, na podstawie wyciggu bankowego udostepnionego Agentowi
Transferowemu przez Depozytariusza, ze srodki na pokrycie zlecenia wptynety na rachunek bankowy
Funduszu do godziny 9:00, nabycie Jednostek Uczestnictwa nastepuje po cenie z tego Dnia Wyceny.
W przypadku gdy Agent Transferowy otrzyma zlecenie nabycia Jednostek Uczestnictwa po godzinie
9:00, lub zlecenie nabycia jednostek otrzymane do godziny 9:00 wigcznie nie miato do godziny 12:00
pokrycia w srodkach pienieznych, zgodnie z danymi z wyciggu bankowego udostepnionego Agentowi
Transferowemu przez Depozytariusza, nabycie Jednostek Uczestnictwa nastepuje po cenie z
nastepnego Dnia Wyceny..
63.4.2. Odkupienie Jednostek Uczestnictwa

Jezeli Zadanie odkupienia Jednostek Uczestnictwa zostato dostarczone Agentowi
Transferowemu w Dniu Wyceny przed godzing 9:00, Uczestnik Funduszu otrzymuje srodki z tytutu
odkupienia Jednostek Uczestnictwa wedtug ceny odkupienia, réwnej Wartosci Aktywow Netto
Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa w tym Dniu Wyceny. W przypadku gdy warunki okreslone w
zdaniu poprzednim nie zostang spetnione w Dniu Wyceny przed godzing 9:00, obowigzuje cena
odkupienia z nastepnego Dnia Wyceny.
63.4.3. Konwersja Jednostek Uczestnictwa z Subfunduszu
Jezeli zadanie konwersji Jednostek Uczestnictwa z Subfunduszu zostato dostarczone Agentowi
Transferowemu w Dniu Wyceny przed godzing 9:00, odkupienie Jednostek Uczestnictwa w ramach
realizacji zlecenia konwersji nastepuje wedtug ceny odkupienia z tego Dnia Wyceny. W przypadku gdy
warunki okreslone w zdaniu poprzednim nie zostang spetnione w Dniu Wyceny przed godzing 9:00,
obowigzuje cena odkupienia z nastepnego Dnia Wyceny po Dniu Wyceny, w ktérym Agent
Transferowy otrzymat zlecenie konwersji po godzinie 9:00.
63.4.4. Zamiana Jednostek Uczestnictwa
Jezeli zadanie zamiany Jednostek Uczestnictwa zostato dostarczone Agentowi Transferowemu w
Dniu Wyceny przed godzing 9:00, odkupienie Jednostek Uczestnictwa w ramach realizacji zlecenia
zamiany nastepuje wedtug ceny odkupienia z tego Dnia Wyceny. Jezeli zgdanie zamiany Jednostek

Uczestnictwa zostato dostarczone Agentowi Transferowemu w Dniu Wyceny po godzinie 9:00,
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odkupienie Jednostek Uczestnictwa w ramach realizacji zlecenia zamiany nastepuje wedtug ceny
odkupienia z nastepnego Dnia Wyceny po Dniu Wyceny, w ktérym Agent Transferowy otrzymat
zlecenie zamiany po godzinie 9:00.
63.5. Wskazanie optat manipulacyjnych z tytutu zbycia lub odkupienia Jednostek Uczestnictwa oraz
innych optat uiszczanych bezposrednio przez Uczestnika

W przypadku nieprawidtowego pobrania optaty manipulacyjnej (fj. w wysokosci nizszej lub
wyzszej niz nalezna), Fundusz ma prawo do dokonania stosownych korekt Jednostek Uczestnictwa
na odpowiednim Subrejestrze Uczestnika, z zastrzezeniem posiadania przez Uczestnika takiej liczby
Jednostek Uczestnictwa, ktéra bedzie umozliwiata dokonanie przedmiotowej korekty.
63.5.1. Opfata za otwarcie Rejestru

Optata za otwarcie Subrejestru ustalana jest przez Towarzystwo i nie moze by¢ wyzsza niz
1.000 ztotych.
63.5.2. Opfata manipulacyjna za zbywanie Jednostek Uczestnictwa

Wysokos¢ optaty manipulacyjnej pobieranej przy zbywaniu Jednostek Uczestnictwa
Subfunduszu nie moze przekroczy¢ 5% s$rodkdw wptacanych na nabycie Jednostek Uczestnictwa.
Wysokos¢ stawki optaty manipulacyjnej moze by¢ zalezna od wartosci srodkéw wptacanych w celu
nabycia Jednostek Uczestnictwa i wartosci Jednostek Uczestnictwa nalezacych juz do Uczestnika
oraz od sposobu dokonania wptaty na nabycie Jednostek Uczestnictwa.
63.5.3. Opfata manipulacyjna za odkupywanie Jednostek Uczestnictwa

Wysokos¢ optaty manipulacyjnej pobieranej przy odkupywaniu Jednostek Uczestnictwa
Subfunduszu nie moze przekroczy¢ 5% wyptacanych srodkéw przez Uczestnika w wyniku odkupienia
Jednostek Uczestnictwa.
63.6. Wskazanie opfaty zmiennej, bedgcej czescig wynagrodzenia za zarzgdzanie, ktérej wysokosc
jest uzalezniona od wynikéw Subfunduszu, prezentowanej w ujeciu procentowym w stosunku do
Sredniej Wartosci Aktywoéw Netto Subfunduszu
1. Towarzystwo bedzie pobierato wynagrodzenie zmienne za zarzadzanie, w przypadku gdy uzyskana
stopa zwrotu Subfunduszu (dalej ,stopa zwrotu Subfunduszu”) zarzgdzanego przez Towarzystwo w
okresie rozliczeniowym bedzie wyzsza niz stopa zwrotu z kapitatu ulokowanego na okres
rozliczeniowy (dalej ,stopa referencyjna) po stawce WIBID1Y z konca poprzedzajgcego okresu
rozliczeniowego.
2. Przyjmuje sie, ze stopa zwrotu Subfunduszu w okresie rozliczeniowym jest wyzsza niz stopa
referencyjna w przypadku spetnienia ponizszego warunku:
W(NAV) > x
- gdzie:
W(NAV) — procentowa zmiana Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa w
biezgcym okresie rozliczeniowym obliczana jako: W(NAV) = NAV1/NAVO0-1, gdzie:
NAV1 - wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa w ostatnim Dniu Wyceny
biezgcego okresu rozliczeniowego
NAVO - Wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa w ostatnim Dniu Wyceny

poprzedniego okresu rozliczeniowego lub jezeli obecny okres rozliczeniowy jest pierwszym okresem
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rozliczeniowym subfunduszu Wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa w
pierwszym Dniu Wyceny

X - stopa zwrotu z kapitatu ulokowanego po stawce WIBID1Y. Okres odsetkowy stawki WIBID1Y
rozpoczyna sie w ostatnim dniu roboczym poprzedniego roku, a kohczy sie w ostatnim dniu roboczym
biezgcego roku. Data ustalenia stawki WIBID1Y przypada 2 dni robocze przed rozpoczeciem okresu

odsetkowego.

3. Okresami rozliczeniowymi sg okresy roczne (rok kalendarzowy) z zastrzezeniem, ze pierwszy
okres rozliczeniowy bedzie liczony poczgwszy od pierwszego Dnia Wyceny do konca roku
kalendarzowego, w ktérym nastgpit pierwszy Dzien Wyceny.

4, Rezerwa na wynagrodzenie zmienne tworzona jest w kazdym Dniu Wyceny i ustalana jest
zgodnie z ponizszym wzorem, z zastrzezeniem pkt. 5i 6:

R()=PF(i)-PF(i-1)

PF(i) = 0,30*(W(NAV(i-1)) —x)*A(NAV(i-1))

gdzie:

PF(i)) — wysokos$¢ rezerwy na wynagrodzenie zmienne za zarzgdzanie narastajgco w i-tym Dniu
Wyceny, gdzie PF(1)=0,

R(i) — wysokos$¢ rezerwy na wynagrodzenie zmienne za zarzgdzanie tworzona w i-tym Dniu Wyceny
W(NAV(i-1)) — procentowa zmiana Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa
w biezgcym okresie rozliczeniowym obliczana jako: W(NAV(i-1)) = NAV(i-1)/NAVO0-1, gdzie:

NAV(i-1) - wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa w poprzednim Dniu
Wyceny .

NAVO - Wartos¢ Aktywdw Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa w ostatnim Dniu Wyceny
poprzedniego okresu rozliczeniowego lub jezeli obecny okres rozliczeniowy jest pierwszym okresem
rozliczeniowym Subfunduszu Wartos¢ Aktywéw Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa w
pierwszym Dniu Wyceny.

X - stopa zwrotu z kapitatu ulokowanego po stawce WIBID1Y. Okres odsetkowy stawki WIBID1Y
rozpoczyna sie w ostatnim dniu roboczym poprzedniego roku, a konczy sie w ostatnim dniu roboczym
biezgcego roku. Data ustalenia stawki WIBID1Y przypada 2 dni robocze przed rozpoczeciem okresu
odsetkowego.

A(NAV(i-1)) — Srednia Arytmetyczna Warto$é Aktywéw Netto Subfunduszu za okres od pierwszego
dnia okresu rozliczeniowego do dnia i-1.

5. Rezerwa na wynagrodzenie zmienne tworzona w pierwszym Dniu Wyceny okresu
rozliczeniowego odnosi sie do poprzedniego okresu rozliczeniowego.

6. W sytuaciji, w ktorej W(NAV(i-1)<x, wtedy PF(i)=0. Rezerwa rozwigzywana jest w catosci.

7. Wynagrodzenie zmienne pobierane jest w wysokosci rownej rezerwie na wynagrodzenie
zmienne za ostatni dzien kalendarzowy przypadajgcy w okresie rozliczeniowym utworzonej w
pierwszym Dniu Wyceny kolejnego okresu rozliczeniowego i wyptacane Towarzystwu w terminie 15

dni od zakonczenia tego okresu.
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8. Towarzystwo moze postanowi¢ o nie pobieraniu lub pobieraniu czesci wynagrodzenia, o
ktorym mowa w pkt. 2.
63.7. Maksymalna wysoko$¢ wynagrodzenia za zarzgdzanie Subfunduszem; w przypadku, o ktérym
mowa w art. 101 ust. 5 ustawy o funduszach, maksymalny poziom wynagrodzenia za zarzgdzanie
Subfunduszem, jezeli Fundusz lokuje powyzej 50% Aktywoéw Subfunduszu w jednostki uczestnictwa,
certyfikaty inwestycyjne lub tytuty uczestnictwa funduszy lub instytucji wspdlnego inwestowania
Towarzystwo jest uprawnione do pobierania wynagrodzenia statego za zarzgdzanie w
wysokos$ci nie wiekszej niz 4% rocznie, z ktérego to wynagrodzenia nie wiecej niz 2% przeznaczane
jest na pokrycie kosztéw dziatalnosci Subfunduszu, o ktérych mowa w art. 129 ust. 1 pkt 2-13 Statutu.
63.8. Wskazanie istniejgcych uméw lub porozumien, na podstawie ktérych koszty dziatalnosci
Subfunduszu bezposrednio lub posrednio sg rozdzielane miedzy Subfundusz a Towarzystwo lub inny
podmiot, w tym wskazanie ustug dodatkowych oraz wskazanie wplywu tych ustug na wysokosé
prowizji pobieranych przez podmiot prowadzgcy dziatalno$¢ maklerskg oraz na wysoko$c
wynagrodzenia Towarzystwa za zarzgdzanie Subfunduszem
Istniejg umowy zawarte przez Fundusz/Towarzystwo, z ktérych wynikajg koszty stanowigce
koszty Subfunduszu, ktoére sg pokrywane przez Towarzystwo na podstawie uchwat zarzgdu
Towarzystwa (zgodnie ze Statutem). Takie koszty wynikajg m.in. z umoéw zawartych z
Depozytariuszem o prowadzenie rejestru Aktywow Funduszu.
64. Podstawowe dane finansowe Subfunduszu w ujeciu historycznym
64.1. Wartos¢ Aktywow netto Subfunduszu na koniec ostatniego roku obrotowego.
Poniewaz Subfundusz nie prowadzit dziatalnosci przez okres pozwalajgcy na zaprezentowanie
niniejszych danych, informacji nie zamieszcza sie.
64.2. Wielkos¢ sredniej stopy zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu za ostatnie
za ostatnie 3, 5, 10 lat
Poniewaz Subfundusz nie prowadzit dziatalnosci przez okres pozwalajgcy na zaprezentowanie
niniejszych danych, informacji w zakresie wielkosci $redniej stopy zwrotu z inwestycji w jednostki
uczestnictwa Subfunduszu za ostatnie 3, 5i 10 lat nie zamieszcza sie.
64.3. Wskazanie wzorca stuzgcego do oceny efektywnosci inwestycji w Jednostki Uczestnictwa
Subfunduszu odzwierciedlajgcego zachowanie sie zmiennych rynkowych najlepiej oddajacych cel i
polityke inwestycyjng Subfunduszu, a takze informacja o dokonanych zmianach wzorca, jezeli miaty
miejsce
Nie dotyczy. Dla Subfunduszu nie ustalono wzorca stuzgcego do oceny efektywnosci inwestycji w
Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu.
64.4. Informacja o s$rednich stopach zwrotu oraz rocznych stopach zwrotu z przyjetego przez
Subfundusz wzorca za ostatnie 3, 5i 10 lat
Nie dotyczy. Dla Subfunduszu nie ustalono wzorca stuzgcego do oceny efektywnosci inwestycji w
Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu.
64.5. Zastrzezenie, ze indywidualna stopa zwrotu Uczestnika z inwestycji jest uzalezniona od wartosci

Jednostki Uczestnictwa w momencie jej zbycia i odkupienia przez Fundusz na rzecz Subfunduszu
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oraz wysokosci pobranych opfat manipulacyjnych oraz ze wyniki osiggniete przez Subfundusz w
przeszitosci nie gwarantujg uzyskania podobnych w przysztosci

Towarzystwo zastrzega niniejszym, ze indywidualna stopa zwrotu Uczestnika z inwestycji jest
uzalezniona od wartosci Jednostki Uczestnictwa w momencie jej zbycia i odkupienia przez Fundusz
oraz wysokosci pobranych przez Fundusz opfat manipulacyjnych oraz ze wyniki historyczne nie

gwarantujg uzyskania podobnych wynikéw w przysztosci.

65. Informacja o stosowanej metodzie pomiaru catkowitej ekspozycji Subfunduszu.
1. Subfundusz, jako metode pomiaru catkowitej ekspozycji stosuje metode zaangazowania.
2. Catkowita ekspozycja Subfunduszu wyliczona przy zastosowaniu metody zaangazowania nie

bedzie przekraczata 100% Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.

Dotyczy Subfunduszu UniObligacje Zamienne

66. Opis polityki inwestycyjnej Subfunduszu

66.1. Wskazanie gtéwnych kategorii lokat Subfunduszu i ich dywersyfikacji charakteryzujgcych
specyfike Subfunduszu oraz, jezeli Fundusz lokuje Aktywa Subfunduszu gtéwnie w lokaty inne niz
papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego — wyrazne wskazanie tej cechy

66.1.1. Fundusz, realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu wykorzystujgc strategie absolutnej stopy
zwrotu, poprzez inwestowanie Aktywéw Subfunduszu w lokaty wymienione w art. 132 Statutu w
proporcji zaleznej od oceny perspektyw rynkéw akcyjnych i dtuznych papieréw wartosciowych, z
uwzglednieniem przewidzianych w art. 132 Statutu dywersyfikacji lokat. Subfundusz charakteryzuje
sie brakiem sztywnych zasad dywersyfikacji kategorii lokat, brakiem okreslenia minimalnego
zaangazowania w poszczegolne kategorie lokat oraz duzg zmiennoscig skfadnikéw lokat posiadanych
w portfelu. Subfundusz inwestuje zaréwno w lokaty denominowane w walucie polskiej, jak i w lokaty
denominowane w walutach obcych zaréwno na rynku polskim, jak i rynkach zagranicznych.

66.1.2. Fundusz lokuje Aktywa Subfunduszu w:

1) akcje, warranty subskrypcyjne, prawa do akcji, prawa poboru, kwity depozytowe — od 0% do 100%
wartosci Aktywow Subfunduszu,

2) listy zastawne, dtuzne papiery wartosciowe oraz Instrumenty Rynku Pienieznego — od 0% do 100%
wartosci Aktywow Subfunduszu,

3) Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne oraz Towarowe
Instrumenty Pochodne,

- pod warunkiem ze sg zbywalne,

4) jednostki uczestnictwa oraz tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub
instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibe za granicg — od 0% do 100% wartosci Aktywow
Subfunduszu,

5) waluty obce — od 0% do 100% wartosci Aktywéw Subfunduszu,

6) depozyty bankowe — od 0% do 100% wartosci Aktywow Subfunduszu.

66.2. Zwiezty opis kryteriéw doboru lokat do portfela inwestycyjnego Subfunduszu
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66.2.1. Subfundusz jest subfunduszem absolutnej stopy zwrotu, w ktéorym s$rodki pieniezne
Uczestnikow bedg lokowane w kategorie lokat okreslone w art. 132 ust. 2 Statutu. Subfundusz
charakteryzuje sie brakiem sztywnych zasad dywersyfikacji kategorii lokat, brakiem okreslenia
minimalnego zaangazowania w poszczegolne kategorie lokat oraz duzg zmiennoscig sktadnikow lokat
posiadanych w portfelu. Ze wzgledu na przyjetg polityke inwestycyjng zaangazowanie Subfunduszu w
dane kategorie lokat i ich procentowy udziat w Aktywach Subfunduszu moze by¢ zmienny w czasie, co
zalezy od indywidualnych decyzji zarzadzajgcego Subfunduszem i od przyjetej strategii inwestycyjnej
Subfunduszu. Subfundusz dazy do osiggania zysku w réznych warunkach rynkowych bez odnoszenia
sie do okreslonego benchmarku. Zmienne ryzyko inwestycyjne Subfunduszu moze mie¢ wptyw na
wahania jednostki uczestnictwa Subfunduszu.

66.2.2. Podstawowym kryterium doboru lokat przez Fundusz dziatajgcy na rachunek Subfunduszu
jest maksymalizacja wzrostu wartosci Aktywow Subfunduszu w dtugim horyzoncie inwestycyjnym przy
zachowaniu zatozonej ptynnoéci. Proporcje zaangazowania w akcje i diuzne papiery warto$ciowe
zalezg od oceny perspektyw rynkow akcyjnych i rynkéw dtuznych papieréw wartosciowych, z
uwzglednieniem przewidzianych w niniejszym artykule zasad dywersyfikacji lokat. Zarzadzajgcy
Subfunduszem, na podstawie analizy czynnikéw makroekonomicznych wptywajgcych na atrakcyjnosc
poszczegolnych kategorii lokat wskazanych w Statucie, dokonuje identyfikacji trendu $rednio i
diugookresowego dla danej kategorii lokat. Na podstawie tej analizy Zarzgdzajgcy Subfunduszem
podejmuje decyzje odnosnie zwiekszenia lub zmniejszenia zaangazowania aktywéw Subfunduszu w
poszczegolne kategorie lokat wskazane w Statucie.

66.3. Jezeli Subfundusz odzwierciedla skfad uznanego indeksu akcji lub dtuznych papierow
wartosciowych — wskazanie tego indeksu, rynku, ktoérego indeks dotyczy, oraz stopnia
odzwierciedlenia indeksu przez Subfundusz

Nie dotyczy — Subfundusz nie odzwierciedla sktadu uznanego indeksu akcji lub dtuznych papieréw
wartosciowych.

66.4. Jezeli Wartos¢ Aktywow Netto portfela inwestycyjnego Subfunduszu moze sie charakteryzowac
duzg zmiennoscig wynikajacg ze sktadu portfela lub z przyjetej techniki zarzgdzania portfelem —
wyrazne wskazanie tej cechy

Ze wzgledu na przyjetg polityke inwestycyjng Wartos¢ Aktywow Netto portfela inwestycyjnego
Subfunduszu moze sie charakteryzowac¢ duzg zmiennoscig.

66.5. Jezeli Subfundusz moze zawiera¢ umowy, ktérych przedmiotem sg instrumenty pochodne, w
tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne — wskazanie tej informacji wraz z okresleniem
wplywu zawarcia takich uméw, w tym umow, kitdrych przedmiotem sg niewystandaryzowane
instrumenty pochodne, na ryzyko zwigzane z przyjetg politykg inwestycyjng

Umowy, ktérych przedmiotem sg Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty
Pochodne, mogg by¢ zawierane zarowno w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego, jak i w celu
zapewnienia sprawnego zarzgdzania portfelem inwestycyjnym Subfunduszu.

Umowy, ktérych przedmiotem sg Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, majgce za zadanie
ogranicza¢ ryzyko inwestycyjne zwigzane z niekorzystng zmiang cen instrumentéw finansowych,

kursow walutowych lub stép procentowych oraz umowy majgce na celu sprawne zarzgdzanie
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portfelem inwestycyjnym Subfunduszu moga zwiekszac ryzyko inwestycyjne w zwigzku z istniejgcymi
nastepujgcymi czynnikami ryzyka:

1) ryzyko kontrahenta — ryzyko niewywigzania sie z warunkdéw umowy przez kontrpartnera;

2) ryzyko niedopasowania Instrumentu Pochodnego do celu inwestycyjnego majgcego za
przedmiot Instrument Pochodny — w przypadku strategii zabezpieczajgcej: ryzyko zwigzane z
wyborem przez zarzgdzajgcego niewlasciwego zabezpieczenia Aktywow Subfunduszu, polegajace na
niewtasciwym doborze bazy kontraktu, terminu, waluty lub braku doktadnego dopasowania wartosci
ptatnosci, co moze spowodowac strate na zabezpieczonej transakcij;

3) w przypadku Instrumentéw Pochodnych, w ktérych instrumentem bazowym jest stopa
procentowa (np. transakcje typu swap, cap/floor, transakcje forward i futures) — ryzyko zmiennosci
stopy procentowej;

4) w przypadku Instrumentéw Pochodnych, w ktérych instrumentem bazowym jest waluta (np.
opcje walutowe, transakcje forward, futures i CIRS) — ryzyko kurséw walut i stopy procentowej;

5) w przypadku Instrumentéw Pochodnych opartych na ryzyku kredytowym emitentéw — ryzyko
zmienno$ci stopy procentowej oraz tzw. ryzyko zmiennosci spreadu, tj. ryzyko zmiennosci stosunku
oprocentowania obligacji emitowanych przez panstwa do oprocentowania obligacji emitowanych przez
podmioty prywatne;

6) ryzyko zwigzane ze stosowaniem Instrumentéw Pochodnych opartych na papierach
wartosciowych, indeksach gieldowych i towarach — moze to powodowa¢ odchylenie zwrotéw z
Jednostek Uczestnictwa w poréwnaniu ze stopg zwrotu stopy odniesienia;

7) ryzyko operacyjne - ryzyko bezposredniej lub posredniej straty wynikajgcej z niewtasciwych
lub zawodnych proceséw wewnetrznych systemow kontrolnych, ludzi i systemoéw informatycznych lub
tez ze zdarzen zewnetrznych.

Powyzsze ryzyka zwigzane z zawieraniem przez Fundusz na rachunek Subfunduszu uméw majgcych
za przedmiot Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty pochodne moga
wptywaé na wahania (w tym spadki) wartosci Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu.

66.6. Jezeli udzielono gwarancji wyptaty okreslonej kwoty z tytutu odkupienia Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu — wskazanie gwaranta oraz warunkéw gwaranciji

Nie dotyczy — nie udzielono gwarancji wyptaty okreslonej kwoty z tytutu odkupienia Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu.

67. Opis ryzyka zwigzanego z inwestowaniem w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu, w
tym ryzyka zwigzanego z przyjetg politykg inwestycyjng Subfunduszu

67.1. Opis ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z politykg inwestycyjng Subfunduszu, z uwzglednieniem
strategii zarzadzania i szczegolnych strategii inwestycyjnych stosowanych w odniesieniu do inwestycji
na okreslonym obszarze geograficznym, w okreslonej branzy lub sektorze gospodarczym albo w
odniesieniu do okreslonej kategorii lokat, albo w celu odzwierciedleniu indeksu

Ryzyko rynkowe

Ryzyko wynikajgce z faktu, ze ceny papierow wartosciowych na gietdzie lub rynku, na ktérym sg
notowane, podlegajg zmianom w zaleznosci od ogodlnej sytuacji na rynku oraz od dokonanej przez

dany rynek oceny emitenta obejmujgcej jego pozycje rynkowa, finansowg i majgtkowa, czyli od stanu
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koniunktury rynkowej. Powyzsze moze wywieraC wplyw na ksztaltowanie sie cen papierow
wartosciowych emitenta, stanowigcych skfadnik portfela inwestycyjnego Subfunduszu, co z kolei moze
wplywaé na spadki wartosci Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu. Ryzyko rynkowe pozostaje w
bliskim zwigzku z Ryzykiem ekonomicznym

Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe zwigzane jest z kondycjg finansowg emitentow diuznych papierow wartosciowych
wchodzgcych w skfad portfela inwestycyjnego Subfunduszu. Ryzyko jest zwigzane z czasowg lub
trwatg utratg zdolnosci emitentéw do terminowej realizacji zobowigzan zwigzanych z emitowanymi
papierami wartosciowymi spowodowang zaréwno przez czynniki wewnetrzne emitenta, jak i
uwarunkowania zewnetrzne (parametry ekonomiczne, otoczenie prawne itp.) Opdznienie lub
nieprawidtowosci w realizacji zobowigzan przez emitenta moze powadzi¢ do spadkéw wartosci
Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu.

Ryzyko kredytowe obejmuje réwniez ryzyko zwigzane z obnizeniem ratingu kredytowego emitenta
przez agencje ratingowg i wynikajgcy z niego spadek cen dtuznych papieréw wartosciowych.
Pogorszenie sie kondycji finansowej emitentéw papieréw wartosciowych wchodzgcych w skiad
portfela inwestycyjnego Subfunduszu, lub obnizenie ratingu dla tych papieréw lub emitentéw moze w
efekcie powadzi¢ do spadkéw wartosci Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu.

Ryzyko inwestycji w akcje

Z inwestycjami w poszczegolne przedsiebiorstwa jest zwigzane zaréwno ryzyko rynkowe jak i ryzyko
specyficzne, niezalezne od ryzyka rynkowego. Wigze sie ono z sytuacjg poszczegdlnych firm i ich
kondycjg finansowg, ktérych pogorszenie moze spowodowac¢ zmniejszenie wartosci akcji tychze
przedsiebiorstw.

Ryzyko zwigzane z inwestycjami w inne fundusze

Z uwagi na mozliwos¢ dokonywania na rachunek Subfunduszu lokat w jednostki uczestnictwa innych
funduszy inwestycyjnych otwartych majgcych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej oraz
tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspdlnego inwestowania
majgce siedzibe za granicg, z inwestycjami tymi wigzg sie okreslone kategorie ryzyka
charakterystyczne dla danego funduszu lub instytucji wspélnego inwestowania. Ponadto Towarzystwo
oraz Fundusz nie majg wptywu na sposéb zarzadzania oraz nie majg dostepu do aktualnego sktadu
portfela inwestycyjnego w tym do informacji na temat aktualnego poziomu ryzyka inwestycyjnego tych
podmiotéw. Moze sie wiec zdarzy¢, ze decyzje inwestycyjne funduszy lub instytucji wspdlnego
inwestowania bedg oddziatywa¢ na Subfundusz bezposrednio, co w rezultacie moze powodowac
wahania (w tym spadki) wartosci Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu.

Ryzyko ekonomiczne

Atrakcyjnos¢ dokonywania lokat w instrumenty finansowe, uzalezniona jest od wielu parametrow
makroekonomicznych, takich jak m.in. tempo wzrostu gospodarczego, poziom inflacji, poziom deficytu
budzetowego, poziom deficytu na rachunku biezgcym, poziom bezrobocia czy poziom kursow
walutowych. Nalezy przy tym zaznaczy¢, ze Polska, jako kraj znajdujgcy sie w fazie transformaciji
gospodarczej, jest narazona na ryzyko zahamowania wzrostu bgdz spadku wzrostu gospodarczego

oraz zwigzane z tym gwaltowne zmiany stép procentowych. Ponadto Polska, jako kraj emerging
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market (rynek wschodzacy), jest dodatkowo narazona na wystepowanie ryzyka wahania poziomu
inwestycji  krotkoterminowych  kapitatu  zagranicznego. Zmiany poszczegdlnych parametrow
makroekonomicznych moga negatywnie wptywa¢ na ceny poszczegdlnych sktadnikow portfela
inwestycyjnego Subfunduszu co moze powodowac¢ wahania oraz spadki warto$ci Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu.

Ryzyko walutowe

W przypadku dokonania inwestycji na rynkach zagranicznych, a takze inwestycji w papiery
wartosciowe denominowane w walutach obcych (innych niz waluta wyceny Subfunduszu)
dodatkowym czynnikiem ryzyka jest poziom kurséw walutowych. Wahania kursu ztotego wzgledem
walut obcych mogag przektada¢ sie na wahania wyrazonych w ziotych cen takich papierow
wartosciowych, co z kolei moze prowadzi¢ do wahanh oraz spadkéw wartosci Jednostek Uczestnictwa
Subfunduszu.

Dodatkowo, poziom kurséw walutowych, jest jednym z parametrow, ktéry moze wplywaé na ceny
krajowych papieréw wartosciowych, szczegodlnie w przypadku gwattownych zmian kurséw walutowych.
Zmiany cen papieréw wartosciowych na gietdzie, lub rynku na ktérym sg notowane, mogg wpltywac na
wahania oraz spadki wartosci Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu.

Ryzyko inwestycji w specyficzne sektory

W przypadku gdy Fundusz lokuje Aktywa Subfunduszu w specyficzne sektory gospodarki, Wartos$é
Aktywow Netto Subfunduszu jest Scisle uzalezniona od kondycji finansowej danej gatezi gospodarki
oraz postrzegania tej gatezi przez inwestorow. Pogorszenie sie kondycji finansowej danej gatezi
gospodarki, jak rowniez jej negatywny odbidr przez inwestoréw, w przypadku w ktérym Aktywa
Subfunduszu beda lokowane w tym sektorze, mogg wywiera¢ negatywny wplyw na wartos¢ Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu.

Ryzyko inwestyciji w dtuzne papiery wartosciowe

0) Ryzyko stép procentowych

Istnieje ryzyko wrazliwosci ceny papieru wartosciowego na zmiany rynkowych stép procentowych.
Spadek ceny papieru wartosciowego wchodzgcego w sktad Aktywow Subfunduszu moze negatywnie
wptywaé na wartos¢ Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu.

h) Ryzyko utraty wartosci realnej

Istnieje ryzyko utraty realnej wartosci papierow wartosciowych oraz ryzyko spadku realnej stopy
zwrotu z inwestycji w papiery wartosciowe spowodowane wzrostem inflacji. Spadek ceny papieru
wartosciowego wchodzgcego w sktad Aktywow Subfunduszu moze negatywnie wplywaé na wartos¢
Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu.

i) Ryzyko kredytowe

Istnieje mozliwosc¢, ze w zwigzku z pogorszeniem sytuacji finansowej emitenta nie spetni on w terminie
Swiadczenia zgodnie z warunkami emisji, w tym nie dokona zaptaty z tytutu naleznych odsetek lub nie
wykupi w terminie papieréw wartosciowych, co moze w efekcie prowadzi¢ do spadkow wartosci
Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu.

Ryzyko nietrafnych decyzji
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Istnieje mozliwos¢, ze podjete w najlepszej wierze i zgodnie z najlepszg wiedzg decyzje inwestycyjne
nie przyniosg oczekiwanych rezultatow i warto$¢ posiadanych instrumentéw finansowych ulegnie
zmniejszeniu, a tym samym wartos¢ Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu ulegnie zmniejszeniu.
Ryzyko rozliczenia

Istnieje ryzyko nieterminowych rozliczen transakcji zawieranych na rachunek Subfunduszu, realizaciji
przekazéw pienieznych, a takze niewyptacalnosci bankéw i innych posrednikéw. Nieterminowe
rozliczenie lub brak rozliczenia transakcji moze w przypadku negatywnego zachowania sie cen
papieréw wartosciowych wptywa¢ na wahania oraz spadki wartosci Jednostek Uczestnictwa
Subfunduszu m.in. ze wzgledu na ewentualng konieczno$¢ poniesienia przez Fundusz dziatajacy na
rzecz Subfunduszu kar umownych wynikajgcych z zawartych przez Fundusz na rzecz Subfunduszu
umow.

Ryzyko ptynnosci

Ryzyko ptynnosci jest zwigzane z brakiem mozliwosci efektywnego przeprowadzenia transakciji
majgcej za przedmiot instrument finansowy bez istotnego wptywu na cene jej realizacji. Ryzyko to
moze towarzyszy¢ transakcjom, ktorych wielkos¢ jest relatywnie duza w stosunku do normalnej
wielkosci transakcji majgcych za przedmiot dany instrument finansowy. Taka transakcja moze
powodowaé naruszenie aktualnej struktury popytu i podazy danych instrumentéw finansowych, co
moze spowodowaé zmiane ich ceny rynkowej. Ryzyko ptynnosci ma szczegdlnie duze znaczenie w
przypadku rynku akcji. W odniesieniu do poszczegdélnych emitentéw zalezy ono gtéwnie od takich
czynnikow jak: wielkos¢ (kapitalizacja rynkowa) spétki oraz poziom $rednich dziennych obrotéw
rynkowych akcjami danego emitenta. W przypadku innych instrumentéw finansowych na poziom
ptynnosci majg wplyw takie czynniki, jak wartos¢ instrumentéw finansowych znajdujgcych sie w
obrocie, sredni dzienny obrét rynkowy danym instrumentem finansowym czy réznica pomiedzy ceng
kupna i sprzedazy. Ograniczenie plynnosci moze zwiekszaé zmienno$¢ cen instrumentow
finansowych bedgcych przedmiotem lokat Subfunduszu co moze wptywa¢ na wahania oraz spadki
wartosci Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu. Ryzyko ptynnosci moze dodatkowo wzrastaé w
sytuacji niepokoju na rynkach, nagtych zmian stép procentowych oraz nagtych przeptywow kapitatu
zagranicznego.

Nalezy réwniez zaznaczyé, ze niskie obroty na gietdach, niewprowadzenie do obrotu papierow
nabytych w emisjach publicznych oraz niskie obroty na rynku miedzybankowym mogg spowodowac
koniecznos$¢ sprzedazy papieréw wchodzgcych w sktad portfela inwestycyjnego Subfunduszu po
cenach nieodzwierciedlajgcych ich rzeczywistej wartosci, a takze doprowadzi¢ do sytuacji, ze zbycie
papierow bedzie niemozliwe, co moze w efekcie prowadzi¢ do spadkow wartosci Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu..

Ryzyko wyceny

Ryzyko to wynika z faktu stosowania do wyceny lokat Subfunduszu nienotowanych na Aktywnym
Rynku modeli wyceny dedykowanych do poszczegdlnych kategorii lokat. Moze sie zdarzy¢, ze z uwagi
na konstrukcje modeli oraz rodzaj zastosowanych do modeli danych wejsciowych rzeczywista cena

mozliwa do osiggniecia na rynku w przypadku sprzedazy takich papierow wartosciowych bedzie
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nizsza niz wycena modelowa, co wptywaé bedzie na spadek wartosci Jednostek Uczestnictwa
Subfunduszu.

Ponadto, w zwigzku ze stosowaniem zasady wyceny wediug efektywnej stopy procentowej dtuznych
papierow wartosciowych nienotowanych na gietdzie papierow wartosciowych lub innym aktywnym
rynku pozagietdowym, w przypadku znaczgcych zmian cen tych papierow moze wystgpic¢ sytuacja, w
ktérej ich wycena nie bedzie odpowiadaé aktualnej wartosci rynkowej, co w konsekwencji moze
wptywaé na wartos¢ Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu.

Ryzyko zwigzane z zawieraniem umow dotyczgcych Instrumentéw Pochodnych

Fundusz moze zawiera¢ na rachunek Subfunduszu umowy majgce za przedmiot Instrumenty
Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne. Z zawieraniem takich umow wigzg
sie nastepujgce ryzyka:

N w przypadku Instrumentéw Pochodnych, w ktérych Instrumentem Bazowym jest stopa
procentowa (np. transakcje typu swap, cap/floor, transakcje futures) — ryzyko zmiennosci stopy
procentowej, oraz w przypadku transakcji zawieranych poza rynkiem regulowanym — ryzyko
kontrahenta;

[ w przypadku Instrumentéw Pochodnych, w ktérych Instrumentem Bazowym jest waluta (np.
opcje walutowe, transakcje forward, futures i CIRS) — ryzyko kontrahenta (w przypadku transakcji
zawieranych poza rynkiem regulowanym) i ryzyko zmiany poziomow kurséw walut

[ w przypadku Instrumentéw Pochodnych opartych na ryzyku kredytowym emitentéw — ryzyko
kontrahenta (w przypadku transakcji zawieranych poza rynkiem regulowanym), ryzyko zmiennosci
stopy procentowej oraz tzw. ryzyko zmiennosci spreadu, tj. ryzyko zmiennosci stosunku
oprocentowania obligacji emitowanych przez panstwa do oprocentowania obligacji emitowanych przez
podmioty prywatne;

N ryzyko zwigzane z wyborem przez zarzadzajgcego niewtasciwego zabezpieczenia Aktywow
Subfunduszu, polegajgce na niewtasciwym doborze bazy kontraktu, terminu, waluty lub braku
doktadnego dopasowania wartosci ptatnosci, co moze spowodowac strate na zabezpieczonej
transakciji;

N ryzyko zwigzane ze stosowaniem Instrumentéw Pochodnych opartych na papierach
wartosciowych i indeksach gietdowych — moze to powodowa¢ odchylenie zwrotow z Jednostek
Uczestnictwa w poréwnaniu ze stopg zwrotu stopy odniesienia.

Powyzsze ryzyka zwigzane z zawieraniem przez Fundusz na rachunek Subfunduszu umoéw
majgcych za przedmiot Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty pochodne
mogg wptywaé na wahania (w tym spadki) wartosci Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu.

Ryzyko zwigzane z koncentracjg aktywow lub rynkéw

Ryzyko zwigzane z mozliwoscig zaistnienia sytuacji, w ktorej lokaty Subfunduszu bedag
skoncentrowane na okreslonym rynku lub okreslonym segmencie rynku lub w okreslonym sektorze. W
takiej sytuacji niekorzystne zdarzenia majgce negatywny wptyw na dany rynek, segment rynku lub
sektor mogg w znaczgcym stopniu wpltywa¢ na wahania i wartos¢ Jednostek Uczestnictwa
Subfunduszu.

Ryzyko zwigzane z przechowywaniem Aktywow
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Aktywa Subfunduszu przechowywane sg u Depozytariusza i w bankach, ktére na mocy umoéw
subdepozytowych majg prawo do przechowywania instrumentéw finansowych. Nienalezyta kontrola
nad Aktywami moze doprowadzi¢ do wahania ceny Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu.

67.2. Opis ryzyka zwigzanego z uczestnictwem w Subfunduszu

67.2.1. Ryzyko nieosiggniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa, z
uwzglednieniem czynnikdw majgcych wptyw na poziom ryzyka zwigzanego z inwestycjg

Subfundusz poprzez proces inwestycyjny i lokowanie Aktywéw w okre$lone w Statucie
rodzaje lokat bedzie dgzyt do zrealizowania celu inwestycyjnego okreslonego w Statucie, przy czym
jednak Fundusz nie gwarantuje osiggniecia tego celu, a takze dodatnich stép zwrotu z jednostki
Uczestnictwa. Inwestycje na rynku kapitatowym obarczone sg ryzykiem, ktére moze doprowadzi¢ do
wahania (w tym spadku) wartoéci Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu Ryzyko nieosiggniecia
oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu pozostaje réwniez w
zwigzku z horyzontem inwestycyjnym Uczestnika — okreslonym indywidualnie dla kazdego
Subfunduszu w opisie Profilu Inwestora. Skrécenie sugerowanego czasu trwania inwestycji zwieksza
ryzyko wptywu krétkoterminowych zmian koniunktury rynkowej na osiggnieta stope zwrotu.
Zakonczenie inwestycji przed uptywem zaplanowanego horyzontu inwestycyjnego, moze
spowodowac, iz zrealizowana stopa zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu
bedzie r6znic¢ sie od oczekiwanego zwrotu z inwestycji (w tym moze by¢ od niego nizsza).

Uczestnik Funduszu powinien mie¢ na uwadze, ze pomimo doktadania najwyzszej zawodowej
starannosci Subfundusz moze nie osiggna¢ zaktadanego zwrotu z inwestycji. Nalezy mie¢ réwniez na
uwadze nastepujgce ryzyka moggce mie¢ wptyw na wartos¢ Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu:
Ryzyko zwigzane z zawarciem okreslonych uméw

Uczestnik powinien bra¢ pod uwage mozliwos¢ wptywu na warto$¢ Jednostki Uczestnictwa
umow zwigzanych z zabezpieczaniem inwestycji Funduszu, w tym dotyczacych Subfunduszu, lub
umow dotyczacych Jednostek Uczestnictwa, oraz uméw o obstuge Funduszu i Uczestnikow, w
szczegoblnosci uméw z Agentem Transferowym i Dystrybutorami, polegajace na mozliwosci
nieprawidtowej realizacji powierzonych obowigzkow.

Ryzyko zwigzane ze szczegdlnymi warunkami zawartych przez Fundusz transakcji

Uczestnik powinien bra¢ pod uwage mozliwos¢ wptywu na wartos¢ Jednostki Uczestnictwa
transakcji zwigzanych z nabywaniem i zbywaniem aktywdéw Subfunduszu, w szczegdlnosci transakgc;ji
wynikajgcych ze specyfiki niektorych umoéw zawieranych przez Fundusz w tym uméw majgcych za
przedmiot prawa pochodne (ryzyko wynikajgce z ksztattowania sie wartosci instrumentu bazowego w
sposob odmienny od oczekiwan zarzgdzajgcego), pozyczek papierow wartosciowych (ryzyko braku
mozliwosci wywigzania sie z umowy pozyczki na warunkach oczekiwanych przez zarzadzajgcego) a
takze mozliwos¢ zawarcia transakcji na warunkach niestandardowych, jak réwniez mozliwosc
opoznien w ich realizacji bgdz rozliczeniu, spowodowanych czynnikami niezaleznymi od Towarzystwa.
Ryzyko zwigzane z udzielonymi gwarancjami

Fundusz nie udziela gwarancji innym podmiotom. Ponadto, ani Fundusz, ani jakikolwiek inny
podmiot nie gwarantuje osiggniecia ani utrzymania Wartosci Aktywéw Netto Subfunduszu ani wartosci

Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu na jakimkolwiek poziomie.
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67.2.2. Ryzyko wystgpienia szczegdlnych okolicznosci, na wystgpienie ktérych Uczestnik
Subfunduszu nie ma wptywu lub ma ograniczony wptyw

Towarzystwo jako organ Funduszu jest uprawnione do podejmowania w imieniu Funduszu
dziatan okreslonych w Statucie Funduszu, przy czym Uczestnik nie ma wptywu na fakt podjecia badz
niepodjecia tych dziatan. Ponadto mogg wystgpi¢ inne okolicznosci, na ktére Uczestnik nie bedzie miat
wplywu, a ktére w znaczgcy sposéb mogg wptywaé na optacalno$¢ dokonanej inwestycji. Nalezy
réwniez zwrdci¢ uwage na mozliwos¢é wystgpienia innych zdarzen, na ktére Uczestnik nie ma wplywu,
a ktére mogg zaistnie¢ w zwigzku z prowadzong przez Fundusz i Towarzystwo dziatalnoscig, takich
jak:

Ryzyko potgczenia Funduszu z innym funduszem inwestycyjnym, w tym potgczenie Subfunduszu z
innym Subfunduszem

Towarzystwo moze podjgé decyzje o potgczeniu Funduszu z innym funduszem inwestycyjnym
zarzgdzanym przez Towarzystwo. Potgczenie nastepuje po wydaniu zgody Komisji na potgczenie.
Potgczenie Funduszu z innym funduszem inwestycyjnym oraz potgczenie Subfunduszu z innym
Subfunduszem moze mie¢ wptyw na wartos¢ Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu. Potgczone mogag
zosta¢ réwniez Subfundusze. Poftgczenie Funduszu z innym funduszem inwestycyjnym, ani
potgczenie Subfunduszu z innym Subfunduszem nie wymaga zgody Uczestnikéw Funduszu.

Ryzyko zmiany polityki inwestycyjnej

Zmiany w zakresie polityki inwestycyjnej Subfunduszu mogg skutkowac¢ zmiang profilu ryzyka
Subfunduszu oraz mie¢ wplyw na wahania oraz spadki wartosci Jednostek Uczestnictwa
Subfunduszu. Zmiana polityki inwestycyjnej Subfunduszu nie wymaga zgody Uczestnikéw ani, co do
zasady, zezwolenia KNF. Zmiany polityki inwestycyjnej Subfunduszu wchodzg w zycie w terminie 3
miesiecy od dnia dokonania przez Towarzystwo ogtoszenia o zmianach w Statucie.

Ryzyko zwigzane z zawieszeniem odkupywania Jednostek Uczestnictwa

Co do zasady Uczestnik moze ztozy¢ zgdanie odkupienia Jednostek Uczestnictwa w kazdym
Dniu Wyceny. Niemniej jednak Prospekt przewiduje, ze w przypadku zajscia okreslonych przestanek,
Towarzystwo moze zawiesi¢ odkupywanie Jednostek Uczestnictwa. Oznacza to, iz Jednostki
Uczestnictwa, co do ktérych Uczestnik ztozyt zadanie odkupienia w okreslonych sytuacjach mogg
zosta¢ odkupione w innym terminie, co wigze sie z ryzykiem, ze odkupienie Jednostek Uczestnictwa
Subfunduszu nastgpi po cenie mniej korzystnej niz oczekiwat tego Uczestnik sktadajgcy zlecenie
odkupienia.

Ryzyko regulacji prawnych dotyczgcych Subfunduszu w szczegolnosci w zakresie prawa
podatkowego.

Zmiany w regulacjach prawnych mogg wplyngé na zmiane wartosci skfadnikéw Aktywow
Subfunduszu. Jednym z najwazniejszych czynnikdw prowadzenia dziatalnosci gospodarczej jest
otoczenie prawne. Niekorzystne zmiany w regulacjach prawnych (m.in. w systemie podatkowym, w
systemie obrotu gospodarczego, w systemie obrotu papierami wartosciowymi) moga negatywnie
wplywaé na atrakcyjnos¢ inwestycyjng instrumentéw finansowych, w tym dtuznych papierow
wartosciowych oraz akcji, a tym samym na ich ceny, co moze mie¢ bezposrednie oddziatywanie na

wahania (w tym spadek) wartosci Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu Nalezy przy tym podkreslic,
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ze zmiany w systemie prawnym mogg mie¢ charakter nagtego i znaczgcego pogorszenia parametrow
gospodarczych przyczyniajgc sie do gwattownych ruchéw cen instrumentéw finansowych na rynku.

Dodatkowo nalezy podkresli¢, ze zmiany w systemie prawnym, w tym w systemie obrotu
gospodarczego oraz w systemie podatkowym mogg niekorzystnie wptywaé na inwestycje Uczestnikow
Funduszu. W takim wypadku Uczestnik Funduszu narazony jest na mozliwo$s¢ ponoszenia
dodatkowych obcigzen, ktére w sposdb znaczacy mogg negatywnie wptywac¢ na realizowane przez
Uczestnika Funduszu stopy zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu.
Ryzyko otwarcia likwidacji Funduszu i Subfunduszu

Zgodnie ze Statutem zaréwno Fundusz, jak i Subfundusz mogg ulec likwidacji w przypadkach
okreslonych w Statucie.
Ryzyko przejecia zarzgdzania Funduszem przez inne towarzystwo funduszy inwestycyjnych

Zgodnie z polskim prawem dopuszczalne jest przejecie zarzadzania Funduszem przez inne
towarzystwo funduszy inwestycyjnych bez zgody Uczestnikow Funduszu.

Ryzyko przejecia zarzgdzania Funduszem przez spétke zarzgdzajgca
Zgodnie z polskim prawem Towarzystwo moze w drodze umowy przekaza¢ spoice zarzgdzajgcej
prowadzacej dziatalnos¢ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej zarzadzanie Funduszem i
prowadzenie jego spraw.
Ryzyko zmiany Depozytariusza lub innych podmiotéw obstugujgcych Subfundusz

Zgodnie z polskim prawem dopuszczalna jest zmiana Depozytariusza i innych podmiotow
obstugujgcych Fundusz w czasie dziatalnosci Funduszu bez zgody Uczestnikéw Funduszu.
Ryzyko inflacji

Pomimo tego, ze Subfundusz bedzie miat dodatnig stope zwrotu, to przy uwzglednieniu inflacji
moze sie okazac, ze realnie Subfundusz przynidst strate, poniewaz inflacja bedzie wyzsza od zyskéw
Subfunduszu.
Ryzyko nieosiggniecia celu inwestycyjnego

Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego Subfunduszu, a takze dodatnich stop
zwrotu z Jednostki Uczestnictwa.
Ryzyko niewypfacalnosci bankow

Istnieje ryzyko niesptacenia w terminie przez bank naleznosci z tytutu lokaty oraz ryzyko, ze
banki, w ktérych zostang ulokowane srodki, okazg sie niewyptacalne.
Ryzyko przeksztatcenia Funduszu w fundusz inwestycyjny otwarty

Fundusz jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym w rozumieniu Ustawy.
Istnieje ryzyko, ze Fundusz zostanie przeksztatcony w fundusz inwestycyjny otwarty. Przeksztatcenia
Funduszu dokonuje Towarzystwo przez zmiane statutu Funduszu, na co Uczestnik Funduszu nie ma
wptywu. W szczegdlnodci, konsekwencjg przeksztatcenia bedzie zmiana polityki inwestycyjnej
Subfunduszy wydzielonych w Funduszu, stosujgcych dotychczas polityke inwestycyjng wtasciwg dla
funduszu inwestycyjnego zamknietego co moze powodowa¢ wahania (w tym spadki) wartosci
Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu.
68. Okreslenie profilu inwestora, z uwzglednieniem zakresu czasowego inwestycji oraz

poziomu ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z przyjetg politykg inwestycyjng Subfunduszu
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Subfundusz skierowany jest do inwestorow, ktorzy:

N poszukujg atrakcyjnej stopy zwrotu bez wzgledu na sytuacje na rynku,

[ majg co najmniej 5-letni horyzont inwestycyjny,

[ akceptujg bardzo wysokie ryzyko inwestycyjne.

69. Metody i zasady dokonywania wyceny Aktywow Subfunduszu oraz oswiadczenie podmiotu

uprawnionego do badania sprawozdan finansowych o zgodnosci metod i zasad wyceny Aktywéw
Subfunduszu opisanych w Prospekcie Informacyjnym z przepisami dotyczgcymi rachunkowosci
Subfunduszy inwestycyjnych, a takze o zgodnosci i kompletnosci tych zasad z przyjetg przez
Subfundusz politykg inwestycyjng

69.1. Metody i zasady dokonywania wyceny Aktywow Subfunduszu

69.1.1. Wycena Aktywow Funduszu

1. Aktywa Funduszu i Aktywa Subfunduszu wycenia sie w Dniu Wyceny oraz na dzien sporzgdzenia
sprawozdania finansowego, z zachowaniem zasad okreslonych ponizej.

2. W Dniu Wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje wyceny
Aktywéw Funduszu i Aktywow Subfunduszu, ustalenia wartosci zobowigzan Funduszu, ustalenia
wartosci zobowigzan Subfunduszu, ustalenia Wartosci Aktywéw Netto Funduszu, ustalenia Wartosci
Aktywow Netto Subfunduszu oraz Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa,
a takze ustalenia ceny zbycia i odkupienia Jednostki Uczestnictwa.

3. Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wedlug wiarygodnie
oszacowanej wartosci godziwej, z zastrzezeniem pkt 69.1.4. ppkt 1.1), pkt 69.1. 6 oraz pkt 69.1. 7.

4. Wartos¢ Aktywdw Netto Subfunduszu jest rowna Wartosci Aktywow Subfunduszu w Dniu Wyceny
pomniejszonej o zobowigzania Subfunduszu.

5. Wartos¢ Aktywdéw Netto na Jednostke Uczestnictwa jest rowna Wartosci Aktywoéw Netto w Dniu
Wyceny podzielonej przez liczbe wszystkich Jednostek Uczestnictwa zwigzanych z Subfunduszem,
ktére w tym dniu sg w posiadaniu Uczestnikéw Subfunduszu w momencie dokonywania wyceny.
69.1.2. Zmiany w kapitale

Na potrzeby okreslenia Wartosci Aktywdw Netto na Jednostke Uczestnictwa w Dniu Wyceny nie
uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego, zwigzanych z wptatami
i wyptatami ujmowanymi w Rejestrze Uczestnikéw Subfunduszu w tym Dniu Wyceny.

69.1.3. Lokaty notowane na Aktywnym Rynku

1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu bedg wyceniane nastepujgce kategorie lokat:
a) akcje,

b) warranty subskrypcyjne,

C) prawa do akcji,

d) prawa poboru,

e) Instrumenty Rynku Pienieznego

f) kwity depozytowe,

0) listy zastawne,
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h) dtuzne papiery wartosciowe,

i) Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne

)] jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne i tytuly uczestnictwa emitowane przez
fundusze zagraniczne lub instytucje wspodlnego inwestowania majgce siedzibe za granica.

2. Sktadniki lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyceniane sg w sposdb nastepujacy:

a) warto$¢ godziwg sktadnikéw lokat Subfunduszu notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza
sie w oparciu o ostatni dostepny w momencie dokonywania wyceny kurs danego skfadnika lokat z
Aktywnego Rynku,

b) jezeli w momencie dokonywania wyceny na Aktywnym Rynku, na postawie ktérego wyceniany
jest dany sktadnik lokat, nie zostata zawarta zadna transakcja lub wolumen obrotéw na danym
sktadniku lokat jest znaczaco niski lub na Dzien Wyceny, ktéry nie jest zwyktym dniem dokonywania
transakcji na Aktywnym Rynku, wéwczas wyceny danego sktadnika lokat dokonuje sie w oparciu o
ostatni kurs zamkniecia ustalony na tym Aktywnym Rynku, a w przypadku braku kursu zamkniecia —
innej ustalonej przez Aktywny Rynek wartosci stanowigcej jego odpowiednik, z uwzglednieniem korekt
wartosci godziwej, zgodnie z pkt 69.1.3. ppkt 7.

3. W przypadku gdy sktadnik lokat Subfunduszu jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym
Aktywnym Rynku, warto$cig godziwg jest kurs ustalony na rynku gtéwnym.

4, Podstawowym kryterium wyboru rynku gtéwnego, o ktérym mowa w pkt 69.1.3. ppkt 3., jest
wolumen obrotu na danym sktadniku lokat. W przypadku braku mozliwosci ustalenia wielkosci
wolumenu obrotu stosuje sie kolejne, mozliwe do zastosowania kryterium — ilos¢ danego sktadnika
lokat wprowadzonego do obrotu na danym rynku lub mozliwo$¢ dokonania przez Fundusz na
rachunek Subfunduszu transakcji na danym rynku.

5. Wyboru rynku gtéwnego, o ktérym mowa w pkt 69.1.3. ppkt 3., dokonuje sie na koniec
kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego.

6. Ostatnie dostepne kursy, o ktérych mowa w pkt 69.1.3. ppkt 2., w dniu dokonywania wyceny
Fundusz okresla o godzinie 12:00. Wybdér godziny 12:00 uzasadniony jest nastepujgcymi
okolicznosciami:

a) wycena z dnia biezgcego jest ogtaszana w dniu biezacym,

b) realizacja zlecen uczestnikéw nastepuje w Dniu Wyceny, jezeli zlecenie dotrze do Agenta
Transferowego przed godzing rozpoczecia sesji gietdowej w Dniu Wyceny,

C) postawienie srodkéw do dyspozycji uczestnika nastepuje w dniu nastepnym po Dniu Wyceny,
jezeli zlecenie dotrze do Agenta Transferowego przed godzing rozpoczecia sesji gietdowej w Dniu
Wyceny.

7. W przypadkach, o ktérych mowa w pkt 69.1.3. ppkt 2. lit b), za wiarygodnie oszacowang
wartos¢ godziwg danego sktadnika Aktywdéw notowanego na Aktywnym Rynku uznaje sie wartosé
wyznaczong poprzez zastosowanie metody najbardziej odpowiedniej dla danego skfadnika lokat:

a) dla akcji, praw do akcji, praw poboru oraz innych udziatowych papieréw wartosciowych

notowanych na Aktywnym Rynku:
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i) na podstawie modelu bazujgcego na cenie ogtoszonej na Aktywnym Rynku nieréznigcego sie
istotnie skfadnika, w szczegdlnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym, jezeli model
ten nie odzwierciedla warto$ci godziwej danego skfadnika lokat to,

ii) na podstawie modelu bazujgcego na cenach ostatnich ofert ztozonych na danym Aktywnym
Rynku, z tym Ze uwzglednianie wytgcznie cen z ofert sprzedazy jest niedopuszczalne; jezeli model ten
nie odzwierciedla wartosci godziwej to,

iii) w oparciu o wiasciwy dla tego sktadnika lokat model wyceny, przy czym dane wejsciowe do tego
modelu bedg pochodzi¢ z aktywnego rynku,

b) dla warrantéw subskrypcyjnych: na podstawie modelu wyceny teoretycznej wartosci warrantu
lub rzetelnej wartosci warrantu, w zaleznosci od tego, ktéra wycena jest nizsza,

c) dla dtuznych papieréw wartosciowych, Instrumentéw Rynku Pienieznego, listéw zastawnych,
kwitow depozytowych — notowanych na krajowym Aktywnym Rynku: wyznaczong przez zastosowanie
odpowiedniego modelu wyceny sktadnika lokat, np.:

i) modelu wyceny instrumentéw diuznych opartego na teorii Svenssona, jezeli model ten nie
odzwierciedla wartosci godziwej danego sktadnika lokat to,

i) modelu korekcji ceny instrumentu finansowego uwzgledniajgcego ryzyko kredytowe emitenta,
jezeli model ten nie odzwierciedla wartosci godziwej danego skfadnika lokat to,

iii) modelu aktualizacji ceny instrumentu finansowego poprzez naliczanie zmiany wartosci
instrumentu, traktujgc jako koszt utrzymania strone bid na warszawskim rynku miedzybankowym.

d) dla jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych i tytutdw uczestnictwa emitowanych
przez instytucje wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za granica — w oparciu o ostatnio
ogtoszong wartos¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut
uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzeh majgcych wptyw na wartos¢ godziwg, jakie miaty miejsce po
dniu ogtoszenia wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut
uczestnictwa.

Jezeli zadna z powyzszych metod nie odzwierciedla wartosci godziwej, wowczas korekta
dokonywana jest w oparciu o metody przedstawione w lit. €) ponizej,

e) dla dtuznych papierow wartosciowych, Instrumentéw Rynku Pienieznego, listow zastawnych,
kwitow depozytowych notowanych na zagranicznym Aktywnym Rynku, w tym wyznaczong przez
zastosowanie odpowiedniej metody estymacji wartosci godziwej, takiej jak:

i) oszacowanie korekty wartosci godziwej za pomocg BGN (Bloomberg Generic), jezeli model
ten nie odzwierciedla wartosci godziwej danego sktadnika lokat to,

ii) oszacowanie korekty wartosci godziwej za pomocg kursu BVAL (Bloomberg Valuation).

Jezeli zadna z powyzszych metod nie odzwierciedla wartosci godziwej, wowczas korekta dokonywana
jest w oparciu 0 metody przedstawione w lit. c) powyze;.

Szczegodtowe informacje dotyczgce wyboru metody estymacji stuzgcej do oszacowania
wartosci godziwej okreslonych skladnikdw lokat Subfunduszu sg publikowane w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym Subfunduszu ze szczegotowym okresleniem sktadnikow lokat, ktérych
oszacowania korekt wartosci godziwej dana metoda estymacji dokonuje. Jezeli zastosowanie

powyzszych metod nie odzwierciedla wartosci godziwej danego skfadnika lokat, wéwczas korekta

-57 -



dokonywana jest w oparciu o inng metode szacowania wartosci godziwej zgodng z przepisami prawa,
ktéra zostanie opisana w Prospekcie.

69.1.4. Lokaty nienotowane na Aktywnym Rynku

1. Wartos¢ sktadnikéw lokat Subfunduszu nienotowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie, z
zastrzezeniem pkt 69.1.7 w nastepujacy sposob:

a) diuzne papiery wartosciowe oraz pozostate Instrumenty Rynku Pienieznego bedace papierami
wartosciowymi, Instrumenty Rynku Pienieznego, w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem potencjalnych odpiséw z tytutu utraty
wartosci jezeli okazg sie konieczne;

b) diuzne papiery wartosciowe zawierajgce wbudowane Instrumenty Pochodne:

i) w przypadku gdy wbudowane Instrumenty Pochodne sg $Scisle powigzane z wycenianym
papierem dluznym, wartos¢ tego papieru diluznego bedzie wyznaczana przy zastosowaniu
odpowiedniego dla danego papieru dituznego modelu wyceny; zastosowany model wyceny w
zaleznosci od charakterystyki wbudowanego Instrumentu Pochodnego lub charakterystyki sposobu
naliczania oprocentowania bedzie uwzglednia¢ w swojej konstrukcji modele wyceny poszczegdlnych
wbudowanych Instrumentéw Pochodnych, zgodnie z lit f);

i) w przypadku gdy wbudowane Instrumenty Pochodne nie sg scisle powigzane z wycenianym
papierem diuznym, woéwczas wartos¢ wycenianego papieru dtuznego bedzie stanowi¢ sume wartosci
diuznego papieru wartosciowego (bez wbudowanych Instrumentéw Pochodnych) wyznaczonej przy
uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz wartosci wbudowanych Instrumentéw Pochodnych
wyznaczonych w oparciu o modele wtasciwe dla poszczegdlnych Instrumentéw Pochodnych, zgodnie
z lit. f);

c) akcje niedopuszczone do publicznego obrotu:

i) w przypadku akcji emitowanych przez podmioty, dla ktérych mozna wskaza¢ emitentéow o
podobnym profilu i zakresie dziatania, ktérych akcje sg notowane na Aktywnym Rynku — przy
wykorzystaniu modeli wskaznikowych odnoszgcych cene akcji do poszczegdélnych, wybranych
parametrow finansowych dziatalnosci emitenta (cena/zysk, cena/wartos¢ ksiegowa itp.) na podstawie
ceny ogtaszanej na Aktywnym Rynku dla akcji emitentow notowanych na Aktywnym Rynku; w
przypadku istotnej zmiany poziomu wskaznikow dla akcji notowanych na Aktywnym Rynku wartos¢
godziwa bedzie podlegac korekcie;

ii) w przypadku akcji emitowanych przez podmioty, dla ktérych nie mozna wskaza¢ emitentéw o
podobnym profilu i zakresie dziatania, ktérych akcje sg notowane na Aktywnym Rynku — przy
wykorzystaniu modelu zdyskontowanych przeptywéw pienieznych (discounted cash flows; DCF)
zastosowanego do prognozowanych wolnych przeptywéw pienieznych (free cash flows; FCF)
oszacowanych na podstawie sporzgdzonej analizy finansowej, przy uwzglednieniu stopy dyskontowe;j
uwzgledniajgcej stope wolng od ryzyka oraz premie za ryzyko zwigzane z dziatalnoscig danego
emitenta; analiza finansowa sporzgdzana bedzie z czestotliwoscig nie mniejszg niz raz na rok, na
podstawie rocznych sprawozdan finansowych, a jesli jednostka sporzadza sprawozdania czesciej — na

podstawie tych sprawozdan. Warto$¢ godziwa wynikajgca z analizy finansowej bedzie podlegata na
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biezaco korekcie w kazdym przypadku, w ktérym Fundusz otrzyma informacje dotyczaca istotnych
zdarzeh moggcych mie¢ wplyw na wartos¢ godziwg wycenianych akcji;

d) akcje dopuszczone do publicznego obrotu, nienotowane na Aktywnym Rynku, nabyte na
rynku pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej — w oparciu o ostatnig z cen, po jakiej nabywano
papiery wartosciowe na rynku pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powiekszong o wartos¢
rynkowg prawa poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa, z uwzglednieniem
zdarzen majgcych wptyw na korekty wartosci godziwej tych papieréw wartosciowych;

e) warranty subskrypcyjne, prawa do akcji i prawa poboru — wedtug wartosci godziwej w oparciu
0 powszechnie uznane metody estymacji wyceny tych lokat przy zastosowaniu parametréw pobranych
z Aktywnego Rynku;

f) Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne — w oparciu o
modele wyceny powszechnie stosowane dla danego typu lokaty, przy czym parametry wejsciowe
bedg pobierane z Aktywnego Rynku; przy czym bedg to modele:

i) w przypadku kontraktow terminowych: model zdyskontowanych przeptywdw pienieznych,

ii) w przypadku opcji europejskich: model Blacka-Scholesa lub inny powszechnie stosowany
model wyceny; W przypadku opcji egzotycznych: model skoriczonych réznic, model Monte Carlo lub
drzewa dwumianowego, przy czym dopuszczalne jest rowniez stosowanie wzoréw analitycznych
bedacych modyfikacjg modelu Blacka — Scholesa uwzgledniajgcych charakterystyke wycenianej opcji
lub inny powszechnie stosowany model wyceny,

iii) w przypadku transakcji wymiany walut, stép procentowych: model zdyskontowanych
przeptywow pienieznych;

0) jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne innych funduszy inwestycyjnych majgcych
siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej oraz jednostki uczestnictwa emitowane przez
fundusze zagraniczne i tytulty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspodlnego inwestowania
majgce siedzibe za granicg — w oparciu o ostatnio ogtoszong wartos¢ aktywdéw netto na jednostke
uczestnictwa lub tytut uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzeh majacych wptyw na warto$¢ godziwg,
jakie miaty miejsce po dniu ogtoszenia wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat
inwestycyjny lub tytut uczestnictwa;

h) depozyty — w wysokosci wynikajgcej z sumy wartosci nominalnej oraz naliczonych odsetek,
przy czym kwote naliczonych odsetek ustala sie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej;

i) Instrumenty Rynku Pienieznego niebedace papierami wartosciowymi — w wartosci godziwe;j,
ustalonej za pomocg analizy zdyskontowanych przeptywow pienieznych lub odpowiedniego dla
danego instrumentu modelu, do ktérego dane bedg pochodzi¢ z Aktywnego Rynku.

2. W przypadku przeszacowania sktadnika lokat Subfunduszu dotychczas wycenianego w
wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny nabycia — wartos¢ godziwa wynikajgca z ksigg
rachunkowych Funduszu prowadzonych na rzecz Subfunduszu stanowi, na dzien przeszacowania,
nowo ustalong skorygowang cene nabycia.

3. Modele wyceny oraz metody estymacji, o ktérych mowa w pkt 69.1.4. ppkt 1., bedg stosowane
w sposéb ciggly. Kazda zmiana modelu wyceny bedzie publikowana w jednostkowym sprawozdaniu

finansowym Subfunduszu przez dwa kolejne lata.
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4, Modele i metody estymacji sktadnikéw lokat Subfunduszu, o ktérych mowa w pkt 69.1.4. ppkt
1., podlegajg uzgodnieniu z Depozytariuszem.

69.1.5. Aktywa i zobowigzania denominowane w walutach obcych

1. Aktywa oraz zobowigzania Subfunduszu denominowane w walutach obcych wycenia sie lub
ustala w walucie, w ktdrej sg notowane na Aktywnym Rynku, a w przypadku gdy nie sg notowane na
Aktywnym Rynku — w walucie, w ktorej sg denominowane.

2. Aktywa oraz zobowigzania Subfunduszu, o ktérych mowa w pkt 69.1.5. ppkt 1., wykazuje sie
w EUR, po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty
przez Narodowy Bank Polski.

3. Wartos¢ Aktywow Subfunduszu notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych
Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, okresla sie w relacji do waluty euro, a jezeli nie jest to
mozliwe — do waluty USD.

69.1.6. Pozyczki papieréw wartosciowych

1. Naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papieréw wartosciowych wycenia sie wedtug zasad
przyjetych dla tych papieréw wartosciowych.

2. Przedmiotem pozyczki papierow wartosciowych mogg by¢ wszystkie papiery wartosciowe
dopuszczone do publicznego obrotu, ktérych nabycie jest dopuszczalne przez Fundusz na rachunek
Subfunduszu.

3. Zobowigzania z tytutlu otrzymanej pozyczki papieréw wartosciowych, w rozumieniu
rozporzgdzenia, o ktérym mowa w pkt 69.1.6. ppkt 1., ustala sie wedtug zasad przyjetych dla tych
papieréw wartosciowych.

69.1.7. Papiery wartosciowe nabyte (zbyte) z przyrzeczeniem odkupu

1. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu, wycenia sie,
poczgwszy od dnia zawarcia umowy kupna, metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

2. Zobowigzania z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Funduszu
dziatajgcego na rachunek Subfunduszu do odkupu, wycenia sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy
sprzedazy, metodg korekty réznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng sprzedazy przy zastosowaniu

efektywnej stopy procentowej.

69.2. Oswiadczenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych

70. Wysokos¢ minimalnych wptat tytutem nabycia Jednostek Uczestnictwa, informacje o wysokosci
opfat i prowizji zwigzanych z uczestnictwem w Subfunduszu, sposobie ich naliczania i pobierania,
kosztow obcigzajgcych Subfundusz oraz szczegdtowe terminy realizacji zleceh przez Agenta
Transferowego

70.1. Wskazanie wysokosci minimalnych wptat tytutem nabycia Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu
1. Pierwsza wptata Srodkow pienieznych na nabycie Jednostek Uczestnictwa powinna wynosic

nie mniej niz 1 000 zt, natomiast kazda nastepna wptata nie mniej niz 100 zt, z zastrzezeniem ppkt. 2.
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2. Pierwsza wptata srodkéw pienieznych na nabycie Jednostek Uczestnictwa przez osoby
fizyczne nie moze by¢ nizsza niz 40 000 euro, ustalona przy zastosowaniu Sredniego kursu walut
obcych ogtaszanego przez Narodowy Bank Polski w dniu dokonywania wptaty $rodkéw, natomiast
kazda nastepna wptata nie mniej niz 100 zt.
3. Whptaty i wyptaty $rodkéw pienieznych w zwigzku ze zbywaniem i odkupywaniem Jednostek
Uczestnictwa dokonywane sg w ziotych.
70.2. Wskazanie przepiséow Statutu okreslajgcych rodzaje, maksymalng wysokos$¢, sposob kalkulacji i
naliczania kosztéw obcigzajgcych Subfundusz, w tym w szczegdlnosci wynagrodzenie Towarzystwa,
oraz terminy, w ktérych najwczesniej moze nastgpi¢ pokrycie poszczegdlnych rodzajow kosztow
Rodzaje, maksymalng wysokosé, sposob kalkulacji i naliczania kosztéw obcigzajgcych
Subfundusz, w tym w szczegdlnosci wynagrodzenie Towarzystwa, oraz terminy, w ktérych
najwczesniej moze nastgpi¢ pokrycie poszczegdlnych rodzajow kosztow, okredlajg art. 137 i 138
Statutu.
70.3. Wskazanie wartosci Wspotczynnika Kosztow Catkowitych (WKC) wraz z informacja, ze
odzwierciedla on udziat kosztéw niezwigzanych bezposrednio z dziatalnoscig inwestycyjng Funduszu
na rzecz Subfunduszu w $redniej Wartosci Aktywéw Netto Subfunduszu za dany rok, a takze
wskazanie kategorii kosztéw Subfunduszu niewtgczonych do wskaznika WKC, w tym opfat
transakcyjnych
Nie dotyczy. Na dzien sporzadzenia Prospektu nie jest mozliwe podanie WKC.
Wspotczynnik Kosztéw Catkowitych odzwierciedla udziat kosztéw niezwigzanych bezposrednio z
dziatalnoscig inwestycyjng Funduszu na rzecz Subfunduszu w sredniej Wartosci Aktywéw Netto
Subfunduszu za dany rok.
Nastepujace koszty operacyjne Subfunduszu nie zostaty wigczone do Wskaznika Kosztéw
Catkowitych:
N koszty transakcyjne, w tym prowizje i optaty maklerskie, podatki zwigzane z nabyciem lub

zbyciem skfadnikow portfela,

N odsetki z tytutu zaciggnietych pozyczek lub kredytéw,
N swiadczenia wynikajgce z realizacji umoéw, ktérych przedmiotem sg Instrumenty Pochodne,
N opfaty zwigzane z nabyciem lub odkupieniem Jednostek Uczestnictwa lub inne optaty

ponoszone bezposrednio przez Uczestnika,

[ wartosci $wiadczen ustug dodatkowych.

70.4. Wskazanie szczegotowych termindw realizacji zlecen przez Agenta Transferowego
70.4.1. Nabycie Jednostek Uczestnictwa

W przypadku gdy Agent Transferowy otrzyma zlecenie nabycia Jednostek Uczestnictwa do
godziny 9:00 wigcznie oraz potwierdzi, na podstawie wyciggu bankowego udostepnionego Agentowi
Transferowemu przez Depozytariusza, ze srodki na pokrycie zlecenia wptynety na rachunek bankowy
Funduszu do godziny 9:00, nabycie Jednostek Uczestnictwa nastepuje po cenie z tego Dnia Wyceny.
W przypadku gdy Agent Transferowy otrzyma zlecenie nabycia Jednostek Uczestnictwa po godzinie

9:00, lub zlecenie nabycia jednostek otrzymane do godziny 9:00 wigcznie nie miato do godziny 12:00

-61-



pokrycia w $rodkach pienieznych, zgodnie z danymi z wyciggu bankowego udostepnionego Agentowi
Transferowemu przez Depozytariusza, nabycie Jednostek Uczestnictwa nastepuje po cenie z
nastepnego Dnia Wyceny..
70.4.2. Odkupienie Jednostek Uczestnictwa

Jezeli Zadanie odkupienia Jednostek Uczestnictwa zostato dostarczone Agentowi
Transferowemu w Dniu Wyceny przed godzing 9:00, Uczestnik Funduszu otrzymuje srodki z tytutu
odkupienia Jednostek Uczestnictwa wedtug ceny odkupienia, réwnej Wartosci Aktywow Netto
Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa w tym Dniu Wyceny. W przypadku gdy warunki okreslone w
zdaniu poprzednim nie zostang spetnione w Dniu Wyceny przed godzing 9:00, obowigzuje cena
odkupienia z nastepnego Dnia Wyceny.
70.4.3. Konwersja Jednostek Uczestnictwa z Subfunduszu
Jezeli zadanie konwersji Jednostek Uczestnictwa z Subfunduszu zostato dostarczone Agentowi
Transferowemu w Dniu Wyceny przed godzing 9:00, odkupienie Jednostek Uczestnictwa w ramach
realizacji zlecenia konwersji nastepuje wedtug ceny odkupienia z tego Dnia Wyceny. W przypadku gdy
warunki okreslone w zdaniu poprzednim nie zostang spetnione w Dniu Wyceny przed godzing 9:00,
obowigzuje cena odkupienia z nastepnego Dnia Wyceny po Dniu Wyceny, w ktérym Agent
Transferowy otrzymat zlecenie konwersji po godzinie 9:00.
70.4.4. Zamiana Jednostek Uczestnictwa
Jezeli zadanie zamiany Jednostek Uczestnictwa zostato dostarczone Agentowi Transferowemu w
Dniu Wyceny przed godzing 9:00, odkupienie Jednostek Uczestnictwa w ramach realizacji zlecenia
zamiany nastepuje wedtug ceny odkupienia z tego Dnia Wyceny. Jezeli zagdanie zamiany Jednostek
Uczestnictwa zostato dostarczone Agentowi Transferowemu w Dniu Wyceny po godzinie 9:00,
odkupienie Jednostek Uczestnictwa w ramach realizacji zlecenia zamiany nastepuje wedtug ceny
odkupienia z nastepnego Dnia Wyceny po Dniu Wyceny, w ktérym Agent Transferowy otrzymat
Zlecenie zamiany po godzinie 9:00.
70.5. Wskazanie optat manipulacyjnych z tytutu zbycia lub odkupienia Jednostek Uczestnictwa oraz
innych optat uiszczanych bezposrednio przez Uczestnika

W przypadku nieprawidtowego pobrania optaty manipulacyjnej (fj. w wysokosci nizszej lub
wyzszej niz nalezna), Fundusz ma prawo do dokonania stosownych korekt Jednostek Uczestnictwa
na odpowiednim Subrejestrze Uczestnika, z zastrzezeniem posiadania przez Uczestnika takiej liczby
Jednostek Uczestnictwa, ktoéra bedzie umozliwiata dokonanie przedmiotowej korekty.
70.5.1. Opfata za otwarcie Rejestru

Optata za otwarcie Subrejestru ustalana jest przez Towarzystwo i nie moze by¢ wyzsza niz
1.000 ztotych.
70.5.2. Opfata manipulacyjna za zbywanie Jednostek Uczestnictwa

Wysokos¢ optaty manipulacyjnej pobieranej przy zbywaniu Jednostek Uczestnictwa
Subfunduszu nie moze przekroczy¢ 5% s$rodkéw wptacanych na nabycie Jednostek Uczestnictwa.
Wysokos¢ stawki optaty manipulacyjnej moze by¢ zalezna od wartosci srodkow wptacanych w celu
nabycia Jednostek Uczestnictwa i wartosci Jednostek Uczestnictwa nalezgcych juz do Uczestnika

oraz od sposobu dokonania wptaty na nabycie Jednostek Uczestnictwa.
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70.5.3. Opfata manipulacyjna za odkupywanie Jednostek Uczestnictwa

Wysokos¢é optaty manipulacyjnej pobieranej przy odkupywaniu Jednostek Uczestnictwa
Subfunduszu nie moze przekroczy¢ 5% wyptacanych srodkéw przez Uczestnika w wyniku odkupienia
Jednostek Uczestnictwa.
70.6. Wskazanie opfaty zmiennej, bedgcej czescig wynagrodzenia za zarzgdzanie, ktérej wysokosc
jest uzalezniona od wynikéw Subfunduszu, prezentowanej w ujeciu procentowym w stosunku do
Sredniej Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu
1. Towarzystwo bedzie pobierato wynagrodzenie zmienne za zarzadzanie, w przypadku gdy uzyskana
stopa zwrotu Subfunduszu (dalej ,stopa zwrotu Subfunduszu”) zarzgdzanego przez Towarzystwo w
okresie rozliczeniowym bedzie wyzsza niz stopa zwrotu z kapitatu ulokowanego na okres
rozliczeniowy (dalej ,stopa referencyjna) po stawce WIBID1Y z konca poprzedzajgcego okresu
rozliczeniowego.
2. Przyjmuje sie, ze stopa zwrotu Subfunduszu w okresie rozliczeniowym jest wyzsza niz stopa
referencyjna w przypadku spetnienia ponizszego warunku:
W(NAV) > x
- gdzie:
W(NAV) — procentowa zmiana Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa w
biezgcym okresie rozliczeniowym obliczana jako: W(NAV) = NAV1/NAVO-1, gdzie:
NAV1 - wartos¢ Aktywdw Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa w ostatnim Dniu Wyceny
biezgcego okresu rozliczeniowego
NAVO - Wartos¢ Aktywdw Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa w ostatnim Dniu Wyceny
poprzedniego okresu rozliczeniowego lub jezeli obecny okres rozliczeniowy jest pierwszym okresem
rozliczeniowym subfunduszu Wartos¢ Aktywdéw Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa w
pierwszym Dniu Wyceny
X - stopa zwrotu z kapitatu ulokowanego po stawce WIBID1Y. Okres odsetkowy stawki WIBID1Y
rozpoczyna sie w ostatnim dniu roboczym poprzedniego roku, a konczy sie w ostatnim dniu roboczym
biezgcego roku. Data ustalenia stawki WIBID1Y przypada 2 dni robocze przed rozpoczeciem okresu

odsetkowego.

3. Okresami rozliczeniowymi sg okresy roczne (rok kalendarzowy) z zastrzezeniem, ze pierwszy
okres rozliczeniowy bedzie liczony poczgwszy od pierwszego Dnia Wyceny do kohca roku
kalendarzowego, w ktérym nastgpit pierwszy Dzien Wyceny.

4, Rezerwa na wynagrodzenie zmienne tworzona jest w kazdym Dniu Wyceny i ustalana jest
zgodnie z ponizszym wzorem, z zastrzezeniem pkt. 5i 6:

R(i)=PF(i)-PF(i-1)

PF(i) = 0,30*(W(NAV(i-1)) -x)*A(NAV(i-1))

gdzie:

PF(@i) — wysokos¢ rezerwy na wynagrodzenie zmienne za zarzadzanie narastajgco w i-tym Dniu
Wyceny, gdzie PF(1)=0,
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R(i) — wysokos¢ rezerwy na wynagrodzenie zmienne za zarzgdzanie tworzona w i-tym Dniu Wyceny
W(NAV(i-1)) — procentowa zmiana Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa
w biezgcym okresie rozliczeniowym obliczana jako: W(NAV(i-1)) = NAV(i-1)/NAVO0-1, gdzie:
NAV(i-1) - warto$¢ Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa w poprzednim Dniu
Wyceny .
NAVO - Wartos¢ Aktywédw Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa w ostatnim Dniu Wyceny
poprzedniego okresu rozliczeniowego lub jezeli obecny okres rozliczeniowy jest pierwszym okresem
rozliczeniowym Subfunduszu Wartosé¢ Aktywdéw Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa w
pierwszym Dniu Wyceny.
X - stopa zwrotu z kapitatu ulokowanego po stawce WIBID1Y. Okres odsetkowy stawki WIBID1Y
rozpoczyna sie w ostatnim dniu roboczym poprzedniego roku, a kohczy sie w ostatnim dniu roboczym
biezgcego roku. Data ustalenia stawki WIBID1Y przypada 2 dni robocze przed rozpoczeciem okresu
odsetkowego.

A(NAV(i-1)) — Srednia Arytmetyczna Warto$é Aktywéw Netto Subfunduszu za okres od
pierwszego dnia okresu rozliczeniowego do dnia i-1.
5. Rezerwa na wynagrodzenie zmienne tworzona w pierwszym Dniu Wyceny okresu
rozliczeniowego odnosi sie do poprzedniego okresu rozliczeniowego.
6. Wynagrodzenie zmienne pobierane jest w wysokosci réwnej rezerwie na wynagrodzenie
zmienne za ostatni dzien kalendarzowy przypadajgcy w okresie rozliczeniowym utworzonej w
pierwszym Dniu Wyceny kolejnego okresu rozliczeniowego i wyptacane Towarzystwu w terminie 15
dni od zakonczenia tego okresu.
7. Towarzystwo moze postanowi¢ o nie pobieraniu lub pobieraniu czesci wynagrodzenia, o
ktérym mowa w pkt. 2.
70.7. Maksymalna wysokos¢ wynagrodzenia za zarzgdzanie Subfunduszem; w przypadku, o ktérym
mowa w art. 101 ust. 5 ustawy o funduszach, maksymalny poziom wynagrodzenia za zarzadzanie
Subfunduszem, jezeli Fundusz lokuje powyzej 50% Aktywow Subfunduszu w jednostki uczestnictwa,
certyfikaty inwestycyjne lub tytuty uczestnictwa funduszy lub instytucji wspolnego inwestowania

Towarzystwo jest uprawnione do pobierania wynagrodzenia statego za zarzadzanie w
wysokosci nie wiekszej niz 4% rocznie, z ktérego to wynagrodzenia nie wiecej niz 2% przeznaczane
jest na pokrycie kosztéw dziatalnosci Subfunduszu, o ktérych mowa w art. 137 ust. 1 pkt 2-13 Statutu.
70.8. Wskazanie istniejgcych uméw lub porozumien, na podstawie ktérych koszty dziatalnosci
Subfunduszu bezposrednio lub posrednio sg rozdzielane miedzy Subfundusz a Towarzystwo lub inny
podmiot, w tym wskazanie ustug dodatkowych oraz wskazanie wplywu tych ustug na wysokosé
prowizji pobieranych przez podmiot prowadzgcy dziatalnos¢ maklerskg oraz na wysokosé
wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem

Istniejg umowy zawarte przez Fundusz/Towarzystwo, z ktérych wynikajg koszty stanowigce
koszty Subfunduszu, ktére sg pokrywane przez Towarzystwo na podstawie uchwat zarzgdu
Towarzystwa (zgodnie ze Statutem). Takie koszty wynikajg m.in. z umoéw zawartych z
Depozytariuszem o prowadzenie rejestru Aktywéw Funduszu.

71. Podstawowe dane finansowe Subfunduszu w ujeciu historycznym
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71.1. Wartos¢ Aktywow netto Subfunduszu na koniec ostatniego roku obrotowego.

Poniewaz Subfundusz nie prowadzit dziatalnosci przez okres pozwalajgcy na zaprezentowanie
niniejszych danych, informacji nie zamieszcza sie.

71.2. Wielkos¢ sredniej stopy zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu za ostatnie
za ostatnie 3, 5, 10 lat

Poniewaz Subfundusz nie prowadzit dziatalnosci przez okres pozwalajgcy na zaprezentowanie
niniejszych danych, informacji w zakresie wielkosci $redniej stopy zwrotu z inwestycji w jednostki
uczestnictwa Subfunduszu za ostatnie 3, 5i 10 lat nie zamieszcza sie.

71.3. Wskazanie wzorca stuzgcego do oceny efektywnosci inwestycji w Jednostki Uczestnictwa
Subfunduszu odzwierciedlajgcego zachowanie sie zmiennych rynkowych najlepiej oddajgcych cel i
polityke inwestycyjng Subfunduszu, a takze informacja o dokonanych zmianach wzorca, jezeli miaty
miejsce

Nie dotyczy. Dla Subfunduszu nie ustalono wzorca stuzgcego do oceny efektywnosci inwestycji w
Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu.

71.4. Informacja o srednich stopach zwrotu oraz rocznych stopach zwrotu z przyjetego przez
Subfundusz wzorca za ostatnie 3, 5i 10 lat

Nie dotyczy. Dla Subfunduszu nie ustalono wzorca stuzgcego do oceny efektywnosci inwestycji w
Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu.

71.5. Zastrzezenie, ze indywidualna stopa zwrotu Uczestnika z inwestycji jest uzalezniona od wartosci
Jednostki Uczestnictwa w momencie jej zbycia i odkupienia przez Fundusz na rzecz Subfunduszu
oraz wysokosci pobranych opfat manipulacyjnych oraz ze wyniki osiggniete przez Subfundusz w
przesztosci nie gwarantujg uzyskania podobnych w przysztosci

Towarzystwo zastrzega niniejszym, ze indywidualna stopa zwrotu Uczestnika z inwestycji jest
uzalezniona od wartosci Jednostki Uczestnictwa w momencie jej zbycia i odkupienia przez Fundusz
oraz wysokosci pobranych przez Fundusz opfat manipulacyjnych oraz ze wyniki historyczne nie

gwarantujg uzyskania podobnych wynikéw w przysziosci.

72. Informacja o stosowanej metodzie pomiaru catkowitej ekspozycji Subfunduszu.
1. Subfundusz, jako metode pomiaru catkowitej ekspozycji stosuje metode zaangazowania.
2. Catkowita ekspozycja Subfunduszu wyliczona przy zastosowaniu metody zaangazowania nie

bedzie przekraczata 100% Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.”.

Zmiany wchodza w zycie w dniu ukazania sie ogtoszenia.
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