Warszawa, dnia 16 pazdziernika 2019 r.

INFORMACJA O AKTUALIZACJI PROSPEKTU INFORMACYJNEGO
ALIOR SPECJALISTYCZNEGO FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO OTWARTEGO ZARZADZANEGO
PRZEZ ALIOR TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH S.A.

Dziatajagc na podstawie 8§22 Rozporzqdzenia Ministra Finansow z dnia 22 maja 2013 r. w sprawie
prospektu informacyjnego funduszu inwestycyjnego otwartego ([ specjalistycznego funduszu
inwestycyjnego otwartego oraz wyliczania wskaznika zysku do ryzyka tych funduszy (tj. Dz. U. z 2018
r. poz. 2202) Alior Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. niniejszym informuje o dokonanych
nastepujacych zmianach w Prospekcie informacyjnym ALIOR SFIO (,Prospekt” albo ,Prospekt
Informacyjny”):

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

2) na stronie tytutowej Prospektu Informacyjnego do listy Oznaczenia Subfunduszy dodano
oznaczenia dwoch nowych Subfunduszy:

ALIOR Spokojny dla Ciebie
ALIOR Stabilny na Przysztosc

3) w Rozdziale III Prospektu informacyjnego dodano nowe punkty 5.10 i 5.11 o nastepujacym
brzmieniu:

5.10 Zapisy na Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ALIOR Spokojny dla Ciebie

Zapisy na Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ALIOR Spokojny dla Ciebie przyjmowane sq w dniach
od 16 pazdziernika 2019 r. do 17 paZdziernika 2019 r. wigcznie w siedzibie Towarzystwa. Wartosc
Jjednostki uczestnictwa Subfunduszu wynosic bedzie 100 zt.

5.11 Zapisy na Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ALIOR Stabilny na Przysztos¢

Zapisy na Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ALIOR Stabilny na Przysztos¢ przyjmowane sg
w dniach od 16 pazdziernika 2019 r. do 17 pazdziernika 2019 r. wtgcznie w siedzibie Towarzystwa.
Wartosc jednostki uczestnictwa Subfunduszu wynosic bedzie 100 zt.

4) W Rozdziale Il w pkt 11.8. Prospektu informacyjnego zaktualizowano Oswiadczenie podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdan finansowych
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5) zaktualizowano w catosci Rozdziat 1lIl.2 Prospektu Informacyjnego, ktéry otrzymat
nastepujgce brzmienie:

~Rozdziat III.2. Subfundusz ALIOR Stabilny na Przysztos¢

2.
2.1. Zwiezly opis polityki inwestycyjnej Subfunduszu

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

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci Aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu

wartosci lokat.

Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu odbywa sie poprzez dokonywanie lokat Srodkéw

gtownie w jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe na

terytorium Rzeczypospolitej Polskiej oraz tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze
zagraniczne i instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granica, a takze akcje,
obligacje lub inne papiery wartosciowe czy prawa majatkowe, o zblizonym profilu ryzyka.

Subfundusz jest subfunduszem typu ,Fund-of-Funds” (tzw. funduszem funduszy).

Subfundusz realizuje cel inwestycyjny poprzez lokowanie w:

1.1. akcje i instrumenty finansowe o podobnym charakterze takie jak w szczegdlnosci: prawa

poboru, prawa do akgji, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe, ktorych baza sa akcje (lub inne

prawa majatkowe inkorporujace prawa z akgji), a takze inne zbywalne papiery wartosciowe
inkorporujgce prawa majatkowe odpowiadajace prawom z akcji dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub panstw nalezacych do Unii Europejskiej
oraz bedace przedmiotem obrotu na rynku zorganizowanym niebedacym rynkiem regulowanym

w Rzeczypospolitej Polskiej lub innym panstwie cztonkowskim lub na rynku zorganizowanym

w panstwie OECD innym niz Rzeczpospolita Polska i Panstwo cztonkowskie takim jak: NYSE MKT

LLC, NASDAQ (The NASDAQ Stock Market), NYSE (New York Stock Exchange), NYSE Arca, Australian

Securities Exchange, Montreal Exchange, Toronto Stock Exchange, Canadian National Stock

Exchange, Tokyo Stock Exchange, Osaka Securities Exchange, Nagoya Stock Exchange, Korea

Exchange, Mexican Stock Exchange, NZX Limited, Oslo Stock Exchange, Berne eXchange BX, SIX

Swiss Exchange, Borsa Istanbul, Tel Aviv Stock Exchange, Santiago Stock Exchange,

1.2. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majgcych siedzibe na

terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne

oraz tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibe za
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granica, spetniajace kryteria okreslone w Ustawie, jezeli, zgodnie ze statutem lub innym wtasciwym
dokumentem, lokuja co najmniej czes¢ swoich aktywow w niektére lub wszystkie kategorie lokat,
o ktoérych mowa w pkt. 1.1.;

1.3. Instrumenty Rynku Pienieznego, dtuzne papiery wartoSciowe emitowane, poreczone lub
gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski, obligacje i instrumenty finansowe
o podobnym charakterze takie jak w szczegdlnosci: bony skarbowe, papiery komercyjne, certyfikaty
depozytowe, kwity depozytowe, ktérych baza sa obligacje (lub inne prawa majatkowe
inkorporujgce prawa wynikajgce z zaciggniecia dtugu), listy zastawne, a takze inne zbywalne papiery
wartosciowe inkorporujace prawa majgtkowe odpowiadajgce prawom wynikajagcym z zaciggniecia
dtugu dopuszczone do obrotu na rynkach regulowanych lub bedace przedmiotem obrotu na
rynkach, o ktérych mowa w pkt 1.1. oraz depozyty;

14. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne
oraz tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibe za
granica, spetniajace kryteria okreslone w Ustawie, jezeli, zgodnie ze statutem lub innym wtasciwym
dokumentem, lokuja co najmniej czesci swoich aktywdw w niektore lub wszystkie kategorie lokat
o ktorych mowa w pkt 1.3;

1.5. papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego bedace przedmiotem oferty publicznej,
jezeli warunki emisji lub pierwszej oferty publicznej zaktadaja ztozenie wniosku o dopuszczenie do
obrotu, o ktéorym mowa w pkt 1.1, oraz gdy dopuszczenie do tego obrotu jest zapewnione
w okresie nie dtuzszym niz rok od dnia, w ktoérym po raz pierwszy nastapi zaoferowanie tych
papieréw lub instrumentdw,

1.6. papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego, inne niz okreslone w punktach
powyzszych.

Zgodnie z polityka inwestycyjna, zasadami dywersyfikacji i limitami okreslonymi w Statucie dla
Subfunduszu, w ramach lokat, o ktorych mowa powyzej, Subfundusz moze lokowa¢ od 0% do 50%
swoich Aktywow w jednostki uczestnictwa kazdego z subfunduszy wydzielonych w inPZU
Specjalistycznym Funduszu Inwestycyjnym Otwartym z zastrzezeniem, ze suma lokat we wszystkie
subfundusze facznie wydzielone w ramach tego funduszu bedzie nie mniejsza niz 40% wartosci
Aktywoéw Subfunduszu i nie wigksza niz 50% wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.

Subfundusz bedzie nabywat takze inne instrumenty finansowe, szczegétowo opisane w statucie
Funduszu.

Poza zasadami dywersyfikacji szczegétowo opisanymi w statucie Funduszu, Subfundusz bedzie
dokonywat lokat, stosujac nastepujace szczegdlne zasady dywersyfikacji w:
e w instrumenty wymienione w pkt 1.1 oraz 1.2 od 20% wartosci aktywdw Subfunduszu do
60% wartosci Aktywow Netto Subfunduszu,
e w instrumenty wymienione w pkt 1.3 oraz 1.4 od 40% wartosci aktywdw Subfunduszu do
80% wartosci Aktywédw Netto Subfunduszu,
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2.1.2. Zwiezly opis kryteriéw doboru lokat do portfela inwestycyjnego Subfunduszu

Subfundusz bedzie dokonywat doboru lokat kierujac sie zasadg maksymalizacji wartosci Aktywow
tego Subfunduszu w dtugim horyzoncie inwestycyjnym. Lokaty dobierane beda przez Subfundusz:

dla:

. certyfikatéw inwestycyjnych,

. papierow wartosciowych emitowanych przez inne instytucje wspdlnego inwestowania typu
zamknietego,

. jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej,

. tytutdw uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz tytutdw uczestnictwa instytugji

wspdlnego inwestowania majacych siedzibe za granica,
- pod katem mozliwosci efektywnego realizowania celéw i polityki inwestycyjnej Subfunduszu, stop
zwrotu uzyskiwanych z tego rodzaju lokat w przesztosci, adekwatnosci i zbieznosci prowadzonej
przez dany podmiot polityki inwestycyjnej i celéw inwestycyjnych funduszu inwestycyjnego
otwartego, funduszu zagranicznego lub instytucji wspdlnego inwestowania (w tym typu
zamknietego) do polityki inwestycyjnej Subfunduszu, poziom ryzyka inwestycyjnego, ptynnosé
Aktywoéw Subfunduszu, poziom kosztow obcigzajacych uczestnikow danego podmiotu.

dla pozostatych instrumentow Subfundusz bedzie podejmowal decyzje inwestycyjne, kierujac sie

nastepujacymi gtownymi kryteriami doboru poszczegolnych kategorii lokat:

. w przypadku instrumentéw udziatowych (takich jak akcje, prawa do akcji, prawa poboruy,
kwity depozytowe i warranty subskrypcyjne): ryzyko dziatalnosci emitenta, zarbwno 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 poréwnaniu 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 relacja ceny prawa poboru do wartosci teoretycznej
prawa poboru wynikajacej z aktualnej ceny akcji danej spotki,

. w przypadku dtuznych papieréow wartosciowych, Instrumentéw 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, wysokos$¢ premii za ryzyko
inwestycyjne w poréwnaniu do stawek ksztattujacych sie na rynku, wptyw na sredni okres do
wykupu catego portfela inwestycyjnego, dodatkowo — w przypadku papieréw dtuznych
innych niz emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy
Bank Polski — poza kryteriami okreslonymi wyzej — takze wiarygodnos¢ kredytowa emitenta;
dodatkowo w przypadku obligacji zamiennych na akcje — poza wskazanymi powyzej — takze
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warunki zamiany obligacji na akcje,

. w przypadku depozytow: poziom oprocentowania depozytdéw, rowniez w poréwnaniu do
stawek ksztattujacych sie na rynku, wiarygodnosc¢ banku,
. w  przypadku Instrumentéw Pochodnych: adekwatnos$¢, rozumiana jako zgodnos¢

instrumentéw bazowych z polityka inwestycyjna obowiagzujaca dla danego Subfunduszu,
efektywnos¢, rozumiana jako zgodnos¢ zmiany wartosci Instrumentu Pochodnego
z oczekiwang zmiang wartosci instrumentu bazowego, ptynnos¢, rozumiana jako istnienie
wolumenu obrotu danym Instrumentem Pochodnym znacznie przewyzszajacego wielkos¢
transakcji, koszt, rozumiany jako koszty ponoszone w celu nabycia Instrumentu
Pochodnego, w relacji do kosztéw ponoszonych w celu nabycia instrumentu bazowego,

. w przypadku pozostatych instrumentéw finansowych, niewymienionych powyzej: mozliwos¢
efektywniejszej dywersyfikacji lokat Subfunduszu, mozliwos¢ efektywniejszej realizacji celu
inwestycyjnego Subfunduszu, stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego
zwigzanego z danym instrumentem finansowym.

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

Nie dotyczy. Subfundusz nie odzwierciedla sktadu uznanego indeksu.

2.14. Jezeli Wartos¢ Aktywow Netto portfela inwestycyjnego Subfunduszu moze sie
charakteryzowa¢ duza zmiennoscia wynikajaca ze sktadu portfela lub z przyjetej techniki
zarzadzania portfelem - wyrazne wskazanie tej cechy

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

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

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

charakteryzowac sie duzg zmiennoscia.

2.1.5. Jezeli Fundusz moze zawierac¢ na rzecz Subfunduszu umowy, ktorych przedmiotem sa
instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne -
wskazanie tej informacji wraz z okresleniem wptywu zawarcia takich uméw, w tym
umow, ktorych przedmiotem sa niewystandaryzowane instrumenty pochodne, na
ryzyko zwigzane z przyjeta polityka inwestycyjna

Fundusz na rzecz Subfunduszu moze zawiera¢ umowy, ktorych przedmiotem sg Instrumenty

Pochodne oraz Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne w celu zapewnienia sprawnego

zarzadzania portfelem inwestycyjnym Subfunduszu lub dla ograniczenia ryzyka inwestycyjnego

Subfunduszu. Zawarcie takich uméw moze wptywa¢ na zwiekszenie lub zmniejszenie ryzyka

inwestycyjnego Subfunduszu.

2.1.6. Jezeli udzielono gwarancji wyptaty okreslonej kwoty z tytutu odkupienia Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu - wskazanie gwaranta oraz warunkéw gwarancji
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Nie dotyczy, nie udzielono gwarancji wyptaty okreslonej kwoty z tytutu odkupienia Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu.

2.2. Opis ryzyka zwiazanego z inwestowaniem w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu, w tym
ryzyka zwiazanego z przyjeta polityka inwestycyjna Subfunduszu

2.2.1. Opis ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z polityka inwestycyjna Subfunduszu,
z uwzglednieniem strategii zarzadzania i szczegoélnych 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

2.2.1.1. Ryzyko rynkowe

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

- ryzyko cen akgji,

- ryzyko stopy procentowe).

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

Ryzyko systematyczne zwigzane jest z sytuacjag makroekonomiczna, czyli miedzy innymi takimi
czynnikami jak: stopa wzrostu gospodarczego, poziom deficytu budzetowego i deficytu w handlu
zagranicznym, stopa bezrobocia, wielko$¢ popytu konsumpcyjnego i inwestycyjnego, wysokosc
stop procentowych i kursow walutowych, poziom inflacji, ceny surowcéw i zmiany cen akcji na
rynkach zagranicznych. Negatywne tendencje w sytuacji makroekonomicznej moga przektadac sie
na spadki cen na rynkach akgji lub innych instrumentow finansowych. Negatywne tendencje na
zagranicznych rynkach akcji moga przektada¢ sie na spadki cen akgji i innych instrumentow
finansowych na rynku krajowym. Ryzyko systematyczne nie moze zosta¢ ograniczone poprzez
dywersyfikacje portfela udziatowych papieréw wartosciowych.

Ryzyko specyficzne to ryzyko inwestowania w akgcje lub inne instrumenty finansowe okreslonego
emitenta. Na ryzyko to wptywaja miedzy innymi: wyniki finansowe emitenta i prognozy przysztych
wynikéw, pozycja rynkowa spotki, poziom zadtuzenia, tad korporacyjny, jakos¢ pracy zarzadu,
konflikty w akcjonariacie i inne. Ryzyko specyficzne moze zostal ograniczone poprzez
dywersyfikacje portfela udziatowych papieréw wartosciowych.

Ryzyko cen akcji oraz jego ryzyka sktadowe moga by¢ zwiekszane lub zmniejszane przez
charakterystyczne cechy segmentédw rynku akcji, na ktérych dokonywane sg inwestycje, co moze
skutkowac zwiekszong zmiennoscig cen tych instrumentéw. W szczegolnosci, charakterystycznymi
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cechami niektérych segmentéw rynku akcji, mogacymi powodowac zmiane ekspozycji inwestora na
ryzyko cen akgji s m.in.:

W segmencie akcji o wysokiej ptynnosci (tzw. blue chips) - wrazliwos¢ na kierunek przeptywow
srodkéw pienieznych o znacznej wartosci, zwigzanych z dokonywaniem inwestycji przez duzych
inwestoréw instytucjonalnych, w tym przeptywoéw kapitatu zagranicznego. Moze ona powodowac
w niektorych okresach zwiekszong zmienno$¢ cen akgji z tego segmentu, zaréwno bezwzglednie,
jak i w stosunku do pozostatych segmentdw rynku akgji.

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

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

W przypadku akcji spotek z krajow rozwijajacych sie (tzw. emerging markets) - wrazliwos¢ na
wzrost globalnej awersji do ryzyka. Kursy cen akcji spdtek z krajow rozwijajacych sie moga byc
dodatkowo narazone na okresowe wzrosty zmiennosci notowan wynikajace ze wzrostu globalnej
awersji do ryzyka oraz krétkoterminowe spadki kursow, wynikajgce z masowego wycofywania
srodkéw finansowych przez inwestoréw z tego segmentu, zwtaszcza w okresie dekoniunktury.
Moze tym zjawiskom towarzyszy¢ takze wzrost korelacji zaréwno pomiedzy kursami akgji
emitentéw z tego samego kraju, jak réwniez pomiedzy indeksami gietdowymi z réznych krajow
rozwijajacych sie, co moze zniwelowac korzysci wynikajace dywersyfikacji ryzyka specyficznego
emitenta i ryzyka kraju.

W segmencie spotek niepublicznych - nieobserwowalnos¢ kursu rynkowego oraz brak
obowigzkéw informacyjnych po stronie emitentow. W zwigzku z tym, ze akcje spotek
niepublicznych nie sg przedmiotem transakgcji w publicznym obrocie, ich wartos¢ godziwa nie moze
zosta¢ doktadnie ustalona poprzez odniesienie do kursu takich akgcji, lecz musi by¢ ustalona za
pomocg metod i modeli wyceny akgcji. Z natury rzeczy, tak ustalona wartos¢ 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 by¢ rézna od ich
wartosci fundamentalnej. Warto$¢ uzyskana w drodze wyceny jest wrazliwa na zmiane zatozen
odnosnie  prognozowanych wynikéw finansowych, danych makroekonomicznych, stép
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procentowych i innych danych wykorzystywanych w modelu. Co wiecej, spétki niepubliczne nie
podlegaja rygorystycznym obowigzkom informacyjnym, jakim podlegaja spotki publiczne, co moze
rowniez wptywaé na efektywnosé wyceny akcji bedacych przedmiotem transakcji w tym segmencie
rynku kapitatowego.

W segmencie akgcji spotek bedacych przedmiotem pierwszych ofert publicznych (tzw. IPO) -
nieobserwowalnos¢ wezesniejszych kurséw akgji i krétsza historia dostepnych danych finansowych.
Podobnie jak w przypadku spétek niepublicznych, wczesniejszy kurs akcji spotek bedacych
przedmiotem pierwszych ofert publicznych jest nieznany i w zwigzku z tym ustalenie wartosci akgji
wymaga przeprowadzenia oszacowania przy uzyciu metod i modeli wyceny akcji. Takie
oszacowanie moze by¢ obarczone mozliwoscig btedu (tzw. ryzyko modelu), w zwigzku z czym cena
nabycia takich instrumentéw moze byc¢ rézna od ich wartosci fundamentalnej. Wartos¢ uzyskana
w drodze wyceny jest wrazliwa na zmiane zatozen odnosnie prognozowanych wynikow
finansowych, danych makroekonomicznych, stop procentowych i innych danych wykorzystywanych
w modelu. Co wiecej, spotki bedace przedmiotem pierwszej oferty publicznej nie maja tak ditugiej
historii danych finansowych jak podlegajace rygorystycznym obowigzkom informacyjnym spotki
publiczne, co moze wptywac na poprawno$¢ prognoz finansowych, a tym samym na efektywnosc¢
wyceny akgji bedacych przedmiotem transakcji w tym segmencie rynku kapitatowego.

Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu
spowodowane zmianami stép procentowych. Ryzyko stopy procentowej ma szczegdlne znaczenie
w przypadku instrumentow dtuznych 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 dtugosci czasu do wykupu danego instrumentu, stopy odsetkowej
i stopy dochodowosci. Im dtuzszy 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 maja wptyw m.in. wzrost stopy inflacji (biezacej
lub oczekiwanej), wysokos¢ realnej stopy procentowej, polityka pieniezna banku centralnego,
tempo rozwoju gospodarczego, poziom oszczednosci w gospodarce, ocena sytuacji fiskalnej
panstwa przez inwestorow oraz poziom stoép procentowych w innych krajach. Ekspansywna polityka
fiskalna i monetarna panstwa, nadmierny wzrost deficytu finanséw publicznych i wzrost relacji
dtugu publicznego do PKB, moze prowadzi¢ do presji na wzrost rynkowych stop procentowych.

2.2.1.2. Ryzyko kredytowe

Gtownymi czynnikami ryzyka kredytowego sa:
- ryzyko niedotrzymania warunkow,

- ryzyko obnizenia oceny kredytowej,

- ryzyko rozpietosci kredytowej.

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

Ryzyko obnizenia oceny kredytowej to ryzyko spadku Wartosci Aktywdéw Netto Subfunduszu
spowodowane obnizeniem ocen kredytowych (ratingdw) emitentow lub emisji. Obnizenie oceny
kredytowej dla danego emitenta skutkuje wzrostem ryzyka danej inwestycji, co powoduje, ze
inwestorzy oczekuja wyzszej stopy zwrotu z tej inwestycji. Wzrost oczekiwanej stopy zwrotu
powoduje spadek wartosci instrumentéw dtuznych.

Ryzyko rozpietosci kredytowej to ryzyko spadku Wartosci Aktywédw Netto Subfunduszu
spowodowane zmianami rozpietosci kredytowej dla emisji. Rozpietos¢ kredytowa to rdznica
z oczekiwanej przez inwestorow stopy zwrotu z instrumentow obarczonych ryzykiem
a instrumentéw, ktore postrzega sie jako wolne od ryzyka (instrumenty dtuzne emitowane lub
gwarantowane przez Skarb Panstwa). Inwestycje w papiery dtuzne innych emitentéw niz Skarb
Panstwa, czyli np. papiery komercyjne lub obligacje komunalne i korporacyjne wigza sie z wyzszym
poziomem ryzyka kredytowego, uzaleznionym od wiarygodnosci kredytowej emitenta. Pogorszenie
ratingu kredytowego wptywa na wzrost ryzyka danego emitenta i wzrost rozpietosci kredytowej,
atym samym powoduje spadek ceny danego instrumentu dtuznego. Inwestycje w tytuty
uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibe za granica lub
w jednostki uczestnictwa innych funduszy obcigzone sg ryzykiem pochodzacym od ryzyka lokat
takiego funduszu. Inwestycje w lokaty bankowe zwigzane sa z ryzykiem kredytowym banku.

2.2.1.3. Ryzyko ptynnosci

Ryzyko ptynnosci jest zwigzane z brakiem mozliwosci efektywnego przeprowadzenia transakgcji na
danym instrumencie finansowym, bez istotnego wptywu na cene realizacji, ze wzgledu na wielkosc¢
tej transakgcji. Innymi stowy jest to mozliwos¢ okresowego ograniczenia dostepnosci rynku danych
instrumentéw. Ryzyko to wystepuje najczesciej przy probie sprzedazy znacznej ilosci posiadanych
aktywow, ktéra to ilos¢ jest relatywnie duza w stosunku do normalnej wielkosci transakgji
przeprowadzanych danym instrumentem finansowym. Powoduje to naruszenie aktualnej struktury
popytu i podazy, co prowadzi do zmiany ceny rynkowej. Ryzyko ptynnosci ma szczegolnie duze
znaczenie w przypadku rynku akcji. W odniesieniu do poszczegdlnych emitentéw 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 ptynnosci maja wptyw takie czynniki, jak warto$¢ instrumentow
finansowych znajdujacych sie w obrocie, sredni dzienny obrét rynkowy na danym instrumencie
finansowym czy réznica pomiedzy ceng kupna i sprzedazy. Ograniczenie ptynnosci moze zwiekszac
zmiennos$¢ cen instrumentéw finansowych. Moze ono wzrasta¢ dodatkowo w sytuacji niepokoju na
rynkach, nagtych zmian stop procentowych oraz nagtych przeptywow kapitatu zagranicznego.
W przypadku inwestycji w tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania
majace siedzibe za granica lub w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych, istnieje
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ryzyko czasowego zawieszania odkupywania tytutow lub jednostek uczestnictwa przez te instytucje
wspolnego inwestowania lub fundusz inwestycyjny.

2.2.14. Ryzyko walutowe

Ryzyko walutowe (ryzyko kursu walutowego) to ryzyko spadku Wartosci Aktywéw 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, wysoko$¢ 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 duzg zmiennoscia o nieprzewidywalnym charakterze.

2.2.1.5. Ryzyko zwiazane z przechowywaniem Aktywow

Aktywa Subfunduszu przechowywane sa na rachunkach prowadzonych odpowiednio przez
Depozytariusza i Subdepozytariuszy (podmioty, ktére na postawie umowy z Depozytariuszem
przechowujg czes¢ aktywodw Subfunduszu). Papiery wartosciowe stanowig wiasnos¢ Subfunduszu
inie wchodzag do masy upadtosci w przypadku ogtoszenia upadiosci Depozytariusza
i Subdepozytariuszy.

2.2.1.6. Ryzyko zwiazane z koncentracja Aktywow lub rynkow

W przypadku gdy znaczna czes¢ Aktywdw 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 wptyng¢ na wartos¢
i ptynnos¢ aktywow Subfunduszu. Wahania wyceny rynkowej poszczegdlnych instrumentow
finansowych moga powodowac znaczace wahania Wartosci Aktywdw Netto Subfunduszu.

2.2.1.7. Ryzyko rozliczenia

Ryzyko rozliczenia zwigzane jest z potencjalnie negatywnymi dla Wartosci Aktywow Netto
Subfunduszu skutkami opdznienia rozliczenia zawartych transakcji. Opdznienia te moga
uniemozliwia¢ lub utrudnia¢ przeprowadzanie dalszych transakgji. Zrédtem ryzyka rozliczenia moga
by¢ miedzy innymi ryzyka operacyjne wystepujace po stronie m.in. operatorow rynkow gietdowych,
izb rozliczeniowych i posrednikéw (domow maklerskich, bankéw). Oprocz zdarzen zewnetrznych,
ryzyko rozliczenia moze byc¢ efektem btednych procedur wewnetrznych, niestosowania sie do
procedur, dziatania systemow oraz pracownikéw.

2.2.1.8. Ryzyko nietrafnych decyzji inwestycyjnych

Istnieje mozliwos¢, ze podjete w najlepszej wierze i zgodnie z najlepsza wiedza decyzje
inwestycyjne nie przyniosa oczekiwanych rezultatébw i warto$¢ posiadanych instrumentow
finansowych, a tym samym Wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu ulegnie zmniejszeniu.
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2.2.1.9. Ryzyko wynikajace ze strategii zarzadzania i szczegolnych strategii
inwestycyjnych
Wyzej wymienione czynniki ryzyka inwestycyjnego, zwigzane z przyjeta polityka inwestycyjna
Subfunduszu, nalezy rozpatrywaé w powiagzaniu z realizowanga strategia zarzadzania Subfunduszem,
w tym ze szczegblnymi strategiami inwestycyjnymi. Realizowana przez Zarzadzajacego strategia
zarzadzania Subfunduszem moze wptywaé na wielkos¢ poszczegdlnych ryzyk. W szczegdlnosci
dotyczy to takich aspektow strategii inwestycyjnej jak: stosowane specyficzne kryteria doboru
poszczegolnych sktadnikéw lokat, stopien dywersyfikacji portfela lokat, stopien koncentracji
portfela na poszczegdlnych sktadnikach lokat, stopien koncentracji lokat na poszczegolnych
sektorach geograficznych lub branzowych, czy poziom podejmowanej ekspozycji na poszczegdlne
czynniki ryzyka inwestycyjnego. Powyzsze czynniki moga w ramach realizowanej strategii
zarzadzania podlega¢ modyfikacji w reakcji na zachodzace zmiany uwarunkowan rynkowych.
Ze wzgledu na realizowana polityke inwestycyjna, szczegolne znaczenie dla ryzyka zwiazanego
z inwestycjg w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ma ryzyko trafnosci decyzji inwestycyjnych
dotyczacych doboru poszczegdlnych sktadnikéw lokat. W szczegolnosci nietrafne decyzje
inwestycyjne moga obnizy¢ stope zwrotu z portfela Subfunduszu, a nawet uniemozliwi¢
wygenerowanie w pewnych okresach dodatniej stopy zwrotu w ujeciu nominalnym.
Subfundusz moze inwestowa¢ w jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne, tytuty
uczestnictwa funduszy inwestycyjnych, funduszy zagranicznych Ilub instytucji wspdlnego
inwestowania., ktére zgodnie z ich statutem lub regulaminem inwestujg do 100 % aktywéw
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 szczegdlnosci akcje, kwity depozytowe. W zwigzku z tym, w sktad
portfela inwestycyjnego Funduszu moga (bezposrednio lub posrednio) wchodzi¢ 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
poszczegolnych sktadnikédw lokat dokonanych w ramach strategii zarzadzania. W szczegolnosci
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 ktérych dokonywane beda lokaty Subfunduszu

2.2.2. Opis ryzyka zwigzanego z uczestnictwem w Subfunduszu
2.2.2.1. Ryzyko nieosiagniecia oczekiwanego zwrotu 2z inwestycji w Jednostki

Uczestnictwa, z uwzglednieniem czynnikow majacych wplyw na poziom ryzyka
zwigzanego z inwestycja
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Ryzyko nieosiggniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa wynika z braku
mozliwosci przewidzenia przysztych zmian cen instrumentéw finansowych wchodzacych w sktad
portfela Subfunduszu, a tym samym niemoznosci przewidzenia zmian Wartosci Aktywow Netto
Subfunduszu przypadajacych na Jednostke Uczestnictwa. Stopa zwrotu z inwestycji w Jednostki
Uczestnictwa jest zalezna zaréwno od ceny Jednostki Uczestnictwa w dniu nabycia Jednostek
Uczestnictwa, a takze od ceny Jednostki Uczestnictwa z dnia jej odkupienia. Inwestycje na rynku
kapitatowym obarczone sg ryzykiem, ktére 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 optat
zwigzanych z zakupem lub sprzedaza Jednostek Uczestnictwa oraz od podatkdw, w przypadku
osiggniecia zyskéw z inwestydji.

Ryzyko nieosiggniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa powigzane jest
z horyzontem inwestycyjnym Uczestnika. Wraz ze skroceniem horyzontu inwestycyjnego rosnie
ryzyko znaczacego wptywu krotkoterminowych zmian koniunktury rynkowej na osiaggnieta stope
zwrotu. Uczestnik powinien bra¢ pod uwage zakres czasowy inwestycji wskazany w Prospekcie
w opisach profilu inwestora dla kazdego z Subfunduszy. W przypadku koniecznosci zakonczenia
inwestycji przed uptywem zaplanowanego horyzontu inwestycyjnego, Uczestnik powinien liczy¢ sie
z sytuacja, w ktorej zrealizowana stopa zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu
moze sie znaczaco rozni¢ 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
dochodowos¢ Subfunduszu jest zwigzana takze z wtasciwym zarzadzaniem i podejmowanymi przez
zarzadzajacego decyzjami inwestycyjnymi. Uczestnicy Funduszu powinni wzig¢ pod uwage
bezposredni wptyw decyzji inwestycyjnych na rentownos¢ ich inwestycji.

2.2.2.2. Ryzyko zwigzane z zawarciem okreslonych umow

Uczestnik powinien bra¢ pod uwage mozliwos¢ wptywu na wartos¢ Jednostki Uczestnictwa uméw
zwigzanych z zabezpieczeniem inwestycji Subfunduszu, w szczegdlnosci uméw majacych za
przedmiot Instrumenty Pochodne lub umoéw dotyczacych Aktywow Subfunduszu. Instrumenty
pochodne charakteryzuja sie bardzo wysoka zmiennoscia cen. Posrednio zmiennos¢ cen
instrumentéw pochodnych zalezy od zmiennosci cen instrumentow bazowych. Ta z kolei zalezy od
wielu czynnikébw zwigzanych z danych instrumentem bazowym. Dodatkowo zmiennos¢ ta jest
zwiekszana przez mechanizm dzwigni finansowej, ktéry 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 instrumentéw pochodnych moga mie¢ wysoki wptyw na stope zwrotu z
zainwestowanych srodkow. Dla przyktadu: jezeli depozyt zabezpieczajacy wynosi 5%, to stopien
dzwigni finansowej wynosi 1:20 i oznacza to, ze 1% zmiany ceny instrumentu pochodnego
powoduje zmiane w wysokosci okoto 20% zainwestowanych S$rodkow. Mechanizm dzwigni
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finansowej stwarza wysokie ryzyko utraty catosci inwestycji. Zmiennos¢ instrumentéw z tej grupy
moze wzrasta¢ dodatkowo w sytuacji niepokoju na rynkach, nagtych zmian stép procentowych oraz
nagtych przeptywdw kapitatu zagranicznego.

W wyniku transakcji na instrumentach pochodnych istnieje mozliwos¢ zaciagniecia przez Fundusz
zobowigzania finansowego zwigzanego z rozliczeniem kontraktu, a takze mozliwos¢ zaciagniecia
zobowiazania do faktycznej dostawy lub odbioru okreslonych instrumentéw finansowych. Dlatego
z inwestycjami w instrumenty pochodne zwigzane jest ryzyko utraty catosci zainwestowanych
srodkow, a w przypadkach niekorzystnych i gwattownych zmian cen instrumentéw pochodnych
rowniez koniecznos¢ doptaty dodatkowej kwoty w stosunku do kosztéw nabycia instrumentu
finansowego celem wypetnienia powstatego zobowigzania. Zobowigzania, o ktdérych mowa
W niniejszym akapicie s obowiazkami dodatkowymi w stosunku do kosztow nabycia instrumentu
finansowego.

Inwestycje w instrumenty pochodne wigza sie z koniecznoscig utrzymywania i uzupetniania
zabezpieczenia okreslonego w szczego6towych opisach danych instrumentéw finansowych (np.
depozytdéw zabezpieczajacych).

Z zawieraniem umow dotyczacych instrumentéw pochodnych wiaza sie nastepujace specyficzne
ryzyka:

- ryzyko zwigzane z wyborem przez zarzadzajacego niewtasciwego zabezpieczenia aktywéw
portfela, polegajace na niewtasciwym doborze bazy kontraktu, terminu, waluty lub braku
doktadnego dopasowania wartosci ptatnosci, co moze spowodowal strate na zabezpieczonej
transakgji;

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

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

2.2.2.3. Ryzyko zwigzane ze szczegdlnymi warunkami zawartych przez Fundusz
transakgji

Dotyczy w szczegolnosci umow majacych za przedmiot instrumenty pochodne oraz uméw

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

ryzyka zawieranych transakgji.

2.2.2.4. Ryzyko zwiagzane z udzielonymi gwarancjami
Fundusz nie udziela gwarancji innym podmiotom.

2.2.2.5. Ryzyko operacyjne

Ryzyko operacyjne to ryzyko straty wynikajagce z btednych procedur wewnetrznych, ich
niestosowania lub nieprawidtowego stosowania. Ryzyko operacyjne wynika réwniez z btednego
dziatania systeméw, bteddéw popetnianych przez pracownikéw lub wynikajacych ze zdarzen
zewnetrznych. Cztery podstawowe zrodta ryzyka operacyjnego to: ludzie, systemy, zdarzenia
zewnetrzne oraz procesy.
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2.2.2.6. Ryzyko wystapienia szczegolnych okolicznosci, na wystapienie ktorych
Uczestnik Funduszu nie ma wptywu lub ma ograniczony wptyw

Otwarcie likwidacji Funduszu i Subfunduszu

Rozwigzanie Funduszu nastepuje w przypadku zaistnienia jednej z nastepujacych przestanek:

- zarzadzanie 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 dziatalno$¢ Towarzystwa nie przejeto zarzadzania
Funduszem,

- Depozytariusz zaprzestat wykonywania swoich obowigzkow i nie zawarto z innym
depozytariuszem umowy o wykonywanie funkcji depozytariusza,

- Warto$¢ Aktywow netto Funduszu spadta ponizej minimalnej 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
przeja¢ zarzadzanie Funduszem, w tym i Subfunduszem. Przejecie zarzadzania Funduszem wymaga
zmiany Statutu Funduszu w czesci wskazujacej firme, siedzibe i adres towarzystwa funduszy
inwestycyjnych zarzadzajacego Funduszem i Subfunduszami. Towarzystwo przejmujace zarzadzanie
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 podja¢ decyzje o zmianie depozytariusza lub podmiotu
obstugujacego Fundusz i Subfundusz. Zmiana taka wymaga wypowiedzenia dotychczasowej
umowy o wykonywanie funkcji depozytariusza w przypadku depozytariusza lub umowy
o Swiadczenie ustug na rzecz Funduszu i Subfunduszu w przypadku podmiotu obstugujacego
Fundusz i Subfundusz.

Zmiana depozytariusza wymaga zezwolenia Komisji, przy czym winna by¢ dokonana w sposdb
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 wykluczy¢ sytuacji, ze jakos¢ ustug lub
stopien przygotowania pracownikbw 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 jakosci przez wymienione powyzej podmioty. Towarzystwo bedzie doktadac
najwyzszej starannosci, by podmioty, z ktérymi Towarzystwo zawrze umowe o wykonywanie funkgji
depozytariusza Funduszu i Subfunduszy oraz obstuge Funduszu i Subfunduszy, charakteryzowaty
sie najwyzszym poziomem $wiadczonych ustug.
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Potaczenie Funduszu z innym funduszem

Zgodnie z Ustawa o funduszach inwestycyjnych fundusze z wydzielonymi subfunduszami nie moga
by¢ faczone z innym funduszem. Potaczone moga zosta¢ Subfundusze. Potaczenie nastepuje przez
przeniesienie majatku Subfunduszu przejmowanego do Subfunduszu przejmujacego oraz
przydzielenie Uczestnikom Subfunduszu przejmowanego Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu
przejmujacego w zamian za Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu przejmowanego. Uczestnik nie
ma wptywu na decyzje Towarzystwa o potaczeniu Subfunduszy.

Przeksztatcenie specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego w fundusz
inwestycyjny otwarty

Towarzystwo ma prawo podja¢ 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 podlega¢ zmianom, w szczegdlnosci
zwigzanym ze zmianami Dyrektywy UCITS. Towarzystwo moze w kazdym czasie dokona¢ zmiany
Statutu Funduszu w czesci dotyczacej polityki inwestycyjnej prowadzonej przez Subfundusz.
Zmiana Statutu wymaga ogtoszenia o dokonanych zmianach oraz co do zasady uptywu terminu
trzech miesiecy od dnia ogtoszenia. Uczestnik nie ma wptywu 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. 1la Ustawy nie jest mozliwe przekazanie zarzadzania Funduszem spotce
zarzadzajacej.

2.2.2.7. Ryzyko niewyptacalnosci gwaranta
Nie ma zastosowania. Zaden podmiot nie gwarantuje wyptaty okreslonej kwoty z tytutu odkupienia
Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz.

2.2.2.8. Ryzyko inflacji

Realna stopa zwrotu z inwestycji zalezy od wysokosci stopy inflagji, ktora pomniejsza nominalng
stope zwrotu z zainwestowanego kapitatu. Wzrost inflacji moze wiec spowodowac spadek realnej
stopy zwrotu z poszczegolnych sktadnikéw lokat posiadanych w portfelu Subfunduszu. Ryzyko to
moze sie rowniez bezposrednio przyczyni¢ do spadku wartosci posiadanych instrumentéw
dtuznych, w tym w szczegolnosci instrumentdw o oprocentowaniu statym.

Wysokos¢ inflacji ma réwniez bezposredni wptyw na wartos¢ realnej stopy zwrotu zrealizowanej
przez Uczestnika na inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu. Ryzyko zmian stopy inflagji
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powoduje, ze zrealizowana realna stopa zwrotu z inwestycji moze by¢ inna od zaktadanej
w momencie dokonywania inwestycji.

2.2.2.9. Ryzyko zwiazane 2z regulacjami prawnymi dotyczacymi Subfunduszu,
w szczegolnosci w zakresie prawa podatkowego

Na dzien sporzadzenia Prospektu, zgodnie z art. 6 ust. 1 pkt 10 Ustawy o podatku dochodowym od
os6b prawnych, Fundusz, w tym i Subfundusz, jest podmiotowo zwolniony od podatku
dochodowego od oséb 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.

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

Subfundusz przeznaczony dla inwestorow o dtuzszym horyzoncie inwestycyjnym szukajacych

wyzszych stdép zwrotu niz klasyczne rozwigzania oszczednosciowe (lokaty bankowe, fundusze
gotéwkowe), przy zachowaniu duzej ptynnosci pozwalajacej na zamkniecie inwestycji w kazdym
czasie, a zarazem akceptujacy wyzszy poziom ryzyka inwestycyjnego oraz okresowe wahania cen.
Rekomendowany okres inwestycji to co najmniej 3 lata.

2.4. Wysokos¢ optat i prowizji zwiazanych z uczestnictwem w Subfunduszu, sposobie ich
naliczania i pobierania oraz kosztow obciazajacych Subfundusz

2.4.1. Wskazanie przepisow Statutu okreslajacych rodzaje, maksymalna wysokos¢, sposéb
kalkulacji i naliczania kosztow obciazajacych Subfundusz, w tym w szczegoélnosci
wynagrodzenie Towarzystwa oraz terminy, w ktérych najwczesniej moze nastapic
pokrycie poszczegélnych rodzajow kosztow

Rodzaje, maksymalng wysokos¢, sposéb kalkulacji i naliczania kosztow obcigzajacych Subfundusz,

w tym w szczegolnosci wynagrodzenie Towarzystwa oraz terminy, w ktérych najwczesniej moze

nastapi¢ pokrycie poszczegdlnych rodzajow kosztow, okreslone zostaty w art. 60 oraz art. 61

Statutu Funduszu.

2.4.2. Wskazanie wartosci Wspoétczynnika Kosztow Catkowitych (WKC) wraz z informacja, ze
odzwierciedla on wudzial kosztow niezwigzanych bezposrednio z dziatalnoscia
inwestycyjna Funduszu na rzecz Subfunduszu w Sredniej Wartosci Aktywow Netto
Subfunduszu za dany rok, a takze wskazanie kategorii kosztéw Subfunduszu nie
witaczonych do wskaznika WKC, w tym optat transakcyjnych

Nie dotyczy. Wspotczynnik Kosztow Catkowitych oraz pozostate informacje z nim zwigzane zostang

zamieszczone po zakonczeniu petnego roku obrotowego funkcjonowania Subfunduszu.

Alior Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., ul. Lopuszanska 38D, 02-232 Warszawa
T: +48 22 463 8888, F: +48 22 463 8889, E: biuro@aliortfi.com, W: www.aliortfi.com

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



TFI

2.4.3. Wskazanie optat manipulacyjnych z tytulu zbycia lub odkupienia Jednostek
Uczestnictwa oraz innych optat uiszczanych bezposrednio przez uczestnika
Maksymalna stawka optaty manipulacyjnej za zbywanie Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu,
o ktérej mowa w art. 25 Statutu, wynosi 5%.
Maksymalna stawka optaty manipulacyjnej za odkupywanie Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu,
o ktérej mowa w art. 26 Statutu, wynosi 1,5%.
Maksymalna stawka optaty 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 ktérej mowa w art. 28 Statutu, pobieranej w zwigzku z zerwaniem
umowy o prowadzenie Produktu Specjalnego i dokonaniem wyptaty z tytutu odkupienia Jednostek
Uczestnictwa, nie moze przekroczy¢ w przypadku Subfunduszu — 5% srodkédw wyptacanych
Uczestnikowi Funduszu.
W przypadku, gdy zbycie Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz nastepuje w ramach Zamiany
Jednostek Uczestnictwa, stawka optaty manipulacyjnej za zbywanie Jednostek Uczestnictwa w
Subfunduszu docelowym jest réwna ro6znicy pomiedzy obowigzujaca w dniu Zamiany stawka optaty
manipulacyjnej za zbywanie Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu docelowym i optata
manipulacyjna za zbywanie jednostek uczestnictwa uiszczong wczesniej przy nabyciu zamienianych
jednostek uczestnictwa w Subfunduszu zrédtowym, a w przypadku, gdy przedmiotem Zamiany sa
jednostki uczestnictwa Subfunduszu zrodtowego zbyte w wyniku dokonanej wczesniej Zamiany
jednostek uczestnictwa, przy ustalaniu wysokosci optaty manipulacyjnej 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 (Optata Wyrownawcza). W przypadku, gdy roznica, o ktérej
mowa w zdaniu poprzednim, jest rowna zeru badz mniejsza od zera, optata 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, ktéra moze by¢ pobierana oprocz Optaty Wyrownawczej, wynosi 1%.

2.4.4. Wskazanie optaty zmiennej, bedacej czescia wynagrodzenia za zarzadzanie, ktorej
wysokos¢ jest uzalezniona od wynikéw Subfunduszu, prezentowanej w ujeciu
procentowym w stosunku do sredniej Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.

Nie dotyczy.

2.4.5. Maksymalna wysoko$¢ 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 powyzej 50%
Aktywow Subfunduszu w jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne lub tytuly
uczestnictwa funduszy lub instytucji zbiorowego inwestowania
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Wynagrodzenie state za zarzadzanie Subfunduszem nie moze by¢ wyzsze niz 3,5% w skali roku,
liczonego jako 365 dni lub 366 dni w przypadku, gdy rok kalendarzowy liczy 366 dni, od sredniej
Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu w danym roku.

Wynagrodzenie state jest naliczane w kazdym Dniu Wyceny i za kazdy dziehn w roku od Wartosci
Aktywéw Netto Subfunduszu z poprzedniego Dnia Wyceny, a nastepnie wyptacane ze Srodkéw
Subfunduszu do pietnastego dnia miesigca nastepujacego po miesigcu, za ktory byto naliczane
wynagrodzenie.

Aktualna stawka wynagrodzenia za zarzadzanie dla Subfunduszu ustalana jest w drodze uchwaty
decyzja Zarzadu Towarzystwa i publikowana w Tabelach Opfat, ktore sg dostepne na stronie
internetowej Towarzystwo www.aliortficom 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 zarzadzanych przez
Towarzystwo lub podmiot z grupy kapitatowej Towarzystwa.

2.4.6. Wskazanie istniejacych umow lub porozumien, na podstawie ktorych koszty
dziatalnosci Subfunduszu bezposrednio lub posrednio sa rozdzielane miedzy
Subfundusz a Towarzystwo lub inny podmiot, w tym wskazanie ustug dodatkowych
oraz wskazanie wpltywu tych ustug na wysokos¢ prowizji pobieranych przez podmiot
prowadzacy dziatalnos¢ maklerska oraz na wysokos¢ wynagrodzenia Towarzystwa za
zarzadzanie Subfunduszem

Koszty dziatalnosci Subfunduszu rozdzielane sg pomiedzy Subfundusz a Towarzystwo na podstawie
postanowien Statutu. Podmioty prowadzace dziatalno$¢ maklerska, swiadczace ustugi na rzecz
Subfunduszu, moga sporzadza¢ dla Subfunduszu analizy i rekomendacje, bedace swiadczeniami
dodatkowymi, co nie ma wptywu na wysokos¢ prowizji pobieranych przez podmiot prowadzacy
dziatalnos¢ maklerskg oraz na wysokos¢ wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie
Subfunduszem.

2.5. Podstawowe dane finansowe Subfunduszu w ujeciu historycznym
2.5.1. Wartos¢ aktywow netto Subfunduszu na koniec ostatniego roku obrotowego.
Nie dotyczy.

2.5.2. Wielkos¢ sredniej stopy zwrotu z inwestycji w jednostki uczestnictwa Subfunduszu za
ostatnie 2 lata - w przypadku funduszy prowadzacych dziatalnos¢ nie dtuzej niz 3 lata,
albo za ostatnie 3 i 5 lat; srednia stope zwrotu dla danego okresu oblicza sie, dzielac
stope obliczona na podstawie Wartosci Aktywéw Netto Subfunduszu na jednostke
uczestnictwa na koniec ostatniego roku obrotowego ina koniec roku obrotowego
poprzedzajacego okres, dla ktorego jest dokonywane obliczenie, przez 2, 3i 5.
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Nie dotyczy.

2.5.3. 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 miaty miejsce

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

2.5.4. Informacja o Srednich stopach zwrotu oraz rocznych stopach zwrotu z przyjetego
przez Subfundusz wzorca za ostatnie 2, 3i 5 lat

Nie dotyczy.

2.5.5. 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 Optat manipulacyjnych oraz ze wyniki
osiagniete przez Subfundusz w przesziosci 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.

6) zaktualizowano w catosci Rozdziat [II.3 Prospektu Informacyjnego, ktéry otrzymat
nastepujgce brzmienie:

Rozdziat III.3 Subfundusz ALIOR Spokojny dla Ciebie

3.

3.1. Zwiezly opis polityki inwestycyjnej Subfunduszu

3.1.1. Wskazanie gtéwnych kategorii lokat Subfunduszu i ich dywersyfikagji
charakteryzujacych specyfike Subfunduszu oraz, jezeli Fundusz lokuje Aktywa
Subfunduszu gtéwnie w lokaty inne niz papiery wartosciowe lub instrumenty rynku
pienieznego - wyrazne wskazanie tej cechy

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci Aktywdw Subfunduszu w wyniku wzrostu
wartosci lokat.
Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu odbywa sie poprzez dokonywanie lokat Srodkéw

Alior Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., ul. Lopuszanska 38D, 02-232 Warszawa
T: +48 22 463 8888, F: +48 22 463 8889, E: biuro@aliortfi.com, W: www.aliortfi.com

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



gtobwnie w jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej oraz tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze
zagraniczne i instytucje wspodlnego inwestowania majace siedzibe za granica, a takze akcje,
obligacje lub inne papiery wartoSciowe czy prawa majatkowe, o zblizonym profilu ryzyka.
Subfundusz jest subfunduszem typu ,Fund-of-Funds” (tzw. funduszem funduszy).

Subfundusz realizuje cel inwestycyjny poprzez lokowanie w:

1.1.  akcje i instrumenty finansowe o podobnym charakterze takie jak w szczegolnosci: prawa
poboru, prawa do akgji, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe, ktorych baza sag akcje (lub inne
prawa majatkowe inkorporujace prawa z akcji), a takze inne zbywalne papiery wartosciowe
inkorporujgce prawa majatkowe odpowiadajace prawom z akcji dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub panstw nalezacych do Unii;

1.2.  jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne
oraz tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibe za
granica, spetniajace kryteria okreslone w Ustawie, jezeli, zgodnie ze statutem lub innym wtasciwym
dokumentem, realizujg one swodj cel inwestycyjny poprzez lokowanie gtdbwnie w nastepujace
kategorie lokat: akcje i instrumenty finansowe o podobnym charakterze takie jak w szczegdlnosci:
prawa poboru, prawa do akgji, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe, ktérych baza sg akcje
(lub inne prawa majatkowe inkorporujgce prawa z akgcji), a takze inne zbywalne papiery
wartosciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajgce prawom z akgji;

1.3.  Instrumenty Rynku Pienieznego, dtuzne papiery wartosciowe emitowane, poreczone lub
gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski, obligacje i instrumenty finansowe
o podobnym charakterze takie jak w szczegolnosci: bony skarbowe, papiery komercyjne, certyfikaty
depozytowe, kwity depozytowe, ktérych baza sa obligacje (lub inne prawa majatkowe
inkorporujgce prawa wynikajace z zaciggniecia dtugu), listy zastawne, a takze inne zbywalne papiery
wartosciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajgce prawom wynikajagcym z zaciggniecia
dtugu dopuszczone do obrotu na rynkach regulowanych lub bedace przedmiotem obrotu na
rynkach, o ktorych mowa w pkt 1.1. oraz depozyty;

14. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne
oraz tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibe za
granica, spetniajgce kryteria okreslone w Ustawie, jezeli, zgodnie ze statutem lub innym witasciwym
dokumentem, podstawowa kategorig lokat tego funduszu lub tej instytucji s gtdwnie nastepujace
kategorie lokat: Instrumenty Rynku Pienieznego, dtuzne papiery wartosciowe emitowane,
poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski, obligacje
i instrumenty finansowe o podobnym charakterze takie jak w szczegdlnosci: bony skarbowe,
papiery komercyjne, certyfikaty depozytowe, kwity depozytowe, ktérych baza sa obligacje (lub inne
prawa majatkowe inkorporujgce prawa wynikajace z zaciggniecia dtugu), listy zastawne, a takze inne
zbywalne papiery wartosciowe inkorporujgce prawa majatkowe odpowiadajace prawom
wynikajacym z zaciggniecia dtugu;

1.5.  papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego, inne niz okreslone w punktach
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powyzszych.

Zgodnie z polityka inwestycyjna, zasadami dywersyfikacji i limitami okreslonymi w Statucie dla
Subfunduszu, w ramach lokat, o ktérych mowa powyzej, Subfundusz moze lokowaé¢ od 0% do 50%
swoich Aktywow w jednostki uczestnictwa kazdego z subfunduszy wydzielonych w inPZU
Spegjalistycznym Funduszu Inwestycyjnym Otwartym z zastrzezeniem, ze suma lokat we wszystkie
subfundusze tacznie wydzielone w ramach tego funduszu bedzie nie mniejsza niz 40% wartosci
Aktywow Subfunduszu i nie wieksza niz 50% wartosci Aktywdw Netto Subfunduszu.

Subfundusz bedzie nabywat takze inne instrumenty finansowe, szczegétowo opisane w statucie
Funduszu.

Poza zasadami dywersyfikacji szczegdtowo opisanymi w statucie Funduszu, Subfundusz bedzie
dokonywat lokat, stosujac nastepujace szczegolne zasady dywersyfikacji w:

. w instrumenty wymienione w pkt 1.1. oraz pkt 1.2. od 0% wartosci aktywéw Subfunduszu do
30% wartosci Aktywow Netto Subfunduszu,
. w instrumenty wymienione w pkt 1.3. oraz pkt 1.4. od 70% wartosci aktywdéw Subfunduszu do

100% wartosci Aktywéw Netto Subfunduszu,
3.1.2. Zwiezly opis kryteriow doboru lokat do portfela inwestycyjnego Subfunduszu

Subfundusz bedzie dokonywat doboru lokat kierujac sie zasada maksymalizacji wartosci Aktywow
tego Subfunduszu w dtugim horyzoncie inwestycyjnym. Lokaty dobierane beda przez Subfundusz:

dla:

« certyfikatow inwestycyjnych,

o papieréw wartosciowych emitowanych przez inne instytucje wspolnego inwestowania typu
zamknietego,

« jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej,

o  tytutdw uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz tytutdw uczestnictwa instytucji wspdlnego
inwestowania majacych siedzibe za granica,

— pod katem mozliwosci efektywnego realizowania celéw i polityki inwestycyjnej Subfunduszu stop

zwrotu uzyskiwanych z tego rodzaju lokat w przesztosci, adekwatnosci i zbieznosci prowadzonej

przez dany podmiot polityki inwestycyjnej i celéw inwestycyjnych funduszu inwestycyjnego

otwartego, funduszu zagranicznego lub instytucji wspdlnego inwestowania (w tym typu

zamknietego) do polityki inwestycyjnej Subfunduszu, poziom ryzyka inwestycyjnego, ptynnos¢

Aktywow Subfunduszu, poziom kosztow obcigzajacych uczestnikow danego podmiotu.

dla pozostatych instrumentow Subfundusz bedzie podejmowal decyzje inwestycyjne, kierujac sie
nastepujacymi gtownymi kryteriami doboru poszczegolnych kategorii lokat:
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TFI

« w przypadku instrumentdéw udziatowych (takich jak akcje, prawa do akgji, prawa poboru, kwity
depozytowe i warranty subskrypcyjne): ryzyko dziatalnosci emitenta, zarbwno na poziomie
makroekonomicznym, jak i specyficznym dla danego emitenta, prognozowane perspektywy
wzrostu wynikoéw finansowych emitenta, prognozowany wzrost wyceny rynkowej papieru
wartosciowego w ujeciu nominalnym, prognozowana stopa zwrotu z papieru warto$ciowego
w ujeciu relatywnym, tj. w poréwnaniu z innymi podobnymi papierami lub w poréwnaniu do
stopy zwrotu z indeksu gieldowego stanowigcego punkt odniesienia (benchmark) danego
Subfunduszu, dodatkowo w przypadku praw poboru — poza wskazanymi powyzej — takze
relacja ceny prawa poboru do wartosci teoretycznej prawa poboru wynikajacej z aktualnej ceny
akcji danej spofki,

o w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych, Instrumentéw Rynku Pienieznego, listow
zastawnych i obligacji zamiennych na akcje: prognozowane zmiany poziomu rynkowych stép
procentowych, prognozowane zmiany ksztattu krzywej dochodowosci, stosunek oczekiwanej
stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z danym papierem wartosciowym lub
Instrumentem Rynku Pienieznego, wysokos¢ premii za ryzyko inwestycyjne w porownaniu do
stawek ksztattujgcych sie na rynku, wptyw na $redni okres do wykupu catego portfela
inwestycyjnego, dodatkowo - w przypadku papierow dtuznych innych niz emitowane,
poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski — poza
kryteriami okreslonymi wyzej — takze wiarygodnos$¢ kredytowa emitenta; dodatkowo
w przypadku obligacji zamiennych na akcje — poza wskazanymi powyzej — takze warunki
zamiany obligacji na akcje,

« w przypadku depozytéw: poziom oprocentowania depozytéw, réwniez w porownaniu do
stawek ksztattujgcych sie na rynku, wiarygodnos¢ banku,

3.1.3. Jezeli Subfundusz odzwierciedla sktad uznanego indeksu akgcji lub dtuznych papierow
wartosciowych — wskazanie tego indeksu, rynku, ktérego indeks dotyczy, oraz stopnia
odzwierciedlenia indeksu przez Subfundusz

Nie dotyczy. Subfundusz nie odzwierciedla sktadu uznanego indeksu.

3.1.4. Jezeli Wartos¢ Aktywow Netto portfela inwestycyjnego Subfunduszu moze sie
charakteryzowa¢ duza zmiennoscia wynikajaca ze sktadu portfela lub z przyjetej techniki
zarzadzania portfelem - wyrazne wskazanie tej cechy

Z uwagi na docelowy sktad portfela inwestycyjnego Subfunduszu, wynikajacy ze specyfiki

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

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

charakteryzowac sie duzg zmiennoscia.

3.1.5. Jezeli Fundusz moze zawiera¢ na rzecz Subfunduszu umowy, ktérych przedmiotem sa
instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne -
wskazanie tej informacji wraz z okresleniem wplywu zawarcia takich uméw, w tym
umow, ktorych przedmiotem sa niewystandaryzowane instrumenty pochodne, na
ryzyko zwigzane z przyjeta polityka inwestycyjna
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Fundusz na rzecz Subfunduszu moze zawiera¢ umowy, ktorych przedmiotem sa Instrumenty
Pochodne oraz Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne w celu zapewnienia sprawnego
zarzadzania portfelem inwestycyjnym Subfunduszu lub dla ograniczenia ryzyka inwestycyjnego
Subfunduszu. Zawarcie takich uméw moze wptywa¢ na zwiekszenie lub zmniejszenie ryzyka
inwestycyjnego Subfunduszu.

3.1.6. Jezeli udzielono gwarancji wyptaty okreslonej kwoty z tytutu odkupienia Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu — wskazanie gwaranta oraz warunkow gwarangji

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

Uczestnictwa Subfunduszu.

3.2. Opis ryzyka zwiazanego z inwestowaniem w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu, w tym
ryzyka zwiazanego z przyjeta polityka inwestycyjna Subfunduszu

3.2.1. Opis ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z polityka inwestycyjna Subfunduszu,
z uwzglednieniem strategii zarzadzania i szczegodlnych 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

3.2.1.1. Ryzyko rynkowe

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

- ryzyko cen akgji,

- ryzyko stopy procentowe).

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

Ryzyko systematyczne zwigzane jest z sytuacjg makroekonomiczna, czyli miedzy innymi takimi
czynnikami jak: stopa wzrostu gospodarczego, poziom deficytu budzetowego i deficytu w handlu
zagranicznym, stopa bezrobocia, wielkos¢ popytu konsumpcyjnego i inwestycyjnego, wysokos¢
stop procentowych i kurséw walutowych, poziom inflagji, ceny surowcow i zmiany cen akcji na
rynkach zagranicznych. Negatywne tendencje w sytuacji makroekonomicznej moga przektadac sie
na spadki cen na rynkach akgji lub innych instrumentéw finansowych. Negatywne tendencje na
zagranicznych rynkach akcji moga przektadac¢ sie na spadki cen akgji i innych instrumentow
finansowych na rynku krajowym. Ryzyko systematyczne nie moze zostaC ograniczone poprzez
dywersyfikacje portfela udziatowych papieréow wartosciowych.
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Ryzyko specyficzne to ryzyko inwestowania w akgcje lub inne instrumenty finansowe okreslonego
emitenta. Na ryzyko to wptywajg miedzy innymi: wyniki finansowe emitenta i prognozy przysztych
wynikoéw, pozycja rynkowa spétki, poziom zadtuzenia, tad korporacyjny, jakos¢ pracy zarzadu,
konflikty w akcjonariacie i inne. Ryzyko specyficzne moze zostal ograniczone poprzez
dywersyfikacje portfela udziatowych papieréw wartosciowych.

Ryzyko cen akcji oraz jego ryzyka sktadowe moga by¢ zwiekszane lub zmniejszane przez
charakterystyczne cechy segmentéw rynku akgji, na ktérych dokonywane sg inwestycje, co moze
skutkowac zwiekszong zmiennoscig cen tych instrumentéw. W szczegdlnosci, charakterystycznymi
cechami niektorych segmentéw rynku akcji, mogacymi powodowac zmiane ekspozycji inwestora na
ryzyko cen akgji s m.in.:

W segmencie akcji o wysokiej ptynnosci (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. Moze ona powodowac w
niektdrych okresach zwiekszong zmiennos¢ cen akgji z tego segmentu, zarébwno bezwzglednie, jak
i w stosunku do pozostatych segmentdw rynku akgji.

W segmencie akcji matych i srednich spétek - wrazliwos¢ na informacje dotyczace emitenta
(dotyczy w najwiekszym zakresie akcji notowanych w alternatywnym systemie obrotu NewConnect).
Moze ona powodowac zwiekszong zmienno$¢ oraz odchylenia ceny rynkowej instrumentéw
finansowych od ich wartosci fundamentalnej 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 kurséw
walutowych i sytuacji makroekonomicznej krajow, z ktérych spotki sa przedmiotem inwestycji.
Niezaleznie od ryzyka walutowego, kursy akcji spétek zagranicznych moga charakteryzowac sie
w niektorych okresach zwiekszong zmiennoscig kurséw 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) - wrazliwos¢ na
wzrost globalnej awersji do ryzyka. Kursy cen akcji spdtek z krajow rozwijajacych sie moga byc
dodatkowo narazone na okresowe wzrosty zmiennosci notowan wynikajace ze wzrostu globalnej
awersji do ryzyka oraz krotkoterminowe spadki kurséw, wynikajace z masowego wycofywania
srodkéw finansowych przez inwestorow z tego segmentu, zwtaszcza w okresie dekoniunktury.
Moze tym zjawiskom towarzyszy¢ takze wzrost korelacji zaréwno pomiedzy kursami akgji
emitentéow z tego samego kraju, jak réwniez pomiedzy indeksami gietdowymi z réznych krajow
rozwijajacych sie, co moze zniwelowac korzysci wynikajace dywersyfikacji ryzyka specyficznego
emitenta i ryzyka kraju.

Alior Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., ul. Lopuszanska 38D, 02-232 Warszawa
T: +48 22 463 8888, F: +48 22 463 8889, E: biuro@aliortfi.com, W: www.aliortfi.com

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



W segmencie spoétek niepublicznych - nieobserwowalnos¢ kursu rynkowego oraz brak
obowiazkédw informacyjnych po stronie emitentow. W zwigzku z tym, Zze akcje spotek
niepublicznych nie sg przedmiotem transakcji w publicznym obrocie, ich warto$¢ godziwa nie moze
zosta¢ doktadnie ustalona poprzez odniesienie do kursu takich akgji, lecz musi by¢ ustalona za
pomoca metod i modeli wyceny akgcji. Z natury rzeczy, tak ustalona wartos$¢ 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 by¢ rézna od ich
wartosci fundamentalnej. Warto$¢ uzyskana w drodze wyceny jest wrazliwa na zmiane zatozen
odnosnie  prognozowanych wynikow finansowych, danych makroekonomicznych, stép
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 efektywnos¢ wyceny akcji bedacych przedmiotem transakcji w tym segmencie
rynku kapitatowego.

W segmencie akgcji spotek bedacych przedmiotem pierwszych ofert publicznych (tzw. IPO) -
nieobserwowalnos¢ wczesniejszych kursow akgji i krétsza historia dostepnych danych finansowych.
Podobnie jak w przypadku spétek niepublicznych, wczesniejszy kurs akcji spotek bedacych
przedmiotem pierwszych ofert publicznych jest nieznany i w zwigzku z tym ustalenie wartosci akgji
wymaga przeprowadzenia oszacowania przy uzyciu metod i modeli wyceny akgji. Takie
oszacowanie moze by¢ obarczone mozliwoscig btedu (tzw. ryzyko modelu), w zwiazku z czym cena
nabycia takich instrumentéw moze byc¢ rézna od ich wartosci fundamentalnej. Wartos¢ uzyskana
w drodze wyceny jest wrazliwa na zmiane zatozen 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 dtugiej
historii danych finansowych jak podlegajace rygorystycznym obowigzkom informacyjnym spotki
publiczne, co moze wptywac na poprawnos¢ prognoz finansowych, a tym samym na efektywnos¢
wyceny akcji bedacych przedmiotem transakgcji w tym segmencie rynku kapitatowego.

Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu
spowodowane zmianami stop procentowych. Ryzyko stopy procentowej ma szczegdlne znaczenie
w przypadku instrumentow dtuznych 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 diugosci czasu do wykupu danego instrumentu, stopy odsetkowej
i stopy dochodowosci. Im dtuzszy 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 maja wptyw m.in. wzrost stopy inflacji (biezacej
lub oczekiwanej), wysokos¢ realnej stopy procentowej, polityka pieniezna banku centralnego,
tempo rozwoju gospodarczego, poziom oszczednosci w gospodarce, ocena sytuacji fiskalnej
panstwa przez inwestoréw oraz poziom stop procentowych w innych krajach. Ekspansywna polityka
fiskalna i monetarna panstwa, nadmierny wzrost deficytu finanséw publicznych i wzrost relagji
dtugu publicznego do PKB, moze prowadzi¢ do presji na wzrost rynkowych stop procentowych.
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3.2.1.2. Ryzyko kredytowe

Gtéwnymi czynnikami ryzyka kredytowego sa:
- ryzyko niedotrzymania warunkow,

- ryzyko obnizenia oceny kredytowej,

- ryzyko rozpietosci kredytowe;.

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

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

Ryzyko rozpietosci kredytowej to ryzyko spadku Wartosci Aktywédw Netto Subfunduszu
spowodowane zmianami rozpietosci kredytowej dla emisji. Rozpietos¢ kredytowa to rdznica
z oczekiwanej przez inwestoréw stopy zwrotu z instrumentdow obarczonych ryzykiem
a instrumentow, ktore postrzega sie jako wolne od ryzyka (instrumenty dtuzne emitowane lub
gwarantowane przez Skarb Panstwa). Inwestycje w papiery dtuzne innych emitentéw niz Skarb
Panstwa, czyli np. papiery komercyjne lub obligacje komunalne i korporacyjne wiaza sie z wyzszym
poziomem ryzyka kredytowego, uzaleznionym od wiarygodnosci kredytowej emitenta. Pogorszenie
ratingu kredytowego wptywa na wzrost ryzyka danego emitenta i wzrost rozpietosci kredytowej,
atym samym powoduje spadek ceny danego instrumentu dtuznego. Inwestycje w tytuly
uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibe za granica lub
w jednostki uczestnictwa innych funduszy obcigzone sa ryzykiem pochodzacym od ryzyka lokat
takiego funduszu. Inwestycje w lokaty bankowe zwigzane sa z ryzykiem kredytowym banku.

3.2.1.3. Ryzyko ptynnosci

Ryzyko ptynnosci jest zwigzane z brakiem mozliwosci efektywnego przeprowadzenia transakgcji na
danym instrumencie finansowym, bez istotnego wptywu na cene realizacji, ze wzgledu na wielko$¢
tej transakgji. Innymi stowy jest to mozliwo$¢ okresowego ograniczenia dostepnosci rynku danych
instrumentéw. Ryzyko to wystepuje najczesciej przy prébie sprzedazy znacznej ilosci posiadanych
aktywéw, ktora to ilos¢ jest relatywnie duza w stosunku do normalnej wielkosci transakgji
przeprowadzanych danym instrumentem finansowym. Powoduje to naruszenie aktualnej struktury
popytu i podazy, co prowadzi do zmiany ceny rynkowej. Ryzyko ptynnosci ma szczegdlnie duze
znaczenie w przypadku rynku akcji. W odniesieniu do poszczegolnych emitentéw zalezy ono
gtéwnie od takich czynnikow jak: wielkos¢ (kapitalizacja rynkowa) spétki oraz poziom Srednich
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dziennych obrotéw rynkowych akcjami danego emitenta. W przypadku innych instrumentow
finansowych na poziom ptynnosci maja wptyw takie czynniki, jak warto$¢ instrumentow
finansowych znajdujacych sie w obrocie, $redni dzienny obrét rynkowy na danym instrumencie
finansowym czy réznica pomiedzy ceng kupna i sprzedazy. Ograniczenie ptynnosci moze zwiekszac
zmienno$¢ cen instrumentéw finansowych. Moze ono wzrasta¢ dodatkowo w sytuacji niepokoju na
rynkach, nagtych zmian stop procentowych oraz nagtych przeptywdw kapitatu zagranicznego.
W przypadku inwestycji w tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania
majace siedzibe za granicg lub w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych, istnieje
ryzyko czasowego zawieszania odkupywania tytutow lub jednostek uczestnictwa przez te instytucje
wspolnego inwestowania lub fundusz inwestycyjny.

3.2.14. Ryzyko walutowe

Ryzyko walutowe (ryzyko kursu walutowego) to ryzyko spadku Wartosci Aktywdéw 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, wysoko$¢ 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 duzg zmiennoscia o nieprzewidywalnym charakterze.

3.2.1.5. Ryzyko zwiazane z przechowywaniem Aktywow

Aktywa Subfunduszu przechowywane s3 na rachunkach prowadzonych odpowiednio przez
Depozytariusza i Subdepozytariuszy (podmioty, ktore na postawie umowy z Depozytariuszem
przechowujg czes¢ aktywow Subfunduszu). Papiery wartosciowe stanowig wtasnos¢ Subfunduszu
inie wchodza do masy upadiosci w przypadku ogtoszenia upadtosci Depozytariusza
i Subdepozytariuszy.

3.2.1.6. Ryzyko zwiazane z koncentracja Aktywow lub rynkow

W przypadku gdy znaczna czes¢ Aktywdw 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 wptynag¢ na wartosc¢
i ptynnos¢ aktywow Subfunduszu. Wahania wyceny rynkowej poszczegolnych instrumentow
finansowych moga powodowac znaczgce wahania Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.

3.2.1.7. Ryzyko rozliczenia

Ryzyko rozliczenia zwigzane jest z potencjalnie negatywnymi dla Wartosci Aktywow Netto
Subfunduszu skutkami opoézZnienia rozliczenia zawartych transakcji. Opdznienia te moga
uniemozliwia¢ lub utrudniaé przeprowadzanie dalszych transakcji. Zrédtem ryzyka rozliczenia moga
by¢ miedzy innymi ryzyka operacyjne wystepujace po stronie m.in. operatoréw rynkéw gietdowych,
izb rozliczeniowych i posrednikéw (doméw maklerskich, bankéw). Oprocz zdarzen zewnetrznych,
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ryzyko rozliczenia moze byc¢ efektem btednych procedur wewnetrznych, niestosowania sie do
procedur, dziatania systemow oraz pracownikéw.

3.2.1.8. Ryzyko nietrafnych decyzji inwestycyjnych

Istnieje mozliwos¢, ze podjete w najlepszej wierze i zgodnie z najlepsza wiedza decyzje
inwestycyjne nie przyniosa oczekiwanych rezultatéw i warto$¢ posiadanych instrumentow
finansowych, a tym samym Wartos¢ Aktywdw Netto Subfunduszu ulegnie zmniejszeniu.

3.2.1.9. Ryzyko wynikajace ze strategii zarzadzania i szczegélnych strategii
inwestycyjnych
Wyzej wymienione czynniki ryzyka inwestycyjnego, zwigzane z przyjeta polityka inwestycyjna
Subfunduszu, nalezy rozpatrywa¢ w powiazaniu z realizowang strategia zarzadzania Subfunduszem,
w tym ze szczegdlnymi strategiami inwestycyjnymi. Realizowana przez Zarzadzajacego strategia
zarzadzania Subfunduszem moze wptywaé na wielkos¢ poszczegdlnych ryzyk. W szczegdlnosci
dotyczy to takich aspektow strategii inwestycyjnej jak: stosowane specyficzne kryteria doboru
poszczegolnych sktadnikéw lokat, stopien dywersyfikacji portfela lokat, stopien koncentracji
portfela na poszczegdlnych sktadnikach lokat, stopien koncentracji lokat na poszczegolnych
sektorach geograficznych lub branzowych, czy poziom podejmowanej ekspozycji na poszczegdlne
czynniki ryzyka inwestycyjnego. Powyzsze czynniki moga w ramach realizowanej strategii
zarzadzania podlega¢ modyfikacji w reakcji na zachodzace zmiany uwarunkowan rynkowych.
Ze wzgledu na realizowana polityke inwestycyjna, szczegolne znaczenie dla ryzyka zwigzanego
z inwestycjg w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ma ryzyko trafnosci decyzji inwestycyjnych
dotyczacych doboru poszczegdlnych sktadnikow lokat. W szczegdlnosci nietrafne decyzje
inwestycyjne moga obnizy¢ stope zwrotu z portfela Subfunduszu, a nawet uniemozliwic
wygenerowanie w pewnych okresach dodatniej stopy zwrotu w ujeciu nominalnym.
Subfundusz moze inwestowa¢ w jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne, tytuty
uczestnictwa funduszy inwestycyjnych, funduszy zagranicznych Ilub instytucji wspdlnego
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
inwestycyjna oparta na inwestowaniu w rozne klasy aktywow, instrumenty udziatowe dopuszczone
do publicznego obrotu, w tym w szczegdlnosci akcje, kwity depozytowe. W zwigzku z tym, w sktad
portfela inwestycyjnego Funduszu moga (bezposrednio lub posrednio) wchodzi¢ instrumenty
finansowe w tym te o wysokim ryzyku inwestycyjnym. Z tego wzgledu, stopa zwrotu z inwestycji
w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu moze wykazywac silng wrazliwo$¢ na zmiany cen
poszczegolnych sktadnikéw lokat dokonanych w ramach strategii zarzadzania. W szczegdlnosci
istnieje ryzyko ograniczonej korelacji zmian wartosci Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu ze
zmianami wartosci gtéwnych indeksow gietdowych.
Statut Subfunduszu zezwala na dokonywanie lokat w aktywa zagraniczne na poziomie do 100%
wartosci Aktywdw Subfunduszu oraz w aktywa denominowane w walutach obcych na poziomie do
100% wartosci Aktywow Subfunduszu. Z tego wzgledu stopa zwrotu z inwestycji w Jednostki
Uczestnictwa Subfunduszu moze wykazywac silng wrazliwo$¢ na zmiany koniunktury na rynkach
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zagranicznych na ktérych dokonywane beda lokaty Subfunduszu oraz na zmiany wartosci walut
obcych w ktérych dokonywane beda lokaty Subfunduszu

3.2.2. Opis ryzyka zwiazanego z uczestnictwem w Subfunduszu

3.2.2.1. Ryzyko nieosiagniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jednostki
Uczestnictwa, z uwzglednieniem czynnikow majacych wplyw na poziom ryzyka
zwiazanego z inwestycja
Ryzyko nieosiggniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa wynika z braku
mozliwosci przewidzenia przysztych 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 inwestycji w Jednostki
Uczestnictwa jest zalezna zaréwno 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 wartosci Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu, a tym samym czasowe obnizenie zainwestowanego kapitatu. Osiggnieta
stopa zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu zalezy réwniez od opfat
zwigzanych z zakupem lub sprzedaza Jednostek Uczestnictwa oraz od podatkéw, w przypadku
osiggniecia zyskéw z inwestydji.

Ryzyko nieosiggniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa powigzane jest
z horyzontem inwestycyjnym Uczestnika. Wraz ze skroceniem horyzontu inwestycyjnego rosnie
ryzyko znaczacego wptywu krotkoterminowych zmian koniunktury rynkowej na osiaggnieta stope
zwrotu. Uczestnik powinien bra¢ pod uwage zakres czasowy inwestycji wskazany w Prospekcie
w opisach profilu inwestora dla kazdego z Subfunduszy. W przypadku koniecznosci zakonczenia
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 znaczaco 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
dochodowos¢ Subfunduszu jest zwigzana takze z wtasciwym zarzadzaniem i podejmowanymi przez
zarzadzajacego decyzjami inwestycyjnymi. Uczestnicy Funduszu powinni wzig¢ pod uwage
bezposredni wptyw decyzji inwestycyjnych na rentownos¢ ich inwestycji.

3.2.2.2. Ryzyko zwigzane z zawarciem okreslonych umow

Uczestnik powinien bra¢ pod uwage mozliwos¢ wptywu na wartos¢ Jednostki Uczestnictwa umow
zwigzanych z zabezpieczeniem inwestycji Subfunduszu, w szczegdlnosci umoéw majacych za
przedmiot Instrumenty Pochodne lub uméw dotyczacych Aktywow Subfunduszu. Instrumenty
pochodne charakteryzujg sie bardzo wysoka zmiennoscia cen. Posrednio zmienno$¢ cen
instrumentéw pochodnych zalezy od zmiennosci cen instrumentéw bazowych. Ta z kolei zalezy od
wielu czynnikédw zwigzanych z danych instrumentem bazowym. Dodatkowo zmiennos¢ ta jest
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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 wigksza niz zmiana wartosci instrumentu bazowego. To powoduje, ze
niewielkie wahania cen instrumentéw pochodnych moga mie¢ wysoki wplyw na stope zwrotu
z zainwestowanych $rodkéw. Dla przyktadu: jezeli depozyt zabezpieczajacy wynosi 5%, to stopien
dzwigni finansowej wynosi 1:20 i oznacza to, ze 1% zmiany ceny instrumentu pochodnego
powoduje zmiane w wysokosci okoto 20% zainwestowanych s$rodkéw. Mechanizm dzwigni
finansowej stwarza wysokie ryzyko utraty catosci inwestycji. Zmiennos¢ instrumentéw z tej grupy
moze wzrasta¢ dodatkowo w sytuacji niepokoju na rynkach, nagtych zmian stép procentowych oraz
nagtych przeptywow kapitatu zagranicznego.

W wyniku transakgcji na instrumentach pochodnych istnieje mozliwos¢ zaciagniecia przez Fundusz
zobowigzania finansowego zwigzanego z rozliczeniem kontraktu, a takze mozliwos¢ zaciagniecia
zobowigzania do faktycznej dostawy lub odbioru okreslonych instrumentéw finansowych. Dlatego
z inwestycjami w instrumenty pochodne zwigzane jest ryzyko utraty catosci zainwestowanych
srodkow, a w przypadkach niekorzystnych i gwattownych zmian cen instrumentéw pochodnych
rowniez konieczno$¢ doptaty dodatkowej kwoty w stosunku do kosztéw nabycia instrumentu
finansowego celem wypetnienia powstatego zobowigzania. Zobowigzania, o ktérych mowa
W niniejszym akapicie s obowiazkami dodatkowymi w stosunku do kosztow nabycia instrumentu
finansowego.

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

Z zawieraniem umoéw dotyczacych instrumentéw pochodnych wigza sie nastepujace specyficzne
ryzyka:

- ryzyko zwigzane z wyborem przez zarzadzajacego niewtasciwego zabezpieczenia aktywow
portfela, polegajagce na niewtasciwym doborze bazy kontraktu, terminu, waluty lub braku
doktadnego dopasowania wartosci ptatnosci, co moze spowodowacl strate na zabezpieczonej
transakgji;

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

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

3.2.2.3. Ryzyko zwigzane ze szczeg6lnymi warunkami zawartych przez Fundusz
transakgji

Dotyczy w szczegdlnosci umoéw majacych za przedmiot instrumenty pochodne oraz umoéw

pozyczek papieréw wartosciowych, w zwigzku z ktérymi nalezy liczy¢ sie z dodatkowym wzrostem

ryzyka zawieranych transakgji.

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

3.2.2.5. Ryzyko operacyjne

Ryzyko operacyjne to ryzyko straty wynikajace z btednych procedur wewnetrznych, ich
niestosowania lub nieprawidtowego stosowania. Ryzyko operacyjne wynika réwniez z btednego
dziatania systemow, bteddéw popetnianych przez pracownikédw lub wynikajacych ze zdarzen
zewnetrznych. Cztery podstawowe zrédta ryzyka operacyjnego to: ludzie, systemy, zdarzenia
zewnetrzne oraz procesy.

3.2.2.6. Ryzyko wystapienia szczegoélnych okolicznosci, na wystapienie ktérych
Uczestnik Funduszu nie ma wptywu lub ma ograniczony wplyw

Otwarcie likwidacji Funduszu i Subfunduszu

Rozwigzanie Funduszu nastepuje w przypadku zaistnienia jednej z nastepujacych przestanek:

- zarzadzanie 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 dziatalnos¢ Towarzystwa nie przejeto zarzadzania
Funduszem,

- Depozytariusz zaprzestat wykonywania swoich obowigzkow i nie zawarto z innym
depozytariuszem umowy o wykonywanie funkcji depozytariusza,

- Warto$¢ Aktywow netto Funduszu spadta ponizej minimalnej 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 zarzadzania Funduszem wymaga
zmiany Statutu Funduszu w czesci wskazujacej firme, siedzibe i adres towarzystwa funduszy
inwestycyjnych zarzadzajgcego Funduszem i Subfunduszami. Towarzystwo przejmujace zarzadzanie
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 podja¢ decyzje o zmianie depozytariusza lub podmiotu
obstugujacego Fundusz i Subfundusz. Zmiana taka wymaga wypowiedzenia dotychczasowej
umowy o wykonywanie funkcji depozytariusza w przypadku depozytariusza lub umowy
o Swiadczenie ustug na rzecz Funduszu i Subfunduszu w przypadku podmiotu obstugujacego
Fundusz i Subfundusz.

Zmiana depozytariusza wymaga zezwolenia Komisji, przy czym winna by¢ dokonana w sposéb
zapewniajacy nieprzerwane wykonywanie obowigzkéw depozytariusza.
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Uczestnik jest pozbawiony wptywu na decyzje Towarzystwa o zmianie depozytariusza lub podmiotu
obstugujacego Fundusz, w tym i Subfundusz. Nie mozna wykluczy¢ sytuacji, ze jakos¢ ustug lub
stopien przygotowania pracownikédw 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 przejawia¢ sie w Swiadczeniu
ustug nizszej jakosci przez wymienione powyzej podmioty. Towarzystwo bedzie doktadac
najwyzszej starannosci, by podmioty, z ktérymi Towarzystwo zawrze umowe o wykonywanie funkgji
depozytariusza 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
by¢ taczone z innym funduszem. Potgczone moga zosta¢ Subfundusze. Potaczenie nastepuje przez
przeniesienie majatku Subfunduszu przejmowanego do Subfunduszu przejmujacego oraz
przydzielenie Uczestnikom Subfunduszu przejmowanego Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu
przejmujacego w zamian za Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu przejmowanego. Uczestnik nie
ma wptywu na decyzje Towarzystwa o potaczeniu Subfunduszy.

Przeksztalcenie specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego w fundusz
inwestycyjny otwarty

Towarzystwo ma prawo podja¢ 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 podlega¢ zmianom, w szczegolnosci
zwigzanym ze zmianami Dyrektywy UCITS. Towarzystwo moze w kazdym czasie dokona¢ zmiany
Statutu Funduszu w czesci dotyczacej polityki inwestycyjnej prowadzonej przez Subfundusz.
Zmiana Statutu wymaga ogtoszenia o dokonanych zmianach oraz co do zasady uptywu terminu
trzech miesiecy od dnia ogtoszenia. Uczestnik nie ma wptywu 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. 1la Ustawy nie jest mozliwe przekazanie zarzadzania Funduszem spotce
zarzadzajace;.

3.2.2.7. Ryzyko niewyptacalnosci gwaranta
Nie ma zastosowania. Zaden podmiot nie gwarantuje wyptaty okreslonej kwoty z tytutu odkupienia
Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz.
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3.2.2.8. Ryzyko inflacji

Realna stopa zwrotu z inwestycji zalezy od wysokosci stopy inflagji, ktéra pomniejsza nominalng
stope zwrotu z zainwestowanego kapitatu. Wzrost inflacji moze wiec spowodowaé spadek realnej
stopy zwrotu z poszczegdlnych sktadnikow lokat posiadanych w portfelu Subfunduszu. Ryzyko to
moze sie rowniez bezposrednio przyczyni¢ do spadku wartosci posiadanych instrumentéw
dtuznych, w tym w szczegdlnosci instrumentdw o oprocentowaniu statym.

Wysokos¢ inflacji ma réwniez bezposredni wptyw na warto$¢ realnej stopy zwrotu zrealizowanej
przez Uczestnika na inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu. Ryzyko zmian stopy inflacji
powoduje, ze zrealizowana realna stopa zwrotu z inwestycji moze by¢ inna od zaktadanej
w momencie dokonywania inwestycji.

3.2.2.9. Ryzyko zwiazane 2z regulacjami prawnymi dotyczacymi Subfunduszu,
w szczegolnosci w zakresie prawa podatkowego

Na dzien sporzadzenia Prospektu, zgodnie z art. 6 ust. 1 pkt 10 Ustawy o podatku dochodowym od
osob prawnych, Fundusz, w tym i Subfundusz, jest podmiotowo zwolniony od podatku
dochodowego od o0séb prawnych. Nie mozna wykluczy¢ jednak opodatkowania dochodow
Funduszu, w tym i Subfunduszu, w przysztosci. Ewentualne wprowadzenie opodatkowania
dochoddédw Funduszu, w tym i Subfunduszu, spowoduje obnizenie osigganych przez Uczestnikéw
Subfunduszu stop zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa.

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

Oferta gtdwnie dla inwestoréw szukajacych funduszy dajacych ekspozycje na rozne klasy aktywow,
ktorych udziat instrumentow dtuznych moze wynies¢ do 100% aktywow, a zarazem, ktorych
ekspozycja na instrumenty udziatowe nie przekracza 30% aktywow, jak rowniez wykazujacych
gotowos¢ do podjecia umiarkowanego ryzyka inwestycyjnego.

Rekomendowany okres inwestycji to co najmniej 2 lata.

3.4. Wysokos¢ optat i prowizji zwiagzanych z uczestnictwem w Subfunduszu, sposobie ich
naliczania i pobierania oraz kosztow obciazajacych Subfundusz

3.4.1. Wskazanie przepisow Statutu okreslajacych rodzaje, maksymalna wysokos¢, sposob
kalkulacji i naliczania kosztéw obciazajacych Subfundusz, w tym w szczegdlnosci
wynagrodzenie Towarzystwa oraz terminy, w ktorych najwczesniej moze nastapic
pokrycie poszczegélnych rodzajow kosztow

Rodzaje, maksymalna wysokos¢, sposob kalkulacji i naliczania kosztéw obcigzajacych Subfundusz,

w tym w szczegolnosci wynagrodzenie Towarzystwa oraz terminy, w ktérych najwczesniej moze

nastapi¢ pokrycie poszczegoélnych rodzajow kosztéw, okreslone zostaty w art. 70 oraz art. 71

Statutu Funduszu.
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3.4.2. Wskazanie wartosci Wspoétczynnika 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 kosztéw Subfunduszu nie
wiaczonych do wskaznika WKC, w tym optat transakcyjnych

Nie dotyczy. Wspodtczynnik Kosztéw Catkowitych oraz pozostate informacje z nim zwigzane zostana

zamieszczone po zakonczeniu petnego roku obrotowego funkcjonowania Subfunduszu.

3.4.3. Wskazanie optat manipulacyjnych z tytulu zbycia lub odkupienia Jednostek
Uczestnictwa oraz innych optat uiszczanych bezposrednio przez uczestnika
Maksymalna stawka optaty manipulacyjnej za zbywanie Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu,
o ktérej mowa w art. 25 Statutu, wynosi 2%.
Maksymalna stawka optaty manipulacyjnej za odkupywanie Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu,
o ktérej mowa w art. 26 Statutu, wynosi 0,5%.
Maksymalna stawka optaty 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 ktérej mowa w art. 28 Statutu, pobieranej w zwigzku z zerwaniem
umowy o prowadzenie Produktu Specjalnego i dokonaniem wyptaty z tytutu odkupienia Jednostek
Uczestnictwa, nie moze przekroczy¢ w przypadku Subfunduszu — 2% srodkéw wyptacanych
Uczestnikowi Funduszu.
W przypadku, gdy zbycie Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz nastepuje w ramach Zamiany
Jednostek Uczestnictwa, stawka optaty manipulacyjnej za zbywanie Jednostek Uczestnictwa
w Subfunduszu docelowym jest réwna roznicy pomiedzy obowigzujacg w dniu Zamiany stawka
optaty manipulacyjnej za zbywanie Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu docelowym i optata
manipulacyjng za zbywanie jednostek uczestnictwa uiszczong wczesniej przy nabyciu zamienianych
jednostek uczestnictwa w Subfunduszu zrédtowym, a w przypadku, gdy przedmiotem Zamiany s3
jednostki uczestnictwa Subfunduszu zrodtowego zbyte w wyniku dokonanej wczesniej Zamiany
jednostek uczestnictwa, przy ustalaniu wysokosci optaty manipulacyjnej 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 (Optata Wyrownawcza). W przypadku, gdy roznica, o ktorej
mowa w zdaniu poprzednim, jest rowna zeru badz mniejsza od zera, optata 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 by¢ pobierana oprocz Optaty Wyréwnawczej, wynosi 1%.

3.4.4. Wskazanie optaty zmiennej, bedacej czescia wynagrodzenia za zarzadzanie, ktorej
wysoko$¢ jest uzalezniona od wynikow Subfunduszu, prezentowanej w ujeciu
procentowym w stosunku do Sredniej Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.

Nie dotyczy.
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3.4.5. 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 lokuje powyzej 50%
Aktywéw Subfunduszu w jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne lub tytuly
uczestnictwa funduszy lub instytucji zbiorowego inwestowania

Wynagrodzenie state za zarzadzanie Subfunduszem nie moze by¢ wyzsze niz 1% w skali roku,
liczonego jako 365 dni lub 366 dni w przypadku, gdy rok kalendarzowy liczy 366 dni, od $redniej
Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu w danym roku.

Wynagrodzenie state jest naliczane w kazdym Dniu Wyceny i za kazdy dzien w roku od Wartosci
Aktywéw Netto Subfunduszu z poprzedniego Dnia Wyceny, a nastepnie wyptacane ze Srodkéw
Subfunduszu do pietnastego dnia miesigca nastepujacego po miesigcu, za ktory byto naliczane
wynagrodzenie.

Aktualna stawka wynagrodzenia za zarzadzanie dla Subfunduszu ustalana jest w drodze uchwaty
decyzjg Zarzadu Towarzystwa i publikowana w Tabelach Optat, ktére sa dostepne na stronie
internetowej Towarzystwo www.aliortficom 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 zarzadzanych przez
Towarzystwo lub podmiot z grupy kapitatowej Towarzystwa.

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

Koszty dziatalnosci Subfunduszu rozdzielane sg pomiedzy Subfundusz a Towarzystwo na podstawie
postanowien Statutu. Podmioty prowadzace dziatalnos¢ maklerska, swiadczace ustugi na rzecz
Subfunduszu, moga sporzadza¢ dla Subfunduszu analizy i rekomendacje, bedace swiadczeniami
dodatkowymi, co nie ma wptywu na wysokos¢ prowizji pobieranych przez podmiot prowadzacy
dziatalnos¢ maklerskg oraz na wysokos¢ wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie
Subfunduszem.

3.5. Podstawowe dane finansowe Subfunduszu w ujeciu historycznym

3.5.1. Wartos¢ aktywoéw netto Subfunduszu na koniec ostatniego roku obrotowego.

Nie dotyczy.
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3.5.2. Wielkos¢ sredniej stopy zwrotu z inwestycji w jednostki uczestnictwa Subfunduszu za
ostatnie 2 lata - w przypadku funduszy prowadzacych dziatalnos¢ nie dtuzej niz 3 lata,
albo za ostatnie 3 i 5 lat; sSrednia stope zwrotu dla danego okresu oblicza sie, dzielac
stope obliczona na podstawie Wartosci Aktywéw Netto Subfunduszu na jednostke
uczestnictwa na koniec ostatniego roku obrotowego i na koniec roku obrotowego
poprzedzajacego okres, dla ktorego jest dokonywane obliczenie, przez 2, 3i 5.

Nie dotyczy.

3.5.3. 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 miaty miejsce

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

3.5.4. Informacja o Srednich stopach zwrotu oraz rocznych stopach zwrotu z przyjetego
przez Subfundusz wzorca za ostatnie 2, 3i 5 lat

Nie dotyczy.

3.5.5. 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 Optat manipulacyjnych oraz ze wyniki
osiagniete przez Subfundusz w przesziosci 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 Opftat
manipulacyjnych. Wyniki osiaggniete przez Subfundusz w przesztosci nie gwarantujg uzyskania
podobnych w przysztosci.

7) zaktualizowano Statut Funduszu ALIOR SFIO w zakresie zmian ogtoszonych w dniu
16 pazdziernika 2019 roku.

8) zaktualizowano Prospekt w zakresie Spisu tresci.
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