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Warszawa, dnia 20 czerwca 2017 r.

INFORMACIA O AKTUALIZACII PROSPEKTU INFORMACYINEGO
ALIOR SPECJALISTYCZNEGO FUNDUSZU INWESTYCYINEGO OTWARTEGO
ZARZADZANEGO PRZEZ
MONEY MAKERS TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH S.A.

Dziatajgc na podstawie § 22 ust. 1 oraz ust. 4 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 22 maja 2013
r. w sprawie prospektu informacyjnego funduszu inwestycyjnego otwartego i specjalistycznego
funduszu inwestycyjnego otwartego oraz wyliczania wskaznika zysku do ryzyka tych funduszy (Dz.U. z
2013 roku, poz. 673), Money Makers Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. niniejszym informuje
o dokonaniu nastepujacych zmian danych objetych prospektem informacyjnym ALIOR SFIO
(,Prospekt” albo ,Prospekt Informacyjny”):

1) na stronie tytutlowej Prospektu Informacyjnego dodano oznaczenia czterech nowych
Subfunduszy:

ALIOR Fundusz funduszy Strategia Ostrozna
ALIOR Fundusz funduszy Strategia Rozwazna
ALIOR Fundusz funduszy Strategia Aktywna
ALIOR Fundusz funduszy Strategia Dynamiczna,;

2) na stronie tytutowej Prospektu Informacyjnego zaktualizowano date sporzadzenia ostatniego
tekstu jednolitego Prospektu Informacyjnego;

3) dodano nowe punkty 5.6., 5.7., 5.8., 5.9. w Rozdziale III Prospektu Informacyjnego o
nastepujgcym brzmieniu:

n5.6. Zapisy na Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ALIOR Fundusz funduszy Strategia
Ostrozna

Termin zapisow na Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ALIOR Fundusz funduszy Strategia OstroZna
zostat wyznaczony od 20 czerwca 2017 r. do dnia 21 czerwca 2017 r. wigcznie.

5.7. Zapisy na Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ALIOR Fundusz funduszy Strategia
Rozwazna

Termin zapisow na Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ALIOR Fundusz funduszy Strategia Rozwazna
zostat wyznaczony od 20 czerwca 2017 r. do dnia 21 czerwca 2017 r. wigcznie.

5.8. Zapisy na Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ALIOR Fundusz funduszy Strategia
Aktywna

Termin zapisow na Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ALIOR Fundusz funduszy Strategia Aktywna
zostat wyznaczony od 20 czerwca 2017 r. do dnia 21 czerwca 2017 r. wigcznie.
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5.9. Zapisy na Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ALIOR Fundusz funduszy Strategia
Dynamiczna

Termin zapisow na Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ALIOR Fundusz funduszy Strategia
Dynamiczna zostat wyznaczony od 20 czerwca 2017 r. do dnia 21 czerwca 2017 r. wigcznie”;

4) w punkcie 11.8. Rozdziatu III Prospektu Informacyjnego zostato zamieszczone zaktualizowane
Oswiadczenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych z dnia 20 czerwca
2017 roku.

5) Zaktualizowano w catosci Rozdziat II1.5 Prospektu Informacyjnego, ktory otrzymat nastepujace
brzmienie:

,, Rozdziat ITL.5 Subfundusz ALIOR Fundusz funduszy Strategia OstrozZna

5,

5.1. Zwiezly opis polityki inwestycyjnej Subfunduszu

5.1.1. Wskazanie gtownych kategorii Ilokat Subfunduszu i ich dywersyfikacji
charakteryzujacych specyfike Subfunduszu oraz, jeZeli Fundusz Ilokuje Aktywa
Subfunduszu gfownie w lokaty inne niz papiery wartosciowe lub instrumenty rynku
pienieZnego — wyraZne wskazanie tej cechy

Glownym sktadnikiem lokat Subfunduszu beda w zaleznosci od biezacej oceny sytuacji ekonomicznej
zarzgdzajgcego — jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majgcych swoja
siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze
zagraniczne, tytuty uczestnictwa emitowane przez inne instytucjie wspolnego inwestowania majgce
siedzibe za granicg, jezeli instytucie te oferujg publicznie tytuty uczestnictwa i umarzajg je na Zadanie
uczestnika, instytucje te podlegaja nadzorowi witasciwego organu nadzoru nad rynkiem finansowym
lub kapitatowym Paristwa cztonkowskiego lub paristwa nalezacego do OECD oraz zapewniona jest, na
zasadzie wzajemnosci, wspofpraca Komisji z tym organem oraz spetniajg inne warunki okreslone przez
Ustawe, certyfikaty inwestycyjne, papiery wartosciowe emitowane przez inne instytucje wspolnego
inwestowania typu zamknietego.

Subfundusz ALIOR Fundusz funduszy Strategia OstroZna z zastrzeZeniem ograniczeri inwestycyjnych,
przewidzianych w Ustawie i Statucie, bedzie dokonywat lokat, stosujgc nastepujgce zasady ich
dywersyfikacji w: jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne, tytuty uczestnictwa funduszy
inwestycyjnych, funduszy zagranicznych lub instytucji wspolnego inwestowania, ktore zgodnie z ich
statutem lub regulaminem inwestujg do 100 % aktywow w instrumenty udziatowe (takie jak akcje i
obligacie zamienne na akcje) lub prowadza polityke inwestycyjng oparta na inwestowaniu w rozne
klasy aktywow, instrumenty udziatowe dopuszczone do publicznego obrotu, w tym w szczegolnosci
akcje, kwity depozytowe — facznie do 25% wartosci Aktywow Subfunduszu, jednostki uczestnictwa,
certyfikaty inwestycyjne lub tytuty uczestnictwa Funduszy Dfuznych zdefiniowanych w Statucie,
instrumenty Rynku Pienieznego oraz krotkoterminowe instrumenty dfuzne, tj. takie, ktorych okres
pozostajacy do wykupu jest krotszy niz rok, obligacie, w tym obligacje przedsiebiorstw oraz papiery
wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Paristwa, Narodowy Bank Polski,
Jednostke samorzadu terytorialnego, wiasciwe centralne, regionalne lub lokalne witadze publiczne
Paristwa cztonkowskiego, albo przez bank centralny Paristwa cztonkowskiego, Europejski Bank
Centralny, Unie Europejska lub FEuropejski Bank Inwestycyjny, panstwo inne niz Paristwo
czfonkowskie, albo, w przypadku paristwa federalnego, przez jednego z cztonkow federacji, albo przez
organizacje miedzynarodowa, do ktdrej nalezy co najmniej jedno Paristwo cztonkowskie — facznie do
100% wartosci Aktywow Subfunduszu, jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych
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majacych sfedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych
oraz tytuly uczestnictwa instytucji wspoinego inwestowania majacych siedzibe za granica, certyfikaty
inwestycyjne oraz papiery wartosciowe emitowane przez inne instytucje wspolnego inwestowania typu
zamknietego — facznie do 100% wartosci Aktywow Subfunduszu.

5.1.2. Zwiezly opis kryteriow doboru lokat do portfela inwestycyjnego Subfunduszu
5.1.2.1. Poza glownymi kryteriami doboru lokat, o ktorych mowa ponizej, Subfundusz ALIOR Fundusz
funduszy Strategia Ostrozna podejmuje decyzje inwestycyjne kierujac sie w szczegolnosci:

5.1.2.1.1.wskazaniami wynikajgcymi z analizy fundamentainej - na poziomie emitenta i rynku,

5.1.2.1.2.wskazaniami opartymi na analizie technicznej — na poziomie emitenta i rynku.

5.1.2.2, Gfowne kryteria doboru poszczegdinych kategorii lokat sa nastepujace: lokaty dobierane
beda przez Fundusz funduszy Strategia Ostrozna: certyfikatow inwestycyjnych, papierow
wartosciowych emitowanych przez inne instytucgie wspdinego inwestowania typu
zamknietego, jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytutow uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz
tytutow uczestnictwa instytucji wspolnego inwestowania majacych siedzibe za granica — pod
katem mozliwosci efektywnego realizowania celow i polityki inwestycyjnej Subfunduszu
ALIOR Fundusz funduszy Strategia Ostrozna, stop zwrotu uzyskiwanych z tego rodzaju lokat
w przesztosci, adekwatnosci polityki inwestycyjnej i celow inwestycyjnych funduszu
inwestycyjnego otwartego, funduszu zagranicznego lub instytucii wspolnego inwestowania
(w tym typu zamknietego) do polityki inwestycyjnej Subfunduszu ALIOR Fundusz funduszy
Strategia Ostrozna;, w przypadku instrumentow udziatowych (takich jak akcie, prawa do
akcji, prawa poboru, kwity depozytowe i warranty subskrypcyjne): ryzyko dziatalnosci
emitenta, zarowno na poziomie makroekonomicznym, jak [ specyficznym dla danego
emitenta, prognozowane perspektywy wzrostu wynikow  finansowych  emitenta,
prognozowany Wwzrost wyceny rynkowej papleru wartosciowego w ujeciu nominainym,
prognozowana stopa zwrotu z papieru wartosciowego w ujeciu relatywnym, t. w
porownaniu z innymi podobnymi papierami lub w porownaniu do stopy zwrotu z indeksu
gletdowego stanowigcego punkt odniesienia (benchmark) danego Subfunduszu, dodatkowo
w przypadku praw poboru — poza wskazanymi powyzej — takze relacia ceny prawa poboru
do wartosci teoretycznej prawa poboru wynikajacej z aktualnej ceny akcji danej spotki; w
przypadku dtuznych papierow wartosciowych, Instrumentow Rynku Pienieznego, listow
zastawnych i obligacji zamiennych na akcje. prognozowane zmiany poziomu rynkowych stop
procentowych, prognozowane zmiany ksztattu krzywej dochodowosci, stosunek oczekiwanej
stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z danym papierem wartosciowym lub
Instrumentem Rynku Pienieznego, wysokosc premii za ryzyko inwestycyjne w porownaniu do
stawek ksztaftujgcych sie na rynku, wplyw na sredni okres do wykupu catego portfela
inwestycyjnego, dodatkowo — w przypadku papierow dtuznych innych niz emitowane,
poreczone lub gwarantowane przez Skarb Paristwa lub Narodowy Bank Polski — poza
kryteriami okreslonymi wyzej — takze wiarygodnosc¢ kredytowa emitenta; dodatkowo w
przypadku obligacji zamiennych na akcje — poza wskazanymi powyzej — takZe warunki
zamiany obligacii na akcie; w przypadku depozytow: poziom oprocentowania depozytow,
rowniez w porownaniu do stawek ksztattujacych sie na rynku, wiarygodnosc banku; w
przypadku  Instrumentow  Pochodnych: adekwatnosé, rozumiana jako zgodnosc
instrumentow bazowych z polityka inwestycyjng obowigzujaca dla danego Subfunduszu,
efektywnosc, rozumiana jako zgodnosc¢ zmiany wartosci Instrumentu Pochodnego z
oczekiwang zmiang wartosci instrumentu bazowego, plynnosc, rozumiana jako istnienie
wolumenu obrotu danym Instrumentem Pochodnym znacznie przewyzszajgcego wielkosc
transakcj, koszt, rozumiany jako koszty ponoszone w celu nabycia Instrumentu
Pochodnego, w relacji do kosztow ponoszonych w celu nabycia instrumentu bazowego; w
przypadku pozostatych instrumentow finansowych, niewymienionych powyzej: mozliwosc
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efektywniejszej dywersyfikacji lokat Subfunduszy, mozliwosc efektywniejszej realizacji celu
inwestycyjnego Subfunduszy, stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego
zwigzanego z danym instrumentem finansowym.

5.1.3. Jezeli Subfundusz odzwierciedla skfad uznanego indeksu akcji lub dluznych
papierow wartosciowych — wskazanie tego indeksu, rynku, ktorego indeks
dotyczy, oraz stopnia odzwierciedlenia indeksu przez Subfundusz

Nie dotyczy. Subfundusz nie odzwierciedla sktadu uznanego indeksu.

5.1.4. Jezeli Wartos¢ Aktywow Netto portfela inwestycyjnego Subfunduszu mozZe sie
charakteryzowac duza zmiennoscia wynikajaca ze skfadu portfela lub z przyjetej
techniki zarzadzania portfelem — wyraZne wskazanie tej cechy

Z uwagi na docelowy skfad portfela inwestycyjnego Subfunduszu, wynikajgcy ze specyfiki

Subfunduszu (gfowne kategorie lokat, zasady ich dywersyfikacji oraz przyjete kryteria doboru lokat —

opisane powyzZej), Wartos¢ Aktywow Netto portfela inwestycyjnego Subfunduszu moze

charakteryzowac sie duza zmiennoscia.

5.1.5. Jezeli Fundusz mozZe zawierac na rzecz Subfunduszu umowy, ktorych przedmiotem
sg instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne —
wskazanie tej informacji wraz z okresleniem wplywu zawarcia takich umow, w
tym umow, ktorych przedmiotem sa niewystandaryzowane instrumenty pochodne,
na ryzyko zwiazane z przyjeta polityka inwestycyjna

Fundusz na rzecz Subfunduszu moze zawierac umowy, Kktorych przedmiotem sa Instrumenty

Pochodne oraz Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne w celu zapewnienia sprawnego

zarzagdzania portfelem inwestycyjnym Subfunduszu lub dla ograniczenia ryzyka inwestycyjnego

Subfunduszu., Zawarcie takich umow moZze wpfywac na zwiekszenie lub zmniejszenie ryzyka

inwestycyjnego Subfunduszu.

5.1.6. Jezeli udzielono gwarancji wyplaty okreslonej kwoty z tytutu odkupienia
Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu — wskazanie gwaranta oraz warunkow
gwarancji

Nie dotyczy, nie udzielono gwarancjii wypfaty okreslonej kwoty z tytutu odkupienia Jednostek

Uczestnictwa Subfunduszu.

5.2. Opis ryzyka zwigzanego z inwestowaniem w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu,
w tym ryzyka zwigzanego z przyjeta polityka inwestycyjna Subfunduszu

5.2.2. Opis ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z polityka inwestycyjna 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

5.2.2.1. Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe to ryzyko spadku Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu w wyniku niekorzystnych
zmian cen instrumentow finansowych na rynkach finansowych. Na ryzyko rynkowe sktadaja sie w
szczegolnosci:

- ryzyko cen akdji,

- ryzyko stopy procentowey.
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Ryzyko cen akcji polega na spadku Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na skutek niekorzystnych
zmian cen akcji lub innych instrumentow udziatowych. Na ryzyko cen akcji sktadajg sie ryzyko
systematyczne oraz ryzyko specyficzne danego emitenta.

Ryzyko systematyczne zwigzane jest z sytuacjig makroekonomiczng, czyli miedzy innymi takimi
czynnikami jak: stopa wzrostu gospodarczego, poziom deficytu budzetowego i deficytu w handlu
zagranicznym, stopa bezrobocia, wielkos¢ popytu konsumpcyjnego i inwestycyjnego, wysokosc stop
procentowych i kursow walutowych, poziom inflacji, ceny surowcow i zmiany cen akcji na rynkach
zagranicznych. Negatywne tendencje w sytuacji makroekonomicznej moga przektadac sie na spadki
cen na rynkach akcji lub innych instrumentow finansowych. Negatywne tendencje na zagranicznych
rynkach akcjii moga przekiadac sie na spadki cen akcji i innych instrumentow finansowych na rynku
krajowym. Ryzyko systematyczne nie moze zostac ograniczone poprzez dywersyfikacje portfela
udziatowych papierow wartosciowych.

Ryzyko specyficzne to ryzyko inwestowania w akcje lub inne instrumenty finansowe okresfonego
emitenta. Na ryzyko to wplywajg miedzy innymi: wyniki finansowe emitenta i prognozy przysztych
wynikow, pozycjia rynkowa spotki, poziom zadfuzenia, fad korporacyjny, jakos¢ pracy zarzadu,
konflikty w akcjonariacie i inne. Ryzyko specyficzne moze zostac ograniczone poprzez dywersyfikacje
portfela udziatowych papierow wartosciowych.

Ryzyko cen akcjii oraz jego ryzyka sktadowe moga by¢ zwiekszane Ilub zmniejszane przez
charakterystyczne cechy segmentow rynku akcji, na ktorych dokonywane sg inwestycjie, co moze
skutkowac zwiekszong zmiennoscig cen tych instrumentow. W szczegolnosci, charakterystycznymi
cechami niektorych segmentow rynku akcji, mogacymi powodowac zmiane ekspozycji inwestora na
ryzyko cen akcji sg m.in..

W segmencie akcji o wysokiej plynnosci (tzw. blue chips) - wrazliwos¢ na kierunek
przeplywow srodkow pienieznych o znacznej wartosci, zwigzanych z dokonywaniem inwestycji przez
duzych inwestorow instytucjionalnych, w tym przeplywow kapitatu zagranicznego. Moze ona
powodowac w niektorych okresach zwiekszong zmiennos¢ cen akcji z tego segmentu, zarowno
bezwzglednie, jak i w stosunku do pozostatych segmentow rynku akcji,

W segmencie akcji malych i srednich spofek - wrazliwos¢ na informacje dotyczace emitenta
(dotyczy w najwiekszym zakresie akcji notowanych w alternatywnym systemie obrotu NewConnect).
Moze ona powodowac zwiekszong zmiennosSc¢ oraz odchylenia ceny rynkowej instrumentow
finansowych od ich wartosci fundamentalnej w segmentach rynku o sredniej i niskiej ptynnosci
wynikajace m.in. z braku lub ze zmniejszonego zaangazowania inwestorow instytucjonainych.

W przypadku akcji notowanych na rynkach zagranicznych — wrazliwos¢ na zmiany kursow
walutowych | sytuacjii makroekonomicznej krajow, z ktorych spotki sg przedmiotem inwestycyi.
Niezaleznie od ryzyka walutowego, kursy akcji spotek zagranicznych moga charakteryzowac sie w
niektorych okresach zwiekszong zmiennoscia kursow wyrazonych w walucie lokalnej na skutek
ograniczania strat przez inwestorow zagranicznych, wynikajacych z niekorzystnych zmian kursow
walutowych. Inwestycje w akcje spotek zagranicznych wigzg sie rowniez z ekspozycjg inwestora na
ryzyko systematyczne tych krajow (tzw. ryzyko kraju).

W przypadku akcji spotek z krajow rozwijajacych sie (tzw. emerging markets) - wrazliwosc
na wzrost globalnej awersji do ryzyka. Kursy cen akcji spotek z krajow rozwijajacych sie mogg byc
dodatkowo narazone na okresowe wzrosty zmiennosci notowari wynikajace ze wzrostu globalnej
awersji do ryzyka oraz krotkoterminowe spadki kursow, wynikajgce z masowego wycofywania
Srodkow finansowych przez inwestorow z tego segmentu, zwtaszcza w okresie dekoniunktury. Moze
tym zjawiskom towarzyszyc takze wzrost korelacji zarowno pomiedzy kursami akcji emitentow z tego
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samego kraju, jak rowniez pomiedzy indeksami gietdowymi z roznych krajow rozwijajagcych sie, co
moze zniwelowac korzysci wynikajace dywersyfikacji ryzyka specyficznego emitenta i ryzyka kraju.

W segmencie spofek niepublicznych - nieobserwowalnos¢ kursu rynkowego oraz brak
obowigzkow informacyjnych po stronie emitentow. W zwigzku z tym, Ze akcje spotek niepublicznych
nie sa przedmiotem transakcji w publicznym obrocie, ich wartos¢ godziwa nie moze zostac doktadnie
ustalona poprzez odniesienie do kursu takich akcji, lecz musi byc¢ ustalona za pomocg metod i modeli
wyceny akcji. Z natury rzeczy, tak ustalona wartosc jest oszacowaniem i nawet przy zachowaniu
najwyzszej starannosci jest obarczona mozliwoscig bfedu (tzw. ryzyko modelu), w zwigzku z czym
cena nabycia i zbycia takich instrumentow moze byc rozna od ich wartosci fundamentalnej. Wartos¢
uzyskana w drodze wyceny jest wrazliwa na zmiane zafoZeri odnosnie prognozowanych wynikow
finansowych, danych makroekonomicznych, stop procentowych i innych danych wykorzystywanych w
modelu. Co wiecej, spotki niepubliczne nie podlegaja rygorystycznym obowigzkom informacyjnym,
Jakim podlegaja spotki publiczne, co moze rowniez wptywac na efektywnosc wyceny akcji bedacych
przedmiotem transakcji w tym segmencie rynku kapitatowego.

W segmencie akcji spotek bedacych przedmiotem pierwszych ofert publicznych (tzw. IPO)
- nieobserwowalnosc wczesniejszych kursow akcji i krotsza historia dostepnych danych finansowych.
Podobnie jak w przypadku spofek niepublicznych, wczesniejszy kurs akcji spotek bedacych
przedmiotem pierwszych ofert publicznych jest nieznany i w zwigzku z tym ustalenie wartosci akcji
wymaga przeprowadzenia oszacowania przy uzyciu metod i modeli wyceny akcji. Takie oszacowanie
moze byc obarczone mozliwoscig bfedu (tzw. ryzyko modelu), w zwigzku z czym cena nabycia takich
instrumentow moze byc rozna od ich wartosci fundamentalnej. Wartos¢ uzyskana w drodze wyceny
jest wraZliwa na zmiane zafoZeri odnosnie prognozowanych wynikow finansowych, danych
makroekonomicznych, stop procentowych i innych danych wykorzystywanych w modelu. Co wiecej,
spotki bedace przedmiotem pierwszej oferty publicznej nie majg tak dfugiej historii danych
finansowych jak podlegajace rygorystycznym obowigzkom informacyjnym spotki publiczne, co moze
wplywac na poprawnosc prognoz finansowych, a tym samym na efektywnosc wyceny akcji bedacych
przedmiotem transakcji w tym segmencie rynku kapitatowego.

Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu spowodowane
zmianami stop procentowych. Ryzyko stopy procentowej ma szczegolne znaczenie w przypadku
instrumentow dftuznych o oprocentowaniu statym. Zaleznos¢ cen tych instrumentow od stopy
procentowej jest odwrotna. Wzrost stopy procentowej powoduje spadek cen papierow dftuznych, a
spadek stopy procentowej powoduje wzrost ceny instrumentow dtuznych. Ryzyko stopy procentowej
zalezy od dfugosci czasu do wykupu danego instrumentu, stopy odsetkowej i stopy dochodowosci, Im
dluzszy czas do wykupu instrumentu, tym wyzZsze jest ryzyko stopy procentowej. Im niZsza stopa
odsetkowa i stopa dochodowosci instrumentu, tym wyzsze jest ryzyko stopy procentowej. Na ryzyko
stopy procentowej majg wplyw m.in. wzrost stopy inflacji (bieZzgcej lub oczekiwanej), wysokosc realnej
stopy procentowej, polityka pieniezna banku centralnego, tempo rozwoju gospodarczego, poziom
oszczednosSci w gospodarce, ocena sytuacji fiskalnej paristwa przez inwestorow oraz poziom stop
procentowych w innych krajach. Ekspansywna polityka fiskalna i monetarna paristwa, nadmierny
wzrost deficytu finansow publicznych i wzrost relacji dfugu publicznego do PKB, moze prowadzi¢ do
presji na wzrost rynkowych stop procentowych.

5.2.2.2. Ryzyko kredytowe

Glownymi czynnikami ryzyka kredytowego s3:
- ryzyko niedotrzymania warunkow,

- ryzyko obnizenia oceny kredytowej,

- ryzyko rozpietosci kredytower.
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Ryzyko niedotrzymania warunkow, nazywane rowniez ryzykiem niewyptacalnosci, to ryzyko
spadku Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu spowodowane niedotrzymaniem warunkow kontraktow
finansowych przez emitentow instrumentow dtuznych. Polega ono na niespfaceniu przez emitenta w
terminie naleznej kwoty z tytutu wyemitowanych instrumentow dtuznych (zarowno odsetek jak i kwoty
pozyczonego Kapitatu).

Ryzyko obniZenia oceny kredytowej to ryzyko spadku Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu
spowodowane obnizeniem ocen kredytowych (ratingow) emitentow lub emisji. Obnizenie oceny
kredytowej dla danego emitenta skutkuje wzrostem ryzyka danej inwestycj, co powoduje, zZe
inwestorzy oczekujg wyzszej stopy zwrotu z tej inwestycjl. Wzrost oczekiwanej stopy zwrotu powoduje
spadek wartosci instrumentow dtuznych.

Ryzyko rozpietosci kredytowej to ryzyko spadku Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu
spowodowane zmianami rozpietosci kredytowej dla emisji. Rozpietos¢ kredytowa to roznica z
oczekiwanej przez inwestorow stopy zwrotu z instrumentow obarczonych ryzykiem a instrumentow,
ktore postrzega sie jako woine od ryzyka (instrumenty dfuzne emitowane lub gwarantowane przez
Skarb Paristwa). Inwestycje w papiery dfuzne innych emitentow niz Skarb Paristwa, czyli np. papiery
komercyjne lub obligacie komunalne i Kkorporacyjne wigZza sie z wyzszym poziomem ryzyka
kredytowego, uzaleznionym od wiarygodnosci kredytowej emitenta. Pogorszenie ratingu kredytowego
wplywa na wzrost ryzyka danego emitenta i wzrost rozpietosci kredytowej, a tym samym powoduje
spadek ceny danego instrumentu dfuznego. Inwestycie w tytuly uczestnictwa emitowane przez
instytucjie wspolnego inwestowania majace siedzibe za granicg lub w jednostki uczestnictwa innych
funduszy obcigzone sg ryzykiem pochodzgcym od ryzyka lokat takiego funduszu. Inwestycje w lokaty
bankowe zwigzane sg z ryzykiem kredytowym banku.

5.2.2.3. Ryzyko plynnosci

Ryzyko ptynnosci jest zwigzane z brakiem moZliwosci efektywnego przeprowadzenia transakcji na
danym instrumencie finansowym, bez istotnego wplywu na cene realizacji, ze wzgledu na wielkosc tej
transakcji. Innymi stowy jest to moZliwosc¢ okresowego ograniczenia dostepnosci rynku danych
instrumentow. Ryzyko to wystepuje najczesciej przy probie sprzedazy znacznej ilosci posiadanych
aktywow, ktora to ilos¢ jest relatywnie duza w stosunku do normalnej wielkosci transakcji
przeprowadzanych danym instrumentem finansowym. Powoduje to naruszenie aktualnej struktury
popytu | podazy, co prowadzi do zmiany ceny rynkowej, Ryzyko plynnosci ma szczegdinie duze
znaczenie w przypadku rynku akcji, W odniesieniu do poszczegdinych emitentow zaleZy ono gtownie
od takich czynnikow jak: wielkos¢ (kapitalizacja rynkowa) spotki oraz poziom srednich dziennych
obrotow rynkowych akcjami danego emitenta. W przypadku innych instrumentow finansowych na
poziom plynnosci maja wptyw takie czynniki, jak wartosc¢ instrumentow finansowych znajdujacych sie
w obrocie, sredni dzienny obrot rynkowy na danym instrumencie finansowym czy roznica pomiedzy
ceng kupna i sprzedazy. Ograniczenie plynnosci moze zwiekszac zmiennosc cen instrumentow
finansowych. Moze ono wzrastac dodatkowo w sytuacji niepokoju na rynkach, nagtych zmian stop
procentowych oraz nagtych przeplywow kapitatu zagranicznego. W przypadku inwestycii w tytuty
uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granicg lub w
Jjednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych, istnieje ryzyko czasowego zawieszania
odkupywania tytutow lub jednostek uczestnictwa przez te instytucje wspolnego inwestowania lub
fundusz inwestycyjny.

5.2.2.4. Ryzyko walutowe

Ryzyko walutowe (ryzyko kursu walutowego) to ryzyko spadku Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu
spowodowane zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych. Na ryzyko to wptywa
szereg czynnikow o charakterze makroekonomicznym (miedzy innymi poziom infiacji, poziom deficytu
budzetowego i deficytu w handlu zagranicznym, wysokosc nominalnych i realnych stop procentowych,
charakter polityki pienieznej i fiskalnej, tempo wzrostu gospodarczego oraz poziom stop procentowych
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w innych krajach) i rynkowym (miedzy innymi: sytuacgia na miedzynarodowych rynkach finansowych
oraz tzw. sentyment zagranicznych inwestorow odnosnie inwestycji w instrumenty denominowane w
walucie danego kraju). Poziom kursu walutowego moze cechowac sie bardzo duzg zmiennoscia o
nieprzewidywalnym charakterze.

5.2.2.5. Ryzyko zwigzane z przechowywaniem Aktywow

Aktywa Subfunduszu przechowywane sg na rachunkach prowadzonych odpowiednio przez
Depozytariusza | Subdepozytariuszy (podmioty, ktore na postawie umowy z Depozytariuszem
przechowujg czesc aktywow Subfunduszu). Papiery wartosciowe stanowig wtasnosc Subfunduszu i nie
wchodza do masy upadfosci w przypadku ogfoszenia upadfosci Depozytariusza i Subdepozytariuszy.

5.2.2.6. Ryzyko zwigzane z koncentracja Aktywow lub rynkow

W przypadku gdy znaczna czes¢ Aktywow Subfunduszu zostanie ulokowana w dany instrument
Finansowy lub na danym rynku, w razie wystapienia znacznej zmiany ceny tego instrumentu
finansowego lub zmiany koniunktury na danym rynku moze to istotnie wptynac¢ na wartosc i ptynnosc
aktywow Subfunduszu. Wahania wyceny rynkowej poszczegolnych instrumentow finansowych moga
powodowac znaczace wahania Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.

5.2.2.7. Ryzyko rozliczenia

Ryzyko rozliczenia zwigzane jest z potencjalnie negatywnymi dla Wartosci Aktywow Netto
Subfunduszu skutkami opdZnienia rozliczenia zawartych transakcji. OpoZnienia te mogg uniemoZzliwiac
lub utrudniac¢ przeprowadzanie dalszych transakcji. Zrodfem ryzyka rozliczenia mogg byc miedzy
innymi ryzyka operacyjne wystepujgce po stronie m.in. operatorow rynkow gietdowych, izb
rozliczeniowych i posrednikow (domow maklerskich, bankow). Oprocz zdarzeri zewnetrznych, ryzyko
rozliczenia moze byc efektem btednych procedur wewnetrznych, niestosowania sie do procedur,
dziatania systemow oraz pracownikow.,

5.2.2.8. Ryzyko nietrafnych decyzji inwestycyjnych

Istnieje moZliwosc, Ze podjete w najlepszej wierze i zgodnie z najlepsza wiedza decyzje inwestycyjne
nie przyniosg oczekiwanych rezultatow i wartosc¢ posiadanych instrumentow finansowych, a tym
samym Wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu ulegnie zmniejszeniu.

5.2.2.9. Ryzyko wynikajagce ze strategii zarzadzania i szczegolnych strategii
inwestycyjnych

WyZej wymienione czynniki ryzyka inwestycyjnego, zwigzane z przyjeta polityka inwestycyjng
Subfunduszu, nalezy rozpatrywac w powigzaniu z realizowana strategia zarzgdzania Subfunduszem, w
tym ze szczegdinymi strategiami inwestycyjnymi. Realizowana przez Zarzgdzajacego strategia
zarzagdzania Subfunduszem moze wplywac na wielkosc poszczegoinych ryzyk. W szczegolnosci dotyczy
to takich aspektow strategii inwestycyjnej jak: stosowane specyficzne kryteria doboru poszczegolnych
sktadnikow lokat, stopieri dywersyfikacji portfela lokat — stopieri koncentracji portfela na
poszczegoinych skfadnikach lokat, —stopieni koncentracji lokat na poszczegoinych sektorach
geograficznych lub branzowych, czy poziom podejmowanej ekspozycji na poszczegolne czynniki ryzyka
inwestycyjnego. Powyzsze czynniki mogg w ramach realizowanej strategii zarzgdzania podlegac
moayfikacji w reakcji na zachodzace zmiany uwarunkowari rynkowych.

Szczegdine znaczenie dla ryzyka zwigzanego z polityka inwestycyjng Subfunduszu ma ryzyko trafnosci
decyzji inwestycyjnych dotyczacych doboru poszczegolnych sktadnikow lokat. W szczegolnosci
nietrafne decyzje inwestycyine moga obnizy¢ stope zwrotu z portfela Subfunduszu, a nawet
uniemozliwi¢ wygenerowanie w pewnych okresach dodatniej stopy zwrotu w ujeciu nominalnym.
Subfundusz fundusz funduszy Strategia OstroZzna moZe inwestowac w jednostki uczestnictwa,
certyfikaty inwestycyjne, tytuty uczestnictwa funduszy inwestycyjnych, funduszy zagranicznych lub
instytucji wspoinego inwestowania. W zwigzku z tym, w skiad portfela inwestycyjnego Funduszu moga
(bezposrednio lub posrednio) wchodzic instrumenty finansowe w tym te o wysokim ryzyku
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inwestycyjnym. Z tego wzgledu, stopa zwrotu z inwestycii w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu
moze wykazywac silng wrazliwos¢ na zmiany cen poszczegolnych sktadnikow lokat dokonanych w
ramach strategii zarzadzania. W szczegolnosci istnieje ryzyko ograniczonej korelacji zmian wartosci
Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu ze zmianami wartosci gfdwnych indeksow gietdowych.

Statut Subfunduszu zezwala na dokonywanie lokat w aktywa zagraniczne na poziomie do 100%
wartosci Aktywow Subfunduszu oraz w aktywa denominowane w walutach obcych na poziomie do
100% wartosci Aktywow Subfunduszu. Z tego wzgledu stopa zwrotu z inwestycii w Jednostki
Uczestnictwa Subfunduszu moze wykazywac silng wraZliwos¢ na zmiany Kkoniunktury na rynkach
zagranicznych, na ktorych dokonywane beda lokaty Subfunduszu oraz na zmiany wartosci walut
obcych, w ktorych dokonywane beda lokaty Subfunduszu. W szczegdlnosci moze to powodowac
ograniczong korelacje zmian wartosci Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu ze zmianami wartosci
gtownych indeksow gietdowych.

5.2.3. Opis ryzyka zwigzanego z uczestnictwem w Subfunduszu

5.2.3.1. Ryzyko nieosiagniecia oczekiwanego zwrotu =z inwestycji w Jednostki
Uczestnictwa, z uwzglednieniem czynnikow majacych wplyw na poziom ryzyka
zwigzanego z inwestycja
Ryzyko nieosiggniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa wynika z braku
moZliwosci przewidzenia przysziych zmian cen instrumentow finansowych wchodzacych w sktad
portfela Subfunduszu, a tym samym niemoznosci przewidzenia zmian Wartosci Aktywow Netto
Subfunduszu przypadajacych na Jednostke Uczestnictwa. Stopa zwrotu z inwestycii w Jednostki
Uczestnictwa jest zalezna zarowno od ceny Jednostki Uczestnictwa w dniu nabycia Jednostek
Uczestnictwa, a takZze od ceny Jednostki Uczestnictwa z dnia jej odkupienia. Inwestycie na rynku
kapitatowym obarczone sg ryzykiem, ktore moze powodowac znaczne wahania wartosci Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu, a tym samym czasowe obnizenie zainwestowanego kapitatu. Osiggnieta
stopa zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu zaleZy rowniez od opfat zwigzanych z
zakupem lub sprzedaza Jednostek Uczestnictwa oraz od podatkow, w przypadku osiggniecia zyskow z
inwestycji.

Ryzyko nieosiggniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycii w Jednostki Uczestnictwa powigzane jest z
horyzontem inwestycyjnym Uczestnika. Wraz ze skréceniem horyzontu inwestycyjnego rosnie ryzyko
znaczgcego wplywu krotkoterminowych zmian koniunktury rynkowej na osiagnietd stope zwrotu.
Uczestnik powinien brac pod uwage zakres czasowy inwestycji wskazany w Prospekcie w opisach
profilu inwestora dla kazdego z Subfunduszy. W przypadku koniecznosci zakoriczenia inwestycji przed
uptywem zaplanowanego horyzontu inwestycyjnego, Uczestnik powinien liczyc sie z sytuacjg, w ktorej
zrealizowana stopa zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu moze sie znaczgco
roznic od oczekiwanego zwrotu z inwestycji.

Subfundusz nie gwarantuje osiggniecia jego celu inwestycyjnego, a takze okreslonej stopy zwrotu z
dokonanej przez Uczestnika Subfunduszu inwestycii w Jednostki Uczestnictwa. Jednoczesnie
dochodowos¢ Subfunduszu jest zwigzana takze z wtasciwym zarzadzaniem i podejmowanymi przez
zarzadzajgcego decyzjami inwestycyjnymi. Uczestnicy Funduszu powinni wzigc pod uwage bezposredni
wptyw decyzji inwestycyjnych na rentownosc ich inwestycji.

5.2.3.2. Ryzyko zwigzane z zawarciem okreslonych umow

Uczestnik powinien brac pod uwage moZliwos¢ wplywu na wartos¢ Jednostki Uczestnictwa umow
zwigzanych z zabezpieczeniem inwestycji Subfunduszu, w szczegolnosci umow majacych za przedmiot
Instrumenty Pochodne Ilub umow dotyczacych Aktywow Subfunduszu. Instrumenty pochodne
charakteryzujg sie bardzo wysokg zmiennoscig cen. Posrednio zmiennos¢ cen instrumentow
pochodnych zalezy od zmiennosci cen instrumentow bazowych. Ta z kolei zalezy od wielu czynnikow
zwigzanych z danych instrumentem bazowym. Dodatkowo zmiennos¢ ta jest zwiekszana przez
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mechanizm dZwigni finansowej, ktory polega na tym, ze do inwestycji w dany instrument pochodny
wymagane jest utrzymywanie zabezpieczenia, ktore stanowi niewielki procent wartosci catej
inwestycji. Ryzyko dzwigni finansowej oznacza, ze zmiana wartosci instrumentu pochodnego jest
znacznie wieksza niz zmiana wartosc instrumentu bazowego. To powoduje, Ze niewielkie wahania cen
instrumentow pochodnych moga miec wysoki wplyw na stope zwrotu z zainwestowanych srodkow.
Dla przyktadu: jezeli depozyt zabezpieczajgcy wynosi 5%, to stopieri dzwigni finansowej wynosi 1:20 i
oznacza to, ze 1% zmiany ceny instrumentu pochodnego powoduje zmiane w wysokosci okofo 20%
zainwestowanych srodkow. Mechanizm dZwigni finansowej stwarza wysokie ryzyko utraty catosci
inwestycji, Zmiennosc instrumentow z tej grupy moze wzrastac dodatkowo w sytuacji niepokoju na
rynkach, nagtych zmian stop procentowych oraz naglych przeptywow kapitatu zagranicznego.

W wyniku transakcji na instrumentach pochodnych istnieje mozliwosc zaciggniecia przez Fundusz
zobowigzania finansowego zwigzanego z rozliczeniem kontraktu, a takze moZliwosc zaciggniecia
zobowigzania do faktycznej dostawy lub odbioru okreslonych instrumentow finansowych. Dlatego z
inwestycjami w instrumenty pochodne zwigzane jest ryzyko utraty catosci zainwestowanych srodkow,
a w przypadkach niekorzystnych i gwattownych zmian cen instrumentow pochodnych rowniez
koniecznosc doptaty dodatkowej kwoty w stosunku do kosztow nabycia instrumentu finansowego
celem wypefnienia powstatego zobowigzania. Zobowigzania, o ktorych mowa w niniejszym akapicie sa
obowigzkami dodatkowymi w stosunku do kosztow nabycia instrumentu finansowego.

Inwestycie w instrumenty pochodne wigzg sie z koniecznoscia utrzymywania [ uzupefniania
zabezpieczenia okresjonego w szczegotowych opisach danych instrumentow finansowych (np.
depozytow zabezpieczajacych).

Z zawieraniem umow dotyczacych instrumentow pochodnych wigza sie nastepujace specyficzne
ryzyka:

- ryzyko zwigzane z wyborem przez zarzadzajgcego niewtasciwego zabezpieczenia aktywow portfela,
polegajgce na niewtasciwym doborze bazy kontraktu, terminu, waluty lub braku doktadnego
dopasowania wartosci pfatnosci, co moze spowodowac strate na zabezpieczonej transakcji;

- ryzyko zwigzane ze stosowaniem instrumentow pochodnych opartych na papierach wartosciowych i
indeksach gietdowych — moze to powodowac znaczne odchylenie stop zwrotu Subfunduszu w
porownaniu ze stopa zwrotu stopy odniesienia,;

- w przypadku instrumentow pochodnych, w ktorych instrumentem bazowym jest waluta (np. opcje
walutowe, transakcje futures) — ryzyko zmian kursow walut.

5.2.3.3. Ryzyko zwigzane ze szczegolnymi warunkami zawartych przez Fundusz
transakcji

Dotyczy w szczegolnosci umow majacych za przedmiot instrumenty pochodne oraz umow pozyczek

papierow wartosciowych, w zwigzku z ktorymi nalezy liczy¢ sie z dodatkowym wzrostem ryzyka

zawieranych transakdcji.

5.2.3.4. Ryzyko zwigzane z udzielonymi gwarancjami
Fundusz nie udziela gwarancji innym podmiotom.

5.2.3.5. Ryzyko operacyjne

Ryzyko operacyjne to ryzyko straty wynikajgce z btednych procedur wewnetrznych, ich niestosowania
lub nieprawidfowego stosowania. Ryzyko operacyjne wynika rowniez z bfednego dziatania systemow,
btedow popetnianych przez pracownikow [lub wynikajacych ze zdarzeni zewnetrznych. Cztery
podstawowe Zrodia ryzyka operacyjnego to: ludzie, systemy, zdarzenia zewnetrzne oraz procesy.

5.2.3.6. Ryzyko wystapienia szczegolnych okolicznosci, na wystapienie ktorych Uczestnik
Funduszu nie ma wplywu lub ma ograniczony wpfyw

Otwarcie likwidacji Funduszu i Subfunduszu
Rozwigzanie Funduszu nastepuje w przypadku zaistnienia jednej z nastepujacych przestanek:
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- zarzgdzanie Funduszem nie zostato przejete przez inne towarzystwo funduszy inwestycyjnych w
terminie 3 miesiecy od dnia wydania decyzji o cofnieciu zezwolenia na dziatalnos¢ Towarzystwa lub od
dnia wygasniecia zezwolenia na dziatalnosc¢ Towarzystwa nie przejefo zarzadzania Funduszem,

- Depozytariusz zaprzestat wykonywania swoich obowigzkow i nie zawarto z innym depozytariuszem
umowy o prowadzenie rejestru aktywow,

- Wartos¢ Aktywow netto Funduszu spadfa ponizej minimainej wartosci okreslonej w obowigzujgcych
przepisach.

Subfundusz moze zostac zlikwidowany w przypadkach okreslonych w Statucie.

Przejecie zarzadzania przez inne towarzystwo

Inne towarzystwo funduszy inwestycyjnych na podstawie umowy zawartej z Towarzystwem moze
przejac zarzadzanie Funduszem, w tym i Subfunduszem. Przejecie zarzadzania Funduszem wymaga
zmiany Statutu Funduszu w czesci wskazujgcej finrme, siedzibe i adres towarzystwa funduszy
inwestycyjnych zarzadzajacego Funduszem i Subfunduszami. Towarzystwo przejmujace zarzgdzanie
wstepuje w prawa i obowigzki Towarzystwa z chwila wejscia zmian Statutu w Zycie, to jest w trzy
miesigce od dnia ogtoszenia o zmianach Statutu Funduszu, chyba, ze Komisja zezwoli na skrocenie
tego terminu.

Zmiana depozytariusza lub podmiotu obstugujacego Fundusz i Subfundusz

Towarzystwo w kazdym czasie moze podjac decyzje o zmianie depozytariusza Ilub podmiotu
obstugujgcego Fundusz i Subfundusz. Zmiana taka wymaga wypowiedzenia dotychczasowej umowy o
prowadzenie rejestru aktywow w przypadku depozytariusza lub umowy o swiadczenie ustug na rzecz
Funduszu i Subfunduszu w przypadku podmiotu obstugujgcego Fundusz i Subfundusz.

Zmiana depozytariusza wymaga zezwolenia Komisji, przy czym winna by¢ dokonana w sposob
zapewniajgcy nieprzerwane wykonywanie obowigzkow depozytariusza.

Uczestnik jest pozbawiony wpfywu na decyzje Towarzystwa o zmianie depozytariusza lub podmiotu
obstugujacego Fundusz, w tym i Subfundusz. Nie mozna wykluczy¢ sytuacji, ze jakosc¢ ustug lub
stopieri przygotowania pracownikow nowego depozytariusza lub podmiotu obstugujacego Fundusz, w
tym i Subfundusz, bedzie niZzszy od dotychczasowego. W konsekwencji Uczestnik jest narazony na
negatywne konsekwencje powyzszej sytuacji mogace przejawiac sie w swiadczeniu ustug nizszej
Jakosci przez wymienione powyzej podmioty. Towarzystwo bedzie doktadac najwyzszej starannosci, by
podmioty, z ktorymi Towarzystwo zawrze umowe o prowadzenie rejestru Aktywow Funduszu i
Subfunduszy oraz obstuge Funduszu i Subfunduszy, charakteryzowaty sie najwyzszym poziomem
Swiadczonych ustug.

Potaczenie Funduszu z innym funduszem

Zgodnie z Ustawa o funduszach inwestycyjnych fundusze z wydzielonymi subfunduszami nie moga byc¢
faczone z innym funduszem. Pofgczone moga zostac Subfundusze. Pofgczenie nastepuje przez
przeniesienie majgtku Subfunduszu przejmowanego do Subfunduszu przejmujgcego oraz przydzielenie
Uczestnikom Subfunduszu przejmowanego Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu przejmujgcego w
zamian za Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu przejmowanego. Uczestnik nie ma wplywu na decyzje
Towarzystwa o pofagczeniu Subfunduszy.

Przeksztalcenie specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego w fundusz
inwestycyjny otwarty

Towarzystwo ma prawo podjac decyzje o przeksztatceniu Funduszu w fundusz inwestycyjny otwarty.
Przeksztatcenie wymaga zmiany statutu Funduszu, co nastepuje bez zgody Uczestnikow Funduszu.

Zmiana polityki inwestycyjnej

Ramy polityki inwestycyjnej Subfunduszu okresla Ustawa o funduszach inwestycyjnych oraz Statut
Funduszu. Ustawa o funduszach inwestycyjnych moze podlegac zmianom, w szczegolnosci zwigzanym
ze zmianami Dyrektywy UCITS. Towarzystwo moze w kazdym czasie dokonac zmiany Statutu
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Funduszu w czesci dotyczacej polityki inwestycyjnej prowadzonej przez Subfundusz. Zmiana Statutu
wymaga ogfoszenia o dokonanych zmianach oraz co do zasady uptywu terminu trzech miesiecy od
dnia ogfoszenia. Uczestnik nie ma wplywu na decyzje Towarzystwa o zmianie polityki inwestycyjnej
Funduszu.

Przejecie zarzadzania Funduszem przez spotke zarzadzajaca

Fundusz dziata w formie specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego, w zwigzku z czym
zgodnie z art. 4 ust. la Ustawy nie jest moZliwe przekazanie zarzgdzania Funduszem spofce
zarzgazajgcey.

5.2.3.7. Ryzyko niewypfacalnosci gwaranta
Nie ma zastosowania. Zaden podmiot nie gwarantuje wypfaty okreslonej kwoty z tytutu odkupienia
Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz.

5.2.3.8. Ryzyko inflacji

Realna stopa zwrotu z inwestycji zalezy od wysokosci stopy inflaci, ktora pomniejsza nominaina stope
zwrotu z zainwestowanego kapitatu. Wzrost inflacii moze wiec spowodowac spadek reainej stopy
zwrotu z poszczegolnych sktadnikow lokat posiadanych w portfelu Subfunduszu. Ryzyko to moze sie
rowniez bezposrednio przyczyni¢ do spadku wartosci posiadanych instrumentow dtuznych, w tym w
szczegolnosdi instrumentow o oprocentowaniu statym.

Wysokosc inflacii ma rowniez bezposredni wptyw na wartosc realnej stopy zwrotu zrealizowanej przez
Uczestnika na inwestycii w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu. Ryzyko zmian stopy inflaci
powoduje, Ze zrealizowana reaina stopa zwrotu z inwestycji moze byc inna od zaktadanej w momencie
dokonywania inwestycji.

5.2.3.9. Ryzyko zwigzane z regulacjami prawnymi dotyczacymi Subfunduszu, w
szczegolnosci w zakresie prawa podatkowego

Na dzieri sporzadzenia Prospektu, zgodnie z art. 6 ust. 1 pkt 10 Ustawy o podatku dochodowym od
0sob prawnych, Fundusz, w tym i Subfundusz, jest podmiotowo zwolniony od podatku dochodowego
od o0sob prawnych. Nie mozna wykluczy¢ jednak opodatkowania dochodow Funduszu, w tym i
Subfunduszu, w przysztosci, Ewentualne wprowadzenie opodatkowania dochodow Funduszu, w tym i
Subfunduszu, spowoduje obnizenie osigganych przez Uczestnikow Subfunduszu stop zwrotu z
inwestycji w Jednostki Uczestnictwa.

5.3. Okreslenie profilu inwestora, z uwzglednieniem zakresu czasowego inwestycji oraz
poziomu ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z przyjeta polityka inwestycyjna
Subfunduszu

Oferta gfownie dla inwestorow o krotkim i srednim horyzoncie inwestycyjnym szukajacych stop zwrotu

konkurencyjnych w stosunku do krotko- i srednioterminowych lokat bankowych oraz duzej ptynnosci

pozwalajacej na zamkniecie inwestycji w kazdym czasie, jak rowniez wykazujacych niska sktonnosc do
ponoszenia ryzyka inwestycyjnego.

Rekomendowany okres inwestycji to co najmniej 2 lata.

5.4. Wysokos¢ opfat i prowizji zwigzanych z uczestnictwem w Subfunduszu, sposobie ich
naliczania i pobierania oraz kosztow obciaZajacych Subfundusz

5.4.2. Wskazanie przepisow Statutu okreslajacych rodzaje, maksymalng wysokosc,
sposob kalkulacji i naliczania kosztow obciaZajacych Subfundusz, w tym w
szczegolnosci wynagrodzenie Towarzystwa oraz terminy, w ktorych najwczesniej
mozZze nastapic pokrycie poszczegolnych rodzajow kosztow
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Rodzaje, maksymalng wysokosc, sposob kalkulacji i naliczania kosztow obcigZajacych Subfundusz, w
tym w szczegdinosci wynagrodzenie Towarzystwa oraz terminy, w ktorych najwczesniej moze nastapic
PoKkrycie poszczegoinych rodzajow kosztow, okresfone zostaty w art. 90 oraz art. 91 Statutu Funduszu.

5.4.3. Wskazanie wartosci Wspotczynnika Kosztow Catkowitych (WKC) wraz =z
informacja, Ze odzwierciedla on udzial kosztow niezwigzanych bezposrednio z
dzialalnoscia inwestycyjna Funduszu na rzecz Subfunduszu w sredniej Wartosci
Aktywow Netto Subfunduszu za dany rok, a takZe wskazanie kategorii kosztow
Subfunduszu nie wiagczonych do wskazZnika WKC, w tym opfat transakcyjnych

Nie dotyczy. W dniu 20 czerwca 2017 r. rozpoczeto zapisy na jednostki uczestnictwa Subfunduszu.

Wspdtczynnik Kosztow Catkowitych oraz pozostate informacje z nim zwigzane zostana zamieszczone

po zakoriczeniu pefnego roku obrotowego funkcjonowania Subfunduszu.

5.4.4. Wskazanie optat manipulacyjnych z tytutu zbycia Ilub odkupienia Jednostek
Uczestnictwa oraz innych opfat uiszczanych bezposrednio przez uczestnika
Maksymalna stawka opfaty manipulacyjnej za zbywanie Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu, o ktorej
mowa w art. 25 Statutu, wynosi 5%.
Maksymalna stawka opfaty manipulacyjnej za odkupywanie Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu, o
ktorej mowa w art, 26 Statutu, wynosi 1,5%.
Maksymalna stawka opfaty manijpulacyjnej za Zamiane Iub Konwersje Jednostek Uczestnictwa
Subfunduszu, o ktérych mowa w art. 20 i art. 27 Statutu, wynosi 1%.
W ramach Produktu Specjalnego:
- stawka opfaty manipulacyjnej, o ktorej mowa w art. 28 Statutu, pobieranej w zwigzku z zerwaniem
umowy o prowadzenie Produktu Specjalnego i dokonaniem wyplaty z tytutu odkupienia Jednostek
Uczestnictwa, nie moze przekroczy¢ w przypadku Subfunduszu ALIOR Fundusz funduszy Strategia
Ostrozna — 5% srodkow wyptacanych Uczestnikowi Funduszu.
W przypadku, gdy zbycie Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz nastepuje w ramach Zamiany
Jednostek Uczestnictwa, stawka opfaty manijpulacyjnej za zbywanie Jednostek Uczestnictwa w
Subfunduszu docelowym jest rowna roznicy pomiedzy obowigzujaca w dniu Zamiany stawkg opfaty
manipulacyjnej za zbywanie Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu docelowym | opfata
manipulacyjng za zbywanie jednostek uczestnictwa uiszczong wczesniej przy nabyciu zamienianych
Jjednostek uczestnictwa w Subfunduszu Zrodfowym, a w przypadku, gdy przedmiotem Zamiany s3g
Jednostki uczestnictwa Subfunduszu Zrodtowego zbyte w wyniku dokonanej wczesniej Zamiany
Jednostek uczestnictwa, przy ustalaniu wysokosci opfaty manipulacyinej za zbywanie Jednostek
Uczestnictwa w Subfunduszu docelowym uwzgledniane sg rowniez optaty manipulacyjne za zbywanie
Jednostek uczestnictwa pobrane od Uczestnika w zwigzku ze zbyciem i wczesniejszymi Zamianami tych
Jednostek uczestnictwa (Opfata Wyrownawcza). W przypadku, gdy rozZnica, o ktorej mowa w zdaniu
poprzednim, jest rowna zeru badZz mniejsza od zera, opfata manipulacyjna za zbywanie Jednostek
Uczestnictwa w Funduszu nie jest pobierana.
Maksymalna stawka optaty manipulacyjnej za Zamiane Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu, o ktorej
mowa w art. 20, ktora moze byc pobierana oprocz Optaty Wyrownawczej, wynosi 1%.

5.4.5. Wskazanie opfaty zmiennej, bedacej czescia wynagrodzenia za zarzadzanie, ktorej
wysokosc¢ jest uzaleZniona od wynikow Subfunduszu, prezentowanej w ujeciu
procentowym w stosunku do sredniej Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.

Nie dotyczy.

5.4.6. Maksymalna wysokos¢ wynagrodzenia za zarzadzanie Subfunduszem; w
przypadku, o ktorym mowa w art. 101 ust. 5 Ustawy o funduszach, maksymalny
poziom wynagrodzenia za zarzadzanie Subfunduszem, jezZeli Fundusz /lokuje
powyzZej 50% Aktywow Subfunduszu w jednostki uczestnictwa, certyfikaty
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inwestycyjne Iub tytuly uczestnictwa funduszy Iub instytucji zbiorowego
inwestowania

Wynagrodzenie state za zarzadzanie Subfunduszem ALIOR Fundusz funduszy Strategia Ostrozna nie
moze byc wyzsze niz 4% w skali roku, liczonego jako 365 dni lub 366 dni w przypadku, gdy rok
kalendarzowy liczy 366 dni, od sredniej Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu ALIOR Fundusz
funduszy Strategia Ostrozna w danym roku. Wynagrodzenie stafe jest naliczane w kazdym Dniu
Wyceny i za kazdy azieri w roku od Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu ALIOR Fundusz funduszy
Strategia Ostrozna z poprzedniego Dnia Wyceny, a nastepnie wyptacane ze Srodkow Subfunduszu do
pletnastego dnia miesigca nastepujacego po miesigcu, za ktory byto naliczane wynagrodzenie.
Aktualna stawka wynagrodzenia za zarzadzanie dla Subfunduszu ALIOR Fundusz funduszy Strategia
Ostrozna ustalana jest w drodze uchwaly decyzjg Zarzadu Towarzystwa i publikowana w Tabelach
Opfat. ktore sg dostepne na stronie internetowej Towarzystwa www.moneymakers.pl oraz we
wszystkich punktach zbywania Jednostek Uczestnictwa.

Subfundusz nie lokuje powyzej 50% Aktywow w jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne lub
tytuly uczestnictwa funduszy lub instytucji zbiorowego inwestowania zarzgdzanych przez Towarzystwo
lub podmiot z grupy kapitatowej Towarzystwa.

5.4.7. Wskazanie istniejagcych umow Ilub porozumieri, na podstawie ktorych koszty
dziatalnosci Subfunduszu bezposrednio Ilub posrednio sa rozdzielane miedzy
Subfundusz a Towarzystwo Iub inny podmiot w tym wskazanie ustug
dodatkowych oraz wskazanie wplywu tych ustug na wysokos¢ prowizji
pobieranych przez podmiot prowadzacy dziatalnos¢ maklerska oraz na wysokosc¢
wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem

Koszty dziatalnosci Subfunduszu rozdzielane sg pomiedzy Subfundusz a Towarzystwo na podstawie

postanowieri Statutu. Podmioty prowadzace dziatalnos¢ maklerska, swiadczace ustugi na rzecz

Subfunduszu, moga sporzadzac dla Subfunduszu analizy i rekomendacje, bedace swiadczeniami

dodatkowymi, co nie ma wplywu na wysokosc prowizji pobieranych przez podmiot prowadzacy

dziatalnos¢ maklerska oraz na wysokosc wynagrodzenia Towarzystwa za zarzgdzanie Subfunduszem.

5.5. Podstawowe dane finansowe Subfunduszu w ujeciu historycznym

5.5.1. Wartosc¢ aktywow netto Subfunduszu na koniec ostatniego roku obrotowego. Nie
dotyczy. W dniu 20 czerwca 2017 r. rozpoczeto zapisy na jednostki uczestnictwa Subfunduszu.

5.5.2. Wielkosc sredniej stopy zwrotu z inwestycji w jednostki uczestnictwa Subfunduszu
Za ostatnie 3 i 5 lat; srednig stope zwrotu dla danego okresu oblicza sie, dzielagc
stope obliczona na podstawie Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na jednostke
uczestnictwa na koniec ostatniego roku obrotowego i na koniec roku obrotowego
poprzedzajacego okres, dla ktorego jest dokonywane obliczenie, przez 3 i 5.

Nie dotyczy. W dniu 20 czerwca 2017 r. rozpoczeto zapisy na jednostki uczestnictwa Subfunduszu.

5.5.3. Wskazanie wzorca stuZacego do oceny efektywnosci inwestycji w Jednostki
Uczestnictwa Subfunduszu odzwierciedlajagcego zachowanie sie zmiennych
rynkowych najlepiej oddajacych cel i polityke inwestycyjna Subfunduszu, a takze
informacja o dokonanych zmianach wzorca, jezeli mialy miejsce

Subfundusz nie stosuje wzorca stuzacego do oceny efektywnosci inwestycji w Jednostki Uczestnictwa

Subfunduszu.

5.5.4. Informacja o srednich stopach zwrotu oraz rocznych stopach zwrotu z przyjetego
przez Subfundusz wzorca za ostatnie 3 i 5 lat
Nie dotyczy. W dniu 20 czerwca 2017 r. rozpoczeto zapisy na jednostki uczestnictwa Subfunduszu.
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5.5.5, Zastrzezenie, Ze indywidualna stopa zwrotu Uczestnika z inwestycji jest
uzaleZzniona od wartosci Jednostki Uczestnictwa w momencie jej zbycia i
odkupienia przez Fundusz na rzecz Subfunduszu oraz wysokosci pobranych Opfat
manipulacyjnych oraz Ze wyniki osiagniete przez Subfundusz w przesztosci nie
gwarantuja uzyskania podobnych w przyszfosci

Indywidualna stopa zwrotu uczestnika z inwestycji jest uzalezniona od wartosci Jednostki Uczestnictwa

w momencie jej zbycia i odkupienia oraz wysokosci pobranych Opfat manipulacyjnych. Wyniki
osiggniete przez Subfundusz w przesztosci nie gwarantuja uzyskania podobnych w przysztosci.”

6) Zaktualizowano w catosci Rozdziat II1.7 Prospektu Informacyjnego, ktory otrzymat nastepujgce
brzmienie:

,» Rozdziat I11.7 Subfundusz ALIOR Fundusz funduszy Strategia Rozwazna

7.

7.1. Zwiezly opis polityki inwestycyjnej Subfunduszu

7.1.1. Wskazanie gfownych kategorii lokat Subfunduszu i ich dywersyfikacji
charakteryzujacych specyfike Subfunduszu oraz, jezZeli Fundusz Ilokuje Aktywa
Subfunduszu gfownie w lokaty inne niz papiery wartosciowe lub instrumenty rynku
pienieZnego — wyrazne wskazanie tej cechy

Glownym sktadnikiem lokat Subfunduszu beda w zaleznosci od bieZacej oceny sytuacji ekonomicznej
zarzgdzajgcego — jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majgcych swojg
siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze
zagraniczne, tytuty uczestnictwa emitowane przez inne instytucje wspolnego inwestowania majace
siedzibe za granicg, jezeli instytucje te oferujg publicznie tytuly uczestnictwa i umarzajg je na Zgdanie
uczestnika, instytucje te podlegaja nadzorowi wiasciwego organu nadzoru nad rynkiem finansowym
lub kapitatowym Paristwa cztonkowskiego lub paristwa nalezacego do OECD oraz zapewniona jest, na
zasadzie wzajemnosci, wspofpraca Komisji z tym organem oraz spetniaja inne warunki okreslone przez
Ustawe, certyfikaty inwestycyjne, papiery wartosciowe emitowane przez inne instytucie wspolnego
inwestowania typu zamknietego.

Subfundusz ALIOR Fundusz funduszy Strategia Rozwazna z zastrzezeniem ograniczeri inwestycyjnych,
przewidzianych w Ustawie i Statucie, bedzie dokonywat lokat, stosujgc nastepujgce zasady ich
dywersyfikacji w: jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne, tytuty uczestnictwa funduszy
inwestycyjnych, funduszy zagranicznych lub instytucii wspdinego inwestowania, ktdre zgodnie z ich
statutem lub regulaminem inwestuja do 100 % aktywow w instrumenty udziatowe (takie jak akcje i
obligacie zamienne na akcje) lub prowadza polityke inwestycyjng oparta na inwestowaniu w rozne
klasy aktywow, instrumenty udziatowe dopuszczone do publicznego obrotu, w tym w szczegolnosci
akcje, kwity depozytowe — facznie do 50% wartosci Aktywow Subfunduszu, jednostki uczestnictwa,
certyfikaty inwestycyjne lub tytuly uczestnictwa Funduszy Dtuznych, zdefiniowanych w Statucie,
Instrumenty Rynku Pienieznego oraz krdtkoterminowe instrumenty dfuzne ti. takie, ktorych okres
pozostajacy do wykupu jest krotszy niz rok, obligacje, w tym obligacje przedsiebiorstw oraz papiery
wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Paristwa, Narodowy Bank Polski,
Jednostke samorzadu terytorialnego, wiasciwe centraine, regionalne lub lokalne wiadze publiczne
Paristwa cztonkowskiego, albo przez bank centralny Paristwa cztonkowskiego, Europejski Bank
Centralny, Unie Europejska lub FEuropejski Bank Inwestycyjny, panstwo inne niz Paristwo
cztonkowskie, albo, w przypadku paristwa federalnego, przez jednego z cztonkow federacyi, albo przez
organizacje miedzynarodows, do ktorej nalezy co najmniej jedno Paristwo cztonkowskie — tacznie od 0
do 100% wartosci Aktywow Subfunduszu, jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych
majacych sfedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych

Money Makers Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., ul. Domaniewska 39A, 02-672 Warszawa
T: +48 22 463 8888, F: +48 22 463 8889, E: biuro@moneymakers.pl, W: www.moneymakers.pl

Zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla m.st. Warszawy KRS: 0000350402, REGON: 142296921, NIP: 108-000-87-99
XIll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego Kapitat zaktadowy: 1 259 334,40zt w petni optacony



ﬂﬂw/{daéw

Money Makers / Zarzadzanie Aktywami

Money Makers jest czescig Grupy

oraz tytuly uczestnictwa instytucji wspolnego inwestowania majacych siedzibe za granica, certyfikaty
inwestycyjne oraz papiery wartosciowe emitowane przez inne instytucjie wspoinego inwestowania typu
zamknietego — facznie do 100% wartosci Aktywow Subfunduszu.

7.1.2. Zwiezly opis kryteriow doboru lokat do portfela inwestycyjnego Subfunduszu
7.1.2.1. Poza gfownymi kryteriami doboru lokat, o ktorych mowa ponizej, Subfundusz ALIOR Fundusz
funduszy Strategia Rozwazna podejmuje decyzje inwestycyjne kierujgc sie w szczegolnosci:

7.1.2.1.1.wskazaniami wynikajgcymi z analizy fundamentalnej - na poziomie emitenta i rynku,

7.1.2.1.2.wskazaniami opartymi na analizie technicznej — na poziomie emitenta i rynku.

7.1.3. Glowne kryteria doboru poszczegoinych kategorii lokat sg nastepujace: lokaty dobierane beda
przez Fundusz funduszy Strategia Rozwazna: certyfikatow inwestycyjnych, papierow
wartosciowych emitowanych przez inne instytucje wspolnego inwestowania typu zamknietego,
jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych majgcych siedzibe na terytorium
Rzeczypospolite]  Polskie], tytutow uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz tytutow
uczestnictwa instytucjii wspdinego inwestowania majacych siedzibe za granica — pod katem
moZliwosci  efektywnego realizowania celow i polityki inwestycyjnej Subfunduszu ALIOR
Fundusz funduszy Strategia Rozwazna, stop zwrotu uzyskiwanych z tego rodzaju lokat w
przeszfosci, adekwatnosci  polityki  inwestycyjnej i celow inwestycyjnych  funduszu
inwestycyjnego otwartego, funduszu zagranicznego lub instytucii wspolnego inwestowania (w
tym typu zamknietego) do polityki inwestycyjnej Subfunduszu ALIOR Fundusz funduszy
Strategia Rozwazna; w przypadku instrumentow udziatowych (takich jak akcje, prawa do
akcji, prawa poboru, kwity depozytowe | warranty subskrypcyjne): ryzyko dziatalnosci
emitenta, zarowno na poziomie makroekonomicznym, jak i specyficznym dla danego emitenta,
prognozowane perspektywy wzrostu wynikow finansowych emitenta, prognozowany wzrost
wyceny rynkowej papieru wartosciowego w ujeciu nominalnym, prognozowana stopa zwrotu z
papieru wartosciowego w ujeciu relatywnym, tj. w porownaniu z innymi podobnymi papierami
lub w porownaniu do stopy zwrotu z indeksu gietdowego stanowigcego punkt odniesienia
(benchmark) danego Subfunduszu, dodatkowo w przypadku praw poboru — poza wskazanymi
powyzej — takze relacja ceny prawa poboru do wartosc teoretycznej prawa poboru
wynikajacej z aktualnej ceny akcjii danej spotki; w przypadku dtuznych papierow
wartosciowych, Instrumentow Rynku Pienieznego, listow zastawnych i obligacji zamiennych na
akcje: prognozowane zmiany poziomu rynkowych stop procentowych, prognozowane zmiany
ksztattu krzywej dochodowosci, stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego
zwigzanego z danym papierem wartosciowym lub Instrumentem Rynku PienieZnego, wysokosc¢
premii za ryzyko inwestycyjne w porownaniu do stawek ksztaftujgcych sie na rynku, wptyw na
sredni okres do wykupu catego portfela inwestycyjnego, dodatkowo — w przypadku papierow
dtuznych innych niz emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Paristwa Ilub
Narodowy Bank Polski — poza kryteriami okreslonymi wyzej — takze wiarygodnosc kredytowa
emitenta; dodatkowo w przypadku obligacji zamiennych na akcje — poza wskazanymi powyzej
— takze warunki zamiany obligacji na akcje; w przypadku depozytow: poziom oprocentowania
depozytow, rowniez w porownaniu do stawek ksztaftujgcych sie na rynku, wiarygodnosc
banku; w przypadku Instrumentow Pochodnych: adekwatnosc, rozumiana jako zgodnosc
instrumentow bazowych z polityka inwestycyjng obowigzujacg dla danego Subfunduszu,
efektywnosc, rozumiana jako Zzgodnos¢ zmiany wartosci Instrumentu Pochodnego z
oczekiwang zmiang wartosci instrumentu bazowego, pfynnosc, rozumiana jako istnienie
wolumenu obrotu danym Instrumentem Pochodnym znacznie przewyZszajgcego wielkosc
transakcji, koszt, rozumiany jako koszty ponoszone w celu nabycia Instrumentu Pochodnego,
w relacji do kosztow ponoszonych w celu nabycia instrumentu bazowego; w przypadku
pozostatych instrumentow finansowych, niewymienionych powyzej: mozliwosc efektywniejszej
dywersyfikacji lokat Subfunduszu, moZliwosc efektywniejszej realizacji celu inwestycyjnego
Subfunduszu, stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z
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danym instrumentem finansowym.

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

Nie dotyczy. Subfundusz nie odzwierciedla sktadu uznanego indeksu.

7.1.5. JeZeli Wartos¢ Aktywow Netto portfela inwestycyjnego Subfunduszu mozZe sie
charakteryzowac duzg zmiennoscia wynikajaca ze sktadu portfela lub z przyjetej
techniki zarzadzania portfelem — wyraZne wskazanie tej cechy

Z uwagi na docelowy skfad portfela inwestycyjnego Subfunduszu, wynikajgcy ze specyfiki

Subfunduszu (gfowne kategorie lokat, zasady ich dywersyfikacji oraz przyjete kryteria doboru lokat —

opisane powyzej), Wartos¢ Aktywow Netto portfela inwestycyjnego Subfunduszu moze

charakteryzowac sie duzg zmiennoscia.

7.1.6. JeZeli Fundusz mozZe zawierac na rzecz Subfunduszu umowy, ktorych przedmiotem
sg instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne —
wskazanie tej informacji wraz z okresleniem wplywu zawarcia takich umow, w
tym umow, ktorych przedmiotem sa niewystandaryzowane instrumenty pochodne,
na ryzyko zwigzane z przyjeta polityka inwestycyjng

Fundusz na rzecz Subfunduszu moze zawierac umowy, ktorych przedmiotem sa Instrumenty

Pochodne oraz Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne w celu zapewnienia sprawnego

zarzgdzania portfelem inwestycyjnym Subfunduszu lub dla ograniczenia ryzyka inwestycyjnego

Subfunduszu. Zawarcie takich umow moze wplywac na zwiekszenie lub zmniejszenie ryzyka

inwestycyjnego Subfunduszu.

7.1.7. Jezeli udzielono gwarancji wypfaty okreslonej kwoty z tytutu odkupienia
Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu - wskazanie gwaranta oraz warunkow
gwarancji

Nie dotyczy, nie udzielono gwarancji wypfaty okreslonej kwoty z tytutu odkupienia Jednostek

Uczestnictwa Subfunduszu.

7.2. Opis ryzyka zwigzanego z inwestowaniem w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu,
w tym ryzyka zwigzanego z przyjeta polityka inwestycyjna Subfunduszu

7.2.2. Opis ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z polityka inwestycyjna 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

7.2.2.1. Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe to ryzyko spadku Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu w wyniku niekorzystnych
zmian cen instrumentow finansowych na rynkach finansowych. Na ryzyko rynkowe skfadaja sie w
szczegolnosci:

- ryzyko cen akdji,

- ryzyko stopy procentowey.

Ryzyko cen akcji polega na spadku Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na skutek niekorzystnych
zmian cen akcji lub innych instrumentow udziatowych. Na ryzyko cen akcji sktadajg sie ryzyko
systematyczne oraz ryzyko specyficzne danego emitenta.
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Ryzyko systematyczne zwigzane jest z sytuacjg makroekonomiczng, czyli miedzy innymi takimi
czynnikami jak: stopa wzrostu gospodarczego, poziom deficytu budzetowego i deficytu w handlu
zagranicznym, stopa bezrobocia, wielkos¢ popytu konsumpcyjnego i inwestycyjnego, wysokosc stop
procentowych i kursow walutowych, poziom inflacji, ceny surowcow i zmiany cen akcji na rynkach
zagranicznych. Negatywne tendencje w sytuacji makroekonomicznej moga przektadac sie na spadki
cen na rynkach akcji lub innych instrumentow finansowych. Negatywne tendencie na zagranicznych
rynkach akcjii moga przekiadac sie na spadki cen akcji i innych instrumentow finansowych na rynku
krajowym. Ryzyko systematyczne nie moze zostac ograniczone poprzez dywersyfikacjie portfela
udziatowych papierow wartosciowych.

Ryzyko specyficzne to ryzyko inwestowania w akcje lub inne instrumenty finansowe okresfonego
emitenta. Na ryzyko to wplywajg miedzy innymi: wyniki finansowe emitenta i prognozy przysztych
wynikow, pozycjia rynkowa spotki, poziom Zzadfuzenia, fad korporacyjny, jakos¢ pracy zarzadu,
konfiikty w akcjonariacie i inne. Ryzyko specyficzne moze zostac ograniczone poprzez dywersyfikacje
portfela udziatowych papierow wartosciowych.

Ryzyko cen akcji oraz jego ryzyka sktadowe moga byc zwiekszane lub zmniejszane przez
charakterystyczne cechy segmentow rynku akcji, na ktorych dokonywane sg inwestycjie, co moze
skutkowac zwiekszong zmiennoscig cen tych instrumentow, W szczegdinosci, charakterystycznymi
cechami niektorych segmentow rynku akcji, mogacymi powodowac zmiane ekspozycji inwestora na
ryzyko cen akcji sg m.in..

W segmencie akcji o wysokiej plynnosci (tzw. blue chips) - wrazliwos¢ na kierunek
przeplywow srodkow pienieznych o znacznej wartosci, zwigzanych z dokonywaniem inwestycji przez
duzych inwestorow instytucjionalnych, w tym przeplywow kapitatu zagranicznego. Moze ona
powodowac w niektorych okresach zwiekszong zmiennosc¢ cen akcjii z tego segmentu, zarowno
bezwzglednie, jak i w stosunku do pozostatych segmentow rynku akcii,

W segmencie akcji matych i srednich spofek - wrazliwos¢ na informacje dotyczace emitenta
(dotyczy w najwiekszym zakresie akcji notowanych w alternatywnym systemie obrotu NewConnect).
Moze ona powodowac zwiekszong zmiennoS¢ oraz odchylenia ceny rynkowej instrumentow
finansowych od ich wartosci fundamentainej w segmentach rynku o sredniej i niskiej ptynnosci,
wynikajace m.in. z braku lub ze zmniejszonego zaangazowania inwestorow instytucjonalnych.

W przypadku akcji notowanych na rynkach zagranicznych — wrazliwos¢ na zmiany kursow
walutowych | sytuacjii makroekonomicznej krajow, z ktorych spotki sg przedmiotem inwestycyi.
Niezaleznie od ryzyka walutowego, kursy akcji spotek zagranicznych moga charakteryzowac sie w
niektorych okresach zwiekszong zmiennoscia kursow wyrazonych w walucie lokalnej na skutek
ograniczania strat przez inwestorow zagranicznych, wynikajgcych z niekorzystnych zmian kursow
walutowych. Inwestycje w akcje spotek zagranicznych wigza sie rowniez z ekspozycjg inwestora na
ryzyko systematyczne tych krajow (tzw. ryzyko kraju).

W przypadku akcji spotek z krajow rozwijajacych sie (tzw. emerging markets) - wrazliwosc
na wzrost globainej awersji do ryzyka. Kursy cen akcji spotek z krajow rozwijajacych sie moga byc¢
dodatkowo narazone na okresowe wzrosty zmiennosci notowari wynikajgce ze wzrostu globalnej
awersji do ryzyka oraz krotkoterminowe spadki kursow, wynikajace z masowego wycofywania
Srodkow finansowych przez inwestorow z tego segmentu, zwtaszcza w okresie dekoniunktury. Moze
tym zjawiskom towarzyszyc takze wzrost korelacji zarowno pomiedzy kursami akcji emitentow z tego
samego kraju, jak rowniez pomiedzy indeksami gietdowymi z roznych krajow rozwijajacych sie, co
moze zniwelowac korzysci wynikajace dywersyfikacji ryzyka specyficznego emitenta i ryzyka kraju.
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W segmencie spofek niepublicznych - nieobserwowalnos¢ kursu rynkowego oraz brak
obowigzkow informacyjnych po stronie emitentow, W zwigzku z tym, Ze akcje spotek niepublicznych
nie sa przedmiotem transakcji w publicznym obrocie, ich wartosc¢ godziwa nie moze zostac doktadnie
ustalona poprzez odniesienie do kursu takich akcji, lecz musi byc¢ ustalona za pomocg metod i modeli
wyceny akcji. Z natury rzeczy, tak ustalona wartosc jest oszacowaniem i nawet przy zachowaniu
najwyzszej starannosci jest obarczona mozliwosciag btedu (tzw. ryzyko modelu), w zwigzku z czym
cena nabycia i zbycia takich instrumentow moze byc rozna od ich wartosci fundamentalnej. Wartosc
uzyskana w drodze wyceny jest wrazliwa na zmiane zafoZeri odnosnie prognozowanych wynikow
finansowych, danych makroekonomicznych, stop procentowych i innych danych wykorzystywanych w
modelu. Co wiecej, spotki niepubliczne nie podiegaja rygorystycznym obowigzkom informacyjnym,
Jakim podlegaja spotki publiczne, co moze rowniez wptywac na efektywnosc wyceny akcji bedacych
przedmiotem transakcji w tym segmencie rynku kapitatowego.

W segmencie akcji spotek bedacych przedmiotem pierwszych ofert publicznych (tzw. IPO)
- nieobserwowalnosc¢ wczesniejszych kursow akcji i krotsza historia dostepnych danych finansowych.
Podobnie jak w przypadku spofek niepublicznych, wczesniejszy kurs akcji spotek bedacych
przedmiotem pierwszych ofert publicznych jest nieznany i w zwigzku z tym ustalenie wartosci akcji
wymaga przeprowadzenia oszacowania przy UZyciu metod i modeli wyceny akcjl. Taklie oszacowanie
moze byc¢ obarczone moZliwoscia btedu (tzw. ryzyko modelu), w zwigzku z czym cena nabycia takich
instrumentow moze byc¢ rézna od ich wartosci fundamentalnej. Wartos¢ uzyskana w drodze wyceny
jest wraZliwa na zmiane zatoZeri odnosnie prognozowanych wynikow finansowych, danych
makroekonomicznych, stop procentowych i innych danych wykorzystywanych w modelu. Co wiecej,
spotki bedgce przedmiotem pierwszej oferty publicznej nie majg tak dfugiej historii danych
finansowych jak podlegajgce rygorystycznym obowigzkom informacyjnym spotki publiczne, co moze
wplywac na poprawnosc prognoz finansowych, a tym samym na efektywnosc wyceny akcji bedacych
przedmiotem transakcji w tym segmencie rynku kapitatowego.

Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu spowodowane
zmianami stop procentowych. Ryzyko stopy procentowej ma szczegolne znaczenie w przypadku
instrumentow dftuznych o oprocentowaniu statym. Zaleznos¢ cen tych instrumentow od stopy
procentowej jest odwrotna. Wzrost stopy procentowej powoduje spadek cen papierow dtuznych, a
spadek stopy procentowej powoduje wzrost ceny instrumentow dfuznych. Ryzyko stopy procentowej
zalezy od dfugosci czasu do wykupu danego instrumentu, stopy odsetkowej i stopy dochodowosci. Im
dluzszy czas do wykupu instrumentu, tym wyzZsze jest ryzyko stopy procentowej. Im niZsza stopa
odsetkowa i stopa dochodowosci instrumentu, tym wyzsze jest ryzyko stopy procentowej. Na ryzyko
stopy procentowej majg wpfyw m.in. wzrost stopy inflacji (biezgcej lub oczekiwanej), wysokosc realnej
stopy procentowej, polityka pieniezna banku centralnego, tempo rozwoju gospodarczego, poziom
oszczednosSci w gospodarce, ocena sytuacji fiskalnej paristwa przez inwestorow oraz poziom stop
procentowych w innych krajach. Ekspansywna polityka fiskalna i monetarna paristwa, nadmierny
wzrost deficytu finansow publicznych i wzrost relacii dfugu publicznego do PKB, moze prowadzi¢ do
presji na wzrost rynkowych stop procentowych.

7.2.2.2. Ryzyko kredytowe

Gtownymi czynnikami ryzyka kredytowego sa.
- ryzyko niedotrzymania warunkow,

- ryzyko obniZzenia oceny kredytowej,

- ryzyko rozpietosci kredytower.

Ryzyko niedotrzymania warunkow, nazywane rowniez ryzykiem niewypfacalnosci, to ryzyko
spadku Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu spowodowane niedotrzymaniem warunkow kontraktow
finansowych przez emitentow instrumentow dfuznych. Polega ono na niesptaceniu przez emitenta w
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terminie naleznej kwoty z tytutu wyemitowanych instrumentow dftuznych (zarowno odsetek jak i kwoty
pozyczonego kapitatu).

Ryzyko obniZenia oceny kredytowej to ryzyko spadku Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu
spowodowane obnizeniem ocen kredytowych (ratingow) emitentow lub emisji. Obnizenie oceny
kredytowej dla danego emitenta skutkuje wzrostem ryzyka danej inwestycji, co powoduje, Ze
inwestorzy oczekujg wyzszej stopy zwrotu z tej inwestycji. Wzrost oczekiwanej stopy zwrotu powoduje
spadek wartosci instrumentow dtuznych.

Ryzyko rozpietosci kredytowej to ryzyko spadku Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu
spowodowane zmianami rozpietosci kredytowej dla emisji. Rozpietos¢ kredytowa to rdznica z
oczekiwanej przez inwestorow stopy zwrotu z instrumentow obarczonych ryzykiem a instrumentow,
ktore postrzega sie jako wolne od ryzyka (instrumenty dfuzne emitowane lub gwarantowane przez
Skarb Paristwa). Inwestycje w papiery dfuzne innych emitentow niz Skarb Paristwa, czyli np. papiery
komercyjne lub obligacije komunalne | Kkorporacyjne wigzg sie z wyzszym poziomem ryzyka
kredytowego, uzaleznionym od wiarygodnosci kredytowej emitenta. Pogorszenie ratingu kredytowego
wplywa na wzrost ryzyka danego emitenta i wzrost rozpietosci kredytowej, a tym samym powoduje
spadek ceny danego instrumentu dfuznego. Inwestycie w tytuly uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspdinego inwestowania majace siedzibe za granica lub w jednostki uczestnictwa innych
funduszy obcigzone sg ryzykiem pochodzgcym od ryzyka lokat takiego funduszu. Inwestycje w lokaty
bankowe zwigzane sg z ryzykiem kredytowym banku.

7.2.2.3. Ryzyko plynnosci

Ryzyko ptynnosci jest zwigzane z brakiem moZliwosci efektywnego przeprowadzenia transakcji na
danym instrumencie finansowym, bez istotnego wplywu na cene realizacji, ze wzgledu na wielkosc tej
transakcji, Innymi stowy jest to moZliwos¢ okresowego ograniczenia dostepnosci rynku danych
instrumentow. Ryzyko to wystepuje najczesciej przy probie sprzedaZy znacznej ilosci posiadanych
aktywow, ktora to ilos¢ jest relatywnie duza w stosunku do normalnej wielkosci transakcji
przeprowadzanych danym instrumentem finansowym. Powoduje to naruszenie aktuainej struktury
popytu i podazy, co prowadzi do zmiany ceny rynkowej. Ryzyko plynnosci ma szczegdinie duze
znaczenie w przypadku rynku akcii. W odniesieniu do poszczegdinych emitentow zaleZy ono gfownie
od takich czynnikow jak: wielkos¢ (kapitalizacja rynkowa) spotki oraz poziom srednich dziennych
obrotow rynkowych akcjami danego emitenta. W przypadku innych instrumentow finansowych na
poziom ptynnosci maja wptyw takie czynniki, jak wartosc¢ instrumentow finansowych znajdujacych sie
w obrocie, sredni dzienny obrot rynkowy na danym instrumencie finansowym czy roznica pomiedzy
ceng kupna | sprzedazy. Ograniczenie plynnosci moze zwiekszac zmiennosc cen instrumentow
finansowych. MozZe ono wzrastac dodatkowo w sytuacji niepokoju na rynkach, nagtych zmian stop
procentowych oraz nagtych przeptywow kapitatu zagranicznego. W przypadku inwestycii w tytuty
uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granicg lub w
Jjednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych, istnieje ryzyko czasowego zawieszania
odkupywania tytutow lub jednostek uczestnictwa przez te instytucje wspdinego inwestowania lub
fundusz inwestycyjny.

7.2.2.4. Ryzyko walutowe

Ryzyko walutowe (ryzyko kursu walutowego) to ryzyko spadku Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu
spowodowane zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych. Na ryzyko to wptywa
szereg czynnikow o charakterze makroekonomicznym (miedzy innymi poziom inflacji, poziom deficytu
budzetowego i deficytu w handlu zagranicznym, wysokosc nominalnych i realnych stop procentowych,
charakter polityki pienieznej i fiskalnej, tempo wzrostu gospodarczego oraz poziom stop procentowych
w Innych krajach) i rynkowym (miedzy innymi: sytuagia na miedzynarodowych rynkach finansowych
oraz tzw. sentyment zagranicznych inwestorow odnosnie inwestycji w instrumenty denominowane w
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walucie danego kraju). Poziom kursu walutowego moze cechowac sie bardzo duza zmiennoscig o
nieprzewidywalnym charakterze.

7.2.2.5. Ryzyko zwigzane z przechowywaniem Aktywow

Aktywa Subfunduszu przechowywane sg na rachunkach prowadzonych odpowiednio przez
Depozytariusza | Subdepozytariuszy (podmioty, ktore na postawie umowy z Depozytariuszem
przechowujg czesc aktywow Subfunduszu). Papiery wartosciowe stanowig wiasnosc Subfunduszu i nie
wchodzg do masy upadfosci w przypadku ogfoszenia upadtosci Depozytariusza i Subdepozytariuszy.

7.2.2.6. Ryzyko zwigzane z koncentracja Aktywow lub rynkow

W przypadku gdy znaczna czes¢ Aktywow Subfunduszu zostanie ulokowana w dany instrument
Finansowy lub na danym rynku, w razie wystgpienia znacznej zmiany ceny tego instrumentu
finansowego lub zmiany koniunktury na danym rynku moze to istotnie wptynac na wartosc i ptynnosc
aktywow Subfunduszu. Wahania wyceny rynkowej poszczegoinych instrumentow finansowych moga
powodowac znaczace wahania Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.

7.2.2.7. Ryzyko rozliczenia

Ryzyko rozliczenia zwigzane jest z potencjalnie negatywnymi dla Wartosci Aktywow Netto
Subfunduszu skutkami opoZnienia rozliczenia zawartych transakcji, Opdznienia te moga uniemoziiwiac
lub utrudniac przeprowadzanie dalszych transakcji. Zrodtem ryzyka rozliczenia moga by¢ miedzy
innymi ryzyka operacyjne wystepujgce po stronie m.in. operatorow rynkow gietdowych, izb
rozliczeniowych i posrednikow (domow maklerskich, bankow). Oprocz zdarzeri zewnetrznych, ryzyko
rozliczenia moze byc¢ efektem btednych procedur wewnetrznych, niestosowania sie do procedur,
dziatania systemow oraz pracownikow.

7.2.2.8. Ryzyko nietrafnych decyzji inwestycyjnych

Istnieje mozZliwosc, Ze podjete w najlepszej wierze i zgodnie z najlepsza wiedza decyzje inwestycyjne
nie przyniosa oczekiwanych rezultatow i wartosc¢ posiadanych instrumentow finansowych, a tym
samym Wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu ulegnie zmniejszeniu.

7.2.2.9. Ryzyko wynikajace ze strategii zarzadzania i szczegolnych strategii
inwestycyjnych

Wyzej wymienione czynniki ryzyka inwestycyjnego, zwigzane z przyjetg polityka inwestycyjng
Subfunduszu, nalezy rozpatrywac w powigzaniu z realizowana strategia zarzadzania Subfunduszem, w
tym ze szczegolnymi strategiami inwestycyjnymi, Realizowana przez Zarzadzajgcego strategia
zarzadzania Subfunduszem moze wptywac na wielkosc poszczegolnych ryzyk. W szczegolnosci dotyczy
to takich aspektow strategii inwestycyjnej jak: stosowane specyficzne kryteria doboru poszczegolnych
sktadnikow lokat, stopieri dywersyfikacji portfela lokat, stopieri koncentracji portfela na
poszczegoinych skfadnikach lokat, —stopieni koncentracji lokat na poszczegoinych sektorach
geograficznych lub branzowych, czy poziom podejmowanej ekspozycji na poszczegoine czynniki ryzyka
inwestycyjnego. PowyZsze czynniki moga w ramach realizowanej strategii zarzadzania podlegac
modyfikacji w reakcji na zachodzgce zmiany uwarunkowari rynkowych.

Ze wzgledu na realizowana polityke inwestycyjng, szczegdine znaczenie dla ryzyka zwigzanego z
inwestycja w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ma ryzyko trafnosci decyzji inwestycyjnych
dotyczacych doboru poszczegoinych sktadnikow lokat. W szczegolnosci nietrafne decyzje inwestycyjne
mogag obnizyc stope zwrotu z portfela Subfunduszu, a nawet uniemoZliwic wygenerowanie w pewnych
okresach dodatniej stopy zwrotu w ujeciu nominalnym.

Subfundusz fundusz funduszy Strategia Rozwazna mozZe inwestowac w jednostki uczestnictwa,
certyfikaty inwestycyjne, tytuty uczestnictwa funduszy inwestycyjnych, funduszy zagranicznych lub
instytucji wspdinego inwestowania., ktore zgodnie z ich statutem lub regulaminem inwestuja do 100
% aktywow w instrumenty udziatowe (takie jak akcje i obligacje zamienne na akcje) lub prowadza
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polityke inwestycyjng oparta na inwestowaniu w rozne klasy aktywow, instrumenty udziatowe
dopuszczone do publicznego obrotu, w tym w szczegolnosci akcje, kwity depozytowe. W zwigzku z
tym, w skiad portfela inwestycyjnego Funduszu mogg

(bezposrednio Ilub posrednio) wchodzic instrumenty finansowe w tym te o wysokim ryzyku
inwestycyjnym. Z tego wzgledu, stopa zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu
moze wykazywac silng wrazliwos¢ na zmiany cen poszczegoinych sktadnikow lokat dokonanych w
ramach strategii zarzadzania. W szczegolnosci istnieje ryzyko ograniczonej korelacji zmian wartosci
Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu ze zmianami wartosci gfdwnych indeksow gietdowych.

Statut Subfunduszu zezwala na dokonywanie lokat w aktywa zagraniczne na poziomie do 100%
wartosci Aktywow Subfunduszu oraz w aktywa denominowane w walutach obcych na poziomie do
100% wartosci Aktywow Subfunduszu. Z tego wzgledu stopa zwrotu z inwestycii w Jednostki
Uczestnictwa Subfunduszu moze wykazywac silng wrazliwos¢ na zmiany koniunktury na rynkach
zagranicznych na ktorych dokonywane beda lokaty Subfunduszu oraz na zmiany wartosci walut
obcych w ktorych dokonywane beda lokaty Subfunduszu

7.2.3. Opis ryzyka zwigzanego z uczestnictwem w Subfunduszu

7.2.3.1. Ryzyko nieosiagniecia oczekiwanego zwrotu =z inwestycji w Jednostki
Uczestnictwa, z uwzglednieniem czynnikow majacych wplyw na poziom ryzyka
zwigzanego z inwestycja
Ryzyko nieosiggniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa wynika z braku
moZliwosci przewidzenia przysztych zmian cen instrumentow finansowych wchodzacych w skfad
portfela Subfunduszu, a tym samym niemoznosci przewidzenia zmian Wartosci Aktywow Netto
Subfunduszu przypadajacych na Jednostke Uczestnictwa. Stopa zwrotu z inwestycii w Jednostki
Uczestnictwa jest zalezna zarowno od ceny Jednostki Uczestnictwa w dniu nabycia Jednostek
Uczestnictwa, a takze od ceny Jednostki Uczestnictwa z dnia jej odkupienia. Inwestycje na rynku
kapitatowym obarczone sa ryzykiem, ktore moze powodowac znaczne wahania wartosc Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu, a tym samym czasowe obnizenie zainwestowanego kapitatu. Osiggnieta
stopa zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu zaleZy rowniez od opfat zwigzanych z
zakupem lub sprzedazg Jednostek Uczestnictwa oraz od podatkow, w przypadku osiggniecia zyskow z
inwestycji.

Ryzyko nieosiggniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa powigzane jest z
horyzontem inwestycyjnym Uczestnika. Wraz ze skroceniem horyzontu inwestycyjnego rosnie ryzyko
znaczacego wplywu krotkoterminowych zmian koniunktury rynkowej na osiggnieta stope zwrotu.
Uczestnik powinien brac pod uwage zakres czasowy inwestycji wskazany w Prospekcie w opisach
profilu inwestora dla kazdego z Subfunduszy. W przypadku koniecznosci zakoriczenia inwestycji przed
uptywem zaplanowanego horyzontu inwestycyjnego, Uczestnik powinien liczyc sie z sytuacja, w ktorej
zrealizowana stopa zwrotu z inwestycii w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu mozZe sie znaczgco
roznic od oczekiwanego zwrotu z inwestycji.

Subfundusz nie gwarantuje osiggniecia jego celu inwestycyjnego, a takze okreslonej stopy zwrotu z
dokonanej przez Uczestnika Subfunduszu inwestycji w Jednostki Uczestnictwa. Jednoczesnie
dochodowosc¢ Subfunduszu jest zwigzana takze z wiasciwym zarzgdzaniem i podejmowanymi przez
zarzgdzajgcego decyzjami inwestycyjnymi. Uczestnicy Funduszu powinni wzigc pod uwage bezposredni
wplyw decyzji inwestycyjnych na rentownosc ich inwestycji.

7.2.3.2. Ryzyko zwigzane z zawarciem okreslonych umow

Uczestnik powinien brac pod uwage moZliwos¢ wplywu na wartos¢ Jednostki Uczestnictwa umow
zwigzanych z zabezpieczeniem inwestycji Subfunduszu, w szczegolnosci umow majacych za przedmiot
Instrumenty Pochodne Ilub umow dotyczacych Aktywow Subfunduszu. Instrumenty pochodne
charakteryzujg sie bardzo wysoka zmiennoscig cen. Posrednio zmiennos¢ cen instrumentow
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pochodnych zalezy od zmiennosci cen instrumentow bazowych. Ta z kolei zalezy od wielu czynnikow
zwigzanych z danych instrumentem bazowym. Dodatkowo zmiennos¢ ta jest zwiekszana przez
mechanizm dzwigni finansowej, ktory polega na tym, ze do inwestycji w dany instrument pochodny
wymagane jest utrzymywanie zabezpieczenia, ktore stanowi niewielki procent wartosci cafej
inwestycji. Ryzyko dzwigni finansowej oznacza, Ze zmiana wartosd instrumentu pochodnego jest
znacznie wieksza niz zmiana wartosci instrumentu bazowego. To powoduje, Ze niewielkie wahania cen
instrumentow pochodnych moga miec wysoki wplyw na stope zwrotu z zainwestowanych srodkow.
Dla przykfadu: jezeli depozyt zabezpieczajacy wynosi 5%, to stopieri dzwigni finansowej wynosi 1:20 i
oznacza to, ze 1% zmiany ceny instrumentu pochodnego powoduje zmiane w wysokosci okoto 20%
zainwestowanych srodkow. Mechanizm dzwigni finansowej stwarza wysokie ryzyko utraty cafosci
inwestycji. Zmiennosc instrumentow z tej grupy moze wzrastac dodatkowo w sytuacji niepokoju na
rynkach, nagtych zmian stop procentowych oraz naglych przeptywow kapitatu zagranicznego.

W wyniku transakcji na instrumentach pochodnych istnieje moZliwosc zaciggniecia przez Fundusz
zobowigzania finansowego zwigzanego z rozliczeniem Kkontraktu, a takze moZliwosc zaciggniecia
zobowigzania do faktycznej dostawy lub odbioru okreslonych instrumentow finansowych. Dlatego z
inwestycjami w instrumenty pochodne zwigzane jest ryzyko utraty catosci zainwestowanych srodkow,
a w przypadkach niekorzystnych i gwaftownych zmian cen instrumentow pochodnych rowniez
koniecznosc¢ dopfaty dodatkowej kwoty w stosunku do kosztow nabycia instrumentu finansowego
celem wypefnienia powstatego zobowigzania. Zobowigzania, o ktorych mowa w niniejszym akapicie sg
obowigzkami dodatkowymi w stosunku do kosztow nabycia instrumentu finansowego.

Inwestycje w  instrumenty pochodne wigza sie z koniecznoscig utrzymywania | uzupetniania
zabezpieczenia okreslonego w szczegotowych opisach danych instrumentow finansowych (np.
depozytow zabezpieczajacych).

Z zawieraniem umow dotyczacych instrumentow pochodnych wigza sie nastepujace specyficzne
ryzyka:

- ryzyko zwigzane z wyborem przez zarzadzajgcego niewfasciwego zabezpieczenia aktywow portfela,
polegajgce na niewtasciwym doborze bazy kontraktu, terminu, waluty lub braku dokiadnego
dopasowania wartosci pfatnosci, co moze spowodowac strate na zabezpieczonej transakcji;

- ryzyko zwigzane ze stosowaniem instrumentow pochodnych opartych na papierach wartosciowych i
indeksach gietdowych — moze to powodowac znaczne odchylenie stop zwrotu Subfunduszu w
porownaniu ze stopa zwrotu stopy odniesienia,;

- w przypadku instrumentow pochodnych, w ktorych instrumentem bazowym jest waluta (np. opcje
walutowe, transakcje futures) — ryzyko zmian kursow walut.

7.2.3.3. Ryzyko zwigzane ze szczegolnymi warunkami zawartych przez Fundusz
transakcji

Dotyczy w szczegolnosci umow majacych za przedmiot instrumenty pochodne oraz umow pozyczek

papierow wartosciowych, w zwigzku z ktorymi naleZy liczy¢ sie z dodatkowym wzrostem ryzyka

zawieranych transakcji.

7.2.3.4. Ryzyko zwigzane z udzielonymi gwarancjami
Fundusz nie udziela gwarancji innym podmiotom.

7.2.3.5. Ryzyko operacyjne

Ryzyko operacyjne to ryzyko straty wynikajgce z btednych procedur wewnetrznych, ich niestosowania
lub nieprawidfowego stosowania. Ryzyko operacyjne wynika rowniez z bfednego dziatania systemow,
btedow popetnianych przez pracownikow [lub wynikajgcych ze zdarzeri zewnetrznych. Cztery
podstawowe Zrodfa ryzyka operacyjnego to: ludzie, systemy, zdarzenia zewnetrzne oraz procesy.

7.2.3.6. Ryzyko wystapienia szczegolnych okolicznosci, na wystapienie ktorych Uczestnik
Funduszu nie ma wpfywu lub ma ograniczony wpfyw
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Otwarcie likwidacji Funduszu i Subfunduszu

Rozwigzanie Funduszu nastepuje w przypadku zaistnienia jednej z nastepujgcych przestanek:

- zarzgdzanie Funduszem nie zostafo przejete przez inne towarzystwo funduszy inwestycyjnych w
terminie 3 miesiecy od dnia wydania decyzji o cofnieciu zezwolenia na dziatalnosc Towarzystwa lub od
dnia wygasniecia zezwolenia na dziatalnosc¢ Towarzystwa nie przejeto zarzadzania Funduszem,

- Depozytariusz zaprzestat wykonywania swoich obowigzkow i nie zawarto z innym depozytariuszem
umowy o prowadzenie rejestru aktywow,

- Wartos¢ Aktywow netto Funduszu spadfa ponizej minimainej wartosci okreslonej w obowigzujacych
przepisach.

Subfundusz moze zostac zlikwidowany w przypadkach okreslonych w Statucie.

Przejecie zarzadzania przez inne towarzystwo

Inne towarzystwo funduszy inwestycyjnych na podstawie umowy zawartej z Towarzystwem moze
przejac zarzadzanie Funduszem, w tym i Subfunduszem. Przejecie zarzgdzania Funduszem wymaga
zmiany Statutu Funduszu w czesci wskazujgcej firme, siedzibe i adres towarzystwa funduszy
inwestycyjnych zarzgdzajgcego Funduszem i Subfunduszami. Towarzystwo przejmujgce zarzgdzanie
wstepuje w prawa i obowigzki Towarzystwa z chwilg wejscia zmian Statutu w Zycie, to jest w trzy
miesigce od dnia ogtoszenia o zmianach Statutu Funduszu, chyba, Zze Komisja zezwoli na skrocenie
tego terminu.

Zmiana depozytariusza lub podmiotu obstugujacego Fundusz i Subfundusz

Towarzystwo w kazdym czasie moze podjac decyzje o zmianie depozytariusza lub podmiotu
obstugujgcego Fundusz i Subfundusz. Zmiana taka wymaga wypowiedzenia dotychczasowej umowy o
prowadzenie rejestru aktywow w przypadku depozytariusza lub umowy o swiadczenie ustug na rzecz
Funduszu i Subfunduszu w przypadku podmiotu obstugujgcego Fundusz i Subfundusz.

Zmiana depozytariusza wymaga zezwolenia Komisji, przy czym winna byc¢ dokonana w sposob
zapewniajacy nieprzerwane wykonywanie obowigzkow depozytariusza.

Uczestnik jest pozbawiony wptywu na decyzje Towarzystwa o zmianie depozytariusza lub podmiotu
obstugujacego Fundusz, w tym i Subfundusz. Nie mozna wykluczyc sytuacii, ze jakosc ustug lub
stopieri przygotowania pracownikow nowego depozytariusza lub podmiotu obstugujacego Fundusz, w
tym i Subfundusz, bedzie niZzszy od dotychczasowego. W konsekwencji Uczestnik jest narazony na
negatywne konsekwencje powyzszej sytuacii mogace przejawiac sie w swiadczeniu ustug nizszej
Jakosci przez wymienione powyzej podmioty. Towarzystwo bedzie doktadac najwyzszej starannosci, by
podmioty, z ktorymi Towarzystwo zawrze umowe o prowadzenie rejestru Aktywow Funduszu i
Subfunduszy oraz obstuge Funduszu i Subfunduszy, charakteryzowaty sie najwyzszym poziomem
Swiadczonych ustug.

Potgczenie Funduszu z innym funduszem

Zgodnie z Ustawa o funduszach inwestycyjnych fundusze z wydzielonymi subfunduszami nie moga by<¢
faczone z innym funduszem. Pofgczone mogg zostac Subfundusze. Pofaczenie nastepuje przez
przeniesienie majagtku Subfunduszu przejmowanego do Subfunduszu przejmujgcego oraz przydzielenie
Uczestnikom Subfunduszu przejmowanego Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu przejmujgcego w
zamian za Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu przejmowanego. Uczestnik nie ma wplywu na decyzje
Towarzystwa o potgczeniu Subfunduszy.

Przeksztatcenie specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego w fundusz
inwestycyjny otwarty

Towarzystwo ma prawo podjac decyzje o przeksztatceniu Funduszu w fundusz inwestycyjny otwarty.
Przeksztatcenie wymaga zmiany statutu Funduszu, co nastepuje bez zgody Uczestnikow Funduszu.

Zmiana polityki inwestycyjnej
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Ramy polityki inwestycyjnej Subfunduszu okresla Ustawa o funduszach inwestycyjnych oraz Statut
Funduszu. Ustawa o funduszach inwestycyjnych moze podlegac zmianom, w szczegoinosci zwigzanym
ze zmianami Dyrektywy UCITS, Towarzystwo moze w kazdym czasie dokonac zmiany Statutu
Funduszu w czesci dotyczgcej polityki inwestycyjnej prowadzonej przez Subfundusz. Zmiana Statutu
wymaga ogfoszenia o dokonanych zmianach oraz co do zasady uptywu terminu trzech miesiecy od
dnia ogfoszenia. Uczestnik nie ma wplywu na decyzje Towarzystwa o zmianie polityki inwestycyjnej
Funduszu.

Przejecie zarzadzania Funduszem przez spotke zarzadzajaca

Fundusz dziata w formie specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego, w zwigzku z czym
zgodnie z art. 4 ust. la Ustawy nie jest moZliwe przekazanie zarzgdzania Funduszem spofce
zarzgazajgcey.

7.2.3.7. Ryzyko niewypfacalnosci gwaranta
Nie ma zastosowania. Zaden podmiot nie gwarantuje wypftaty okreslonej kwoty z tytutu odkupienia
Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz.

7.2.3.8. Ryzyko inflacji

Realna stopa zwrotu z inwestycji zalezy od wysokosci stopy inflacji, ktora pomniejsza nominalng stope
zwrotu z zainwestowanego kapitatu. Wzrost inflacii moze wiec spowodowac spadek realnej stopy
zwrotu z poszczegolnych skiadnikow lokat posiadanych w portfelu Subfunduszu. Ryzyko to moze sie
rowniez bezposrednio przyczynic do spadku wartosci posiadanych instrumentow dfuznych, w tym w
szczegolnosdi instrumentow o oprocentowaniu statym.

Wysokosc inflacii ma rowniez bezposredni wptyw na wartosc realnej stopy zwrotu zrealizowanej przez
Uczestnika na inwestycii w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu. Ryzyko zmian stopy inflacii
powoduje, Ze zrealizowana reaina stopa zwrotu z inwestycji moze byc inna od zaktadanej w momencie
dokonywania inwestycji.

7.2.3.9. Ryzyko zwigzane z regulacjami prawnymi dotyczacymi Subfunduszu, w
szczegolnosci w zakresie prawa podatkowego

Na dzieri sporzadzenia Prospektu, zgodnie z art. 6 ust. 1 pkt 10 Ustawy o podatku dochodowym od
0sob prawnych, Fundusz, w tym i Subfundusz, jest podmiotowo zwolniony od podatku dochodowego
od 0sob prawnych. Nie mozna wykluczy¢ jednak opodatkowania dochodow Funduszu, w tym i
Subfunduszu, w przysztosci. Ewentualne wprowadzenie opodatkowania dochodow Funduszu, w tym i
Subfunduszu, spowoduje obnizenie osigganych przez Uczestnikow Subfunduszu stop zwrotu z
inwestycji w Jednostki Uczestnictwa.

7.3. Okreslenie profilu inwestora, z uwzglednieniem zakresu czasowego inwestycji oraz
poziomu ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z przyjeta polityka inwestycyjng
Subfunduszu

Przeznaczony dla inwestorow o dfuzszym horyzoncie inwestycyjnym szukajgcych wyzszych stop

zwrotu niz klasyczne rozwigzania oszczednosciowe (lokaty bankowe, fundusze gotowkowe), przy

zachowaniu duzej ptynnosci pozwalajgcej na zamkniecie inwestycji w kazdym czasie, a zarazem
akceptujgcy wyzszy poziom ryzyka inwestycyjnego oraz okresowe wahania cen.

Rekomendowany okres inwestycji to co najmniej 2 lata.

7.4. Wysokosc opfat i prowizji zwigzanych z uczestnictwem w Subfunduszu, sposobie ich
naliczania i pobierania oraz kosztow obciaZajacych Subfundusz

7.4.2. Wskazanie przepisow Statutu okreslajacych rodzaje, maksymalng wysokosc,

sposob kalkulacji i naliczania kosztow obciaZajacych Subfundusz, w tym w
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szczegolnosci wynagrodzenie Towarzystwa oraz terminy, w ktorych najwczesniej
moze nastapic pokrycie poszczegolnych rodzajow kosztow
Rodzaje, maksymaing wysokosc, sposob kalkulacji i naliczania kosztow obcigzajacych Subfundusz, w
tym w szczegolnosci wynagrodzenie Towarzystwa oraz terminy, w ktorych najwczesniej moze nastapic
pokrycie poszczegolnych rodzajow kosztow, okresfone zostaty w art. 110 oraz art. 111 Statutu
Funduszu.

7.4.3. Wskazanie wartosci Wspofczynnika Kosztow Catkowitych (WKC) wraz =z
informacja, Ze odzwierciedla on udzial kosztow niezwigzanych bezposrednio z
dziatalnoscia inwestycyjna Funduszu na rzecz Subfunduszu w sredniej Wartosci
Aktywow Netto Subfunduszu za dany rok, a takZe wskazanie kategorii kosztow
Subfunduszu nie wiagczonych do wskazZnika WKC, w tym opfat transakcyjnych

Nie dotyczy. W dniu 20 czerwca 2017 r. rozpoczeto zapisy na jednostki uczestnictwa Subfunduszu.

Wspdtczynnik Kosztow Catkowitych oraz pozostate informacie z nim zwigzane zostang zamieszczone

po zakoriczeniu petnego roku obrotowego funkcjonowania Subfunduszu.

7.4.4. Wskazanie opfat manipulacyjnych z tytutu zbycia Ilub odkupienia Jednostek
Uczestnictwa oraz innych opfat uiszczanych bezposrednio przez uczestnika
Maksymalna stawka opfaty manipulacyjnej za zbywanie Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu, o ktorej
mowa w art. 25 Statutu, wynosi 5%.
Maksymalna stawka opfaty manipulacyjnej za odkupywanie Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu, o
ktorej mowa w art. 26 Statutu, wynosi 1,5%.
Maksymalna stawka opfaty manijpulacyjnej za Zamiane Iub Konwersje Jednostek Uczestnictwa
Subfunduszu, o ktorych mowa w art. 20 i art. 27 Statutu, wynosi 1%.
W ramach Produktu Specjalnego:
- stawka opfaty manipulacyjnej, o ktorej mowa w art. 28 Statutu, pobieranej w zwigzku z zerwaniem
umowy o prowadzenie Produktu Specjalnego i dokonaniem wyplaty z tytutu odkupienia Jednostek
Uczestnictwa, nie moze przekroczy¢ w przypadku Subfunduszu ALIOR Fundusz funduszy Strategia
Rozwazna — 5% srodkow wyptacanych Uczestnikowi Funduszu.
W przypadku, gdy zbycie Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz nastepuje w ramach Zamiany
Jednostek Uczestnictwa, stawka opfaty manijpulacyjnej za zbywanie Jednostek Uczestnictwa w
Subfunduszu docelowym jest rowna roznicy pomiedzy obowigzujaca w dniu Zamiany stawkg opfaty
manipulacyjnej za zbywanie Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu docelowym | opfata
manipulacyjng za zbywanie jednostek uczestnictwa uiszczong wczesniej przy nabyciu zamienianych
Jjednostek uczestnictwa w Subfunduszu Zrodfowym, a w przypadku, gdy przedmiotem Zamiany s3g
Jednostki uczestnictwa Subfunduszu Zrodtowego zbyte w wyniku dokonanej wczesniej Zamiany
Jednostek uczestnictwa, przy ustalaniu wysokosci optaty manipulacyinej za zbywanie Jednostek
Uczestnictwa w Subfunduszu docelowym uwzgledniane sg rowniez optaty manipulacyjne za zbywanie
jednostek uczestnictwa pobrane od Uczestnika w zwigzku ze zbyciem i wczesniejszymi Zamianami tych
Jednostek uczestnictwa (Opfata Wyrownawcza). W przypadku, gdy roznica, o ktorej mowa w zdaniu
poprzednim, jest rowna zeru badZz mniejsza od zera, opfata manipulacyjna za zbywanie Jednostek
Uczestnictwa w Funduszu nie jest pobierana.
Maksymaina stawka optaty manipulacyjnej za Zamiane Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu, o ktorej
mowa w art. 20, ktora moze byc pobierana oprocz Optaty Wyrownawczej, wynosi 1%.

7.4.5. Wskazanie opfaty zmiennej, bedacej czescia wynagrodzenia za zarzadzanie, ktorej
wysokosc¢ jest uzaleZniona od wynikow Subfunduszu, prezentowanej w ujeciu
procentowym w stosunku do Sredniej Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.

Nie dotyczy.

7.4.6. Maksymalna wysokos¢ wynagrodzenia za zarzadzanie Subfunduszem; w
przypadku, o ktorym mowa w art. 101 ust. 5 Ustawy o funduszach, maksymalny
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poziom wynagrodzenia za zarzadzanie Subfunduszem, jezZeli Fundusz Ilokuje
powyzZej 50% Aktywow Subfunduszu w jednostki uczestnictwa, certyfikaty
inwestycyjne Ilub tytuly uczestnictwa funduszy Iub instytucji zbiorowego
inwestowania
Wynagrodzenie state za zarzadzanie Subfunduszem ALIOR Fundusz funduszy Strategia Rozwazna nie
moze byc¢ wyzsze niz 4% w skali roku, liczonego jako 365 dni lub 366 dni w przypadku, gdy rok
kalendarzowy liczy 366 dni, od sredniej Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu ALIOR Fundusz
funduszy Strategia Rozwazna w danym roku. Wynagrodzenie stafte jest naliczane w kazdym Dniu
Wyceny i za kazdy dzieri w roku od Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu ALIOR Fundusz funduszy
Strategia Rozwazna z poprzedniego Dnia Wyceny, a nastepnie wypftacane ze Srodkow Subfunduszu do
pietnastego dnia miesigca nastepujacego po miesigcu, za ktory byto naliczane wynagrodzenie.
Aktualna stawka wynagrodzenia za zarzgdzanie dla Subfunduszu ALIOR Fundusz funduszy Strategia
Rozwazna ustalana jest w drodze uchwaly decyzjg Zarzgdu Towarzystwa i publikowana w Tabelach
Opfat, ktére sg dostepne na stronie internetowej Towarzystwa www.moneymakers.pl oraz we
wszystkich punktach zbywania Jednostek Uczestnictwa.
Subfundusz nie lokuje powyzej 50% Aktywow w jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne lub
tytuty uczestnictwa funduszy lub instytucji zbiorowego inwestowania zarzgdzanych przez Towarzystwo
lub podmiot z grupy kapitatowej Towarzystwa.

7.4.7. Wskazanie istniejagcych umow Ilub porozumieri, na podstawie ktorych koszty
dziatalnosci Subfunduszu bezposrednio Ilub posrednio sa rozdzielane miedzy
Subfundusz a Towarzystwo Iub inny podmiot w tym wskazanie ustug
dodatkowych oraz wskazanie wplywu tych ustug na wysokos¢ prowizji
pobieranych przez podmiot prowadzacy dziatalnos¢ maklerskg oraz na wysokosc¢
wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem

Koszty dziatalnosci Subfunduszu rozdzielane sg pomiedzy Subfundusz a Towarzystwo na podstawie

postanowieri Statutu. Podmioty prowadzace dziatalnos¢ maklerska, swiadczace ustugi na rzecz

Subfunduszu, moga sporzgdzac dla Subfunduszu analizy i rekomendacje, bedace sSwiadczeniami

dodatkowymi, co nie ma wplywu na wysokosc¢ prowizji pobieranych przez podmiot prowadzacy

dziatalnos¢ makierska oraz na wysokosc wynagrodzenia Towarzystwa za zarzagdzanie Subfunduszem.

7.5. Podstawowe dane finansowe Subfunduszu w ujeciu historycznym

7.5.1. Wartosc aktywow netto Subfunduszu na koniec ostatniego roku obrotowego.
Nie dotyczy. W dniu 20 czerwca 2017 r. rozpoczeto zapisy na jednostki uczestnictwa Subfunduszu.

7.5.2. Wielkos¢ sredniej stopy zwrotu z inwestycji w jednostki uczestnictwa Subfunduszu
Za ostatnie 3 i 5 lat; srednig stope zwrotu dla danego okresu oblicza sie, dzielac
stope obliczong na podstawie Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na jednostke
uczestnictwa na koniec ostatniego roku obrotowego i na koniec roku obrotowego
poprzedzajacego okres, dla ktorego jest dokonywane obliczenie, przez 3 i 5.

Nie dotyczy. W dniu 20 czerwca 2017 r. rozpoczeto zapisy na jednostki uczestnictwa Subfunduszu.

7.5.3. Wskazanie wzorca stuZacego do oceny efektywnosci inwestycji w Jednostki
Uczestnictwa Subfunduszu odzwierciedlajacego zachowanie sie zmiennych
rynkowych najlepiej oddajacych cel i polityke inwestycyjna Subfunduszu, a takze
informacja o dokonanych zmianach wzorca, jezeli mialy miejsce

Subfundusz nie stosuje wzorca stuzacego do oceny efektywnosci inwestycji w Jednostki Uczestnictwa

Subfunduszu.

7.5.4. Informacja o srednich stopach zwrotu oraz rocznych stopach zwrotu z przyjetego
przez Subfundusz wzorca za ostatnie 3 i 5 lat
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Nie dotyczy. W dniu 20 czerwca 2017 r. rozpoczeto zapisy na jednostki uczestnictwa Subfunduszu.

7.5.5, 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 osiagniete przez Subfundusz w przeszitosci nie
gwarantuja uzyskania podobnych w przysztosci

Indywidualna stopa zwrotu uczestnika z inwestycji jest uzaleZzniona od wartosci Jednostki Uczestnictwa

w momencie jej zbycia i odkupienia oraz wysokosci pobranych Opfat manipulacyjnych. Wyniki

osiggniete przez Subfundusz w przesztosci nie gwarantujg uzyskania podobnych w przysztoscl.”

7) Zaktualizowano w catosci Rozdziat II1.8 Prospektu Informacyjnego, ktory otrzymat nastepujace
brzmienie:

,,Rozdzijat ITI.8 Subfundusz ALIOR Fundusz funduszy Strategia Aktywna

8.

8.1. Zwiezly opis polityki inwestycyjnej Subfunduszu

8.1.1. Wskazanie glownych kategorii lokat Subfunduszu i ich dywersyfikacji
charakteryzujacych specyfike Subfunduszu oraz, jezZeli Fundusz lokuje Aktywa
Subfunduszu gtownie w lokaty inne niz papiery wartosciowe lub instrumenty rynku
pienieZnego — wyrazne wskazanie tej cechy
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Glownym sktadnikiem lokat Subfunduszu beda w zaleznosci od biezgcej oceny sytuacji ekonomicznej
zarzgdzajgcego — jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majgcych swojg
siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze
zagraniczne, tytuty uczestnictwa emitowane przez inne instytucjie wspoinego inwestowania majace
siedzibe za granicg, jezZeli instytucje te oferujg publicznie tytuty uczestnictwa i umarzajg je na Zadanie
uczestnika, instytucje te podlegaja nadzorowi witasciwego organu nadzoru nad rynkiem finansowym
lub kapitatowym Paristwa cztonkowskiego lub paristwa nalezacego do OECD oraz zapewniona jest, na
zasadzie wzajemnosci, wspofpraca Komisji z tym organem oraz spetniajg inne warunki okreslone przez
Ustawe, certyfikaty inwestycyjne, papiery wartosciowe emitowane przez inne instytucie wspoinego
inwestowania typu zamknietego.

Subfundusz ALIOR Fundusz funduszy Strategia Aktywna bedzie dokonywat lokat, stosujgc nastepujace
zasady ich dywersyfikacji w: jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne, tytuly uczestnictwa
funduszy inwestycyjnych, funduszy zagranicznych lub instytucji wspoinego inwestowania, ktore
zgodnie z ich statutem lub regulaminem inwestuja do 100 % aktywow w instrumenty udziatowe (takie
Jjak akcje i obligacje zamienne na akcje) lub prowadza polityke inwestycyjng oparta na inwestowaniu
w rozne kiasy aktywow, instrumenty udziatowe dopuszczone do publicznego obrotu, w tym w
szczegolnosci akcje, kwity depozytowe — tacznie do 100% wartosci Aktywow Subfunduszu,

jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne lub tytuly uczestnictwa Funduszy Dtuznych,
zdefiniowanych w Statucie, instrumenty Rynku Pienieznego oraz krotkoterminowe instrumenty dtuzne
tj. takie, ktorych okres pozostajacy do wykupu jest krotszy niz rok obligacie, w tym obligacje
przedsiebiorstw oraz papiery wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb
Paristwa, Narodowy Bank Polski, jednostke samorzadu terytorialnego, wiasciwe centraine, regionaine
lub lokalne wtadze publiczne Paristwa cztonkowskiego, albo przez bank centralny Paristwa
cztonkowskiego, Europejski Bank Centralny, Unie Europejskg lub Europejski Bank Inwestycyjny,
paristwo inne niz Paristwo cztonkowskie, albo, w przypadku paristwa federalnego, przez jednego z
cztonkow federacji, albo przez organizacje miedzynarodowd, do ktorej nalezy co najmniej jedno
Paristwo cztonkowskie — facznie od 0 do 65% wartosci Aktywow Subfunduszu, jednostki uczestnictwa
funduszy inwestycyjnych otwartych majgcych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytuty
uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz tytuty uczestnictwa instytucji wspolnego inwestowania
majacych siedzibe za granicg, certyfikaty inwestycyjne oraz papiery wartosciowe emitowane przez
inne instytucje wspolnego inwestowania typu zamknietego — facznie do 100% wartosci Aktywow.
Subfunduszu.

8.1.2. Zwiezly opis kryteriow doboru lokat do portfela inwestycyjnego Subfunduszu
8.1.2.1. Poza gtownymi kryteriami doboru lokat, o ktorych mowa ponizej, Subfundusz ALIOR Fundusz
funduszy Strategia Aktywna podejmuje decyzje inwestycyjne kierujac sie w szczegolnosci:

8.1.2.1.1.wskazaniami wynikajgcymi z analizy fundamentalnej - na poziomie emitenta i rynku,

8.1.2.1.2.wskazaniami opartymi na analizie technicznej — na poziomie emitenta i rynku.

8.1.3. Gfowne kryteria doboru poszczegdinych kategorii lokat sg nastepujace: lokaty dobierane beda
przez Fundusz funduszy Strategia Rozwazna: certyfikatow inwestycyjnych, papierow
wartosciowych emitowanych przez inne instytucje wspolnego inwestowania typu zamknietego,
Jjednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych majgcych siedzibe na terytorium
Rzeczypospolitej  Polskiej, tytutow uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz tytutow
uczestnictwa instytucji wspdlnego inwestowania majacych siedzibe za granicg — pod katem
moZliwosci efektywnego realizowania celow i polityki inwestycyjnej Subfunduszu ALIOR
Fundusz funduszy Strategia Aktywna, stop zwrotu uzyskiwanych z tego rodzaju lokat w
przesztosci, adekwatnosci  polityki  inwestycyjnej I celow inwestycyjnych  funduszu
inwestycyjnego otwartego, funduszu zagranicznego lub instytucji wspolnego inwestowania (w
tym typu zamknietego) do polityki inwestycyjnej Subfunduszu ALIOR Fundusz funduszy
Strategia Aktywna,; w przypadku instrumentow udziatowych (takich jak akcje, prawa do akcji,
prawa poboru, kwity depozytowe i warranty subskrypcyjne): ryzyko dziatalnosci emitenta,

Money Makers Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., ul. Domaniewska 39A, 02-672 Warszawa
T: +48 22 463 8888, F: +48 22 463 8889, E: biuro@moneymakers.pl, W: www.moneymakers.pl

Zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla m.st. Warszawy KRS: 0000350402, REGON: 142296921, NIP: 108-000-87-99
XIll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego Kapitat zaktadowy: 1 259 334,40zt w petni optacony



/Zf-'w/{dp/»ﬂ

Money Makers jest czescig Grupy
Money Makers / Zarzadzanie Aktywami

zarowno na poziomie makroekonomicznym, jak i specyficznym dla danego emitenta,
prognozowane perspektywy wzrostu wynikow finansowych emitenta, prognozowany wzrost
wyceny rynkowej papieru wartosciowego w ujeciu nominainym, prognozowana stopa zwrotu z
papieru wartosciowego w ujeciu relatywnym, ti. w porownaniu z innymi podobnymi papierami
lub w poréwnaniu do stopy zwrotu z indeksu gietdowego stanowigcego punkt odniesienia
(benchmark) danego Subfunduszu, dodatkowo w przypadku praw poboru — poza wskazanymi
powyzej — takze relacia ceny prawa poboru do wartosci teoretycznej prawa poboru
wynikajacej z aktuainej ceny akcji danej spotki; w przypadku dtuznych papierow
wartosciowych, Instrumentow Rynku Pienieznego, listow zastawnych i obligacji zamiennych na
akcje: prognozowane zmiany poziomu rynkowych stop procentowych, prognozowane zmiany
ksztattu krzywej dochodowosci, stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego
zwigzanego z danym papierem wartosciowym lub Instrumentem Rynku Pienieznego, wysokosc¢
premii za ryzyko inwestycyjne w porownaniu do stawek ksztaftujacych sie na rynku, wptyw na
sredni okres do wykupu catego portfela inwestycyjnego, dodatkowo — w przypadku papierow
dtuznych innych niz emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Paristwa lub
Narodowy Bank Polski — poza kryteriami okreslonymi wyzej — takze wiarygodnosc kredytowa
emitenta; dodatkowo w przypadku obligacji zamiennych na akcje — poza wskazanymi powyzej
— takze warunki zamiany obligacii na akcje; w przypadku depozytow: poziom oprocentowania
depozytow, rowniez w porownaniu do stawek ksztaftujgcych sie na rynku, wiarygodnosc
banku; w przypadku Instrumentow Pochodnych: adekwatnosc, rozumiana jako zgodnosc
instrumentow bazowych z polityka inwestycyjnag obowigzujacg dla danego Subfunduszu,
efektywnosc, rozumiana jako zgodnos¢ zmiany wartosci Instrumentu Pochodnego z
oczekiwang zmiang wartosci instrumentu bazowego, pfynnosc, rozumiana jako istnienie
wolumenu obrotu danym Instrumentem Pochodnym znacznie przewyzszajgcego wielkosc
transakcji, koszt, rozumiany jako koszty ponoszone w celu nabycia Instrumentu Pochodnego,
w relacgii do kosztow ponoszonych w celu nabycia instrumentu bazowego, w przypadku
pozostatych instrumentow finansowych, niewymienionych powyzej: mozliwosc efektywniejszej
dywersyfikacji lokat Subfunduszu, moZliwosc efektywniejszej realizacji celu inwestycyjnego
Subfunduszu, stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z
danym instrumentem finansowym.

8.1.4. Jezeli Subfundusz odzwierciedla sktad uznanego indeksu akcji lub dtuznych
papierow wartosciowych — wskazanie tego indeksu, rynku, ktorego indeks
dotyczy, oraz stopnia odzwierciedlenia indeksu przez Subfundusz

Nie dotyczy. Subfundusz nie odzwierciedla sktadu uznanego indeksu.

8.1.5. JeZeli Wartos¢ Aktywow Netto portfela inwestycyjnego Subfunduszu mozZe sie
charakteryzowac duzg zmiennoscig wynikajaca ze skfadu portfela lub z przyjetej
techniki zarzadzania portfelem — wyraZne wskazanie tej cechy

Z uwagi na docelowy sktfad portfela inwestycyjnego Subfunduszu, wynikajgcy ze specyfiki

Subfunduszu (gfowne kategorie lokat, zasady ich dywersyfikacji oraz przyjete kryteria doboru lokat —

opisane powyzej), Wartos¢ Aktywow Netto portfela inwestycyjnego Subfunduszu moze

charakteryzowac sie duza zmiennoscia.

8.1.6. Jezeli Fundusz moze zawierac na rzecz Subfunduszu umowy, ktorych przedmiotem
sg instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne —
wskazanie tej informacji wraz z okresleniem wplywu zawarcia takich umow, w
tym umow, ktorych przedmiotem sa niewystandaryzowane instrumenty pochodne,
na ryzyko zwigzane z przyjetq polityka inwestycyjna

Fundusz na rzecz Subfunduszu moze zawierac umowy, ktorych przedmiotem sg Instrumenty

Pochodne oraz Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne w celu zapewnienia sprawnego

zarzgdzania portfelem inwestycyjnym Subfunduszu lub dla ograniczenia ryzyka inwestycyjnego
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Subfunduszu. Zawarcie takich umow moze wplywac na zwiekszenie Ilub zmniejszenie ryzyka
inwestycyjnego Subfunduszu.

8.1.7. Jezeli udzielono gwarancji wyplaty okreslonej kwoty z tytutu odkupienia
Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu - wskazanie gwaranta oraz warunkow
gwarancji

Nie dotyczy, nie udzielono gwarancjii wypfaty okreslonej kwoty z tytutu odkupienia Jednostek

Uczestnictwa Subfunduszu.

8.2. Opis ryzyka zwigzanego z inwestowaniem w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu,
w tym ryzyka zwigzanego z przyjeta polityka inwestycyjna Subfunduszu

8.2.1. Opis ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z polityka inwestycyjna 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

8.2.1.1. Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe to ryzyko spadku Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu w wyniku niekorzystnych
zmian cen instrumentow finansowych na rynkach finansowych. Na ryzyko rynkowe sktadaja sie w
szczegolnosci:

- ryzyko cen akcji,

- ryzyko stopy procentowey.

Ryzyko cen akcji polega na spadku Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na skutek niekorzystnych
zmian cen akcji lub innych instrumentow udziatowych. Na ryzyko cen akcji sktadaja sie ryzyko
systematyczne oraz ryzyko specyficzne danego emitenta.

Ryzyko systematyczne zwigzane jest z sytuacijg makroekonomiczng, czyli miedzy innymi takimi
czynnikami jak: stopa wzrostu gospodarczego, poziom deficytu budzetowego i deficytu w handlu
zagranicznym, stopa bezrobocia, wielkos¢ popytu konsumpcyjnego i inwestycyjnego, wysokosc stop
procentowych i kursow walutowych, poziom infiacji, ceny surowcow i zmiany cen akcji na rynkach
zagranicznych. Negatywne tendencje w sytuacji makroekonomicznej moga przektadac sie na spadki
cen na rynkach akcji lub innych instrumentow finansowych. Negatywne tendencje na zagranicznych
rynkach akcjii moga przektadac sie na spadki cen akcji i innych instrumentow finansowych na rynku
krajowym. Ryzyko systematyczne nie moze zostac ograniczone poprzez dywersyfikacje portfela
udziatowych papierow wartosciowych.

Ryzyko specyficzne to ryzyko inwestowania w akcje lub inne instrumenty finansowe okresfonego
emitenta. Na ryzyko to wplywajg miedzy innymi: wyniki finansowe emitenta i prognozy przysztych
wynikow, pozycja rynkowa spotki, poziom Zzadfuzenia, fad korporacyjny, jakos¢ pracy zarzadu,
konflikty w akcjonariacie i inne. Ryzyko specyficzne moze zostac ograniczone poprzez dywersyfikacje
portfela udziatowych papierow wartosciowych.

Ryzyko cen akcjii oraz jego ryzyka sktadowe moga by¢ zwiekszane Ilub zmniejszane przez
charakterystyczne cechy segmentow rynku akcji, na ktorych dokonywane sg inwestycjie, co moze
skutkowac zwiekszona zmiennoscig cen tych instrumentow. W szczegdinosci, charakterystycznymi
cechami niektorych segmentow rynku akcji, mogacymi powodowac zmiane ekspozycji inwestora na
ryzyko cen akcji sg m.in..
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W segmencie akcji o wysokiej plynnosci (tzw. blue chips) - wrazliwos¢ na kierunek
przeptywow srodkow pienieznych o znacznej wartosci, zwigzanych z dokonywaniem inwestycji przez
duzych inwestorow instytucjonalnych, w tym przeplywow Kkapitatu zagranicznego. Moze ona
powodowac w niektorych okresach zwiekszong zmiennosS¢ cen akcji z tego segmentu, zarowno
bezwzglednie, jak i w stosunku do pozostatych segmentow rynku akcji,

W segmencie akcji malych i srednich spoftek - wrazliwos¢ na informacje dotyczace emitenta
(dotyczy w najwiekszym zakresie akcji notowanych w alternatywnym systemie obrotu NewConnect).
Moze ona powodowac zwiekszong zmiennosc¢ oraz odchylenia ceny rynkowej instrumentow
finansowych od ich wartosci fundamentainej w segmentach rynku o sredniej i niskiej ptynnosci
wynikajgce m.in. z braku lub ze zmniejszonego zaangazowania inwestorow instytucjonalnych.

W przypadku akcji notowanych na rynkach zagranicznych — wrazliwos¢ na zmiany kursow
walutowych i sytuacji makroekonomicznej krajow, z ktorych spotki sa przedmiotem inwestycii.
Niezaleznie od ryzyka walutowego, kursy akcji spotek zagranicznych moga charakteryzowac sie w
niektorych okresach zwiekszong zmiennoscia kursow wyrazonych w walucie lokalnej na skutek
ograniczania strat przez inwestorow zagranicznych, wynikajacych z niekorzystnych zmian kursow
walutowych. Inwestycje w akcje spotek zagranicznych wigza sie rowniez z ekspozycjg inwestora na
ryzyko systematyczne tych krajow (tzw. ryzyko kraju).

W przypadku akcji spotek z krajow rozwijajacych sie (tzw. emerging markets) - wrazliwosc
na wzrost globalnej awersji do ryzyka. Kursy cen akcji spotek z krajow rozwijajacych sie moga byc
dodatkowo narazone na okresowe wzrosty zmiennosci notowari wynikajgce ze wzrostu globalnej
awersji do ryzyka oraz krotkoterminowe spadki kursow, wynikajgce z masowego wycofywania
Srodkow finansowych przez inwestorow z tego segmentu, zwtaszcza w okresie dekoniunktury. Moze
tym zjawiskom towarzyszyc¢ takze wzrost korelacji zarowno pomiedzy kursami akcji emitentow z tego
samego kraju, jak rowniez pomiedzy indeksami gietdowymi z roznych krajow rozwijajacych sie, co
moze zniwelowac korzysci wynikajace dywersyfikacji ryzyka specyficznego emitenta i ryzyka kraju.

W segmencie spofek niepublicznych - niecobserwowalnos¢ kursu rynkowego oraz brak
obowigzkow informacyjnych po stronie emitentow. W zwigzku z tym, Ze akcje spotek niepublicznych
nie sg przedmiotem transakcji w publicznym obrocie, ich wartos¢ godziwa nie moze zostac doktadnie
ustalona poprzez odniesienie do kursu takich akcji, lecz musi byc ustalona za pomoca metod i modeli
wyceny akcji. Z natury rzeczy, tak ustalona wartosc jest oszacowaniem i nawet przy zachowaniu
najwyzszej starannosci jest obarczona mozliwoscig btedu (tzw. ryzyko modelu), w zwigzku z czym
cena nabycia i zbycia takich instrumentow moze byc rozna od ich wartosci fundamentalnej, Wartosc¢
uzyskana w drodze wyceny jest wraZliwa na zmiane zatozeri odnosnie prognozowanych wynikow
finansowych, danych makroekonomicznych, stop procentowych i innych danych wykorzystywanych w
modelu. Co wiecej, spotki niepubliczne nie podlegaja rygorystycznym obowigzkom informacyjnym,
Jakim podlegaja spotki publiczne, co moze rowniez wptywac na efektywnosc wyceny akcji bedacych
przedmiotem transakcji w tym segmencie rynku kapitatowego.

W segmencie akcji spotek bedacych przedmiotem pierwszych ofert publicznych (tzw. IPO)
- nieobserwowalnosc wczesniejszych kursow akcji i krotsza historia dostepnych danych finansowych.
Podobnie jak w przypadku spotek niepublicznych, wczesniejszy kurs akcji spotek bedacych
przedmiotem pierwszych ofert publicznych jest nieznany i w zwigzku z tym ustalenie wartosci akcji
wymaga przeprowadzenia oszacowania przy uzyciu metod i modeli wyceny akcji. Takie oszacowanie
moze byc obarczone mozliwoscig bfedu (tzw. ryzyko modelu), w zwigzku z czym cena nabycia takich
instrumentow moze byc¢ rozna od ich wartosci fundamentainej. Wartosc¢ uzyskana w drodze wyceny
jJest wraZliwa na zmiane zafoZeri odnosnie prognozowanych wynikow finansowych, danych
makroekonomicznych, stop procentowych i innych danych wykorzystywanych w modelu. Co wiecej,
spotki bedgce przedmiotem pierwszej oferty publicznej nie maja tak dftugiej historii danych
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finansowych jak podlegajace rygorystycznym obowigzkom informacyjnym spotki publiczne, co moze
wptywac na poprawnosc prognoz finansowych, a tym samym na efektywnosc wyceny akcji bedacych
przedmiotem transakcji w tym segmencie rynku kapitatowego.

Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu spowodowane
zmianami stop procentowych. Ryzyko stopy procentowej ma szczegoine znaczenie w przypadku
instrumentow dfuznych o oprocentowaniu statym. Zaleznos¢ cen tych instrumentow od stopy
procentowej jest odwrotna. Wzrost stopy procentowej powoduje spadek cen papierow dtuznych, a
spadek stopy procentowej powoduje wzrost ceny instrumentow dfuznych. Ryzyko stopy procentowej
zalezy od dfugosci czasu do wykupu danego instrumentu, stopy odsetkowej i stopy dochodowosci, Im
dluzszy czas do wykupu instrumentu, tym wyzsze jest ryzyko stopy procentowej. Im nizsza stopa
odsetkowa i stopa dochodowosci instrumentu, tym wyZsze jest ryzyko stopy procentowej. Na ryzyko
stopy procentowej majg wpfyw m.in. wzrost stopy inflacji (biezacej lub oczekiwanej), wysokosc realnej
stopy procentowej, polityka pieniezna banku centralnego, tempo rozwoju gospodarczego, poziom
oszczednosci w gospodarce, ocena sytuacji fiskalnej paristwa przez inwestorow oraz poziom stop
procentowych w innych krajach. Ekspansywna polityka fiskalna i monetarna paristwa, nadmierny
wzrost deficytu finansow publicznych i wzrost relacii dfugu publicznego do PKB, moze prowadzi¢ do
presji na wzrost rynkowych stop procentowych.

8.2.1.2. Ryzyko kredytowe

Glownymi czynnikami ryzyka kredytowego s3:
- ryzyko niedotrzymania warunkow,

- ryzyko obnizenia oceny kredytowej,

- ryzyko rozpietosci kredytowey.

Ryzyko niedotrzymania warunkow, nazywane rowniez ryzykiem niewypfacalnosci, to ryzyko
spadku Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu spowodowane niedotrzymaniem warunkow kontraktow
finansowych przez emitentow instrumentow dfuznych. Polega ono na niesptaceniu przez emitenta w
terminie naleznej kwoty z tytutu wyemitowanych instrumentow dtuznych (zarowno odsetek jak i kwoty
pozyczonego kapitatu).

Ryzyko obniZenia oceny kredytowej to ryzyko spadku Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu
spowodowane obnizeniem ocen kredytowych (ratingow) emitentow lub emisji, Obnizenie oceny
kredytowej dla danego emitenta skutkuje wzrostem ryzyka danej inwestycji, co powoduje, zZe
inwestorzy oczekujg wyzszej stopy zwrotu z tej inwestycji. Wzrost oczekiwanej stopy zwrotu powoduje
spadek wartosci instrumentow dtuznych.

Ryzyko rozpietosci kredytowej to ryzyko spadku Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu
spowodowane zmianami rozpietosci kredytowej dla emisji. Rozpietos¢ kredytowa to rdznica z
oczekiwanej przez inwestorow stopy zwrotu z instrumentow obarczonych ryzykiem a instrumentow,
ktore postrzega sie jako wolne od ryzyka (instrumenty dfuzne emitowane lub gwarantowane przez
Skarb Paristwa). Inwestycje w papiery dtuzne innych emitentow niz Skarb Paristwa, czyli np. papiery
komercyjne Ilub obligacie komunalne | korporacyjne wigzg sie z wyZszym poziomem ryzyka
kredytowego, uzaleznionym od wiarygodnosci kredytowej emitenta. Pogorszenie ratingu kredytowego
wplywa na wzrost ryzyka danego emitenta i wzrost rozpietosci kredytowej, a tym samym powoduje
spadek ceny danego instrumentu dfuznego. Inwestycie w tytuly uczestnictwa emitowane przez
instytucjie wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granicg lub w jednostki uczestnictwa innych
funduszy obcigzone sg ryzykiem pochodzgcym od ryzyka lokat takiego funduszu. Inwestycje w lokaty
bankowe zwigzane sg z ryzykiem kredytowym banku.

8.2.1.3. Ryzyko plynnosci
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Ryzyko ptynnosci jest zwigzane z brakiem mozliwosci efektywnego przeprowadzenia transakcji na
danym instrumencie finansowym, bez istotnego wpfywu na cene realizacji, ze wzgledu na wielkosc tej
transakcji, Innymi stowy jest to moZliwos¢ okresowego ograniczenia dostepnosci rynku danych
instrumentow. Ryzyko to wystepuje najczesciej przy probie sprzedaZy znacznej ilosci posiadanych
aktywow, ktora to ilos¢ jest relatywnie duza w stosunku do normalnej wielkosci transakcji
przeprowadzanych danym instrumentem finansowym. Powoduje to naruszenie aktualnej struktury
popytu i podazy, co prowadzi do zmiany ceny rynkowej. Ryzyko pfynnosci ma szczegodinie duze
znaczenie w przypadku rynku akcji. W odniesieniu do poszczegolnych emitentow zalezy ono gfownie
od takich czynnikow jak: wielkos¢ (kapitalizacjia rynkowa) spotki oraz poziom srednich dziennych
obrotow rynkowych akcjami danego emitenta. W przypadku innych instrumentow finansowych na
poziom plynnosci maja wplyw takie czynniki, jak wartosc instrumentow finansowych znajdujgcych sie
w obrocie, sredni dzienny obrot rynkowy na danym instrumencie finansowym czy roznica pomiedzy
ceng kupna i sprzedazy. Ograniczenie plynnosci moze zwiekszac zmiennos¢ cen instrumentow
finansowych. Moze ono wzrastac dodatkowo w sytuacji niepokoju na rynkach, nagtych zmian stop
procentowych oraz nagtych przeptywow kapitatu zagranicznego. W przypadku inwestycii w tytuty
uczestnictwa emitowane przez instytucjie wspoinego inwestowania majace siedzibe za granica lub w
Jjednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych, istnieje ryzyko czasowego zawieszania
odkupywania tytutow lub jednostek uczestnictwa przez te instytucje wspdinego inwestowania lub
fundusz inwestycyjny.

8.2.1.4. Ryzyko walutowe

Ryzyko walutowe (ryzyko kursu walutowego) to ryzyko spadku Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu
spowodowane zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych. Na ryzyko to wplywa
szereg czynnikow o charakterze makroekonomicznym (miedzy innymi poziom inflacji, poziom deficytu
budzetowego i deficytu w handlu zagranicznym, wysokosc nominalnych i realnych stop procentowych,
charakter polityki pienieznej i fiskalnej, tempo wzrostu gospodarczego oraz poziom stop procentowych
w innych krajach) i rynkowym (miedzy innymi: sytuacja na miedzynarodowych rynkach finansowych
oraz tzw. sentyment zagranicznych inwestorow odnosnie inwestycji w instrumenty denominowane w
walucie danego kraju). Poziom kursu walutowego moze cechowac sie bardzo duza zmiennoscig o
nieprzewidywalnym charakterze.

8.2.1.5. Ryzyko zwigzane z przechowywaniem Aktywow

Aktywa Subfunduszu przechowywane s3 na rachunkach prowadzonych odpowiednio przez
Depozytariusza | Subdepozytariuszy (podmioty, ktore na postawie umowy z Depozytariuszem
przechowujg czesc aktywow Subfunduszu). Papiery wartosciowe stanowig wiasnosc Subfunduszu i nie
wchodza do masy upadfosci w przypadku ogfoszenia upadtosci Depozytariusza i Subdepozytariuszy.

8.2.1.6. Ryzyko zwigzane z koncentracja Aktywow lub rynkow

W przypadku gdy znaczna czes¢ Aktywow Subfunduszu zostanie ulokowana w dany instrument
Finansowy Ilub na danym rynku, w razie wystgpienia znacznej zmiany ceny tego instrumentu
finansowego lub zmiany koniunktury na danym rynku moze to istotnie wplynac na wartosc i pfynnosc
aktywow Subfunduszu. Wahania wyceny rynkowej poszczegoinych instrumentow finansowych moga
powodowac znaczace wahania Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.

8.2.1.7. Ryzyko rozliczenia

Ryzyko rozliczenia zwigzane jest z potencjalnie negatywnymi dla Wartosci Aktywow Netto
Subfunduszu skutkami opoZnienia rozliczenia zawartych transakcji. OpoZnienia te mogg uniemoziiwiac
lub utrudniac¢ przeprowadzanie dalszych transakcji. Zrodfem ryzyka rozliczenia moga byc¢ miedzy
innymi ryzyka operacyjne wystepujgce po Stronie m.in. operatorow rynkow gietdowych, izb
rozliczeniowych i posrednikow (domow maklerskich, bankow). Oprdcz zdarzeri zewnetrznych, ryzyko
rozliczenia moze byc efektem btednych procedur wewnetrznych, niestosowania sie do procedur,
dziatania systemow oraz pracownikow.
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8.2.1.8. Ryzyko nietrafnych decyzji inwestycyjnych

Istnieje mozZliwosc, Ze podjete w najlepszej wierze i zgodnie z najlepsza wiedza decyzje inwestycyjne
nie przyniosg oczekiwanych rezultatow i wartos¢ posiadanych instrumentow finansowych, a tym
samym Wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu ulegnie zmniejszeniu.

8.2.1.9. Ryzyko wynikajace ze strategii zarzadzania i szczegolnych strategii
inwestycyjnych
Wyzej wymienione czynniki ryzyka inwestycyjnego, zwigzane z przyjetg polityka inwestycyjng
Subfunduszu, nalezy rozpatrywac w powigzaniu z realizowana strategig zarzadzania Subfunduszem, w
tym ze szczegolnymi strategiami inwestycyjnymi, Realizowana przez Zarzgdzajgcego strategia
zarzadzania Subfunduszem moze wpltywac na wielkosc poszczegolnych ryzyk. W szczegolnosci dotyczy
to takich aspektow strategii inwestycyjnej jak: stosowane specyficzne kryteria doboru poszczegdinych
sktadnikow lokat,  stopieri dywersyfikacji portfela lokat, stopieri koncentracji portfela na
poszczegoinych skfadnikach lokat, — stopieri koncentracji lokat na poszczegoinych sektorach
geograficznych lub branzowych, czy poziom podejmowanej ekspozycji na poszczegolne czynniki ryzyka
inwestycyjnego. PowyzZsze czynniki mogg w ramach realizowanej strategii zarzgdzania podlegac
modyfikacji w reakcji na zachodzgce zmiany uwarunkowari rynkowych.
Ze wzgledu na realizowana polityke inwestycyjng, szczegoine znaczenie dla ryzyka zwigzanego z
inwestycjg w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ma ryzyko trafnosci decyzji inwestycyjnych
dotyczacych doboru poszczegdinych sktadnikow lokat. W szczegdinosci nietrafne decyzje inwestycyjne
moga obnizyc¢ stope zwrotu z portfela Subfunduszu, a nawet uniemozliwic wygenerowanie w pewnych
okresach dodatniej stopy zwrotu w ujeciu nominalnym.
Subfundusz fundusz funduszy Strategia Aktywna moze inwestowac w jednostki uczestnictwa,
certyfikaty inwestycyjne, tytuty uczestnictwa funduszy inwestycyjnych, funduszy zagranicznych lub
instytucji wspolnego inwestowania., ktore zgodnie z ich statutem lub regulaminem inwestuja do 100
% aktywow w instrumenty udziatowe (takie jak akcje i obligacje zamienne na akcje) lub prowadza
polityke inwestycyjng oparta na inwestowaniu w rozne klasy aktywow, instrumenty udziatowe
dopuszczone do publicznego obrotu, w tym w szczegoinosci akcje, kwity depozytowe. W zwigzku z
tym, w skfad portfela inwestycyjnego Funduszu moga (bezposrednio lub posrednio) wchodzic¢
instrumenty finansowe w tym te o wysokim ryzyku inwestycyjnym. Z tego wzgledu, stopa zwrotu z
inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu moze wykazywac silng wrazliwosc¢ na zmiany cen
poszczegoinych sktadnikow lokat dokonanych w ramach strategii zarzadzania. W szczegolnoscdi istnieje
ryzyko ograniczonej korelacji zmian wartosci Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu ze zmianami
wartosci gtownych indeksow gietdowych.
Statut Subfunduszu zezwala na dokonywanie lokat w aktywa zagraniczne na poziomie do 100%
wartosci Aktywow Subfunduszu oraz w aktywa denominowane w walutach obcych na poziomie do
100% wartosci Aktywow Subfunduszu. Z tego wzgledu stopa zwrotu z inwestycii w Jednostki
Uczestnictwa Subfunduszu moze wykazywac silng wrazliwos¢ na zmiany koniunktury na rynkach
zagranicznych na ktorych dokonywane beda lokaty Subfunduszu oraz na zmiany wartosci walut
obcych w ktorych dokonywane beda lokaty Subfunduszu

8.2.2. Opis ryzyka zwigzanego z uczestnictwem w Subfunduszu

8.2.2.1. Ryzyko nieosiagniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jednostki
Uczestnictwa, z uwzglednieniem czynnikow majacych wplyw na poziom ryzyka
zwigzanego z inwestycja

Ryzyko nieosiggniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa wynika z braku

moZliwosci przewidzenia przyszlych zmian cen instrumentow finansowych wchodzgcych w skfad

portfela Subfunduszu, a tym samym niemoznosci przewidzenia zmian Wartosc Aktywow Netto

Subfunduszu przypadajacych na Jednostke Uczestnictwa. Stopa zwrotu z inwestycii w Jednostki

Uczestnictwa jest zalezna zarowno od ceny Jednostki Uczestnictwa w dniu nabycia Jednostek
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Uczestnictwa, a takze od ceny Jednostki Uczestnictwa z dnia jej odkupienia. Inwestycje na rynku
kapitatowym obarczone sa ryzykiem, ktore moze powodowac znaczne wahania wartosci Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu, a tym samym czasowe obnizenie zainwestowanego kapitatu. Osiggnieta
stopa zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu zalezy rowniez od opfat zwigzanych z
zakupem lub sprzedazg Jednostek Uczestnictwa oraz od podatkow, w przypadku osiggniecia zyskow z
inwestycji.

Ryzyko nieosiggniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycii w Jednostki Uczestnictwa powigzane jest z
horyzontem inwestycyjnym Uczestnika. Wraz ze skroceniem horyzontu inwestycyjnego rosnie ryzyko
znaczgcego wplywu Krotkoterminowych zmian koniunktury rynkowej na osiggnieta stope zwrotu.
Uczestnik powinien brac pod uwage zakres czasowy inwestycji wskazany w Prospekcie w opisach
profilu inwestora dla kazdego z Subfunduszy. W przypadku koniecznosci zakoriczenia inwestycji przed
uptywem zaplanowanego horyzontu inwestycyjnego, Uczestnik powinien liczyc sie z sytuacjg, w ktorej
zrealizowana stopa zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu moZe sie znaczgco
roznic od oczekiwanego zwrotu z inwestycji.

Subfundusz nie gwarantuje osiggniecia jego celu inwestycyjnego, a takze okreslonej stopy zwrotu z
dokonanej przez Uczestnika Subfunduszu inwestycii w Jednostki Uczestnictwa. Jednoczesnie
dochodowosc¢ Subfunduszu jest zwigzana takze z wiasciwym zarzadzaniem i podejmowanymi przez
zarzadzajgcego decyzjami inwestycyjnymi. Uczestnicy Funduszu powinni wzigc pod uwage bezposredni
wplyw decyzji inwestycyjnych na rentownosc ich inwestycji.

8.2.2.2. Ryzyko zwigzane z zawarciem okreslonych umow

Uczestnik powinien brac pod uwage moZliwos¢ wplywu na wartos¢ Jednostki Uczestnictwa umow
zwigzanych z zabezpieczeniem inwestycji Subfunduszu, w szczegolnosci umow majacych za przedmiot
Instrumenty Pochodne lub umow dotyczacych Aktywow Subfunduszu. Instrumenty pochodne
charakteryzujg slie bardzo wysoka zmiennoscia cen. Posrednio zmiennos¢ cen instrumentow
pochodnych zalezy od zmiennosci cen instrumentow bazowych. Ta z kolei zalezy od wielu czynnikow
zwigzanych z danych instrumentem bazowym. Dodatkowo zmiennos¢ ta jest zwiekszana przez
mechanizm dzwigni finansowej, ktory polega na tym, ze do inwestycji w dany instrument pochodny
wymagane jest utrzymywanie zabezpieczenia, ktore stanowi niewielki procent wartosci cafej
inwestycji. Ryzyko dZwigni finansowej oznacza, ze zmiana wartosci instrumentu pochodnego jest
znacznie wieksza niz zmiana wartosci instrumentu bazowego. To powoduje, ze niewielkie wahania cen
instrumentow pochodnych mogg miec¢ wysoki wptyw na stope zwrotu z zainwestowanych srodkow.
Dla przyktadu: jezeli depozyt zabezpieczajacy wynosi 5%, to stopieri dzwigni finansowej wynosi 1:20 i
oznacza to, ze 1% zmiany ceny instrumentu pochodnego powoduje zmiane w wysokosci okoto 20%
zalnwestowanych srodkow. Mechanizm dzwigni finansowej stwarza wysokie ryzyko utraty catosci
inwestycji. Zmiennosc instrumentow z tej grupy moze wzrastac dodatkowo w sytuacji niepokoju na
rynkach, nagtych zmian stop procentowych oraz nagtych przeplywow kapitatu zagranicznego.

W wyniku transakcji na instrumentach pochodnych istnieje moZliwosc zaciagniecia przez Fundusz
zobowigzania finansowego zwigzanego z rozliczeniem Kkontraktu, a takze moZliwosc zaciggniecia
zobowigzania do faktycznej dostawy lub odbioru okreslonych instrumentow finansowych. Dlatego z
inwestycjami w instrumenty pochodne zwigzane jest ryzyko utraty catosci zainwestowanych srodkow,
a w przypadkach niekorzystnych i gwaftownych zmian cen instrumentow pochodnych rowniez
koniecznos¢ dopfaty dodatkowej kwoty w stosunku do kosztow nabycia instrumentu finansowego
celem wypetnienia powstatego zobowigzania. Zobowigzania, o ktorych mowa w niniejszym akapicie sg
obowigzkami dodatkowymi w stosunku do kosztow nabycia instrumentu finansowego.

Inwestycje w  instrumenty pochodne wigza sie z koniecznoscig utrzymywania | uzupetniania
zabezpieczenia okreslonego w szczegofowych opisach danych instrumentow finansowych (np.
depozytow zabezpieczajacych).

Z zawieraniem umow dotyczacych instrumentow pochodnych wigza sie nastepujace specyficzne
ryzyka:
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- ryzyko zwigzane z wyborem przez zarzgdzajacego niewtasciwego zabezpieczenia aktywow portfela,
polegajgce na niewtasciwym doborze bazy kontraktu, terminu, waluty lub braku doktadnego
dopasowania wartosci pfatnosci, co moze spowodowac strate na zabezpieczonej transakcji;

- ryzyko zwigzane ze stosowaniem instrumentow pochodnych opartych na papierach wartosciowych i
indeksach gietdowych — moze to powodowac znaczne odchylenie stop zwrotu Subfunduszu w
porownaniu ze stopg zwrotu stopy odniesienia;,

- w przypadku instrumentow pochodnych, w ktorych instrumentem bazowym jest waluta (np. opcie
walutowe, transakcje futures) — ryzyko zmian kursow walut.

8.2.2.3. Ryzyko zwigzane ze szczegolnymi warunkami zawartych przez Fundusz
transakcji

Dotyczy w szczegolnosci umow majacych za przedmiot instrumenty pochodne oraz umow poZyczek

papierow wartosciowych, w zwigzku z ktorymi nalezy liczy¢ sie z dodatkowym wzrostem ryzyka

zawieranych transakcji.

8.2.2.4. Ryzyko zwigzane z udzielonymi gwarancjami
Fundusz nie udziela gwarancji innym podmiotom.

8.2.2.5. Ryzyko operacyjne

Ryzyko operacyjne to ryzyko straty wynikajace z btednych procedur wewnetrznych, ich niestosowania
lub nieprawidfowego stosowania. Ryzyko operacyjne wynika rowniez z bfednego dziatania systemow,
bfedow popetnianych przez pracownikow Ilub wynikajacych ze zdarzeri zewnetrznych. Cztery
podstawowe Zrodta ryzyka operacyjnego to. ludzie, systemy, zdarzenia zewnetrzne oraz procesy.

8.2.2.6. Ryzyko wystapienia szczegolnych okolicznosci, na wystapienie ktorych Uczestnik
Funduszu nie ma wpfywu lub ma ograniczony wpfyw

Otwarcie likwidacji Funduszu i Subfunduszu

Rozwigzanie Funduszu nastepuje w przypadku zaistnienia jednej z nastepujgcych przestanek:

- zarzgdzanie Funduszem nie zostato przejete przez inne towarzystwo funduszy inwestycyjnych w
terminie 3 miesiecy od dnia wydania decyzji o cofnieciu zezwolenia na dziatalnos¢ Towarzystwa lub od
dnia wygasniecia zezwolenia na dziatalnosc¢ Towarzystwa nie przejefo zarzadzania Funduszem,

- Depozytariusz zaprzestat wykonywania swoich obowigzkow i nie zawarto z innym depozytariuszem
umowy o prowadzenie rejestru aktywow,

- Wartos¢ Aktywow netto Funduszu spadfa ponizej minimalnej wartosci okreslonej w obowigzujacych
przepisach.

Subfundusz moze zostac zlikwidowany w przypadkach okreslonych w Statucie.

Przejecie zarzgdzania przez inne towarzystwo

Inne towarzystwo funduszy inwestycyjnych na podstawie umowy zawartej z Towarzystwem moze
przejac zarzadzanie Funduszem, w tym i Subfunduszem. Przejecie zarzgdzania Funduszem wymaga
zmiany Statutu Funduszu w czesci wskazujgcej firme, siedzibe i adres towarzystwa funduszy
inwestycyjnych zarzgdzajgcego Funduszem i Subfunduszami. Towarzystwo przejmujgce zarzgdzanie
wstepuje w prawa i obowigzki Towarzystwa z chwilg wejscia zmian Statutu w Zycie, to jest w trzy
miesigce od dnia ogtoszenia o zmianach Statutu Funduszu, chyba, Ze Komisja zezwoli na skrocenie
tego terminu.

Zmiana depozytariusza lub podmiotu obstugujacego Fundusz i Subfundusz
Towarzystwo w kazdym czasie moze podjac decyzje o zmianie depozytariusza lub podmiotu
obstugujacego Fundusz i Subfundusz. Zmiana taka wymaga wypowiedzenia dotychczasowej umowy o
prowadzenie rejestru aktywow w przypadku depozytariusza lub umowy o swiadczenie ustug na rzecz
Funduszu i Subfunduszu w przypadku podmiotu obstugujgcego Fundusz i Subfundusz.
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Zmiana depozytariusza wymaga zezwolenia Komisji, przy czym winna by¢ dokonana w sposob
zZapewniajacy nieprzerwane wykonywanie obowigzkow depozytariusza.

Uczestnik jest pozbawiony wptywu na decyzje Towarzystwa o zmianie depozytariusza lub podmiotu
obstugujgcego Fundusz, w tym i Subfundusz. Nie mozna wykluczyc sytuacji, Ze jakosc¢ ustug lub
stopieri przygotowania pracownikow nowego depozytariusza lub podmiotu obstugujacego Fundusz, w
tym i Subfundusz, bedzie nizszy od dotychczasowego. W konsekwencji Uczestnik jest narazony na
negatywne konsekwencje powyzszej sytuacji mogace przejawiac sie w swiadczeniu ustug nizszej
Jakosdi przez wymienione powyzej podmioty. Towarzystwo bedzie doktadac najwyzszej starannosci, by
podmioty, z ktorymi Towarzystwo zawrze umowe o prowadzenie rejestru Aktywow Funduszu i
Subfunduszy oraz obstuge Funduszu i Subfunduszy, charakteryzowaly sie najwyzszym poziomem
Swiadczonych ustug.

Pofaczenie Funduszu z innym funduszem

Zgodnie z Ustawa o funduszach inwestycyjnych fundusze z wydzielonymi subfunduszami nie mogg byc¢
faczone z innym funduszem. Potgczone moga zostac Subfundusze. Pofaczenie nastepuje przez
przeniesienie majgtku Subfunduszu przejmowanego do Subfunduszu przejmujgcego oraz przydzielenie
Uczestnikom Subfunduszu przejmowanego Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu przejmujgcego w
zamian za Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu przejmowanego. Uczestnik nie ma wplywu na decyzje
Towarzystwa o pofgczeniu Subfunduszy.

Przeksztalcenie specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego w fundusz
inwestycyjny otwarty

Towarzystwo ma prawo podjac decyzje o przeksztatceniu Funduszu w fundusz inwestycyjny otwarty.
Przeksztatcenie wymaga zmiany statutu Funduszu, co nastepuje bez zgody Uczestnikow Funduszu.

Zmiana polityki inwestycyjnej

Ramy polityki inwestycyjnej Subfunduszu okresla Ustawa o funduszach inwestycyjnych oraz Statut
Funduszu. Ustawa o funduszach inwestycyjnych moze podlegac zmianom, w szczegolnosci zwigzanym
ze zmianami Dyrektywy UCITS. Towarzystwo moze w kazdym czasie dokonac zmiany Statutu
Funduszu w czesci dotyczacej polityki inwestycyjnej prowadzonej przez Subfundusz. Zmiana Statutu
wymaga ogfoszenia o dokonanych zmianach oraz co do zasady uplywu terminu trzech miesiecy od
dnia ogfoszenia. Uczestnik nie ma wplywu na decyzje Towarzystwa o zmianie polityki inwestycyjnej
Funduszu.

Przejecie zarzadzania Funduszem przez spotke zarzadzajaca

Fundusz dziata w formie specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego, w zwigzku z czym
zgodnie z art, 4 ust. 1a Ustawy nie jest moZliwe przekazanie zarzgdzania Funduszem spofce
zarzgazajgcey.

8.2.2.7. Ryzyko niewypfacalnosci gwaranta
Nie ma zastosowania. Zaden podmiot nie gwarantuje wypftaty okreslonej kwoty z tytutu odkupienia
Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz.

8.2.2.8. Ryzyko inflacji

Realna stopa zwrotu z inwestycji zalezy od wysokosci stopy inflacji, ktora pomniejsza nominalng stope
zwrotu z zainwestowanego kapitafu. Wzrost inflacii moze wiec spowodowac spadek realnej stopy
zwrotu z poszczegolnych sktadnikow lokat posiadanych w portfelu Subfunduszu. Ryzyko to moze sie
rowniez bezposrednio przyczyni¢ do spadku wartosci posiadanych instrumentow dfuznych, w tym w
szczegolnosci instrumentow o oprocentowaniu stafym.

Wysokosc inflacii ma rowniez bezposredni wptyw na wartosc realnej stopy zwrotu zrealizowanej przez
Uczestnika na inwestycgii w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu. Ryzyko zmian stopy inflagyi

Money Makers Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., ul. Domaniewska 39A, 02-672 Warszawa
T: +48 22 463 8888, F: +48 22 463 8889, E: biuro@moneymakers.pl, W: www.moneymakers.pl

Zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla m.st. Warszawy KRS: 0000350402, REGON: 142296921, NIP: 108-000-87-99
XIll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego Kapitat zaktadowy: 1 259 334,40zt w petni optacony



/Zf-'w/{dp/»ﬂ

Money Makers / Zarzadzanie Aktywami

Money Makers jest czescig Grupy

powoduje, Ze zrealizowana realna stopa zwrotu z inwestycji moze byc inna od zaktadanej w momencie
dokonywania inwestycji.

8.2.2.9. Ryzyko zwigzane z regulacjami prawnymi dotyczacymi Subfunduszu, w
szczegolnosci w zakresie prawa podatkowego

Na dzieri sporzgdzenia Prospektu, zgodnie z art. 6 ust. 1 pkt 10 Ustawy o podatku dochodowym od
0sob prawnych, Fundusz, w tym i Subfundusz, jest podmiotowo zwolniony od podatku dochodowego
od o0sob prawnych. Nie mozna wykluczy¢ jednak opodatkowania dochodow Funduszu, w tym i
Subfunduszu, w przysztosci. Ewentualne wprowadzenie opodatkowania dochodow Funduszu, w tym i
Subfunduszu, spowoduje obnizenie osigganych przez Uczestnikow Subfunduszu stop zwrotu z
inwestycji w Jednostki Uczestnictwa.

8.3. Okreslenie profilu inwestora, z uwzglednieniem zakresu czasowego inwestycji oraz
poziomu ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z przyjeta polityka inwestycyjna
Subfunduszu

Oferta dla dynamicznych inwestorow, szukajacych wysokich zyskow w dftugim horyzoncie

inwestycyjnym, akceptujgcych wysoki poziom ryzyka inwestycyjnego oraz znaczne wahania cen.
Rekomendowany czas inwestycji to co najmniej 5 /at.

8.4. Wysokos¢ opftat i prowizji zwigzanych z uczestnictwem w Subfunduszu, sposobie ich
naliczania i pobierania oraz kosztow obciaZajacych Subfundusz

8.4.1. Wskazanie przepisow Statutu okreslajacych rodzaje, maksymalna wysokosc,
sposob kalkulacji i naliczania kosztow obciaZajacych Subfundusz, w tym w
szczegolnosci wynagrodzenie Towarzystwa oraz terminy, w ktorych najwczesniej
mozZze nastapic pokrycie poszczegolnych rodzajow kosztow

Rodzaje, maksymaing wysokosc, sposob kalkulacji i naliczania kosztow obcigzajacych Subfundusz, w

tym w szczegdinosci wynagrodzenie Towarzystwa oraz terminy, w ktorych najwczesniej moze nastapic

pOkrycie poszczegoinych rodzajow kosztow, okreslone zostaty w art. 120 oraz art, 121 Statutu

Funduszu.

8.4.2. Wskazanie wartosci Wspofczynnika Kosztow Catkowitych (WKC) wraz =z
informacja, Ze odzwierciedla on udzial kosztow niezwigzanych bezposrednio z
dziatalnoscia inwestycyjna Funduszu na rzecz Subfunduszu w sredniej Wartosci
Aktywow Netto Subfunduszu za dany rok, a takZe wskazanie kategorii kosztow
Subfunduszu nie wiaczonych do wskaZnika WKC, w tym opfat transakcyjnych

Nie dotyczy. W dniu 20 czerwca 2017 r. rozpoczeto zapisy na jednostki uczestnictwa Subfunduszu.

Wspotczynnik Kosztow Catkowitych oraz pozostafte informacje z nim zwigzane zostang zamieszczone

po zakoriczeniu petnego roku obrotowego funkcjonowania Subfunduszu.

8.4.3. Wskazanie optat manipulacyjnych z tytutu zbycia Ilub odkupienia Jednostek
Uczestnictwa oraz innych opfat uiszczanych bezposrednio przez uczestnika

Maksymalna stawka optaty manipulacyjnej za zbywanie Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu, o ktorej

mowa w art. 25 Statutu, wynosi 5%.

Maksymalna stawka opfaty manipulacyjnej za odkupywanie Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu, o

ktorej mowa w art. 26 Statutu, wynosi 1,5%.

Maksymalna stawka opfaty manipulacyjnej za Zamiane lub Konwersje Jednostek Uczestnictwa

Subfunduszu, o ktorych mowa w art. 20 i art. 27 Statutu, wynosi 1%.

W ramach Produktu Specjalnego:

- stawka opfaty manipulacyjnej, o ktorej mowa w art. 28 Statutu, pobieranej w zwigzku z zerwaniem

umowy o prowadzenie Produktu Specjalnego i dokonaniem wypfaty z tytutu odkupienia Jednostek
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Uczestnictwa, nie moze przekroczy¢ w przypadku Subfunduszu ALIOR Fundusz funduszy Strategia
Aktywna — 5% Srodkow wyptacanych Uczestnikowi Funduszu.

W przypadku, gdy zbycie Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz nastepuje w ramach Zamiany
Jednostek Uczestnictwa, stawka opfaty manipulacyjnej za zbywanie Jednostek Uczestnictwa w
Subfunduszu docelowym jest rowna roznicy pomiedzy obowigzujaca w dniu Zamiany stawkg opfaty
manipulacyjnej za zbywanie Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu docelowym | opfata
manipulacyjng za zbywanie jednostek uczestnictwa uiszczong wczesniej przy nabyciu zamienianych
Jjednostek uczestnictwa w Subfunduszu Zrodtowym, a w przypadku, gdy przedmiotem Zamiany s3g
Jjednostki uczestnictwa Subfunduszu Zrodfowego zbyte w wyniku dokonanej wczesniej Zamiany
Jjednostek uczestnictwa, przy ustalaniu wysokosci opfaty manipulacyjnej za zbywanie Jednostek
Uczestnictwa w Subfunduszu docelowym uwzgledniane sa rowniez optaty manipulacyjne za zbywanie
Jjednostek uczestnictwa pobrane od Uczestnika w zwigzku ze zbyciem i wczesniejszymi Zamianami tych
Jjednostek uczestnictwa (Opfata Wyrownawcza). W przypadku, gdy rozZnica, o ktorej mowa w zdaniu
poprzednim, jest rowna zeru badZz mniejsza od zera, opfata manipulacyjna za zbywanie Jednostek
Uczestnictwa w Funduszu nie jest pobierana.

Maksymaina stawka optaty manipulacyjnej za Zamiane Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu, o ktorej
mowa w art. 20, ktora moze byc pobierana oprocz Optaty Wyrownawczej, wynosi 1%.

8.4.4. Wskazanie opfaty zmiennej, bedacej czescig wynagrodzenia za zarzadzanie, ktorej
wysokos¢ jest uzaleZniona od wynikow Subfunduszu, prezentowanej w ujeciu
procentowym w stosunku do Sredniej Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.

Nie dotyczy.

8.4.5. Maksymalna wysokos¢ wynagrodzenia za zarzadzanie Subfunduszem; w
przypadku, o ktorym mowa w art. 101 ust. 5 Ustawy o funduszach, maksymalny
poziom wynagrodzenia za zarzadzanie Subfunduszem, jezeli Fundusz Ilokuje
powyzZej 50% Aktywow Subfunduszu w jednostki uczestnictwa, certyfikaty
inwestycyjne Iub tytuly uczestnictwa funduszy Iub instytucji zbiorowego
inwestowania

Wynagrodzenie state za zarzadzanie Subfunduszem ALIOR Fundusz funduszy Strategia Aktywna nie

moze byc¢ wyzsze niz 4% w skali roku, liczonego jako 365 dni lub 366 dni w przypadku, gdy rok

kalendarzowy liczy 366 dni, od sredniej Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu ALIOR Fundusz
funduszy Strategia Aktywna w danym roku. Wynagrodzenie stafe jest naliczane w kazdym Dniu

Wyceny i za kazdy dzieri w roku od Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu ALIOR Fundusz funduszy

Strategia Aktywna z poprzedniego Dnia Wyceny, a nastepnie wyptacane ze Srodkow Subfunduszu do

pletnastego dnia miesigca nastepujacego po miesiacu, za ktory byto naliczane

wynagrodzenie.

Aktualna stawka wynagrodzenia za zarzgdzanie dla Subfunduszu ALIOR Fundusz funduszy Strategia

Aktywna ustalana jest w drodze uchwaly decyzig Zarzagdu Towarzystwa I publikowana w Tabelach

Opfat ktore sa dostepne na stronie internetowej Towarzystwa www.moneymakers.pl oraz we

wszystkich punktach zbywania Jednostek Uczestnictwa.

Subfundusz nie lokuje powyzej 50% Aktywow w jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne lub

tytuty uczestnictwa funduszy lub instytucji zbiorowego inwestowania zarzgdzanych przez Towarzystwo

lub podmiot z grupy kapitatowej Towarzystwa.

8.4.6. Wskazanie istniejacych umow Iub porozumien, na podstawie ktorych koszty
dziatalnosci Subfunduszu bezposrednio lub posrednio sa rozdzielane miedzy
Subfundusz a Towarzystwo Iub inny podmiot, w tym wskazanie usfug
dodatkowych oraz wskazanie wplywu tych ustug na wysokos¢ prowizji
pobieranych przez podmiot prowadzacy dziatalnos¢ maklerska oraz na wysokosc¢
wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem
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Koszty dziatalnosci Subfunduszu rozdzielane sa pomiedzy Subfundusz a Towarzystwo na podstawie
postanowieri Statutu. Podmioty prowadzace dziatalnos¢ maklerska, swiadczace ustugi na rzecz
Subfunduszu, moga sporzadzac dla Subfunduszu analizy i rekomendacie, bedace swiadczeniami
dodatkowymj, co nie ma wplywu na wysokosc¢ prowizji pobieranych przez podmiot prowadzacy
dziatalnos¢ maklerska oraz na wysokosc¢ wynagrodzenia Towarzystwa za zarzgdzanie Subfunduszem.

8.5. Podstawowe dane finansowe Subfunduszu w ujeciu historycznym

8.5.1. Wartos¢ aktywow netto Subfunduszu na koniec ostatniego roku obrotowego.
Nie dotyczy. W dniu 20 czerwca 2017 r. rozpoczeto zapisy na jednostki uczestnictwa Subfunduszu.
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8.5.2. Wielkosc sredniej stopy zwrotu z inwestycji w jednostki uczestnictwa Subfunduszu
Za ostatnie 3 i 5 lat; Srednig stope zwrotu dla danego okresu oblicza sie, dzielac
stope obliczona na podstawie Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na jednostke
uczestnictwa na koniec ostatniego roku obrotowego i na koniec roku obrotowego
poprzedzajacego okres, dla ktorego jest dokonywane obliczenie, przez 3 i 5.

Nie dotyczy. W dniu 20 czerwca 2017 r. rozpoczeto zapisy na jednostki uczestnictwa Subfunduszu.

8.5.3. Wskazanie wzorca stuZacego do oceny efektywnosci inwestycji w Jednostki
Uczestnictwa Subfunduszu odzwierciedlajagcego zachowanie sie zmiennych
rynkowych najlepiej oddajacych cel i polityke inwestycyjna Subfunduszu, a takze
informacja o dokonanych zmianach wzorca, jezeli mialy miejsce

Subfundusz nie stosuje wzorca stuzgcego do oceny efektywnosci inwestycji w Jednostki Uczestnictwa

Subfunduszu.

8.5.4. Informacja o srednich stopach zwrotu oraz rocznych stopach zwrotu z przyjetego
przez Subfundusz wzorca za ostatnie 3 i 5 lat
Nie dotyczy. W dniu 20 czerwca 2017 r. rozpoczeto zapisy na jednostki uczestnictwa Subfunduszu.

8.5.5. Zastrzezenie, Ze indywidualna stopa zwrotu Uczestnika z inwestycji jest
uzaleZzniona od wartosci Jednostki Uczestnictwa w momencie jej zbycia i
odkupienia przez Fundusz na rzecz Subfunduszu oraz wysokosci pobranych Opfat
manipulacyjnych oraz Zze wyniki osiagniete przez Subfundusz w przesztosci nie
gwarantuja uzyskania podobnych w przysztosci

Indywidualna stopa zwrotu uczestnika z inwestycji jest uzalezniona od wartosci Jednostki Uczestnictwa

w momencie jej zbycia i odkupienia oraz wysokosci pobranych Opfat manipulacyjnych. Wyniki

osiggniete przez Subfundusz w przesztosci nie gwarantuja uzyskania podobnych w przysztosci,”

8) Zaktualizowano w catosci Rozdziat III.10 Prospektu Informacyjnego, ktéry otrzymat
nastepujace brzmienie:

,» Rozdziaf ITI.10 Subfundusz ALIOR Fundusz funduszy Strategia Dynamiczna

10.

10.1 Zwiezly opis polityki inwestycyjnej Subfunduszu

10.1.1. Wskazanie gtownych kategorii lokat Subfunduszu i ich dywersyfikacji
charakteryzujacych specyfike Subfunduszu oraz, jezZeli Fundusz Ilokuje Aktywa
Subfunduszu gfownie w lokaty inne niz papiery wartosciowe lub instrumenty rynku
pienieznego — wyrazne wskazanie tej cechy
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Glownym sktadnikiem lokat Subfunduszu beda w zaleznosci od biezgcej oceny sytuacji ekonomicznej
zarzgdzajgcego — jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majgcych swojg
siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze
zagraniczne, tytuty uczestnictwa emitowane przez inne instytucje wspolnego inwestowania majgce
siedzibe za granicg, jezZeli instytucje te oferujg publicznie tytuty uczestnictwa i umarzajg je na Zadanie
uczestnika, instytucje te podlegaja nadzorowi witasciwego organu nadzoru nad rynkiem finansowym
lub kapitatowym Paristwa cztonkowskiego lub paristwa nalezacego do OECD oraz zapewniona jest, na
zasadzie wzajemnosci, wspofpraca Komisji z tym organem oraz spetniajg inne warunki okreslone przez
Ustawe, certyfikaty inwestycyjne, papiery wartosciowe emitowane przez inne instytucjie wspolnego
inwestowania typu zamknietego.

Subfundusz ALIOR Fundusz funduszy Strategia Dynamiczna bedzie dokonywat lokat, stosujgc
nastepujagce zasady ich dywersyfikacji w: jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne, tytuty
uczestnictwa funduszy inwestycyjnych, funduszy zagranicznych lub instytucji wspolnego inwestowania,
ktore zgodnie z ich statutem lub regulaminem inwestujg do 100 % aktywow w instrumenty udziatowe
(takie jak akcje i obligacjie zamienne na akcje) lub prowadzag polityke inwestycyjng oparta na
inwestowaniu w rozne klasy aktywow, instrumenty udziatowe dopuszczone do publicznego obrotu, w
tym w szczegolnosci akcje, kwity depozytowe — tacznie do 100% wartosci Aktywow Subfunduszu;
Jjednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne lub tytuly uczestnictwa Funduszy Dtuznych,
zdefiniowanych w Statucie instrumenty Rynku Pienieznego oraz krotkoterminowe instrumenty dfuzne
tj. takie, ktorych okres pozostajacy do wykupu jest krotszy niz rok, obligacjie, w tym obligacje
przedsiebiorstw oraz papiery wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb
Paristwa, Narodowy Bank Polski, jednostke samorzadu terytorialnego, wiasciwe centralne, regionaine
lub lokalne wtadze publiczne Paristwa cztonkowskiego, albo przez bank centralny Paristwa
cztonkowskiego, Europejski Bank Centralny, Unie Europejskg lub Europejski Bank Inwestycyjny,
paristwo inne niz Paristwo cztonkowskie, albo, w przypadku paristwa federalnego, przez jednego z
cztonkow federacji, albo przez organizacjie miedzynarodowa, do ktorej nalezy co najmniej jedno
Paristwo cztonkowskie — facznie od 0 do 50% wartosci Aktywow Subfunduszu, jednostki uczestnictwa
funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytuty
uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz tytuty uczestnictwa instytucji wspolnego inwestowania
majacych siedzibe za granica, certyfikaty inwestycyjne oraz papiery wartosciowe emitowane przez
inne instytucje wspolnego inwestowania typu zamknietego — facznie do 100% wartosci Aktywow
Subfunduszu.

10.1.2. Zwiezly opis kryteriow doboru lokat do portfela inwestycyjnego Subfunduszu

10.1.2.1. Poza gfownymi kryteriami doboru lokat, o ktorych mowa ponizej, Subfundusz ALIOR
Fundusz funduszy Strategia Dynamiczna podejmuje decyzje inwestycyjne Kierujgc sie w
szczegolnosci:

10.1.2.1.1. wskazaniami wynikajacymi z analizy fundamentalnej - na poziomie emitenta i rynku,

10.1.2.1.2. wskazaniami opartymi na analizie technicznej — na poziomie emitenta i rynku.

10.1.3. Glfowne kryteria doboru poszczegolnych kategorii lokat sa nastepujace: lokaty dobierane beda
przez Fundusz funduszy Strategia Dynamiczna: certyfikatow inwestycyjnych, papierow
wartosciowych emitowanych przez inne instytucje wspolnego inwestowania typu zamknietego,
Jjednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych majgcych siedzibe na terytorium
Rzeczypospolitej  Polskiej, tytutow uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz tytutow
uczestnictwa instytucji wspdlnego inwestowania majacych siedzibe za granicg — pod katem
moZliwosci efektywnego realizowania celow i polityki inwestycyjnej Subfunduszu ALIOR
Fundusz funduszy Strategia Dynamiczna, stop zwrotu uzyskiwanych z tego rodzaju lokat w
przesztosci, adekwatnosci  polityki  inwestycyjnej i celow inwestycyjnych  funduszu
inwestycyjnego otwartego, funduszu zagranicznego lub instytucii wspolnego inwestowania (w
tym typu zamknietego) do polityki inwestycyjnej Subfunduszu ALIOR Fundusz funduszy
Strategia Dynamiczna; w przypadku instrumentow udziatowych (takich jak akcje, prawa do
akcji, prawa poboru, kwity depozytowe | warranty subskrypcyjne): ryzyko dziatalnosci
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emitenta, zarowno na poziomie makroekonomicznym, jak i specyficznym dla danego emitenta,
prognozowane perspektywy wzrostu wynikow finansowych emitenta, prognozowany wzrost
wyceny rynkowej papieru wartosciowego w ujeciu nominainym, prognozowana stopa zwrotu z
papieru wartosciowego w ujeciu relatywnym, ti. w porownaniu z innymi podobnymi papierami
lub w poréwnaniu do stopy zwrotu z indeksu gietdowego stanowigcego punkt odniesienia
(benchmark) danego Subfunduszu, dodatkowo w przypadku praw poboru — poza wskazanymi
powyzej — takze relacia ceny prawa poboru do wartosci teoretycznej prawa poboru
wynikajacej z aktuainej ceny akcji danej spotki; w przypadku dtuznych papierow
wartosciowych, Instrumentow Rynku Pienieznego, listow zastawnych i obligacji zamiennych na
akcje: prognozowane zmiany poziomu rynkowych stop procentowych, prognozowane zmiany
ksztattu krzywej dochodowosci, stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego
zwigzanego z danym papierem wartosciowym lub Instrumentem Rynku PienieZznego, wysokosc¢
premii za ryzyko inwestycyjne w porownaniu do stawek ksztaftujacych sie na rynku, wptyw na
sredni okres do wykupu catego portfela inwestycyjnego, dodatkowo — w przypadku papierow
dtuznych innych niz emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Paristwa lub
Narodowy Bank Polski — poza kryteriami okreslonymi wyzej — takze wiarygodnosc kredytowa
emitenta; dodatkowo w przypadku obligacji zamiennych na akcje — poza wskazanymi powyzej
— takze warunki zamiany obligacji na akcje; w przypadku depozytow: poziom oprocentowania
depozytow, rowniez w porownaniu do stawek ksztaftujgcych sie na rynku, wiarygodnosc
banku; w przypadku Instrumentow Pochodnych: adekwatnosc, rozumiana jako zgodnosc
instrumentow bazowych z polityka inwestycyjng obowigzujgca dla danego Subfunduszu,
efektywnosc, rozumiana jako zgodnos¢ zmiany wartosci Instrumentu Pochodnego z
oczekiwang zmiang wartosci instrumentu bazowego, pfynnosc, rozumiana jako Istnienie
wolumenu obrotu danym Instrumentem Pochodnym znacznie przewyzszajacego wielkos¢
transakcji, koszt, rozumiany jako koszty ponoszone w celu nabycia Instrumentu Pochodnego,
w relacgii do kosztow ponoszonych w celu nabycia instrumentu bazowego;, w przypadku
pozostatych instrumentow finansowych, niewymienionych powyzej: mozliwosc efektywniejszej
dywersyfikacji lokat Subfunduszu, moZliwosc efektywniejszej realizacji celu inwestycyjnego
Subfunduszu, stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z
danym instrumentem finansowym.

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

Nie dotyczy. Subfundusz nie odzwierciedla sktadu uznanego indeksu.

10.1.5. Jezeli Wartos¢ Aktywow Netto portfela inwestycyjnego Subfunduszu moze sie
charakteryzowac duzg zmiennoscig wynikajaca ze skfadu portfela lub z przyjetej
techniki zarzadzania portfelem — wyraZne wskazanie tej cechy

Z uwagi na docelowy skfad portfela inwestycyjnego Subfunduszu, wynikajgcy ze specyfiki

Subfunduszu (gfowne kategorie lokat, zasady ich dywersyfikacji oraz przyjete kryteria doboru lokat —

opisane powyzej), Wartos¢ Aktywow Netto portfela inwestycyjnego Subfunduszu moze

charakteryzowac sie duza zmiennoscia.

10.1.6.JeZeli Fundusz mozZe zawierac na rzecz Subfunduszu umowy, ktorych przedmiotem
sg instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne —
wskazanie tej informacji wraz z okresleniem wplywu zawarcia takich umow, w
tym umow, ktorych przedmiotem sa niewystandaryzowane instrumenty pochodne,
na ryzyko zwigzane z przyjetq polityka inwestycyjna

Fundusz na rzecz Subfunduszu moze zawierac umowy, ktorych przedmiotem sg Instrumenty

Pochodne oraz Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne w celu zapewnienia sprawnego

zarzgdzania portfelem inwestycyjnym Subfunduszu lub dla ograniczenia ryzyka inwestycyjnego
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Subfunduszu. Zawarcie takich umow moze wplywac na zwiekszenie lub zmniejszenie ryzyka
inwestycyjnego Subfunduszu.

10.1.7.Jezeli udzielono gwarancji wypflaty okreslonej kwoty z tytutu odkupienia
Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu - wskazanie gwaranta oraz warunkow
gwarancji

Nie dotyczy, nie udzielono gwarancjii wypfaty okreslonej kwoty z tytutu odkupienia Jednostek

Uczestnictwa Subfunduszu.

10.2. Opis ryzyka zwigzanego z inwestowaniem w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu,
w tym ryzyka zwigzanego z przyjeta polityka inwestycyjna Subfunduszu

10.2.2.0pis ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z polityka inwestycyjna 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

10.2.2.1. Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe to ryzyko spadku Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu w wyniku niekorzystnych
zmian cen instrumentow finansowych na rynkach finansowych. Na ryzyko rynkowe sktadaja sie w
szczegolnosci:

- ryzyko cen akcji,

- ryzyko stopy procentowey.

Ryzyko cen akcji polega na spadku Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na skutek niekorzystnych
zmian cen akcji lub innych instrumentow udziatowych. Na ryzyko cen akcji sktadaja sie ryzyko
systematyczne oraz ryzyko specyficzne danego emitenta.

Ryzyko systematyczne zwigzane jest z sytuacijg makroekonomiczng, czyli miedzy innymi takimi
czynnikami jak: stopa wzrostu gospodarczego, poziom deficytu budzetowego i deficytu w handlu
zagranicznym, stopa bezrobocia, wielkos¢ popytu konsumpcyjnego i inwestycyjnego, wysokosc stop
procentowych i kursow walutowych, poziom infiacji, ceny surowcow i zmiany cen akcji na rynkach
zagranicznych. Negatywne tendencje w sytuacji makroekonomicznej moga przektadac sie na spadki
cen na rynkach akcji lub innych instrumentow finansowych. Negatywne tendencje na zagranicznych
rynkach akcjii moga przektadac sie na spadki cen akcji i innych instrumentow finansowych na rynku
krajowym. Ryzyko systematyczne nie moze zostac ograniczone poprzez dywersyfikacje portfela
udziatowych papierow wartosciowych.

Ryzyko specyficzne to ryzyko inwestowania w akcje lub inne instrumenty finansowe okresfonego
emitenta. Na ryzyko to wplywajg miedzy innymi: wyniki finansowe emitenta i prognozy przysztych
wynikow, pozycja rynkowa spotki, poziom zadfuzenia, fad korporacyjny, jakos¢ pracy zarzadu,
konflikty w akcjonariacie i inne. Ryzyko specyficzne moze zostac ograniczone poprzez dywersyfikacje
portfela udziatowych papierow wartosciowych.

Ryzyko cen akcjii oraz jego ryzyka sktadowe moga by¢ zwiekszane Ilub zmniejszane przez
charakterystyczne cechy segmentow rynku akcji, na ktorych dokonywane sg inwestycjie, co moze
skutkowac zwiekszong zmiennoscig cen tych instrumentow. W szczegolnosci, charakterystycznymi
cechami niektorych segmentow rynku akcj, mogacymi powodowac zmiane ekspozycji inwestora na
ryzyko cen akcji sg m.in..
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W segmencie akcji o wysokiej plynnosci (tzw. blue chips) - wrazliwos¢ na kierunek
przeptywow srodkow pienieznych o znacznej wartosci, zwigzanych z dokonywaniem inwestycji przez
duzych inwestorow instytucjonalnych, w tym przeptywow kapitatu zagranicznego. MozZe ona
powodowac w niektorych okresach zwiekszong zmiennosc¢ cen akcji z tego segmentu, zarowno
bezwzglednie, jak i w stosunku do pozostatych segmentow rynku akcji,

W segmencie akcji malych i srednich spoftek - wrazliwos¢ na informacje dotyczace emitenta
(dotyczy w najwiekszym zakresie akcji notowanych w alternatywnym systemie obrotu NewConnect).
Moze ona powodowac zwiekszong zmiennosc¢ oraz odchylenia ceny rynkowej instrumentow
finansowych od ich wartosci fundamentalnej w segmentach rynku o sredniej i niskiej pfynnosci,
wynikajgce m.in. z braku lub ze zmniejszonego zaangazowania inwestorow instytucjonalnych.

W przypadku akcji notowanych na rynkach zagranicznych — wrazliwos¢ na zmiany kursow
walutowych i sytuacii makroekonomicznej krajow, z ktorych spotki sa przedmiotem inwestycyi.
Niezaleznie od ryzyka walutowego, kursy akcji spotek zagranicznych mogag charakteryzowac sie w
niektorych okresach zwiekszong zmiennoscia kursow wyrazonych w walucie lokalnej na skutek
ograniczania strat przez inwestorow zagranicznych, wynikajacych z niekorzystnych zmian kursow
walutowych. Inwestycje w akcje spotek zagranicznych wigza sie rowniez z ekspozycjg inwestora na
ryzyko systematyczne tych krajow (tzw. ryzyko kraju).

W przypadku akcji spotek z krajow rozwijajacych sie (tzw. emerging markets) - wrazliwosc
na wzrost globalnej awersji do ryzyka. Kursy cen akcji spotek z krajow rozwijajacych sie moga byc
dodatkowo narazone na okresowe wzrosty zmiennosci notowari wynikajace ze wzrostu globalnej
awersji do ryzyka oraz krotkoterminowe spadki kursow, wynikajgce z masowego wycofywania
Srodkow finansowych przez inwestorow z tego segmentu, zwtaszcza w okresie dekoniunktury. Moze
tym zjawiskom towarzyszyc¢ takze wzrost korelacji zarowno pomiedzy kursami akcji emitentow z tego
samego kraju, jak rowniez pomiedzy indeksami gietdowymi z roznych krajow rozwijajacych sie, co
moze zniwelowac korzysci wynikajace dywersyfikacji ryzyka specyficznego emitenta i ryzyka kraju.

W segmencie spofek niepublicznych - niecobserwowalnos¢ kursu rynkowego oraz brak
obowigzkow informacyjnych po stronie emitentow. W zwigzku z tym, Ze akcje spotek niepublicznych
nie sg przedmiotem transakcji w publicznym obrocie, ich wartos¢ godziwa nie moze zostac doktadnie
ustalona poprzez odniesienie do kursu takich akcji, lecz musi byc ustalona za pomoca metod i modeli
wyceny akcji. Z natury rzeczy, tak ustalona wartosc jest oszacowaniem i nawet przy zachowaniu
najwyzszej starannosci jest obarczona mozliwoscia btedu (tzw. ryzyko modelu), w zwigzku z czym
cena nabycia i zbycia takich instrumentow moze byc rézna od ich wartosci fundamentainej. Wartosc
uzyskana w drodze wyceny jest wraZliwa na zmiane zatozeri odnosnie prognozowanych wynikow
finansowych, danych makroekonomicznych, stop procentowych i innych danych wykorzystywanych w
modelu. Co wiecej, spotki niepubliczne nie podlegaja rygorystycznym obowigzkom informacyjnym,
Jakim podlegaja spotki publiczne, co moze rowniez wptywac na efektywnosc wyceny akcji bedacych
przedmiotem transakcji w tym segmencie rynku kapitatowego.

W segmencie akcji spotek bedacych przedmiotem pierwszych ofert publicznych (tzw. IPO)
- nieobserwowalnosc wczesniejszych kursow akcji i krotsza historia dostepnych danych finansowych.
Podobnie jak w przypadku spofek niepublicznych, wczesniejszy kurs akcji spotek bedacych
przedmiotem pierwszych ofert publicznych jest nieznany i w zwigzku z tym ustalenie wartosci akcji
wymaga przeprowadzenia oszacowania przy uzyciu metod i modeli wyceny akcji. Takie oszacowanie
moze byc obarczone mozliwoscig bfedu (tzw. ryzyko modelu), w zwigzku z czym cena nabycia takich
instrumentow moze byc rozna od ich wartosci fundamentalnej. Wartos¢ uzyskana w drodze wyceny
jest wraZliwa na zmiane zafoZeri odnosnie prognozowanych wynikow finansowych, danych
makroekonomicznych, stop procentowych i innych danych wykorzystywanych w modelu. Co wiecej,
spotki bedgce przedmiotem pierwszej oferty publicznej nie maja tak dfugiej historii danych
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finansowych jak podlegajace rygorystycznym obowigzkom informacyjnym spotki publiczne, co moze
wptywac na poprawnosc prognoz finansowych, a tym samym na efektywnosc wyceny akcji bedgcych
przedmiotem transakcji w tym segmencie rynku kapitatowego.

Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu spowodowane
zmianami stop procentowych. Ryzyko stopy procentowej ma szczegoine znaczenie w przypadku
instrumentow dftuznych o oprocentowaniu statym. Zaleznos¢ cen tych instrumentow od stopy
procentowej jest odwrotna. Wzrost stopy procentowej powoduje spadek cen papierow dtuznych, a
spadek stopy procentowej powoduje wzrost ceny instrumentow dtuznych. Ryzyko stopy procentowej
zalezy od dfugosci czasu do wykupu danego instrumentu, stopy odsetkowej i stopy dochodowosci, Im
dluzszy czas do wykupu instrumentu, tym wyzsze jest ryzyko stopy procentowej. Im nizsza stopa
odsetkowa i stopa dochodowosci instrumentu, tym wyzZsze jest ryzyko stopy procentowej. Na ryzyko
stopy procentowej majg wpfyw m.in. wzrost stopy inflacji (biezacej lub oczekiwanej), wysokosc realnej
stopy procentowej, polityka pieniezna banku centralnego, tempo rozwoju gospodarczego, poziom
oszczednosci w gospodarce, ocena sytuacji fiskalnej paristwa przez inwestorow oraz poziom stop
procentowych w innych krajach. Ekspansywna polityka fiskalna i monetarna paristwa, nadmierny
wzrost deficytu finansow publicznych i wzrost relacji dfugu publicznego do PKB, moze prowadzi¢ do
presji na wzrost rynkowych stop procentowych.

10.2.2.2. Ryzyko kredytowe
Gfownymi czynnikami ryzyka kredytowego sg:
- ryzyko niedotrzymania warunkow,

- ryzyko obnizenia oceny kredytowej,

- ryzyko rozpietosci kredytowey.

Ryzyko niedotrzymania warunkow, nazywane rowniez ryzykiem niewyptacalnosci, to ryzyko
spadku Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu spowodowane niedotrzymaniem warunkow kontraktow
finansowych przez emitentow instrumentow dfuznych. Polega ono na niesptaceniu przez emitenta w
terminie naleznej kwoty z tytutu wyemitowanych instrumentow dtuznych (zarowno odsetek jak i kwoty
pozyczonego kapitatu).

Ryzyko obniZenia oceny kredytowej to ryzyko spadku Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu
spowodowane obnizeniem ocen kredytowych (ratingow) emitentow lub emisji, Obnizenie oceny
kredytowej dla danego emitenta skutkuje wzrostem ryzyka danej inwestycji, co powoduje, zZe
inwestorzy oczekujg wyzszej stopy zwrotu z tej inwestycjl. Wzrost oczekiwanej stopy zwrotu powoduje
spadek wartosci instrumentow dtuznych.

Ryzyko rozpietosci kredytowej to ryzyko spadku Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu
spowodowane zmianami rozpietosci kredytowej dla emisji. Rozpietos¢ kredytowa to roznica z
oczekiwanej przez inwestorow stopy zwrotu z instrumentow obarczonych ryzykiem a instrumentow,
ktore postrzega sie jako wolne od ryzyka (instrumenty dfuzne emitowane lub gwarantowane przez
Skarb Paristwa). Inwestycje w papiery dtuzne innych emitentow niz Skarb Paristwa, czyli np. papiery
komercyjne Ilub obligacie komunalne i korporacyjne wigzg sie z wyZszym poziomem ryzyka
kredytowego, uzaleznionym od wiarygodnosci kredytowej emitenta. Pogorszenie ratingu kredytowego
wplywa na wzrost ryzyka danego emitenta i wzrost rozpietosci kredytowej, a tym samym powoduje
spadek ceny danego instrumentu dfuznego. Inwestycie w tytuly uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspolnego inwestowania majgce siedzibe za granicg lub w jednostki uczestnictwa innych
funduszy obcigzone sg ryzykiem pochodzgcym od ryzyka lokat takiego funduszu. Inwestycje w lokaty
bankowe zwigzane sg z ryzykiem kredytowym banku.

10.2.2.3. Ryzyko pfynnosci
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Ryzyko ptynnosci jest zwigzane z brakiem mozliwosci efektywnego przeprowadzenia transakcji na
danym instrumencie finansowym, bez istotnego wpfywu na cene realizacji, ze wzgledu na wielkosc tej
transakcji, Innymi stowy jest to moZliwos¢ okresowego ograniczenia dostepnosci rynku danych
instrumentow. Ryzyko to wystepuje najczesciej przy probie sprzedaZy znacznej ilosci posiadanych
aktywow, ktora to ilos¢ jest relatywnie duza w stosunku do normalnej wielkosci transakcji
przeprowadzanych danym instrumentem finansowym. Powoduje to naruszenie aktualnej struktury
popytu i podazy, co prowadzi do zmiany ceny rynkowej. Ryzyko piynnosci ma szczegdinie duze
znaczenie w przypadku rynku akcji. W odniesieniu do poszczegoinych emitentow zalezy ono gfownie
od takich czynnikow jak: wielkos¢ (kapitalizacjia rynkowa) spotki oraz poziom srednich dziennych
obrotow rynkowych akcjami danego emitenta. W przypadku innych instrumentow finansowych na
poziom plynnosci maja wplyw takie czynniki, jak wartosc instrumentow finansowych znajdujacych sie
w obrocie, sredni dzienny obrot rynkowy na danym instrumencie finansowym czy roznica pomiedzy
ceng kupna i sprzedazy. Ograniczenie plynnosci moze zwiekszac zmiennos¢ cen instrumentow
finansowych. Moze ono wzrastac dodatkowo w sytuacji niepokoju na rynkach, nagtych zmian stop
procentowych oraz nagtych przeptywow kapitatu zagranicznego. W przypadku inwestycii w tytuty
uczestnictwa emitowane przez instytucjie wspolnego inwestowania majace siedzibe za granica lub w
Jjednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych, istnieje ryzyko czasowego zawieszania
odkupywania tytutow lub jednostek uczestnictwa przez te instytucje wspdinego inwestowania lub
fundusz inwestycyjny.

10.2.2.4. Ryzyko walutowe

Ryzyko walutowe (ryzyko kursu walutowego) to ryzyko spadku Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu
spowodowane zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych. Na ryzyko to wplywa
szereg czynnikow o charakterze makroekonomicznym (miedzy innymi poziom inflacji, poziom deficytu
budzetowego i deficytu w handlu zagranicznym, wysokosc nominalnych i realnych stop procentowych,
charakter polityki pienieznej i fiskalnej, tempo wzrostu gospodarczego oraz poziom stop procentowych
w innych krajach) i rynkowym (miedzy innymi: sytuacjia na miedzynarodowych rynkach finansowych
oraz tzw. sentyment zagranicznych inwestorow odnosnie inwestycji w instrumenty denominowane w
walucie danego kraju). Poziom kursu walutowego moze cechowac sie bardzo duza zmiennoscig o
nieprzewidywalnym charakterze.

10.2.2.5. Ryzyko zwigzane z przechowywaniem Aktywow

Aktywa Subfunduszu przechowywane s3 na rachunkach prowadzonych odpowiednio przez
Depozytariusza | Subdepozytariuszy (podmioty, ktore na postawie umowy z Depozytariuszem
przechowujg czesc aktywow Subfunduszu). Papiery wartosciowe stanowig wtasnosc Subfunduszu i nie
wchodza do masy upadfosci w przypadku ogfoszenia upadtosci Depozytariusza i Subdepozytariuszy.

10.2.2.6. Ryzyko zwigzane z koncentracja Aktywow lub rynkow

W przypadku gdy znaczna czes¢ Aktywow Subfunduszu zostanie ulokowana w dany instrument
Finansowy Ilub na danym rynku, w razie wystgpienia znacznej zmiany ceny tego instrumentu
finansowego lub zmiany koniunktury na danym rynku moze to istotnie wplynac na wartosc i pfynnosc
aktywow Subfunduszu. Wahania wyceny rynkowej poszczegoinych instrumentow finansowych moga
powodowac znaczace wahania Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.

10.2.2.7. Ryzyko rozliczenia

Ryzyko rozliczenia zwigzane jest z potencjalnie negatywnymi dla Wartosci Aktywow Netto
Subfunduszu skutkami opoZnienia rozliczenia zawartych transakcji. OpoZnienia te mogg uniemoZliwiac
lub utrudniac¢ przeprowadzanie dalszych transakcji. Zrodfem ryzyka rozliczenia moga by¢ miedzy
innymi ryzyka operacyjne wystepujgce po stronie m.in. operatorow rynkow gietdowych, izb
rozliczeniowych i posrednikow (domow maklerskich, bankow). Oprdcz zdarzeri zewnetrznych, ryzyko
rozliczenia moze byc efektem btednych procedur wewnetrznych, niestosowania sie do procedur,
dziatania systemow oraz pracownikow.
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10.2.2.8. Ryzyko nietrafnych decyzji inwestycyjnych

Istnieje mozZliwosc, Ze podjete w najlepszej wierze i zgodnie z najlepsza wiedza decyzje inwestycyjne
nie przyniosg oczekiwanych rezultatow i wartos¢ posiadanych instrumentow finansowych, a tym
samym Wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu ulegnie zmniejszeniu.

10.2.2.9. Ryzyko wynikajace ze strategii zarzadzania i szczegodlnych strategii
inwestycyjnych
Wyzej wymienione czynniki ryzyka inwestycyjnego, zwigzane z przyjetg polityka inwestycyjng
Subfunduszu, nalezy rozpatrywac w powigzaniu z realizowana strategia zarzgdzania Subfunduszem, w
tym ze szczegolnymi strategiami inwestycyjnymi, Realizowana przez Zarzadzajgcego strategia
zarzadzania Subfunduszem moze wpltywac na wielkosc poszczegolnych ryzyk. W szczegolnosci dotyczy
to takich aspektow strategii inwestycyjnej jak: stosowane specyficzne kryteria doboru poszczegoinych
sktadnikow lokat,  stopieri dywersyfikacji portfela lokat, stopieri koncentracji portfela na
poszczegoinych skfadnikach lokat, — stopieri koncentracji lokat na poszczegoinych sektorach
geograficznych lub branzowych, czy poziom podejmowanej ekspozycji na poszczegolne czynniki ryzyka
inwestycyjnego. Powyzsze czynniki mogg w ramach realizowanej strategii zarzgdzania podlegac
modyfikacji w reakcji na zachodzgce zmiany uwarunkowari rynkowych.
Ze wzgledu na realizowana polityke inwestycyjng, szczegolne znaczenie dla ryzyka zwigzanego z
inwestycjg w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ma ryzyko trafnosci decyzji inwestycyjnych
dotyczacych doboru poszczegdinych sktadnikow lokat. W szczegolnosci nietrafne decyzje inwestycyjne
moga obnizyc¢ stope zwrotu z portfela Subfunduszu, a nawet uniemozliwic wygenerowanie w pewnych
okresach dodatniej stopy zwrotu w ujeciu nominalnym.
Subfundusz fundusz funduszy Strategia Dynamiczna moze inwestowac w jednostki uczestnictwa,
certyfikaty inwestycyjne, tytuty uczestnictwa funduszy inwestycyjnych, funduszy zagranicznych lub
instytucji wspolnego inwestowania, ktore zgodnie z ich statutem lub regulaminem inwestujg do 100 %
aktywow w instrumenty udziatowe (takie jak akcje i obligacie zamienne na akcje) lub prowadza
polityke inwestycyjng oparta na inwestowaniu w rozne kilasy aktywow, instrumenty udziatowe
dopuszczone do publicznego obrotu, w tym w szczegoinosci akcje, kwity depozytowe. W zwigzku z
tym, w sktad portfela inwestycyjnego Subfunduszu moga (bezposrednio lub posrednio) wchodzic
instrumenty finansowe w tym te o wysokim ryzyku inwestycyjnym. Z tego wzgledu, stopa zwrotu z
inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu moze wykazywac silng wrazliwosc¢ na zmiany cen
poszczegoinych sktadnikow lokat dokonanych w ramach strategii zarzadzania. W szczegolnosdi istnieje
ryzyko ograniczonej korelacji zmian wartosci Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu ze zmianami
wartosci gtownych indeksow gietdowych. Statut Subfunduszu zezwala na dokonywanie lokat w aktywa
zagraniczne na poziomie do 100% wartosci Aktywow Subfunduszu oraz w aktywa denominowane w
walutach obcych na poziomie do 100% wartosci Aktywow Subfunduszu. Z tego wzgledu stopa zwrotu
z Inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu moze wykazywac silng wraZliwos¢ na zmiany
koniunktury na rynkach zagranicznych na ktorych dokonywane beda lokaty Subfunduszu oraz na
zmiany wartosci walut obcych w ktorych dokonywane beda lokaty Subfunduszu

10.2.3.0pis ryzyka zwigzanego z uczestnictwem w Subfunduszu

10.2.3.1. Ryzyko nieosiagniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jednostki
Uczestnictwa, z uwzglednieniem czynnikow majacych wplyw na poziom ryzyka
zwigzanego z inwestycja
Ryzyko nieosiggniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa wynika z braku
moZliwosci przewidzenia przyszlych zmian cen instrumentow finansowych wchodzacych w sktad
portfela Subfunduszu, a tym samym niemoznosci przewidzenia zmian Wartosci Aktywow Netto
Subfunduszu przypadajacych na Jednostke Uczestnictwa. Stopa zwrotu z inwestycii w Jednostki
Uczestnictwa jest zalezna zarowno od ceny Jednostki Uczestnictwa w dniu nabycia Jednostek
Uczestnictwa, a takZze od ceny Jednostki Uczestnictwa z dnia jej odkupienia. Inwestycgie na rynku
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kapitatowym obarczone sg ryzykiem, ktore moze powodowac znaczne wahania wartosc Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu, a tym samym czasowe obnizenie zainwestowanego kapitatu. Osiggnieta
stopa zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu zaleZy rowniez od opfat zwigzanych z
zakupem lub sprzedazg Jednostek Uczestnictwa oraz od podatkow, w przypadku osiggniecia zyskow z
inwestycji.

Ryzyko nieosiggniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycii w Jednostki Uczestnictwa powigzane jest z
horyzontem inwestycyjnym Uczestnika. Wraz ze skréceniem horyzontu inwestycyjnego rosnie ryzyko
znaczgcego wplywu Krotkoterminowych zmian koniunktury rynkowej na osiggnieta stope zwrotu.
Uczestnik powinien brac pod uwage zakres czasowy inwestycji wskazany w Prospekcie w opisach
profilu inwestora dla kazdego z Subfunduszy. W przypadku koniecznosci zakoriczenia inwestycji przed
uptywem zaplanowanego horyzontu inwestycyjnego, Uczestnik powinien liczy¢ sie z sytuacjg, w ktorej
zrealizowana stopa zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu moze sie znaczgco
roznic od oczekiwanego zwrotu z inwestycji.

Subfundusz nie gwarantuje osiggniecia jego celu inwestycyjnego, a takze okreslonej stopy zwrotu z
dokonanej przez Uczestnika Subfunduszu inwestycii w Jednostki Uczestnictwa. Jednoczesnie
dochodowos¢ Subfunduszu jest zwigzana takze z wtasciwym zarzadzaniem i podejmowanymi przez
zarzadzajgcego decyzjami inwestycyjnymi. Uczestnicy Funduszu powinni wzig¢ pod uwage bezposredni
wptyw decyzji inwestycyjnych na rentownosc ich inwestycji.

10.2.3.2. Ryzyko zwigzane z zawarciem okresfonych umow

Uczestnik powinien brac¢ pod uwage moZliwos¢ wplywu na wartos¢ Jednostki Uczestnictwa umow
zwigzanych z zabezpieczeniem inwestycji Subfunduszu, w szczegolnosci umow majacych za przedmiot
Instrumenty Pochodne Ilub umow dotyczacych Aktywow Subfunduszu. Instrumenty pochodne
charakteryzujg slie bardzo wysoka zmiennoscia cen. Posrednio zmiennos¢ cen instrumentow
pochodnych zalezy od zmiennosci cen instrumentow bazowych. Ta z kolei zalezy od wielu czynnikow
zwigzanych z danych instrumentem bazowym. Dodatkowo zmiennos¢ ta jest zwiekszana przez
mechanizm dzwigni finansowej, ktory polega na tym, ze do inwestycji w dany instrument pochodny
wymagane jest utrzymywanie zabezpieczenia, ktore stanowi niewielki procent wartosci catej
inwestycji. Ryzyko dZwigni finansowej oznacza, ze zmiana wartoSci instrumentu pochodnego jest
znacznie wieksza niz zmiana wartosci instrumentu bazowego. To powoduje, Ze niewielkie wahania cen
instrumentow pochodnych mogg miec¢ wysoki wptyw na stope zwrotu z zainwestowanych srodkow.
Dla przyktadu: jezeli depozyt zabezpieczajacy wynosi 5%, to stopieri dzwigni finansowej wynosi 1:20 i
oznacza to, ze 1% zmiany ceny instrumentu pochodnego powoduje zmiane w wysokosci okofo 20%
zainwestowanych srodkow. Mechanizm dzwigni finansowej stwarza wysokie ryzyko utraty catosci
inwestycji. Zmiennosc instrumentow z tej grupy moze wzrastac dodatkowo w sytuacji niepokoju na
rynkach, nagtych zmian stop procentowych oraz nagtych przeplywow kapitatu zagranicznego.

W wyniku transakcji na instrumentach pochodnych istnieje moZliwosc zaciggniecia przez Fundusz
zobowigzania finansowego zwigzanego z rozliczeniem Kkontraktu, a takze moZliwosc zaciggniecia
zobowigzania do faktycznej dostawy lub odbioru okreslonych instrumentow finansowych. Dlatego z
inwestycjami w instrumenty pochodne zwigzane jest ryzyko utraty catosci zainwestowanych srodkow,
a w przypadkach niekorzystnych i gwattownych zmian cen instrumentow pochodnych rowniez
koniecznosc doptaty dodatkowej kwoty w stosunku do kosztow nabycia instrumentu finansowego
celem wypetnienia powstatego zobowigzania. Zobowigzania, o ktorych mowa w niniejszym akapicie sg
obowigzkami dodatkowymi w stosunku do kosztow nabycia instrumentu finansowego.

Inwestycje w instrumenty pochodne wigzg sie z koniecznoscig utrzymywania i uzupetniania
zabezpieczenia okreslonego w szczegotowych opisach danych instrumentow finansowych (np.
depozytow zabezpieczajacych).

Z zawieraniem umow dotyczacych instrumentow pochodnych wigza sie nastepujace specyficzne
ryzyka:
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- ryzyko zwigzane z wyborem przez zarzgdzajacego niewtasciwego zabezpieczenia aktywow portfela,
polegajgce na niewtasciwym doborze bazy kontraktu, terminu, waluty lub braku doktadnego
dopasowania wartosci pfatnosci, co moze spowodowac strate na zabezpieczonej transakcji;

- ryzyko zwigzane ze stosowaniem instrumentow pochodnych opartych na papierach wartosciowych i
indeksach gietdowych — moze to powodowac znaczne odchylenie stop zwrotu Subfunduszu w
porownaniu ze stopg zwrotu stopy odniesienia;,

- w przypadku instrumentow pochodnych, w ktorych instrumentem bazowym jest waluta (np. opcie
walutowe, transakcje futures) — ryzyko zmian kursow walut.

10.2.3.3. Ryzyko zwigzane ze szczegdlnymi warunkami zawartych przez Fundusz
transakcji

Dotyczy w szczegolnosci umow majacych za przedmiot instrumenty pochodne oraz umow pozyczek

papierow wartosciowych, w zwigzku z ktorymi nalezy liczy¢ sie z dodatkowym wzrostem ryzyka

zawieranych transakcji.

10.2.3.4. Ryzyko zwigzane z udzielonymi gwarancjami
Fundusz nie udziela gwarancji innym podmiotom.

10.2.3.5. Ryzyko operacyjne

Ryzyko operacyjne to ryzyko straty wynikajace z btednych procedur wewnetrznych, ich niestosowania
lub nieprawidfowego stosowania. Ryzyko operacyjne wynika rowniez z bfednego dziatania systemow,
btedow popetnianych przez pracownikow [lub wynikajacych ze zdarzeri zewnetrznych. Cztery
podstawowe Zrodta ryzyka operacyjnego to. ludzie, systemy, zdarzenia zewnetrzne oraz procesy.

10.2.3.6. Ryzyko wystapienia szczegolnych okolicznosci, na wystapienie ktorych
Uczestnik Funduszu nie ma wpfywu lub ma ograniczony wptyw

Otwarcie likwidacji Funduszu i Subfunduszu

Rozwigzanie Funduszu nastepuje w przypadku zaistnienia jednej z nastepujgcych przestanek:

- zarzgdzanie Funduszem nie zostato przejete przez inne towarzystwo funduszy inwestycyjnych w
terminie 3 miesiecy od dnia wydania decyzji o cofnieciu zezwolenia na dziatalnos¢ Towarzystwa lub od
dnia wygasniecia zezwolenia na dziatalnosc¢ Towarzystwa nie przejefo zarzgdzania Funduszem,

- Depozytariusz zaprzestat wykonywania swoich obowigzkow i nie zawarto z innym depozytariuszem
umowy o prowadzenie rejestru aktywow,

- Wartos¢ Aktywow netto Funduszu spadfa ponizej minimalnej wartosci okreslonej w obowigzujacych
przepisach.

Subfundusz moze zostac zlikwidowany w przypadkach okreslonych w Statucie.

Przejecie zarzgdzania przez inne towarzystwo

Inne towarzystwo funduszy inwestycyjnych na podstawie umowy zawartej z Towarzystwem moze
przejac zarzadzanie Funduszem, w tym i Subfunduszem. Przejecie zarzadzania Funduszem wymaga
zmiany Statutu Funduszu w czesci wskazujgcej firme, siedzibe i adres towarzystwa funduszy
inwestycyjnych zarzgdzajgcego Funduszem i Subfunduszami. Towarzystwo przejmujgce zarzgdzanie
wstepuje w prawa | obowiazki Towarzystwa z chwila wejscia zmian Statutu w Zycie, to jest w trzy
miesigce od dnia ogtoszenia o zmianach Statutu Funduszu, chyba, ze Komisja zezwoli na skrocenie
tego terminu.

Zmiana depozytariusza lub podmiotu obstugujacego Fundusz i Subfundusz
Towarzystwo w kazdym czasie moze podjac decyzje o zmianie depozytariusza lub podmiotu
obstugujacego Fundusz i Subfundusz. Zmiana taka wymaga wypowiedzenia dotychczasowej umowy o
prowadzenie rejestru aktywow w przypadku depozytariusza lub umowy o swiadczenie ustug na rzecz
Funduszu i Subfunduszu w przypadku podmiotu obstugujgcego Fundusz i Subfundusz.
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Zmiana depozytariusza wymaga zezwolenia Komisji, przy czym winna by¢ dokonana w sposob
zZapewniajacy nieprzerwane wykonywanie obowigzkow depozytariusza.

Uczestnik jest pozbawiony wptywu na decyzje Towarzystwa o zmianie depozytariusza lub podmiotu
obstugujgcego Fundusz, w tym i Subfundusz. Nie mozna wykluczyc sytuacji, Ze jakosc¢ ustug lub
stopieri przygotowania pracownikow nowego depozytariusza lub podmiotu obstugujgcego Fundusz, w
tym i Subfundusz, bedzie nizszy od dotychczasowego. W konsekwencji Uczestnik jest narazony na
negatywne konsekwencje powyzszej sytuacji mogace przejawiac sie w swiadczeniu ustug nizszej
Jakosdi przez wymienione powyzej podmioty. Towarzystwo bedzie doktadac najwyzszej starannosci, by
podmioty, z ktorymi Towarzystwo zawrze umowe o prowadzenie rejestru Aktywow Funduszu i
Subfunduszy oraz obstuge Funduszu i Subfunduszy, charakteryzowaly sie najwyzszym poziomem
Swiadczonych ustug.

Pofaczenie Funduszu z innym funduszem

Zgodnie z Ustawg o funduszach inwestycyjnych fundusze z wydzielonymi subfunduszami nie moga byc
faczone z innym funduszem. Potgczone moga zostac Subfundusze. Pofaczenie nastepuje przez
przeniesienie majgtku Subfunduszu przejmowanego do Subfunduszu przejmujgcego oraz przydzielenie
Uczestnikom Subfunduszu przejmowanego Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu przejmujgcego w
zamian za Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu przejmowanego. Uczestnik nie ma wplywu na decyzje
Towarzystwa o pofgczeniu Subfunduszy.

Przeksztalcenie specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego w fundusz
inwestycyjny otwarty

Towarzystwo ma prawo podjac decyzje o przeksztatceniu Funduszu w fundusz inwestycyjny otwarty.
Przeksztatcenie wymaga zmiany statutu Funduszu, co nastepuje bez zgody Uczestnikow Funduszu.

Zmiana polityki inwestycyjnej

Ramy polityki inwestycyjnej Subfunduszu okresla Ustawa o funduszach inwestycyjnych oraz Statut
Funduszu. Ustawa o funduszach inwestycyjnych moze podlegac zmianom, w szczegolnosci zwigzanym
ze zmianami Dyrektywy UCITS. Towarzystwo moze w kazdym czasie dokonac zmiany Statutu
Funduszu w czesci dotyczacej polityki inwestycyjnej prowadzonej przez Subfundusz. Zmiana Statutu
wymaga ogfoszenia o dokonanych zmianach oraz co do zasady upfywu terminu trzech miesiecy od
dnia ogfoszenia. Uczestnik nie ma wplywu na decyzje Towarzystwa o zmianie polityki inwestycyjnej
Funduszu.

Przejecie zarzadzania Funduszem przez spotke zarzadzajaca

Fundusz dziata w formie specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego, w zwigzku z czym
zgodnie z art, 4 ust. 1a Ustawy nie jest moZliwe przekazanie zarzadzania Funduszem spofce
zarzgazajgcey.

10.2.3.7. Ryzyko niewypfacalnosci gwaranta
Nie ma zastosowania. Zaden podmiot nie gwarantuje wypfaty okreslonej kwoty z tytutu odkupienia
Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz.

10.2.3.8. Ryzyko inflacji

Realna stopa zwrotu z inwestycji zalezy od wysokosci stopy inflacji, ktora pomniejsza nominalng stope
zwrotu z zainwestowanego kapitafu. Wzrost inflacii moze wiec spowodowac spadek reainej stopy
zwrotu z poszczegolnych sktadnikow lokat posiadanych w portfelu Subfunduszu. Ryzyko to moze sie
rowniez bezposrednio przyczyni¢ do spadku wartosci posiadanych instrumentow dfuznych, w tym w
szczegolnosci instrumentow o oprocentowaniu stafym.

Wysokosc inflacii ma rowniez bezposredni wptyw na wartosc realnej stopy zwrotu zrealizowanej przez
Uczestnika na inwestycgii w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu. Ryzyko zmian stopy inflagyi
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powoduje, Ze zrealizowana realna stopa zwrotu z inwestycji moze byc inna od zaktadanej w momencie
dokonywania inwestycji.

10.2.3.9. Ryzyko zwigzane z regulacjami prawnymi dotyczacymi Subfunduszu, w
szczegolnosci w zakresie prawa podatkowego

Na dzieri sporzagdzenia Prospektu, zgodnie z art. 6 ust. 1 pkt 10 Ustawy o podatku dochodowym od
0sob prawnych, Fundusz, w tym i Subfundusz, jest podmiotowo zwolniony od podatku dochodowego
od o0sob prawnych. Nie mozna wykluczy¢ jednak opodatkowania dochodow Funduszu, w tym i
Subfunduszu, w przyszfosci, Ewentualne wprowadzenie opodatkowania dochodow Funduszu, w tym i
Subfunduszu, spowoduje obnizenie osigganych przez Uczestnikow Subfunduszu stop zwrotu z
inwestycji w Jednostki Uczestnictwa.

10.3. Okreslenie profilu inwestora, z uwzglednieniem zakresu czasowego inwestycji oraz
poziomu ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z przyjeta polityka inwestycyjna
Subfunduszu

Oferta dla dynamicznych inwestorow, szukajacych wysokich zyskow w dftugim horyzoncie

inwestycyjnym, akceptujacych wysoki poziom ryzyka inwestycyjnego oraz znaczne wahania cen.
Rekomendowany czas inwestycji to co najmniej 5 /at.

10.4. Wysokosc opfat i prowizji zwigzanych z uczestnictwem w Subfunduszu, sposobie
ich naliczania i pobierania oraz kosztow obcigZajacych Subfundusz

10.4.2. Wskazanie przepisow Statutu okreslajacych rodzaje, maksymalna wysokosc,
sposob kalkulacji i naliczania kosztow obciaZajacych Subfundusz, w tym w
szczegolnosci wynagrodzenie Towarzystwa oraz terminy, w ktorych najwczesniej
mozZze nastapic pokrycie poszczegolnych rodzajow kosztow

Rodzaje, maksymalng wysokosc, sposob kalkulacji i naliczania kosztow obcigzajgcych Subfundusz, w

tym w szczegdinosci wynagrodzenie Towarzystwa oraz terminy, w ktorych najwczesniej moze nastapic

pokrycie poszczegoinych rodzajow kosztow, okreslone zostaty w art. 140 oraz art. 141 Statutu

Funduszu.

10.4.3.Wskazanie wartosci Wspofczynnika Kosztow Catkowitych (WKC) wraz z
informacja, Ze odzwierciedla on udzial kosztow niezwigzanych bezposrednio z
dzialalnoscia inwestycyjna Funduszu na rzecz Subfunduszu w sredniej Wartosci
Aktywow Netto Subfunduszu za dany rok, a takZe wskazanie kategorii kosztow
Subfunduszu nie wiaczonych do wskaZnika WKC, w tym opfat transakcyjnych

Nie dotyczy. W dniu 20 czerwca 2017 r. rozpoczeto zapisy na jednostki uczestnictwa Subfunduszu.
Wspdtczynnik Kosztow Catkowitych oraz pozostate informacje z nim zwigzane zostang zamieszczone
po zakoriczeniu petnego roku obrotowego funkcjonowania Subfunduszu.

10.4.4. Wskazanie opfat manipulacyjnych z tytutu zbycia Ilub odkupienia Jednostek
Uczestnictwa oraz innych opfat uiszczanych bezposrednio przez uczestnika

Maksymalna stawka opfaty manipulacyjnej za zbywanie Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu, o ktorej

mowa w art. 25 Statutu, wynosi 5%.

Maksymalna stawka opfaty manipulacyjnej za odkupywanie Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu, o

ktorej mowa w art. 26 Statutu, wynosi 1,5%.

Maksymalna stawka opfaty manipulacyjnej za Zamiane lub Konwersje Jednostek Uczestnictwa

Subfunduszu, o ktérych mowa w art. 20 i art. 27 Statutu, wynosi 1%.

W ramach Produktu Specjalnego:

- stawka optaty manipulacyjnej, o ktrej mowa w art. 28 Statutu, pobieranej w zwigzku z zerwaniem

umowy o prowadzenie Produktu Specjalnego i dokonaniem wypfaty z tytutu odkupienia Jednostek
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Uczestnictwa, nie moze przekroczy¢ w przypadku Subfunduszu ALIOR Fundusz funduszy Strategia
Dynamiczna — 5% srodkow wyptacanych Uczestnikowi Funduszu.

W przypadku, gdy zbycie Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz nastepuje w ramach Zamiany
Jednostek Uczestnictwa, stawka opfaty manipulacyjnej za zbywanie Jednostek Uczestnictwa w
Subfunduszu docelowym jest rowna roznicy pomiedzy obowigzujacg w dniu Zamiany stawkg opfaty
manipulacyjnej za zbywanie Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu docelowym | opfata
manipulacyjng za zbywanie jednostek uczestnictwa uiszczong wczesniej przy nabyciu zamienianych
Jednostek uczestnictwa w Subfunduszu Zrodfowym, a w przypadku, gdy przedmiotem Zamiany sg
Jjednostki uczestnictwa Subfunduszu Zrodfowego zbyte w wyniku dokonanej wczesniej Zamiany
jednostek uczestnictwa, przy ustalaniu wysokosci opfaty manipulacyinej za zbywanie Jednostek
Uczestnictwa w Subfunduszu docelowym uwzgledniane sa rowniez opfaty manipulacyjne za zbywanie
Jjednostek uczestnictwa pobrane od Uczestnika w zwigzku ze zbyciem i wczesniejszymi Zamianami tych
Jjednostek uczestnictwa (Opfata Wyrownawcza). W przypadku, gdy rozZnica, o ktorej mowa w zdaniu
poprzednim, jest rowna zeru badZz mniejsza od zera, opfata manipulacyjna za zbywanie Jednostek
Uczestnictwa w Funduszu nie jest pobierana.

Maksymalna stawka optaty manipulacyjnej za Zamiane Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu, o ktorej
mowa w art. 20, ktora moze byc pobierana oprocz Opfaty Wyrownawczej, wynosi 1%.

10.4.5. Wskazanie opfaty zmiennej, bedacej czescia wynagrodzenia za zarzadzanie, ktorej
wysokos¢ jest uzaleZniona od wynikow Subfunduszu, prezentowanej w ujeciu
procentowym w stosunku do sredniej Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.

Nie dotyczy.

10.4.6.Maksymalna wysokos¢ wynagrodzenia za zarzadzanie Subfunduszem; w
przypadku, o ktorym mowa w art. 101 ust. 5 Ustawy o funduszach, maksymalny
poziom wynagrodzenia za zarzadzanie Subfunduszem, jezeli Fundusz lokuje
powyzZej 50% Aktywow Subfunduszu w jednostki uczestnictwa, certyfikaty
inwestycyjne Iub tytuly uczestnictwa funduszy Iub instytucji zbiorowego
inwestowania

Wynagrodzenie state za zarzadzanie Subfunduszem ALIOR Fundusz funduszy Strategia Dynamiczna
nie moze byc¢ wyzsze niz 4% w skali roku, liczonego jako 365 dni lub 366 dni w przypadku, gdy rok
kalendarzowy liczy 366 dni, od sredniej Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu ALIOR Fundusz
funduszy Strategia Dynamiczna w danym roku. Wynagrodzenie stafe jest naliczane w kazdym Dniu
Wyceny i za kaZdy dzieri w roku od Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu ALIOR Fundusz funduszy
Strategia Dynamiczna z poprzedniego Dnia Wyceny, a nastepnie wypfacane ze Srodkow Subfunduszu
do pietnastego dnia miesigca nastepujacego po miesiagcu, za ktory byto naliczane wynagrodzenie.

Aktualna stawka wynagrodzenia za zarzgdzanie dla Subfunduszu ALIOR Fundusz funduszy Strategia
Dynamiczna ustalana jest w drodze uchwaty decyzjg Zarzadu Towarzystwa i publikowana w Tabelach
Opfat, ktore sg dostepne na stronie internetowej Towarzystwa www.moneymakers.pl oraz we
wszystkich punktach zbywania Jednostek Uczestnictwa.

Subfundusz nie lokuje powyzej 50% Aktywow w jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne lub
tytuty uczestnictwa funduszy lub instytucji zbiorowego inwestowania zarzgdzanych przez Towarzystwo
lub podmiot z grupy kapitatowej Towarzystwa.

10.4.7.Wskazanie istniejagcych umow lub porozumien, na podstawie ktorych koszty
dziatalnosci Subfunduszu bezposrednio Ilub posrednio sa rozdzielane miedzy
Subfundusz a Towarzystwo Iub inny podmiot, w tym wskazanie usfug
dodatkowych oraz wskazanie wplywu tych ustug na wysokos¢ prowizji
pobieranych przez podmiot prowadzacy dziatalnos¢ maklerska oraz na wysokosc¢
wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem
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Koszty dziatalnosci Subfunduszu rozdzielane sa pomiedzy Subfundusz a Towarzystwo na podstawie
postanowieri Statutu. Podmioty prowadzace dziatalnos¢ maklerskg, swiadczace ustugi na rzecz
Subfunduszu, moga sporzadzac dla Subfunduszu analizy i rekomendacie, bedace swiadczeniami
dodatkowymj, co nie ma wplywu na wysokosc prowizji pobieranych przez podmiot prowadzacy
dziatalnos¢ maklerska oraz na wysokosc wynagrodzenia Towarzystwa za zarzgdzanie Subfunduszem.

10.5. Podstawowe dane finansowe Subfunduszu w ujeciu historycznym

10.5.1. Wartos¢ aktywow netto Subfunduszu na koniec ostatniego roku obrotowego.
Nie dotyczy. W dniu 20 czerwca 2017 r. rozpoczeto zapisy na jednostki uczestnictwa Subfunduszu.

10.5.2. Wielkosc sredniej stopy zwrotu z inwestycji w jednostki uczestnictwa Subfunduszu
Za ostatnie 3 i 5 lat; srednig stope zwrotu dla danego okresu oblicza sie, dzielac
stope obliczona na podstawie Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na jednostke
uczestnictwa na koniec ostatniego roku obrotowego i na koniec roku obrotowego
poprzedzajacego okres, dla ktorego jest dokonywane obliczenie, przez 3 i 5.

Nie dotyczy. W dniu 20 czerwca 2017 r. rozpoczeto zapisy na jednostki uczestnictwa Subfunduszu.

10.5.3.Wskazanie wzorca stuZzacego do oceny efektywnosci inwestycji w Jednostki
Uczestnictwa Subfunduszu odzwierciedlajagcego zachowanie sie zmiennych
rynkowych najlepiej oddajacych cel i polityke inwestycyjng Subfunduszu, a takze
informacja o dokonanych zmianach wzorca, jezeli mialy miejsce

Subfundusz nie stosuje wzorca stuzacego do oceny efektywnosci inwestycji w Jednostki Uczestnictwa

Subfunduszu.

10.5.4. Informacja o srednich stopach zwrotu oraz rocznych stopach zwrotu z przyjetego
przez Subfundusz wzorca za ostatnie 3 i 5 lat
Nie dotyczy. W dniu 20 czerwca 2017 r. rozpoczeto zapisy na jednostki uczestnictwa Subfunduszu.

10.5.5.Zastrzezenie, ze indywidualna stopa zwrotu Uczestnika z inwestycji jest
uzaleZzniona od wartosci Jednostki Uczestnictwa w momencie jej zbycia i
odkupienia przez Fundusz na rzecz Subfunduszu oraz wysokosci pobranych Opfat
manipulacyjnych oraz Zze wyniki osiagniete przez Subfundusz w przesztosci nie
gwarantuja uzyskania podobnych w przysztosci

Indywidualna stopa zwrotu uczestnika z inwestycji jest uzalezniona od wartosci Jednostki Uczestnictwa

w momencie jej zbycia i odkupienia oraz wysokosci pobranych Opfat manipulacyjnych. Wyniki

osiggniete przez Subfundusz w przesztosci nie gwarantujg uzyskania podobnych w przysztosci,”

9) Zaktualizowano Prospekt Informacyjny w zakresie spisu tresci.
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