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ALIOR Fundusz funduszy Strategia Aktywna

ALIOR Stabilnych Spoétek

ALIOR Fundusz funduszy Strategia Dynamiczna

ALIOR Oszczednosciowy (poprzednia nazwa: ALIOR Pieniezny)

ALIOR Obligacji Swiatowych (poprzednie nazwy: ALIOR Rentierski, ALIOR Konwergencji)
ALIOR Spokojny dla Ciebie

ALIOR Stabilny na Przysztos¢

Fundusz moze uzywac skroconej nazwy w brzmieniu: ALIOR SFIO

Firma i siedziba Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych:
Alior Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spdtka Akcyjna
z siedzibg w Warszawie

adres strony internetowej: www.aliortfi.com

Data sporzadzenia ostatniego tekstu jednolitego Prospektu Informacyjnego: 29 maja 2020 roku

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

KRS: 0000350402, REGON: 142296921, NIP: 108-000-87-99

Zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla m.st. Warszawy : i
Kapitat zaktadowy: 1859 334,40 zt w petni optacony

Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego


http://www.aliortfi.com/

Rozdziat I. OSOBY ODPOWIEDZIALNE ZA INFORMACJE ZAWARTE W PROSPEKCIE

1. Imiona, nazwiska i funkcje os6b odpowiedzialnych za informacje zawarte w Prospekcie

Dariusz Szwed Prezes Zarzadu Towarzystwa

Artur Wioch Czlonek Zarzadu Towarzystwa

2. Nazwa i siedziba Towarzystwa

Firma: Alior Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna

Siedziba: Warszawa

Adres: ul. topuszanska 38D, 02-232 Warszawa

3. Oswiadczamy, ze informacje zawarte w Prospekcie sq prawdziwe i rzetelne oraz nie pomijaja

Zzadnych faktow ani okolicznosci, ktorych ujawnienie w Prospekcie jest wymagane przepisami
Ustawy i Rozporzadzenia. Wedle naszej najlepszej wiedzy nie istnieja, poza ujawnionymi
w Prospekcie, okolicznosci, ktére moglyby wywrze¢ znaczacy wplyw na sytuacje prawng,
majatkows i finansowa Funduszu.

o T A b

Dariusz Szwed Artur Wioch
Prezes Zarzadu Czlonek Zarzadu
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Rozdziat II. DANE O TOWARZYSTWIE FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

1. Firma, kraj siedziby, siedziba, adres Towarzystwa wraz z numerami telekomunikacyjnymi,
adresem gtéwnej strony internetowej i adresem poczty elektronicznej

Firma: Alior Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spdtka Akcyjna
Towarzystwo moze uzywac skrotu firmy: ,Alior TFI S.A.”

Kraj siedziby: Polska

Siedziba: Warszawa

Adres: ul. topuszanska 38D, 02-232 Warszawa

Telefon: (+48 22) 463 88 88

Fax: (+48 22) 463 88 89

Internet: www.aliortfi.com

e-mail: biuro@aliortfi.com

2. Data zezwolenia na wykonywanie dziatalnosci przez Towarzystwo

Dnia 23 czerwca 2015 r., decyzja nr DFI/II/4030/55/41/14/15/96-1/AG, Komisja udzielita zezwolenia na
wykonywanie dziatalnosci przez Towarzystwo.

3. Oznaczenie sadu rejestrowego i numer, pod ktorym Towarzystwo jest zarejestrowane.

Towarzystwo jest zarejestrowane w Sadzie Rejonowym dla m.st. Stotecznego Warszawy, XIII Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem KRS 0000350402.

4. Wysokosc¢ kapitatlu wiasnego Towarzystwa, w tym wysokos¢ skladnikow kapitatu wlasnego na
ostatni dzien bilansowy

Na dzier 31 grudnia 2019 roku wysokosc i sktadniki kapitatu wiasnego Towarzystwa byty nastepujace:

Kapitat wiasny 5 380 355,07

1. Kapitat podstawowy 1 859 334,40 z

2. Kapitat zapasowy 6 854 493, 69 zt

3 Zysk/strata netto z lat -1 896 270,37 zt
ubiegtych

4. Zysk/strata netto za -1 437 202,65 zt
2019 r.

Zrédtem powyzszych danych sa ksiegi rachunkowe Towarzystwa.

5. Informacja o optaceniu kapitatu zakladowego Towarzystwa

Kapitat zakltadowy Towarzystwa w kwocie 1 859 334,40 zt zostat optacony w catosci.

6. Firma (nazwa) i siedziba podmiotu dominujagcego wobec Towarzystwa, ze wskazaniem cech tej
dominacji oraz firma (nazwa) lub imiona i nazwiska oraz siedziba akcjonariuszy Towarzystwa,
wraz z podaniem liczby glosow na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy Towarzystwa, jezeli
akcjonariusz posiada co najmniej 5% ogolnej liczby glos6w na walnym zgromadzeniu
akcjonariuszy

Podmiotem dominujacym wobec Towarzystwa jest Alior Bank Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie przy ulicy
topuszanskiej 38D, 02-232 Warszawa.

Alior Bank S.A. posiada 7 870 840 akcji wyemitowanych przez Towarzystwo, ktére reprezentuja 100% kapitatu
zakladowego Towarzystwa oraz daja 100% gtosow na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Towarzystwa.

7.1 Imiona i nazwiska czlonkdw Zarzadu Towarzystwa, ze wskazaniem funkcji petnionych
w Zarzadzie

Dariusz Szwed Prezes Zarzadu Towarzystwa
Artur Wioch Czlonek Zarzadu Towarzystwa

7.2 Imiona i nazwiska cztonkéw Rady Nadzorczej Towarzystwa

Tomasz Bitous Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej Towarzystwa
Strona 3 z 284




Marek Szczesniak Czlonek Rady Nadzorczej Towarzystwa
Agnieszka Kozikowska Czlonek Rady Nadzorczej Towarzystwa
Wojciech Nagel Czlonek Rady Nadzorczej Towarzystwa

7.3 Imiona i nazwiska osdb fizycznych odpowiedzialnych w Towarzystwie za zarzadzanie
Subfunduszami Funduszu

Za zarzadzanie Subfunduszami wydzielonymi w ramach Funduszu odpowiadaja:
1) Kamil Czapnik, doradca inwestycyjny (licencja nr 389),
2) Fryderyk Krawczyk, doradca inwestycyjny (licencja nr 537),
3) Aleksander Szymerski, doradca inwestycyjny (licencja 409).

8. Informacje o petnionych przez osoby wymienione w pkt 7 funkcjach poza Towarzystwem, jezeli
ta okoliczno$¢ moze miec znaczenie dla sytuacji Uczestnikow Funduszu

8.1 Zarzad Towarzystwa

Dariusz Szwed — Prezes Zarzadu Towarzystwa, petni poza Towarzystwem nastepujaca funkcje, ktdra mogtyby
mie¢ znaczenie dla Uczestnikow Funduszu: Wiceprezes Zarzadu Alior Bank S.A.

Artur Wihoch - Cztonek Zarzadu Towarzystwa, nie petni poza Towarzystwem funkcji, ktére mogtyby mie¢ znaczenie
dla Uczestnikéw Funduszu.

8.2 Rada Nadzorcza

Tomasz Bitous — petni poza Towarzystwem nastepujacg funkcje, ktéra mogtaby mie¢ znaczenie dla Uczestnikow
Funduszu: Wiceprezes Zarzadu Alior Bank Spétka Akcyjna.

Marek Szczesniak — peini poza Towarzystwem nastepujgcg funkcje, ktéra mogtaby mieé¢ znaczenie dla
Uczestnikéw Funduszu: Wiceprezes Zarzadu Alior Bank Spdtka Akcyjna.

Wojciech Nagel — nie petni poza Towarzystwem funkcji, ktéra mogtaby mie¢ znaczenie dla Uczestnikéw Funduszu.

Agnieszka Kozikowska — nie petni poza Towarzystwem funkgji, ktére mogtyby mie¢ znaczenie dla Uczestnikdw
Funduszu.

8.3. Osoby odpowiedzialne za Zarzadzanie Subfunduszami Funduszu
Kamil Czapnik — nie petni poza Towarzystwem funkcji, ktore mogtyby mie¢ znaczenie dla Uczestnikéw Funduszu.

Fryderyk Krawczyk — nie petni poza Towarzystwem funkcji, ktére mogtyby mie¢ znaczenie dla Uczestnikow
Funduszu.

Aleksander Szymerski — nie petni poza Towarzystwem funkgcji, ktére mogtyby mie¢ znaczenie dla Uczestnikow
Funduszu.

9. Nazwy innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo, nieobjetych
Prospektem Informacyjnym

Bonus Wierzytelnosci DTP Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety w likwidacji,
Bonus Wierzytelnosci 2 Pragma Inkaso Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety,
Bonus Wierzytelno$ci 3 Pragma Inkaso Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety.

10. Skrotowe informacje o stosowanej w Towarzystwie polityce wynagrodzen wraz z informacja, ze
szczegotowe informacje o tej polityce, a w szczeg6lnosci opis sposobu ustalania wynagrodzen
i uznaniowych $wiadczen emerytalnych, imiona i nazwiska oraz funkcje os6b odpowiedzialnych
za przyznawanie wynagrodzen i uznaniowych swiadczen emerytalnych, w tym skiad komitetu
wynagrodzen, jezeli zostat ustanowiony w towarzystwie, sa dostepne na stronie internetowej oraz
ze wskazaniem strony internetowej, na ktdrej polityka ta jest udostepniona.

Zgodnie z wymogiem wynikajacym z art. 47a Ustawy w Towarzystwie zostaly wdrozone odpowiednie procedury
wewnetrzne dotyczace polityki wynagrodzen (Polityka Wynagrodzen). Polityka Wynagrodzen ustanawia zasady
dotyczace wynagradzania osob, do ktérych zadan naleza czynnosci istotnie wptywajace na profil ryzyka
Towarzystwa lub zarzadzanych przez Towarzystwo funduszy inwestycyjnych. Polityka Wynagrodzen obejmuje
osoby petnigce kluczowe funkcje w Towarzystwie, w tym cztonkéw zarzadu, osoby sprawujace funkcje z zakresu
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zarzadzania ryzykiem, osoby wykonujgce czynnosci nadzoru zgodnoéci dziatalnosci z prawem oraz osoby petnigce
funkcje zwigzane z audytem. Polityka Wynagrodzen Towarzystwa okresla zasady przyznawania i wyptaty zmiennych
sktadnikow wynagrodzenia uzaleznionych od wynikdw. Szczegétowe zasady wyptaty zmiennych sktadnikow
wynagradzania Cztonkéw Zarzadu okres$la i nadzoruje Rada Nadzorcza. W odniesieniu do pozostatych osdb
petnigcych kluczowe funkcje w Towarzystwie odpowiedzialno$¢ ta spoczywa na Zarzadzie Towarzystwa. Przyznanie
lub zmiana uprawnien do uzyskania zmiennych sktadnikéw wynagrodzenia uzaleznionych od wynikéw nie powinny
nastepowac czesciej niz raz w roku.

W Towarzystwie nie wystepujg zadne dodatkowe programy emerytalno-rentowe, programy wczesniejszych
emerytur, umowy o $wiadczenie ustug ze strony osob petnigcych kluczowe funkcje w Towarzystwie, okreslajgce
Swiadczenia wyptacane w chwili rozwigzania stosunku pracy, czy tez systemy wynagrodzen, w ramach ktorych
osoby petnigce kluczowe funkcje w Towarzystwie wynagradzane sg akcjami, opcjami na akcje lub innymi prawami
nabycia akcji, badz tez otrzymujg wynagrodzenie w oparciu o zmiany cen akcji.

Alior TFI S.A. nie wyptaca uznaniowych $wiadczen emerytalnych.

W Towarzystwie nie funkcjonuje komitet wynagrodzen, a do zatwierdzenia Polityki zobowigzana jest Rada
Nadzorcza.

Opis stosowanej w Towarzystwie Polityki Wynagrodzen dostepny jest na stronie internetowej www.aliortfi.com.
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Rozdziatl III. DANE O FUNDUSZU

1. Data zezwolenia na utworzenie Funduszu

Komisja Nadzoru Finansowego udzielita zezwolenia na utworzenie Funduszu decyzjg z dnia 28 listopada 2008 r.
2. Datai numer wpisu Funduszu do rejestru funduszy inwestycyjnych

Fundusz zostat zarejestrowany w Rejestrze Funduszy Inwestycyjnych w dniu 10 marca 2009 r. pod numerem RFI
449,

3. Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa zbywanych przez Fundusz
3.1. Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa réznych kategorii
Fundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa kategorii A oraz B.

3.2. Jednostki Uczestnictwa:

- nie mogag by¢ zbywane przez Uczestnika na rzecz osob trzecich, a jedynie odkupywane przez Fundusz na zasadach
okreslonych w Prospekcie oraz Statucie,

- podlegajq dziedziczeniu,

- moga by¢ przedmiotem zastawu,

- nie podlegajg oprocentowaniu.

4. Zwiezte okreslenie praw Uczestnikow Funduszu

Uczestnik Funduszu ma prawo do:

- nabycia i zagdania odkupienia Jednostek Uczestnictwa,

- zamiany Jednostek Uczestnictwa danego Subfunduszu na Jednostki Uczestnictwa innego Subfunduszu, na
zasadach okreslonych w Prospekcie oraz Statucie,

- otrzymania $wiadczenia dodatkowego na zasadach okreslonych w Prospekcie Informacyjnym oraz Statucie

- obcigzania zastawem oraz ustanowienia blokady Jednostek Uczestnictwa,

- otrzymania potwierdzen nabycia lub odkupienia Jednostek Uczestnictwa,

- dostepu do Prospektu Informacyjnego i Kluczowych Informacji dla Inwestoréw oraz rocznych i pétrocznych
potaczonych sprawozdan finansowych Funduszu oraz sprawozdan jednostkowych Subfunduszy,

- sktadania reklamacji zwigzanych z uczestnictwem w Funduszu.

5. Zasady przeprowadzania zapisow na Jednostki Uczestnictwa

W przypadku zamiaru rozpoczecia przyjmowania zapiséw na Jednostki Uczestnictwa nowego Subfunduszu,
Towarzystwo umieszcza na stronie internetowej wwwe.aliortfi.com, zgodnie z art. 35 ust. 5 Statutu Funduszu,
ogtoszenie zawierajace informacje co do:

1) zasad, miejsca i terminéw sktadania zapiséw, dokonywania wptat w ramach zapiséw;

2) terminu przydziatu Jednostek Uczestnictwa;

3) przypadkow, w ktorych Towarzystwo jest obowigzane niezwtocznie zwrdci¢ wptaty do Funduszu, wraz
z odsetkami od wpfat naliczonymi przez Depozytariusza;

4) minimalnej kwoty wpfat do nowego Subfunduszu, niezbednej do jego utworzenia;

5) zasad postepowania w przypadku, gdy w ramach zapiséw na Jednostki Uczestnictwa, ktére majg by¢ zwigzane
z nowym Subfunduszem, nie zostanie zebrana kwota, o ktdrej mowa w pkt 4.

5.1. Zapisy tytulem wplat do Funduszu na Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ALIOR Multi Asset
i Subfunduszu ALIOR Stabilnych Spétek — utworzenie Funduszu.

Zapisy tytutem wptat do Funduszu na Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ALIOR Multi Asset (dziatajgcego
woéwczas pod nazwg ALIOR Selektywny) i Subfunduszu ALIOR Stabilnych spoétek przyjmowane byty w terminie od
dnia 16 lutego 2009 r. do dnia 22 lutego 2009 r. wigcznie.

5.2. Zapisy na Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ALIOR Agresywny i Subfunduszu ALIOR Short
Equity

Zapisy na Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ALIOR Agresywny (dziatajgcego wéwczas pod nazwg ALIOR Akgji)
i Subfunduszu ALIOR Short Equity (ktory obecnie nie istnieje, po potaczeniu z subfunduszem IPOPEMA Short Equity
wydzielonym w ramach IPOPEMA SFIO) przyjmowane byty w terminie od dnia 18 marca 2010 r. do dnia 25 marca
2010 r. wiacznie.
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5.3. Zapisy na Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ALIOR Papieréw Diuznych

Zapisy na Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ALIOR Papieréw Dtuznych przyjmowane byly w dniach od
2 kwietnia 2013 r. do dnia 9 kwietnia 2013 r. wigcznie.

5.4. Zapisy na Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ALIOR Oszczednos$ciowy

Zapisy na Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ALIOR Oszczednosciowy przyjmowane bylty w dniach od
17 grudnia 2015 r. do dnia 17 lutego 2016 r. wiacznie.

5.5. Zapisy na Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ALIOR Obligacji Swiatowych

Zapisy na Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ALIOR Obligacji Swiatowych przyjmowane byty w dniach od
3 czerwca 2016 r. do dnia 3 sierpnia 2016 r. wtacznie.

5.6 Zapisy na Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ALIOR Fundusz funduszy Strategia Ostrozna

Zapisy na Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ALIOR Fundusz funduszy Strategia Ostrozna przyjmowane byty w
dniach od 20 czerwca 2017 r. do dnia 21 czerwca 2017 r. wigcznie.

5.7 Zapisy na Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ALIOR Fundusz funduszy Strategia Rozwazna

Zapisy na Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ALIOR Fundusz funduszy Strategia Rozwazna przyjmowane byty w
dniach od 20 czerwca 2017 r. do dnia 21 czerwca 2017 r. wigcznie.

5.8 Zapisy na Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ALIOR Fundusz funduszy Strategia Aktywna

Zapisy na Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ALIOR Fundusz funduszy Strategia Aktywna przyjmowane byty w
dniach od 20 czerwca 2017 r. do dnia 21 czerwca 2017 r. wiacznie.

5.9 Zapisy na Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ALIOR Fundusz funduszy Strategia Dynamiczna

Zapisy na Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ALIOR Fundusz funduszy Strategia Dynamiczna przyjmowane byty
w dniach od 20 czerwca 2017 r. do dnia 21 czerwca 2017 r. wigcznie.

5.10 Zapisy na Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ALIOR Spokojny dla Ciebie

Zapisy na Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ALIOR Spokojny dla Ciebie przyjmowane byty w dniach od
16 pazdziernika 2019 r. do 17 pazdziernika 2019 r. wigcznie w siedzibie Towarzystwa.

5.11 Zapisy na Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ALIOR Stabilny na Przyszios$¢

Zapisy na Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ALIOR Stabilny na Przyszto$¢ przyjmowane byty w dniach od
16 pazdziernika 2019 r. do 17 pazdziernika 2019 r. wigcznie w siedzibie Towarzystwa.

6. Sposob i szczegétowe warunki:
6.1.Zbywania Jednostek uczestnictwa

6.1.1. Zasady ogélne
Fundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa bez ograniczen w kazdym Dniu Wyceny, przy czym Fundusz moze zawiesi¢
zbywanie Jednostek Uczestnictwa w sytuacjach okreslonych w Prospekcie i Statucie.
Umowa o prowadzenie Produktu Specjalnego lub Umowa o prowadzenie IKE/IKZE mogg okresla¢ szczegdine
warunki zbywania przez Fundusz Jednostek Uczestnictwa w ramach danego Produktu Specjalnego lub IKE/IKZE, w
tym zawiera¢ dodatkowe uprawnienia lub obowigzki Funduszu i Uczestnika.
Uprawnionymi do nabywania Jednostek Uczestnictwa sg osoby fizyczne, osoby prawne oraz jednostki organizacyjne
nieposiadajgce osobowosci prawnej, zaréwno rezydenci jak i nierezydenci w rozumieniu ustawy
z dnia 27 lipca 2002 r. Prawo dewizowe. Jezeli wkasciwe postanowienie Statutu w Czesci II tak wskazuja, fundusze
inwestycyjne otwarte, fundusze zagraniczne lub instytucje wspdlnego inwestowania z siedzibg za granicg
zarzgdzane przez Towarzystwo lub podmiot z grupy kapitatowej towarzystwa nie mogg nabywac Jednostek
Uczestnictwa poszczegdlnych Subfunduszy.
Przystgpienie do Funduszu przez osoby fizyczne bedace osobami zajmujacymi eksponowane stanowiska polityczne,
cztonkowie ich rodzin oraz ich bliscy wspdtpracownicy w rozumieniu Ustawy o przeciwdziataniu praniu pieniedzy
wymagda zgody Towarzystwa przed nawigzaniem lub kontynuacjg stosunkdw gospodarczych.
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6.1.2. Rejestri Subrejestr

Nabycie Jednostek Uczestnictwa danego Subfunduszu wymaga posiadania Subrejestru w tym Subfunduszu.
Fundusz otwiera dla Inwestora Subrejestr w danym Subfunduszu na podstawie:

- Zlecenia otwarcia Subrejestru, albo

- Zlecenia pierwszego nabycia Jednostek Uczestnictwa i po dokonaniu prawidiowej wptaty tytutem nabycia
Jednostek Uczestnictwa, albo

- Zlecenia zamiany Jednostek Uczestnictwa innego Subfunduszu na Jednostki Uczestnictwa tego Subfunduszu.
Wraz z otwarciem dla Inwestora pierwszego Subrejestru, Fundusz otwiera dla Inwestora Rejestr. Zlecenie otwarcia
pierwszego Subrejestru stanowi o$wiadczenie o zawarciu umowy o uczestnictwo w Funduszu.

Inwestor staje sie Uczestnikiem po nabyciu Jednostek Uczestnictwa. Wpfata na nabycie Jednostek Uczestnictwa
Subfunduszu powinna by¢ dokonana w okresie nie dtuzszym niz 30 dni od dnia ztozenia zlecenia otwarcia
Subrejestru, chyba ze dany Dystrybutor, za posrednictwem ktdrego zlecenie zostato ztozone, wymaga dokonania
wplaty jednoczesnie ze ztozeniem zlecenia otwarcia Subrejestru. Zlecenie otwarcia Subrejestru wygasa, jesli wptata
nie zostanie dokonana we wskazanym okresie.

Inwestor lub Uczestnik moze posiadac wiecej niz jeden Subrejestr w danym Subfunduszu. Inwestor lub Uczestnik
moze w kazdym czasie ztozy¢ zlecenie otwarcia kolejnego Subrejestru w danym Subfunduszu bezposrednio
w Funduszu lub za posrednictwem Dystrybutora, o ile Dystrybutor ten dopuszcza takg mozliwosc.

Uczestnik zobowigzany jest niezwtocznie poinformowac Fundusz o wszelkich zmianach uprzednio podanych danych,
w tym informacji o beneficjentach rzeczywistych oraz danych dotyczacych rezydencji podatkowej. Zmiana danych
statych (dane osobowe, adres zameldowania, numer i seria dokumentu tozsamosci, skutkuje wprowadzeniem jej w
Rejestrze Uczestnika (we wszystkich Subrejestrach) réwniez w przypadku wskazania przez Uczestnika w dyspozycji
zmiany danych wytgcznie jednego Subrejestru.

6.1.3. Zlecenia nabycia

Nabycie Jednostek Uczestnictwa w danym Subfunduszu nastepuje poprzez:

- Ztozenie zlecenia nabycia za posrednictwem Dystrybutora i po dokonaniu odpowiedniej wptaty tytutem nabycia
Jednostek Uczestnictwa na rachunek bankowy wiasciwego Subfunduszu, albo

- zlozenie zlecenia zamiany Jednostek Uczestnictwa innego Subfunduszu na Jednostki Uczestnictwa tego
Subfunduszu, albo

- poprzez dokonanie wptaty na rachunek bankowy wiasciwego Subfunduszu (wptata bezposrednia), jezeli Uczestnik
ma juz otwarty Subrejestr, na ktory zamierza naby¢ kolejne Jednostki Uczestnictwa.

W przypadku nabywania Jednostek Uczestnictwa poprzez Dystrybutora, w zleceniu otwarcia Subrejestru i zleceniu
nabycia Jednostek Uczestnictwa podawana jest nazwa Subfunduszu i oznaczenie typu produktu Subrejestru: zwykty
lub nazwa Produktu Specjalnego, a w przypadku kolejnego zlecenia nabycia Jednostek Uczestnictwa podawana jest
nazwa Subfunduszu, numer Subrejestru i oznaczany jest typ Subrejestru (zwykty lub nazwa Produktu Specjalnego)
oraz podawane sg nastepujace informacje:

- w przypadku oséb fizycznych: imie i nazwisko Uczestnika; jezeli Jednostki Uczestnictwa majg by¢ nabyte
w ramach reinwestycji nalezy dodatkowo wpisa¢ stowo ,reinwestycja” i poda¢ date wyceny Zlecenia odkupienia,
ktérego dotyczy reinwestycja,

- w przypadku oséb prawnych lub jednostek organizacyjnych nieposiadajgcych osobowosci prawnej: nazwa firmy
Uczestnika; jezeli Jednostki Uczestnictwa majg by¢ nabyte w ramach reinwestycji nalezy dodatkowo wpisac stowo
Jreinwestycja” i poda¢ date wyceny Zlecenia odkupienia, ktérego dotyczy reinwestycja.

Nabycie Jednostek Uczestnictwa wptatg bezposrednia dokonywane jest poprzez wptate $rodkdéw pienieznych na
rachunek bankowy Subfunduszu prowadzony przez Depozytariusza. Zaksiegowanie $rodkéw pienieznych na
rachunku bankowym Subfunduszu réwnoznaczne jest ze ztozeniem zlecenia nabycia.

Realizacje zlecenia nabycia Jednostek Uczestnictwa Fundusz moze uzalezni¢ od przedstawienia, w sposob wskazany
przez Fundusz, dodatkowych informaciji, ktére sg wymagane przepisami prawa, w szczegélnosci przepisami Ustawy
o przeciwdziataniu praniu pieniedzy. Fundusz moze wstrzymac realizacje zlecenia nabycia Jednostek Uczestnictwa
do czasu uzupetnienia brakujgcych informacji, a w przypadku, w ktérym ich nie otrzyma moze odrzuci¢ zlecenie
nabycia Jednostek Uczestnictwa.

6.1.4. Wplaty do Subfunduszy

Woptata na Jednostki Uczestnictwa moze zosta¢ dokonana wytgcznie w Srodkach pienieznych w ztotych na rachunek
bankowy Subfunduszu. Za dzier dokonania wptaty rozumie sie dzien, w ktérym nastapito zaksiegowanie srodkow
na witasciwym rachunku Subfunduszu.

Dokument wptaty srodkéw pienieznych na nabycie Jednostek Uczestnictwa (formularz zlecenia przelewu na
rachunek bankowy Subfunduszu lub formularz wpfaty na rachunek bankowy Subfunduszu) powinien zawieraé
nastepujace dane: numer rachunku bankowego Subfunduszu, a w tytule wptaty: nazwe Subfunduszu, nazwe
Produktu Specjalnego, jezeli wpfata dotyczy Produktu Specjalnego, stowa: ,reinwestycja” (jezeli Jednostki
Uczestnictwa majg by¢ nabyte w ramach reinwestycji) oraz date wyceny Zlecenia odkupienia, ktérego dotyczy
reinwestycja, jak rowniez informacje niezbedne do identyfikacji Uczestnika:

- w przypadku osob fizycznych: imie i nazwisko Uczestnika oraz numer Subrejestru Uczestnika w Subfunduszu lub
numer PESEL, a w przypadku jego braku date urodzenia,

- w przypadku oséb prawnych lub jednostek organizacyjnych nieposiadajgcych osobowosci prawnej: nazwe firmy
Uczestnika oraz numer Subrejestru Uczestnika w Subfunduszu lub numer REGON.
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W przypadku wptat na IKE/IKZE dokument wptaty srodkdw pienieznych powinien zawiera¢ nr rachunku bankowego
przeznaczony odpowiednio do wptat na IKE/IKZE, imie i nazwisko oszczedzajgcego oraz PESEL lub nr Rejestru.

W przypadku wptat dokonywanych za posrednictwem aplikacji dystrybucyjnych udostepnianych przez niektérych
Dystrybutoréw, moze by¢ wymagane podanie innych danych, niz wskazanych powyzej.

W przypadku gdy Uczestnik posiada wiecej niz jeden otwarty Subrejestr w danym Subfunduszu, brak wskazania
numeru Subrejestru Uczestnika w danym Subfunduszu w zleceniu nabycia badz wptacie bezposredniej powoduje,
ze Jednostki Uczestnictwa zostang zapisane w najwczesniej otwartym Subrejestrze Uczestnika w danym
Subfunduszu w danym Produkcie Specjalnym (a jezeli zlecenie nie dotyczy Jednostek Uczestnictwa w Produkcie
Specjalnym — wowczas w Subrejestrze zwyktym).

Dokument wptaty Srodkdw pienieznych lub dokument zlecenia wypetniony w sposob nieprawidtowy albo
wywotujacy watpliwosci co do tresci lub autentyczno$ci moze nie by¢ uznany za wazne zlecenie nabycia Jednostek
Uczestnictwa. W takim przypadku Fundusz zwréci otrzymane Srodki pieniezne. W przypadku drobnych
nieprawidtowosci w wypetnieniu dokumentu wptaty Srodkéw pienieznych lub dokumentu zlecenia, Fundusz dotozy
nalezytej starannosci w celu zrealizowania takiego zlecenia zgodnie z zamiarem Uczestnika. Przy realizacji takich
zZlecen decydujgce znaczenie bedzie miat numer rachunku bankowego, na ktdry zostata dokonana wptata. Wptaty
na rachunki bankowe wiasciwe dla Produktdéw Specjalnych lub IKE/IKZE dokonane przez osoby, ktore nie zawarty
Umowy o prowadzenie Produktu Specjalnego lub Umowy o prowadzenie IKE/IKZE, bedg zwracane. Fundusz dotozy
nalezytej starannosci w celu zrealizowania takiego zlecenia zgodnie z zamiarem Uczestnika, ale nie ponosi
odpowiedzialnosci za realizacje takiego zlecenia.

Niezaleznie od powyzszych zasad, Fundusz ma prawo odrzucenia zlecenia lub dyspozycji, ktdra nie zawiera numeru
Subrejestru lub zawiera nieprawidtowy numer Subrejestru.

Minimalna kwota pierwszej i kolejnej wptaty na nabycie Jednostek Uczestnictwa okreslona jest w Statucie.
Regulamin i Umowa o prowadzenie Produktu Specjalnego lub Umowa o prowadzenie IKE/IKZE moze okreslac inng
minimalna kwote wptaty.

W przypadku, gdy kwota wptaty na nabycie Jednostek Uczestnictwa jest nizsza niz kwota wskazana w Prospekcie i
Statucie, Fundusz dokona zwrotu wptaty. Zwrot nastgpi niezwtocznie bez jakichkolwiek odsetek i odszkodowan, nie
pozniej jednak niz w terminie 5 dni roboczych od dnia wptywu S$rodkdéw pienieznych na rachunek bankowy
Subfunduszu. Zwrot nastgpi na rachunek bankowy, z ktérego dokonana zostata wptata.

W przypadku, gdy dyspozycja otwarcia Subrejestru zostata ztozona za posrednictwem Internetu, pierwsza wptata
na nabycie Jednostek Uczestnictwa w ramach tego Subrejestru musi zosta¢ dokonana w srodkach pienieznych z
nalezacego do posiadacza tego Subrejestru rachunku bankowego, ktérego dane towarzyszace sg zgodne z danymi
podanymi w dyspozycji otwarcia Subrejestru. W przeciwnym wypadku, wpfata jest zwracana na rachunek, z ktérego
wptynetfa.

W pracowniczych programach emerytalnych i grupowych planach oszczedno$ciowych wysoko$¢ wptaty minimalnej
ustalana jest przez Fundusz we wspotpracy z podmiotem organizujgcym grupowg forme oszczedzania. Minimalna
wysokos$¢ wptaty na nabycie Jednostek Uczestnictwa w ramach programéw emerytalnych i grupowych w planach
oszczednosciowych nie moze by¢ mniejsza niz 0,01 zt.

W przypadku gdy pierwsza wptata osoby fizycznej do Subfunduszu stosujgcego zasady i ograniczenia inwestycyjne
okreslone dla funduszu inwestycyjnego zamknietego bedzie nizsza, niz réwnowarto$¢ w ztotych 40.000 euro,
ustalong przy zastosowaniu $redniego kursu walut obcych ogtaszanego przez Narodowy Bank Polski, Fundusz
odrzuci takie zlecenie i dokona zwrotu wpfaty.

6.1.5. Opilaty manipulacyjne
Przy zbywaniu Jednostek Uczestnictwa moze by¢ pobierana optata manipulacyjna za zbywanie Jednostek
Uczestnictwa.

6.1.6. Zbywanie Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz

Fundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa w kazdym Dniu Wyceny. Cena zbycia Jednostki Uczestnictwa w danym Dniu
Wyceny jest rowna Wartosci Aktywdw Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa w tym Dniu Wyceny.
Zlecenie nabycia Jednostek Uczestnictwa jest realizowane do wysokosci kwoty wptaty na nabycie Jednostek
Uczestnictwa pomniejszonej o pobrane opfaty manipulacyjne. Uczestnik otrzymuje liczbe Jednostek Uczestnictwa
Subfunduszu wynikajaca z podzielenia kwoty srodkdw pienieznych przeznaczonych na nabycie, pomniejszonych o
optate manipulacyjna, przez Wartos¢ Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa Subfunduszu. Liczba zbywanych
Jednostek Uczestnictwa ustalana jest z doktadnoscia do trzech miejsc po przecinku.

Nabycie Jednostek Uczestnictwa nastepuje w momencie wpisu do Subrejestru przez Agenta Transferowego liczby
nabytych Jednostek Uczestnictwa za dokonang wpfate, na podstawie ztozonego przez Uczestnika i otrzymanego
przez Agenta Transferowego zlecenia oraz informacji od Depozytariusza o wptynieciu na rachunek bankowy
Subfunduszu $rodkéw pienieznych na nabycie Jednostek Uczestnictwa.

Fundusz dotozy wszelkich staran, aby zbycie Jednostek Uczestnictwa nastgpito:

a) w pierwszym Dniu Wyceny nastepujagcym po dniu otrzymania przez Agenta Transferowego prawidtowo
wypetnionego zlecenia nabycia Jednostek Uczestnictwa oraz informacji od Depozytariusza o wptynieciu na rachunek
bankowy Subfunduszu $rodkéw pienieznych na nabycie Jednostek Uczestnictwa; albo

b) w pierwszym Dniu Wyceny nastepujacym po dniu wyjasnienia nieprawidtowosci w wypetnieniu zlecenia otwarcia
Subrejestru lub zlecenia nabycia lub dokumentu wptaty.
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Termin, w jakim Fundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa po dokonaniu przez Uczestnika wpfaty na ich nabycie nie
moze by¢ dtuzszy niz 7 dni, chyba ze opdznienie jest nastepstwem zdarzen, za ktére Fundusz nie ponosi
odpowiedzialnosci.

6.1.7. Dystrybutorzy

Fundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa bezposrednio lub za posrednictwem Dystrybutoréw wskazanych w Rozdziale
V Prospektu.

Dystrybutorzy przyjmujg i przekazujg zlecenia i dyspozycje dotyczace Subrejestréw otwartych za ich
posrednictwem. Wybrani Dystrybutorzy przyjmujg i przekazujg rowniez zlecenia i dyspozycje dotyczace
Subrejestrow otwartych za posrednictwem innych Dystrybutoréw. Uczestnicy mogg sktadac zlecenia i dyspozycje
za posrednictwem tego Dystrybutora, ktory przyjat zlecenie otwarcia danego Subrejestru. Zlecenia i dyspozycje
dotyczace Subrejestrow otwartych za posrednictwem niektorych Dystrybutoréw mogg zostac przyjete rowniez przez
wybranych innych Dystrybutoréw. Jezeli dany Dystrybutor przyjmuje wytgcznie zlecenia i dyspozycje dotyczace
Subrejestréow otwartych za jego posrednictwem, wowczas moze on odmowic przyjecia zlecenia lub dyspozycji lub
ztozone za jego posrednictwem zlecenia i dyspozycje dotyczace Subrejestrow otwartych za posrednictwem innych
Dystrybutorow mogg nie zostac zrealizowane.

W przypadku sktadania zlecen i dyspozycji za posrednictwem Dystrybutora, zlecenia i dyspozycje Uczestnika sg
sktadane Dystrybutorowi w sposob ustalony przez Fundusz z Dystrybutorem lub w umowach zawartych pomiedzy
Dystrybutorem a Uczestnikiem, w szczegolnosci w umowie o przyjmowanie i przekazywanie zlecen nabycia lub
zbycia instrumentow finansowych lub w regulaminie wewnetrznym Dystrybutora okreslajgcym sposdb i warunki
prowadzenia dziatalnosci w zakresie posrednictwa w zbywaniu i odkupywaniu jednostek uczestnictwa funduszy
inwestycyjnych. Zlecenia i dyspozycje Uczestnikébw moga by¢ sktadane Dystrybutorowi w sposob przez niego
okreslony, w szczegolnosci w formie pisemnej lub za pomoca elektronicznych nosnikdw informacji lub telefonicznie.
Zlecenia, dyspozycje i inne o$wiadczenia woli prawidtowo ztozone za pomocg elektronicznych noénikéw informacji,
w tym zlecenie otwarcia Subrejestru, zastepujg ztozenie tych zlecen i dyspozycji w formie pisemnej. W zaleznosci
od sposobu przyjmowania i przekazywania zlecen i dyspozycji przez danego Dystrybutora, okres od ztozenia zlecenia
lub dyspozycji do ich otrzymania przez Agenta Transferowego moze by¢ rdzny. Uzyskane przez Uczestnika za
posrednictwem Dystrybutora dane na temat Subrejestru mogg by¢ nieaktualne, np. moga nie uwzgledniac rozliczen
niektorych transakcji oraz korekt. Ostateczng weryfikacje zlecenia wykonuje Agent Transferowy.

6.1.8. Reinwestycja

Uczestnik moze naby¢ Jednostki Uczestnictwa w ramach reinwestycji. Reinwestycja jest to ponowne nabycie
Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu, ktorego Jednostki zostaty odkupione przez Fundusz, do wysokosci kwoty
danego zlecenia odkupienia w tym samym Subfunduszu dokonanych w ciggu 60 dni poprzedzajacych dzieh ztozenia
zlecenia nabycia w ramach reinwestycji. Nabycie Jednostek Uczestnictwa w ramach reinwestycji nie jest obcigzone
optatg manipulacyjna.

Uczestnik powinien wskaza¢ na zleceniu reinwestycji Dzien Wyceny zlecenia odkupienia Jednostek Uczestnictwa,
ktérego dotyczy reinwestycja. W przypadku nie wskazania Dnia Wyceny, o ktdrym mowa w zdaniu poprzednim,
przyjmuije sie, ze reinwestycja dotyczy Dnia Wyceny po ktorym zrealizowano ostatnie zlecenie odkupienia Jednostek
posiadanych przez Uczestnika w danym Subfunduszu. W przypadku gdy, w jednym Subfunduszu, w tym samym
Dniu Wyceny zostato zrealizowanych kilka zlecen odkupienia danego Uczestnika, jako podstawe do reinwestycji
przyjmuije sie zlecenie odkupienia najwiekszej ilosci Jednostek Uczestnictwa ztozone przez tego Uczestnika. Jezeli
Zlecenie nabycia w ramach reinwestycji opiewa na kwote wyzsza od kwoty, ustalonego zgodnie z zasadami
okreslonymi powyzej, zlecenia odkupienia dokonanego w tym samym Subfunduszu w ciggu 60 dni poprzedzajacych
dzien zlozenia zlecenia nabycia w ramach reinwestycji, zostanie pobrana opfata manipulacyjna od kwoty
przewyzszajacej kwote odkupienia.

Zwolnienie z opfaty manipulacyjnej przy nabywaniu Jednostek Uczestnictwa w ramach reinwestycji przystuguje
jeden raz w roku kalendarzowym w kazdym z Subfunduszy osobno, niezaleznie od liczby Subrejestréw posiadanych
przez Uczestnika.

6.1.9. Maloletni

Osoba matoletnia, ktéra nie ukonczyta 13 lat, lub osoba ubezwtasnowolniona catkowicie moze sktada¢ zlecenia
jedynie przez przedstawiciela ustawowego, za$ osoba matoletnia, ktéra ukonczyta 13 lat, lub osoba
ubezwtasnowolniona czesciowo moze sktadac zlecenia za zgoda przedstawiciela ustawowego. Fundusz przyjmuje,
ze przedstawiciel ustawowy dziata w granicach swoich uprawnier, moze jednak w szczegdlnych okoliczno$ciach
zazadac od niego przedstawienia stosownego zezwolenia sgdu na dokonanie okreslonej czynnosci.

6.1.10. Wspolny Rejestr Matzenski

Matzonkowie pozostajgcy we ustawowej wspdlnosci majgtkowej mogg nabywaé Jednostki Uczestnictwa takze
w ramach Wspolnego Rejestru Matzenskiego (WRM). Podpisujgc zlecenie otwarcia WRM matzonkowie rownoczesnie
sktadajg o$wiadczenia, ze pozostajg w ustawowej wspdlnosci majatkowej i akceptujg zasady prowadzenia WRM
okreslone w statucie Funduszu.

6.2. Odkupywania Jednostek uczestnictwa

6.2.1. Zasady ogélne
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Fundusz odkupuje Jednostki Uczestnictwa w kazdym Dniu Wyceny, z tym ze w sytuacjach okreslonych w Prospekcie,
Statucie lub Ustawie, Fundusz moze zawiesi¢ odkupywanie Jednostek Uczestnictwa.

Odkupienie Jednostek Uczestnictwa nabytych w ramach Produktéw Specjalnych moze podlegac¢ szczegdinym
warunkom okreslonym w Umowie o prowadzenie Produktu Specjalnego lub wywota¢ dodatkowe skutki. Odkupienie
Jednostek Uczestnictwa nabytych w ramach IKE/IKZE podlega szczegdinym warunkom okres$lonym w Ustawie o
IKE/IKZE oraz Umowie o prowadzenie IKE/IKZE, w tym takze odpowiednim regulaminie, stanowigcym integralng
czesc tej umowy.

6.2.2. Zlecenie odkupienia

Odkupienie Jednostek Uczestnictwa nastepuje na podstawie ztozonego przez Uczestnika zlecenia odkupienia
Jednostek Uczestnictwa. Zlecenie odkupienia Jednostek Uczestnictwa moze by¢ ztozone wobec upowaznionego
pracownika Towarzystwa, za posrednictwem Dystrybutora lub przekazane w inny udostepniony przez Fundusz
sposoéb.

Zlecenie odkupienia moze zawierac dyspozycje odkupienia wszystkich albo okreslonej liczby Jednostek Uczestnictwa
zapisanych w Subrejestrze albo odkupienia takiej liczby Jednostek Uczestnictwa zapisanych w Subrejestrze, w
wyniku odkupienia ktorych wyptacona zostanie okreslona kwota Srodkéw pienieznych brutto (przed pobraniem
podatku, o ile przepisy prawa bedg naktadaty na Fundusz obowigzek pobrania takiego podatku).

Zlecenie odkupienia Jednostek Uczestnictwa powinno obejmowac taka liczbe Jednostek Uczestnictwa zapisanych
na danym Subrejestrze, w wyniku odkupienia ktorej wyptacona zostanie kwota Srodkdw pienieznych brutto nie
nizsza niz 100 zlotych, za wyjatkiem przypadkdéw, gdy zlecenie odkupienia Jednostek Uczestnictwa obejmuje
wszystkie Jednostki Uczestnictwa zapisane na danym Subrejestrze. W przypadku, gdy zlecenie odkupienia obejmuje
liczbe Jednostek Uczestnictwa zapisang na danym Subrejestrze, w wyniku odkupienia ktdrej wyptacona zostataby
kwota $rodkow pienieznych brutto nizsza niz 100 ztotych, odkupieniu podlega taka liczba Jednostek Uczestnictwa
zapisanych na danym Subrejestrze, w wyniku odkupienia ktorej wyptacona zostanie kwota Srodkow pienieznych
brutto réwna 100 ztotych.

Jezeli zlecenie odkupienia opiewa na liczbe Jednostek Uczestnictwa wiekszg niz liczba Jednostek Uczestnictwa
zapisanych w Subrejestrze Uczestnika w Subfunduszu lub na kwote brutto wyzszg niz wartoS¢ Jednostek
Uczestnictwa znajdujacych sie w Subrejestrze Uczestnika w Subfunduszu lub gdy w wyniku realizacji zlecenia
odkupienia Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu ich warto$¢ w Subrejestrze spadfaby ponizej 500 ztotych, a w
przypadku Subfunduszu ALIOR OszczednoSciowy ponizej 100 zt, odkupieniu podlegajg wszystkie Jednostki
Uczestnictwa Subfunduszu w danym Subrejestrze. Powyzsze nie ma zastosowania do zlecenia odkupienia
zawierajgcego zadanie wyptaty zaliczkowej.

Zlecenie odkupienia Jednostek Uczestnictwa powinno zawiera¢ nastepujgce informacje: nazwe Subfunduszu, numer
Subrejestru Uczestnika, oznaczenie typu produktu Subrejestru: zwykty lub nazwe Produktu Specjalnego, numer
rachunku bankowego i dane wiasciciela rachunku.

W przypadku zlecenia odkupienia Jednostek Uczestnictwa, w ktdrym nie wskazano numeru Subrejestru Uczestnika,
a Uczestnik posiada wiecej niz jeden otwarty Subrejestr w danym Subfunduszu, Jednostki Uczestnictwa zostang
odkupione z najwczesniej otwartego Subrejestru Uczestnika w danym Subfunduszu w danym Produkcie Specjalnym
(a jezeli zlecenie nie dotyczy Jednostek Uczestnictwa w Produkcie Specjalnym — z Subrejestru zwyktego).
Dokument zlecenia odkupienia Jednostek Uczestnictwa wypetniony w sposob nieprawidtowy lub nieczytelny, albo
w inny sposdb wywotujgcy watpliwosci co do tresci lub autentycznosci, moze nie by¢ uznany za wazne zlecenie
odkupienia Jednostek Uczestnictwa. W przypadku drobnych nieprawidtowosci w wypetnieniu dokumentu, jezeli
mozliwe bedzie ustalenie Uczestnika, Subrejestru oraz liczby Jednostek Uczestnictwa, ktorych dotyczy zlecenie,
Fundusz dotozy nalezytej starannosci w celu realizacji takiego zlecenia zgodnie z zamiarem Uczestnika. Uczestnik
zobowigzany jest podawac numer Subrejestru na zleceniu odkupienia Jednostek Uczestnictwa.

Realizacje zlecenia odkupienia Jednostek Uczestnictwa Fundusz moze uzalezni¢ od przedstawienia, w sposob
wskazany przez Fundusz, dodatkowych informacji, ktére s3 wymagane przepisami prawa, w szczegdlnosci
przepisami Ustawy o przeciwdziataniu praniu pieniedzy. Fundusz moze wstrzymac realizacje zlecenia odkupienia
Jednostek Uczestnictwa do czasu uzupetnienia brakujgcych informaciji, a w przypadku, w ktérym ich nie otrzyma,
moze odrzuci¢ realizacje odkupienia Jednostek Uczestnictwa.

6.2.3. Optlaty manipulacyjne
Przy odkupywaniu Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz moze by¢ pobierana optata manipulacyjna za
odkupywanie Jednostek Uczestnictwa.

6.2.4. Odkupienie jednostek uczestnictwa przez Fundusz

Odkupienie Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz nastepuje w kazdym Dniu Wyceny. Cena odkupienia jest rowna
Warto$ci Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa, ustalonej w Dniu Wyceny, w ktérym nastepuje
odkupienie Jednostek Uczestnictwa.

Odkupienie Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu nastepuje w momencie wpisu do Rejestru przez Agenta
Transferowego liczby odkupionych Jednostek Uczestnictwa i kwoty naleznej Uczestnikowi z tytutu odkupienia tych
Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu pomniejszonej o ewentualny podatek oraz optate manipulacyjng. Z chwilg
odkupienia Jednostki Uczestnictwa sg umarzane z mocy prawa.

Fundusz dotozy wszelkich staran, aby odkupienie Jednostek Uczestnictwa nastgpito:

a) w pierwszym Dniu Wyceny nastepujgcym po dniu otrzymania prawidtowo wypetnionego zlecenia odkupienia
Jednostek Uczestnictwa przez Agenta Transferowego; albo
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b) w pierwszym Dniu Wyceny nastepujgcym po dniu wyjasnienia nieprawidtowosci w wypetnieniu zlecenia
odkupienia Jednostek Uczestnictwa.

Termin, w jakim Fundusz odkupuje Jednostki Uczestnictwa po zgtoszeniu zgdania ich odkupienia nie moze by¢
dtuzszy niz 7 dni, chyba Ze opdznienie jest nastepstwem zdarzen, za ktére Fundusz nie ponosi odpowiedzialnosci.
Na podstawie ztozonego zlecenia odkupienia, Fundusz odkupuje w pierwszej kolejnosci Jednostki Uczestnictwa
Subfunduszu zapisane na danym Subrejestrze Uczestnika nabyte przez Uczestnika po najwyzszej cenie (metoda
HIFO). Uczestnik nie ma mozliwosci wskazania kolejnosci odkupywania Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz.
Kwote do wypfaty z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa ustala sie jako iloczyn ceny odkupienia Jednostki
Uczestnictwa i liczby odkupowanych Jednostek Uczestnictwa pomniejszony o ewentualny podatek, jezeli przepisy
prawa bedg naktadaty na Fundusz obowigzek pobrania podatku, oraz optate manipulacyjna.

6.2.5. Zamkniecie Subrejestru i Rejestru

Subrejestr bedzie zamykany po 90 dniach od dnia realizacji zlecenia odkupienia, zamiany lub konwersji wszystkich
zapisanych na nim Jednostek Uczestnictwa, badz na Zzadanie Uczestnika. Rejestr bedzie zamykany wraz z
zamknieciem ostatniego Subrejestru, badz na zadanie Uczestnika. Zagdanie zamkniecia Rejestru réwnoznaczne jest
z zadaniem zamkniecia wszystkich Subrejestrow dla danego Uczestnika.

6.2.6. Matoletni

Osoba matoletnia, ktdra nie ukonczyta 13 lat, lub osoba ubezwtasnowolniona catkowicie, moze sktadac zlecenia
jedynie przez przedstawiciela ustawowego, za$ osoba maloletnia, ktdra ukonczyta 13 lat, lub osoba
ubezwtasnowolniona cze$ciowo moze sktadac zlecenia za zgoda przedstawiciela ustawowego. Fundusz przyjmuje,
ze przedstawiciel ustawowy dziata w granicach swoich uprawnien, moze jednak w szczegdlnych okolicznosciach
zazada¢ od niego przedstawienia stosownego zezwolenia sagdu na dokonanie okreSlonej czynnosci. Fundusz
przyjmuje, ze ztozenie zlecenia odkupienia Jednostek Uczestnictwa do kwoty 2.000 ztotych w okresie kolejnych 30
dni jest czynnoscig nieprzekraczajgcg zwyktego zarzadu majatkiem osoby matoletniej lub ubezwtasnowolnionej,
przy czym Fundusz moze w odniesieniu do danej osoby matoletniej lub ubezwtasnowolnionej — po dokonaniu analizy
wartosci majatku tej osoby matoletniej lub ubezwtasnowolnionej — ustali¢ te wartos¢ na innym poziomie.

6.2.7. Wspolny Rejestr Matzenski

Kazdy z matzonkéw moze dokonaé bez ograniczen odkupienia Jednostek Uczestnictwa zapisanych na WRM, jak
rowniez ma mozliwos¢ wskazania rachunku, na ktdry zostanie dokonana wyptata Srodkow z tytutu odkupienia
Jednostek uczestnictwa.

6.3. Konwersji Jednostek Uczestnictwa na jednostki uczestnictwa innego funduszu oraz wysokosc
opiat z tym zwiagzanych

Nie dotyczy. Na dzien ostatniej aktualizacji prospektu nie jest mozliwe dokonanie konwersji Jednostek Uczestnictwa
na jednostki uczestnictwa innego funduszu zarzadzanego przez Towarzystwo lub dokonania konwersji jednostek
uczestnictwa innego funduszu inwestycyjnego zarzadzanego przez Towarzystwo na Jednostki Uczestnictwa.

6.4. Wyplat kwot z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa lub wyptat dochodéw Subfunduszu

6.4.1. Wypitata kwot z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa:

Wyptata Srodkéw pienieznych z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa pomniejszonych o ewentualng optate
manipulacyjng, wynikajaca z realizacji zlecenia odkupienia oraz podatek z tytutu udziatu w funduszach kapitatowych,
nastepuje niezwtocznie po odkupieniu Jednostek Uczestnictwa w formie przelewu na rachunek bankowy Uczestnika,
albo jego przedstawiciela ustawowego, w przypadku Uczestnikdéw nieposiadajacych petnej zdolnosci do czynnosci
prawnych, albo osoby trzeciej, uprawnionej do otrzymania tych $rodkéw od Uczestnika w ramach zaspokojenia
wymagalnej wierzytelnosci pienieznej, dokonywanego w trybie i na warunkach okreslonych w obowigzujgcych
przepisach prawa. Wypfata moze by¢ takze dokonana na rachunek pieniezny Uczestnika prowadzony przez firme
inwestycyjna.

Fundusz dokonuje wyptaty niezwtocznie po odkupieniu Jednostek Uczestnictwa, z tym ze okres pomiedzy dniem
odkupienia a dniem ztozenia przez Fundusz dyspozycji przelewu $rodkéw pienieznych przeznaczonych na wyptate
bedzie nie krétszy niz 1 dzien i nie dtuzszy niz 5 dni, chyba Ze opdznienie jest nastepstwem okolicznosci, za ktdre
Towarzystwo nie ponosi odpowiedzialnosci. Moment wptyniecia Srodkéw wyptacanych przez Fundusz na rachunek
bankowy Uczestnika zalezy od procedur banku prowadzacego rachunek Uczestnika.

6.4.2. Wyplata dochodéw Funduszu:
Fundusz nie przewiduje wyptat dochodéw bez odkupywania Jednostek Uczestnictwa.

6.5. Zamiany Jednostek Uczestnictwa zwigzanych z jednym Subfunduszem na Jednostki
Uczestnictwa zwigzane z innym Subfunduszem oraz wysokos¢ optat z tym zwigzanych

Uczestnik ma prawo, na podstawie jednego zlecenia, do dokonania zamiany Jednostek Uczestnictwa danego
Subfunduszu na Jednostki Uczestnictwa innego Subfunduszu. Fundusz dokonuje zamiany Jednostek Uczestnictwa
w kazdym Dniu Wyceny.
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Warto$¢, po ktérej dokonywana jest zamiana Jednostek Uczestnictwa, jest rowna Wartosci Aktywdw Netto
Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa ustalonej w Dniu Wyceny bezposrednio poprzedzajacym Dzien Wyceny, w
ktérym nastepuje zamiana Jednostek Uczestnictwa.

Zamiana Jednostek Uczestnictwa polega na odkupieniu Jednostek Uczestnictwa danego Subfunduszu (,Subfundusz
zrédtowy”) oraz zbyciu w tym samym Dniu Wyceny, za kwote uzyskang z odkupienia Jednostek Uczestnictwa
Subfunduszu Zrédtowego pomniejszong o Opfate Wyréwnawcza, Jednostek Uczestnictwa innego Subfunduszu
(,Subfundusz docelowy”).

Fundusz dotozy wszelkich staran, aby zamiana Jednostek Uczestnictwa nastgpita:

a) w drugim Dniu Wyceny nastepujacym po dniu otrzymania prawidtowo wypetnionego zlecenia zamiany Jednostek
Uczestnictwa przez Agenta Transferowego; albo

b) w drugim Dniu Wyceny nastepujacym po dniu wyjasnienia nieprawidtowosci w wypetnieniu zlecenia zamiany
Jednostek Uczestnictwa.

Umowa o prowadzenie Produktu Specjalnego lub Umowa o prowadzenie IKE/IKZE mogg okreslaé szczegdine
warunki zamiany Jednostek Uczestnictwa w ramach danego Produktu Specjalnego lub IKE/IKZE, w tym zawierac
dodatkowe uprawnienia lub obowigzki Funduszu i Uczestnika.

Zlecenie zamiany Jednostek Uczestnictwa powinno zawieraC nastepujgce informacje: nazwe Subfunduszu
zrédtowego i numer Subrejestru Subfunduszu zrdédtowego, oznaczenie typu produktu Subrejestru Subfunduszu
zrédtowego: zwykty lub nazwa Produktu Specjalnego, nazwe Subfunduszu docelowego, numer Subrejestru
Subfunduszu docelowego, oznaczenie typu produktu Subrejestru docelowego: zwykty lub nazwe Produktu
Specjalnego.

W przypadku gdy Agent Transferowy otrzyma zlecenia zamiany dotyczace tego samego Subrejestru w czasie
skutkujgcym ich realizacjg w tym samym Dniu Wyceny, bedg one realizowane w kolejnosci losowej.

Przy zamianie Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz Towarzystwo moze pobiera¢ Opfate za Zamiane oraz Optate
Wyréwnawcza.

W zakresie nieopisanym w niniejszym punkcie do zamiany stosuje sie odpowiednio zasady dotyczace zbywania i
odkupywania Jednostek Uczestnictwa.

Osoba matoletnia, ktora nie ukonczyta 13 lat, lub osoba ubezwtasnowolniona catkowicie, moze sktadac zlecenia
jedynie przez przedstawiciela ustawowego, zas osoba matoletnia, ktéra ukonczyta 13 lat, lub osoba
ubezwtasnowolniona czesciowo moze sktadac zlecenia za zgodg przedstawiciela ustawowego. Fundusz przyjmuje,
Ze przedstawiciel ustawowy dziata w granicach swoich uprawnien, moze jednak w szczegdlnych okoliczno$ciach
zazada¢ od niego przedstawienia stosownego zezwolenia sadu na dokonanie okreslonej czynnosci. Fundusz
przyjmuje, ze ztozenie zlecenia zamiany Jednostek Uczestnictwa do kwoty 2.000 ztotych w okresie kolejnych 30 dni
jest czynnoScig nieprzekraczajgcg zwyktego zarzadu majatkiem osoby matoletniej lub ubezwtasnowolnionej, przy
czym Fundusz moze w odniesieniu do danej osoby matoletniej lub ubezwtasnowolnionej — po dokonaniu analizy
wartosci majatku tej osoby matoletniej lub ubezwtasnowolnionej — ustali¢ te wartos¢ na innym poziomie.
Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu stosujgcego zasady inwestycyjne okreslone dla funduszu inwestycyjnego
otwartego nie moga by¢ zamieniane na jednostki uczestnictwa Subfunduszu stosujgcego zasady i ograniczenia
inwestycyjne okreslone dla funduszu zamknietego.

Kazdy z matzonkéw moze bez ograniczen skfadaé zlecenia zamiany w ramach WRM. Jednostki Uczestnictwa
dokonane w ramach takiej zamiany w Subfunduszu docelowym bedg zapisywane réwniez w ramach WRM.

6.6. Spetniania swiadczen naleznych z tytutu nieterminowych realizacji zlecen oraz btednej wyceny

6.6.1. Swiadczenie z tytutu nieterminowej realizacji zlecen

W przypadku realizacji zlecenia w terminie pdzniejszym niz wskazany w Statucie Funduszu albo niezrealizowania

zlecenia Uczestnik, ktdry ponidst szkode w zwigzku z opézniong realizacja lub niezrealizowaniem zlecenia moze

zadac od Towarzystwa $wiadczenia:

- w przypadku zlecenia nabycia Jednostek Uczestnictwa - bedgcego iloczynem réznicy ilosci nabytych Jednostek
Uczestnictwa wedtug Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa z dnia realizagiji i ilosci
Jednostek Uczestnictwa, jaka zostataby nabyta za dokonang wplate, gdyby zlecenie zostato zrealizowane w
ostatnim mozliwym terminie wskazanym w Prospekcie i Wartosci Aktywéw Netto Subfunduszu przypadajacej
na Jednostke Uczestnictwa w tym dniu, o ile iloczyn ten jest liczbg dodatnia.

- w przypadku zlecenia odkupienia Jednostek Uczestnictwa — bedacego iloczynem réznicy Wartosci Aktywow
Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa z ostatniego dnia, w ktérym zgodnie ze Statutem zlecenie winno
zostac zrealizowane i Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa z tego dnia i liczby
odkupionych Jednostek Uczestnictwa, o ile iloczyn ten jest liczbg dodatnia.

Warunkiem spenienia $wiadczenia jest brak winy Uczestnika w opdznieniu realizacji jednego ze zlecen, o ktérych

mowa powyzej, niedochowanie nalezytej staranno$ci przez Towarzystwo lub podmiot, za ktéry Towarzystwo ponosi

odpowiedzialnos¢ oraz wniosek Uczestnika oraz przekazanie przez Uczestnika Towarzystwu danych niezbednych do
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realizacji przez Towarzystwo obowigzkdéw wynikajgcych z prawa podatkowego i prawa o przeciwdziatania praniu
pieniedzy.

6.6.2. Swiadczenie z tytutu blednej wyceny

W przypadku, gdy w danym Dniu Wyceny prawidtowo obliczona Wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu byta wyzsza,

niz Warto$¢ Aktywow Netto Subfunduszu wyliczona btedne:

- Uczestnicy, ktérzy tego Dnia Wyceny nabyli Jednostki Uczestnictwa w wyniku btednej wyceny otrzymali wieksza
liczbe Jednostek Uczestnictwa. Uczestnicy ci nie bedg zobowigzani do zwrotu nadwyzki, a Towarzystwo, w celu
wyrdéwnania strat pozostatym Uczestnikom, wptaci do danego Subfunduszu brakujaca kwote.

- Uczestnicy, ktorych Jednostki Uczestnictwa tego Dnia Wyceny zostaty odkupione, w wyniku btednej wyceny
otrzymali mniejszg kwote wyptaty. Uczestnicy ci otrzymaja od Towarzystwa brakujacg kwote poprzez przelew
na rachunek bankowy wskazany w zleceniu.

W przypadku, gdy w danym Dniu Wyceny prawidtowo obliczona Wartos¢ Aktywdw Netto Subfunduszu byia nizsza,

niz Warto$¢ Aktywow Netto Subfunduszu wyliczona btedne:

- Uczestnicy, ktérzy tego Dnia Wyceny nabyli Jednostki Uczestnictwa w wyniku btednej wyceny otrzymali
mniejszg liczbe Jednostek Uczestnictwa. Towarzystwo nabedzie na rzecz tych Uczestnikéw brakujacg ilos¢
Jednostek Uczestnictwa danego Subfunduszu.

- Uczestnicy, ktorych Jednostki Uczestnictwa tego Dnia Wyceny zostaty odkupione, w wyniku btednej wyceny
otrzymali wiekszg kwote wyptaty. Uczestnicy ci nie bedg zobowigzani do zwrotu nadwyzki, a Towarzystwo, w
celu wyrdwnania strat pozostatym Uczestnikom, wptaci do danego Subfunduszu brakujaca kwote

Zlecenie zamiany lub konwersji traktowane jest jak odkupienie Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu zrédtowym

(funduszu zrédtowym) i jednoczesne nabycie Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu docelowym (funduszu

docelowym). Zlecenia wskazujgce okreslong kwote nabycia lub odkupienia Jednostek Uczestnictwa bedg traktowane

na potrzeby powyzszych zapisdw jak zlecenia nabycia lub odkupienia odpowiedniej ilosci Jednostek Uczestnictwa
przeliczonych wedtug Wartosci Aktywéw Netto Funduszu wyliczonej btednie.

7. Wskazanie okolicznosci, w ktorych Fundusz moze zawiesi¢ zbywanie lub odkupywanie Jednostek
Uczestnictwa

7.1. Fundusz moze zawiesi¢ odkupywanie Jednostek Uczestnictwa danego Subfunduszu na dwa tygodnie, jezeli:

7.1.1.w okresie dwdch tygodni suma wartosci odkupionych przez Subfundusz Jednostek Uczestnictwa oraz
Jednostek Uczestnictwa, ktdrych odkupienia zazgdano, stanowi kwote przekraczajacg 10% wartosci Aktywow

Subfunduszu, lub

7.1.2. nie mozna dokona¢ wiarygodnej wyceny istotnej czesci Aktywdw Subfunduszu z przyczyn niezaleznych od
Funduszu.

7.2. W przypadku, o ktdrym mowa w art. 23 ust. 2 Statutu ALIOR SFIO, za zgodg i na warunkach okreslonych

przez Komisje Nadzoru Finansowego:

7.2.1. odkupywanie Jednostek Uczestnictwa danego Subfunduszu moze zostal zawieszone na okres nie
przekraczajacy dwoch miesiecy,

7.2.2. Fundusz moze odkupywa¢ Jednostki Uczestnictwa danego Subfunduszu w ratach w okresie
nieprzekraczajacym 6 miesiecy, przy zastosowaniu proporcjonalnej redukcji lub przy dokonywaniu wyptat z
tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa danego Subfunduszu.

7.3. Fundusz moze zawiesi¢ zbywanie Jednostek Uczestnictwa danego Subfunduszu, jezeli Wartos¢ Aktywow Netto

Subfunduszu przekroczy 500.000.000 (pie¢set milionéw) ztotych.

7.4. W przypadku podjecia przez Fundusz decyzji o zawieszeniu zbywania Jednostek Uczestnictwa zwigzanych z
danym Subfunduszem w przypadku, o ktorym mowa w art 23 ust. 4 Statutu ALIOR SFIO, Fundusz wznowi
zbywanie Jednostek Uczestnictwa zwigzanych z takim Subfunduszem:

7.4.1. najpézniej po uptywie 6 miesiecy od dnia zawieszenia zbywania Jednostek Uczestnictwa, lub

7.4.2. w przypadku, gdy Wartos¢ Aktywoéw Netto Subfunduszu spadnie ponizej 400.000.000 (czterystu milionéw)
Ztotych.

7.5. Fundusz moze zawiesi¢ zbywanie Jednostek Uczestnictwa zwigzanych z danym Subfunduszem na 2 tygodnie,
jezeli nie mozna dokona¢ wiarygodnej wyceny istotnej cze$ci Aktywow Subfunduszu z przyczyn niezaleznych
od Funduszu.

7.6. W przypadku, o ktdrym mowa w art 23 ust. 6 Statutu ALIOR SFIO, za zgodg i na warunkach okreslonych przez
Komisje zbywanie Jednostek Uczestnictwa moze zosta¢ zawieszone na okres dtuzszy niz 2 tygodnie,
nieprzekraczajacy jednak 2 miesiecy.

7.7. Postanowienia ustepdw powyzszych stosuje sie oddzielnie do kazdego z Subfunduszy.

8. Okreslenie rynkéw, na ktorych sg zbywane i odkupywane Jednostki Uczestnictwa
Jednostki uczestnictwa sa zbywane na terenie Rzeczypospolitej Polskiej.

9. Informacje na temat obowigzkéw podatkowych Funduszu i Uczestnikow Funduszu, ze
wskazaniem obowiazujacych przepiséw

9.1. Zwiezte informacje na temat obowiazkow podatkowych Funduszu
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Zgodnie z art. 6 ust. 1 pkt 10 Ustawy o podatku dochodowym od 0séb prawnych Fundusz jest zwolniony z podatku
dochodowego od oséb prawnych.

9.2. Szczegodtowe informacje na temat obowigzkow podatkowych Uczestnikow Funduszu:

9.2.1. Podatek dochodowy od 0s6b fizycznych

Zgodnie z art. 30a ust. 1 pkt 5 Ustawy o podatku dochodowym od 0sdb fizycznych, dochody o0sdb fizycznych z tytutu
udziatlu w funduszach inwestycyjnych dziatajgcych na podstawie Ustawy s opodatkowane zryczattowanym
podatkiem dochodowym wynoszacym na dzien sporzadzenia Prospektu 19% wyptacanej kwoty dochodu.

Na podstawie art. 52a ust. 1 pkt 3 Ustawy o podatku dochodowym od 0séb fizycznych dochody z tytutu udziatu w
funduszach inwestycyjnych, o ktdérych mowa w art. 30a ust. 1 pkt 5 Ustawy o podatku dochodowym od oséb
fizycznych sg zwolnione od podatku dochodowego, jezeli dochody te sg wyptacane podatnikowi na podstawie umdw
zawartych lub zapisow dokonanych przez podatnika przed dniem 1 grudnia 2001 r.; zwolnienie nie dotyczy
dochoddw uzyskanych w zwigzku z przystgpieniem podatnika do programu oszczedzania z funduszem kapitatowym,
bez wzgledu na forme tego programu - w zakresie dochoddw z tytutu wptat (wktadéw) do funduszu dokonanych
poczawszy od dnia 1 grudnia 2001 r., z zastrzezeniem art. 21 ust. 1 pkt 58 i 59 Ustawy o podatku dochodowym od
0s0b fizycznych.

Uczestnicy Funduszu bedacy spadkobiercami uiszczajg podatek zgodnie z przepisami ustawy z dnia 28 lipca
1983 r. o podatku od spadkdw i darowizn.

Przedmiotem opodatkowania jest dochdd, a wiec przychdd pomniejszony o koszty jego uzyskania. Przychodem jest
wartos¢ kwoty wyptacanej z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa. Zgodnie z art. 30a ust. 5 Ustawy o podatku
dochodowym od 0s6b fizycznych dochodu z tytutu udziatu w funduszach inwestycyjnych nie pomniejsza sie o straty
z tytutu udziatu w funduszach kapitatowych oraz inne straty z kapitatéw pienieznych i praw majatkowych, poniesione
w roku podatkowym oraz w latach poprzednich.

Zgodnie z art. 41 ust. 4 Ustawy o podatku dochodowym od osob fizycznych Fundusz jest zobowigzany pobierac
zryczattowany podatek dochodowy od dokonywanych wyptat (Swiadczen) lub stawianych do dyspozycji podatnika
pieniedzy lub wartosci pienieznych z tytutu dochoddw z tytutu udziatu w funduszach inwestycyjnych (Fundusz jest
ptatnikiem tego podatku).

Zgodnie z art. 17 ust. 1c Ustawy o podatku dochodowym od osdb fizycznych nie ustala sie przychodu z tytutu
umorzenia jednostek uczestnictwa subfunduszu funduszu inwestycyjnego z wydzielonymi subfunduszami, w
przypadku zamiany jednostek uczestnictwa subfunduszu na jednostki uczestnictwa innego subfunduszu tego
samego funduszu inwestycyjnego, dokonanej na podstawie Ustawy.

Zgodnie z art. 21 ust. 1 pkt 58 Ustawy o podatku dochodowym od oséb fizycznych, wolne od podatku dochodowego
od 0sdb fizycznych sg wyptaty:

- transferowe $rodkéw zgromadzonych w ramach pracowniczego programu emerytalnego do innego pracowniczego
programu emerytalnego lub na indywidualne konto emerytalne w rozumieniu przepiséw o indywidualnych kontach
emerytalnych,

- $rodkéw zgromadzonych w pracowniczym programie emerytalnym dokonane na rzecz uczestnika lub osob
uprawnionych do tych $rodkdw po $mierci uczestnika,

- srodkéw zgromadzonych w grupowej formie ubezpieczenia na zycie zwigzanej z funduszem inwestycyjnym lub w
innej formie grupowego gromadzenia $rodkéw na cele emerytalne dla pracownikéw - do pracowniczego programu
emerytalnego, zgodnie z przepisami o0 pracowniczych programach emerytalnych z zastrzezeniem
art. 21 ust. 33 ww. ustawy.

Zgodnie z art. 21 ust. 1 pkt 58a Ustawy o podatku dochodowym od oséb fizycznych, wolne od podatku
dochodowego od 0sdb fizycznych sg dochody z tytutu oszczedzania na indywidualnym koncie emerytalnym, w
rozumieniu przepiséw o indywidualnych kontach emerytalnych, uzyskane w zwigzku z:

a) gromadzeniem i wyptatg Srodkdw przez oszczedzajgcego,

b) wyptatg srodkéw dokonang na rzecz osdb uprawnionych do tych srodkéw po $mierci oszczedzajacego,

c) wyptatg transferowa,

- z tym ze zwolnienie nie ma zastosowania w przypadku, gdy oszczedzajgcy gromadzit oszczednosci na wiecej niz
jednym IKE, chyba ze przepisy te przewidujg takg mozliwos¢. Jedng z mozliwosci jest oszczedzanie na

wiecej niz na jednym indywidualnym koncie emerytalnym, jezeli wszystkie konta sa prowadzone przez fundusze
inwestycyjne zarzadzane przez Towarzystwo.

Zgodnie z art. 21 ust. 1 pkt 58b Ustawy o podatku dochodowym od oséb fizycznych, wolne od podatku
dochodowego od oséb fizycznych sg wyptaty transferowe $rodkéw zgromadzonych przez oszczedzajacego na
indywidualnym koncie zabezpieczenia emerytalnego:

- pomiedzy instytucjami finansowymi prowadzacymi indywidualne konta zabezpieczenia emerytalnego,

- na indywidualne konto zabezpieczenia emerytalnego osoby uprawnionej, po $mierci oszczedzajacego,

- w postepowaniu likwidacyjnym lub upadtosciowym na indywidualne konto zabezpieczenia emerytalnego
oszczedzajacego.

Nalezy zwrdci¢ uwage, iz szczegdlne zasady opodatkowania oséb fizycznych, niemajacych miejsca zamieszkania lub
pobytu na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, reguluja stosowne umowy miedzynarodowe.
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Funduszu i miejsca dokonywania inwestycji, w celu ustalenia obowigzkéw podatkowych wskazane jest zasiegniecie

porady doradcy podatkowego lub porady prawnej.

9.2.2. Podatek dochodowy od os6b prawnych

Zgodnie z art. 1, art. 18 w zwigzku z art. 19 ust. 1 Ustawy o podatku dochodowym od oséb prawnych Uczestnicy
Funduszu bedacy podmiotami, do ktérych zastosowanie ma Ustawa o podatku dochodowym od osdb prawnych, w
szczegdlnosci osoby prawne, spotki kapitatowe w organizacji, spétki komandytowo akcyjnych oraz czes¢ jednostek
organizacyjnych niemajgcych osobowosci prawnej, podlegajg obowigzkowi podatkowemu na zasadach ogdlnych w
przypadku uzyskania dochodu z tytutu odkupienia jednostek uczestnictwa. Na dzier sporzadzenia Prospektu stawka
podatku wynosi co do zasady 19% podstawy opodatkowania.

Zgodnie z art. 12 ust. 4 pkt 20 wskazanej ustawy, do przychodéw nie zalicza sie przychoddw z tytutu umorzenia
Jednostek Uczestnictwa subfunduszu, w przypadku zamiany Jednostek Uczestnictwa subfunduszu na Jednostki
Uczestnictwa innego subfunduszu tego samego Funduszu, dokonanej zgodnie z Ustawa.

Zgodnie z art. 16 ust. 1 pkt 8 wskazanej Ustawy o podatku dochodowym od oséb prawnych przy ustalaniu dochodu
z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa funduszu inwestycyjnego wydatki poniesione na nabycie tych Jednostek
Uczestnictwa stanowig koszt uzyskania przychodu. Obowigzek podatkowy powstaje z chwilg dokonania przez
Uczestnika Funduszu zbycia Jednostek Uczestnictwa na rzecz Funduszu lub ich umorzenia. Zgodnie z art. 3 ust. 2
Ustawy o podatku dochodowym od 0s6b prawnych podatnicy, ktdrzy nie majg na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej
siedziby lub zarzadu, podlegaja obowigzkowi podatkowemu tylko od dochodéw, ktdre osiggajg na terytorium
Rzeczpospolitej Polskie;j.

Nalezy zwrdci¢ uwage, iz szczegdlne zasady opodatkowania osob prawnych, ktére nie posiadajg siedziby na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej regulujg stosowne umowy miedzynarodowe.

Podkreslenia wymaga, iz ze wzgledu na fakt, ze obowigzki podatkowe zalezg od indywidualnej sytuacji Uczestnika
Funduszu i miejsca dokonywania inwestycji, w celu ustalenia obowigzkéw podatkowych wskazane jest zasiegniecie
porady doradcy podatkowego lub porady prawnej.

10. Wskazanie dnia, godziny w tym dniu i miejsca, w ktéorym najpozniej jest publikowana Wartos¢
Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa poszczegéinych Subfunduszy, ustalona w tym Dniu
Wyceny, a takze miejsca publikowania ceny zbycia lub odkupienia Jednostek Uczestnictwa

Warto$¢ Aktywdw Netto na Jednostke Uczestnictwa poszczegdlnych Subfunduszy ustalona w danym Dniu Wyceny
jest publikowana nie pdzniej niz o godzinie 23.00 nastepnego dnia roboczego po Dniu Wyceny, chyba ze z przyczyn
niezaleznych od Towarzystwa nie jest to mozliwe.

Wartos¢ Aktywdw Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa, a takze cena zbycia lub odkupienia Jednostek
Uczestnictwa poszczegdinych Subfunduszy jest publikowana na stronie internetowej www.aliortfi.com.

11. Metody i zasady dokonywania wyceny aktywow Funduszu i Subfunduszy oraz os$wiadczenie
podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych o zgodnosci metod i zasad wyceny
aktywoéw funduszu opisanych w prospekcie informacyjnym 2z przepisami dotyczacymi
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych, a takze o zgodnosci i kompletnosci tych zasad z
przyjeta przez fundusz polityka inwestycyjna

11.1. Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu oraz Subfunduszy

11.1.1. Aktywa Funduszu oraz Subfunduszy wycenia sie w Dniu Wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania
finansowego, z zachowaniem zasad okreslonych w postanowieniach ponizszych.

11.1.2. Fundusz dokonuje wyceny Aktywéw Funduszu oraz Subfunduszy oraz ustala Wartos¢ Aktywow Netto
Funduszu, a takze kazdego Subfunduszu oraz Warto$¢ Aktywéw Netto Subfunduszu na Jednostke
Uczestnictwa w Dniach Wyceny.

11.1.3. Ostatnie dostepne kursy lokat Funduszu na Aktywnym Rynku w Dniu Wyceny Fundusz okresla o godzinie
23:00. Wybdr godziny 23:00 uzasadniony jest nastepujacymi okolicznosciami:

11.1.3.1. godzina 23:00 na polskim rynku miedzybankowym na podstawie kwotowan najwiekszych bankéw
znane sg stawki oprocentowania depozytéw miedzybankowych WIBOR i WIBID,

11.1.3.2. 0 godzinie 23:00, w przypadku Gietdy Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A. dostepne sg
kursy zamkniecia,

11.1.3.3. 0 godzinie 23:00, w przypadku gietdowych rynkéw europejskich, pétnocnoamerykanskich,
potudniowoamerykanskich i azjatyckich dostepne sg kursy zamkniecia.

11.1.4. Warto$¢ Aktywow Netto Funduszu jest réwna wartosci Aktywoéw Funduszu w Dniu Wyceny pomniejszonej
0 zobowigzania Funduszu.

11.1.5. Zobowiazania, ktére dotyczg catego Funduszu, obcigzajg poszczegdine Subfundusze proporcjonalnie do
udziatu Wartosci Aktywdw Netto Subfunduszu w Wartosci Aktywdw Netto Funduszu.
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11.1.6. Czestotliwosc¢ i zasady dokonywania wyceny Aktywow Funduszu sg wspolne dla wszystkich Subfunduszy.

11.2. Lokaty notowane na Aktywnym Rynku
11.2.1. Sktadniki lokat notowanych na Aktywnym rynku wyceniane sg w sposob nastepujacy:

11.2.1.1. Warto$¢ godziwg sktadnikow lokat Funduszu notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie w
oparciu o ostatni dostepny w momencie dokonywania wyceny kurs danego skfadnika lokat z Aktywnego
Rynku.

11.2.1.2. Jezeli w momencie dokonywania wyceny Aktywny Rynek, na postawie ktdérego wyceniany jest

dany skfadnik lokat, nie prowadzi obrotu, (wowczas wyceny danego sktadnika lokat dokonuje sie w oparciu
ostatni kurs zamkniecia ustalony na tym Aktywnym Rynku, a w przypadku braku kursu zamkniecia — innej,
ustalonej przez Aktywny Rynek wartosci stanowigcej jego odpowiednik, z uwzglednieniem korekt wartosci
godziwej okreslonych w ppkt 11.7.

11.2.1.3. Jezeli ostatni dostepny kurs zostat wyznaczony w oparciu o znaczaco niski wolumen obrotéw na
danym sktadniku Aktywow lub kurs ten pochodzi z dnia wczesniejszego niz ostatni dzien obrotu danym
sktadnikiem na danym Aktywnym Rynku, wowczas kurs ten koryguje sie zgodnie z ppkt 11.7.

11.2.2. W przypadku, gdy skfadnik lokat Funduszu jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym Aktywnym
Rynku, wartoscig godziwg jest kurs ustalony na rynku gtdwnym.

11.2.3. Podstawowym kryterium wyboru rynku gtéwnego, o ktdrym mowa w ppkt 11.2.2. jest wolumen obrotu na
danym sktadniku lokat. W przypadku braku mozliwosci obiektywnego, wiarygodnego ustalenia wielkosci
wolumenu obrotu, Fundusz stosuje kolejne, mozliwe do zastosowania kryterium:

11.2.3.1. liczba zawartych transakcji na danym sktadniku lokat, lub

11.2.3.2. ilo$¢ danego sktadnika lokat wprowadzonego do obrotu na danym rynku, lub
11.2.3.3. kolejnos¢ wprowadzenia do obrotu, lub

11.2.3.4. mozliwos¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku.

11.2.4. Wyboru rynku gtéwnego, o ktérym mowa w ppkt 11.2.2., dokonuje sie na koniec kazdego kolejnego
miesigca kalendarzowego.

11.2.5. Ostatnie dostepne kursy, o ktdrych mowa w ppkt 11.2.1., w dniu dokonywania wyceny Fundusz okresla o
godzinie 23:00. Wybdr godziny 23:00 uzasadniony jest nastepujacymi okolicznosciami:

11.2.5.1. godzina 23:00 na polskim rynku miedzybankowym na podstawie kwotowan najwiekszych bankéw
znane sg stawki oprocentowania depozytéw miedzybankowych WIBOR i WIBID,

11.2.5.2. 0 godzinie 23:00, w przypadku Gietdy Papieréw WartoSciowych w Warszawie S.A. dostepne sg
kursy zamkniecia,

11.2.5.3. 0 godzinie 23:00, w przypadku gietdowych rynkéw europejskich, pdtnocnoamerykanskich,
potudniowoamerykanskich i azjatyckich dostepne sg kursy zamkniecia.

11.2.6. Zgodnie z postanowieniami ustepdw powyzszych beda wyceniane nastepujace lokaty Funduszu:

11.2.6.1. akcje,

11.2.6.2. warranty subskrypcyjne,

11.2.6.3. prawa do akgji,

11.2.6.4. prawa poboru,

11.2.6.5. kwity depozytowe,

11.2.6.6. listy zastawne,

11.2.6.7. dtuzne papiery wartosciowe,

11.2.6.8. instrumenty pochodne,

11.2.6.9. certyfikaty inwestycyjne,

11.2.6.10. tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdinego inwestowania majgce siedzibe za
granica.

11.3. Lokaty nienotowane na Aktywnym Rynku

11.3.1. Warto$¢ sktadnikéw lokat Funduszu nienotowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie, z zastrzezeniem
ppkt 11.5., w nastepujacy sposob:

11.3.1.1. obligacji, bonéw skarbowych, bonéw pienieznych, kwitéw depozytowych, listéw zastawnych,
weksli, wierzytelnosci pienieznych, o terminie realizacji praw liczonym od dnia ich wystawienia, nie
dtuzszym niz rok — w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy

procentowej;
11.3.1.2, dtuznych papieréw wartosciowych zawierajgcych wbudowane instrumenty pochodne:
11.3.1.2.1. w przypadku gdy wbudowane instrumenty pochodne sg $cisle powigzane z wycenianym papierem

dtuznym wartos$¢ tego papieru dtuznego bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego
papieru dtuznego modelu wyceny; zastosowany model wyceny w zaleznoSci od charakterystyki
wbudowanego Instrumentu Pochodnego lub charakterystyki sposobu naliczania oprocentowania bedzie
uwzglednia¢c w swojej konstrukcji modele wyceny poszczegdinych wbudowanych Instrumentéw
Pochodnych, zgodnie z ppkt 11.3.1.5; dodatkowo, dane wejéciowe odpowiednie dla danego modelu i
uwzgledniajace jego charakterystyke beda pochodzi¢ z Aktywnego Rynku;

11.3.1.2.2. w przypadku gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sg Scisle powigzane z wycenianym
papierem dtuznym woéwczas wartoS¢ wycenianego papieru diuznego bedzie stanowi¢ sume wartosci
dtuznego papieru wartosciowego (bez wbudowanych instrumentdw pochodnych) wyznaczonej przy
uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz wartosci wbudowanych instrumentéw pochodnych
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wyznaczonych w oparciu 0 modele wtasciwe dla poszczegdlnych instrumentéw pochodnych zgodnie z ppkt
11.3.1.5.

11.3.1.3. akgcji:

11.3.1.3.1. w przypadku akcji emitowanych przez podmioty, dla ktérych mozna wskazaé emitentdw o
podobnym profilu i zakresie dziatania, ktérych akcje sa notowane na Aktywnym Rynku — przy
wykorzystaniu modeli wskaznikowych odnoszacych cene akcji do poszczegdinych, wybranych parametrow
finansowych dziatalno$ci emitenta (cena/zysk, cena/wartos¢ ksiegowa, itp.) na podstawie ceny ogtaszanej
na Aktywnym Rynku dla akcji emitentéw notowanych na Aktywnym Rynku;

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

11.3.1.4. warrantdw subskrypcyjnych, praw do akgji i praw poboru — w oparciu o modele wyceny tych lokat
przy zastosowaniu parametrow pobranych z Aktywnego Rynku, przy czym w przypadku gdy akcje emitenta
nie sg notowane na Aktywnym Rynku, cena akcji zastosowana do modelu zostanie wyznaczona zgodnie z
postanowieniem ppkt 11.3.1.3. powyzej;

11.3.1.5. Instrumentéw Pochodnych — w oparciu o modele wyceny powszechnie stosowane dla danego
typu lokaty, przy czym parametry wejsciowe bedg pobierane z Aktywnego Rynku; przy czym beda to
modele:

11.3.1.5.1.  w przypadku kontraktéw: model zdyskontowanych przeptywdw pienieznych;

11.3.1.5.2.  w przypadku opcji: model Blacka-Scholesa;

11.3.1.5.3.  w przypadku transakcji wymiany walut, stop procentowych: model zdyskontowanych przeptywow

pienieznych.

11.3.1.6. jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych i tytutdw uczestnictwa emitowanych przez
instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granicg— w oparciu o ostatnio ogtoszong wartosc¢
aktywéw netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa, z
uwzglednieniem zdarzen majacych wplyw na warto$¢ godziwag, jakie miaty miejsce po dniu ogtoszenia
wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa;

11.3.1.7. depozytéw — w wysokosci wynikajgcej z sumy wartosci nominalnej oraz naliczonych odsetek, przy
czym kwote naliczonych odsetek ustala sie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

11.3.2. W przypadku przeszacowania sktadnika lokat Funduszu dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do
wysokosci skorygowanej ceny nabycia — warto$¢ godziwa wynikajaca z ksigg rachunkowych Funduszu
stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalong skorygowang cene nabycia.

11.3.3. Modele wyceny, o ktérych mowa w ppkt 11.3.1., bedg stosowane w sposdb ciggty. Kazda zmiana modelu
wyceny bedzie publikowana w sprawozdaniu finansowym Funduszu przez dwa kolejne lata.

11.3.4. Modele i metody wyceny sktadnikéw lokat Funduszu, o ktdrych mowa w ppkt 11.3.1., podlegajg
uzgodnieniu z Depozytariuszem.

11.4. Pozyczki papierow wartosciowych

11.4.1. Naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papierdw wartosciowych, w rozumieniu rozporzadzenia Ministra
Finansow z dnia 20 kwietnia 2006 r. w sprawie trybu i warunkéw pozyczania maklerskich instrumentéw
finansowych, z udziatem firm inwestycyjnych oraz bankéw powierniczych (Dz.U. Nr 67, poz. 481), wycenia
sie wedtug zasad przyjetych dla tych papieréw wartosciowych.

11.4.2. Przedmiotem pozyczki papieréw wartosciowych mogg by¢ wszystkie papiery wartosciowe dopuszczone do
publicznego obrotu, ktérych nabycie jest dopuszczalne przez Fundusz.

11.4.3. Zobowigzania z tytutu otrzymanej pozyczki papieréw wartosciowych, w rozumieniu rozporzadzenia, o
ktérym mowa w ppkt 11.4.1., ustala sie wedtug zasad przyjetych dla tych papieréw wartosciowych.

11.5. Papiery wartosciowe nabyte (zbyte) z przyrzeczeniem odkupu

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

11.5.2. Zobowigzania z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu,
wycenia sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metoda korekty réznicy pomiedzy cena
odkupu a ceng sprzedazy przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

11.6. Aktywa i zobowiazania denominowane w walutach obcych
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11.6.1. Aktywa oraz zobowigzania Funduszu denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala w walucie,
w ktdrej sg notowane na Aktywnym Rynku, a w przypadku gdy nie sg notowane na Aktywnym Rynku — w
walucie, w ktdrej sg denominowane.

11.6.2. Aktywa oraz zobowigzania Funduszu, o ktérych mowa w ppkt 11.6.1., wykazuje sie w PLN, po przeliczeniu
wedtug ostatniego dostepnego $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

11.6.3. Wartos¢ Aktywdw Funduszu notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych Narodowy Bank
Polski nie wylicza kursu, okresla sie w relacji do waluty USD, a jezeli nie jest to mozliwe — do waluty EUR.

11.7. Wiarygodnie oszacowana wartos$¢ godziwa w przypadkach, o ktérych mowa w ppkt 11.2.1.2.
i11.2.1.3.

W przypadkach, o ktérych mowa w ppkt 11.2.1.2. i 11.2.1.3., za wiarygodnie oszacowang wartos¢ godziwg danego

sktadnika Aktywow notowanego na Aktywnym Rynku uznaje sie warto$¢ wyznaczong zgodnie z postanowieniami

ppkt 11.3. dotyczacymi danego sktadnika Aktywow.
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11.8. Oswiadczenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych

BOO spilsa ¢ ograniczany odpowiedeialnodoiy spk. tel,: +48 77 543 16 00

ul, Postepu 12 fax: +48 27 543 16 M

02=676 Warszawa e=mail: officedbdo.pl
—— Polska www_bdo.pl

Oswiadczenie niezaleznego biegltego rewidenta
wydane w imieniu firmy audytorskiej o zgodnosci metod i zasad wyceny aktywow
Funduszu opisanych w prospekcie informacyjnym z przepisami dotyczacymi
rachunkowosici funduszy inwestycyjnych, a takze o zgodnosici i kompletnosci tych
zasad z przyjeta przez Fundusz polityka inwestycyjna

Adresaci

Dla Zarzadu Alior Towarzystwa Funduszy Inwestyoyinych 5.4,

Opis rogadnienia | stosowane kryleria

Ma zlecenie farzadu Alior Towarzystwa Funduszy Inwestyoyinych 5.4, (dalej [ TFI™) wykonalismy ustuge
atestacyjng w celu potwierdzenia zgodnosci metod i zasad wyceny aktywow subfunduszy:
1. Subfundusz ALIOR Agresywny,

2. Subfundusz ALIOR Papierdw Diuzmych,

3. Subfundusz ALIOR Multi Asset,

4. subfundusz ALIOR Stabilnych Spatek,

5. Subfundusz ALIOR Oszczednosciowy,

&. subfundusz ALIOR Obligacji ﬁwiatnwch.

7. Subfundusz ALIOR Stabilny na Przysziosc,

8. Subfundusz ALIOR Spokojny dla Ciebie,

9. Subfundusz ALIOR Fundusz funduszy Strategia Ostrozna,

10. Subfundusz ALIOR Fundusz funduszy Strategia Rozwazna,

11. Subfundusz ALIOR Fundusz funduszy Strategia Aktywna,

12. Subfundusz AL|OR Fundusz funduszy Strategia Dynamiczna,

(dalej Subfundusze™), wydzielonych w ramach ALIOR Specjalistycznege Funduszu |nwestycyjnego
Otwartego (dalej Fundusz™) z przepisami dotyczacymi rachunkowosci funduszy inwestycyinych, a takze
zgodnosci 1 kompletnodci tych metod i zasad z polityka inwestycying Subfunduszy.

Do cceny zgodnosci metod i zasad z przepisami dotyczacymi rachunkowosci funduszy inwestycyjmych,
a takie zgodnodci | kompletnodci tych metoed | zasad 7 polityka inwestycying Subfunduszy, postuiono sie
kryteriami zgodnosci z wymogami:

— ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2019 r. poz. 351) (dalej ,ustawa
o rachunkowosci™),

— ustawy z dnia 27 maja 2004 r, o funduszach inwestycyinych (Dz. U, z 2014 r. poz. 157 z podniejszymi
zmianami} (dalej . ustawa o funduszach inwestycyinych™),

- rozZporzadzenia Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczepolnych zasad
rachunkawosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 185%) (dalej ,Rozporzadzenie”).

Metody | zasady wyceny aktywow przyjete przez Subfundusze zostaty apisane w Rozdziale |ll, punkcie 11
Prospektu Infermacyjnego Funduszu.

BDO sphika 7 cgraniczong odoowiedriainadcla sp.k, Sag Bejonowy doa m., st Warszawy, S0 Wyorlal Gospodarcry, KRS: 0000729684, REGOM; 141222257,
HIP: 10E-C00-42-11. Blura 300 w Polscs: Katowice 40-007, ul. Uniwersylecka 13, tel.: <48 3T 661 06 00, katowicembdo.pl; Krakw 31-348, al. Pokoju
1, tel.: »48 17 178 &9 00, krakow@bdo.pl; Poznan &0650, ul, Piatkowska 165, tel.: «48 &1 27 57 00, poznan®bda.pl; Wrockaw 33332, ul,
Powstaficow Slaskich 7a, tel.: «48 71 734 28 00, wrodawEbdo.al

BDO spatka z ograniczong odpawicdzialnogcia spok. jest czioniem BDO |nterrational Limited, brytyjsikie] spatki i copscia migdeynarodowej sieci BDO,
Findone) 7 nlezalerrych spdtek crlonuowskicn
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Palityka inwestycyina Subfunduszy jest zamieszezona w Czesc || Statutu Funduszu oraz odpowiednio:

1. W Rozdziale XV, Art. 42-46 Statutu Funduszu dla Subfunduszu ALIOR Agresywny,

W Rozdziale XV|, Art. 52-56 Statutu Funduszu dla Subfunduszu AL|OR Stabilny na Przysziosc,

W Rozdziale XVII, Art. 62=66 Statutu Funduszu dla Subfunduszu ALIOR Spokajny dla Ciebie,

W Rozdziale XVIII, Art. 72-76 Statutu Funduszu dla Subfunduszu AL|OR Papierdaw Dtuznych,

W Rozdziale X|X, Art. 82-86 Statutu Funduszu dla Subfunduszu ALIOR Fundusz funduszy Strategia

Ostroina,

W Rozdziale XX, Art. 92-96 Statutu Funduszu dla Subfunduszu ALIOR Multi Asset,

7. W Rozdziale XXI, Art. 102-106 Statutu Funduszu dla Subfunduszu ALIOR Fundusz funduszy Strategia
Rozwazna,

8. W Rozdziale XXII, Art, 112-116 Statutu Funduszu dla Subfunduszu ALIOR Fundusz funduszy Strategia
Akbywna,

9. W Rozdziale XX, Art. 122=126 Statutu Funduszu dla Subfunduszu ALIOR Stabilnych Spatek,

10. W Rozdziale XXlla, Art. 132-136 3tatutu Funduszu dla Subfunduszu ALIOR Fundusz funduszy Strategia
Dynamiczna,

1. W Rozdriale XXIV, Art, 142-146 Statutu Funduszu dla Subfunduszu ALIOR Oszczednosciowy,

12, W Rozdziale XXV, Art. 152-156 Statutu Funduszu dla Subfunduszu ALIOR Obligacji Swiatawych,

[ 5 N P

Strony odpowiedzialne | ohowigzki stron

farzad TF| jest odpowiedzialny za wybor | prayjecie odpowiednich metod i zasad wyceny akbywow
Subfunduszy, ich zgodnosé z przepisami dotyezacymi rachunkowosici funduszy inwestycyjnych oraz
zgodnodd | kompletnodd zasad | metod wyceny akbywdw z polityka inwestycyjna Subfunduszy.

Maszym zadaniem bylo przeprowadzenie prac atestacyjnych i wydanie niniejszege aswiadczenia,

Zgodnost wykonania ustugi ze standardami

Masze prace wykonalismy stosownie do Krajowego standardu ustug atestacyinych innych niz badanie i
przeglad 3000 w brzmieniu Migdzynaredowego Standardu Uslug Atestacyjnych 3000 |, Ustugi atestacyjne
inne niz badania lub przeglady historycznych informacii finansowych”.

Poadsumowanie wykonanych prac

Masza praca polegala na przeanalizowaniu opisanych w Prospekcie metod 1 zasad wyceny akbywdw
Subfunduszy | pordwnaniu ich z przepisami dotyczacymi rachunkowoscl funduszy inwestycyjnych, w
szezegolnosc wymogami ustawy o rachunkowosci, ustawy o funduszach inwestycyjnych oraz wymogami
rozporzadzenia, a takZze na zapoznaniu sig z polityky inwestycyina przyjeta przez Subfundusze i
weryfikaci, czy metody | zasady wyceny akbywdw sa zgodne z ta polityka oraz uwzgledniaja wszystkie
inwestycje przewidziane w statucie Funduszu. Uwazamy, Ze przeprowadzone prace dostarczyty
wystarczajacej podstawy do sporzadzenia niniejszego oswiadczenia. Masze zadanie nie obejmowato
weryfikacji, czy opisane metody 1 zasady byly stosowane do wyceny aktywdw Funduszu ani tez, czy
palityka inwestycyjna byta przestrzegana przez Fundusz,
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Wniosek niezaleinego biegtego rewidenta

Maszym zdaniem opisane w prospelcie metody i zasady wyceny aktywow Subfunduszy sa, we wszystkich
istotnych aspektach, zgodne z przepisami ustawy o rachunkowsséci, ustawy o funduszach inwestycyjnych

i rozporzadzenia oraz zgodne | kompletne z polityka inwestycying prayieta przez subfundusze,

Ograniczenia wykorzystania

Hiniejsze oswiadczenie zostato sporzadzane dla Zarzadu TF| wytacznie w celu dotaczenia do Prospektu

informacyjnego Funduszu oraz dla uzytkownikow prospektu.

Warszawa, dnia 28 maja 2020 raku
Signed by

Podpisano przez:
Rafal Sosnowski

Date / Diata:
2020-05-28 13:48

Rafal Sosnowski
Kluczowy Biegly Rewident
nr ewid, 13520

Dziatajacy w imieniu:
BDO Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k.
ul, Postepu 12

02-676 Warszawa
wpisanej na liste firm audytorskich ped numerem 3355
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12. Informacja o utworzeniu rady inwestoréw w Funduszu
Nie dotyczy. Fundusz nie przewiduje utworzenia rady inwestorow.

13. Informacja o zasadach i trybie dzialania zgromadzenia uczestnikow, o ktorym mowa w art. 113a
Ustawy

W Funduszu zwotuje sie Zgromadzenie Uczestnikow w celu wyrazenia zgody na przejecie zarzgdzania Funduszem
przez inne towarzystwo oraz przejecie zarzadzania Funduszem i prowadzenia jego spraw przez zarzgdzajgcego z
UE.

Zgromadzenie Uczestnikdw zwolywane jest przez Towarzystwo, ktére zawiadamia o tym kazdego Uczestnika
indywidualnie przesytka polecong lub na trwatym nosniku informacji, co najmniej na 21 dni przed planowanym
terminem Zgromadzenia Uczestnikdw. Ogtoszenie o zwotaniu Zgromadzenia Uczestnikdw udostepniane jest na
stronie internetowej Towarzystwa www.aliortfi.com, przed przestaniem zawiadomien. Zgromadzenie Uczestnikow
odbywa sie w siedzibie Funduszu lub w innym miejscu w Warszawie, wskazanym w ogtoszeniu oraz zawiadomieniu.
Od dnia poprzedzajacego dzien Zgromadzenia Uczestnikow do dnia Zgromadzenia Uczestnikdw zawiesza sie
zbywanie i odkupywanie Jednostek Uczestnictwa Funduszu lub Subfunduszu.

Uprawnieni do udziatu w Zgromadzeniu Uczestnikdw sg Uczestnicy wpisani do Rejestru Uczestnikéw Funduszu
wedtug stanu na koniec drugiego dnia roboczego poprzedzajacego dzien Zgromadzenia Uczestnikéw. W sprawach
dotyczacych tylko danego Subfunduszu uprawnieni do udziatu w Zgromadzeniu Uczestnikdw sg Uczestnicy tego
Subfunduszu. Uczestnik moze wzigé udziat w Zgromadzeniu Uczestnikéw osobiscie lub przez petnomocnika.
Petnomocnictwa udziela sie w formie pisemnej pod rygorem niewaznosci. Przed wpuszczeniem na sale, gdzie bedzie
odbywac sie Zgromadzenie Uczestnikow moze by¢ wymagane okazanie dowodu tozsamosci.

Zgromadzenie Uczestnikow otwiera oraz prowadzi Przewodniczacy, wyznaczony przez Towarzystwo.
Przewodniczacy czuwa nad prawidtowym przebiegiem Zgromadzenia Uczestnikow. Zgromadzenie Uczestnikdw
moze przyjag¢ swoj regulamin. Po rozpoczeciu obrad sprawdzana jest tozsamo$¢ zebranych osdb, liczba
przystugujacych im gtoséw oraz czy uczestniczy w nim odpowiednia ilos¢ Uczestnikéw do osiggniecia wymaganego
kworum. Przed podjeciem uchwaty przez Zgromadzenie Uczestnikdbw Zarzad Towarzystwa jest obowigzany
przedstawi¢ Uczestnikom swojg rekomendacje oraz udzieli¢ Uczestnikom wyjasnien na temat interesujgcych ich
zagadnien zwigzanych ze zdarzeniem, odno$nie ktérego wymagana jest zgoda Zgromadzenia, tym odpowiedzie¢
na zadane przez Uczestnikdw pytania. Przed podjeciem uchwaty kazdy Uczestnik moze wnioskowaé o
przeprowadzenie dyskusji w przedmiocie zasadnosci wyrazenia zgody. Przewodniczacy moze odebraé gtos osobie
uporczywie niestosujacej sie do uwag przewodniczacego lub w inny sposob zaktdcajacej przebieg posiedzenia.
Glosowania nad uchwatami sg jawne. Uchwata Zgromadzenia Uczestnikdw jest protokotowana przez notariusza.

Uchwaty podjete przez Zgromadzenie Uczestnikow sg oglaszane na stronie internetowej Towarzystwa
www.aliortfi.com. Uchwata Zgromadzenia Uczestnikdw sprzeczna z Ustawg moze byC zaskarzona na zasadach
okreslonych w Ustawie. W przypadku wniesienia oczywiscie bezzasadnego powddztwa o stwierdzenie niewaznosci
uchwaty Zgromadzenia Uczestnikéw sad, na wniosek Towarzystwa, moze zasadzi¢ od Uczestnika kwote do
dziesieciokrotnej wysokosci kosztow sgdowych oraz wynagrodzenia jednego adwokata lub radcy prawnego. Nie
wytgcza to mozliwosci dochodzenia odszkodowania na zasadach ogdinych.
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Rozdziat III.1 Subfundusz ALIOR Agresywny

1.
1.1. Zwiezly opis polityki inwestycyjnej Subfunduszu

1.1.1. Wskazanie glownych 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

Gtdwnym sktadnikiem lokat Subfunduszu bedg instrumenty udziatowe.

Instrumenty udziatowe dopuszczone do publicznego obrotu, w tym w szczegdlnosci akcje, kwity depozytowe bedg

stanowi¢ od 70% wartosci Aktywdw Netto Subfunduszu do 100% wartosci Aktywow Subfunduszu, Instrumenty

Rynku Pienieznego oraz krétkoterminowe instrumenty dtuzne, tj. takie ktdrych okres pozostajacy do wykupu jest

krotszy niz rok — od 0% do 30% wartosci Aktywdw Subfunduszu, a jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne

funduszy inwestycyjnych, tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych lub innych wspdlnego inwestowania z

siedzibg za granica beda stanowi¢ do 10% wartosci aktywow Subfunduszu.

1.1.2. Zwiezly opis kryteriow doboru lokat do portfela inwestycyjnego Subfunduszu
1.1.2.1. Subfundusz ALIOR Agresywny bedzie dokonywat doboru lokat kierujgc sie zasada maksymalizacji
wartosci Aktywdw tego Subfunduszu w dtugim horyzoncie inwestycyjnym. Subfundusz ALIOR Agresywny
bedzie inwestowat przede wszystkim w akcje spotek, ktdrych wzrost wartosci jest najbardziej
prawdopodobny biorgc pod uwage kryteria analizy fundamentalnej lub technicznej.
1.1.2.2. Poza gtdwnymi kryteriami doboru lokat, o ktdrych mowa w ponizej, Subfundusz ALIOR Agresywny
podejmuje decyzje inwestycyjne kierujac sie w szczegolnosci:
1.1.2.2.1. wskazaniami wynikajgcymi z analizy fundamentalnej - na poziomie emitenta i rynku,
1.1.2.2.2. wskazaniami opartymi na analizie technicznej — na poziomie emitenta i rynku.
Gtowne kryteria doboru poszczegdlnych kategorii lokat sg nastepujgce: w przypadku instrumentdw udziatowych
(takich jak akcje, prawa do akcji, prawa poboru, kwity depozytowe i warranty subskrypcyjne): ryzyko dziatalnosci
emitenta, zarébwno na poziomie makroekonomicznym, jak i specyficznym dla danego emitenta, prognozowane
perspektywy wzrostu wynikow finansowych emitenta, prognozowany wzrost wyceny rynkowej papieru
warto$ciowego w ujeciu nominalnym, prognozowana stopa zwrotu z papieru wartosciowego w ujeciu relatywnym,
tj. w poréwnaniu z innymi podobnymi papierami lub w poréwnaniu do stopy zwrotu z indeksu gietdowego
stanowigcego punkt odniesienia (benchmark) danego Subfunduszu, dodatkowo w przypadku praw poboru — poza
wskazanymi powyzej — takze relacja ceny prawa poboru do wartosci teoretycznej prawa poboru wynikajacej z
aktualnej ceny akcji danej spdtki; w przypadku dtuznych papierdw wartosciowych, Instrumentéw Rynku
Pienieznego, listdw zastawnych i obligacji zamiennych na akcje: prognozowane zmiany poziomu rynkowych stop
procentowych, prognozowane zmiany ksztattu krzywej dochodowosci, stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka
inwestycyjnego zwigzanego z danym papierem wartosciowym lub Instrumentem Rynku Pienieznego, wysokos$¢
premii za ryzyko inwestycyjne w poréwnaniu do stawek ksztattujgcych sie na rynku, wptyw na $redni okres do
wykupu catego portfela inwestycyjnego, dodatkowo — w przypadku papieréw dtuznych innych niz emitowane,
poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski — poza kryteriami okreslonymi wyzej
— takze wiarygodnos¢ kredytowa emitenta;, dodatkowo w przypadku obligacji zamiennych na akcje — poza
wskazanymi powyzej — takze warunki zamiany obligacji na akcje; w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatow
inwestycyjnych i tytutdw uczestnictwa funduszu zagranicznego lub instytucji wspdinego inwestowania: mozliwo$c¢
efektywniejszej dywersyfikacji lokat Subfunduszy, mozliwos¢ efektywniejszej realizacji celu inwestycyjnego
Subfunduszy, adekwatnos¢ polityki inwestycyjnej funduszu inwestycyjnego otwartego, funduszu zagranicznego lub
instytucji wspolnego inwestowania do polityki inwestycyjnej Subfunduszy; w przypadku depozytow: poziom
oprocentowanie depozytéw, rowniez w poréwnaniu do stawek ksztattujacych sie na rynku, wiarygodnos¢ banku; w
przypadku Instrumentéw Pochodnych: adekwatno$é, rozumiana jako zgodnos$¢ instrumentdw bazowych z polityka
inwestycyjng obowigzujacg dla danego Subfunduszu, efektywno$é, rozumiana jako zgodno$¢ zmiany wartosci
Instrumentu Pochodnego z oczekiwang zmiang wartosci instrumentu bazowego, ptynnos¢, rozumiana jako istnienie
wolumenu obrotu danym Instrumentem Pochodnym znacznie przewyzszajacego wielko$¢ transakcji, koszt,
rozumiany jako koszty ponoszone w celu nabycia Instrumentu Pochodnego, w relacji do kosztdw ponoszonych w
celu nabycia instrumentu bazowego; w przypadku pozostatych instrumentéw finansowych, niewymienionych
powyzej: mozliwos¢ efektywniejszej dywersyfikacji lokat Subfunduszy, mozliwos¢ efektywniejszej realizacji celu
inwestycyjnego Subfunduszy, stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z danym
instrumentem finansowym.

1.1.3. Jezeli Subfundusz odzwierciedla sklad uznanego indeksu akcji lub diuznych papierow
wartosciowych — wskazanie tego indeksu, rynku, ktoérego indeks dotyczy, oraz stopnia
odzwierciedlenia indeksu przez Subfundusz

Nie dotyczy. Subfundusz nie odzwierciedla sktadu uznanego indeksu.

1.1.4. Jezeli Wartos¢ Aktywow Netto portfela inwestycyjnego Subfunduszu moze sie

charakteryzowa¢ duzg zmiennoscia wynikajacy ze sktadu portfela lub z przyjetej techniki
zarzadzania portfelem — wyrazne wskazanie tej cechy
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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.

1.1.5. Jezeli Fundusz moze zawiera¢ na rzecz Subfunduszu umowy, ktoérych przedmiotem sj
instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne — wskazanie tej
informacji wraz z okresleniem wplywu zawarcia takich umdow, w tym umoéw, ktorych
przedmiotem sg niewystandaryzowane instrumenty pochodne, na ryzyko zwigzane z przyjeta
politykg inwestycyjng

Fundusz na rzecz Subfunduszu moze zawiera¢ umowy, ktdrych przedmiotem sg Instrumenty Pochodne oraz

Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne wytacznie w celu zapewnienia sprawnego zarzadzania portfelem

inwestycyjnym Subfunduszu lub dla ograniczenia ryzyka inwestycyjnego Subfunduszu. Zawarcie takich uméw moze

wptywac na zwiekszenie lub zmniejszenie ryzyka inwestycyjnego Subfunduszu.

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

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

Subfunduszu.

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

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

1.2.1.1. Ryzyko rynkowe

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

- ryzyko cen akgji,

- ryzyko stopy procentowej.

Ryzyko cen akcji polega na spadku Wartosci Aktywdw Netto Subfunduszu na skutek niekorzystnych zmian cen
akgji lub innych instrumentéw udziatowych. Na ryzyko cen akcji sktadajg 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,
wielko$¢ popytu konsumpcyjnego i inwestycyjnego, wysokos¢ stép procentowych i kurséw walutowych, poziom
inflacji, ceny surowcow i zmiany cen akcji na rynkach zagranicznych. Negatywne tendencje w sytuacji
makroekonomicznej mogg przektada¢ sie na spadki cen na rynkach akgji lub innych instrumentéw finansowych.
Negatywne tendencje na zagranicznych rynkach akcji moga przektadaé sie na spadki cen akcji i innych
instrumentdw finansowych na rynku krajowym. Ryzyko systematyczne nie moze zostaC ograniczone poprzez
dywersyfikacje portfela udziatowych papieréw wartosciowych.

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

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

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

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

W przypadku akcji notowanych na rynkach zagranicznych — wrazliwos¢ na zmiany kurséw walutowych i
sytuacji makroekonomicznej krajow, z ktdrych spétki sg przedmiotem inwestycji. Niezaleznie od ryzyka walutowego,
kursy akcji spotek zagranicznych mogg charakteryzowac sie w niektorych okresach zwiekszong zmiennoscig kursow
wyrazonych w walucie lokalnej na skutek ograniczania strat przez inwestorow zagranicznych, wynikajgcych z
niekorzystnych zmian kurséw walutowych. Inwestycje w akcje spétek 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) - wrazliwo$¢ na wzrost
globalnej awersji do ryzyka. Kursy cen akcji spotek z krajéw rozwijajgcych sie mogg by¢ dodatkowo narazone na
okresowe wzrosty zmiennosci notowan wynikajgce ze wzrostu globalnej awersji do ryzyka oraz krétkoterminowe
spadki kursdw, wynikajgce z masowego wycofywania srodkow finansowych przez inwestordw z tego segmentu,
zwiaszcza w okresie dekoniunktury. Moze tym zjawiskom towarzyszy¢ takze wzrost korelacji zaréwno pomiedzy
kursami akgcji emitentéw z tego samego kraju, jak réwniez pomiedzy indeksami gietdowymi z réznych krajow
rozwijajgcych sie, co moze zniwelowac korzysci wynikajace dywersyfikacji ryzyka specyficznego emitenta i ryzyka
kraju.

W segmencie spotek niepublicznych — nieobserwowalno$¢ kursu rynkowego oraz brak obowigzkow
informacyjnych po stronie emitentdw. W zwigzku z tym, ze akcje spotek niepublicznych nie sg przedmiotem
transakcji w publicznym obrocie, ich warto$¢ godziwa nie moze zosta¢ doktadnie ustalona poprzez odniesienie do
kursu takich akcji, lecz musi by¢ ustalona za pomocg metod i modeli wyceny akgcji. Z natury rzeczy, tak ustalona
wartosc¢ jest oszacowaniem i nawet przy zachowaniu najwyzszej starannosci jest obarczona mozliwoscig btedu (tzw.
ryzyko modelu), w zwigzku z czym cena nabycia i zbycia takich instrumentdow moze by¢ rézna od ich wartosci
fundamentalnej. Warto$¢ uzyskana w drodze wyceny jest wrazliwa na zmiane zatozen odno$nie prognozowanych
wynikéw finansowych, danych makroekonomicznych, stop procentowych i innych danych wykorzystywanych w
modelu. Co wiecej, spotki niepubliczne nie podlegajg rygorystycznym obowigzkom informacyjnym, jakim podlegaja
spoitki publiczne, co moze réwniez wptywac na efektywnos$¢ wyceny akcji bedacych przedmiotem transakcji w tym
segmencie rynku kapitatowego.

W segmencie akcji spotek bedacych przedmiotem pierwszych ofert publicznych (tzw. IPO) -
nieobserwowalnos¢ wezesniejszych kursow akcji i krotsza historia dostepnych danych finansowych. Podobnie jak w
przypadku spétek niepublicznych, wczesniejszy kurs akcji spdtek bedacych przedmiotem pierwszych ofert
publicznych jest nieznany i w zwigzku z tym ustalenie wartosci akcji wymaga przeprowadzenia oszacowania przy
uzyciu metod i modeli wyceny akcji. Takie oszacowanie moze by¢ obarczone mozliwoscig btedu (tzw. ryzyko
modelu), w zwigzku z czym cena nabycia takich instrumentéw moze by¢ rézna od ich wartosci fundamentalnej.
Wartos¢ uzyskana w drodze wyceny jest wrazliwa na zmiane zatozen odnosnie prognozowanych wynikdw
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 wptywaé na poprawnosc
prognoz finansowych, a tym samym na efektywno$¢ wyceny akcji bedacych przedmiotem transakcji w tym
segmencie rynku kapitatowego.

Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku Wartosci Aktywéw Netto Subfunduszu spowodowane zmianami
stdp procentowych. Ryzyko stopy procentowej ma szczegdline znaczenie w przypadku instrumentdw dtuznych o
oprocentowaniu statym. Zalezno$¢ cen tych instrumentdéw od stopy procentowej jest odwrotna. Wzrost stopy
procentowej powoduje spadek cen papierdw dtuznych, a spadek stopy procentowej powoduje wzrost ceny
instrumentdw dtuznych. Ryzyko stopy procentowej zalezy od dtugosci czasu do wykupu danego instrumentu, stopy
odsetkowej i stopy dochodowosci. Im dtuzszy czas do wykupu instrumentu, tym wyzsze jest ryzyko stopy
procentowej. Im nizsza stopa odsetkowa i stopa dochodowosci instrumentu, tym wyzsze jest ryzyko stopy
procentowej. Na ryzyko stopy procentowej majg wptyw m.in. wzrost stopy inflacji (biezacej lub oczekiwanej),
wysoko$¢ realnej stopy procentowej, polityka pieniezna banku centralnego, tempo rozwoju gospodarczego, poziom
oszczednosci w gospodarce, ocena sytuacji fiskalnej panstwa przez inwestoréw oraz poziom stép procentowych w
innych krajach. Ekspansywna polityka fiskalna i monetarna panfstwa, nadmierny wzrost deficytu finanséw
publicznych i wzrost relacji dlugu publicznego do PKB, moze prowadzi¢ do presji na wzrost rynkowych stép
procentowych.

1.2.1.2. Ryzyko kredytowe

Gtéwnymi czynnikami ryzyka kredytowego sa:
- ryzyko niedotrzymania warunkéw,

- ryzyko obnizenia oceny kredytowej,

- ryzyko rozpietosci kredytowej.

Ryzyko niedotrzymania warunkow, nazywane rowniez ryzykiem niewyptacalnosci, to ryzyko spadku Warto$ci
Aktywow Netto Subfunduszu spowodowane niedotrzymaniem warunkéw kontraktéw finansowych przez emitentow
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instrumentdw dtuznych. Polega ono na niesptaceniu przez emitenta w terminie naleznej kwoty z tytutu
wyemitowanych instrumentdw dtuznych (zaréwno odsetek jak i kwoty pozyczonego kapitatu).

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

Ryzyko rozpietosci kredytowej to ryzyko spadku Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu spowodowane
zmianami rozpietosci kredytowej dla emisji. Rozpietos¢ kredytowa to réznica z oczekiwanej przez inwestordéw stopy
zwrotu z instrumentow obarczonych ryzykiem a instrumentow, ktdre 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 wigzg sie z
wyzszym poziomem ryzyka kredytowego, uzaleznionym od wiarygodnosci kredytowej emitenta. Pogorszenie ratingu
kredytowego wptywa na wzrost ryzyka danego emitenta i wzrost rozpietosci kredytowej, a tym samym powoduje
spadek ceny danego instrumentu dluznego. Inwestycje w tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za granicg lub w jednostki uczestnictwa innych funduszy obcigzone s3
ryzykiem pochodzacym od ryzyka lokat takiego funduszu. Inwestycje w lokaty bankowe zwigzane sg z ryzykiem
kredytowym banku.

1.2.1.3. Ryzyko plynnosci

Ryzyko ptynnoSci jest zwigzane z brakiem mozliwosci efektywnego przeprowadzenia transakcji na danym
instrumencie finansowym, bez istotnego wptywu na cene realizacji, ze wzgledu na wielko$¢ tej transakcji. Innymi
stowy jest to mozliwos¢ okresowego ograniczenia dostepnosci rynku danych instrumentéw. Ryzyko to wystepuje
najczesciej przy probie sprzedazy znacznej ilosci posiadanych aktywdw, ktora to iloS¢ jest relatywnie duza w
stosunku do normalnej wielkosci transakcji przeprowadzanych danym instrumentem finansowym. Powoduje to
naruszenie aktualnej struktury popytu i podazy, co prowadzi do zmiany ceny rynkowej. Ryzyko ptynnosci ma
szczegdlnie duze znaczenie w przypadku rynku akcji. W odniesieniu do poszczegdinych emitentéw zalezy ono
gtéwnie od takich czynnikow jak: wielko$¢ (kapitalizacja rynkowa) spdtki oraz poziom $rednich dziennych obrotow
rynkowych akcjami danego emitenta. W przypadku innych instrumentéw finansowych na poziom ptynnosci majg
wplyw takie czynniki, jak wartos¢ instrumentow finansowych znajdujacych sie w obrocie, Sredni dzienny obrot
rynkowy na danym instrumencie finansowym czy réznica pomiedzy ceng kupna i sprzedazy. Ograniczenie ptynnosci
moze zwiekszac zmienno$c¢ cen instrumentdw finansowych. Moze ono wzrastac¢ dodatkowo w sytuacji niepokoju na
rynkach, nagtych zmian stdp procentowych oraz nagtych przeptywdw kapitatu zagranicznego. W przypadku
inwestycji w tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibe za granica
lub w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych, istnieje ryzyko czasowego zawieszania odkupywania
tytutéw lub jednostek uczestnictwa przez te instytucje wspdinego inwestowania lub fundusz inwestycyjny.

1.2.1.4. Ryzyko walutowe

Ryzyko walutowe (ryzyko kursu walutowego) to ryzyko spadku Warto$ci Aktywdw Netto Subfunduszu spowodowane
zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych. Na ryzyko to wptywa szereg czynnikéw o charakterze
makroekonomicznym (miedzy innymi poziom inflacji, poziom deficytu budzetowego i deficytu w handlu
zagranicznym, wysokos$¢ nominalnych i realnych stép 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 inwestordw odno$nie inwestycji w
instrumenty denominowane w walucie danego kraju). Poziom kursu walutowego moze cechowac sie bardzo duza
Zmiennoscig o nieprzewidywalnym charakterze.

1.2.1.5. Ryzyko zwigzane z przechowywaniem Aktywow

Aktywa Subfunduszu przechowywane sg na rachunkach prowadzonych odpowiednio przez Depozytariusza i
Subdepozytariuszy (podmioty, ktére na postawie umowy z Depozytariuszem przechowujg cze$¢ aktywow
Subfunduszu). Papiery warto$ciowe stanowig wtasnos¢ Subfunduszu i nie wchodza do masy upadtosci w przypadku
ogtoszenia upadtosci Depozytariusza i Subdepozytariuszy.

1.2.1.6. Ryzyko zwiazane z koncentracja Aktywow lub rynkow

W przypadku gdy znaczna czes¢ Aktywow Subfunduszu zostanie ulokowana w dany instrument Finansowy lub na
danym rynku, w razie wystgpienia znacznej zmiany ceny tego instrumentu finansowego lub zmiany koniunktury na
danym rynku moze to istotnie wptyna¢ na wartoS¢ i ptynnos¢ aktywow Subfunduszu. Wahania wyceny rynkowej
poszczegdinych instrumentéw finansowych mogg powodowac znaczace wahania Wartosci Aktywéw Netto
Subfunduszu.

1.2.1.7. Ryzyko rozliczenia

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

1.2.1.8. Ryzyko nietrafnych decyzji inwestycyjnych

Istnieje mozliwos¢, ze podjete w najlepszej wierze i zgodnie z najlepszg wiedza decyzje inwestycyjne nie przyniosg
oczekiwanych rezultatoéw i wartos$¢ posiadanych instrumentéw finansowych, a tym samym Warto$¢ Aktywow Netto
Subfunduszu ulegnie zmniejszeniu.

1.2.1.9. Ryzyko wynikajace ze strategii zarzadzania i szczegolnych strategii inwestycyjnych

Wyzej wymienione czynniki ryzyka inwestycyjnego, zwigzane z przyjeta politykg inwestycyjng Subfunduszu, nalezy
rozpatrywaC w powigzaniu z realizowang strategig zarzadzania Subfunduszem, w tym ze szczegdlnymi strategiami
inwestycyjnymi. Realizowana przez Zarzadzajgcego strategia zarzadzania Subfunduszem moze wptywac na wielko$¢
poszczegdinych ryzyk. W szczegdlnosci dotyczy to takich aspektow strategii inwestycyjnej jak: stosowane
specyficzne kryteria doboru poszczegdlnych sktadnikow lokat, stopien dywersyfikacji portfela lokat, stopien
koncentracji portfela na poszczegdlnych sktadnikach lokat, stopien koncentracji lokat na poszczegdinych sektorach
geograficznych lub branzowych, czy poziom podejmowanej ekspozycji na poszczegdlne czynniki ryzyka
inwestycyjnego. Powyzsze czynniki mogg w ramach realizowanej strategii zarzadzania podlega¢ modyfikacji w
reakcji na zachodzace zmiany uwarunkowan rynkowych.

Subfundusz nalezy do kategorii funduszy akcyjnych, ktdrych polityka inwestycyjna zaktada koncentracje dziatalnosci
inwestycyjnej na akcjach i innych instrumentach udziatowych. Ze wzgledu na minimalny udziat instrumentéw
udziatowych w portfelu Subfunduszu, okreslony w Statucie na poziomie 70% wartosci Aktywow Netto Subfunduszu,
warto$¢ Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu moze charakteryzowac sie bardzo duzg zmienno$cia. W szczegdlnosci
dotyczy to okresow gwattownego pogorszenia koniunktury na rynkach akgji.

Szczegolne znaczenie dla ryzyka zwigzanego z politykg inwestycyjna Subfunduszu ma ryzyko trafnosci decyzji
inwestycyjnych dotyczacych doboru poszczegdlnych sktadnikdow lokat. Subfundusz ALIOR Agresywny bedzie
dokonywat doboru lokat kierujgc sie zasadg maksymalizacji wartosci Aktywdw Subfunduszu w dtugim horyzoncie
inwestycyjnym. W ramach realizowanej strategii zarzadzania, Subfundusz ALIOR Agresywny bedzie inwestowat
przede wszystkim w akcje spdtek, ktorych wzrost wartosci jest w ocenie zarzadzajgcego Subfunduszem najbardziej
prawdopodobny biorgc pod uwage kryteria analizy fundamentalnej lub technicznej. Z tego wzgledu, stopa zwrotu
z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu moze wykazywaé silng wrazliwos¢ na zmiany cen
poszczegdlnych skladnikéw lokat dokonanych w ramach strategii zarzadzania. W szczegdlnosci istnieje ryzyko
ograniczonej korelacji zmian wartosci Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu ze zmianami wartosci gtdwnych
indekséw 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 50% wartosci Aktywdw
Subfunduszu. Z tego wzgledu stopa zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu moze wykazywaé
siing wrazliwo$¢ na zmiany koniunktury na rynkach zagranicznych, na ktérych dokonywane bedg lokaty
Subfunduszu oraz na zmiany wartosci walut obcych, w ktdrych dokonywane bedg lokaty Subfunduszu. W
szczegdlnosci moze to powodowac ograniczong korelacje zmian wartosci Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu ze
zmianami warto$ci gtéwnych indekséw gietdowych.

1.2.2. Opis ryzyka zwigzanego z uczestnictwem w Subfunduszu

1.2.2.1. Ryzyko nieosiagniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa, z

uwzglednieniem czynnikéw majacych wplyw na poziom ryzyka zwigzanego z inwestycjq
Ryzyko nieosiggniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa wynika z braku mozliwosci
przewidzenia przysztych zmian cen instrumentdéw finansowych wchodzacych w sktad portfela Subfunduszu, a tym
samym niemoznosci przewidzenia zmian Warto$ci Aktywdw Netto Subfunduszu przypadajgcych 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, ktdére moze powodowad 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 optat zwigzanych z zakupem
lub sprzedazg Jednostek Uczestnictwa oraz od podatkéw, w przypadku osiggniecia zyskéw z inwestycji.

Ryzyko nieosiggniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa powigzane jest z horyzontem
inwestycyjnym Uczestnika. Wraz ze skréceniem horyzontu inwestycyjnego rosnie ryzyko znaczacego wptywu
krotkoterminowych zmian koniunktury rynkowej na osiggnietg stope zwrotu. Uczestnik powinien bra¢ pod uwage
zakres czasowy inwestycji wskazany w Prospekcie w opisach profilu inwestora dla kazdego z Subfunduszy. W
przypadku konieczno$ci zakonczenia inwestycji przed uptywem zaplanowanego horyzontu inwestycyjnego,
Uczestnik powinien liczy¢ sie z sytuacja, w ktdrej zrealizowana stopa zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa
Subfunduszu moze sie znaczgco rézni¢ od oczekiwanego zwrotu z inwestycji.

Subfundusz nie gwarantuje osiagniecia jego celu inwestycyjnego, a takze okreslonej stopy zwrotu z dokonanej
przez Uczestnika Subfunduszu inwestycji w Jednostki Uczestnictwa. Jednoczesnie dochodowos$¢ Subfunduszu jest

Strona 28 z 284




Zwigzana takze z wtasciwym zarzadzaniem i podejmowanymi przez zarzadzajgcego decyzjami inwestycyjnymi.
Uczestnicy Funduszu powinni wzigé pod uwage bezposredni wptyw decyzji inwestycyjnych na rentownosc ich
inwestycji.

1.2.2.2. Ryzyko zwigzane z zawarciem okreslonych umoéow

Uczestnik powinien bra¢ pod uwage mozliwos¢ wptywu na warto$¢ Jednostki Uczestnictwa umdw zwigzanych z
zabezpieczeniem inwestycji Subfunduszu, w szczegdlnosci umow majgcych za przedmiot Instrumenty Pochodne lub
umdw dotyczacych Aktywow Subfunduszu. Instrumenty pochodne charakteryzuja sie bardzo wysoka zmiennosciag
cen. Posrednio zmienno$¢ cen instrumentdw pochodnych zalezy od zmiennosci cen instrumentéw bazowych. Ta z
kolei zalezy od wielu czynnikéw zwigzanych z danych instrumentem bazowym. Dodatkowo zmiennos¢ ta jest
zwiekszana przez mechanizm dzwigni finansowej, ktory polega na tym, ze do inwestycji w dany instrument
pochodny wymagane jest utrzymywanie zabezpieczenia, ktére 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 mogg miec
wysoki wptyw na stope zwrotu z zainwestowanych $rodkéw. Dla przyktadu: jezeli depozyt zabezpieczajgcy 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 $rodkéw. Mechanizm dzwigni finansowej stwarza wysokie ryzyko
utraty catosci inwestycji. ZmiennosS¢ instrumentéw z tej grupy moze wzrasta¢ dodatkowo w sytuacji niepokoju na
rynkach, nagtych zmian stop procentowych oraz nagtych przeptywdw kapitatu zagranicznego.

W wyniku transakcji na instrumentach pochodnych istnieje mozliwo$¢ zaciggniecia przez Fundusz zobowigzania
finansowego zwigzanego z rozliczeniem kontraktu, a takze mozliwoS¢ zaciggniecia zobowigzania do faktycznej
dostawy lub odbioru okreslonych instrumentdw finansowych. Dlatego z inwestycjami w instrumenty pochodne
Zwigzane jest ryzyko utraty catosci zainwestowanych $rodkéw, a w przypadkach niekorzystnych i gwattownych
Zmian cen instrumentéw pochodnych réwniez koniecznosS¢ doptaty dodatkowej kwoty w stosunku do kosztow
nabycia instrumentu finansowego celem wypetnienia powstatego zobowigzania. Zobowigzania, o ktdrych mowa w
niniejszym akapicie sg obowigzkami dodatkowymi w stosunku do kosztéw nabycia instrumentu finansowego.
Inwestycje w instrumenty pochodne wigzg sie z koniecznoscig utrzymywania i uzupetniania zabezpieczenia
okreslonego w szczegdtowych opisach danych instrumentéw finansowych (np. depozytéw zabezpieczajgcych).

Z zawieraniem umow dotyczacych instrumentow pochodnych wigzg sie nastepujgce specyficzne ryzyka:

- ryzyko zwigzane z wyborem przez zarzadzajgcego niewtasciwego zabezpieczenia aktywdw portfela, polegajace na
niewtasciwym doborze bazy kontraktu, terminu, waluty lub braku doktadnego dopasowania wartosci ptatnosci, co
moze spowodowac strate na zabezpieczonej transakgcji;

- ryzyko zwigzane ze stosowaniem instrumentow pochodnych opartych na papierach warto$ciowych i indeksach
gietdowych — moze to powodowac znaczne odchylenie stép zwrotu Subfunduszu w poréwnaniu ze stopg zwrotu
stopy odniesienia;

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

1.2.2.3. Ryzyko zwigzane ze szczeg6lnymi warunkami zawartych przez Fundusz transakcji
Dotyczy w szczegdino$ci umdw majgcych za przedmiot instrumenty pochodne oraz uméw pozyczek papieréw
wartosciowych, w zwigzku z ktérymi nalezy liczy¢ sie z dodatkowym wzrostem ryzyka zawieranych transakgiji.

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

1.2.2.5. Ryzyko operacyjne

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

1.2.2.6. Ryzyko wystapienia szczegdélnych okolicznosci, na wystgpienie ktérych Uczestnik Funduszu
nie ma wplywu 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 dziatalno$¢ Towarzystwa lub od dnia wygasniecia
zezwolenia na dziatalno$¢ Towarzystwa nie przejeto zarzadzania Funduszem,

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

- Warto$¢ Aktywdw netto Funduszu spadta ponizej minimalnej wartosci okreslonej w obowigzujacych przepisach.
Subfundusz moze zostac zlikwidowany w przypadkach okres$lonych w Statucie.

Przejecie zarzadzania przez inne towarzystwo
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Inne towarzystwo funduszy inwestycyjnych na podstawie umowy zawartej z Towarzystwem moze przejacé
zarzadzanie Funduszem, w tym i Subfunduszem. Przejecie zarzadzania Funduszem wymaga zmiany Statutu
Funduszu w czesci wskazujacej firme, siedzibe i adres towarzystwa funduszy inwestycyjnych zarzgdzajgcego
Funduszem i Subfunduszami. Towarzystwo przejmujgce 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 skrdcenie tego terminu.

Zmiana depozytariusza lub podmiotu obstugujgcego Fundusz i Subfundusz

Towarzystwo w kazdym czasie moze podjac¢ decyzje o zmianie depozytariusza lub podmiotu obstugujgcego Fundusz
i Subfundusz. Zmiana taka wymaga wypowiedzenia dotychczasowej umowy o wykonywanie funkgcji depozytariusza
aktywéw w przypadku depozytariusza lub umowy o $wiadczenie ustug na rzecz Funduszu i Subfunduszu w
przypadku podmiotu obstugujgcego Fundusz i Subfundusz.

Zmiana depozytariusza wymaga zezwolenia Komisji, przy czym winna by¢ dokonana w sposdb zapewniajacy
nieprzerwane wykonywanie obowigzkéw depozytariusza.

Uczestnik jest pozbawiony wptywu na decyzje Towarzystwa o zmianie depozytariusza lub podmiotu obstugujacego
Fundusz, w tym i Subfundusz. Nie mozna wykluczy¢ sytuacji, ze jako$¢ ustug lub stopien przygotowania
pracownikdw nowego depozytariusza lub podmiotu obstugujgcego Fundusz, w tym i Subfundusz, bedzie nizszy od
dotychczasowego. W konsekwencji Uczestnik jest narazony na negatywne konsekwencje powyzszej sytuacji
mogace przejawiaC sie w Swiadczeniu ustug nizszej jakosci przez wymienione powyzej podmioty. Towarzystwo
bedzie doktada¢ najwyzszej starannosci, by podmioty, z ktdrymi Towarzystwo zawrze umowe o wykonywanie
funkcji depozytariusza Funduszu i Subfunduszy oraz obstuge Funduszu i Subfunduszy, charakteryzowaly sie
najwyzszym poziomem $wiadczonych ustug.

Potaczenie Funduszu z innym funduszem

Zgodnie z Ustawg o funduszach inwestycyjnych fundusze z wydzielonymi subfunduszami nie mogg by¢ taczone z
innym funduszem. Potagczone mogg zosta¢ Subfundusze. Potgczenie nastepuje przez przeniesienie majatku
Subfunduszu przejmowanego do Subfunduszu przejmujgcego oraz przydzielenie Uczestnikom Subfunduszu
przejmowanego Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu przejmujagcego w zamian za Jednostki Uczestnictwa
Subfunduszu przejmowanego. Uczestnik nie ma wplywu na decyzje Towarzystwa o potgczeniu Subfunduszy.

Przeksztalcenie specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego w fundusz inwestycyjny
otwarty

Towarzystwo ma prawo podjgé decyzie o przeksztatceniu Funduszu w fundusz inwestycyjny otwarty.
Przeksztatcenie wymaga zmiany statutu Funduszu, co nastepuje bez zgody Uczestnikéw Funduszu.

Zmiana polityki inwestycyjnej

Ramy polityki inwestycyjnej Subfunduszu okres$la Ustawa o funduszach inwestycyjnych oraz Statut Funduszu.
Ustawa o funduszach inwestycyjnych moze podlega¢ zmianom, w szczegdlnosci zwigzanych 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
0 zmianie polityki inwestycyjnej Funduszu.

Przejecie zarzadzania Funduszem przez spoétke zarzadzajaca
Fundusz dziata w formie specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego, w zwigzku z czym zgodnie z
art. 4 ust. 1a Ustawy nie jest mozliwe przekazanie zarzadzania Funduszem spdtce zarzadzajace;j.

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

1.2.2.8. Ryzyko inflacji

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

Wysokos¢ inflacji ma rowniez bezposredni wptyw na wartos¢ 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 inwestyciji.

1.2.2.9. Ryzyko zwigzane z regulacjami prawnymi dotyczacymi Subfunduszu, w szczegdlnosci w
zakresie prawa podatkowego

Na dzien sporzadzenia Prospektu, zgodnie z art. 6 ust. 1 pkt 10 Ustawy o podatku dochodowym od oséb prawnych,

Fundusz, w tym i Subfundusz, jest podmiotowo zwolniony od podatku dochodowego od osdb prawnych. Nie mozna

wykluczy¢ jednak opodatkowania dochodéw Funduszu, w tym i Subfunduszu, w przyszlosci. Ewentualne
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wprowadzenie opodatkowania dochodéw Funduszu, w tym i Subfunduszu, spowoduje obnizenie osigganych przez
Uczestnikdw Subfunduszu stop zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa.

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

Oferta dla dynamicznych inwestordw, szukajacych wysokich zyskdw w dtugim horyzoncie inwestycyjnym,
akceptujacych wysoki poziom ryzyka inwestycyjnego oraz znaczne wahania cen.
Rekomendowany czas inwestycji to co najmniej 5 lat

1.4. Wysokos¢ optat i prowizji zwigzanych z uczestnictwem w Subfunduszu, sposobie ich naliczania
i pobierania oraz kosztow obcigzajacych Subfundusz

1.4.1. Wskazanie przepisow Statutu okreslajacych rodzaje, maksymalng wysokos¢, sposob
kalkulacji i naliczania kosztow obcigzajacych Subfundusz, w tym w szczegdlnosci
wynagrodzenie Towarzystwa oraz terminy, w ktérych najwczesniej moze nastgpi¢ pokrycie
poszczegolnych rodzajow kosztow

Rodzaje, maksymalng wysokos¢, sposdb kalkulacji i naliczania kosztow obcigzajgcych Subfundusz, w tym w

szczegdlnosci wynagrodzenie Towarzystwa oraz terminy, w ktorych najwczesniej moze nastgpi¢ pokrycie

poszczegdlnych rodzajow kosztéw, okreslone zostaty w art. 50 Statutu Funduszu.

1.4.2. Wskazanie wartosci Wspotczynnika Kosztow Catkowitych (WKC) wraz z informacja, ze
odzwierciedla on udzial kosztow niezwigzanych bezposrednio z dzialalnoscig inwestycyjng
Funduszu na rzecz Subfunduszu w sredniej Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu za dany rok,
a takze wskazanie kategorii kosztow Subfunduszu nie wiaczonych do wskaznika WKC, w tym
optat transakcyjnych

Wspotczynnik Kosztdw Catkowitych (wskaznik WKC) za rok 2019 wynosi 6,68%.
Wskaznik WKC oblicza sie wedtug wzoru:

WKC = Kt/WANt x 100 %

gdzie:

K - oznacza koszty Subfunduszu, o ktdrych mowa w przepisach o szczegdlnych zasadach rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych, z wytaczeniem kosztow wskazanych ponizej,

t - oznacza okres, za ktory przedstawiane s dane,

WAN - oznacza $rednig warto$¢ aktywow netto Subfunduszu, obliczong w oparciu o warto$¢ aktywdw netto na
kazdy dzien kalendarzowy w okresie t.

Wskaznik WKC odzwierciedla udziat kosztéw niezwigzanych bezposrednio z dziatalnoscig inwestycyjng Subfunduszu
w $redniej wartosci aktywow netto Subfunduszu za dany rok. Do kosztéw catkowitych Subfunduszu zalicza sie w
szczegdlnosci, o ile wystepuje, ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng Srodkéw pienieznych,
naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

Koszty Subfunduszu nie wtgczone do Wspdtczynnika Kosztéw Catkowitych, to:

1. koszty transakcyjne, w tym prowizje i optaty maklerskie, podatki zwigzane z nabyciem lub zbyciem
sktadnikéw portfela, prowizje za rozliczenie transakgcji w izbach rozliczeniowych i przez Depozytariusza,

2. odsetki z tytutu zaciggnietych pozyczek lub kredytéw,

3. Swiadczenia wynikajgce z realizacji umdw, ktérych przedmiotem sg instrumenty pochodne,

4. oplaty zwigzane z nabyciem lub odkupieniem Jednostek Uczestnictwa lub inne optaty ponoszone
bezposrednio przez Uczestnika,

5. warto$¢ ustug dodatkowych.

1.4.3. Wskazanie optat manipulacyjnych z tytutu zbycia lub odkupienia Jednostek Uczestnictwa
oraz innych oplat uiszczanych bezposrednio przez uczestnika

Maksymalna stawka optaty manipulacyjnej za zbywanie Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu, o ktérej mowa w art.

25 Statutu wynosi 5% dla kategorii Jednostek Uczestnictwa A oraz B.

Maksymalna stawka optaty manipulacyjnej za odkupywanie Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu, o ktérej mowa

w art. 26 Statutu wynosi 1,5% dla kategorii Jednostek Uczestnictwa A oraz B.

Maksymalna stawka optaty manipulacyjnej za Zamiane lub Konwersje Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu, o

ktérych mowa w art. 20 i art. 27 Statutu, ktéra moze by¢ pobierana oprocz Optaty Wyréwnawczej, wynosi 1% dla

kategorii Jednostek Uczestnictwa A oraz B.
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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 ALIOR Agresywny — 5% S$rodkéw wyptacanych Uczestnikowi Funduszu dla
kategorii Jednostek Uczestnictwa A oraz B.

W przypadku, gdy zbycie Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz nastepuje w ramach Zamiany Jednostek
Uczestnictwa, stawka opfaty manipulacyjnej za zbywanie Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu docelowym jest
rowna roznicy pomiedzy obowigzujgcg w dniu Zamiany stawkg 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 Zzrédtowym, a w przypadku, gdy
przedmiotem Zamiany sg jednostki uczestnictwa Subfunduszu Zzrodtowego zbyte w wyniku dokonanej wczesniej
Zamiany jednostek uczestnictwa, przy ustalaniu wysokosci optaty manipulacyjnej za zbywanie Jednostek
Uczestnictwa w Subfunduszu docelowym uwzgledniane sg réwniez optaty manipulacyjne za zbywanie jednostek
uczestnictwa pobrane od Uczestnika w zwigzku ze zbyciem i wczesniejszymi Zamianami tych jednostek uczestnictwa
(Optata Wyréwnawcza). W przypadku, gdy réznica, o ktdrej mowa w zdaniu poprzednim, jest réwna zeru badz
mniejsza od zera, optata manipulacyjna za zbywanie Jednostek Uczestnictwa w Funduszu nie jest pobierana.

1.4.4. Wskazanie oplaty zmiennej, bedacej czescig wynagrodzenia za zarzadzanie, ktérej wysokos¢
jest uzalezniona od wynikow Subfunduszu, prezentowanej w ujeciu procentowym w stosunku
do sredniej Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu

Towarzystwo pobiera optate zmienng za zarzadzanie Subfunduszem w wysokosci 20% wzrostu Wartosci Aktywow

Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa ponad stope odniesienia réwng statej wartosci 10% w skali roku

(wynagrodzenie zmienne) dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A oraz 7,5% w skali roku dla Jednostek Uczestnictwa

kategorii B. Wynagrodzenia zmienne naliczane jest w kazdym Dniu Wyceny w wysokosci 20% wzrostu Wartosci

Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa ponad stope odniesienia rowng statej wartosci okreslonej

dla Subfunduszu procentowo w skali roku, przy czym w przypadku odkupienia Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu,

kwota naliczonego wynagrodzenia zmiennego, naliczona proporcjonalnie w stosunku do udziatu odkupywanych

Jednostek w Wartosci Aktywdw Netto Subfunduszu, jest niezwtocznie uznawana jako nalezna dla Towarzystwa na

koniec okresu rozliczeniowego. Szczegdtowy sposdb obliczania wynagrodzenia zmiennego zostat wskazany w art.

51 Statutu.

1.4.5. 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% Aktywow Subfunduszu w
jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne lub tytuly uczestnictwa funduszy lub instytucji
zbiorowego inwestowania

Wynagrodzenie state za zarzadzanie Subfunduszem nie moze by¢ wyzsze niz 3% w skali roku, liczonego jako 365

dni lub 366 dni w przypadku, gdy rok kalendarzowy liczy 366 dni, od $redniej wartosci Aktywdw Netto Subfunduszu

w danym roku dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A oraz 2,35% 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

dla Jednostek Uczestnictwa kategorii B. Wynagrodzenie state jest naliczane w kazdym Dniu Wyceny i za kazdy dzien

w roku od wartosci Aktywdw Netto Subfunduszu z poprzedniego Dnia Wyceny, a nastepnie wypfacane ze $rodkow

Subfunduszu do pietnastego dnia miesigca nastepujgcego po miesigcu, za ktdry byto naliczone wynagrodzenie.

Aktualna stawka wynagrodzenia za zarzadzanie dla Subfunduszu ustalana jest w drodze uchwaly Zarzadu

Towarzystwa i publikowana jest w Tabelach Optat dostepnych na stronie internetowej Towarzystwa.

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.

1.4.6. Wskazanie istniejacych uméw lub porozumien, na podstawie ktérych 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 sa pomiedzy Subfundusz a Towarzystwo na podstawie postanowien

Statutu. Podmioty prowadzace dziatalno$¢ maklerska, $wiadczace ustugi na rzecz Subfunduszu, mogg sporzadzaé

dla Subfunduszu analizy i rekomendacje, bedace $wiadczeniami dodatkowymi, co nie ma wptywu na wysokosc¢

prowizji pobieranych przez podmiot prowadzacy dziatalno$¢ maklerskg oraz na wysoko$¢ wynagrodzenia

Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem.

1.5. Podstawowe dane finansowe Subfunduszu w ujeciu historycznym

1.5.1. Wartos¢ aktywow netto Subfunduszu na koniec ostatniego roku obrotowego, zgodna z
wartoscig zaprezentowang w zbadanym przez biegtego rewidenta sprawozdaniu finansowym
Funduszu

Na koniec roku obrotowego 2019 wartos¢ aktywow netto Subfunduszu wynosita 4 005 745,37 ztotych.
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1.5.2. Wielkos¢ sredniej stopy zwrotu z inwestycji w jednostki uczestnictwa Subfunduszu za
ostatnie 3 i 5 lat. Srednia stope zwrotu dla danego okresu oblicza sie, dzielac stope obliczong
na podstawie Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa na koniec
ostatniego roku obrotowego i na koniec roku obrotowego poprzedzajacego okres, dla ktérego

. jest dokonywane obliczenie, przez odpowiednio 3 i 5 lat.

Srednia stopa zwrotu z inwestycji w jednostki uczestnictwa Subfunduszu za ostatnie 3 lata (lata 2017, 2018, 2019)

wyniosta -7,53%, a za ostatnie 5 lat (lata 2015, 2016, 2017, 2018, 2019) -4,11%.
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1.5.3. Wskazanie wzorca stuzgcego do oceny efektywnosci inwestycji w Jednostki Uczestnictwa
Subfunduszu odzwierciedlajgcego zachowanie sie zmiennych rynkowych najlepiej oddajacych
cel i polityke inwestycyjng Subfunduszu, a takze informacja o dokonanych zmianach wzorca,
jezeli mialy miejsce

Wzorcem stuzacym do oceny efektywnosci inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu odzwierciedlajgcym

zachowanie sie zmiennych rynkowych najlepiej oddajacych cel i polityke inwestycyjng Subfunduszu (benchmark)

jest portfel sktadajacy sie w 90% z indeksu WIG + 10% stopa WIBID 3M.

1.5.4. Informacja o srednich stopach zwrotu z przyjetego przez Subfundusz wzorca za ostatnie 3 i
5 lat

Srednia stopa za ostatnie 3 lata (lata 2017, 2018, 2019) wyniosta 3,80%, a za ostatnie 5 lat (lata 2015, 2016, 2017,

2018, 2019) 2,50%.
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1.5.5. 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 osiggniete przez
Subfundusz w przesztosci nie gwarantuja uzyskania podobnych w przysziosci

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

jej zbycia i odkupienia oraz wysokosci pobranych Optat manipulacyjnych. Wyniki osiagniete przez Subfundusz w

przesztosci nie gwarantujg uzyskania podobnych w przysztosci.
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Rozdziat II1.2 Subfundusz ALIOR Stabilny na Przyszto$c

2.
2.1. Zwiezly opis polityki inwestycyjnej Subfunduszu

2.1.1. Wskazanie glownych kategorii lokat Subfunduszu i ich dywersyfikacji charakteryzujacych
specyfike Subfunduszu oraz, jezeli Fundusz lokuje Aktywa Subfunduszu gtownie 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 srodkow gtownie w jednostki

uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej oraz

tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne i instytucje wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za
granica, a takze akcje, obligacje lub inne papiery warto$ciowe czy prawa majgtkowe, 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, ktdrych bazg sg akcje (lub inne prawa majatkowe inkorporujace

prawa z akgji), a takze inne zbywalne papiery wartoSciowe inkorporujgce prawa majatkowe odpowiadajgce 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 majacych siedzibe na terytorium

Rzeczypospolitej Polskiej, tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne oraz tytuty uczestnictwa

emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majgce siedzibe za granica, spetniajgce kryteria okreslone w

Ustawie, jezeli, zgodnie ze statutem lub innym wtasciwym dokumentem, lokuja co najmniej czes¢ swoich aktywow

w niektdre lub wszystkie kategorie lokat, o ktdrych 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

szczegolnosci: bony skarbowe, papiery komercyjne, certyfikaty depozytowe, kwity depozytowe, ktdrych bazg s

obligacje (lub inne prawa majatkowe inkorporujace prawa wynikajace z zaciggniecia dtugu), listy zastawne, a takze

inne zbywalne papiery wartoSciowe inkorporujgce prawa majatkowe odpowiadajgce prawom wynikajgcym z

zaciggniecia dtugu dopuszczone do obrotu na rynkach regulowanych lub bedace przedmiotem obrotu na rynkach,

0 ktérych mowa w pkt 1.1. oraz depozyty;

1.4. 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 majgce siedzibe za granica, spetniajace kryteria okreslone w

Ustawie, jezeli, zgodnie ze statutem lub innym wtasciwym dokumentem, lokujg co najmniej czeSci swoich aktywow

w niektdre lub wszystkie kategorie lokat o ktdrych mowa w pkt 1.3;

1.5. papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego bedgce przedmiotem oferty publicznej, jezeli warunki

emisji lub pierwszej oferty publicznej zaktadajg ztozenie wniosku o dopuszczenie do obrotu, o ktérym mowa w pkt

1.1, oraz gdy dopuszczenie do tego obrotu jest zapewnione w okresie nie dtuzszym niz rok od dnia, w ktérym po

raz pierwszy nastgpi zaoferowanie tych papierdw lub instrumentéw,

1.6. papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego, inne niz okre$lone w punktach powyzszych.

Zgodnie z politykg inwestycyjna, zasadami dywersyfikacji i limitami okre$lonymi w Statucie dla Subfunduszu,
w ramach lokat, o ktérych mowa powyzej, Subfundusz moze lokowac od 0% do 50% swoich Aktywdw w jednostki
uczestnictwa kazdego z subfunduszy wydzielonych w inPZU Specjalistycznym Funduszu Inwestycyjnym Otwartym
z zastrzezeniem, ze suma lokat we wszystkie subfundusze tacznie wydzielone w ramach tego funduszu bedzie nie
mniejsza niz 40% wartosci Aktywdw Subfunduszu i nie wieksza niz 50% wartosci Aktywdéw 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,
stosujgc nastepujgce szczegdine zasady dywersyfikacji w:
e w instrumenty wymienione w pkt 1.1 oraz 1.2 od 20% wartosci aktywoéw Subfunduszu do 60% wartosci
Aktywow Netto Subfunduszu,
e w instrumenty wymienione w pkt 1.3 oraz 1.4 od 40% wartosci aktywoéw Subfunduszu do 80% wartosci
Aktywow Netto Subfunduszu,

2.1.2. Zwiezly opis kryteriow doboru lokat do portfela inwestycyjnego Subfunduszu
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Subfundusz bedzie dokonywat doboru lokat kierujgc sie zasada maksymalizacji wartosci Aktywoéw tego Subfunduszu
w dtugim horyzoncie inwestycyjnym. Lokaty dobierane bedg przez Subfundusz:

dla:

. certyfikatow 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 instytucji wspolnego

inwestowania majacych siedzibe za granica,
— pod katem mozliwosci efektywnego realizowania celdw i polityki inwestycyjnej Subfunduszu, stop zwrotu
uzyskiwanych z tego rodzaju lokat w przesztosci, adekwatnosci i zbieznosci prowadzonej przez dany podmiot polityki
inwestycyjnej i celow inwestycyjnych funduszu inwestycyjnego otwartego, funduszu zagranicznego lub instytucji
wspodlnego inwestowania (w tym typu zamknietego) do polityki inwestycyjnej Subfunduszu, poziom ryzyka
inwestycyjnego, ptynnos$¢ Aktywow Subfunduszu, poziom kosztdw obcigzajgcych uczestnikow danego podmiotu.

dla pozostatych instrumentéw Subfundusz bedzie podejmowac decyzje inwestycyjne, kierujgc sie nastepujgcymi

gtéwnymi kryteriami doboru poszczegdlnych kategorii lokat:

. w przypadku instrumentdow udziatowych (takich jak akcje, prawa do akcji, prawa poboru, kwity
depozytowe i warranty subskrypcyjne): ryzyko dziatalnosci emitenta, zaréwno 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 warto$ciowego 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 papierow warto$ciowych, Instrumentdw Rynku Pienieznego, listow zastawnych
i obligacji zamiennych na akcje: prognozowane zmiany poziomu rynkowych stop procentowych,
prognozowane zmiany ksztattu krzywej dochodowosci, stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka
inwestycyjnego zwigzanego z danym papierem wartoSciowym lub Instrumentem Rynku Pienieznego,
wysoko$¢ premii za ryzyko inwestycyjne w poréwnaniu do stawek ksztattujgcych sie na rynku, wptyw na
$redni okres do wykupu catego portfela inwestycyjnego, dodatkowo — w przypadku papieréw dtuznych
innych niz emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Paristwa 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 depozytdw, réwniez w porédwnaniu do stawek
ksztattujgcych sie na rynku, wiarygodnos$¢ banku,
. w przypadku Instrumentéw Pochodnych: adekwatno$¢, rozumiana jako zgodnosc instrumentdw bazowych

z polityka inwestycyjng obowigzujacg dla danego Subfunduszu, efektywno$¢, rozumiana jako zgodnosc
zmiany wartosci Instrumentu Pochodnego z oczekiwang zmiang wartosci instrumentu bazowego, ptynnos¢,
rozumiana jako istnienie wolumenu obrotu danym Instrumentem Pochodnym znacznie przewyzszajgcego
wielkos¢ transakgcji, koszt, rozumiany jako koszty ponoszone w celu nabycia Instrumentu Pochodnego, w
relacji do kosztéw ponoszonych w celu nabycia instrumentu bazowego,

. w przypadku pozostatych instrumentdw finansowych, niewymienionych powyzej: mozliwosé
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 sklad uznanego indeksu akcji lub diuznych papierow
wartosciowych — wskazanie tego indeksu, rynku, ktorego indeks dotyczy, oraz stopnia
odzwierciedlenia indeksu przez Subfundusz

Nie dotyczy. Subfundusz nie odzwierciedla sktadu uznanego indeksu.

2.1.4. Jezeli Wartos¢ Aktywow Netto portfela inwestycyjnego Subfunduszu moze sie
charakteryzowa¢ duzg zmiennoscia wynikajaca ze skiadu 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.

2.1.5. Jezeli Fundusz moze zawiera¢ na rzecz Subfunduszu umowy, ktorych przedmiotem sa
instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne — wskazanie tej
informacji wraz z okresleniem wplywu zawarcia takich uméw, w tym uméw, ktorych
przedmiotem sa niewystandaryzowane instrumenty pochodne, na ryzyko zwiazane z przyjeta
polityka inwestycyjna
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Fundusz na rzecz Subfunduszu moze zawiera¢ umowy, ktérych 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 wptywac na
zwiekszenie lub zmniejszenie ryzyka inwestycyjnego Subfunduszu.

2.1.6. Jezeli udzielono gwarancji wyptaty okreslonej kwoty z tytulu odkupienia Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu — wskazanie gwaranta oraz warunkow gwarancji

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

Subfunduszu.

2.2. Opis ryzyka zwigzanego z inwestowaniem w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu, w tym ryzyka
zwigzanego z przyjeta polityka inwestycyjng Subfunduszu

2.2.1. Opis ryzyka inwestycyjnego zwiazanego 2z polityka inwestycyjna Subfunduszu,
z uwzglednieniem strategii zarzadzania i szczegolnych strategii inwestycyjnych stosowanych w
odniesieniu do inwestycji na okreslonym obszarze geograficznym, w okreslonej branzy lub
sektorze gospodarczym albo w odniesieniu do okreslonej kategorii lokat, albo w celu
odzwierciedleniu indeksu

2.2.1.1. Ryzyko rynkowe

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

- ryzyko cen akdji,

- ryzyko stopy procentowej.

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

Ryzyko systematyczne zwigzane jest z sytuacjg makroekonomiczng, czyli miedzy innymi takimi czynnikami jak:
stopa wzrostu gospodarczego, poziom deficytu budzetowego i deficytu w handlu zagranicznym, stopa bezrobocia,
wielkos¢ popytu konsumpcyjnego i inwestycyjnego, wysoko$¢ stdp procentowych i kurséw walutowych, poziom
inflacji, ceny surowcow i zmiany cen akcji na rynkach zagranicznych. Negatywne tendencje w sytuacji
makroekonomicznej mogq przektadac sie na spadki cen na rynkach akgji lub innych instrumentéw finansowych.
Negatywne tendencje na zagranicznych rynkach akcji mogq przeklada¢ sie na spadki cen akcji i innych
instrumentéw finansowych na rynku krajowym. Ryzyko systematyczne nie moze zosta ograniczone poprzez
dywersyfikacje portfela udziatowych papieréw wartosciowych.

Ryzyko specyficzne to ryzyko inwestowania w akcje lub inne instrumenty finansowe okreslonego emitenta. Na
ryzyko to wptywaja miedzy innymi: wyniki finansowe emitenta i prognozy przysztych wynikéw, pozycja rynkowa
spdtki, poziom zadtuzenia, fad korporacyjny, jako$¢ pracy zarzadu, konflikty w akcjonariacie i inne. Ryzyko
specyficzne moze zostac ograniczone poprzez dywersyfikacje portfela udziatowych papieréw wartosciowych.

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

W segmencie akcji o wysokiej ptynnosci (tzw. blue chips) - wrazliwos¢ na kierunek przeptywéw $rodkow
pienieznych o znacznej wartosci, zwigzanych z dokonywaniem inwestycji przez duzych inwestorow
instytucjonalnych, w tym przeptywow kapitatu zagranicznego. Moze ona powodowa¢ w niektdrych okresach
zwiekszong zmienno$¢ cen akcji z tego segmentu, zarédwno bezwzglednie, jak i w stosunku do pozostatych
segmentdw rynku akcji.

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

W przypadku akcji notowanych na rynkach zagranicznych — wrazliwos¢ na zmiany kurséw walutowych
i sytuacji makroekonomicznej krajéw, z ktdrych spotki sg przedmiotem inwestycji. Niezaleznie od ryzyka
walutowego, kursy akcji spétek zagranicznych mogg charakteryzowac sie w niektdrych okresach zwiekszong
zmiennoscig kurséw wyrazonych w walucie lokalnej na skutek ograniczania strat przez inwestorédw zagranicznych,
wynikajacych z niekorzystnych zmian kursow walutowych. Inwestycje w akcje spotek zagranicznych wigzg sie
rowniez z ekspozycjg inwestora na ryzyko systematyczne tych krajow (tzw. ryzyko kraju).
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W przypadku akcji spotek z krajow rozwijajacych sie (tzw. emerging markets) - wrazliwosS¢ na wzrost
globalnej awersji do ryzyka. Kursy cen akgcji spotek z krajow rozwijajgcych sie mogg by¢ dodatkowo narazone na
okresowe wzrosty zmiennosci notowan wynikajgce ze wzrostu globalnej awersji do ryzyka oraz krétkoterminowe
spadki kurséw, wynikajgce z masowego wycofywania srodkow finansowych przez inwestordw z tego segmentu,
zwiaszcza w okresie dekoniunktury. Moze tym zjawiskom towarzyszy¢ takze wzrost korelacji zarowno pomiedzy
kursami akcji emitentdow z tego samego kraju, jak réwniez pomiedzy indeksami gietdowymi z réznych krajow
rozwijajgcych sie, co moze zniwelowac korzysci wynikajgce dywersyfikacji ryzyka specyficznego emitenta i ryzyka
kraju.

W segmencie spotek niepublicznych - nieobserwowalno$¢ kursu rynkowego oraz brak obowigzkow
informacyjnych po stronie emitentéw. W zwigzku z tym, ze akcje spotek niepublicznych nie sg przedmiotem
transakcji w publicznym obrocie, ich warto$¢ godziwa nie moze zosta¢ doktadnie ustalona poprzez odniesienie do
kursu takich akgji, lecz musi by¢ ustalona za pomocg metod i modeli wyceny akcji. Z natury rzeczy, tak ustalona
warto$¢ jest oszacowaniem i nawet przy zachowaniu najwyzszej starannosci jest obarczona mozliwoscig btedu (tzw.
ryzyko modelu), w zwigzku z czym cena nabycia i zbycia takich instrumentéw moze by¢ rézna od ich wartosci
fundamentalnej. Warto$¢ uzyskana w drodze wyceny jest wrazliwa na zmiane zatozen odnos$nie prognozowanych
wynikow finansowych, danych makroekonomicznych, stop procentowych i innych danych wykorzystywanych w
modelu. Co wiecej, spotki niepubliczne nie podlegajg rygorystycznym obowigzkom informacyjnym, jakim podlegajg
spotki publiczne, co moze rowniez wptywac na efektywnos¢ wyceny akcji bedacych przedmiotem transakcji w tym
segmencie rynku kapitatowego.

W segmencie akcji spotek bedacych przedmiotem pierwszych ofert publicznych (tzw. IPO) -
nieobserwowalno$¢ wezesniejszych kursow akcji i krotsza historia dostepnych danych finansowych. Podobnie jak w
przypadku spodtek niepublicznych, wczesniejszy kurs akcji spotek bedacych przedmiotem pierwszych ofert
publicznych jest nieznany i w zwiagzku z tym ustalenie wartosci akcji wymaga przeprowadzenia oszacowania przy
uzyciu metod i modeli wyceny akcji. Takie oszacowanie moze by¢ obarczone mozliwoscig btedu (tzw. ryzyko
modelu), w zwigzku z czym cena nabycia takich instrumentéw moze by¢ rézna od ich wartosci fundamentalnej.
Warto$¢ uzyskana w drodze wyceny jest wrazliwa na zmiane zatozern odnos$nie prognozowanych wynikow
finansowych, danych makroekonomicznych, stdp procentowych i innych danych wykorzystywanych w modelu. Co
wiecej, spotki bedace przedmiotem pierwszej oferty publicznej nie maja tak dtugiej historii danych finansowych jak
podlegajace rygorystycznym obowigzkom informacyjnym spotki publiczne, co moze wptywa¢ na poprawnosc
prognoz finansowych, a tym samym na efektywno$¢ wyceny akcji 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 instrumentdw dtuznych
0 oprocentowaniu statym. Zalezno$¢ cen tych instrumentéw od stopy procentowej jest odwrotna. Wzrost stopy
procentowej powoduje spadek cen papierow dtuznych, a spadek stopy procentowej powoduje wzrost ceny
instrumentdw dtuznych. Ryzyko stopy procentowej zalezy od dtugosci czasu do wykupu danego instrumentu, stopy
odsetkowej i stopy dochodowosci. Im dtuzszy czas do wykupu instrumentu, tym wyzsze jest ryzyko stopy
procentowej. Im nizsza stopa odsetkowa i stopa dochodowosci instrumentu, tym wyzsze jest ryzyko stopy
procentowej. Na ryzyko stopy procentowej maja wptyw m.in. wzrost stopy inflacji (biezacej lub oczekiwanej),
wysoko$¢ realnej stopy procentowej, polityka pieniezna banku centralnego, tempo rozwoju gospodarczego, poziom
oszczednosci w gospodarce, ocena sytuacji fiskalnej paistwa przez inwestordéw oraz poziom stép procentowych w
innych krajach. Ekspansywna polityka fiskalna i monetarna panstwa, nadmierny wzrost deficytu finansow
publicznych i wzrost relacji dtugu publicznego do PKB, moze prowadzi¢ do presji na wzrost rynkowych stop
procentowych.

2.2.1.2. Ryzyko kredytowe

Gtéwnymi czynnikami ryzyka kredytowego sa:
- ryzyko niedotrzymania warunkéw,

- ryzyko obnizenia oceny kredytowej,

- ryzyko rozpietosci kredytowej.

Ryzyko niedotrzymania warunkdow, nazywane réwniez ryzykiem niewyptacalnosci, to ryzyko spadku Wartosci
Aktywéw Netto Subfunduszu spowodowane niedotrzymaniem warunkdw kontraktéw finansowych przez emitentow
instrumentdw dtuznych. Polega ono na niesptaceniu przez emitenta w terminie naleznej kwoty z tytutu
wyemitowanych instrumentdw dtuznych (zaréwno odsetek jak i kwoty pozyczonego kapitatu).

Ryzyko obnizenia oceny kredytowej to ryzyko spadku Wartosci Aktywoéw Netto Subfunduszu spowodowane
obnizeniem ocen kredytowych (ratingéw) emitentéw lub emisji. Obnizenie oceny kredytowej dla danego emitenta
skutkuje wzrostem ryzyka danej inwestycji, co powoduje, ze inwestorzy oczekujg wyzszej stopy zwrotu z tej
inwestycji. Wzrost oczekiwanej stopy zwrotu powoduje spadek wartosci instrumentéw dtuznych.
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Ryzyko rozpietosci kredytowej to ryzyko spadku Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu spowodowane
Zmianami rozpietosci kredytowej dla emisji. Rozpietos¢ kredytowa to réznica z oczekiwanej przez inwestordw stopy
zwrotu z instrumentow obarczonych ryzykiem a instrumentow, ktdre postrzega sie jako wolne od ryzyka
(instrumenty dtuzne emitowane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa). Inwestycje w papiery dtuzne innych
emitentow niz Skarb Panstwa, czyli np. papiery komercyjne lub obligacje komunalne i korporacyjne wigzg sie
z wyzszym poziomem ryzyka kredytowego, uzaleznionym od wiarygodnosci kredytowej emitenta. Pogorszenie
ratingu kredytowego wptywa na wzrost ryzyka danego emitenta i wzrost rozpietosci kredytowej, a tym samym
powoduje spadek ceny danego instrumentu dtuznego. Inwestycje w tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za granicg lub w jednostki uczestnictwa innych funduszy obcigzone sg
ryzykiem pochodzacym od ryzyka lokat takiego funduszu. Inwestycje w lokaty bankowe zwigzane sg z ryzykiem
kredytowym banku.

2.2.1.3. Ryzyko plynnosci

Ryzyko ptynnosci jest zwigzane z brakiem mozliwosci efektywnego przeprowadzenia transakcji na danym
instrumencie finansowym, bez istotnego wptywu na cene realizacji, ze wzgledu na wielko$¢ tej transakcji. Innymi
stowy jest to mozliwos¢ okresowego ograniczenia dostepnosci rynku danych instrumentéw. Ryzyko to wystepuje
najczesciej przy probie sprzedazy znacznej ilosci posiadanych aktywow, ktdra to ilos¢ jest relatywnie duza
w stosunku do normalnej wielkosci transakcji przeprowadzanych danym instrumentem finansowym. Powoduje to
naruszenie aktualnej struktury popytu i podazy, co prowadzi do zmiany ceny rynkowej. Ryzyko ptynnosci ma
szczegdlnie duze znaczenie w przypadku rynku akcji. W odniesieniu do poszczegdlnych emitentdéw zalezy ono
gtéwnie od takich czynnikow jak: wielkos¢ (kapitalizacja rynkowa) spotki oraz poziom $rednich dziennych obrotéw
rynkowych akcjami danego emitenta. W przypadku innych instrumentdw finansowych na poziom ptynnosci majq
wplyw takie czynniki, jak wartos¢ instrumentéw finansowych znajdujgcych sie w obrocie, $redni dzienny obrdt
rynkowy na danym instrumencie finansowym czy réznica pomiedzy ceng kupna i sprzedazy. Ograniczenie ptynnosci
moze zwiekszac zmienno$¢ cen instrumentow finansowych. Moze ono wzrasta¢ dodatkowo w sytuacji niepokoju na
rynkach, nagtych zmian stdp procentowych oraz nagtych przeptywow kapitatu zagranicznego. W przypadku
inwestycji w tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granicg
lub w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych, istnieje ryzyko czasowego zawieszania odkupywania
tytutdw lub jednostek uczestnictwa przez te instytucje wspdlnego inwestowania lub fundusz inwestycyjny.

2.2.1.4. Ryzyko walutowe

Ryzyko walutowe (ryzyko kursu walutowego) to ryzyko spadku Wartosci Aktywdow Netto Subfunduszu spowodowane
zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych. Na ryzyko to wptywa szereg czynnikdw o charakterze
makroekonomicznym (miedzy innymi poziom inflacji, poziom deficytu budzetowego i deficytu w handlu
zagranicznym, wysokos$¢ nominalnych i realnych stdp 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 inwestoréw odnosnie inwestycji w
instrumenty denominowane w walucie danego kraju). Poziom kursu walutowego moze cechowac sie bardzo duzg
Zmiennoscig o nieprzewidywalnym charakterze.

2.2.1.5. Ryzyko zwigzane z przechowywaniem Aktywow

Aktywa Subfunduszu przechowywane sg na rachunkach prowadzonych odpowiednio przez Depozytariusza
i Subdepozytariuszy (podmioty, ktdre na postawie umowy z Depozytariuszem przechowujg cze$¢ aktywow
Subfunduszu). Papiery warto$ciowe stanowig wtasno$¢ Subfunduszu i nie wchodza do masy upadtosci w przypadku
ogtoszenia upadtosci Depozytariusza i Subdepozytariuszy.

2.2.1.6. Ryzyko zwigzane z koncentracjg Aktywow lub rynkow

W przypadku gdy znaczna cze$¢ Aktywow Subfunduszu zostanie ulokowana w dany instrument Finansowy lub na
danym rynku, w razie wystgpienia znacznej zmiany ceny tego instrumentu finansowego lub zmiany koniunktury na
danym rynku moze to istotnie wptyna¢ na wartos¢ i ptynnos¢ aktywéw Subfunduszu. Wahania wyceny rynkowej
poszczegdinych instrumentéw finansowych mogg powodowaé znaczace wahania Wartosci Aktywdw Netto
Subfunduszu.

2.2.1.7. Ryzyko rozliczenia

Ryzyko rozliczenia zwigzane jest z potencjalnie negatywnymi dla Wartosci Aktywéw Netto Subfunduszu skutkami
opoznienia rozliczenia zawartych transakcji. Opdznienia te moga uniemozliwiaC lub utrudniaC przeprowadzanie
dalszych transakcji. Zrédtem ryzyka rozliczenia moga by¢ miedzy innymi ryzyka operacyjne wystepujace po stronie
m.in. operatoréw rynkdw gietdowych, izb rozliczeniowych i posrednikéw (domdédw maklerskich, bankdw). Oprocz
zdarzen zewnetrznych, ryzyko rozliczenia moze by¢ efektem btednych procedur wewnetrznych, niestosowania sie
do procedur, dziatania systemoéw oraz pracownikéw.

2.2.1.8. Ryzyko nietrafnych decyzji inwestycyjnych

Istnieje mozliwos¢, ze podjete w najlepszej wierze i zgodnie z najlepszg wiedzg decyzje inwestycyjne nie przyniosg
oczekiwanych rezultatéw i warto$¢ posiadanych instrumentéw finansowych, a tym samym Warto$¢ Aktywow Netto
Subfunduszu ulegnie zmniejszeniu.
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2.2.1.9. Ryzyko wynikajace ze strategii zarzadzania i szczegdélnych strategii inwestycyjnych

Wyzej wymienione czynniki ryzyka inwestycyjnego, zwigzane z przyjeta polityka inwestycyjng Subfunduszu, nalezy
rozpatrywaC w powigzaniu z realizowang strategig zarzadzania Subfunduszem, w tym ze szczegdlnymi strategiami
inwestycyjnymi. Realizowana przez Zarzadzajgcego strategia zarzadzania Subfunduszem moze wptywac na wielkos¢
poszczegdinych ryzyk. W szczegdlnosci dotyczy to takich aspektow strategii inwestycyjnej jak: stosowane
specyficzne kryteria doboru poszczegdlnych sktadnikow lokat, stopien dywersyfikacji portfela lokat, stopien
koncentracji portfela na poszczegdlnych sktadnikach lokat, stopier koncentracji lokat na poszczegdinych sektorach
geograficznych lub branzowych, czy poziom podejmowanej ekspozycji na poszczegdlne czynniki ryzyka
inwestycyjnego. Powyzsze czynniki mogg w ramach realizowanej strategii zarzadzania podlega¢ modyfikacji w
reakcji na zachodzace zmiany uwarunkowan rynkowych.

Ze wzgledu na realizowang polityke inwestycyjna, szczegdlne znaczenie dla ryzyka zwigzanego z inwestycjg
w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ma ryzyko trafnosci decyzji inwestycyjnych dotyczacych doboru
poszczegdinych skfadnikow lokat. W szczegdlnosci nietrafne decyzje inwestycyjne mogg obnizy¢ stope zwrotu
z portfela Subfunduszu, a nawet uniemozliwi¢ wygenerowanie w pewnych okresach dodatniej stopy zwrotu w ujeciu
nominalnym.

Subfundusz moze inwestowaé w jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne, tytuty uczestnictwa funduszy
inwestycyjnych, funduszy zagranicznych lub instytucji wspdlnego inwestowania., ktére zgodnie z ich statutem lub
regulaminem inwestujg do 100 % aktywow w instrumenty udziatowe (takie jak akcje i obligacje zamienne na akcje)
lub prowadza polityke inwestycyjng opartg na inwestowaniu w rdzne klasy aktywdw, 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 poszczegdlnych sktadnikéw lokat dokonanych w ramach strategii
zarzadzania. W szczegodlnosci istnieje ryzyko ograniczonej korelacji zmian wartosci Jednostek Uczestnictwa
Subfunduszu ze zmianami wartosci gtéwnych indekséw 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 wrazliwo$¢ na zmiany koniunktury na rynkach zagranicznych na ktérych dokonywane bedg lokaty Subfunduszu
oraz na zmiany wartosci walut obcych w ktérych dokonywane bedg lokaty Subfunduszu

2.2.2. Opis ryzyka zwigzanego z uczestnictwem w Subfunduszu

2.2.2.1. Ryzyko nieosiggniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa,

z uwzglednieniem czynnikéw majacych wplyw na poziom ryzyka zwigzanego z inwestycjq
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 Warto$ci Aktywdw Netto Subfunduszu przypadajgcych 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, ktdére moze powodowad znaczne wahania wartosci
Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu, a tym samym czasowe obnizenie zainwestowanego kapitatu. Osiagnieta
stopa zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu zalezy réwniez od optat zwigzanych z zakupem
lub sprzedaza Jednostek Uczestnictwa oraz od podatkéw, w przypadku osiagniecia zyskéw z inwestycji.

Ryzyko nieosiagniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa powigzane jest z horyzontem
inwestycyjnym Uczestnika. Wraz ze skréceniem horyzontu inwestycyjnego rosnie ryzyko znaczacego wptywu
krotkoterminowych zmian koniunktury rynkowej na osiggnietg stope zwrotu. Uczestnik powinien bra¢ pod uwage
zakres czasowy inwestycji wskazany w Prospekcie w opisach profilu inwestora dla kazdego z Subfunduszy. W
przypadku konieczno$ci zakonczenia inwestycji przed uptywem zaplanowanego horyzontu inwestycyjnego,
Uczestnik powinien liczy¢ sie z sytuacja, w ktdrej zrealizowana stopa zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa
Subfunduszu moze sie znaczaco rézni¢ od oczekiwanego zwrotu z inwestyciji.

Subfundusz nie gwarantuje osiagniecia jego celu inwestycyjnego, a takze okreslonej stopy zwrotu z dokonanej
przez Uczestnika Subfunduszu inwestycji w Jednostki Uczestnictwa. Jednoczesnie dochodowo$¢ Subfunduszu jest
zwigzana takze z wiasciwym zarzadzaniem i podejmowanymi przez zarzgdzajgcego decyzjami inwestycyjnymi.
Uczestnicy Funduszu powinni wzig¢ pod uwage bezposredni wptyw decyzji inwestycyjnych na rentownos$¢ ich
inwestycji.

2.2.2.2. Ryzyko zwigzane z zawarciem okreslonych uméw

Uczestnik powinien bra¢ pod uwage mozliwo$¢ wptywu na warto$¢ Jednostki Uczestnictwa umdw zwigzanych
z zabezpieczeniem inwestycji Subfunduszu, w szczegdlnosci uméw majacych za przedmiot Instrumenty Pochodne
lub uméw dotyczacych Aktywédw Subfunduszu. Instrumenty pochodne charakteryzujg sie bardzo wysoka
zZmiennoscig cen. Posrednio zmienno$¢ cen instrumentdw pochodnych zalezy od zmiennosci cen instrumentéw
bazowych. Ta z kolei zalezy od wielu czynnikdw zwigzanych z danych instrumentem bazowym. Dodatkowo
zmiennosc ta jest zwiekszana przez mechanizm dzwigni finansowej, ktdry polega na tym, ze do inwestycji w dany
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instrument pochodny wymagane jest utrzymywanie zabezpieczenia, ktdre 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 instrumentdéw pochodnych
mogg mie¢ wysoki wptyw na stope zwrotu z zainwestowanych $rodkéw. Dla przyktadu: jezeli depozyt
zabezpieczajacy wynosi 5%, to stopien dzwigni finansowej wynosi 1:20 i oznacza to, ze 1% zmiany ceny
instrumentu pochodnego powoduje zmiane w wysokosci okoto 20% zainwestowanych srodkdw. Mechanizm dzwigni
finansowej stwarza wysokie ryzyko utraty catosci inwestycji. Zmienno$c¢ instrumentow z tej grupy moze wzrastac
dodatkowo w sytuacji niepokoju na rynkach, nagtych zmian stop procentowych oraz nagtych przeptywéw kapitatu
zagranicznego.

W wyniku transakcji na instrumentach pochodnych istnieje mozliwos¢ zaciggniecia przez Fundusz zobowigzania
finansowego zwigzanego z rozliczeniem kontraktu, a takze mozliwo$¢ zaciggniecia zobowigzania do faktycznej
dostawy lub odbioru okreslonych instrumentéw finansowych. Dlatego z inwestycjami w instrumenty pochodne
Zwigzane jest ryzyko utraty catosci zainwestowanych $rodkéw, a w przypadkach niekorzystnych i gwattownych
zmian cen instrumentéw pochodnych rowniez konieczno$¢ doptaty dodatkowej kwoty w stosunku do kosztow
nabycia instrumentu finansowego celem wypetnienia powstatego zobowigzania. Zobowigzania, o ktorych mowa
W niniejszym akapicie sg obowigzkami dodatkowymi w stosunku do kosztdw nabycia instrumentu finansowego.
Inwestycje w instrumenty pochodne wigzg sie z konieczno$cig utrzymywania i uzupetniania zabezpieczenia
okreslonego w szczegdtowych opisach danych instrumentdw finansowych (np. depozytéw zabezpieczajacych).

Z zawieraniem umow dotyczacych instrumentow pochodnych wigzg sie nastepujgce specyficzne ryzyka:

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

- ryzyko zwigzane ze stosowaniem instrumentdw pochodnych opartych na papierach wartosciowych i indeksach
gietdowych — moze to powodowa¢ znaczne odchylenie stop zwrotu Subfunduszu w poréwnaniu ze stopg zwrotu
stopy odniesienia;

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

2.2.2.3. Ryzyko zwigzane ze szczeg6lnymi warunkami zawartych przez Fundusz transakgcji
Dotyczy w szczegdlnosci umow majgcych za przedmiot instrumenty pochodne oraz uméw pozyczek papierdw
wartosciowych, w zwigzku z ktérymi nalezy liczy¢ sie z dodatkowym wzrostem ryzyka zawieranych transakcji.

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

2.2.2,5. Ryzyko operacyjne

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

2.2.2.6. Ryzyko wystgpienia szczegolnych okolicznosci, na wystapienie ktorych Uczestnik Funduszu
nie ma wplywu 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 dziatalno$¢ Towarzystwa lub od dnia wygasniecia
zezwolenia na dziatalno$¢ Towarzystwa nie przejeto zarzadzania Funduszem,

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

- Wartos¢ Aktywow netto Funduszu spadta ponizej minimalnej wartosci okreslonej w obowigzujacych przepisach.
Subfundusz moze zosta¢ zlikwidowany w przypadkach okreslonych w Statucie.

Przejecie zarzadzania przez inne towarzystwo

Inne towarzystwo funduszy inwestycyjnych na podstawie umowy zawartej z Towarzystwem moze przejgé
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 przejmujgce zarzadzanie wstepuje w prawa i obowigzki Towarzystwa z
chwila wejécia zmian Statutu w zycie, to jest w trzy miesigce od dnia ogtoszenia o zmianach Statutu Funduszu,
chyba, ze Komisja zezwoli na skrdcenie tego terminu.

Zmiana depozytariusza lub podmiotu obstugujacego Fundusz i Subfundusz

Towarzystwo w kazdym czasie moze podjg¢ decyzje o zmianie depozytariusza lub podmiotu obstugujgcego Fundusz
i Subfundusz. Zmiana taka wymaga wypowiedzenia dotychczasowej umowy o wykonywanie funkgcji depozytariusza
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w przypadku depozytariusza lub umowy o S$wiadczenie ustug na rzecz Funduszu i Subfunduszu w przypadku
podmiotu obstugujacego Fundusz i Subfundusz.

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

Uczestnik jest pozbawiony wptywu na decyzje Towarzystwa o zmianie depozytariusza lub podmiotu obstugujgcego
Fundusz, w tym i Subfundusz. Nie mozna wykluczy¢ sytuacji, ze jakos$¢ ustug lub stopien przygotowania
pracownikow nowego depozytariusza lub podmiotu obstugujgcego Fundusz, w tym i Subfundusz, bedzie nizszy od
dotychczasowego. W konsekwencji Uczestnik jest narazony na negatywne konsekwencje powyzszej sytuacji
mogace przejawial sie w Swiadczeniu ustug nizszej jakosci przez wymienione powyzej podmioty. Towarzystwo
bedzie doktada¢ najwyzszej starannosci, by podmioty, z ktorymi Towarzystwo zawrze umowe o wykonywanie
funkcji depozytariusza Funduszu i Subfunduszy oraz obstuge Funduszu i Subfunduszy, charakteryzowaty sie
najwyzszym poziomem $wiadczonych ustug.

Polaczenie Funduszu z innym funduszem

Zgodnie z Ustawa o funduszach inwestycyjnych fundusze z wydzielonymi subfunduszami nie moga by¢ taczone
zinnym funduszem. Polgczone mogg zosta¢ Subfundusze. Potgczenie nastepuje przez przeniesienie majgtku
Subfunduszu przejmowanego do Subfunduszu przejmujgcego oraz przydzielenie Uczestnikom Subfunduszu
przejmowanego Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu przejmujagcego w zamian za Jednostki Uczestnictwa
Subfunduszu przejmowanego. Uczestnik nie ma wplywu na decyzje Towarzystwa o potgczeniu Subfunduszy.

Przeksztalcenie specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego w fundusz inwestycyjny
otwarty

Towarzystwo ma prawo podjg¢ 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 okre$la Ustawa o funduszach inwestycyjnych oraz Statut Funduszu.
Ustawa o funduszach inwestycyjnych moze podlegac¢ 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
0 zmianie polityki inwestycyjnej Funduszu.

Przejecie zarzadzania Funduszem przez spoétke zarzadzajaca
Fundusz dziata w formie specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego, w zwigzku z czym zgodnie z
art. 4 ust. 1a Ustawy nie jest mozliwe przekazanie zarzagdzania Funduszem spoice 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 inflacji, ktéra pomniejsza nominalng stope zwrotu
z zainwestowanego kapitatu. Wzrost inflacji moze wiec spowodowac spadek realnej stopy zwrotu z poszczegdinych
skfadnikéw lokat posiadanych w portfelu Subfunduszu. Ryzyko to moze sie réwniez bezposrednio przyczyni¢ do
spadku wartosci posiadanych instrumentdw dtuznych, w tym w szczegdlnosci instrumentéw o oprocentowaniu
statym.

Wysoko$¢ inflacji ma réwniez bezposredni wptyw na warto$¢ 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.

2.2.2.9.Ryzyko zwigzane z regulacjami prawnymi dotyczacymi Subfunduszu, w szczegdlnosci
w zakresie prawa podatkowego

Na dzien sporzadzenia Prospektu, zgodnie z art. 6 ust. 1 pkt 10 Ustawy o podatku dochodowym od 0sdb prawnych,

Fundusz, w tym i Subfundusz, jest podmiotowo zwolniony od podatku dochodowego od 0séb prawnych. Nie mozna

wykluczy¢ jednak opodatkowania dochoddw Funduszu, w tym i Subfunduszu, w przyszto$ci. Ewentualne

wprowadzenie opodatkowania dochodéw Funduszu, w tym i Subfunduszu, spowoduje obnizenie osigganych przez

Uczestnikéw Subfunduszu stop zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa.

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

Subfundusz przeznaczony dla inwestordw o dtuzszym horyzoncie inwestycyjnym szukajacych wyzszych stép zwrotu
niz klasyczne rozwigzania oszczednosciowe (lokaty bankowe, fundusze gotéwkowe), przy zachowaniu duzej
ptynnosci pozwalajgcej 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.

Strona 42 z 284




2.4. Wysokos¢ oplat i prowizji zwigzanych z uczestnictwem w Subfunduszu, sposobie ich naliczania
i pobierania oraz kosztow obcigzajacych Subfundusz

2.4.1. Wskazanie przepisOw Statutu okreslajacych rodzaje, maksymalng wysokos¢, sposob
kalkulacji i naliczania kosztow obcigzajacych Subfundusz, w tym w szczegolnosci
wynagrodzenie Towarzystwa oraz terminy, w ktorych najwczesniej moze nastgpi¢ pokrycie
poszczegolnych rodzajow kosztow

Rodzaje, maksymalng wysoko$¢, sposob kalkulacji i naliczania kosztdw obcigzajacych Subfundusz, w tym

w szczegdlnosci wynagrodzenie Towarzystwa oraz terminy, w ktorych najwczesniej moze nastgpi¢ pokrycie

poszczegodlnych 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 udziat kosztow niezwigzanych bezposrednio z dzialalnoscig inwestycyjna
Funduszu na rzecz Subfunduszu w sredniej Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu za dany rok,
a takze wskazanie kategorii kosztow Subfunduszu nie wlaczonych do wskaznika WKC, w tym
opiat transakcyjnych

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

po zakonczeniu petnego roku obrotowego funkcjonowania Subfunduszu.

2.4.3. Wskazanie optat manipulacyjnych z tytutu zbycia lub odkupienia Jednostek Uczestnictwa
oraz innych optat uiszczanych bezposrednio przez uczestnika
Maksymalna stawka optaty manipulacyjnej za zbywanie Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu, o ktdrej mowa w art.
25 Statutu, wynosi 5% dla kategorii Jednostek Uczestnictwa A oraz B.
Maksymalna stawka optaty manipulacyjnej za odkupywanie Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu, o ktdrej mowa
w art. 26 Statutu, wynosi 1,5%, dla kategorii Jednostek Uczestnictwa A oraz B..
Maksymalna stawka opfaty manipulacyjnej za Zamiane lub Konwersje Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu,
o ktérych mowa w art. 20 i art. 27 Statutu, ktéra moze by¢ pobierana oprdcz Optaty Wyréwnawczej, wynosi 1%
dla kategorii Jednostek Uczestnictwa A oraz B.
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 wypfaty z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa, nie moze
przekroczy¢ w przypadku Subfunduszu — 5% Srodkéw wyptacanych Uczestnikowi Funduszu kategorii Jednostek
Uczestnictwa A oraz B.
W przypadku, gdy zbycie Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz nastepuje w ramach Zamiany Jednostek
Uczestnictwa, stawka opfaty manipulacyjnej za zbywanie Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu docelowym jest
réwna réznicy pomiedzy obowigzujgcg w dniu Zamiany stawkg 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 zrédtowego 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
(Opfata Wyréwnawcza). W przypadku, gdy roznica, o ktérej mowa w zdaniu poprzednim, jest réwna 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 ktérej mowa w art.
20, ktéra moze by¢ pobierana oprocz Optaty Wyréwnawczej, wynosi 1% dla kategorii Jednostek Uczestnictwa A
oraz B.

2.4.4. Wskazanie oplaty zmiennej, bedacej czescia wynagrodzenia za zarzadzanie, ktérej wysokos¢
jest uzalezniona od wynikow 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

Wynagrodzenie state za zarzagdzanie Subfunduszem nie moze by¢ wyzsze niz 3% 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 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A oraz 2,35% w skali roku, liczonego jako
365 dni lub 366 dni w przypadku, gdy rok kalendarzowy liczy 366 dni, od $redniej Wartosci Aktywéw Netto
Subfunduszu w danym roku dla Jednostek Uczestnictwa kategorii B.
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Wynagrodzenie state jest naliczane w kazdym Dniu Wyceny i za kazdy dzien w roku od Wartosci Aktywow Netto
Subfunduszu z poprzedniego Dnia Wyceny, a nastepnie wyptacane ze Srodkéw Subfunduszu do pietnastego dnia
miesigca nastepujgcego 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, ktdére s dostepne na stronie internetowej Towarzystwo
www.aliortfi.com 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 istniejagcych uméw lub porozumien, na podstawie ktorych koszty dziatalnosci
Subfunduszu bezposrednio lub posrednio sg rozdzielane miedzy Subfundusz a Towarzystwo lub
inny podmiot, w tym wskazanie ustug dodatkowych oraz wskazanie wplywu tych ustug na
wysokos¢ prowizji pobieranych przez podmiot prowadzacy dzialalnos¢ 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, $wiadczace ustugi na rzecz Subfunduszu, mogg sporzadzac
dla Subfunduszu analizy i rekomendacje, bedace $wiadczeniami dodatkowymi, co nie ma wptywu na wysokos¢
prowizji pobieranych przez podmiot prowadzacy dziatalno$¢ maklerska oraz na wysoko$¢ 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.

Na koniec roku obrotowego 2019 warto$¢ aktywow netto Subfunduszu wynosita 820 939,29 ztotych.
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2.5.2. Wielkos$¢ 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; sredniag stope zwrotu dla danego okresu oblicza sie, dzielgc stope obliczong
na podstawie Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa na koniec
ostatniego roku obrotowego i na koniec roku obrotowego poprzedzajycego okres, dla ktérego
jest dokonywane obliczenie, przez 2, 3i 5.

Nie dotyczy.

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

Subfundusz nie stosuje wzorca stuzgcego 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
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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 osiggniete przez
Subfundusz w przesztosci nie gwarantuja uzyskania podobnych w przysziosci

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

jej zbycia i odkupienia oraz wysokosci pobranych Optat manipulacyjnych. Wyniki osiggniete przez Subfundusz w
przesztosci nie gwarantujg uzyskania podobnych w przysztosci.
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Rozdziat II1.3 Subfundusz ALIOR Spokojny dla Ciebie

3.
3.1. Zwiezly opis polityki inwestycyjnej Subfunduszu

3.1.1. Wskazanie gtownych kategorii lokat Subfunduszu i ich dywersyfikacji charakteryzujacych
specyfike Subfunduszu oraz, jezeli Fundusz lokuje Aktywa Subfunduszu giéwnie 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 gtéwnie w jednostki
uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej oraz
tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne i instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibe za
granicg, a takze akcje, obligacje lub inne papiery wartosciowe czy prawa majgtkowe, 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 akcji, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe, ktorych baza sg akcje (lub inne prawa majgtkowe
inkorporujgce prawa z akcji), a takze inne zbywalne papiery wartosciowe inkorporujgce prawa majgtkowe
odpowiadajgce 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 majgce siedzibe za granicg, spetniajgce kryteria okreslone w
Ustawie, jezeli, zgodnie ze statutem lub innym wtasciwym dokumentem, realizujg one swdj cel inwestycyjny poprzez
lokowanie gtdwnie w nastepujace kategorie lokat: akcje i instrumenty finansowe o podobnym charakterze takie jak
w szczegdlnosci: prawa poboru, prawa do akcji, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe, ktorych bazg sg akcje
(lub inne prawa majatkowe inkorporujgce prawa z akgji), a takze inne zbywalne papiery wartosciowe inkorporujgce
prawa majatkowe odpowiadajace prawom z akcji;

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 bazg
sg obligacje (lub inne prawa majatkowe inkorporujgce prawa wynikajace z zaciggniecia dtugu), listy zastawne, a
takze inne zbywalne papiery wartosciowe inkorporujgce prawa majgtkowe odpowiadajgce prawom wynikajgcym z
zaciggniecia dtugu dopuszczone do obrotu na rynkach regulowanych lub bedace przedmiotem obrotu na rynkach,
0 ktérych mowa w pkt 1.1. oraz depozyty;

1.4. 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 majgce siedzibe za granica, spetniajace kryteria okreslone w
Ustawie, jezeli, zgodnie ze statutem lub innym wtasciwym dokumentem, podstawowg kategorig lokat tego funduszu
lub tej instytucji sg gtéwnie nastepujace kategorie lokat: Instrumenty Rynku Pienieznego, dtuzne papiery
wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Pariistwa lub Narodowy Bank Polski, obligacje i
instrumenty finansowe o podobnym charakterze takie jak w szczegdlnosci: bony skarbowe, papiery komercyjne,
certyfikaty depozytowe, kwity depozytowe, ktdrych baza s obligacje (lub inne prawa majatkowe inkorporujgce
prawa wynikajgce z zaciggniecia dtugu), listy zastawne, a takze inne zbywalne papiery wartosciowe inkorporujace
prawa majgtkowe odpowiadajgce prawom wynikajacym z zaciggniecia dtugu;

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

Zgodnie z polityka inwestycyjna, zasadami dywersyfikacji i limitami okres$lonymi w Statucie dla Subfunduszu, w
ramach lokat, o ktérych mowa powyzej, Subfundusz moze lokowa¢ od 0% do 50% swoich Aktywdw w jednostki
uczestnictwa kazdego z subfunduszy wydzielonych w inPZU Specjalistycznym Funduszu Inwestycyjnym Otwartym
z zastrzezeniem, ze suma lokat we wszystkie subfundusze tgcznie wydzielone w ramach tego funduszu bedzie nie
mniejsza niz 40% wartosci Aktywéw Subfunduszu i nie wieksza niz 50% wartosci Aktywdéw 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,
stosujgc nastepujgce szczegdine zasady dywersyfikacji w:

. w instrumenty wymienione w pkt 1.1. oraz pkt 1.2. od 0% warto$ci aktywdéw Subfunduszu do 30% wartosci
Aktywow Netto Subfunduszu,
. w instrumenty wymienione w pkt 1.3. oraz pkt 1.4. od 70% wartosci aktywéw Subfunduszu do 100%

wartosci Aktywdw Netto Subfunduszu,

3.1.2. Zwiezly opis kryteriow doboru lokat do portfela inwestycyjnego Subfunduszu
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Subfundusz bedzie dokonywat doboru lokat kierujgc sie zasadg maksymalizacji warto$ci Aktywdw tego Subfunduszu
w dtugim horyzoncie inwestycyjnym. Lokaty dobierane bedg przez Subfundusz:

dla:

o certyfikatéw inwestycyjnych,

. papierow warto$ciowych emitowanych przez inne instytucje wspolnego inwestowania typu zamknietego,

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

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

— pod katem mozliwosci efektywnego realizowania celéw i polityki inwestycyjnej Subfunduszu stép zwrotu

uzyskiwanych z tego rodzaju lokat w przesztosci, adekwatnosci i zbieznosci prowadzonej przez dany podmiot polityki

inwestycyjnej i celow inwestycyjnych funduszu inwestycyjnego otwartego, funduszu zagranicznego lub instytucji

wspodlnego inwestowania (w tym typu zamknietego) do polityki inwestycyjnej Subfunduszu, poziom ryzyka

inwestycyjnego, ptynno$¢ Aktywow Subfunduszu, poziom kosztdw obcigzajacych uczestnikéw danego podmiotu.

dla pozostatych instrumentéw Subfundusz bedzie podejmowac decyzje inwestycyjne, kierujac sie nastepujacymi

gtéwnymi kryteriami doboru poszczegdlnych kategorii lokat:

. w przypadku instrumentdw udziatowych (takich jak akcje, prawa do akcji, prawa poboru, kwity depozytowe i
warranty subskrypcyjne): ryzyko dziatalnosci emitenta, zarowno na poziomie makroekonomicznym, jak i
specyficznym dla danego emitenta, prognozowane perspektywy wzrostu wynikow finansowych emitenta,
prognozowany wzrost wyceny rynkowej papieru wartosciowego w ujeciu nominalnym, prognozowana stopa
zwrotu z papieru warto$ciowego w ujeciu relatywnym, tj. w pordwnaniu 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 wynikajagcej z aktualnej ceny akcji danej spotki,

. w przypadku dtuznych papierdw wartosciowych, Instrumentdw 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 poréwnaniu do stawek ksztattujgcych sie na rynku, wptyw na $redni okres do wykupu
catego portfela inwestycyjnego, dodatkowo — w przypadku papierdow 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,

o wprzypadku depozytéw: poziom oprocentowania depozytéw, réwniez w poréwnaniu do stawek ksztattujgcych
sie na rynku, wiarygodnos¢ banku,

3.1.3. Jezeli Subfundusz odzwierciedla skiad uznanego indeksu akcji lub diuznych papieréw
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 skladu 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 umoéw, ktdorych
przedmiotem sg niewystandaryzowane instrumenty pochodne, na ryzyko zwigzane z przyjeta
polityka inwestycyjna

Fundusz na rzecz Subfunduszu moze zawiera¢ umowy, ktoérych 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 wptywac na

zwiekszenie lub zmniejszenie ryzyka inwestycyjnego Subfunduszu.

3.1.6. Jezeli udzielono gwarancji wyplaty okreslonej kwoty z tytulu odkupienia Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu — wskazanie gwaranta oraz warunkéw gwarancji

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

Subfunduszu.
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3.2. Opis ryzyka zwigzanego z inwestowaniem w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu, w tym ryzyka
zwigzanego z przyjeta polityka inwestycyjng Subfunduszu

3.2.1. Opis ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z politykag inwestycyjng 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
instrumentdow finansowych na rynkach finansowych. Na ryzyko rynkowe sktadajg sie w szczegdlnosci:

- ryzyko cen akdji,

- ryzyko stopy procentowe;j.

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

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

Ryzyko specyficzne to ryzyko inwestowania w akcje lub inne instrumenty finansowe okreslonego emitenta. Na
ryzyko to wptywajg miedzy innymi: wyniki finansowe emitenta i prognozy przysztych wynikdw, pozycja rynkowa
spotki, poziom zadtuzenia, tad korporacyjny, jako$¢ pracy zarzadu, konflikty w akcjonariacie i inne. Ryzyko
specyficzne moze zostac ograniczone poprzez dywersyfikacje portfela udziatowych papieréow wartosciowych.

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

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

W segmencie akcji matych i $rednich spétek - wrazliwo$¢ na informacje dotyczace emitenta (dotyczy w
najwiekszym zakresie akcji notowanych w alternatywnym systemie obrotu NewConnect). Moze ona powodowac
zwiekszong zmiennos¢ oraz odchylenia ceny rynkowej instrumentow finansowych od ich wartosci fundamentalnej
w segmentach rynku o $redniej i niskiej ptynnosci, wynikajgce 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 krajéw, z ktdrych spétki sg przedmiotem inwestycji. Niezaleznie od ryzyka walutowego,
kursy akcji spotek zagranicznych mogg charakteryzowac sie w niektérych okresach zwiekszong zmiennoscig kurséw
wyrazonych w walucie lokalnej na skutek ograniczania strat przez inwestoréw zagranicznych, wynikajacych z
niekorzystnych zmian kurséw walutowych. Inwestycje w akcje spétek zagranicznych wigzg sie réwniez z ekspozycja
inwestora na ryzyko systematyczne tych krajow (tzw. ryzyko kraju).

W przypadku akcji spotek z krajow rozwijajacych sie (tzw. emerging markets) - wrazliwo$¢ na wzrost
globalnej awersji do ryzyka. Kursy cen akcji spotek z krajéw rozwijajgcych sie mogq by¢ dodatkowo narazone na
okresowe wzrosty zmiennosci notowan wynikajgce ze wzrostu globalnej awersji do ryzyka oraz krdtkoterminowe
spadki kurséw, wynikajgce z masowego wycofywania srodkéw finansowych przez inwestoréw z tego segmentu,
zwtaszcza w okresie dekoniunktury. Moze tym zjawiskom towarzyszy¢ takze wzrost korelacji zaréwno pomiedzy
kursami akcji emitentow z tego samego kraju, jak réwniez pomiedzy indeksami gietdowymi z réznych krajéw
rozwijajgcych sie, co moze zniwelowaé korzysci wynikajgce dywersyfikacji ryzyka specyficznego emitenta i ryzyka
kraju.
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W segmencie spoétek niepublicznych - nieobserwowalno$¢ kursu rynkowego oraz brak obowigzkéw
informacyjnych po stronie emitentéw. W zwigzku z tym, ze akcje spotek niepublicznych nie sg przedmiotem
transakcji w publicznym obrocie, ich warto$¢ godziwa nie moze zostac doktadnie ustalona poprzez odniesienie do
kursu takich akcji, lecz musi by¢ ustalona za pomocg metod i modeli wyceny akgji. Z natury rzeczy, tak ustalona
wartosc¢ jest oszacowaniem i nawet przy zachowaniu najwyzszej starannosci jest obarczona mozliwoscig btedu (tzw.
ryzyko modelu), w zwigzku z czym cena nabycia i zbycia takich instrumentéw moze by¢ rézna od ich wartosci
fundamentalnej. Warto$¢ uzyskana w drodze wyceny jest wrazliwa na zmiane zatozen odno$nie prognozowanych
wynikéw finansowych, danych makroekonomicznych, stop procentowych i innych danych wykorzystywanych w
modelu. Co wiecej, spotki niepubliczne nie podlegajg rygorystycznym obowigzkom informacyjnym, jakim podlegaja
spoiki publiczne, co moze réwniez wptywac na efektywnos$¢ wyceny akcji bedacych przedmiotem transakcji w tym
segmencie rynku kapitatowego.

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

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

3.2.1.2. Ryzyko kredytowe

Gtownymi czynnikami ryzyka kredytowego sa:
- ryzyko niedotrzymania warunkéw,

- ryzyko obnizenia oceny kredytowej,

- ryzyko rozpietosci kredytowej.

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

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

Ryzyko rozpietosci kredytowej to ryzyko spadku Wartosci Aktywdw Netto Subfunduszu spowodowane
zmianami rozpietosci kredytowej dla emisji. Rozpietos¢ kredytowa to réznica z oczekiwanej przez inwestoréw stopy
zwrotu z instrumentéw obarczonych ryzykiem a instrumentdw, ktére postrzega sie jako wolne od ryzyka
(instrumenty dtuzne emitowane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa). Inwestycje w papiery dtuzne innych
emitentdw niz Skarb Panistwa, czyli np. papiery komercyjne lub obligacje komunalne i korporacyjne wiazg sie z
wyzszym poziomem ryzyka kredytowego, uzaleznionym od wiarygodnosci kredytowej emitenta. Pogorszenie ratingu
kredytowego wptywa na wzrost ryzyka danego emitenta i wzrost rozpietosci kredytowej, a tym samym powoduje
spadek ceny danego instrumentu dluznego. Inwestycje w tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspodlnego inwestowania majgce siedzibe za granica lub w jednostki uczestnictwa innych funduszy obcigzone s
ryzykiem pochodzacym od ryzyka lokat takiego funduszu. Inwestycje w lokaty bankowe zwigzane sg z ryzykiem
kredytowym banku.
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3.2.1.3. Ryzyko ptynnosci

Ryzyko ptynnosci jest zwigzane z brakiem mozliwosci efektywnego przeprowadzenia transakcji na danym
instrumencie finansowym, bez istotnego wptywu na cene realizacji, ze wzgledu na wielkos¢ tej transakcji. Innymi
stowy jest to mozliwo$¢ okresowego ograniczenia dostepnosci rynku danych instrumentéw. Ryzyko to wystepuje
najczesciej przy probie sprzedazy znacznej ilosci posiadanych aktywoéw, ktéra to ilos¢ jest relatywnie duza w
stosunku do normalnej wielkosci transakcji przeprowadzanych danym instrumentem finansowym. Powoduje to
naruszenie aktualnej struktury popytu i podazy, co prowadzi do zmiany ceny rynkowej. Ryzyko ptynnosci ma
szczegdlnie duze znaczenie w przypadku rynku akcji. W odniesieniu do poszczegdlnych emitentéow zalezy ono
gtéwnie od takich czynnikéw jak: wielko$¢ (kapitalizacja rynkowa) spdtki oraz poziom $rednich dziennych obrotow
rynkowych akcjami danego emitenta. W przypadku innych instrumentéw finansowych na poziom ptynnosci majag
wplyw takie czynniki, jak wartos¢ instrumentdw finansowych znajdujacych sie w obrocie, $redni dzienny obrot
rynkowy na danym instrumencie finansowym czy réznica pomiedzy ceng kupna i sprzedazy. Ograniczenie ptynnosci
moze zwiekszac zmiennos¢ cen instrumentow 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 ryzyko czasowego zawieszania odkupywania
tytutdw lub jednostek uczestnictwa przez te instytucje wspdlnego inwestowania lub fundusz inwestycyjny.

3.2.1.4. Ryzyko walutowe

Ryzyko walutowe (ryzyko kursu walutowego) to ryzyko spadku Wartosci Aktywdw 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, wysokos¢ 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 inwestoréw odnosnie inwestycji w
instrumenty denominowane w walucie danego kraju). Poziom kursu walutowego moze cechowac sie bardzo duza
Zmiennoscig o nieprzewidywalnym charakterze.

3.2.1.5. Ryzyko zwigzane z przechowywaniem Aktywow

Aktywa Subfunduszu przechowywane sg na rachunkach prowadzonych odpowiednio przez Depozytariusza i
Subdepozytariuszy (podmioty, ktére na postawie umowy z Depozytariuszem przechowujg cze$¢ aktywow
Subfunduszu). Papiery wartosciowe stanowig wtasno$¢ Subfunduszu i nie wchodza do masy upadtosci w przypadku
ogtoszenia upadtosci Depozytariusza i Subdepozytariuszy.

3.2.1.6. Ryzyko zwigzane z koncentracjq Aktywow lub rynkow

W przypadku gdy znaczna cze$¢ Aktywow Subfunduszu zostanie ulokowana w dany instrument Finansowy lub na
danym rynku, w razie wystgpienia znacznej zmiany ceny tego instrumentu finansowego lub zmiany koniunktury na
danym rynku moze to istotnie wptyngc¢ na wartos¢ i ptynnos¢ aktywow Subfunduszu. Wahania wyceny rynkowej
poszczegdlnych instrumentéw finansowych mogg powodowac znaczace wahania Wartosci Aktywéw Netto
Subfunduszu.

3.2.1.7. Ryzyko rozliczenia

Ryzyko rozliczenia zwigzane jest z potencjalnie negatywnymi dla Wartosci Aktywdw Netto Subfunduszu skutkami
opoznienia rozliczenia zawartych transakcji. Opdznienia te mogg uniemozliwiaC lub utrudniaC przeprowadzanie
dalszych transakgcji. Zrodtem ryzyka rozliczenia moga by¢ miedzy innymi ryzyka operacyjne wystepujace po stronie
m.in. operatoréw rynkdw gietdowych, izb rozliczeniowych i posrednikéw (domdéw maklerskich, bankéw). Oprocz
zdarzen zewnetrznych, ryzyko rozliczenia moze by¢ efektem btednych procedur wewnetrznych, niestosowania sie
do procedur, dziatania systemoéw oraz pracownikéw.

3.2.1.8. Ryzyko nietrafnych decyzji inwestycyjnych

Istnieje mozliwos¢, ze podjete w najlepszej wierze i zgodnie z najlepszg wiedza decyzje inwestycyjne nie przyniosg
oczekiwanych rezultatéw i wartos¢ posiadanych instrumentéw finansowych, a tym samym Warto$¢ Aktywow Netto
Subfunduszu ulegnie zmniejszeniu.

3.2.1.9. Ryzyko wynikajace ze strategii zarzadzania i szczegdlnych strategii inwestycyjnych

Wyzej wymienione czynniki ryzyka inwestycyjnego, zwigzane z przyjeta politykg inwestycyjng Subfunduszu, nalezy
rozpatrywa¢ w powigzaniu z realizowang strategig zarzadzania Subfunduszem, w tym ze szczegdlnymi strategiami
inwestycyjnymi. Realizowana przez Zarzadzajgcego strategia zarzadzania Subfunduszem moze wptywac na wielkos$¢
poszczegdinych ryzyk. W szczegdlnosci dotyczy to takich aspektow strategii inwestycyjnej jak: stosowane
specyficzne kryteria doboru poszczegdinych skfadnikow lokat, stopien dywersyfikacji portfela lokat, stopien
koncentracji portfela na poszczegdlnych sktadnikach lokat, stopier koncentracji lokat na poszczegdinych sektorach
geograficznych lub branzowych, czy poziom podejmowanej ekspozycji na poszczegdlne czynniki ryzyka
inwestycyjnego. Powyzsze czynniki mogg w ramach realizowanej strategii zarzadzania podlega¢ modyfikacji w
reakcji na zachodzace zmiany uwarunkowan rynkowych.
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Ze wzgledu na realizowang polityke inwestycyjng, szczegdine znaczenie dla ryzyka zwigzanego z inwestycjg w
Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ma ryzyko trafnosci decyzji inwestycyjnych dotyczacych doboru
poszczegdinych sktadnikéw lokat. W szczegdlnosci 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 inwestowac¢ w jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne, tytuty uczestnictwa funduszy
inwestycyjnych, funduszy zagranicznych lub instytucji wspdlnego inwestowania., ktdre zgodnie z ich statutem lub
regulaminem inwestujg do 100 % aktywdw w instrumenty udziatowe (takie jak akcje i obligacje zamienne na akcje)
lub prowadza polityke inwestycyjng opartg na inwestowaniu w rézne klasy aktywow, instrumenty udziatowe
dopuszczone do publicznego obrotu, w tym w szczegdlnosci akcje, kwity depozytowe. W zwigzku z tym, w skfad
portfela inwestycyjnego Funduszu mogg (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 poszczegdinych sktadnikdw lokat dokonanych w ramach strategii
zarzadzania. W szczegdlnosci istnieje ryzyko ograniczonej korelacji zmian wartoéci Jednostek Uczestnictwa
Subfunduszu ze zmianami wartosci gtéwnych indekséw 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 wrazliwo$¢ na zmiany koniunktury na rynkach zagranicznych na ktérych dokonywane bedg lokaty Subfunduszu
oraz na zmiany wartosci walut obcych w ktorych dokonywane bedg lokaty Subfunduszu

3.2.2. Opis ryzyka zwiagzanego 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 zwigzanego z inwestycjq
Ryzyko nieosiggniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa wynika z braku mozliwosci
przewidzenia przysztych zmian cen instrumentdw finansowych wchodzacych w sktad portfela Subfunduszu, a tym
samym niemoznosci przewidzenia zmian Wartosci Aktywdw 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, ktdre 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 optat zwigzanych z zakupem
lub sprzedaza Jednostek Uczestnictwa oraz od podatkéw, w przypadku osiggniecia zyskow z inwestycji.

Ryzyko nieosiagniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa powigzane jest z horyzontem
inwestycyjnym Uczestnika. Wraz ze skrdceniem horyzontu inwestycyjnego rosnie ryzyko znaczacego wptywu
krotkoterminowych zmian koniunktury rynkowej na osiggnietg 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 rézni¢ 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. Jednoczes$nie dochodowos$¢ Subfunduszu jest
zwigzana takze z wiasciwym zarzadzaniem i podejmowanymi przez zarzadzajacego decyzjami inwestycyjnymi.
Uczestnicy Funduszu powinni wzig¢ pod uwage bezposredni wptyw decyzji inwestycyjnych na rentownosc ich
inwestycji.

3.2.2.2. Ryzyko zwigzane z zawarciem okreslonych uméw

Uczestnik powinien bra¢ pod uwage mozliwos¢ wptywu na warto$¢ Jednostki Uczestnictwa umoéw zwigzanych z
zabezpieczeniem inwestycji Subfunduszu, w szczegdlnosci uméw majacych za przedmiot Instrumenty Pochodne lub
umdw dotyczacych Aktywdéw Subfunduszu. Instrumenty pochodne charakteryzujg sie bardzo wysokg zmiennoscig
cen. Posrednio zmienno$¢ cen instrumentéw pochodnych zalezy od zmiennosci cen instrumentéw bazowych. Ta z
kolei zalezy od wielu czynnikéw zwigzanych z danych instrumentem bazowym. Dodatkowo zmienno$¢ ta jest
zwiekszana przez mechanizm dzwigni finansowej, ktéry polega na tym, ze do inwestycji w dany instrument
pochodny wymagane jest utrzymywanie zabezpieczenia, ktére 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 mogg mie¢
wysoki wptyw na stope zwrotu z zainwestowanych $rodkdw. Dla przyktadu: jezeli depozyt zabezpieczajgcy 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 $rodkéw. Mechanizm dzwigni finansowej stwarza wysokie ryzyko
utraty catosci inwestycji. Zmiennos$¢ instrumentéw z tej grupy moze wzrasta¢ dodatkowo w sytuacji niepokoju na
rynkach, nagtych zmian stép procentowych oraz nagtych przeptywdw kapitatu zagranicznego.

W wyniku transakcji na instrumentach pochodnych istnieje mozliwos¢ zaciagniecia przez Fundusz zobowigzania
finansowego zwigzanego z rozliczeniem kontraktu, a takze mozliwoS¢ zaciggniecia zobowigzania do faktycznej
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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 instrumentdw pochodnych rowniez konieczno$¢ doptaty dodatkowej kwoty w stosunku do kosztow
nabycia instrumentu finansowego celem wypetnienia powstatego zobowigzania. Zobowigzania, o ktérych mowa w
niniejszym akapicie sg obowigzkami dodatkowymi w stosunku do kosztéw nabycia instrumentu finansowego.
Inwestycje w instrumenty pochodne wiaza sie z koniecznoscig utrzymywania i uzupetniania zabezpieczenia
okreslonego w szczegétowych opisach danych instrumentéw finansowych (np. depozytéw zabezpieczajacych).

Z zawieraniem umow dotyczacych instrumentdw pochodnych wigzg sie nastepujace specyficzne ryzyka:

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

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

- w przypadku instrumentow pochodnych, w ktdrych 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 transakgcji
Dotyczy w szczegdlnosci umow majgcych za przedmiot instrumenty pochodne oraz umow pozyczek papierow
wartosciowych, w zwigzku z ktdérymi nalezy liczy¢ sie z dodatkowym wzrostem ryzyka zawieranych transakcji.

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

3.2.2.5. Ryzyko operacyjne

Ryzyko operacyjne to ryzyko straty wynikajgce z btednych procedur wewnetrznych, ich niestosowania lub
nieprawidtowego stosowania. Ryzyko operacyjne wynika rowniez z btednego dziatania systeméw, btedow
popetnianych przez pracownikdéw lub wynikajacych ze zdarzen zewnetrznych. Cztery podstawowe Zrddta ryzyka
operacyjnego to: ludzie, systemy, zdarzenia zewnetrzne oraz procesy.

3.2.2.6. Ryzyko wystapienia szczegolnych okolicznosci, ha wystapienie ktorych Uczestnik Funduszu
nie ma wplywu lub ma ograniczony wplyw

Otwarcie likwidacji Funduszu i Subfunduszu

Rozwigzanie Funduszu nastepuje w przypadku zaistnienia jednej z nastepujacych przestanek:

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

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

- Warto$¢ Aktywoéw netto Funduszu spadta ponizej minimalnej warto$ci 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 przejmujgce zarzadzanie wstepuje w prawa i obowigzki Towarzystwa z
chwilg wejécia zmian Statutu w zycie, to jest w trzy miesigce od dnia ogtoszenia o zmianach Statutu Funduszu,
chyba, ze Komisja zezwoli na skrdcenie tego terminu.

Zmiana depozytariusza lub podmiotu obstugujacego Fundusz i Subfundusz

Towarzystwo w kazdym czasie moze podjac¢ decyzje o zmianie depozytariusza lub podmiotu obstugujgcego Fundusz
i Subfundusz. Zmiana taka wymaga wypowiedzenia dotychczasowej umowy o wykonywanie funkcji depozytariusza
w przypadku depozytariusza lub umowy o $wiadczenie ustug na rzecz Funduszu i Subfunduszu w przypadku
podmiotu obstugujgcego Fundusz i Subfundusz.

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

Uczestnik jest pozbawiony wplywu na decyzje Towarzystwa o zmianie depozytariusza lub podmiotu obstugujgcego
Fundusz, w tym i Subfundusz. Nie mozna wykluczy¢ sytuacji, ze jako$¢ ustug lub stopien przygotowania
pracownikdw nowego depozytariusza lub podmiotu obstugujgcego Fundusz, w tym i Subfundusz, bedzie nizszy od
dotychczasowego. W konsekwencji Uczestnik jest narazony na negatywne konsekwencje powyzszej sytuacji
mogace przejawiac sie w Swiadczeniu ustug nizszej jakosci przez wymienione powyzej podmioty. Towarzystwo
bedzie doktadac¢ najwyzszej starannosci, by podmioty, z ktdrymi Towarzystwo zawrze umowe o wykonywanie
funkcji 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 Ustawq o funduszach inwestycyjnych fundusze z wydzielonymi subfunduszami nie moga byc taczone z
innym funduszem. Pofaczone mogg zosta¢ Subfundusze. Potgczenie nastepuje przez przeniesienie majatku
Subfunduszu przejmowanego do Subfunduszu przejmujgcego oraz przydzielenie Uczestnikom Subfunduszu
przejmowanego Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu przejmujacego w zamian za Jednostki Uczestnictwa
Subfunduszu przejmowanego. Uczestnik nie ma wplywu na decyzje Towarzystwa o potaczeniu Subfunduszy.

Przeksztalcenie specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego w fundusz inwestycyjny
otwarty

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

Zmiana polityki inwestycyjnej

Ramy polityki inwestycyjnej Subfunduszu okres$la 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
0 zmianie polityki inwestycyjnej Funduszu.

Przejecie zarzadzania Funduszem przez spotke zarzadzajacy
Fundusz dziata w formie specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego, w zwigzku z czym zgodnie z art. 4
ust. 1a Ustawy nie jest mozliwe przekazanie zarzadzania Funduszem spotce zarzadzajace;j.

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

3.2.2.8. Ryzyko inflacji

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

Wysokos$¢ inflacji ma rowniez bezposredni wptyw na wartosSc 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 zwigzane z regulacjami prawnymi dotyczacymi Subfunduszu, w szczegélnosci w
zakresie prawa podatkowego

Na dzien sporzadzenia Prospektu, zgodnie z art. 6 ust. 1 pkt 10 Ustawy o podatku dochodowym od osdb prawnych,

Fundusz, w tym i Subfundusz, jest podmiotowo zwolniony od podatku dochodowego od oséb prawnych. Nie mozna

wykluczy¢ jednak opodatkowania dochoddw Funduszu, w tym i Subfunduszu, w przyszto$ci. Ewentualne

wprowadzenie opodatkowania dochodéw Funduszu, w tym i Subfunduszu, spowoduje obnizenie osigganych przez

Uczestnikdw Subfunduszu stdp 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 gtéwnie dla inwestoréw szukajacych funduszy dajacych ekspozycje na rézne klasy aktywdw, ktorych udziat
instrumentdw dtuznych moze wynie$¢ do 100% aktywdw, a zarazem, ktérych ekspozycja na instrumenty udziatowe
nie przekracza 30% aktywdéw, jak rowniez wykazujgcych gotowosS¢ do podjecia umiarkowanego ryzyka
inwestycyjnego.

Rekomendowany okres inwestycji to co najmniej 2 lata.

3.4. Wysokos¢ optat i prowizji zwigzanych z uczestnictwem w Subfunduszu, sposobie ich naliczania
i pobierania oraz kosztéw obcigzajacych Subfundusz

3.4.1. Wskazanie przepisow Statutu okreslajacych rodzaje, maksymalng wysokos¢, sposob
kalkulacji i naliczania kosztow obcigzajacych Subfundusz, w tym w szczegélnosci
wynagrodzenie Towarzystwa oraz terminy, w ktorych najwczesniej moze nastgpi¢ pokrycie
poszczegollnych rodzajow kosztow
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Rodzaje, maksymalng wysokos$¢, sposdb kalkulacji i naliczania kosztéw obcigzajgcych Subfundusz, w tym w
szczegdlnosci wynagrodzenie Towarzystwa oraz terminy, w ktdrych najwczesniej moze nastgpi¢ pokrycie
poszczegodlnych rodzajow kosztow, okreslone zostaty w art. 70 oraz art. 71 Statutu Funduszu.

3.4.2. Wskazanie wartosci Wspodtczynnika Kosztow Catkowitych (WKC) wraz z informacja, ze
odzwierciedla on udziat kosztow niezwigzanych bezposrednio z dziatalnoscig inwestycyjna
Funduszu na rzecz Subfunduszu w sredniej Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu za dany rok,
a takze wskazanie kategorii kosztow Subfunduszu nie wiaczonych do wskaznika WKC, w tym
opiat transakcyjnych

Nie dotyczy. Wspdtczynnik Kosztow Catkowitych oraz pozostate informacje z nim zwigzane zostang 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 ktdrej mowa w art.
25 Statutu, wynosi 2% dla kategorii Jednostek Uczestnictwa A oraz B.
Maksymalna stawka optaty manipulacyjnej za odkupywanie Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu, o ktdrej mowa
w art. 26 Statutu, wynosi 0,5% dla kategorii Jednostek Uczestnictwa A oraz B.
Maksymalna stawka opfaty manipulacyjnej za Zamiane lub Konwersje Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu, o
ktérych mowa w art. 27 Statutu, ktdra moze by¢ pobierana oprocz Optaty Wyréwnawczej, wynosi 1% dla kategorii
Jednostek Uczestnictwa A oraz B.
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% $rodkéw wyptacanych Uczestnikowi Funduszu dla kategorii Jednostek
Uczestnictwa A oraz B.
W przypadku, gdy zbycie Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz nastepuje w ramach Zamiany Jednostek
Uczestnictwa, stawka optaty manipulacyjnej za zbywanie Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu docelowym jest
rowna roznicy pomiedzy obowigzujgcg w dniu Zamiany stawkg optaty manipulacyjnej za zbywanie Jednostek
Uczestnictwa w Subfunduszu docelowym i optata manipulacyjng za zbywanie jednostek uczestnictwa uiszczona
wczesniej przy nabyciu zamienianych jednostek uczestnictwa w Subfunduszu zrédtowym, a w przypadku, gdy
przedmiotem Zamiany sg jednostki uczestnictwa Subfunduszu zrédtowego zbyte w wyniku dokonanej wczesniej
Zamiany jednostek uczestnictwa, przy ustalaniu wysokosci optaty manipulacyjnej za zbywanie Jednostek
Uczestnictwa w Subfunduszu docelowym uwzgledniane sg réwniez optaty manipulacyjne za zbywanie jednostek
uczestnictwa pobrane od Uczestnika w zwigzku ze zbyciem i wczes$niejszymi Zamianami tych jednostek uczestnictwa
(Opfata Wyréwnawcza). W przypadku, gdy roznica, o ktdrej mowa w zdaniu poprzednim, jest réwna 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 ktérej mowa w art.
20, ktéra moze by¢ pobierana oprocz Optaty Wyréwnawczej, wynosi 1% dla kategorii Jednostek Uczestnictwa A
oraz B.

3.4.4. Wskazanie optaty zmiennej, bedacej czescig wynagrodzenia za zarzadzanie, ktorej wysokosc
jest uzalezniona od wynikéw Subfunduszu, prezentowanej w ujeciu procentowym w stosunku
do $redniej Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.

Nie dotyczy.

3.4.5. Maksymalna wysokos$¢ wynagrodzenia za zarzadzanie Subfunduszem; w przypadku, o ktérym
mowa w art. 101 ust. 5 Ustawy o funduszach, maksymalny poziom wynagrodzenia za
zarzadzanie Subfunduszem, jezeli Fundusz lokuje powyzej 50% 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 Aktywdéw Netto Subfunduszu
w danym roku dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A oraz 0,5% 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
dla Jednostek Uczestnictwa kategorii B.

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

Aktualna stawka wynagrodzenia za zarzadzanie dla Subfunduszu ustalana jest w drodze uchwaly decyzjg Zarzadu
Towarzystwa i publikowana w Tabelach Optat, ktdre sg dostepne na stronie internetowej Towarzystwo
www.aliortfi.com 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.
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3.4.6. Wskazanie istniejacych umow lub porozumien, na podstawie ktorych koszty dziatalnosci
Subfunduszu bezposrednio lub posrednio s3 rozdzielane miedzy Subfundusz a Towarzystwo lub
inny podmiot, w tym wskazanie ustug dodatkowych oraz wskazanie wptywu 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, $wiadczace ustugi na rzecz Subfunduszu, moga sporzadzac
dla Subfunduszu analizy i rekomendacje, bedace $wiadczeniami dodatkowymi, co nie ma wptywu na wysokosc¢
prowizji pobieranych przez podmiot prowadzacy dziatalno$¢ maklerskg oraz na wysoko$¢ wynagrodzenia
Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem.

3.5. Podstawowe dane finansowe Subfunduszu w ujeciu historycznym
3.5.1. Wartosc aktywow netto Subfunduszu na koniec ostatniego roku obrotowego.

Na koniec roku obrotowego 2019 wartos¢ aktywdw netto Subfunduszu wynosita 4 564 494,03 ztotych.

ALIOR Spokojny dla Ciebie

5 000 000,00
4 500 000,00
4 000 000,00
3 500 000,00
3 000 000,00
2 500 000,00
2 000 000,00
1 500 000,00
1 000 000,00

500 000,00

0,00 :
ALIOR Spokojny dla

Ciebie
ALIOR Spokojny

dla Ciebie 4564494,03

3.5.2. Wielkos$¢ sredniej stopy zwrotu z inwestycji w jednostki uczestnictwa Subfunduszu za
ostatnie 2 lata — w przypadku funduszy prowadzacych dziatalnosc¢ nie dtuzej niz 3 lata, albo za
ostatnie 3 i 5 lat; sredniag stope zwrotu dla danego okresu oblicza sie, dzielgc stope obliczong
na podstawie Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa na koniec
ostatniego roku obrotowego i na koniec roku obrotowego poprzedzajacego okres, dla ktorego
jest dokonywane obliczenie, przez 2, 3i 5.

Nie dotyczy.

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

Subfundusz nie stosuje wzorca stuzgcego 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 osiggniete przez
Subfundusz w przesztosci nie gwarantuja uzyskania podobnych w przysziosci
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Indywidualna stopa zwrotu uczestnika z inwestycji jest uzalezniona od wartosci Jednostki Uczestnictwa w momencie
jej zbycia i odkupienia oraz wysokosci pobranych Optat manipulacyjnych. Wyniki osiggniete przez Subfundusz w
przesztosci nie gwarantujg uzyskania podobnych w przysztosci.
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Rozdziat III.4 Subfundusz ALIOR Papieréw Dituznych

4.
4.1. Zwiezly opis polityki inwestycyjnej Subfunduszu

4.1.1. 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

Gtownym sktadnikiem lokat Subfunduszu bedg papiery dtuzne, w tym takze instrumenty dajgce eskpozycje na

korporacyjne papiery dtuzne.

Subfundusz stosuje nastepujace zasady dywersyfikacji lokat:

- Instrumenty diuzne emitowane, gwarantowane lub poreczane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski,

jednostki samorzadu terytorialnego, panstwa cztonkowskie, panstwa nalezgce do OECD, Europejski Bank Centralny,

Miedzynarodowy Fundusz Walutowy oraz European Stability Mechanism (w tym takze dawne European Financial

Stability Facility i European Financial Stabilisation Mechanism) — nie mniej niz 15% wartosci Aktywow Netto

Subfunduszuy,

- dtuzne papiery wartosciowe emitowane przez przedsiebiorstwa — do 70% wartosci Aktywdow Subfunduszu,

- jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych oraz tytuty uczestnictwa — do 50%

wartosci aktywow Subfunduszu,

- dtuzne papiery warto$ciowe, Instrumenty Rynku Pienieznego oraz jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne

funduszy inwestycyjnych i tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz innych instytucji wspolnego

inwestowania z siedzibg za granicg, ktore lokujg co najmniej 60% swoich aktywow w dtuzne papiery warto$ciowe

i Instrumenty Rynku Pienieznego — nie mniej niz 60% wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.

4.1.2. Zwiezly opis kryteriow doboru lokat do portfela inwestycyjnego Subfunduszu

4.1.2.1. Subfundusz ALIOR Papieréw Dtuznych bedzie dokonywat doboru lokat kierujgc sie zasadg maksymalizacji
wartosci Aktywdw tego Subfunduszu w dtugim horyzoncie inwestycyjnym. Subfundusz ALIOR Papieréw
Diluznych bedzie inwestowat przede wszystkim w papiery diuzne emitowane lub gwarantowane przez
podmioty o wysokiej wiarygodnosci kredytowej, przede wszystkim Skarb Panstwa.

4.1.2.2.Poza gtéwnymi kryteriami doboru lokat, o ktérych mowa ponizej, Subfundusz ALIOR Papieréw Dtuznych

podejmuje decyzje inwestycyjne kierujac sie w szczegolnosci:

4.1.2.2.1. wskazaniami wynikajgcymi z analizy obecnej i prognozowanej sytuacji makroekonomicznej kraju, w

walucie, ktdrego emitowane sg papiery dtuzne,

4.1.2.2.2. wskazaniami wynikajacymi z analizy ryzyka stopy procentowej,

4.1.2.2.3. wskazaniami wynikajgcymi z analizy ryzyka kredytowego emitentdw,

4.1.2.2.4. kryterium ptynnosci.

4.1.3. Gtoéwne kryteria doboru poszczegélnych kategorii lokat sg nastepujgce: w przypadku dtuznych papieréw
warto$ciowych, Instrumentdw Rynku Pienieznego, listow zastawnych i obligacji zamiennych na akcje:
prognozowane zmiany poziomu rynkowych stdp procentowych, prognozowane zmiany ksztattu krzywej
dochodowosci, stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z danym papierem
warto$ciowym lub Instrumentem Rynku Pienieznego, wysoko$¢ premii za ryzyko inwestycyjne w poréwnaniu
do stawek ksztattujgcych sie na rynku, wptyw na Sredni okres do wykupu catego portfela inwestycyjnego,
dodatkowo — w przypadku papieréw dtuznych innych niz emitowane, poreczone lub gwarantowane przez
Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski — poza kryteriami okreSlonymi wyzej — takze wiarygodnosé¢
kredytowa emitenta; dodatkowo w przypadku obligacji zamiennych na akcje — poza wskazanymi powyzej —
takze warunki zamiany obligacji na akcje; w przypadku depozytéw: poziom oprocentowanie depozytow,
rowniez w poréwnaniu do stawek ksztattujgcych sie na rynku, wiarygodno$¢ banku; w przypadku
Instrumentdéw Pochodnych: adekwatnos¢, rozumiana jako zgodnos¢ instrumentéw bazowych z polityka
inwestycyjng obowigzujaca dla danego Subfunduszu, efektywnosé, rozumiana jako zgodno$¢ zmiany wartosci
Instrumentu Pochodnego z oczekiwang zmiang wartosci instrumentu bazowego, ptynno$¢, rozumiana jako
istnienie wolumenu obrotu danym Instrumentem Pochodnym znacznie przewyzszajgcego wielko$¢ 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 Subfunduszy, mozliwos¢
efektywniejszej realizacji celu inwestycyjnego Subfunduszy, stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka
inwestycyjnego zwigzanego z danym instrumentem finansowym.

4.1.4. Jezeli Subfundusz odzwierciedla sklad uznanego indeksu akcji lub dituznych papieréw
wartosciowych — wskazanie tego indeksu, rynku, ktérego indeks dotyczy, oraz stopnia
odzwierciedlenia indeksu przez Subfundusz

Nie dotyczy. Subfundusz nie odzwierciedla sktadu uznanego indeksu.

4.1.5. Jezeli Wartos¢ Aktywow Netto portfela inwestycyjnego Subfunduszu moze sie
charakteryzowac¢ duza zmiennoscig wynikajacq ze skiadu portfela lub z przyjetej techniki
zarzadzania portfelem — wyrazne wskazanie tej cechy
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Nie dotyczy.

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

Fundusz na rzecz Subfunduszu moze zawiera¢ umowy, ktdrych przedmiotem sg Instrumenty Pochodne oraz

Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne wytgcznie w celu zapewnienia sprawnego zarzadzania portfelem

inwestycyjnym lub ograniczenia ryzyka inwestycyjnego Subfunduszu. Zawarcie takich uméw moze wptywaé na

zwiekszenie lub zmniejszenie ryzyka inwestycyjnego Subfunduszu.

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

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

Subfunduszu.

4.2, Opis ryzyka zwigzanego z inwestowaniem w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu, w tym ryzyka
zwigzanego z przyjeta polityka inwestycyjng Subfunduszu

4.2.1. Opis ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z polityka inwestycyjng Subfunduszu, z
uwzglednieniem strategii zarzadzania i szczegélnych 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

4.2.1.1. Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe to ryzyko spadku Wartosci Aktywdw Netto Subfunduszu w wyniku niekorzystnych zmian cen
instrumentow finansowych na rynkach finansowych. Na ryzyko rynkowe w szczegdlnosci wptywa ryzyko stopy
procentowej.

Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu spowodowane zmianami
stdp procentowych. Ryzyko stopy procentowej ma szczegdlne znaczenie w przypadku instrumentéw dtuznych o
oprocentowaniu statym. Zalezno$¢ cen tych instrumentéw od stopy procentowej jest odwrotna. Wzrost stopy
procentowej powoduje spadek cen papierow dtuznych, a spadek stopy procentowej powoduje wzrost ceny
instrumentow dtuznych. Ryzyko stopy procentowej zalezy od dtugosci czasu do wykupu danego instrumentu, stopy
odsetkowej i stopy dochodowosci. Im dtuzszy czas do wykupu instrumentu, tym wyzsze jest ryzyko stopy
procentowej. Im nizsza stopa odsetkowa i stopa dochodowosci instrumentu, tym wyzsze jest ryzyko stopy
procentowej. Na ryzyko stopy procentowej majg wptyw m.in. wzrost stopy inflacji (biezacej lub oczekiwanej),
wysoko$¢ realnej stopy procentowej, polityka pieniezna banku centralnego, tempo rozwoju gospodarczego, poziom
oszczednosci w gospodarce, ocena sytuacji fiskalnej paistwa przez inwestoréw oraz poziom stép procentowych w
innych krajach. Ekspansywna polityka fiskalna i monetarna panstwa, nadmierny wzrost deficytu finansow
publicznych i wzrost relacji dtugu publicznego do PKB, moze prowadzi¢ do presji na wzrost rynkowych stdp
procentowych.

4.2.1.2. Ryzyko kredytowe

Gtownymi czynnikami ryzyka kredytowego sa:
- ryzyko niedotrzymania warunkdw,

- ryzyko obnizenia oceny kredytowej,

- ryzyko rozpietosci kredytowej.

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

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

Ryzyko rozpietosci kredytowej to ryzyko spadku Wartosci Aktywdéw Netto Subfunduszu spowodowane
zmianami rozpietosci kredytowej dla emisji. Rozpietos¢ kredytowa to réznica z oczekiwanej przez inwestordw stopy
zwrotu z instrumentéw obarczonych ryzykiem a instrumentéw, ktére postrzega sie jako wolne od ryzyka
(instrumenty dtuzne emitowane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa). Inwestycje w papiery dtuzne innych
emitentow niz Skarb Panstwa, czyli np. papiery komercyjne lub obligacje komunalne i korporacyjne wiazg sie z
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wyzszym poziomem ryzyka kredytowego, uzaleznionym od wiarygodnosci kredytowej emitenta. Pogorszenie ratingu
kredytowego wptywa na wzrost ryzyka danego emitenta i wzrost rozpietosci kredytowej, a tym samym powoduje
spadek ceny danego instrumentu diuznego. Inwestycje w tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za granicg lub w jednostki uczestnictwa innych funduszy obcigzone sg
ryzykiem pochodzacym od ryzyka lokat takiego funduszu. Inwestycje w lokaty bankowe zwigzane sg z ryzykiem
kredytowym banku.

4.2.1.3. Ryzyko ptynnosci

Ryzyko ptynnosci jest zwigzane z brakiem mozliwosci efektywnego przeprowadzenia transakcji na danym
instrumencie finansowym, bez istotnego wptywu na cene realizacji, ze wzgledu na wielko$¢ tej transakcji. Innymi
stowy jest to mozliwos¢ okresowego ograniczenia dostepnosci rynku danych instrumentow. Ryzyko to wystepuje
najczesciej przy probie sprzedazy znacznej ilosci posiadanych aktywow, ktéra to ilos¢ jest relatywnie duza w
stosunku do normalnej wielkosci transakcji przeprowadzanych danym instrumentem finansowym. Powoduje to
naruszenie aktualnej struktury popytu i podazy, co prowadzi do zmiany ceny rynkowej. W odniesieniu do
poszczegdinych emitentdw zalezy ono gtéwnie od takich czynnikdw jak: wielko$¢ (kapitalizacja rynkowa) spdtki oraz
poziom $rednich dziennych obrotdw rynkowych akcjami danego emitenta. W przypadku innych instrumentow
finansowych na poziom ptynnosci majg wptyw takie czynniki, jak wartos¢ instrumentéw finansowych znajdujgcych
sie w obrocie, $redni dzienny obrot rynkowy na danym instrumencie finansowym czy réznica pomiedzy ceng kupna
i sprzedazy. Ograniczenie ptynnosci moze zwigksza¢ zmienno$¢ cen instrumentow finansowych. Moze ono wzrastac
dodatkowo w sytuacji niepokoju na rynkach, nagtych zmian stop procentowych oraz nagtych przeptywéw kapitatu
zagranicznego. W przypadku inwestycji w tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania
majgce siedzibe za granica lub w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych, istnieje ryzyko czasowego
zawieszania odkupywania tytutdw lub jednostek uczestnictwa przez te instytucje wspdlnego inwestowania lub
fundusz inwestycyjny.

4.2.1.4. Ryzyko walutowe

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

4.2.1.5. Ryzyko zwigzane z przechowywaniem Aktywow

Aktywa Subfunduszu przechowywane sg na rachunkach prowadzonych odpowiednio przez Depozytariusza i
Subdepozytariuszy (podmioty, ktére na postawie umowy z Depozytariuszem przechowujg cze$¢ aktywow
Subfunduszu). Papiery wartosciowe stanowig wiasnos¢ Subfunduszu i nie wchodzg do masy upadtosci w przypadku
ogtoszenia upadtosci Depozytariusza i Subdepozytariuszy.

4.2.1.6. Ryzyko zwigzane z koncentracjg Aktywow lub rynkow

W przypadku gdy znaczna cze$¢ Aktywow Subfunduszu zostanie ulokowana w dany instrument Finansowy lub na
danym rynku, w razie wystgpienia znacznej zmiany ceny tego instrumentu finansowego lub zmiany koniunktury na
danym rynku moze to istotnie wptynaé na wartos¢ i ptynnos¢ aktywdéw Subfunduszu. Wahania wyceny rynkowej
poszczegdlnych instrumentdw finansowych mogg powodowa znaczace wahania WartoSci Aktywdéw Netto
Subfunduszu.

4.2.1.7. Ryzyko rozliczenia

Ryzyko rozliczenia zwigzane jest z potencjalnie negatywnymi dla Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu skutkami
opdznienia rozliczenia zawartych transakcji. Op6znienia te mogg uniemozliwia¢ lub utrudniac przeprowadzanie
dalszych transakcji. Zrédtem ryzyka rozliczenia moga by¢ miedzy innymi ryzyka operacyjne wystepujace po stronie
m.in. operatoréw rynkdw gietdowych, izb rozliczeniowych i posrednikéw (domdéw maklerskich, bankéw). Oprécz
zdarzen zewnetrznych, ryzyko rozliczenia moze by¢ efektem btednych procedur wewnetrznych, niestosowania sie
do procedur, dziatania systemdw oraz pracownikow.

4.2.1.8. Ryzyko nietrafnych decyzji inwestycyjnych

Istnieje mozliwos¢, ze podjete w najlepszej wierze i zgodnie z najlepsza wiedza decyzje inwestycyjne nie przyniosa
oczekiwanych rezultatéw i wartos$¢ posiadanych instrumentéw finansowych, a tym samym Warto$¢ Aktywow Netto
Subfunduszu ulegnie zmniejszeniu.

4.2.1.9. Ryzyko wynikajace ze strategii zarzadzania i szczegdlnych strategii inwestycyjnych

Wyzej wymienione czynniki ryzyka inwestycyjnego, zwigzane z przyjetg politykg inwestycyjng Subfunduszu, nalezy
rozpatrywac w powigzaniu z realizowang strategig zarzgdzania Subfunduszem, w tym ze szczegdlnymi strategiami
inwestycyjnymi. Realizowana przez Zarzadzajgcego strategia zarzadzania Subfunduszem moze wptywaé na wielkos$¢
poszczegdinych ryzyk. W szczegdlnosci dotyczy to takich aspektdw strategii inwestycyjnej jak: stosowane
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specyficzne kryteria doboru poszczegolnych sktadnikow lokat, stopien dywersyfikacji portfela lokat, stopien
koncentracji portfela na poszczegdinych skfadnikach lokat, stopien koncentracji lokat na poszczegdinych sektorach
geograficznych lub branzowych, czy poziom podejmowanej ekspozycji na poszczegdlne czynniki ryzyka
inwestycyjnego. Powyzsze czynniki mogg w ramach realizowanej strategii zarzadzania podlega¢ modyfikacji w
reakcji na zachodzgce zmiany uwarunkowan rynkowych.

Subfundusz nalezy do kategorii funduszy instrumentéw dtuznych. Jednym z podstawowych czynnikéw ryzyka
zwigzanych z ta politykg inwestycyjng jest ryzyko stdp procentowych. W szczegdlnosci dotyczy to zmian
dochodowosci instrumentdw dtuznych o zréznicowanych terminach zapadalnosci. Wzrost rynkowych stop
procentowych moze mie¢ negatywny wptyw na warto$¢ dokonanych przez Subfundusz lokat w obligacje o
oprocentowaniu statym.

Szczegdlne znaczenie dla ryzyka zwigzanego ze strategig zarzadzania Subfunduszem ma ryzyko trafnosci decyzji
inwestycyjnych dotyczacych doboru poszczegdinych sktadnikéw lokat. W szczegdinosci dotyczy to trafnosci oceny
ryzyka kredytowego poszczegolnych emitentdw. Nietrafne oceny tego ryzyka moga skutkowaé dokonaniem lokat w
instrumenty dtuzne, ktdrych emitenci nie bedg w stanie wywigzac sie ze swoich zobowigzan. Moze to miec
negatywny wptyw na stope zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu.

4.2.2. Opis ryzyka zwigzanego z uczestnictwem w Subfunduszu

4.2.2.1. Ryzyko nieosiagniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa, z

uwzglednieniem czynnikdw majgcych wplyw na poziom ryzyka zwigzanego z inwestycjg
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 Aktywdw 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 réwniez od optat zwigzanych z zakupem
lub sprzedaza Jednostek Uczestnictwa oraz od podatkdw, w przypadku osiagniecia zyskow z inwestycji.

Ryzyko nieosiggniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa powigzane jest z horyzontem
inwestycyjnym Uczestnika. Wraz ze skréceniem horyzontu inwestycyjnego rosnie ryzyko znaczacego wptywu
krétkoterminowych zmian koniunktury rynkowej na osiggnietg 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 sytuacja, w ktorej zrealizowana stopa zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa
Subfunduszu moze sie znaczaco rézni¢ 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. Jednoczes$nie dochodowo$¢ Subfunduszu jest
zwigzana takze z wiasciwym zarzadzaniem i podejmowanymi przez zarzadzajacego decyzjami inwestycyjnymi.
Uczestnicy Funduszu powinni wzig¢ pod uwage bezposredni wptyw decyzji inwestycyjnych na rentownos¢ ich
inwestycji.

4.2.2.2. Ryzyko zwigzane z zawarciem okreslonych uméw

Uczestnik powinien bra¢ pod uwage mozliwo$¢ wptywu na wartos¢ Jednostki Uczestnictwa umdw zwigzanych z
zabezpieczeniem inwestycji Subfunduszu, w szczegdlnosci uméw majgcych za przedmiot Instrumenty Pochodne lub
umow dotyczacych Aktywdw Subfunduszu. Instrumenty pochodne charakteryzujg sie bardzo wysokg zmiennoscig
cen. Posrednio zmienno$¢ cen instrumentdw pochodnych zalezy od zmiennosci cen instrumentdw bazowych. Ta z
kolei zalezy od wielu czynnikéw zwigzanych z danych instrumentem bazowym. Dodatkowo zmienno$¢ ta jest
zwiekszana przez mechanizm dzwigni finansowej, ktory polega na tym, ze do inwestycji w dany instrument
pochodny wymagane jest utrzymywanie zabezpieczenia, ktére 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 mogg miec¢
wysoki wptyw na stope zwrotu z zainwestowanych Srodkéw. Dla przyktadu: jezeli depozyt zabezpieczajacy wynosi
5%, to stopien dzwigni finansowej wynosi 1:20 i oznacza to, ze 1% zmiany ceny instrumentu pochodnego powoduje
zZmiane w wysokosci okoto 20% zainwestowanych $rodkéw. Mechanizm dzwigni finansowej stwarza wysokie ryzyko
utraty catosci inwestycji. Zmienno$¢ 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 mozliwo$¢ zaciggniecia przez Fundusz zobowigzania
finansowego zwigzanego z rozliczeniem kontraktu, a takze mozliwo$¢ zaciggniecia zobowigzania do faktycznej
dostawy lub odbioru okreslonych instrumentdw finansowych. Dlatego z inwestycjami w instrumenty pochodne
Zwigzane jest ryzyko utraty catosci zainwestowanych $rodkéw, a w przypadkach niekorzystnych i gwattownych
zZmian cen instrumentéw pochodnych réwniez koniecznos¢ doptaty dodatkowej kwoty w stosunku do kosztow
nabycia instrumentu finansowego celem wypetnienia powstatego zobowigzania. Zobowigzania, o ktérych mowa w
niniejszym akapicie sg obowigzkami dodatkowymi w stosunku do kosztéw nabycia instrumentu finansowego.
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Inwestycje w instrumenty pochodne wigzg sie z koniecznoscig utrzymywania i uzupetniania zabezpieczenia
okreslonego w szczegdtowych opisach danych instrumentéw finansowych (np. depozytéw zabezpieczajgcych).

Z zawieraniem umow dotyczacych instrumentow pochodnych wigzg sie nastepujgce specyficzne ryzyka:

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

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

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

4.2.2.3. Ryzyko zwigzane ze szczegolnymi warunkami zawartych przez Fundusz transakcji
Dotyczy w szczegdlnosci umow majgcych za przedmiot instrumenty pochodne oraz umdw pozyczek papierdw
wartosciowych, w zwigzku z ktorymi nalezy liczy¢ sie z dodatkowym wzrostem ryzyka zawieranych transakcji.

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

4.2.2.5. Ryzyko operacyjne

Ryzyko operacyjne to ryzyko straty wynikajgce z btednych procedur wewnetrznych, ich niestosowania lub
nieprawidtlowego stosowania. Ryzyko operacyjne wynika réwniez z btednego dziatania systeméw, biedow
popetnianych przez pracownikéw lub wynikajacych ze zdarzen zewnetrznych. Cztery podstawowe zrodta ryzyka
operacyjnego to: ludzie, systemy, zdarzenia zewnetrzne oraz procesy.

4.2.2.6. Ryzyko wystgpienia szczegdlnych okolicznosci, na wystapienie ktérych Uczestnik Funduszu
nie ma wplywu 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 dziatalno$¢ Towarzystwa lub od dnia wygasniecia
zezwolenia na dziatalno$¢ Towarzystwa nie przejeto zarzadzania Funduszem,

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

- Wartos¢ Aktywow netto Funduszu spadta ponizej minimalnej wartosci okreslonej w obowigzujacych przepisach.
Subfundusz moze zosta¢ zlikwidowany w przypadkach okreslonych w Statucie.

Przejecie zarzadzania przez inne towarzystwo

Inne towarzystwo funduszy inwestycyjnych na podstawie umowy zawartej z Towarzystwem moze przejgé
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 skrdécenie tego terminu.

Zmiana depozytariusza lub podmiotu obstugujacego Fundusz i Subfundusz

Towarzystwo w kazdym czasie moze podja¢ decyzje o zmianie depozytariusza lub podmiotu obstugujgcego Fundusz
i Subfundusz. Zmiana taka wymaga wypowiedzenia dotychczasowej umowy o wykonywanie funkcji depozytariusza
w przypadku depozytariusza lub umowy o $wiadczenie 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 zapewniajgcy
nieprzerwane wykonywanie obowigzkéw depozytariusza.

Uczestnik jest pozbawiony wplywu na decyzje Towarzystwa o zmianie depozytariusza lub podmiotu obstugujgcego
Fundusz, w tym i Subfundusz. Nie mozna wykluczy¢ sytuacji, ze jako$¢ ustug lub stopier przygotowania
pracownikdw nowego depozytariusza lub podmiotu obstugujgcego Fundusz, w tym i Subfundusz, bedzie nizszy od
dotychczasowego. W konsekwencji Uczestnik jest narazony na negatywne konsekwencje powyzszej sytuaciji
mogace przejawiaC sie w Swiadczeniu ustug nizszej jakosci przez wymienione powyzej podmioty. Towarzystwo
bedzie doktadac¢ najwyzszej starannosci, by podmioty, z ktdrymi Towarzystwo zawrze umowe o wykonywanie
funkcji depozytariusza Funduszu i Subfunduszy oraz obstuge Funduszu i Subfunduszy, charakteryzowaty sie
najwyzszym poziomem $wiadczonych ustug.

Potaczenie Funduszu z innym funduszem

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

Przeksztalcenie specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego w fundusz inwestycyjny
otwarty

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

Zmiana polityki inwestycyjnej

Ramy polityki inwestycyjnej Subfunduszu okresla Ustawa o funduszach inwestycyjnych oraz Statut Funduszu.
Ustawa o funduszach inwestycyjnych moze podlegac¢ zmianom, w szczegolnosci zwigzanych 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
0 zmianie polityki inwestycyjnej Funduszu.

Przejecie zarzadzania Funduszem przez spotke zarzadzajacy
Fundusz dziata w formie specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego, w zwigzku z czym zgodnie z art. 4
ust. 1a Ustawy nie jest mozliwe przekazanie zarzadzania Funduszem spotce zarzadzajacej.

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

4.2.2.8. Ryzyko inflacji

Realna stopa zwrotu z inwestycji zalezy od wysokosci stopy inflacji, ktéra pomniejsza nominalng stope zwrotu z
zainwestowanego kapitatu. Wzrost inflacji moze wiec spowodowac spadek realnej stopy zwrotu z poszczegdlnych
skfadnikow lokat posiadanych w portfelu Subfunduszu. Ryzyko to moze sie rowniez bezposrednio przyczyni¢ do
spadku wartosci posiadanych instrumentow diuznych, 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.

4.2.2.9. Ryzyko zwigzane z regulacjami prawnymi dotyczacymi Subfunduszu, w szczegdlnosci w
zakresie prawa podatkowego

Na dzien sporzadzenia Prospektu, zgodnie z art. 6 ust. 1 pkt 10 Ustawy o podatku dochodowym od oséb prawnych,

Fundusz, w tym i Subfundusz, jest podmiotowo zwolniony od podatku dochodowego od oséb prawnych. Nie mozna

wykluczy¢ jednak opodatkowania dochodéw Funduszu, w tym i Subfunduszu, w przysztosci. Ewentualne

wprowadzenie opodatkowania dochodéw Funduszu, w tym i Subfunduszu, spowoduje obnizenie osigganych przez

Uczestnikdw Subfunduszu stop zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa.

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

Przeznaczony dla inwestoréw o dtuzszym horyzoncie inwestycyjnym (rekomendowany okres inwestycji - minimum
2 lata):

- akceptujacych umiarkowany poziom ryzyka,

- klientdw indywidualnych, szukajgcych strategii opartej o dtug skarbowy (od 15% do 100% Aktywoéw), z
mozliwos$cig uzyskania wyzszej stopy zwrotu dzieki ekspozycji na rynek obligacji korporacyjnych (do 70% Aktywow).
W przypadku wzrostu rynkowych stop procentowych, istnieje ryzyko pogorszenia wynikéw Subfunduszu. W
szczegdlnosci, w okresie wzrostu stdp procentowych Subfundusz moze przynosi¢ gorsze stopy zwrotu niz lokata
bankowa.

4.4. Wysokosc¢ oplat i prowizji zwigzanych z uczestnictwem w Subfunduszu, sposobie ich naliczania
i pobierania oraz kosztéw obcigzajacych Subfundusz

4.4.1. Wskazanie przepisow Statutu okreslajacych rodzaje, maksymalng wysokos¢, sposob
kalkulacji i naliczania kosztow obcigzajacych Subfundusz, w tym w szczegdlnosci
wynagrodzenie Towarzystwa oraz terminy, w ktorych najwczesniej moze nastgpi¢ pokrycie
poszczegolnych rodzajow kosztow

Rodzaje, maksymalng wysoko$¢, sposob kalkulacji i naliczania kosztéw obcigzajacych Subfundusz, w tym w

szczegdlnosci wynagrodzenie Towarzystwa oraz terminy, w ktérych najwczesniej moze nastgpi¢ pokrycie

poszczegdinych rodzajéw kosztéw, okreslone zostaty w art. 80 Statutu Funduszu.
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4.4.2. Wskazanie wartosci Wspoétczynnika Kosztow Catkowitych (WKC) wraz z informacja, ze
odzwierciedla on udzial kosztow niezwigzanych bezposrednio z dziatalnoscia inwestycyjng
Funduszu na rzecz Subfunduszu w sredniej Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu za dany rok,
a takze wskazanie kategorii kosztow Subfunduszu nie wiaczonych do wskaznika WKC, w tym
opiat transakcyjnych

Wspotczynnik Kosztéw Catkowitych (wskaznik WKC) za rok 2019 wynosi 2,40%.
Wskaznik WKC oblicza sie wedtug wzoru:

WKC = Kt/WANt x 100 %

gdzie:

K - oznacza koszty Subfunduszu, o ktdrych mowa w przepisach o szczegdlnych zasadach rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych, z wytgczeniem kosztdw wskazanych ponizej,

t - oznacza okres, za ktory przedstawiane sg dane,

WAN - oznacza $rednig wartos¢ aktywow netto Subfunduszu, obliczong w oparciu o wartos¢ aktywdw netto na
kazdy dzien kalendarzowy w okresie t.

Wskaznik WKC odzwierciedla udziat kosztéw niezwigzanych bezposrednio z dziatalnoscig inwestycyjng Subfunduszu
w $redniej wartosci aktywow netto Subfunduszu za dany rok. Do kosztéw catkowitych Subfunduszu zalicza sie w
szczegolnosci, o ile wystepuje, ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng Srodkdw pienieznych,
naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

Koszty Subfunduszu nie wtgczone do Wspdtczynnika Kosztow Catkowitych, to:

1. koszty transakcyjne, w tym prowizje i optaty maklerskie, podatki zwigzane z nabyciem lub zbyciem
sktadnikdw portfela, prowizje za rozliczenie transakcji w izbach rozliczeniowych i przez Depozytariusza,

2. odsetki z tytutu zaciggnietych pozyczek lub kredytow,

3. Swiadczenia wynikajgce z realizacji uméw, ktorych przedmiotem sg instrumenty pochodne,

4. optaty zwigzane z nabyciem lub odkupieniem Jednostek Uczestnictwa lub inne optaty ponoszone
bezposrednio przez Uczestnika,

5. warto$¢ ustug dodatkowych.

4.4.3. Wskazanie optat manipulacyjnych z tytulu zbycia lub odkupienia Jednostek Uczestnictwa
oraz innych oplat uiszczanych bezposrednio przez uczestnika
Maksymalna stawka optaty manipulacyjnej za zbywanie Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu, o ktérej mowa w art.
25 Statutu wynosi 2% dla kategorii Jednostek Uczestnictwa A oraz B.
Maksymalna stawka optaty manipulacyjnej za odkupywanie Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu, o ktérej mowa
w art. 26 Statutu wynosi 0,5% dla kategorii Jednostek Uczestnictwa A oraz B.
Maksymalna stawka optaty manipulacyjnej za Zamiane lub Konwersje Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu, o
ktérych mowa w art. 20 i art. 27, ktdra moze by¢ pobierana oprécz Optaty Wyréwnawczej, Statutu wynosi 1% dla
kategorii Jednostek Uczestnictwa A oraz B.
W ramach Produktéw Specjalnych:
- 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 ALIOR Papieréw Diuznych — 1,5% S$rodkdw wyptacanych Uczestnikowi
Funduszu dla kategorii Jednostek Uczestnictwa A oraz B.
W przypadku, gdy zbycie Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz nastepuje w ramach Zamiany Jednostek
Uczestnictwa, stawka optaty manipulacyjnej za zbywanie Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu docelowym jest
rowna roznicy pomiedzy obowigzujgcg w dniu Zamiany stawkg optaty manipulacyjnej za zbywanie Jednostek
Uczestnictwa w Subfunduszu docelowym i optatg manipulacyjng za zbywanie jednostek uczestnictwa uiszczong
wczesniej przy nabyciu zamienianych jednostek uczestnictwa w Subfunduszu zrodtowym, a w przypadku, gdy
przedmiotem Zamiany s3 jednostki uczestnictwa Subfunduszu Zzrédtowego zbyte w wyniku dokonanej wczesniej
Zamiany jednostek uczestnictwa, przy ustalaniu wysokosci optaty manipulacyjnej za zbywanie Jednostek
Uczestnictwa w Subfunduszu docelowym uwzgledniane sg réwniez opfaty manipulacyjne za zbywanie jednostek
uczestnictwa pobrane od Uczestnika w zwigzku ze zbyciem i wczes$niejszymi Zamianami tych jednostek uczestnictwa
(Opfata Wyréwnawcza). W przypadku, gdy réznica, o ktdrej mowa w zdaniu poprzednim, jest réwna zeru badz
mniejsza od zera, optata manipulacyjna za zbywanie Jednostek Uczestnictwa w Funduszu nie jest pobierana.

4.4.4. Wskazanie oplaty zmiennej, bedacej czescig wynagrodzenia za zarzadzanie, ktorej wysokosc

jest uzalezniona od wynikéw Subfunduszu, prezentowanej w ujeciu procentowym w stosunku
do Sredniej Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.
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Towarzystwo pobiera optate zmienng za zarzadzanie Subfunduszem w wysoko$ci 20% wzrostu Wartosci Aktywow
Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa ponad stope odniesienia réwng statej wartosci 3,5% w skali roku
dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A oraz 2,5% w skali roku dla Jednostek Uczestnictwa kategorii B
(wynagrodzenie zmienne). Wynagrodzenie zmienne naliczane jest w kazdym Dniu Wyceny w wysokosci 20%
wzrostu Wartosci Aktywdw Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa ponad stope odniesienia réwng statej
wartosci okreslonej dla Subfunduszu procentowo w skali roku, przy czym w przypadku odkupienia Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu, kwota naliczonego wynagrodzenia zmiennego, naliczona proporcjonalnie w stosunku
do udziatu odkupywanych Jednostek w Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu, jest niezwtocznie uznawana jako
nalezna dla Towarzystwa na koniec okresu rozliczeniowego. Szczegdtowy sposdb obliczania wynagrodzenia
zmiennego zostat wskazany w art. 81 Statutu.

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

Wynagrodzenie state za zarzadzanie Subfunduszem nie moze by¢ wyzsze niz 1,5 % 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 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A oraz 1,0% w skali roku, liczonego jako 365 dni

lub 366 dni w przypadku, gdy rok kalendarzowy liczy 366 dni, od Sredniej Wartosci Aktywdw Netto Subfunduszu w

danym roku dla Jednostek Uczestnictwa kategorii B. Wynagrodzenie state jest naliczane w kazdym Dniu Wyceny i

za kazdy dzien w roku od wartosci Aktywow Netto Subfunduszu z poprzedniego Dnia Wyceny, a nastepnie

wyptacane ze $rodkéw Subfunduszu do pietnastego dnia miesigca nastepujgcego po miesigcu, za ktéry byto
naliczone wynagrodzenie. Aktualna stawka wynagrodzenia za zarzadzanie dla Subfunduszu ustalana jest w drodze
uchwaty Zarzadu Towarzystwa i publikowana jest w Tabelach Optat dostepnych na stronie internetowej

Towarzystwa.

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.

4.4.6. Wskazanie istniejacych umow lub porozumien, na podstawie ktérych koszty dziatalnosci
Subfunduszu bezposrednio lub posrednio sg rozdzielane miedzy Subfundusz a Towarzystwo lub
inny podmiot, w tym wskazanie ustug dodatkowych oraz wskazanie wplywu tych ustug na
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, $wiadczace ustugi na rzecz Subfunduszu, mogg sporzadzac

dla Subfunduszu analizy i rekomendacje, bedace $wiadczeniami dodatkowymi, co nie ma wptywu na wysokosc¢

prowizji pobieranych przez podmiot prowadzacy dziatalnos¢ maklerska oraz na wysokoS¢ wynagrodzenia

Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem.

4.5. Podstawowe dane finansowe Subfunduszu w ujeciu historycznym
4.5.1. Wartos¢ aktywow netto Subfunduszu na koniec ostatniego roku obrotowego, zgodna z
wartoscig zaprezentowang w zbadanym przez biegtego rewidenta sprawozdaniu finansowym

Funduszu.
Na koniec roku obrotowego 2019 wartos¢ aktywow netto Subfunduszu wyniosta 19 659 239,77 ztotych.

ALIOR Papierow Dtuznych

25000 000,00
20000 000,00
15 000 000,00
10 000 000,00

5000 000,00

0,00
ALIOR Papieréow Dtuznych

B ALIOR Papierow

Dtuznych 19 659 239,77
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4.5.2. Wielkos¢ $redniej stopy zwrotu z inwestycji w jednostki uczestnictwa Subfunduszu za
ostatnie 3 i 5 lat. Srednia stope zwrotu dla danego okresu oblicza sie, dzielgc stope obliczong
na podstawie Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa na koniec
ostatniego roku obrotowego i na koniec roku obrotowego poprzedzajacego okres, dla ktérego

) jest dokonywane obliczenie, przez odpowiednio 3 i 5.

Srednia stopa zwrotu z inwestycji w jednostki uczestnictwa Subfunduszu za ostatnie 3 lata (lata 2017, 2018, 2019)

wyniosta 0,47%, a za ostatnie 5 lat (lata 2015, 2016, 2017, 2018, 2019) -0,11%.

0,50%

0,40%

0,30%

0,20%

0,10%

0,00%

-0,10% -
0.20% ALIOR Papieréw Dtuznych

Srednia stopa

zwrotu za ostatnie 0,47%
36M
B Srednia stopa
zwrotu za ostatnie -0,11%
60M

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

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

Subfunduszu.

4.5.4. Informacja o srednich stopach zwrotu oraz rocznych stopach zwrotu z przyjetego przez
Subfundusz wzorca za ostatnie 3i 5 lat
Nie dotyczy.

4.5.5. 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 osiggniete przez
Subfundusz w przesztosci nie gwarantuja uzyskania podobnych w przysztosci

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

jej zbycia i odkupienia oraz wysokosci pobranych Opfat manipulacyjnych. Wyniki osiggniete przez Subfundusz w

przesztosci nie gwarantujg uzyskania podobnych w przysztosci.
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Rozdziat II1.5 Subfundusz ALIOR Fundusz funduszy Strategia Ostrozna

5.
5.1 Zwiezly opis polityki inwestycyjnej Subfunduszu

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

Gldwnym sktadnikiem lokat Subfunduszu bedg w zalezno$ci od biezacej oceny sytuacji ekonomicznej
zarzadzajacego — jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych swojg siedzibe na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne, tytuty
uczestnictwa emitowane przez inne instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granica, jezeli instytucje
te oferujg publicznie tytuty uczestnictwa i umarzajg je na zadanie uczestnika, instytucje te podlegajg nadzorowi
wiasciwego organu nadzoru nad rynkiem finansowym lub kapitatowym Panstwa cztonkowskiego lub panstwa
nalezacego do OECD oraz zapewniona jest, na zasadzie wzajemnosci, wspotpraca Komisji z tym organem oraz
spetniajg inne warunki okreslone przez Ustawe, certyfikaty inwestycyjne, papiery wartosciowe emitowane przez
inne instytucje wspdlnego inwestowania typu zamknietego.

Subfundusz ALIOR Fundusz funduszy Strategia Ostrozna z zastrzezeniem ograniczen inwestycyjnych,
przewidzianych w Ustawie i Statucie, bedzie dokonywat lokat, stosujac nastepujace zasady ich dywersyfikacji w:
jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne, tytuly uczestnictwa funduszy inwestycyjnych, funduszy
zagranicznych lub instytucji wspdlnego inwestowania, ktére zgodnie z ich statutem lub regulaminem inwestuja do
100 % aktywow w instrumenty udziatowe (takie jak akcje i obligacje zamienne na akcje) lub prowadza polityke
inwestycyjng opartg na inwestowaniu w rézne klasy aktywow, instrumenty udziatowe dopuszczone do publicznego
obrotu, w tym w szczegdlnosci akcje, kwity depozytowe — tgcznie do 25% wartosci Aktywdw Subfunduszu, jednostki
uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne lub tytuty uczestnictwa Funduszy Dtuznych zdefiniowanych w Statucie,
instrumenty Rynku Pienieznego oraz krdtkoterminowe instrumenty dtuzne, tj. takie, ktdrych okres pozostajgcy do
wykupu jest krétszy niz rok, obligacje, w tym obligacje przedsiebiorstw oraz papiery wartosciowe emitowane,
poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, jednostke samorzadu terytorialnego,
wiasciwe centralne, regionalne lub lokalne wtadze publiczne Panstwa cztonkowskiego, albo przez bank centralny
Panstwa cztonkowskiego, Europejski Bank Centralny, Unie Europejska lub Europejski Bank Inwestycyjny, panstwo
inne niz Panstwo cztonkowskie, albo, w przypadku panstwa federalnego, przez jednego z cztonkdw federacji, albo
przez organizacje miedzynarodowa, do ktdrej nalezy co najmniej jedno Panstwo cztonkowskie — tgcznie do 100%
wartosci Aktywdw Subfunduszu, jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz tytuty uczestnictwa instytucji
wspodlnego inwestowania majacych siedzibe za granicg, certyfikaty inwestycyjne oraz papiery wartosciowe
emitowane przez inne instytucje wspdlnego inwestowania typu zamknietego — tgcznie do 100% wartosci Aktywow
Subfunduszu.

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

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

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

5.1.2.2. Glédwne kryteria doboru poszczegdlnych kategorii lokat sg nastepujgce: lokaty dobierane beda przez
Fundusz funduszy Strategia Ostrozna: certyfikatdw inwestycyjnych, papieréw wartosciowych
emitowanych przez inne instytucje wspolnego inwestowania typu zamknietego, jednostek uczestnictwa
funduszy inwestycyjnych otwartych majgcych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytutow
uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz tytutdw uczestnictwa instytucji wspdlnego inwestowania
majacych siedzibe za granica — pod katem mozliwosci efektywnego realizowania celdw i polityki
inwestycyjnej Subfunduszu ALIOR Fundusz funduszy Strategia Ostrozna, stop zwrotu uzyskiwanych z
tego rodzaju lokat w przesztosci, adekwatnos$ci polityki inwestycyjnej i celéw inwestycyjnych funduszu
inwestycyjnego otwartego, funduszu zagranicznego lub instytucji wspdinego inwestowania (w tym typu
zamknietego) do polityki inwestycyjnej Subfunduszu ALIOR Fundusz funduszy Strategia Ostrozna; w
przypadku instrumentéw udziatowych (takich jak akcje, prawa do akcji, prawa poboru, kwity depozytowe
i warranty subskrypcyjne): ryzyko dziatalnosci emitenta, zaréwno na poziomie makroekonomicznym, jak
i specyficznym dla danego emitenta, prognozowane perspektywy wzrostu wynikéw finansowych
emitenta, prognozowany wzrost wyceny rynkowej papieru wartoéciowego w ujeciu nominalnym,
prognozowana stopa zwrotu z papieru wartosciowego w ujeciu relatywnym, tj. w poréwnaniu z innymi
podobnymi papierami lub w poréwnaniu do stopy zwrotu z indeksu gietdowego stanowigcego punkt
odniesienia (benchmark) danego Subfunduszu, dodatkowo w przypadku praw poboru — poza
wskazanymi powyzej — takze relacja ceny prawa poboru do wartosci teoretycznej prawa poboru
wynikajacej z aktualnej ceny akcji danej spdtki; w przypadku dtuznych papierdw wartosciowych,
Instrumentéw Rynku Pienieznego, listdbw zastawnych i obligacji zamiennych na akcje: prognozowane
zmiany poziomu rynkowych stép procentowych, prognozowane zmiany ksztattu krzywej dochodowosci,
stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z danym papierem
wartosciowym lub Instrumentem Rynku Pienieznego, wysoko$¢ premii za ryzyko inwestycyjne w
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poréwnaniu do stawek ksztattujgcych sie na rynku, wptyw na $redni okres do wykupu catego portfela
inwestycyjnego, dodatkowo — w przypadku papieréw dtuznych innych niz emitowane, poreczone lub
gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski — poza kryteriami okreslonymi wyzej —
takze wiarygodnos$¢ kredytowa emitenta; dodatkowo w przypadku obligacji zamiennych na akcje — poza
wskazanymi powyzej — takze warunki zamiany obligacji na akcje; w przypadku depozytdéw: poziom
oprocentowania depozytdw, rdwniez w poréwnaniu do stawek ksztattujgcych sie na rynku, wiarygodnosc
banku; w przypadku Instrumentdw Pochodnych: adekwatno$¢, rozumiana jako zgodno$¢ instrumentow
bazowych z polityka inwestycyjng obowigzujaca dla danego Subfunduszu, efektywnos¢, rozumiana jako
zgodno$¢ zmiany wartosci Instrumentu Pochodnego z oczekiwang zmiang wartosci instrumentu
bazowego, ptynnos¢, rozumiana jako istnienie wolumenu obrotu danym Instrumentem Pochodnym
znacznie przewyzszajgcego wielkos$¢ 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: mozliwosé
efektywniejszej dywersyfikacji lokat Subfunduszy, mozliwo$¢ efektywniejszej realizacji celu
inwestycyjnego Subfunduszy, stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego zwigzanego
z danym instrumentem finansowym.

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

Nie dotyczy. Subfundusz nie odzwierciedla sktadu uznanego indeksu.

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

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

kategorie lokat, zasady ich dywersyfikacji oraz przyjete kryteria doboru lokat — opisane powyzej), Warto$¢ Aktywow

Netto portfela inwestycyjnego Subfunduszu moze charakteryzowac sie duzg zmiennoscia.

5.1.5. Jezeli Fundusz moze zawiera¢ na rzecz Subfunduszu umowy, ktoérych przedmiotem sa
instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne — wskazanie tej
informacji wraz z okresleniem wplywu zawarcia takich uméw, w tym umodw, 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 wptywac na

zwiekszenie lub zmniejszenie ryzyka inwestycyjnego Subfunduszu.

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

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

Subfunduszu.

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

5.2.2. Opis ryzyka inwestycyjnego 2zwigzanego z polityka inwestycyjng Subfunduszu, z
uwzglednieniem strategii zarzadzania i szczegélnych strategii inwestycyjnych stosowanych
w odniesieniu do inwestycji na okreslonym obszarze geograficznym, w okreslonej branzy lub
sektorze gospodarczym albo w odniesieniu do okreslonej kategorii lokat, albo w celu
odzwierciedleniu indeksu

5.2.2.1. Ryzyko rynkowe

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

- ryzyko cen akgji,

- ryzyko stopy procentowej.

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

Ryzyko systematyczne zwigzane jest z sytuacjg makroekonomiczng, czyli miedzy innymi takimi czynnikami jak:
stopa wzrostu gospodarczego, poziom deficytu budzetowego i deficytu w handlu zagranicznym, stopa bezrobocia,
wielko$¢ popytu konsumpcyjnego i inwestycyjnego, wysoko$¢ stép procentowych i kurséw walutowych, poziom
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inflacji, ceny surowcéw i zmiany cen akcji na rynkach zagranicznych. Negatywne tendencje w sytuacji
makroekonomicznej moga przektadac sie na spadki cen na rynkach akcji lub innych instrumentéw finansowych.
Negatywne tendencje na zagranicznych rynkach akcji mogag przektada¢ sie na spadki cen akcji i innych
instrumentdw finansowych na rynku krajowym. Ryzyko systematyczne nie moze zostaC ograniczone poprzez
dywersyfikacje portfela udziatowych papieréw wartosciowych.

Ryzyko specyficzne to ryzyko inwestowania w akcje lub inne instrumenty finansowe okreslonego emitenta. Na
ryzyko to wptywajg miedzy innymi: wyniki finansowe emitenta i prognozy przysztych wynikdw, pozycja rynkowa
spotki, poziom zadtuzenia, tad korporacyjny, jakoS¢ pracy zarzadu, konflikty w akcjonariacie i inne. Ryzyko
specyficzne moze zostac ograniczone poprzez dywersyfikacje portfela udziatowych papierow wartosciowych.

Ryzyko cen akcji oraz jego ryzyka sktadowe mogg by¢ zwiekszane lub zmniejszane przez charakterystyczne cechy
segmentow rynku akgcji, na ktorych 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 akcji sa m.in.:

W segmencie akcji o wysokiej pltynnosci (tzw. blue chips) - wrazliwos$¢ na kierunek przeptywéw srodkdw
pienieznych o znacznej wartosci, zwigzanych z dokonywaniem inwestycji przez duzych inwestoréw
instytucjonalnych, w tym przeptywow kapitatu zagranicznego. Moze ona powodowa¢ w niektdrych okresach
zwiekszong zmiennos$¢ cen akcji z tego segmentu, zaréwno bezwzglednie, jak i w stosunku do pozostatych
segmentow rynku akcji.

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

W przypadku akcji notowanych na rynkach zagranicznych — wrazliwo$¢ na zmiany kursow walutowych i
sytuacji makroekonomicznej krajow, z ktorych spotki sg przedmiotem inwestycji. Niezaleznie od ryzyka walutowego,
kursy akcji spotek zagranicznych mogg charakteryzowac sie w niektérych okresach zwiekszong zmiennoscig kursow
wyrazonych w walucie lokalnej na skutek ograniczania strat przez inwestoréow zagranicznych, wynikajacych z
niekorzystnych zmian kurséw walutowych. Inwestycje w akcje spotek zagranicznych wigzg sie rowniez z ekspozycjg
inwestora na ryzyko systematyczne tych krajéw (tzw. ryzyko kraju).

W przypadku akcji spotek z krajow rozwijajacych sie (tzw. emerging markets) - wrazliwos¢ na wzrost
globalnej awersji do ryzyka. Kursy cen akcji spotek z krajéw rozwijajgcych sie mogq by¢ dodatkowo narazone na
okresowe wzrosty zmienno$ci notowan wynikajgce ze wzrostu globalnej awersji do ryzyka oraz krdtkoterminowe
spadki kurséw, wynikajace z masowego wycofywania srodkéw finansowych przez inwestoréw z tego segmentu,
zwlaszcza w okresie dekoniunktury. Moze tym zjawiskom towarzyszy¢ takze wzrost korelacji zaréwno pomiedzy
kursami akcji emitentdow z tego samego kraju, jak réwniez pomiedzy indeksami gietdowymi z réznych krajéw
rozwijajacych sie, co moze zniwelowac korzysci wynikajgce dywersyfikacji ryzyka specyficznego emitenta i ryzyka
kraju.

W segmencie spoétek niepublicznych - nieobserwowalno$¢ kursu rynkowego oraz brak obowigzkéw
informacyjnych po stronie emitentow. W zwigzku z tym, ze akcje spotek niepublicznych nie sg przedmiotem
transakcji w publicznym obrocie, ich wartos¢ godziwa nie moze zosta¢ doktadnie ustalona poprzez odniesienie do
kursu takich akcji, lecz musi by¢ ustalona za pomocg metod i modeli wyceny akcji. Z natury rzeczy, tak ustalona
wartosc¢ jest oszacowaniem i nawet przy zachowaniu najwyzszej starannosci jest obarczona mozliwoscig btedu (tzw.
ryzyko modelu), w zwigzku z czym cena nabycia i zbycia takich instrumentéw moze by¢ rézna od ich wartosci
fundamentalnej. Warto$¢ uzyskana w drodze wyceny jest wrazliwa na zmiane zatozen odnosnie prognozowanych
wynikéw finansowych, danych makroekonomicznych, stdp procentowych i innych danych wykorzystywanych w
modelu. Co wiecej, spotki niepubliczne nie podlegajg rygorystycznym obowigzkom informacyjnym, jakim podlegaja
spotki publiczne, co moze réwniez wptywac na efektywno$¢ wyceny akcji bedacych przedmiotem transakcji w tym
segmencie rynku kapitatowego.

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

Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku Wartosci Aktywdéw Netto Subfunduszu spowodowane zmianami
stop procentowych. Ryzyko stopy procentowej ma szczegdlne znaczenie w przypadku instrumentdw dtuznych o
oprocentowaniu statym. Zalezno$¢ cen tych instrumentdéw od stopy procentowej jest odwrotna. Wzrost stopy
procentowej powoduje spadek cen papierow dtuznych, a spadek stopy procentowej powoduje wzrost ceny
instrumentdw dtuznych. Ryzyko stopy procentowej zalezy od dtugosci czasu do wykupu danego instrumentu, stopy
odsetkowej i stopy dochodowosci. Im dtuzszy czas do wykupu instrumentu, tym wyzsze jest ryzyko stopy
procentowej. Im nizsza stopa odsetkowa i stopa dochodowosci instrumentu, tym wyzsze jest ryzyko stopy
procentowej. Na ryzyko stopy procentowej majg wptyw m.in. wzrost stopy inflacji (biezacej lub oczekiwanej),
wysoko$¢ realnej stopy procentowej, polityka pieniezna banku centralnego, tempo rozwoju gospodarczego, poziom
oszczednosci w gospodarce, ocena sytuacji fiskalnej panstwa przez inwestordw oraz poziom stdp procentowych w
innych krajach. Ekspansywna polityka fiskalna i monetarna panstwa, nadmierny wzrost deficytu finansow
publicznych i wzrost relacji dtugu publicznego do PKB, moze prowadzi¢ do presji na wzrost rynkowych stop
procentowych.

5.2.2.2. Ryzyko kredytowe

Gtéwnymi czynnikami ryzyka kredytowego sa:
- ryzyko niedotrzymania warunkéw,

- ryzyko obnizenia oceny kredytowej,

- ryzyko rozpietosci kredytowej.

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

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

Ryzyko rozpietosci kredytowej to ryzyko spadku Wartosci Aktywdw Netto Subfunduszu spowodowane
zmianami rozpietosci kredytowej dla emisji. Rozpietos¢ kredytowa to rdznica z oczekiwanej przez inwestoréw stopy
zwrotu z instrumentéw obarczonych ryzykiem a instrumentow, ktdre postrzega sie jako wolne od ryzyka
(instrumenty dtuzne emitowane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa). Inwestycje w papiery dtuzne innych
emitentdw niz Skarb Panistwa, 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, a tym samym powoduje
spadek ceny danego instrumentu dluznego. Inwestycje w tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granicg lub w jednostki uczestnictwa innych funduszy obcigzone sa
ryzykiem pochodzacym od ryzyka lokat takiego funduszu. Inwestycje w lokaty bankowe zwigzane sg z ryzykiem
kredytowym banku.

5.2.2.3. Ryzyko ptynnosci

Ryzyko ptynnosci jest zwigzane z brakiem mozliwosci efektywnego przeprowadzenia transakcji na danym
instrumencie finansowym, bez istotnego wptywu na cene realizacji, ze wzgledu na wielko$¢ tej transakcji. Innymi
stowy jest to mozliwo$¢ okresowego ograniczenia dostepnosci rynku danych instrumentéw. Ryzyko to wystepuje
najczesciej przy prdbie sprzedazy znacznej iloci posiadanych aktywdw, ktéra to ilos¢ jest relatywnie duza w
stosunku do normalnej wielko$ci transakcji przeprowadzanych danym instrumentem finansowym. Powoduje to
naruszenie aktualnej struktury popytu i podazy, co prowadzi do zmiany ceny rynkowej. Ryzyko ptynnosci ma
szczegblnie duze znaczenie w przypadku rynku akgcji. W odniesieniu do poszczegdlnych emitentdéw zalezy ono
gtéwnie od takich czynnikéw jak: wielko$¢ (kapitalizacja rynkowa) spdtki oraz poziom $rednich dziennych obrotéw
rynkowych akcjami danego emitenta. W przypadku innych instrumentéw finansowych na poziom ptynnosci maja
wplyw takie czynniki, jak wartos¢ instrumentéw finansowych znajdujacych sie w obrocie, $redni dzienny obrot
rynkowy na danym instrumencie finansowym czy réznica pomiedzy ceng kupna i sprzedazy. Ograniczenie ptynnosci
moze zwiekszac zmiennos¢ cen instrumentdw finansowych. Moze ono wzrasta¢ dodatkowo w sytuaciji niepokoju na
rynkach, nagtych zmian stdp procentowych oraz nagtych przeptywdw kapitatu zagranicznego. W przypadku
inwestycji w tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za granica
lub w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych, istnieje ryzyko czasowego zawieszania odkupywania
tytutéw lub jednostek uczestnictwa przez te instytucje wspdlnego inwestowania lub fundusz inwestycyjny.

5.2.2.4. Ryzyko walutowe
Ryzyko walutowe (ryzyko kursu walutowego) to ryzyko spadku Wartosci Aktywdw Netto Subfunduszu spowodowane
zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych. Na ryzyko to wptywa szereg czynnikow o charakterze
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makroekonomicznym (miedzy innymi poziom inflacji, poziom deficytu budzetowego i deficytu w handlu
zagranicznym, wysokos¢ nominalnych i realnych stdp 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 inwestordw odnosnie inwestycji w
instrumenty denominowane w walucie danego kraju). Poziom kursu walutowego moze cechowac sie bardzo duza
zmiennoscia o nieprzewidywalnym charakterze.

5.2.2.5. Ryzyko zwigzane z przechowywaniem Aktywow

Aktywa Subfunduszu przechowywane sg na rachunkach prowadzonych odpowiednio przez Depozytariusza i
Subdepozytariuszy (podmioty, ktore na postawie umowy z Depozytariuszem przechowujg cze$¢ aktywow
Subfunduszu). Papiery wartosciowe stanowig wtasno$¢ Subfunduszu i nie wchodza do masy upadtosci w przypadku
ogtoszenia upadtosci Depozytariusza i Subdepozytariuszy.

5.2.2.6. Ryzyko zwigzane z koncentracjq Aktywow lub rynkow

W przypadku gdy znaczna cze$¢ 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 wptyngé na wartosc i ptynnos¢ aktywoéw Subfunduszu. Wahania wyceny rynkowej
poszczegdlnych instrumentdw finansowych moga powodowac znaczagce wahania WartoSci Aktywow Netto
Subfunduszu.

5.2.2.7. Ryzyko rozliczenia

Ryzyko rozliczenia zwigzane jest z potencjalnie negatywnymi dla Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu skutkami
op6znienia rozliczenia zawartych transakcji. Opdznienia te mogg uniemozliwiaC lub utrudniaC przeprowadzanie
dalszych transakcji. Zrédtem ryzyka rozliczenia mogg by¢ miedzy innymi ryzyka operacyjne wystepujgce po stronie
m.in. operatordéw rynkdw gietdowych, izb rozliczeniowych i posrednikéw (domdéw maklerskich, bankéw). Oprdcz
zdarzen zewnetrznych, ryzyko rozliczenia moze byc¢ efektem btednych procedur wewnetrznych, niestosowania sie
do procedur, dziatania systemow oraz pracownikow.

5.2.2.8. Ryzyko nietrafnych decyzji inwestycyjnych

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

5.2.2.9. Ryzyko wynikajace ze strategii zarzadzania i szczegdlnych strategii inwestycyjnych

Wyzej wymienione czynniki ryzyka inwestycyjnego, zwigzane z przyjeta polityka inwestycyjng Subfunduszu, nalezy
rozpatrywa¢ w powigzaniu z realizowang strategig zarzadzania Subfunduszem, w tym ze szczegdlnymi strategiami
inwestycyjnymi. Realizowana przez Zarzgdzajgcego strategia zarzadzania Subfunduszem moze wptywac na wielkos¢
poszczegdinych ryzyk. W szczegdlnosci dotyczy to takich aspektéw strategii inwestycyjnej jak: stosowane
specyficzne kryteria doboru poszczegdlnych sktadnikow lokat, stopien dywersyfikacji portfela lokat, stopien
koncentracji portfela na poszczegdinych sktadnikach lokat, stopien koncentracji lokat na poszczegdlnych sektorach
geograficznych lub branzowych, czy poziom podejmowanej ekspozycji na poszczegdlne czynniki ryzyka
inwestycyjnego. Powyzsze czynniki mogg w ramach realizowanej strategii zarzagdzania podlega¢ modyfikacji w
reakcji na zachodzace zmiany uwarunkowan rynkowych.

Szczegdine znaczenie dla ryzyka zwigzanego z polityka inwestycyjng Subfunduszu ma ryzyko trafnosci decyzji
inwestycyjnych dotyczacych doboru poszczegdlnych sktadnikdw 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 fundusz funduszy Strategia Ostrozna moze inwestowa¢ w jednostki uczestnictwa, certyfikaty
inwestycyjne, tytuly uczestnictwa funduszy inwestycyjnych, funduszy zagranicznych lub instytucji wspdinego
inwestowania. W zwiazku z tym, w sktfad 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 poszczegdlnych sktadnikéw lokat
dokonanych w ramach strategii zarzadzania. W szczegdlnosci istnieje ryzyko ograniczonej korelacji zmian wartosci
Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu ze zmianami wartosci gtdwnych indekséw 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 Aktywdw
Subfunduszu. Z tego wzgledu stopa zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu moze wykazywaé
siing wrazliwo$¢ na zmiany koniunktury na rynkach zagranicznych, na ktérych dokonywane bedg lokaty
Subfunduszu oraz na zmiany wartosci walut obcych, w ktérych dokonywane beda lokaty Subfunduszu. W
szczegdlnosci moze to powodowac ograniczong korelacje zmian wartosci Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu ze
zmianami warto$ci gtéwnych indeksow gietdowych.

5.2.3. Opis ryzyka zwigzanego z uczestnictwem w Subfunduszu

5.2.3.1. Ryzyko nieosiagniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa, z
uwzglednieniem czynnikéw majacych wplyw na poziom ryzyka zwigzanego z inwestycjq
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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 niemozno$ci 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 wartosSci
Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu, a tym samym czasowe obnizenie zainwestowanego kapitatu. Osiggnieta
stopa zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu zalezy réwniez od optat zwigzanych z zakupem
lub sprzedazg Jednostek Uczestnictwa oraz od podatkéw, w przypadku osiggniecia zyskow z inwestycji.

Ryzyko nieosiggniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa powigzane jest z horyzontem
inwestycyjnym Uczestnika. Wraz ze skroceniem horyzontu inwestycyjnego rosnie ryzyko znaczacego wpltywu
krotkoterminowych zmian koniunktury rynkowej na osiggnietg 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 sytuacjg, w ktdrej zrealizowana stopa zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa
Subfunduszu moze sie znaczgco rézni¢ 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 zarzadzajgcego decyzjami inwestycyjnymi.
Uczestnicy Funduszu powinni wzig¢ pod uwage bezposredni wplyw decyzji inwestycyjnych na rentownos¢ ich
inwestyciji.

5.2.3.2. Ryzyko zwigzane z zawarciem okreslonych umow

Uczestnik powinien bra¢ pod uwage mozliwo$¢ wptywu na warto$¢ Jednostki Uczestnictwa uméw zwigzanych z
zabezpieczeniem inwestycji Subfunduszu, w szczegdlnosci uméw majacych za przedmiot Instrumenty Pochodne lub
umdw dotyczacych Aktywow Subfunduszu. Instrumenty pochodne charakteryzuja sie bardzo wysokg zmiennoscia
cen. Posrednio zmienno$¢ cen instrumentdw pochodnych zalezy od zmiennosci cen instrumentow bazowych. Ta z
kolei zalezy od wielu czynnikéw zwigzanych z danych instrumentem bazowym. Dodatkowo zmiennos¢ ta jest
zwiekszana przez mechanizm dzwigni finansowej, ktory polega na tym, ze do inwestycji w dany instrument
pochodny wymagane jest utrzymywanie zabezpieczenia, ktore stanowi niewielki procent wartosci catej inwestycji.
Ryzyko dzwigni finansowej oznacza, ze zmiana wartosci instrumentu pochodnego jest znacznie wieksza niz zmiana
wartosci instrumentu bazowego. To powoduje, ze niewielkie wahania cen instrumentdw pochodnych mogg miec
wysoki wptyw na stope zwrotu z zainwestowanych srodkéw. 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 $rodkéw. Mechanizm dzwigni finansowej stwarza wysokie ryzyko
utraty catosci inwestycji. Zmiennos$¢ instrumentéw z tej grupy moze wzrasta¢ dodatkowo w sytuacji niepokoju na
rynkach, nagtych zmian stop procentowych oraz nagtych przeptywdw kapitatu zagranicznego.

W wyniku transakcji na instrumentach pochodnych istnieje mozliwo$¢ zaciggniecia przez Fundusz zobowigzania
finansowego zwigzanego z rozliczeniem kontraktu, a takze mozliwo$¢ zaciggniecia zobowigzania do faktycznej
dostawy lub odbioru okre$lonych instrumentéw finansowych. Dlatego z inwestycjami w instrumenty pochodne
zwigzane jest ryzyko utraty catosci zainwestowanych srodkéw, a w przypadkach niekorzystnych i gwattownych
zmian cen instrumentéw pochodnych réwniez koniecznos$¢ doptaty dodatkowej kwoty w stosunku do kosztéw
nabycia instrumentu finansowego celem wypetnienia powstatego zobowigzania. Zobowigzania, o ktérych mowa w
niniejszym akapicie sg obowigzkami dodatkowymi w stosunku do kosztéw nabycia instrumentu finansowego.
Inwestycje w instrumenty pochodne wigzg sie z koniecznoscig utrzymywania i uzupetniania zabezpieczenia
okreslonego w szczegétowych opisach danych instrumentdw finansowych (np. depozytéw zabezpieczajacych).

Z zawieraniem umow dotyczacych instrumentdéw pochodnych wigzg sie nastepujgce specyficzne ryzyka:

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

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

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

5.2.3.3. Ryzyko zwigzane ze szczegélnymi warunkami zawartych przez Fundusz transakcji
Dotyczy w szczegdino$ci umdw majacych za przedmiot instrumenty pochodne oraz uméw pozyczek papieréw
wartosciowych, w zwigzku z ktorymi nalezy liczy¢ sie z dodatkowym wzrostem ryzyka zawieranych transakcji.

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

5.2.3.5. Ryzyko operacyjne
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Ryzyko operacyjne to ryzyko straty wynikajgce z btednych procedur wewnetrznych, ich niestosowania lub
nieprawidtowego stosowania. Ryzyko operacyjne wynika réwniez z btednego dziatania systeméw, biedow
popetnianych przez pracownikéw lub wynikajgcych ze zdarzen zewnetrznych. Cztery podstawowe Zrddta ryzyka
operacyjnego to: ludzie, systemy, zdarzenia zewnetrzne oraz procesy.

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

Otwarcie likwidacji Funduszu i Subfunduszu

Rozwigzanie Funduszu nastepuje w przypadku zaistnienia jednej z nastepujacych przestanek:

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

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

- Wartos¢ Aktywdw netto Funduszu spadta ponizej minimalnej wartosci okreslonej w obowigzujgcych przepisach.
Subfundusz moze zostac zlikwidowany w przypadkach okreslonych w Statucie.

Przejecie zarzadzania przez inne towarzystwo

Inne towarzystwo funduszy inwestycyjnych na podstawie umowy zawartej z Towarzystwem moze przejgc
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 przejmujgce zarzadzanie wstepuje w prawa i obowigzki Towarzystwa z
chwila wejscia zmian Statutu w zycie, to jest w trzy miesigce od dnia ogtoszenia o zmianach Statutu Funduszu,
chyba, Zze Komisja zezwoli na skrdcenie 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 $wiadczenie 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 zapewniajgcy
nieprzerwane wykonywanie obowigzkéw depozytariusza.

Uczestnik jest pozbawiony wpltywu na decyzje Towarzystwa o zmianie depozytariusza lub podmiotu obstugujgcego
Fundusz, w tym i Subfundusz. Nie mozna wykluczy¢ sytuacji, ze jakos$¢ ustug lub stopien przygotowania
pracownikdw nowego depozytariusza lub podmiotu obstugujacego Fundusz, w tym i Subfundusz, bedzie nizszy od
dotychczasowego. W konsekwencji Uczestnik jest narazony na negatywne konsekwencje powyzszej sytuaciji
mogace przejawiac sie w $wiadczeniu ustug nizszej jakosci przez wymienione powyzej podmioty. Towarzystwo
bedzie doktada¢ najwyzszej starannosci, by podmioty, z ktérymi Towarzystwo zawrze umowe o wykonywanie
funkcji depozytariusza Funduszu i Subfunduszy oraz obstuge Funduszu i Subfunduszy, charakteryzowaty sie
najwyzszym poziomem $wiadczonych ustug.

Potaczenie Funduszu z innym funduszem

Zgodnie z Ustawg o funduszach inwestycyjnych fundusze z wydzielonymi subfunduszami nie mogg byc¢ taczone z
innym funduszem. Pofgczone mogg zosta¢ Subfundusze. Potgczenie nastepuje przez przeniesienie majgtku
Subfunduszu przejmowanego do Subfunduszu przejmujacego oraz przydzielenie Uczestnikom Subfunduszu
przejmowanego Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu przejmujagcego w zamian za Jednostki Uczestnictwa
Subfunduszu przejmowanego. Uczestnik nie ma wplywu na decyzje Towarzystwa o potaczeniu Subfunduszy.

Przeksztalcenie specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego w fundusz inwestycyjny
otwarty

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

Zmiana polityki inwestycyjnej

Ramy polityki inwestycyjnej Subfunduszu okresla Ustawa o funduszach inwestycyjnych oraz Statut Funduszu.
Ustawa o funduszach inwestycyjnych moze podlegaé 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
0 zmianie polityki inwestycyjnej Funduszu.

Przejecie zarzadzania Funduszem przez spoétke zarzadzajaca

Fundusz dziata w formie specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego, w zwigzku z czym zgodnie z art. 4
ust. 1a Ustawy nie jest mozliwe przekazanie zarzadzania Funduszem spétce zarzadzajacej.
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5.2.3.7. Ryzyko niewyptacalnosci gwaranta
Nie ma zastosowania. Zaden podmiot nie gwarantuje wyptaty okreslonej kwoty z tytutu odkupienia Jednostek
Uczestnictwa przez Fundusz.

5.2.3.8. Ryzyko inflacji

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

Wysokos¢ inflacji ma rowniez bezposredni wptyw na wartos¢ 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 inwestyciji.

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

Na dzien sporzadzenia Prospektu, zgodnie z art. 6 ust. 1 pkt 10 Ustawy o podatku dochodowym od osdb prawnych,

Fundusz, w tym i Subfundusz, jest podmiotowo zwolniony od podatku dochodowego od osdb prawnych. Nie mozna

wykluczy¢ jednak opodatkowania dochodéw Funduszu, w tym i Subfunduszu, w przysztosci. Ewentualne

wprowadzenie opodatkowania dochodéw Funduszu, w tym i Subfunduszu, spowoduje obnizenie osigganych przez

Uczestnikdw Subfunduszu stop zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa.

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

Oferta gtdwnie dla inwestorow szukajgcych funduszy dajacych ekspozycje na rézne klasy aktywdw, ktorych udziat

instrumentow dtuznych moze wynies¢ do 100% aktywow, a zarazem, ktorych ekspozycja na instrumenty udziatowe

nie przekracza 25% aktywow, jak rdwniez wykazujgcych gotowos$¢ do podjecia umiarkowanego ryzyka

inwestycyjnego.

Rekomendowany okres inwestycji to co najmniej 2 lata.

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

5.4.1. Wskazanie przepisow Statutu okreslajacych rodzaje, maksymalng wysokos¢, sposob
kalkulacji i naliczania kosztéw obcigzajacych Subfundusz, w tym w szczegélnosci
wynagrodzenie Towarzystwa oraz terminy, w ktérych najwczesniej moze nastgpic pokrycie
poszczegodlnych rodzajow kosztow

Rodzaje, maksymalng wysokos¢, sposdb kalkulacji i naliczania kosztow obcigzajgcych Subfundusz, w tym w

szczegdlnosci wynagrodzenie Towarzystwa oraz terminy, w ktérych najwcze$niej moze nastgpi¢ pokrycie

poszczegdlnych rodzajéw kosztdw, okreslone zostaty w art. 90 oraz art. 91 Statutu Funduszu.

5.4.2. Wskazanie wartosci Wspotczynnika Kosztéw Catkowitych (WKC) wraz z informacja, ze
odzwierciedla on udziat kosztéw niezwigzanych bezposrednio z dziatalnoscig inwestycyjng
Funduszu na rzecz Subfunduszu w sredniej Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu za dany
rok, a takze wskazanie kategorii kosztow Subfunduszu nie wlgczonych do wskaznika WKC, w
tym opfat transakcyjnych

Wspotczynnik Kosztdw Catkowitych (wskaznik WKC) za rok 2019 wynosi 3,19%.

Wskaznik WKC oblicza sie wedtug wzoru:

WKC = Kt/WANt x 100 %

gdzie:

K - oznacza koszty Subfunduszu, o ktérych mowa w przepisach o szczegdlnych zasadach rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych, z wylaczeniem kosztéw wskazanych ponizej,

t - oznacza okres, za ktory przedstawiane sg dane,

WAN - oznacza $rednig warto$¢ aktywow netto Subfunduszu, obliczong w oparciu o warto$¢ aktywow netto na
kazdy dzien kalendarzowy w okresie t.

Wskaznik WKC odzwierciedla udziat kosztéw niezwigzanych bezposrednio z dziatalnoscig inwestycyjna Subfunduszu
w $redniej wartosci aktywow netto Subfunduszu za dany rok. Do kosztéw catkowitych Subfunduszu zalicza sie w
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szczegdlnosci, o ile wystepuje, ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng $rodkdw pienieznych,
naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

Koszty Subfunduszu nie wtgczone do Wspdtczynnika Kosztow Catkowitych, to:

1. koszty transakcyjne, w tym prowizje i optaty maklerskie, podatki zwigzane z nabyciem lub zbyciem
sktadnikow portfela, prowizje za rozliczenie transakcji w izbach rozliczeniowych i przez Depozytariusza,

2. odsetki z tytutu zaciggnietych pozyczek lub kredytow,

3. Swiadczenia wynikajgce z realizacji uméw, ktorych przedmiotem sg instrumenty pochodne,

4, optaty zwigzane z nabyciem lub odkupieniem Jednostek Uczestnictwa lub inne opfaty ponoszone
bezposrednio przez Uczestnika,

5. warto$¢ ustug dodatkowych.

5.4.3. 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 ktorej mowa w art.
25 Statutu, wynosi 5% dla kategorii Jednostek Uczestnictwa A oraz B.
Maksymalna stawka optaty manipulacyjnej za odkupywanie Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu, o ktérej mowa
w art. 26 Statutu, wynosi 1,5% dla kategorii Jednostek Uczestnictwa A oraz B.
Maksymalna stawka optaty manipulacyjnej za Zamiane lub Konwersje Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu, o
ktoérych mowa w art. 20 i art. 27 Statutu, ktdra moze by¢ pobierana oprocz Optaty Wyréwnawczej wynosi 1% dla
kategorii Jednostek Uczestnictwa A oraz B.
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 ALIOR Fundusz funduszy Strategia Ostrozna — 1,5% $rodkow wyptacanych
Uczestnikowi Funduszu dla kategorii Jednostek Uczestnictwa A oraz B.
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
rowna roznicy pomiedzy obowigzujacg w dniu Zamiany stawkg optaty manipulacyjnej za zbywanie Jednostek
Uczestnictwa w Subfunduszu docelowym i optatag manipulacyjng za zbywanie jednostek uczestnictwa uiszczona
wczesniej przy nabyciu zamienianych jednostek uczestnictwa w Subfunduszu zrédtowym, a w przypadku, gdy
przedmiotem Zamiany s3 jednostki uczestnictwa Subfunduszu zrédtowego zbyte w wyniku dokonanej wczesniej
Zamiany jednostek uczestnictwa, przy ustalaniu wysokosci optaty manipulacyjnej za zbywanie Jednostek
Uczestnictwa w Subfunduszu docelowym uwzgledniane sg réwniez optaty manipulacyjne za zbywanie jednostek
uczestnictwa pobrane od Uczestnika w zwigzku ze zbyciem i wczesniejszymi Zamianami tych jednostek uczestnictwa
(Opfata Wyréwnawcza). W przypadku, gdy roznica, o ktdrej mowa w zdaniu poprzednim, jest réwna 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 ktérej mowa w art.
20, ktéra moze by¢ pobierana oprocz Optaty Wyréwnawczej, wynosi 1% dla kategorii Jednostek Uczestnictwa A
oraz B.

5.4.4. Wskazanie oplaty zmiennej, bedacej czescig wynagrodzenia za zarzadzanie, ktorej wysokos¢
jest uzalezniona od wynikow Subfunduszu, prezentowanej w ujeciu procentowym w
stosunku do sredniej Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.

Towarzystwo pobiera optate zmienng za zarzadzanie Subfunduszem w wysokoéci 20% wzrostu Wartosci Aktywow

Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa ponad stope odniesienia réwng statej wartosci 2,5% w skali roku

dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A oraz 2% w skali roku dla Jednostek Uczestnictwa kategorii B. Wynagrodzenie

zmienne naliczane jest w kazdym Dniu Wyceny w wysokosci 20% wzrostu Wartosci Aktywdw Netto Subfunduszu
na Jednostke Uczestnictwa ponad stope odniesienia réwng statej wartosci okreslonej dla Subfunduszu procentowo

w skali roku. Szczegétowy sposob zostat wskazany w art. 91 Statutu.

5.4.5. 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% Aktywow Subfunduszu w
jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne lub tytuly uczestnictwa funduszy lub
instytucji zbiorowego inwestowania

Wynagrodzenie state za zarzadzanie Subfunduszem ALIOR Fundusz funduszy Strategia Ostrozna nie moze byc
wyzsze niz 1,2% w skali roku, liczonego jako 365 dni lub 366 dni w przypadku, gdy rok kalendarzowy liczy 366 dni,
od $redniej Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu ALIOR Fundusz funduszy Strategia Ostrozna w danym roku dla
Jednostek Uczestnictwa kategorii A oraz 0,8% 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 dla Jednostek
Uczestnictwa kategorii B.

Wynagrodzenie state jest naliczane w kazdym Dniu Wyceny i za kazdy dzien w roku od Warto$ci Aktywdéw Netto
Subfunduszu ALIOR Fundusz funduszy Strategia Ostrozna z poprzedniego Dnia Wyceny, a nastepnie wyptacane ze
Srodkéw Subfunduszu do pietnastego dnia miesigca nastepujacego po miesigcu, za ktory byto naliczane
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wynagrodzenie.

Aktualna stawka wynagrodzenia za zarzadzanie dla Subfunduszu ALIOR Fundusz funduszy Strategia Ostrozna
ustalana jest w drodze uchwaty decyzjg Zarzadu Towarzystwa i publikowana w Tabelach Optat, ktore sg dostepne
na stronie internetowej Towarzystwo www.aliortfi.com 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.

5.4.6. Wskazanie istniejacych umow lub porozumien, na podstawie ktorych koszty dziatalnosci
Subfunduszu bezposrednio lub posrednio s3 rozdzielane miedzy Subfundusz a Towarzystwo
lub inny podmiot, w tym wskazanie ustug dodatkowych oraz wskazanie wptywu tych ustug
na wysokos¢ prowizji pobieranych przez podmiot prowadzacy dziatalnos¢ maklerska oraz na
wysokos¢ wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem

Koszty dziatalnosci Subfunduszu rozdzielane s3 pomiedzy Subfundusz a Towarzystwo na podstawie postanowien

Statutu. Podmioty prowadzace dziatalno$¢ maklerska, $wiadczace ustugi na rzecz Subfunduszu, mogg sporzadzac

dla Subfunduszu analizy i rekomendacje, bedace $wiadczeniami dodatkowymi, co nie ma wptywu na wysokosé

prowizji pobieranych przez podmiot prowadzacy dziatalno$¢ maklerskg oraz na wysoko$¢ wynagrodzenia

Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem.

5.5. Podstawowe dane finansowe Subfunduszu w ujeciu historycznym

5.5.1. Wartos¢ aktywow netto Subfunduszu na koniec ostatniego roku obrotowego.
Na koniec roku obrotowego 2019 wartos¢ aktywow netto Subfunduszu wynosita 5 981 792,24 ztotych.

ALIOR Fundusz funduszy Strategia Ostrozna

7 000 000,00
6 000 000,00
5000 000,00

4000 000,00
3000 000,00
2 000 000,00
1 000 000,00
0,00
ALIOR Fundusz funduszy Strategia
Ostrozna
B ALIOR Fundusz funduszy 5981 792,24

Strategia Ostrozna

5.5.2. Wielkos¢ sredniej stopy zwrotu z inwestycji w jednostki uczestnictwa Subfunduszu za
ostatnie 2 lata — w przypadku funduszy prowadzacych dziatalnos¢ nie dluzej niz 3 lata;
$rednig stope zwrotu dla danego okresu oblicza sie, dzielgc stope obliczong na podstawie
Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa na koniec ostatniego roku
obrotowego i na koniec roku obrotowego poprzedzajacego okres, dla ktdorego jest
dokonywane obliczenie, przez odpowiednio 2.

Srednia stopa zwrotu z inwestycji w jednostki uczestnictwa Subfunduszu za ostatnie 2 lata (lata 2018, 2019)
wyniosta 0,19%.
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B Srednia stopa
7wrotu za ostatnie 0,19%
24M

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

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

5.5.4. Informacja o s$rednich stopach zwrotu oraz rocznych stopach zwrotu z przyjetego przez
Subfundusz wzorca za ostatnie 2, 3i 5 lat
Nie dotyczy.

5.5.5. 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 gwarantujg 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 Optat manipulacyjnych. Wyniki osiggniete przez Subfundusz w

przesztosci nie gwarantujg uzyskania podobnych w przysztosci.
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Rozdziat II1.6 Subfundusz ALIOR Multi Asset

6.
6.1. Zwiezly opis polityki inwestycyjnej Subfunduszu

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

Subfundusz bedzie dokonywat doboru lokat stosujgc polityke zréwnowazonego inwestowania i lokujgc aktywa, w
ramach ograniczen opisanych ponizej — w zaleznosci od koniunktury w poszczegdlnych segmentach rynku
finansowego — w instrumenty udziatowe, Instrumenty Rynku Pienieznego, diuzne papiery wartosciowe oraz
jednostki uczestnictwa lub tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze inwestycyjne otwarte, fundusze
zagraniczne lub instytucje wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za granicg badz jednostki uczestnictwa i
certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych.

Instrumenty udziatowe dopuszczone do publicznego obrotu, w tym w szczegolnosci akcje mogg stanowic¢ od 15 %
wartosci Aktywow Netto Subfunduszu do 85 % wartosci Aktywow Subfunduszu; Instrumenty Rynku Pienieznego,
dtuzne papiery wartosciowe oraz jednostki uczestnictwa lub tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze
inwestycyjne otwarte, fundusze zagraniczne lub instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granicg —
od 15% wartosci Aktywow Netto Subfunduszu do 85 % wartosci Aktywow Subfunduszu; jednostki uczestnictwa i
certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych, tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych lub innych
wspodlnego inwestowania majgce siedzibe za granicg — do 50 % wartosci Aktywdw Subfunduszu.

6.1.2. Zwiezly opis kryteriow doboru lokat do portfela inwestycyjnego Subfunduszu

6.1.2.1. Poza gtownymi kryteriami doboru lokat, o ktdrych mowa ponizej, Subfundusz ALIOR Multi Asset
podejmuje decyzje inwestycyjne kierujac sie w szczegolnosci:

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

6.1.2.1.2.  wskazaniami opartymi na analizie technicznej — na poziomie emitenta i rynku,

6.1.2.1.3.  zasada dywersyfikacji lokat Subfunduszu.

6.1.2.2. Gtowne kryteria doboru poszczegdlnych kategorii lokat s nastepujace: w przypadku
instrumentow udziatowych (takich jak akcje, prawa do akcji, prawa poboru, kwity depozytowe i
warranty subskrypcyjne): ryzyko dziatalnosci emitenta, zaréwno na poziomie makroekonomicznym,
jak i specyficznym dla danego emitenta, prognozowane perspektywy wzrostu wynikéw 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 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
wynikajgcej z aktualnej ceny akcji danej spotki; w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych,
Instrumentdw Rynku Pienieznego, listow zastawnych i obligacji zamiennych na akcje: prognozowane
zmiany poziomu rynkowych stdp 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 $redni okres do wykupu
catego portfela inwestycyjnego, dodatkowo — w przypadku papieréw dtuznych innych niz emitowane,
poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski — poza kryteriami
okreslonymi wyzej — takze wiarygodnos¢ kredytowa emitenta; dodatkowo w przypadku obligacji
zamiennych na akcje — poza wskazanymi powyzej — takze warunki zamiany obligacji na akcje; w
przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatdw inwestycyjnych i tytutdw uczestnictwa funduszu
zagranicznego lub instytucji wspdinego inwestowania: mozliwo$¢ efektywniejszej dywersyfikacji lokat
Subfunduszy, mozliwos¢ efektywniejszej realizacji celu inwestycyjnego Subfunduszy, adekwatnos¢
polityki inwestycyjnej funduszu inwestycyjnego otwartego, funduszu zagranicznego lub instytucji
wspdlnego inwestowania do polityki inwestycyjnej Subfunduszy; w przypadku depozytéw: poziom
oprocentowanie depozytdw, réwniez w poréwnaniu do stawek ksztattujgcych sie na rynku,
wiarygodno$¢ banku; w przypadku Instrumentéw Pochodnych: adekwatno$¢, rozumiana jako
zgodno$¢ instrumentéw bazowych z politykg inwestycyjng obowigzujaca dla danego Subfunduszu,
efektywnos¢, rozumiana jako zgodno$¢ zmiany wartosci Instrumentu Pochodnego z oczekiwang
Zmiang wartosci instrumentu bazowego, ptynno$¢, rozumiana jako istnienie wolumenu obrotu danym
Instrumentem Pochodnym znacznie przewyzszajgcego wielko$¢ transakgji, 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: mozliwo$¢ efektywniejszej dywersyfikacji lokat Subfunduszy, mozliwo$¢
efektywniejszej realizacji celu inwestycyjnego Subfunduszy, stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do
ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z danym instrumentem finansowym.
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6.1.3. Jezeli Subfundusz odzwierciedla sklad uznanego indeksu akcji lub diuznych papieréow
wartosciowych — wskazanie tego indeksu, rynku, ktorego indeks dotyczy, oraz stopnia
odzwierciedlenia indeksu przez Subfundusz

Nie dotyczy. Subfundusz nie odzwierciedla sktadu uznanego indeksu.

6.1.4. Jezeli Wartos¢ Aktywow Netto portfela inwestycyjnego Subfunduszu moze sie
charakteryzowa¢ duzg zmiennoscig wynikajacq ze skladu portfela lub z przyjetej techniki
zarzadzania portfelem — wyrazne wskazanie tej cechy

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

kategorie lokat, zasady ich dywersyfikacji oraz przyjete kryteria doboru lokat — opisane powyzej), Warto$¢ Aktywow

Netto portfela inwestycyjnego Subfunduszu moze charakteryzowac sie duzg zmiennoscia.

6.1.5. Jezeli Fundusz moze zawiera¢ na rzecz Subfunduszu umowy, ktorych przedmiotem sa
instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne — wskazanie tej
informacji wraz z okresleniem wplywu zawarcia takich uméw, w tym umow, ktérych
przedmiotem s niewystandaryzowane instrumenty pochodne, na ryzyko zwigzane z przyjeta
polityka inwestycyjna

Fundusz na rzecz Subfunduszu moze zawiera¢ umowy, ktdrych przedmiotem sg Instrumenty Pochodne oraz

Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne wytgcznie w celu zapewnienia sprawnego zarzadzania portfelem

inwestycyjnym Subfunduszu lub dla ograniczenia ryzyka inwestycyjnego Subfunduszu. Zawarcie takich uméw moze

wptywac na zwiekszenie lub zmniejszenie ryzyka inwestycyjnego Subfunduszu.

6.1.6. Jezeli udzielono gwarancji wyplaty okreslonej kwoty z tytulu odkupienia Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu — wskazanie gwaranta oraz warunkéw gwarancji

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

Subfunduszu.

6.2. Opis ryzyka zwiagzanego z inwestowaniem w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu, w tym
ryzyka zwigzanego z przyjetq polityka inwestycyjng Subfunduszu

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

6.2.1.1. Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe to ryzyko spadku Wartosci Aktywdw Netto Subfunduszu w wyniku niekorzystnych zmian cen
instrumentdéw finansowych na rynkach finansowych. Na ryzyko rynkowe sktadajg sie w szczegdlnosci:

- ryzyko cen akgji,

- ryzyko stopy procentowej.

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

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

Ryzyko specyficzne to ryzyko inwestowania w akcje lub inne instrumenty finansowe okre$lonego emitenta. Na
ryzyko to wptywajg miedzy innymi: wyniki finansowe emitenta i prognozy przysztych wynikéw, pozycja rynkowa
spbtki, poziom zadtuzenia, fad korporacyjny, jakoS¢ pracy zarzadu, konflikty w akcjonariacie i inne. Ryzyko
specyficzne moze zostac ograniczone poprzez dywersyfikacje portfela udziatowych papieréw wartosciowych.

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

Strona 78 z 284




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

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

W przypadku akcji notowanych na rynkach zagranicznych — wrazliwos¢ na zmiany kurséw walutowych i
sytuacji makroekonomicznej krajow, z ktorych spotki sg przedmiotem inwestycji. Niezaleznie od ryzyka walutowego,
kursy akcji spotek zagranicznych moga charakteryzowac sie w niektdrych okresach zwiekszong zmiennoscig kursow
wyrazonych w walucie lokalnej na skutek ograniczania strat przez inwestoréw zagranicznych, wynikajacych z
niekorzystnych zmian kursdéw walutowych. Inwestycje w akcje spotek zagranicznych wigza sie rowniez z ekspozycijg
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 rozwijajgcych sie mogg by¢ dodatkowo narazone na
okresowe wzrosty zmiennosci notowan wynikajace ze wzrostu globalnej awersji do ryzyka oraz krétkoterminowe
spadki kurséw, wynikajace z masowego wycofywania srodkéw finansowych przez inwestoréw z tego segmentu,
zwlaszcza w okresie dekoniunktury. Moze tym zjawiskom towarzyszy¢ takze wzrost korelacji zarowno pomiedzy
kursami akcji emitentdow z tego samego kraju, jak réwniez pomiedzy indeksami gietdowymi z réznych krajow
rozwijajacych sie, co moze zniwelowac korzysci wynikajgce dywersyfikacji ryzyka specyficznego emitenta i ryzyka
kraju.

W segmencie spotek niepublicznych - nieobserwowalno$¢ kursu rynkowego oraz brak obowigzkow
informacyjnych po stronie emitentow. W zwigzku z tym, ze akcje spdtek niepublicznych nie sg przedmiotem
transakcji w publicznym obrocie, ich warto$¢ godziwa nie moze zosta¢ doktadnie ustalona poprzez odniesienie do
kursu takich akcji, lecz musi by¢ ustalona za pomocg metod i modeli wyceny akcji. Z natury rzeczy, tak ustalona
warto$¢ jest oszacowaniem i nawet przy zachowaniu najwyzszej starannosci jest obarczona mozliwoscig btedu (tzw.
ryzyko modelu), w zwigzku z czym cena nabycia i zbycia takich instrumentéw moze by¢ rézna od ich wartosci
fundamentalnej. Warto$¢ uzyskana w drodze wyceny jest wrazliwa na zmiane zatozen odno$nie prognozowanych
wynikéw finansowych, danych makroekonomicznych, stop procentowych i innych danych wykorzystywanych w
modelu. Co wiecej, spotki niepubliczne nie podlegajg rygorystycznym obowigzkom informacyjnym, jakim podlegaja
spétki publiczne, co moze réwniez wptywac na efektywnos$¢ wyceny akgcji bedacych przedmiotem transakcji w tym
segmencie rynku kapitatowego.

W segmencie akcji spotek bedacych przedmiotem pierwszych ofert publicznych (tzw. IPO) -
nieobserwowalnos¢ wezesniejszych kursow akcji i krétsza historia dostepnych danych finansowych. Podobnie jak w
przypadku spodtek niepublicznych, wczesniejszy kurs akcji spotek bedacych przedmiotem pierwszych ofert
publicznych jest nieznany i w zwigzku z tym ustalenie wartosci akcji wymaga przeprowadzenia oszacowania przy
uzyciu metod i modeli wyceny akgcji. Takie oszacowanie moze by¢ obarczone mozliwoscig btedu (tzw. ryzyko
modelu), w zwigzku z czym cena nabycia takich instrumentow moze by¢ rézna od ich wartosci fundamentalne;j.
WartoS¢ uzyskana w drodze wyceny jest wrazliwa na zmiane zatozen odnosnie prognozowanych wynikéw
finansowych, danych makroekonomicznych, stép 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 spdtki publiczne, co moze wptywac na poprawnosc
prognoz finansowych, a tym samym na efektywno$¢ wyceny akcji bedacych przedmiotem transakcji w tym
segmencie rynku kapitatowego.

Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku Wartosci Aktywdw Netto Subfunduszu spowodowane zmianami
stdp procentowych. Ryzyko stopy procentowej ma szczegdlne znaczenie w przypadku instrumentéw dtuznych o
oprocentowaniu statym. Zalezno$¢ cen tych instrumentéw od stopy procentowej jest odwrotna. Wzrost stopy
procentowej powoduje spadek cen papierdw dtuznych, a spadek stopy procentowej powoduje wzrost ceny
instrumentéw 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 majg wplyw m.in. wzrost stopy inflacji (biezacej lub oczekiwanej),
wysokosc realnej stopy procentowej, polityka pieniezna banku centralnego, tempo rozwoju gospodarczego, poziom
oszczednosci w gospodarce, ocena sytuacji fiskalnej panstwa przez inwestoréw oraz poziom stdp procentowych w
innych krajach. Ekspansywna polityka fiskalna i monetarna panfstwa, nadmierny wzrost deficytu finansow
publicznych i wzrost relacji dtugu publicznego do PKB, moze prowadzi¢ do presji na wzrost rynkowych stép
procentowych.
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6.2.1.2. Ryzyko kredytowe

Gtéwnymi czynnikami ryzyka kredytowego sa:
- ryzyko niedotrzymania warunkéw,

- ryzyko obnizenia oceny kredytowej,

- ryzyko rozpietosci kredytowej.

Ryzyko niedotrzymania warunkow, nazywane réwniez ryzykiem niewyptacalnosci, to ryzyko spadku Wartosci
Aktywow Netto Subfunduszu spowodowane niedotrzymaniem warunkdw kontraktdw finansowych przez emitentéw
instrumentow 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 Aktywow Netto Subfunduszu spowodowane
obnizeniem ocen kredytowych (ratingdéw) emitentéw lub emisji. Obnizenie oceny kredytowej dla danego emitenta
skutkuje wzrostem ryzyka danej inwestycji, co powoduje, ze inwestorzy oczekujg wyzszej stopy zwrotu z tej
inwestycji. Wzrost oczekiwanej stopy zwrotu powoduje spadek wartosci instrumentéw dtuznych.

Ryzyko rozpietosci kredytowej to ryzyko spadku Wartosci Aktywéw Netto Subfunduszu spowodowane
zmianami rozpietosci kredytowej dla emisji. Rozpietos¢ kredytowa to réznica z oczekiwanej przez inwestordw stopy
zwrotu z instrumentéw obarczonych ryzykiem a instrumentow, ktére postrzega sie jako wolne od ryzyka
(instrumenty dtuzne emitowane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa). Inwestycje w papiery dtuzne innych
emitentdw 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, a tym samym powoduje
spadek ceny danego instrumentu dluznego. Inwestycje w tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspdlnego 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 sg z ryzykiem
kredytowym banku.

6.2.1.3. Ryzyko ptynnosci

Ryzyko ptynnosci jest zwigzane z brakiem mozliwosci efektywnego przeprowadzenia transakcji na danym
instrumencie finansowym, bez istotnego wptywu na cene realizacji, ze wzgledu na wielko$¢ tej transakgcji. Innymi
stowy jest to mozliwos¢ okresowego ograniczenia dostepnosci rynku danych instrumentdw. Ryzyko to wystepuje
najczesciej przy probie sprzedazy znacznej ilosci posiadanych aktywdw, ktéra to ilos¢ jest relatywnie duza w
stosunku do normalnej wielkoSci transakcji przeprowadzanych danym instrumentem finansowym. Powoduje to
naruszenie aktualnej struktury popytu i podazy, co prowadzi do zmiany ceny rynkowej. Ryzyko ptynnosci ma
szczegblnie duze znaczenie w przypadku rynku akgcji. W odniesieniu do poszczegdlnych emitentéw zalezy ono
gtéwnie od takich czynnikdw jak: wielkos¢ (kapitalizacja rynkowa) spétki oraz poziom $rednich dziennych obrotéw
rynkowych akcjami danego emitenta. W przypadku innych instrumentdw finansowych na poziom ptynnosci maja
wplyw takie czynniki, jak wartos¢ instrumentéw finansowych znajdujacych sie w obrocie, $redni dzienny obrét
rynkowy na danym instrumencie finansowym czy réznica pomiedzy ceng kupna i sprzedazy. Ograniczenie ptynnosci
moze zwieksza¢ zmiennosc¢ cen instrumentdw finansowych. Moze ono wzrasta¢ dodatkowo w sytuacji niepokoju na
rynkach, nagtych zmian stép 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 ryzyko czasowego zawieszania odkupywania
tytutdéw lub jednostek uczestnictwa przez te instytucje wspdlnego inwestowania lub fundusz inwestycyjny.

6.2.1.4. Ryzyko walutowe

Ryzyko walutowe (ryzyko kursu walutowego) to ryzyko spadku Warto$ci Aktywdéw Netto Subfunduszu spowodowane
zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych. Na ryzyko to wptywa szereg czynnikéw o charakterze
makroekonomicznym (miedzy innymi poziom inflacji, poziom deficytu budzetowego i deficytu w handlu
zagranicznym, wysoko$¢ nominalnych i realnych stdp 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 inwestoréw odnosnie inwestycji w
instrumenty denominowane w walucie danego kraju). Poziom kursu walutowego moze cechowac sie bardzo duzag
zmiennoscia o nieprzewidywalnym charakterze.

6.2.1.5. Ryzyko zwigzane z przechowywaniem Aktywow

Aktywa Subfunduszu przechowywane sg na rachunkach prowadzonych odpowiednio przez Depozytariusza i
Subdepozytariuszy (podmioty, ktére na postawie umowy z Depozytariuszem przechowujg cze$¢ aktywow
Subfunduszu). Papiery wartosciowe stanowig wtasno$¢ Subfunduszu i nie wchodzg do masy upadtosci w przypadku
ogtoszenia upadtosci Depozytariusza i Subdepozytariuszy.

6.2.1.6. Ryzyko zwiazane z koncentracja Aktywow lub rynkéw
W przypadku gdy znaczna cze$¢ 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
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danym rynku moze to istotnie wptynaé na wartos¢ i ptynnos¢ aktywoéw Subfunduszu. Wahania wyceny rynkowej
poszczegdinych instrumentéw finansowych mogg powodowac znaczace wahania Wartosci Aktywow Netto
Subfunduszu.

6.2.1.7. Ryzyko rozliczenia

Ryzyko rozliczenia zwigzane jest z potencjalnie negatywnymi dla Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu skutkami
opdznienia rozliczenia zawartych transakcji. Op6znienia te mogg uniemozliwia¢ lub utrudniac przeprowadzanie
dalszych transakgji. Zrédtem ryzyka rozliczenia mogg by¢ miedzy innymi ryzyka operacyjne wystepujace po stronie
m.in. operatorow rynkéw gietdowych, izb rozliczeniowych i posrednikéw (doméw maklerskich, bankéw). Oprocz
zdarzen zewnetrznych, ryzyko rozliczenia moze byc¢ efektem btednych procedur wewnetrznych, niestosowania sie
do procedur, dziatania systemow oraz pracownikow.

6.2.1.8. Ryzyko nietrafnych decyzji inwestycyjnych

Istnieje mozliwos¢, ze podjete w najlepszej wierze i zgodnie z najlepszg wiedzg decyzje inwestycyjne nie przyniosg
oczekiwanych rezultatow i wartos¢ posiadanych instrumentéw finansowych, a tym samym Warto$¢ Aktywow Netto
Subfunduszu ulegnie zmniejszeniu.

6.2.1.9. Ryzyko wynikajace ze strategii zarzadzania i szczegdlnych strategii inwestycyjnych
Wyzej wymienione czynniki ryzyka inwestycyjnego, zwigzane z przyjetg politykg inwestycyjng Subfunduszu, nalezy
rozpatrywa¢ w powigzaniu z realizowang strategig zarzadzania Subfunduszem, w tym ze szczegdlnymi strategiami
inwestycyjnymi. Realizowana przez Zarzadzajgcego strategia zarzadzania Subfunduszem moze wptywac na wielkos¢
poszczegdlnych ryzyk. W szczegdlnosci dotyczy to takich aspektow strategii inwestycyjnej jak: stosowane
specyficzne kryteria doboru poszczegdinych sktadnikow lokat, stopienn dywersyfikacji portfela lokat, stopien
koncentracji portfela na poszczegdlnych sktadnikach lokat, stopien koncentracji lokat na poszczegdlnych sektorach
geograficznych lub branzowych, czy poziom podejmowanej ekspozycji na poszczegdlne czynniki ryzyka
inwestycyjnego. Powyzsze czynniki mogg w ramach realizowanej strategii zarzadzania podlega¢ modyfikacji w
reakcji na zachodzace zmiany uwarunkowan rynkowych.

Subfundusz charakteryzuje sie brakiem sztywnych limitdw alokacji lokat pomiedzy akcje i instrumenty dtuzne. Z
tego wzgledu stopa zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu moze cechowac sie zmiennym i
nieprzewidywalnym poziomem korelacji ze zmianami koniunktury na rynku akcji oraz ze zmianami gtéwnych
indeksow gietdowych. W szczegdlnosci, w przypadku utrzymywania przez Zarzadzajgcego wysokiego poziomu
zaangazowania w akcje, stopa zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu moze cechowac sie
zmiennoscig zblizong do funduszy akcyjnych. W sytuacji utrzymywania przez Zarzadzajacego niskiego poziomu
zaangazowania w akcje, wynikajgcego z braku atrakcyjnych okazji inwestycyjnych, stopa zwrotu z inwestycji w
Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu moze cechowac sie bardzo niskg wrazliwoscig na zmiany gtéwnych indeksow
gietdowych. Moze to dotyczy¢ w szczegdlnosci okresdw silnych zwyzek notowan, nie znajdujacych w ocenie
Zarzadzajgcego uzasadnienia w sytuacji fundamentalnej.

Ze wzgledu na realizowang polityke inwestycyjng, szczegdlne znaczenie dla ryzyka zwigzanego z inwestycjg w
Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ma ryzyko trafnosci decyzji inwestycyjnych dotyczacych doboru
poszczegdlnych sktadnikow lokat. W szczegdinosci nietrafne decyzje inwestycyjne mogq obnizy¢ stope zwrotu z
portfela Subfunduszu a nawet uniemozliwi¢ wygenerowanie w pewnych okresach dodatniej stopy zwrotu w ujeciu
nominalnym.

Statut Subfunduszu zezwala na dokonywanie lokat w aktywa zagraniczne na poziomie do 85% wartosci Aktywdw
Subfunduszu oraz w aktywa denominowane w walutach obcych na poziomie do 85% wartosci Aktywow
Subfunduszu. Z tego wzgledu stopa zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu moze wykazywac
silng wrazliwo$¢ na zmiany koniunktury na rynkach zagranicznych na ktérych dokonywane bedg lokaty Subfunduszu
oraz na zmiany wartosci walut obcych w ktérych dokonywane bedg lokaty Subfunduszu. W szczegdlnosci moze to
powodowac ograniczong korelacje zmian wartosci Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu ze zmianami wartosci
gtéwnych indekséw gietdowych.

6.2.2. Opis ryzyka zwigzanego z uczestnictwem w Subfunduszu

6.2.2.1. Ryzyko nieosiagniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa, z

uwzglednieniem czynnikdw majacych wplyw na poziom ryzyka zwigzanego z inwestycjq
Ryzyko nieosiggniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa wynika z braku mozliwosci
przewidzenia przysztych zmian cen instrumentdéw finansowych wchodzacych w sktad portfela Subfunduszu, a tym
samym niemoznosci przewidzenia zmian Warto$ci Aktywéw 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 réwniez od optat zwigzanych z zakupem
lub sprzedaza Jednostek Uczestnictwa oraz od podatkéw, w przypadku osiggniecia zyskoéw z inwestycji.
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Ryzyko nieosiggniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa powigzane jest z horyzontem
inwestycyjnym Uczestnika. Wraz ze skrdceniem horyzontu inwestycyjnego rosnie ryzyko znaczgcego wptywu
krétkoterminowych zmian koniunktury rynkowej na osiggnietg 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 rézni¢ 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 dochodowo$¢ Subfunduszu jest
zwigzana takze z wiasciwym zarzadzaniem i podejmowanymi przez zarzadzajgcego decyzjami inwestycyjnymi.
Uczestnicy Funduszu powinni wzigé pod uwage bezposredni wptyw decyzji inwestycyjnych na rentownosc¢ ich
inwestyciji.

6.2.2.2, Ryzyko zwigzane z zawarciem okreslonych umoéow

Uczestnik powinien bra¢ pod uwage mozliwo$¢ wptywu na wartos¢ Jednostki Uczestnictwa uméw zwigzanych z
zabezpieczeniem inwestycji Subfunduszu, w szczegdlnosci uméw majacych za przedmiot Instrumenty Pochodne lub
umoéw dotyczacych Aktywdw Subfunduszu. Instrumenty pochodne charakteryzuijg sie bardzo wysoka zmiennoscia
cen. Posrednio zmienno$¢ cen instrumentdw pochodnych zalezy od zmiennosci cen instrumentéw bazowych. Ta z
kolei zalezy od wielu czynnikdw zwigzanych z danych instrumentem bazowym. Dodatkowo zmiennoS¢ ta jest
zwiekszana przez mechanizm dzwigni finansowej, ktory polega na tym, Zze do inwestycji w dany instrument
pochodny wymagane jest utrzymywanie zabezpieczenia, ktdre 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 mogg miec¢
wysoki wptyw na stope zwrotu z zainwestowanych $rodkéw. Dla przykiadu: jezeli depozyt zabezpieczajgcy 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 srodkéw. Mechanizm dzwigni finansowej stwarza wysokie ryzyko
utraty catosci inwestycji. Zmiennos¢ instrumentéw z tej grupy moze wzrasta¢ dodatkowo w sytuacji niepokoju na
rynkach, nagtych zmian stdp procentowych oraz nagtych przeptywdw kapitatu zagranicznego.

W wyniku transakcji na instrumentach pochodnych istnieje mozliwos$¢ zaciggniecia przez Fundusz zobowigzania
finansowego zwigzanego z rozliczeniem kontraktu, a takze mozliwoS¢ zaciggniecia zobowigzania do faktycznej
dostawy lub odbioru okreslonych instrumentéw finansowych. Dlatego z inwestycjami w instrumenty pochodne
zwigzane jest ryzyko utraty catosci zainwestowanych $rodkdw, a w przypadkach niekorzystnych i gwattownych
zZmian cen instrumentéw pochodnych réwniez koniecznos$¢ doptaty dodatkowej kwoty w stosunku do kosztéw
nabycia instrumentu finansowego celem wypetnienia powstatego zobowigzania. Zobowigzania, o ktérych mowa w
niniejszym akapicie sg obowigzkami dodatkowymi w stosunku do kosztéw nabycia instrumentu finansowego.
Inwestycje w instrumenty pochodne wigzg sie z koniecznoscig utrzymywania i uzupetniania zabezpieczenia
okreslonego w szczegdtowych opisach danych instrumentdw finansowych (np. depozytéw zabezpieczajacych).

Z zawieraniem umow dotyczacych instrumentdw pochodnych wiazg sie nastepujace specyficzne ryzyka:

- ryzyko zwigzane z wyborem przez zarzgdzajgcego niewtasciwego zabezpieczenia aktywdw portfela, polegajace na
niewtasciwym doborze bazy kontraktu, terminu, waluty lub braku doktadnego dopasowania wartosci ptatnosci, co
moze spowodowac strate na zabezpieczonej transakcji;

- ryzyko zwigzane ze stosowaniem instrumentdw pochodnych opartych na papierach wartosciowych i indeksach
gietdowych — moze to powodowa¢ znaczne odchylenie stop zwrotu Subfunduszu w poréwnaniu ze stopg zwrotu
stopy odniesienia;

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

6.2.2.3. Ryzyko zwiagzane ze szczeg6lnymi warunkami zawartych przez Fundusz transakcji
Dotyczy w szczegdlnosci uméw majacych za przedmiot instrumenty pochodne oraz umoéw pozyczek papieréw
wartosciowych, w zwigzku z ktorymi nalezy liczy¢ sie z dodatkowym wzrostem ryzyka zawieranych transakcji.

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

6.2.2.5. Ryzyko operacyjne

Ryzyko operacyjne to ryzyko straty wynikajagce z btednych procedur wewnetrznych, ich niestosowania lub
nieprawidtowego stosowania. Ryzyko operacyjne wynika réwniez z blednego dziatania systeméw, btedow
popetnianych przez pracownikéw lub wynikajgcych ze zdarzen zewnetrznych. Cztery podstawowe zrédfa ryzyka
operacyjnego to: ludzie, systemy, zdarzenia zewnetrzne oraz procesy.

6.2.2.6. Ryzyko wystapienia szczegélnych okolicznosci, na wystapienie ktorych Uczestnik
Funduszu nie ma wplywu lub ma ograniczony wptyw

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

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

- Warto$¢ Aktywdw netto Funduszu spadta ponizej minimalnej wartosci okreslonej w obowiazujacych przepisach.
Subfundusz moze zosta¢ zlikwidowany w przypadkach okreslonych w Statucie.

Przejecie zarzadzania przez inne towarzystwo

Inne towarzystwo funduszy inwestycyjnych na podstawie umowy zawartej z Towarzystwem moze przejgc
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 przejmujgce zarzadzanie wstepuje w prawa i obowigzki Towarzystwa z
chwilg wejécia zmian Statutu w zycie, to jest w trzy miesigce od dnia ogtoszenia o zmianach Statutu Funduszu,
chyba, ze Komisja zezwoli na skrdcenie tego terminu.

Zmiana depozytariusza lub podmiotu obstugujacego Fundusz i Subfundusz

Towarzystwo w kazdym czasie moze podjac¢ decyzje o zmianie depozytariusza lub podmiotu obstugujgcego Fundusz
i Subfundusz. Zmiana taka wymaga wypowiedzenia dotychczasowej umowy o wykonywanie funkcji depozytariusza
w przypadku depozytariusza lub umowy o $wiadczenie 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 zapewniajgcy
nieprzerwane wykonywanie obowigzkow depozytariusza.

Uczestnik jest pozbawiony wptywu na decyzje Towarzystwa o zmianie depozytariusza lub podmiotu obstugujgcego
Fundusz, w tym i Subfundusz. Nie mozna wykluczy¢ sytuacji, ze jako$¢ ustug lub stopien przygotowania
pracownikow nowego depozytariusza lub podmiotu obstugujgcego Fundusz, w tym i Subfundusz, bedzie nizszy od
dotychczasowego. W konsekwencji Uczestnik jest narazony na negatywne konsekwencje powyzszej sytuacii
mogace przejawiac sie w $wiadczeniu ustug nizszej jakosci przez wymienione powyzej podmioty. Towarzystwo
bedzie doktada¢ najwyzszej starannosci, by podmioty, z ktorymi Towarzystwo zawrze umowe o wykonywanie
funkcji depozytariusza Funduszu i Subfunduszy oraz obstuge Funduszu i Subfunduszy, charakteryzowaty sie
najwyzszym poziomem $wiadczonych ustug.

Polaczenie Funduszu z innym funduszem

Zgodnie z Ustawg o funduszach inwestycyjnych fundusze z wydzielonymi subfunduszami nie moga by¢ taczone z
innym funduszem. Potaczone mogag zosta¢ Subfundusze. Potgczenie nastepuje przez przeniesienie majatku
Subfunduszu przejmowanego do Subfunduszu przejmujgcego oraz przydzielenie Uczestnikom Subfunduszu
przejmowanego Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu przejmujagcego w zamian za Jednostki Uczestnictwa
Subfunduszu przejmowanego. Uczestnik nie ma wplywu na decyzje Towarzystwa o potgczeniu Subfunduszy.

Przeksztalcenie specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego w fundusz inwestycyjny
otwarty

Towarzystwo ma prawo podjg¢ 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 okre$la Ustawa o funduszach inwestycyjnych oraz Statut Funduszu.
Ustawa o funduszach inwestycyjnych moze podlegac¢ zmianom, w szczegdlnosci zwigzanych ze zmianami Dyrektywy
UCITS Towarzystwo moze w kazdym czasie dokonaé¢ 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 wplywu na decyzje Towarzystwa
0 zmianie polityki inwestycyjnej Funduszu.

Przejecie zarzadzania Funduszem przez spoétke 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 spdtce zarzadzajacej.

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

6.2.2.8. Ryzyko inflacji

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

6.2.2.9. Ryzyko zwigzane z regulacjami prawnymi dotyczacymi Subfunduszu, w szczego6lnosci w
zakresie prawa podatkowego

Na dzien sporzadzenia Prospektu, zgodnie z art. 6 ust. 1 pkt 10 Ustawy o podatku dochodowym od oséb prawnych,

Fundusz, w tym i Subfundusz, jest podmiotowo zwolniony od podatku dochodowego od 0séb prawnych. Nie mozna

wykluczy¢ jednak opodatkowania dochoddéw Funduszu, w tym i Subfunduszu, w przysztosci. Ewentualne

wprowadzenie opodatkowania dochoddw Funduszu, w tym i Subfunduszu, spowoduje obnizenie osigganych przez

Uczestnikdw Subfunduszu stdp zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa.

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

Oferta dla dynamicznych inwestorow, szukajgcych wysokich zyskdw w diugim horyzoncie inwestycyjnym,
akceptujacych wysoki poziom ryzyka inwestycyjnego oraz okresowe wahania cen.
Rekomendowany czas inwestycji to co najmniej 5 lat.

6.4. Wysokos¢ optat i prowizji zwigzanych z uczestnictwem w Subfunduszu, sposobie ich
naliczania i pobierania oraz kosztow obcigzajacych Subfundusz

6.4.1. Wskazanie przepisow Statutu okreslajacych rodzaje, maksymalng wysokos¢, sposob
kalkulacji i naliczania kosztéw obcigzajacych Subfundusz, w tym w szczegdlnosci
wynagrodzenie Towarzystwa oraz terminy, w ktérych najwczesniej moze nastapic¢ pokrycie
poszczegolnych rodzajow kosztow

Rodzaje, maksymalng wysokos$¢, sposob kalkulacji i naliczania kosztéow obcigzajgcych Subfundusz, w tym w

szczegdlnosci wynagrodzenie Towarzystwa oraz terminy, w ktorych najwczesniej moze nastgpi¢ pokrycie

poszczegdlnych rodzajow kosztow, okreslone zostaty w art. 100 Statutu Funduszu.

6.4.2. Wskazanie wartosci Wspotczynnika Kosztow Catkowitych (WKC) wraz z informacjy, ze
odzwierciedla on udzial kosztow niezwigzanych bezposrednio z dziatalnoscig inwestycyjng
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

Wspotczynnik Kosztéw Catkowitych (wskaznik WKC) za rok 2019 wynosi 5,17%.
Wskaznik WKC oblicza sie wedtug wzoru:

WKC = Kt/WANt x 100 %

gdzie:

K - oznacza koszty Subfunduszu, o ktérych mowa w przepisach o szczegdlnych zasadach rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych, z wytaczeniem kosztéw wskazanych ponizej,

t - oznacza okres, za ktéry przedstawiane sg dane,

WAN - oznacza $rednig warto$¢ aktywow netto Subfunduszu, obliczong w oparciu o warto$¢ aktywow netto na
kazdy dzien kalendarzowy w okresie t.

Wskaznik WKC odzwierciedla udziat kosztéw niezwigzanych bezposrednio z dziatalnoscig inwestycyjng Subfunduszu
w $redniej wartosci aktywéw netto Subfunduszu za dany rok. Do kosztéw catkowitych Subfunduszu zalicza sie w
szczegolnosci, o ile wystepuje, ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng $rodkdw pienieznych,
naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

Koszty Subfunduszu nie wigczone do Wspdtczynnika Kosztéw Catkowitych, to:

1. koszty transakcyjne, w tym prowizje i optaty maklerskie, podatki zwigzane z nabyciem lub zbyciem
skfadnikoéw portfela, prowizje za rozliczenie transakcji w izbach rozliczeniowych i przez Depozytariusza,

2. odsetki z tytutu zaciggnietych pozyczek lub kredytéw,

3. Swiadczenia wynikajace z realizacji uméw, ktdrych przedmiotem sg instrumenty pochodne,

4. optaty zwigzane z nabyciem lub odkupieniem Jednostek Uczestnictwa lub inne optaty ponoszone
bezposrednio przez Uczestnika,

5. warto$¢ ustug dodatkowych.
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6.4.3. Wskazanie optat manipulacyjnych z tytutu zbycia lub odkupienia Jednostek Uczestnictwa
oraz innych oplat uiszczanych bezposrednio przez uczestnika
Maksymalna stawka optaty manipulacyjnej za zbywanie Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu, o ktérej mowa w art.
25 Statutu wynosi 5% dla kategorii Jednostek Uczestnictwa A oraz B.
Maksymalna stawka optaty manipulacyjnej za odkupywanie Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu, o ktdrej mowa
w art. 26 Statutu wynosi 1,5% dla kategorii Jednostek Uczestnictwa A oraz B.
Maksymalna stawka opfaty manipulacyjnej za Zamiane lub Konwersje Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu, o
ktérych mowa w art. 20 i art. 27 Statutu, ktdra moze by¢ pobierana oprocz Optaty Wyréwnawczej wynosi 1% dla
kategorii Jednostek Uczestnictwa A oraz B.
W ramach Produktu Specjalnego:
- stawka optaty manipulacyjnej, o ktdrej 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 ALIOR Multi Asset — 5% Srodkow wyptacanych Uczestnikowi Funduszu dla
kategorii Jednostek Uczestnictwa A oraz B.
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
rowna roznicy pomiedzy obowigzujgcg w dniu Zamiany stawkg optaty manipulacyjnej za zbywanie Jednostek
Uczestnictwa w Subfunduszu docelowym i optatg manipulacyjng za zbywanie jednostek uczestnictwa uiszczona
wczesniej przy nabyciu zamienianych jednostek uczestnictwa w Subfunduszu zrodtowym, a w przypadku, gdy
przedmiotem Zamiany s3 jednostki uczestnictwa Subfunduszu zrédtowego zbyte w wyniku dokonanej wczesniej
Zamiany jednostek uczestnictwa, przy ustalaniu wysokosci optaty manipulacyjnej za zbywanie Jednostek
Uczestnictwa w Subfunduszu docelowym uwzgledniane s rdwniez optaty manipulacyjne za zbywanie jednostek
uczestnictwa pobrane od Uczestnika w zwigzku ze zbyciem i wczes$niejszymi Zamianami tych jednostek uczestnictwa
(Opfata Wyréwnawcza). W przypadku, gdy roznica, o ktdrej mowa w zdaniu poprzednim, jest réwna zeru badz
mniejsza od zera, optata manipulacyjna za zbywanie Jednostek Uczestnictwa w Funduszu nie jest pobierana.

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

Towarzystwo pobiera optate za zarzadzanie Subfunduszem Wynagrodzenie zmienne za zarzadzanie Subfunduszem

w wysokosci 20% wzrostu Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa ponad stope

odniesienia réwng statej wartosci 7,5% w skali roku dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A oraz 5% w skali roku

dla Jednostek Uczestnictwa kategorii B. Cze$¢ zmienna Wynagrodzenia naliczana jest w kazdym Dniu Wyceny w

wysokosci 20% wzrostu Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa ponad stope odniesienia

rowng statej wartosci okreslonej dla Subfunduszu procentowo w skali roku. Szczegdtowy sposdb zostat wskazany

w art. 101 Statutu.

6.4.5. Maksymalna wysokos$¢ wynagrodzenia za zarzadzanie Subfunduszem; w przypadku, o ktérym
mowa w art. 101 ust. 5 Ustawy o funduszach, maksymalny poziom wynagrodzenia za
zarzadzanie Subfunduszem, jezeli Fundusz lokuje powyzej 50% 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 2,5 % w skali roku, liczonego jako

365 dni lub 366 dni w przypadku, gdy rok kalendarzowy liczy 366 dni, od $redniej warto$ci Aktywoéw Netto

Subfunduszu w danym roku dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A oraz 1,65% w skali roku, liczonego jako 365

dni lub 366 dni w przypadku, gdy rok kalendarzowy liczy 366 dni, od $redniej Wartosci Aktywdw Netto Subfunduszu

w danym roku dla Jednostek Uczestnictwa kategorii B. Wynagrodzenie state jest naliczane w kazdym Dniu Wyceny

i za kazdy dzien w roku od wartosci Aktywow Netto Subfunduszu z poprzedniego Dnia Wyceny, a nastepnie

wyptacane ze Srodkéw Subfunduszu do pietnastego dnia miesigca nastepujgcego po miesigcu, za ktéry byto

naliczone wynagrodzenie. Aktualna stawka wynagrodzenia za zarzadzanie dla Subfunduszu ustalana jest w drodze
uchwaly Zarzadu Towarzystwa i publikowana jest w Tabelach Optat dostepnych na stronie internetowej

Towarzystwa.

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.

6.4.6. Wskazanie istniejgcych uméw lub porozumien, na podstawie ktérych koszty dziatalnosci
Subfunduszu bezposrednio lub posrednio sa rozdzielane miedzy Subfundusz a Towarzystwo
lub inny podmiot, w tym wskazanie ustug dodatkowych oraz wskazanie wptywu tych ustug
na wysokos¢ prowizji pobieranych przez podmiot prowadzacy dziatalno$¢ maklerskq oraz na
wysokos¢ wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem

Koszty dziatalnosci Subfunduszu rozdzielane sa pomiedzy Subfundusz a Towarzystwo na podstawie postanowien

Statutu. Podmioty prowadzace dziatalno$¢ maklerska, $wiadczace ustugi na rzecz Subfunduszu, mogg sporzadzac

dla Subfunduszu analizy i rekomendacje, bedace $wiadczeniami dodatkowymi, co nie ma wptywu na wysokosc¢

prowizji pobieranych przez podmiot prowadzacy dziatalno$¢ maklerskg oraz na wysoko$¢ wynagrodzenia

Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem.
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6.5. Podstawowe dane finansowe Subfunduszu w ujeciu historycznym

6.5.1. Wartos¢ aktywow netto Subfunduszu na koniec ostatniego roku obrotowego, zgodna z
wartoscia zaprezentowang w zbadanym przez biegtego rewidenta sprawozdaniu finansowym
Funduszu.

Na koniec roku obrotowego 2019 wartos¢ aktywow netto Subfunduszu wynosita 6 976 470,85 ztotych.

ALIOR Multi Asset

8 000 000,00
7 000 000,00
6 000 000,00
5000 000,00
4 000 000,00
3000 000,00
2000 000,00

1000 000,00

0,00

ALIOR Multi Asset
M ALIOR Multi Asset 6976 470,85

6.5.2. Wielkos¢ sredniej stopy zwrotu z inwestycji w jednostki uczestnictwa Subfunduszu za
ostatnie 3, 5 i 10 lat; srednig stope zwrotu dla danego okresu oblicza sie, dzielgc stope
obliczong na podstawie Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa na
koniec ostatniego roku obrotowego i ha koniec roku obrotowego poprzedzajacego okres, dla

) ktérego jest dokonywane obliczenie, przez odpowiednio 3, 5, 10.

Srednia stopa zwrotu z inwestycji w jednostki uczestnictwa Subfunduszu za ostatnie 3 lata (lata 2017, 2018, 2019)

wyniosta -0,77%, a za ostatnie 5 lat (lata 2015, 2016, 2017, 2018, 2019) -2,95 %, a za ostatnie 10 lat (lata 2009,

2010, 2011, 2012, 2013, 2014, 2015, 2016, 2017, 2018, 2019) -4,28%.
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60M

Srednia stopa
zwrotu za ostatnie -4,28%
120M

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

Subfundusz nie stosuje wzorca stuzgcego do oceny efektywnosci inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu.
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6.5.4. Informacja o sSrednich stopach zwrotu oraz rocznych stopach zwrotu z przyjetego przez
Subfundusz wzorca za ostatnie 3 5 lat
Nie dotyczy.

6.5.5. 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 osiggniete
przez Subfundusz w przesztosci nie gwarantujg 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 Optat manipulacyjnych. Wyniki osiggniete przez Subfundusz w

przesztosci nie gwarantujg uzyskania podobnych w przysztosci.
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Rozdziat IT1.7 Subfundusz ALIOR Fundusz funduszy Strategia Rozwazna

7.
7.1. Zwiezly opis polityki inwestycyjnej Subfunduszu

7.1.1. Wskazanie gtownych 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

Gldwnym sktadnikiem lokat Subfunduszu bedg w zaleznosci od biezacej oceny sytuacji ekonomicznej
zarzadzajgcego — jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych swojg siedzibe na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne, tytuty
uczestnictwa emitowane przez inne instytucje wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za granica, jezeli instytucje
te oferujg publicznie tytuty uczestnictwa i umarzajg je na zadanie uczestnika, instytucje te podlegajg nadzorowi
wiasciwego organu nadzoru nad rynkiem finansowym lub kapitatowym Panstwa cztonkowskiego lub panstwa
nalezacego do OECD oraz zapewniona jest, na zasadzie wzajemnosci, wspotpraca Komisji z tym organem oraz
spetniajg inne warunki okreslone przez Ustawe, certyfikaty inwestycyjne, papiery wartosciowe emitowane przez
inne instytucje wspdlnego inwestowania typu zamknietego.

Subfundusz ALIOR Fundusz funduszy Strategia Rozwazna z zastrzezeniem ograniczen inwestycyjnych,
przewidzianych w Ustawie i Statucie, bedzie dokonywat lokat, stosujgc nastepujace zasady ich dywersyfikacji w:
jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne, tytuly uczestnictwa funduszy inwestycyjnych, funduszy
zagranicznych lub instytucji wspdlnego inwestowania, ktére zgodnie z ich statutem lub regulaminem inwestujg do
100 % aktywdw w instrumenty udziatowe (takie jak akcje i obligacje zamienne na akcje) lub prowadza polityke
inwestycyjng opartg na inwestowaniu w rézne klasy aktywdw, instrumenty udziatowe dopuszczone do publicznego
obrotu, w tym w szczegdlnosci akcje, kwity depozytowe — tgcznie do 50% wartosci Aktywdw Subfunduszu, jednostki
uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne lub tytuty uczestnictwa Funduszy Diuznych, zdefiniowanych w Statucie,
Instrumenty Rynku Pienieznego oraz krotkoterminowe instrumenty dtuzne tj. takie, ktdrych okres pozostajacy do
wykupu jest krotszy niz rok, obligacje, w tym obligacje przedsiebiorstw oraz papiery wartosciowe emitowane,
poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, jednostke samorzadu terytorialnego,
wiasciwe centralne, regionalne lub lokalne wtadze publiczne Paristwa cztonkowskiego, albo przez bank centralny
Panstwa cztonkowskiego, Europejski Bank Centralny, Unie Europejska lub Europejski Bank Inwestycyjny, panstwo
inne niz Panstwo cztonkowskie, albo, w przypadku panstwa federalnego, przez jednego z cztonkéw federacji, albo
przez organizacje miedzynarodowa, do ktdrej nalezy co najmniej jedno Panstwo cztonkowskie — tgcznie od 0 do
100% wartosci Aktywow Subfunduszu, jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych majacych
siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz tytuty
uczestnictwa instytucji wspdélnego inwestowania majacych siedzibe za granicg, certyfikaty inwestycyjne oraz papiery
warto$ciowe emitowane przez inne instytucje wspdlnego inwestowania typu zamknietego — tacznie do 100%
wartosci Aktywow Subfunduszu.

7.1.2. Zwiezly opis kryteriow doboru lokat do portfela inwestycyjnego Subfunduszu

7.1.2.1. Poza gtéwnymi kryteriami doboru lokat, o ktérych mowa ponizej, Subfundusz ALIOR Fundusz funduszy
Strategia Rozwazna podejmuje decyzje inwestycyjne kierujac sie w szczegolnosci:

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

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

7.1.3. Gtéwne kryteria doboru poszczegdlnych kategorii lokat sa nastepujace: lokaty dobierane beda przez
Fundusz funduszy Strategia Rozwazna: certyfikatow inwestycyjnych, papieréw wartosciowych
emitowanych przez inne instytucje wspdlnego inwestowania typu zamknietego, jednostek uczestnictwa
funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytutow
uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz tytutdow uczestnictwa instytucji wspdlnego inwestowania
majacych siedzibe za granica — pod katem mozliwosci efektywnego realizowania celéw i polityki
inwestycyjnej Subfunduszu ALIOR Fundusz funduszy Strategia Rozwazna, stop zwrotu uzyskiwanych z
tego rodzaju lokat w przesztosci, adekwatnosci polityki inwestycyjnej i celdw inwestycyjnych funduszu
inwestycyjnego otwartego, funduszu zagranicznego lub instytucji wspdlnego inwestowania (w tym typu
zamknietego) do polityki inwestycyjnej Subfunduszu ALIOR Fundusz funduszy Strategia Rozwazna; w
przypadku instrumentéw udziatowych (takich jak akcje, prawa do akcji, prawa poboru, kwity depozytowe
i warranty subskrypcyjne): ryzyko dziatalnosci emitenta, zaréwno na poziomie makroekonomicznym, jak i
specyficznym dla danego emitenta, prognozowane perspektywy wzrostu wynikéw finansowych emitenta,
prognozowany wzrost wyceny rynkowej papieru wartosciowego w ujeciu nominalnym, prognozowana
stopa zwrotu z papieru warto$ciowego w ujeciu relatywnym, tj. w poréwnaniu z innymi podobnymi
papierami lub w poréwnaniu do stopy zwrotu z indeksu gietdowego stanowigcego punkt odniesienia
(benchmark) danego Subfunduszu, dodatkowo w przypadku praw poboru — poza wskazanymi powyzej —
takze relacja ceny prawa poboru do wartosci teoretycznej prawa poboru wynikajacej z aktualnej ceny akcji
danej spotki; w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych, Instrumentéw Rynku Pienieznego, listow
zastawnych i obligacji zamiennych na akcje: prognozowane zmiany poziomu rynkowych stdp
procentowych, prognozowane zmiany ksztattu krzywej dochodowosci, stosunek oczekiwanej stopy zwrotu
do ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z danym papierem wartosciowym lub Instrumentem Rynku
Pienieznego, wysokos$¢ premii za ryzyko inwestycyjne w poréwnaniu do stawek ksztattujacych sie na rynku,
wpltyw na Sredni okres do wykupu catego portfela inwestycyjnego, dodatkowo — w przypadku papierow
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dtuznych innych niz emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank
Polski — poza kryteriami okreSlonymi wyzej — takze wiarygodno$¢ kredytowa emitenta; dodatkowo w
przypadku obligacji zamiennych na akcje — poza wskazanymi powyzej — takze warunki zamiany obligacji
na akcje; w przypadku depozytdéw: poziom oprocentowania depozytdw, rowniez w poréwnaniu do stawek
ksztattujgcych sie na rynku, wiarygodnos¢ banku; w przypadku Instrumentéw Pochodnych: adekwatnosc,
rozumiana jako zgodno$¢ instrumentow bazowych z politykg inwestycyjng obowigzujacg dla danego
Subfunduszu, efektywno$¢, rozumiana jako zgodnoS¢ zmiany wartosci Instrumentu Pochodnego z
oczekiwang zmiang wartosci instrumentu bazowego, ptynno$¢, rozumiana jako istnienie wolumenu obrotu
danym Instrumentem Pochodnym znacznie przewyzszajgcego wielkos¢ transakcji, koszt, rozumiany jako
koszty ponoszone w celu nabycia Instrumentu Pochodnego, w relacji do kosztow ponoszonych w celu
nabycia instrumentu bazowego; w przypadku pozostatych instrumentéw finansowych, niewymienionych
powyzej: mozliwos¢ efektywniejszej dywersyfikacji lokat Subfunduszu, mozliwosc¢ efektywniejszej realizacji
celu inwestycyjnego Subfunduszu, stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego
zwigzanego z danym instrumentem finansowym.

7.1.4. Jezeli Subfundusz odzwierciedla sklad uznanego indeksu akcji lub dluznych papieréw
wartosciowych — wskazanie tego indeksu, rynku, ktdrego indeks dotyczy, oraz stopnia
odzwierciedlenia indeksu przez Subfundusz

Nie dotyczy. Subfundusz nie odzwierciedla sktadu uznanego indeksu.

7.1.5. Jezeli Wartos¢ Aktywow Netto portfela inwestycyjnego Subfunduszu moze sie
charakteryzowac¢ duza zmiennosciag wynikajacq ze skiadu portfela lub z przyjetej techniki
zarzadzania portfelem — wyrazne wskazanie tej cechy

Z uwagi na docelowy skfad 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.

7.1.6. Jezeli Fundusz moze zawiera¢ na rzecz Subfunduszu umowy, ktorych przedmiotem sa
instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne — wskazanie tej
informacji wraz z okresleniem wplywu zawarcia takich uméw, w tym umoéw, ktorych
przedmiotem s3a niewystandaryzowane instrumenty pochodne, na ryzyko zwiagzane z przyjeta
polityka inwestycyjna

Fundusz na rzecz Subfunduszu moze zawiera¢ umowy, ktdrych 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 wptywac na

zwiekszenie lub zmniejszenie ryzyka inwestycyjnego Subfunduszu.

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

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

Subfunduszu.

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

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

7.2.2.1. Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe to ryzyko spadku Wartosci Aktywdw Netto Subfunduszu w wyniku niekorzystnych zmian cen
instrumentdéw finansowych na rynkach finansowych. Na ryzyko rynkowe sktadajg sie w szczegdlnosci:

- ryzyko cen akgji,

- ryzyko stopy procentowe;.

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

Ryzyko systematyczne zwigzane jest z sytuacjg makroekonomiczng, czyli miedzy innymi takimi czynnikami jak:
stopa wzrostu gospodarczego, poziom deficytu budzetowego i deficytu w handlu zagranicznym, stopa bezrobocia,
wielko$¢ popytu konsumpcyjnego i inwestycyjnego, wysoko$¢ stdép procentowych i kurséw walutowych, poziom
inflacji, ceny surowcdw i zmiany cen akcji na rynkach zagranicznych. Negatywne tendencje w sytuagji
makroekonomicznej mogg przektadac sie na spadki cen na rynkach akcji lub innych instrumentéw finansowych.
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Negatywne tendencje na zagranicznych rynkach akcji mogg przektada¢ sie na spadki cen akcji i innych
instrumentdw finansowych na rynku krajowym. Ryzyko systematyczne nie moze zostaC ograniczone poprzez
dywersyfikacje portfela udziatowych papieréow wartosciowych.

Ryzyko specyficzne to ryzyko inwestowania w akcje lub inne instrumenty finansowe okreslonego emitenta. Na
ryzyko to wptywajg miedzy innymi: wyniki finansowe emitenta i prognozy przysztych wynikéw, pozycja rynkowa
spotki, poziom zadtuzenia, tad korporacyjny, jako$¢ pracy zarzadu, konflikty w akcjonariacie i inne. Ryzyko
specyficzne moze zostac ograniczone poprzez dywersyfikacje portfela udziatowych papieréow wartosciowych.

Ryzyko cen akcji oraz jego ryzyka sktadowe moga by¢ zwiekszane lub zmniejszane przez charakterystyczne cechy
segmentow rynku akgcji, na ktorych dokonywane sg inwestycje, co moze skutkowac zwiekszong zmiennoscig cen
tych instrumentdw. W szczegdlnosci, charakterystycznymi cechami niektorych segmentdw rynku akcji, mogacymi
powodowac¢ zmiane ekspozycji inwestora na ryzyko cen akcji sg 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 inwestordw
instytucjonalnych, w tym przeptywéw kapitatu zagranicznego. Moze ona powodowa¢ w niektdrych okresach
zwiekszong zmienno$¢ cen akcji z tego segmentu, zardwno bezwzglednie, jak i w stosunku do pozostatych
segmentdw rynku akcji.

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

W przypadku akcji notowanych na rynkach zagranicznych — wrazliwos¢ na zmiany kurséw walutowych i
sytuacji makroekonomicznej krajow, z ktorych spétki sg przedmiotem inwestycji. Niezaleznie od ryzyka walutowego,
kursy akcji spotek zagranicznych mogg charakteryzowac sie w niektorych okresach zwiekszong zmiennoscig kursow
wyrazonych w walucie lokalnej na skutek ograniczania strat przez inwestorow zagranicznych, wynikajgcych z
niekorzystnych zmian kurséw walutowych. Inwestycje w akcje spétek zagranicznych wigzg sie rowniez z ekspozycijg
inwestora na ryzyko systematyczne tych krajow (tzw. ryzyko kraju).

W przypadku akcji spotek z krajow rozwijajacych sie (tzw. emerging markets) - wrazliwo$¢ na wzrost
globalnej awersji do ryzyka. Kursy cen akgcji spdtek z krajow rozwijajgcych sie mogg by¢ dodatkowo narazone na
okresowe wzrosty zmienno$ci notowan wynikajgce ze wzrostu globalnej awersji do ryzyka oraz krétkoterminowe
spadki kurséw, wynikajace z masowego wycofywania srodkéw finansowych przez inwestoréow z tego segmentu,
zwlaszcza w okresie dekoniunktury. Moze tym zjawiskom towarzyszy¢ takze wzrost korelacji zaréwno pomiedzy
kursami akcji emitentow z tego samego kraju, jak rowniez pomiedzy indeksami gietdowymi z réznych krajow
rozwijajgcych sie, co moze zniwelowaé korzysci wynikajgce dywersyfikacji ryzyka specyficznego emitenta i ryzyka
kraju.

W segmencie spoétek niepublicznych - nieobserwowalnos¢ kursu rynkowego oraz brak obowigzkow
informacyjnych po stronie emitentéw. W zwigzku z tym, ze akcje spdtek niepublicznych nie sg przedmiotem
transakcji w publicznym obrocie, ich warto$¢ godziwa nie moze zosta¢ doktadnie ustalona poprzez odniesienie do
kursu takich akgcji, lecz musi by¢ ustalona za pomocg metod i modeli wyceny akcji. Z natury rzeczy, tak ustalona
warto$¢ jest oszacowaniem i nawet przy zachowaniu najwyzszej starannosci jest obarczona mozliwoscig btedu (tzw.
ryzyko modelu), w zwigzku z czym cena nabycia i zbycia takich instrumentéw moze by¢ rézna od ich wartosci
fundamentalnej. Warto$¢ uzyskana w drodze wyceny jest wrazliwa na zmiane zatozen odnosnie prognozowanych
wynikéw finansowych, danych makroekonomicznych, stép procentowych i innych danych wykorzystywanych w
modelu. Co wiecej, spotki niepubliczne nie podlegaja rygorystycznym obowigzkom informacyjnym, jakim podlegaja
spdtki publiczne, co moze réwniez wptywac na efektywnos$¢ wyceny akcji bedacych przedmiotem transakgji w tym
segmencie rynku kapitatowego.

W segmencie akcji spotek bedacych przedmiotem pierwszych ofert publicznych (tzw. IPO) -
nieobserwowalnos¢ wezesniejszych kurséw akcji i krétsza historia dostepnych danych finansowych. Podobnie jak w
przypadku spétek niepublicznych, wczesniejszy kurs akcji spoétek bedacych przedmiotem pierwszych ofert
publicznych jest nieznany i w zwiagzku z tym ustalenie wartosci akcji wymaga przeprowadzenia oszacowania przy
uzyciu metod i modeli wyceny akgcji. Takie oszacowanie moze by¢ obarczone mozliwoscig btedu (tzw. ryzyko
modelu), w zwigzku z czym cena nabycia takich instrumentéw moze by¢ rézna od ich wartosci fundamentalnej.
Warto$¢ uzyskana w drodze wyceny jest wrazliwa na zmiane zatozern odnosnie prognozowanych wynikow
finansowych, danych makroekonomicznych, stdp procentowych i innych danych wykorzystywanych w modelu. Co
wiecej, spotki bedace przedmiotem pierwszej oferty publicznej nie majg tak dtugiej historii danych finansowych jak
podlegajace rygorystycznym obowigzkom informacyjnym spétki publiczne, co moze wptywaé na poprawnoscé
prognoz finansowych, a tym samym na efektywno$¢ wyceny akcji bedacych przedmiotem transakcji w tym
segmencie rynku kapitatowego.
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Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku Wartosci Aktywoéw Netto Subfunduszu spowodowane zmianami
stdp procentowych. Ryzyko stopy procentowej ma szczegdlne znaczenie w przypadku instrumentdw dtuznych o
oprocentowaniu statym. Zalezno$¢ cen tych instrumentéw 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 majg wptyw m.in. wzrost stopy inflacji (biezacej lub oczekiwanej),
wysokosc realnej stopy procentowej, polityka pieniezna banku centralnego, tempo rozwoju gospodarczego, poziom
oszczednosci w gospodarce, ocena sytuacji fiskalnej panstwa przez inwestordw oraz poziom stop procentowych w
innych krajach. Ekspansywna polityka fiskalna i monetarna panstwa, nadmierny wzrost deficytu finansow
publicznych i wzrost relacji dlugu publicznego do PKB, moze prowadzi¢ do presji na wzrost rynkowych stop
procentowych.

7.2.2.2. Ryzyko kredytowe

Gtdwnymi czynnikami ryzyka kredytowego sa:
- ryzyko niedotrzymania warunkoéw,

- ryzyko obnizenia oceny kredytowej,

- ryzyko rozpietosci kredytowe;j.

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

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

Ryzyko rozpietosci kredytowej to ryzyko spadku Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu spowodowane
zmianami rozpietosci kredytowej dla emisji. Rozpietos¢ kredytowa to rdznica z oczekiwanej przez inwestoréw stopy
zwrotu z instrumentéw obarczonych ryzykiem a instrumentéw, ktére postrzega sie jako wolne od ryzyka
(instrumenty dtuzne emitowane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa). Inwestycje w papiery dtuzne innych
emitentow 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, a tym samym powoduje
spadek ceny danego instrumentu diuznego. Inwestycje w tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za granicg lub w jednostki uczestnictwa innych funduszy obcigzone sg
ryzykiem pochodzacym od ryzyka lokat takiego funduszu. Inwestycje w lokaty bankowe zwigzane sg z ryzykiem
kredytowym banku.

7.2.2.3. Ryzyko ptynnosci

Ryzyko ptynnosci jest zwigzane z brakiem mozliwosci efektywnego przeprowadzenia transakcji na danym
instrumencie finansowym, bez istotnego wptywu na cene realizacji, ze wzgledu na wielko$¢ tej transakcji. Innymi
stowy jest to mozliwos¢ okresowego ograniczenia dostepnosci rynku danych instrumentéw. Ryzyko to wystepuje
najczesciej przy probie sprzedazy znacznej ilosci posiadanych aktywoéw, ktéra to iloS¢ jest relatywnie duza w
stosunku do normalnej wielkosci transakcji przeprowadzanych danym instrumentem finansowym. Powoduje to
naruszenie aktualnej struktury popytu i podazy, co prowadzi do zmiany ceny rynkowej. Ryzyko ptynnosci ma
szczegolnie duze znaczenie w przypadku rynku akcji. W odniesieniu do poszczegdlnych emitentéw zalezy ono
gtéwnie od takich czynnikdw jak: wielkos¢ (kapitalizacja rynkowa) spétki oraz poziom $rednich dziennych obrotéw
rynkowych akcjami danego emitenta. W przypadku innych instrumentéw finansowych na poziom ptynnosci maja
wptyw takie czynniki, jak wartos¢ instrumentéw finansowych znajdujacych sie w obrocie, Sredni dzienny obrét
rynkowy na danym instrumencie finansowym czy réznica pomiedzy cena kupna i sprzedazy. Ograniczenie ptynnosci
moze zwieksza¢ zmiennos$¢ cen instrumentdw finansowych. Moze ono wzrasta¢ dodatkowo w sytuacji niepokoju na
rynkach, nagtych zmian stdép 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 ryzyko czasowego zawieszania odkupywania
tytutéw lub jednostek uczestnictwa przez te instytucje wspdélnego inwestowania lub fundusz inwestycyjny.

7.2.2.4. 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 czynnikéw 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
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wzrostu gospodarczego oraz poziom stop procentowych w innych krajach) i rynkowym (miedzy innymi: sytuacja na
miedzynarodowych rynkach finansowych oraz tzw. sentyment zagranicznych inwestordw odnosnie inwestycji w
instrumenty denominowane w walucie danego kraju). Poziom kursu walutowego moze cechowac sie bardzo duza
Zmiennoscig o nieprzewidywalnym charakterze.

7.2.2,5. Ryzyko zwigzane z przechowywaniem Aktywow

Aktywa Subfunduszu przechowywane sg na rachunkach prowadzonych odpowiednio przez Depozytariusza i
Subdepozytariuszy (podmioty, ktdre na postawie umowy z Depozytariuszem przechowujg cze$¢ aktywow
Subfunduszu). Papiery wartosciowe stanowig wiasnos$¢ Subfunduszu i nie wchodza do masy upadtosci w przypadku
ogtoszenia upadtosci Depozytariusza i Subdepozytariuszy.

7.2.2.6. Ryzyko zwigzane z koncentracjg Aktywow lub rynkow

W przypadku gdy znaczna cze$¢ Aktywdw Subfunduszu zostanie ulokowana w dany instrument Finansowy lub na
danym rynku, w razie wystgpienia znacznej zmiany ceny tego instrumentu finansowego lub zmiany koniunktury na
danym rynku moze to istotnie wptyng¢ na wartos$¢ i ptynnos$¢ aktywow Subfunduszu. Wahania wyceny rynkowej
poszczegdinych instrumentéw finansowych mogg powodowac znaczace wahania Wartosci Aktywdw Netto
Subfunduszu.

7.2.2.7. Ryzyko rozliczenia

Ryzyko rozliczenia zwigzane jest z potencjalnie negatywnymi dla Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu skutkami
opdznienia rozliczenia zawartych transakcji. Opdznienia te moga uniemozliwia¢ lub utrudniac przeprowadzanie
dalszych transakcji. Zrédtem ryzyka rozliczenia moga by¢ miedzy innymi ryzyka operacyjne wystepujace po stronie
m.in. operatoréw rynkdw gietdowych, izb rozliczeniowych i posrednikéw (domdéw maklerskich, bankdw). Oprdocz
zdarzen zewnetrznych, ryzyko rozliczenia moze by¢ efektem btednych procedur wewnetrznych, niestosowania sie
do procedur, dziatania systemdw oraz pracownikow.

7.2.2.8. Ryzyko nietrafnych decyzji inwestycyjnych

Istnieje mozliwos¢, ze podjete w najlepszej wierze i zgodnie z najlepszg wiedzg decyzje inwestycyjne nie przyniosg
oczekiwanych rezultatow i wartos¢ posiadanych instrumentéw finansowych, a tym samym Warto$¢ Aktywow Netto
Subfunduszu ulegnie zmniejszeniu.

7.2.2.9. Ryzyko wynikajace ze strategii zarzadzania i szczegdlnych strategii inwestycyjnych

Wyzej wymienione czynniki ryzyka inwestycyjnego, zwigzane z przyjetg politykg inwestycyjng Subfunduszu, nalezy
rozpatrywac w powigzaniu z realizowang strategig zarzadzania Subfunduszem, w tym ze szczegdlnymi strategiami
inwestycyjnymi. Realizowana przez Zarzadzajacego strategia zarzgdzania Subfunduszem moze wptywac na wielkos¢
poszczegdlnych ryzyk. W szczegdlnosci dotyczy to takich aspektdéw strategii inwestycyjnej jak: stosowane
specyficzne kryteria doboru poszczegélnych sktadnikéw lokat, stopien dywersyfikacji portfela lokat, stopien
koncentracji portfela na poszczegdlnych sktadnikach lokat, stopien koncentracji lokat na poszczegdlnych sektorach
geograficznych lub branzowych, czy poziom podejmowanej ekspozycji na poszczegdlne czynniki ryzyka
inwestycyjnego. Powyzsze czynniki mogg w ramach realizowanej strategii zarzadzania podlega¢ modyfikacji w
reakcji na zachodzgce zmiany uwarunkowan rynkowych.

Ze wzgledu na realizowang polityke inwestycyjng, szczegdlne znaczenie dla ryzyka zwigzanego z inwestycjg w
Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ma ryzyko trafnosci decyzji inwestycyjnych dotyczacych doboru
poszczegdinych sktadnikéw lokat. W szczegdlnosci nietrafne decyzje inwestycyjne mogg obnizy¢ stope zwrotu z
portfela Subfunduszu, a nawet uniemozliwi¢ wygenerowanie w pewnych okresach dodatniej stopy zwrotu w ujeciu
nominalnym.

Subfundusz fundusz funduszy Strategia Rozwazna moze inwestowa¢ w jednostki uczestnictwa, certyfikaty
inwestycyjne, tytuly uczestnictwa funduszy inwestycyjnych, funduszy zagranicznych lub instytucji wspdinego
inwestowania., ktére zgodnie z ich statutem lub regulaminem inwestuja do 100 % aktywdw w instrumenty
udziatowe (takie jak akcje i obligacje zamienne na akcje) lub prowadzg polityke inwestycyjng opartg na
inwestowaniu w rézne klasy aktywow, instrumenty udziatowe dopuszczone do publicznego obrotu, w tym w
szczegdlnosci akcje, kwity depozytowe. W zwigzku z tym, w skfad portfela inwestycyjnego Funduszu mogg
(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 poszczegdinych skladnikéw 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 Aktywow
Subfunduszu oraz w aktywa denominowane w walutach obcych na poziomie do 100% wartosci Aktywdw
Subfunduszu. Z tego wzgledu stopa zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu moze wykazywac
silng wrazliwo$¢ na zmiany koniunktury na rynkach zagranicznych na ktérych dokonywane beda lokaty Subfunduszu
oraz na zmiany wartosci walut obcych w ktérych dokonywane bedg lokaty Subfunduszu

7.2.3. Opis ryzyka zwigzanego z uczestnictwem w Subfunduszu
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7.2.3.1. Ryzyko nieosiggniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa, z

uwzglednieniem czynnikow majacych wptyw na poziom ryzyka zwigzanego z inwestycjg
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 Aktywéw 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 s3 ryzykiem, ktére moze powodowaé 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 podatkdw, w przypadku osiggniecia zyskdw z inwestycji.

Ryzyko nieosiggniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa powigzane jest z horyzontem
inwestycyjnym Uczestnika. Wraz ze skroceniem horyzontu inwestycyjnego rosnie ryzyko znaczacego wpltywu
krétkoterminowych zmian koniunktury rynkowej na osiggnietg 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 rézni¢ 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. Jednoczes$nie dochodowo$¢ Subfunduszu jest
Zwigzana takze z wtasciwym zarzadzaniem i podejmowanymi przez zarzadzajacego decyzjami inwestycyjnymi.
Uczestnicy Funduszu powinni wzigé pod uwage bezposredni wptyw decyzji inwestycyjnych na rentownos¢ ich
inwestycji.

7.2.3.2. Ryzyko zwigzane z zawarciem okreslonych umoéw

Uczestnik powinien bra¢ pod uwage mozliwo$¢ wptywu na wartos¢ Jednostki Uczestnictwa umdw zwigzanych z
zabezpieczeniem inwestycji Subfunduszu, w szczegdlnosci umdw majacych za przedmiot Instrumenty Pochodne lub
umow dotyczacych Aktywdw Subfunduszu. Instrumenty pochodne charakteryzuja sie bardzo wysoka zmiennoscia
cen. Posrednio zmienno$¢ cen instrumentdw pochodnych zalezy od zmiennosci cen instrumentéw bazowych. Ta z
kolei zalezy od wielu czynnikdw zwigzanych z danych instrumentem bazowym. Dodatkowo zmiennos¢ ta jest
zwiekszana przez mechanizm dzwigni finansowej, ktory polega na tym, ze do inwestycji w dany instrument
pochodny wymagane jest utrzymywanie zabezpieczenia, ktére 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 instrumentdéw pochodnych mogg miec¢
wysoki wptyw na stope zwrotu z zainwestowanych $rodkéw. Dla przyktadu: jezeli depozyt zabezpieczajgcy wynosi
5%, to stopien dzwigni finansowej wynosi 1:20 i oznacza to, ze 1% zmiany ceny instrumentu pochodnego powoduje
zmiane w wysokosci okoto 20% zainwestowanych srodkéw. Mechanizm dzwigni finansowej stwarza wysokie ryzyko
utraty catosci inwestycji. Zmiennos$¢ instrumentéw z tej grupy moze wzrasta¢ dodatkowo w sytuacji niepokoju na
rynkach, nagtych zmian stop procentowych oraz nagtych przeptywdw kapitatu zagranicznego.

W wyniku transakcji na instrumentach pochodnych istnieje mozliwo$¢ zaciggniecia przez Fundusz zobowigzania
finansowego zwigzanego z rozliczeniem kontraktu, a takze mozliwos¢ zaciggniecia zobowigzania do faktycznej
dostawy lub odbioru okreslonych instrumentéw finansowych. Dlatego z inwestycjami w instrumenty pochodne
Zwigzane jest ryzyko utraty catosci zainwestowanych $rodkéw, a w przypadkach niekorzystnych i gwattownych
zmian cen instrumentéw pochodnych réwniez konieczno$¢ doptaty dodatkowej kwoty w stosunku do kosztow
nabycia instrumentu finansowego celem wypetnienia powstatego zobowigzania. Zobowigzania, o ktérych mowa w
niniejszym akapicie sg obowigzkami dodatkowymi w stosunku do kosztéw nabycia instrumentu finansowego.
Inwestycje w instrumenty pochodne wigzg sie z koniecznoscig utrzymywania i uzupetniania zabezpieczenia
okreslonego w szczegétowych opisach danych instrumentéw finansowych (np. depozytdéw zabezpieczajacych).

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

- ryzyko zwigzane z wyborem przez zarzgdzajgcego niewtasciwego zabezpieczenia aktywow portfela, polegajace na
niewtasciwym doborze bazy kontraktu, terminu, waluty lub braku doktadnego dopasowania wartosci ptatnosci, co
moze spowodowac 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 stopg zwrotu
stopy odniesienia;

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

7.2.3.3. Ryzyko zwigzane ze szczeg6lnymi warunkami zawartych przez Fundusz transakgcji
Dotyczy w szczegdlnosci uméw majacych za przedmiot instrumenty pochodne oraz umdw pozyczek papieréw
wartosciowych, w zwigzku z ktérymi nalezy liczy¢ sie z dodatkowym wzrostem ryzyka zawieranych transakcji.

7.2.3.4. Ryzyko zwiazane z udzielonymi gwarancjami
Fundusz nie udziela gwarancji innym podmiotom.
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7.2.3.5. Ryzyko operacyjne

Ryzyko operacyjne to ryzyko straty wynikajgce z btednych procedur wewnetrznych, ich niestosowania lub
nieprawidtowego stosowania. Ryzyko operacyjne wynika réwniez z bfednego dziatania systemoéw, btedow
popetnianych przez pracownikéw lub wynikajacych ze zdarzen zewnetrznych. Cztery podstawowe zrodia ryzyka
operacyjnego to: ludzie, systemy, zdarzenia zewnetrzne oraz procesy.

7.2.3.6. Ryzyko wystagpienia szczegolnych okolicznosci, na wystgpienie ktérych Uczestnik Funduszu
nie ma wplywu lub ma ograniczony wpityw

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 dziatalno$¢ Towarzystwa lub od dnia wygasniecia
zezwolenia na dziatalno$¢ Towarzystwa nie przejeto zarzgdzania Funduszem,

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

- Warto$¢ Aktywdw netto Funduszu spadta ponizej minimalnej wartosci okreslonej w obowiazujacych przepisach.
Subfundusz moze zosta¢ zlikwidowany w przypadkach okreslonych w Statucie.

Przejecie zarzadzania przez inne towarzystwo

Inne towarzystwo funduszy inwestycyjnych na podstawie umowy zawartej z Towarzystwem moze przejgc
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 przejmujgce zarzgdzanie wstepuje w prawa i obowigzki Towarzystwa z
chwilg wejscia zmian Statutu w zycie, to jest w trzy miesigce od dnia ogtoszenia o zmianach Statutu Funduszu,
chyba, ze Komisja zezwoli na skrdcenie tego terminu.

Zmiana depozytariusza lub podmiotu obstugujacego Fundusz i Subfundusz

Towarzystwo w kazdym czasie moze podjac decyzje o zmianie depozytariusza lub podmiotu obstugujgcego Fundusz
i Subfundusz. Zmiana taka wymaga wypowiedzenia dotychczasowej umowy o 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 zapewniajgcy
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 jako$¢ ustug lub stopien przygotowania
pracownikdw nowego depozytariusza lub podmiotu obstugujgcego Fundusz, w tym i Subfundusz, bedzie nizszy od
dotychczasowego. W konsekwencji Uczestnik jest narazony na negatywne konsekwencje powyzszej sytuacji
mogace przejawiac¢ sie w $wiadczeniu ustug nizszej jakosci przez wymienione powyzej podmioty. Towarzystwo
bedzie doktada¢ najwyzszej starannosci, by podmioty, z ktdrymi Towarzystwo zawrze umowe o wykonywanie
funkcji depozytariusza Funduszu i Subfunduszy oraz obstuge Funduszu i Subfunduszy, charakteryzowaty sie
najwyzszym poziomem $wiadczonych ustug.

Potaczenie Funduszu z innym funduszem

Zgodnie z Ustawg o funduszach inwestycyjnych fundusze z wydzielonymi subfunduszami nie mogg by¢ taczone z
innym funduszem. Potaczone mogag zosta¢ Subfundusze. Potgczenie nastepuje przez przeniesienie majgtku
Subfunduszu przejmowanego do Subfunduszu przejmujgcego oraz przydzielenie Uczestnikom Subfunduszu
przejmowanego Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu przejmujgcego w zamian za Jednostki Uczestnictwa
Subfunduszu przejmowanego. Uczestnik nie ma wplywu na decyzje Towarzystwa o potaczeniu Subfunduszy.

Przeksztalcenie specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego w fundusz inwestycyjny
otwarty

Towarzystwo ma prawo podjaé decyzie o przeksztatceniu Funduszu w fundusz inwestycyjny otwarty.
Przeksztatcenie wymaga zmiany statutu Funduszu, co nastepuje bez zgody Uczestnikéw Funduszu.

Zmiana polityki inwestycyjnej

Ramy polityki inwestycyjnej Subfunduszu okre$la Ustawa o funduszach inwestycyjnych oraz Statut Funduszu.
Ustawa o funduszach inwestycyjnych moze podlegaé 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 wplywu na decyzje Towarzystwa
0 zmianie polityki inwestycyjnej Funduszu.

Przejecie zarzadzania Funduszem przez spoétke zarzadzajaca
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Fundusz dziata w formie specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego, w zwigzku z czym zgodnie z art. 4
ust. 1a Ustawy nie jest mozliwe przekazanie zarzadzania Funduszem spotce zarzadzajace;j.

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

7.2.3.8. Ryzyko inflacji

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

Wysokos¢ inflacji ma rowniez bezposredni wptyw na wartos$¢ 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 inwestyciji.

7.2.3.9. Ryzyko zwigzane z 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 oséb prawnych,

Fundusz, w tym i Subfundusz, jest podmiotowo zwolniony od podatku dochodowego od 0séb prawnych. Nie mozna

wykluczy¢ jednak opodatkowania dochodéw Funduszu, w tym i Subfunduszu, w przysztosci. Ewentualne

wprowadzenie opodatkowania dochodéw Funduszu, w tym i Subfunduszu, spowoduje obnizenie osigganych przez

Uczestnikdw Subfunduszu stop zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa.

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

Przeznaczony dla inwestorow o dtuzszym horyzoncie inwestycyjnym szukajgcych wyzszych stdp zwrotu niz

klasyczne rozwigzania oszczedno$ciowe (lokaty bankowe, fundusze gotéwkowe), przy zachowaniu duzej ptynnosci

pozwalajgcej 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.

7.4. Wysokosc optat i prowizji zwigzanych z uczestnictwem w Subfunduszu, sposobie ich naliczania
i pobierania oraz kosztéw obciagzajacych Subfundusz

7.4.1. Wskazanie przepisow Statutu okreslajacych rodzaje, maksymalng wysokos$¢, sposob
kalkulacji i naliczania kosztow obcigzajacych Subfundusz, w tym w szczegolnosci
wynagrodzenie Towarzystwa oraz terminy, w ktorych najwczesniej moze nastgpi¢ pokrycie
poszczegolnych rodzajow kosztow

Rodzaje, maksymalng wysokos¢, sposdb kalkulacji i naliczania kosztow obcigzajgcych Subfundusz, w tym w

szczegdlnosci wynagrodzenie Towarzystwa oraz terminy, w ktorych najwczesniej moze nastgpi¢ pokrycie

poszczegdlnych rodzajoéw kosztdw, okreslone zostaty w art. 110 oraz art. 111 Statutu Funduszu.

7.4.2. Wskazanie wartosci Wspotczynnika Kosztow Catkowitych (WKC) wraz z informacjy, ze
odzwierciedla on udziat kosztéw niezwigzanych bezposrednio z dziatalnoscig inwestycyjng
Funduszu na rzecz Subfunduszu w sredniej Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu za dany
rok, a takze wskazanie kategorii kosztow Subfunduszu nie wlgczonych do wskaznika WKC, w
tym opflat transakcyjnych

Wspdtczynnik Kosztéw Catkowitych (wskaznik WKC) za rok 2019 wynosi 4,07%.

Wskaznik WKC oblicza sie wedtug wzoru:

WKC = Kt/WANt x 100 %

gdzie:

K - oznacza koszty Subfunduszu, o ktérych mowa w przepisach o szczegdlnych zasadach rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych, z wylaczeniem kosztéw wskazanych ponizej,

t - oznacza okres, za ktory przedstawiane sg dane,

WAN - oznacza $rednig warto$¢ aktywow netto Subfunduszu, obliczong w oparciu o warto$¢ aktywow netto na
kazdy dzien kalendarzowy w okresie t.
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Wskaznik WKC odzwierciedla udziat kosztéw niezwigzanych bezposrednio z dziatalnoscig inwestycyjng Subfunduszu
w $redniej wartosci aktywow netto Subfunduszu za dany rok. Do kosztéw catkowitych Subfunduszu zalicza sie w
szczegolnosci, o ile wystepuje, ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng Srodkdw pienieznych,
naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

Koszty Subfunduszu nie wigczone do Wspdtczynnika Kosztow Catkowitych, to:

1. koszty transakcyjne, w tym prowizje i optaty maklerskie, podatki zwigzane z nabyciem lub zbyciem
skfadnikéw portfela, prowizje za rozliczenie transakcji w izbach rozliczeniowych i przez Depozytariusza,

2. odsetki z tytutu zaciaggnietych pozyczek lub kredytow,

3. Swiadczenia wynikajgce z realizacji umow, ktdrych przedmiotem sg instrumenty pochodne,

4. optaty zwigzane z nabyciem lub odkupieniem Jednostek Uczestnictwa lub inne optaty ponoszone
bezposrednio przez Uczestnika,

5. warto$¢ ustug dodatkowych.

7.4.3. Wskazanie optat manipulacyjnych z tytutu zbycia lub odkupienia Jednostek Uczestnictwa
oraz innych oplat uiszczanych bezposrednio przez uczestnika
Maksymalna stawka optaty manipulacyjnej za zbywanie Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu, o ktorej mowa w art.
25 Statutu, wynosi 5% dla kategorii Jednostek Uczestnictwa A oraz B.
Maksymalna stawka optaty manipulacyjnej za odkupywanie Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu, o ktdrej mowa
w art. 26 Statutu, wynosi 1,5% dla kategorii Jednostek Uczestnictwa A oraz B.
Maksymalna stawka opfaty manipulacyjnej za Zamiane lub Konwersje Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu, o
ktdrych mowa w art. 20 i art. 27 Statutu, ktdra moze byc pobierana oprocz Optaty Wyréwnawczej wynosi 1% dla
kategorii Jednostek Uczestnictwa A oraz B.
W ramach Produktu Specjalnego:
- stawka optaty manipulacyjnej, o ktdrej 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 ALIOR Fundusz funduszy Strategia Rozwazna — 5% $rodkdw wyptacanych
Uczestnikowi Funduszu dla kategorii Jednostek Uczestnictwa A oraz B.
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
rowna roznicy pomiedzy obowigzujgcg w dniu Zamiany stawkg optaty manipulacyjnej za zbywanie Jednostek
Uczestnictwa w Subfunduszu docelowym i optatg manipulacyjng za zbywanie jednostek uczestnictwa uiszczong
wczesniej przy nabyciu zamienianych jednostek uczestnictwa w Subfunduszu zrodtowym, a w przypadku, gdy
przedmiotem Zamiany s3 jednostki uczestnictwa Subfunduszu zrédtowego zbyte w wyniku dokonanej wczesniej
Zamiany jednostek uczestnictwa, przy ustalaniu wysokoSci opfaty manipulacyjnej za zbywanie Jednostek
Uczestnictwa w Subfunduszu docelowym uwzgledniane sg réwniez optaty manipulacyjne za zbywanie jednostek
uczestnictwa pobrane od Uczestnika w zwigzku ze zbyciem i wczesniejszymi Zamianami tych jednostek uczestnictwa
(Opfata Wyréwnawcza). W przypadku, gdy réznica, o ktérej mowa w zdaniu poprzednim, jest réwna 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 ktérej mowa w art.
20, ktéra moze by¢ pobierana oprécz Optaty Wyréwnawczej, wynosi 1% dla kategorii Jednostek Uczestnictwa A
oraz B.

7.4.4. Wskazanie oplaty zmiennej, bedacej czescig wynagrodzenia za zarzadzanie, ktérej wysokos¢
jest uzalezniona od wynikéw Subfunduszu, prezentowanej w ujeciu procentowym w
stosunku do sredniej Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.

Towarzystwo pobiera opfate za zarzadzanie Subfunduszem w wysokosci Cze$¢ zmienna Wynagrodzenia naliczana

jest w kazdym Dniu Wyceny w wysokosci 20% wzrostu Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke

Uczestnictwa ponad stope odniesienia réwng statej wartosci 7,5% w skali roku dla Jednostek Uczestnictwa kategorii

A oraz 5% w skali roku dla Jednostek Uczestnictwa kategorii B. Cze$¢ zmienna Wynagrodzenia naliczana jest

w kazdym Dniu Wyceny w wysokosci 20% wzrostu Wartosci Aktywdw Netto Subfunduszu na Jednostke

Uczestnictwa ponad stope odniesienia réwng statej wartosci okreslonej dla Subfunduszu procentowo w skali roku.

Szczegdtowy sposdb zostat wskazany w art. 101 Statutu.

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

Wynagrodzenie state za zarzadzanie Subfunduszem ALIOR Fundusz funduszy Strategia Rozwazna nie moze byc
wyzsze niz 2,5% w skali roku, liczonego jako 365 dni lub 366 dni w przypadku, gdy rok kalendarzowy liczy 366 dni,
od $redniej Wartosci Aktywdw Netto Subfunduszu ALIOR Fundusz funduszy Strategia Rozwazna w danym roku dla
Jednostek Uczestnictwa kategorii A oraz 1,65% 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 dla Jednostek
Uczestnictwa kategorii B.
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Wynagrodzenie state jest naliczane w kazdym Dniu Wyceny i za kazdy dzien w roku od Wartosci Aktywdw Netto
Subfunduszu ALIOR Fundusz funduszy Strategia Rozwazna z poprzedniego Dnia Wyceny, a nastepnie wyptacane
ze Srodkow Subfunduszu do pietnastego dnia miesigca nastepujacego po miesigcu, za ktdry byto naliczane
wynagrodzenie.

Aktualna stawka wynagrodzenia za zarzadzanie dla Subfunduszu ALIOR Fundusz funduszy Strategia Rozwazna
ustalana jest w drodze uchwaty decyzjg Zarzadu Towarzystwa i publikowana w Tabelach Optat, ktore sg dostepne
na stronie internetowej Towarzystwo www.aliortfi.com oraz we wszystkich punktach zbywania Jednostek
Uczestnictwa.

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

7.4.6. Wskazanie istniejacych umoéw lub porozumien, na podstawie ktorych koszty dzialalnosci
Subfunduszu bezposrednio lub posrednio s3 rozdzielane miedzy Subfundusz a Towarzystwo
lub inny podmiot, w tym wskazanie ustug dodatkowych oraz wskazanie wptywu tych ustug
na wysokos¢ prowizji pobieranych przez podmiot prowadzacy dziatalnos¢ maklerskg 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, $wiadczace ustugi na rzecz Subfunduszu, mogg sporzadzac

dla Subfunduszu analizy i rekomendacje, bedace $wiadczeniami dodatkowymi, co nie ma wptywu na wysokos¢

prowizji pobieranych przez podmiot prowadzacy dziatalno$¢ maklerska oraz na wysoko$¢ wynagrodzenia

Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem.

7.5. Podstawowe dane finansowe Subfunduszu w ujeciu historycznym

7.5.1. Wartos¢ aktywow netto Subfunduszu na koniec ostatniego roku obrotowego.
Na koniec roku obrotowego 2019 warto$¢ aktywow netto Subfunduszu wynosita 4 102 277,95 ztotych.

ALIOR Fundusz funduszy Strategia Rozwaina
5000 000,00
4 000 000,00
3 000 000,00
2 000 000,00

1000 000,00

0,00
ALIOR Fundusz funduszy Strategia Rozwazna
W ALIOR Fundusz funduszy

Strategia Rozwazna 4102277,95

7.5.2. Wielkos¢ $redniej stopy zwrotu z inwestycji w jednostki uczestnictwa Subfunduszu za
ostatnie 2 lata — w przypadku funduszy prowadzacych dziatalnos¢ nie dluzej niz 3 lata;
srednig stope zwrotu dla danego okresu oblicza sie, dzielgc stope obliczong na podstawie
Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa na koniec ostatniego roku
obrotowego i na koniec roku obrotowego poprzedzajacego okres, dla ktorego jest

] dokonywane obliczenie, przez odpowiednio 2.

Srednia stopa zwrotu z inwestycji w jednostki uczestnictwa Subfunduszu za ostatnie 2 lata (lata 2018, 2019)

wyniosta -0,88%.
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7.5.3. Wskazanie wzorca stuzacego do oceny efektywnosci inwestycji w Jednostki Uczestnictwa
Subfunduszu odzwierciedlajgcego zachowanie sie zmiennych rynkowych najlepiej
oddajacych cel i polityke inwestycyjng Subfunduszu, a takze informacja o dokonanych
zmianach wzorca, jezeli miaty miejsce

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

7.5.4. Informacja o srednich stopach zwrotu oraz rocznych stopach zwrotu z przyjetego przez
Subfundusz wzorca za ostatnie 2, 3i 5 lat
Nie dotyczy.

7.5.5. Zastrzezenie, ze indywidualna stopa zwrotu Uczestnika z inwestycji jest uzalezniona od
wartosci Jednostki Uczestnictwa w momencie jej zbycia i odkupienia przez Fundusz na rzecz
Subfunduszu oraz wysokosci pobranych Optat manipulacyjnych oraz ze wyniki osiggniete
przez Subfundusz w przesztosci nie gwarantujg 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.
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Rozdziat IT1.8 Subfundusz ALIOR Fundusz funduszy Strategia Aktywna

8.
8.1. Zwiezly opis polityki inwestycyjnej Subfunduszu
8.1.1. 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
Gldwnym sktadnikiem lokat Subfunduszu bedg w zaleznosci od biezacej oceny sytuacji ekonomicznej
zarzadzajgcego — jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych swojg siedzibe na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne, tytuty
uczestnictwa emitowane przez inne instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granica, jezeli instytucje
te oferujg publicznie tytuty uczestnictwa i umarzajg je na zadanie uczestnika, instytucje te podlegajg nadzorowi
wiasciwego organu nadzoru nad rynkiem finansowym lub kapitatowym Panstwa cztonkowskiego lub panstwa
nalezacego do OECD oraz zapewniona jest, na zasadzie wzajemnosci, wspotpraca Komisji z tym organem oraz
spetniajg inne warunki okreslone przez Ustawe, certyfikaty inwestycyjne, papiery wartoSciowe emitowane przez
inne instytucje wspdlnego inwestowania typu zamknietego.
Subfundusz ALIOR Fundusz funduszy Strategia Aktywna bedzie dokonywat lokat, stosujgc nastepujace zasady ich
dywersyfikacji w: jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne, tytuty uczestnictwa funduszy inwestycyjnych,
funduszy zagranicznych lub instytucji wspdlnego inwestowania, ktdre zgodnie z ich statutem lub regulaminem
inwestujg do 100 % aktywdw w instrumenty udziatowe (takie jak akcje i obligacje zamienne na akcje) lub
prowadzg polityke inwestycyjng opartg na inwestowaniu w rozne klasy aktywow, instrumenty udziatowe
dopuszczone do publicznego obrotu, w tym w szczegdlnosci akcje, kwity depozytowe — tgcznie do 100% wartosci
Aktywow Subfunduszu,
jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne lub tytuty uczestnictwa Funduszy Dtuznych, zdefiniowanych w
Statucie, instrumenty Rynku Pienieznego oraz krotkoterminowe instrumenty dtuzne tj. takie, ktorych okres
pozostajacy do wykupu jest krdtszy niz rok obligacje, w tym obligacje przedsiebiorstw oraz papiery wartosciowe
emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, jednostke samorzadu
terytorialnego, wtasciwe centralne, regionalne lub lokalne wtadze publiczne Panstwa cztonkowskiego, albo przez
bank centralny Panstwa cztonkowskiego, Europejski Bank Centralny, Unie Europejskg lub Europejski Bank
Inwestycyjny, panstwo inne niz Panstwo cztonkowskie, albo, w przypadku panstwa federalnego, przez jednego z
cztonkdw federacji, albo przez organizacje miedzynarodowa, do ktdrej nalezy co najmniej jedno Panstwo
cztonkowskie — tgcznie od 0 do 65% wartosci Aktywow Subfunduszu,
jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej, tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz tytuty uczestnictwa instytucji wspdinego inwestowania
majacych siedzibe za granica, certyfikaty inwestycyjne oraz papiery wartosciowe emitowane przez inne instytucje
wspdlnego inwestowania typu zamknietego — tgcznie do 100% wartosci Aktywow Subfunduszu.

8.1.2. Zwiezly opis kryteriow doboru lokat do portfela inwestycyjnego Subfunduszu

8.1.2.1. Poza gtéwnymi kryteriami doboru lokat, o ktdrych mowa ponizej, Subfundusz ALIOR Fundusz funduszy
Strategia Aktywna podejmuje decyzje inwestycyjne kierujac sie w szczegdlnosci:

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

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

8.1.3. Gtdwne kryteria doboru poszczegdlnych kategorii lokat sg nastepujace: lokaty dobierane beda przez
Fundusz funduszy Strategia Rozwazna: certyfikatow inwestycyjnych, papieréw wartosciowych
emitowanych przez inne instytucje wspdlnego inwestowania typu zamknietego, jednostek uczestnictwa
funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytutow
uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz tytutdow uczestnictwa instytucji wspdlnego inwestowania
majacych siedzibe za granica — pod katem mozliwosci efektywnego realizowania celéw i polityki
inwestycyjnej Subfunduszu ALIOR Fundusz funduszy Strategia Aktywna, stép zwrotu uzyskiwanych z tego
rodzaju lokat w przesztosci, adekwatnosci polityki inwestycyjnej i celdw inwestycyjnych funduszu
inwestycyjnego otwartego, funduszu zagranicznego lub instytucji wspdlnego inwestowania (w tym typu
zamknietego) do polityki inwestycyjnej Subfunduszu ALIOR Fundusz funduszy Strategia Aktywna; w
przypadku instrumentéw udziatowych (takich jak akcje, prawa do akcji, prawa poboru, kwity depozytowe
i warranty subskrypcyjne): ryzyko dziatalnosci emitenta, zaréwno na poziomie makroekonomicznym, jak i
specyficznym dla danego emitenta, prognozowane perspektywy wzrostu wynikéw finansowych emitenta,
prognozowany wzrost wyceny rynkowej papieru wartosciowego w ujeciu nominalnym, prognozowana
stopa zwrotu z papieru warto$ciowego w ujeciu relatywnym, tj. w poréwnaniu z innymi podobnymi
papierami lub w poréwnaniu do stopy zwrotu z indeksu gietdowego stanowigcego punkt odniesienia
(benchmark) danego Subfunduszu, dodatkowo w przypadku praw poboru — poza wskazanymi powyzej —
takze relacja ceny prawa poboru do wartosci teoretycznej prawa poboru wynikajgcej z aktualnej ceny akcji
danej spotki; w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych, Instrumentéw Rynku Pienieznego, listow
zastawnych i obligacji zamiennych na akcje: prognozowane zmiany poziomu rynkowych stép
procentowych, prognozowane zmiany ksztattu krzywej dochodowosci, stosunek oczekiwanej stopy zwrotu
do ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z danym papierem wartosciowym lub Instrumentem Rynku
Pienieznego, wysokos¢ premii za ryzyko inwestycyjne w poréwnaniu do stawek ksztattujgcych sie na rynku,
wplyw na Sredni okres do wykupu catego portfela inwestycyjnego, dodatkowo — w przypadku papierow
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dtuznych innych niz emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank
Polski — poza kryteriami okreslonymi wyzej — takze wiarygodno$¢ kredytowa emitenta; dodatkowo w
przypadku obligacji zamiennych na akcje — poza wskazanymi powyzej — takze warunki zamiany obligacji
na akcje; w przypadku depozytdéw: poziom oprocentowania depozytdéw, rowniez w porownaniu do stawek
ksztattujgcych sie na rynku, wiarygodnos$¢ banku; w przypadku Instrumentéw Pochodnych: adekwatnosc,
rozumiana jako zgodno$¢ instrumentow bazowych z politykg inwestycyjng obowigzujacg dla danego
Subfunduszu, efektywno$¢, rozumiana jako zgodno$¢ zmiany wartosci Instrumentu Pochodnego z
oczekiwang zmiang wartosci instrumentu bazowego, ptynno$¢, rozumiana jako istnienie wolumenu obrotu
danym Instrumentem Pochodnym znacznie przewyzszajgcego wielko$¢ transakcji, koszt, rozumiany jako
koszty ponoszone w celu nabycia Instrumentu Pochodnego, w relacji do kosztdw ponoszonych w celu
nabycia instrumentu bazowego; w przypadku pozostatych instrumentéw finansowych, niewymienionych
powyzej: mozliwos¢ efektywniejszej dywersyfikacji lokat Subfunduszu, mozliwosc¢ efektywniejszej realizacji
celu inwestycyjnego Subfunduszu, stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego
zwigzanego z danym instrumentem finansowym.

8.1.4. Jezeli Subfundusz odzwierciedla sklad uznanego indeksu akcji lub dituznych papieréw
wartosciowych — wskazanie tego indeksu, rynku, ktérego indeks dotyczy, oraz stopnia
odzwierciedlenia indeksu przez Subfundusz

Nie dotyczy. Subfundusz nie odzwierciedla sktadu uznanego indeksu.

8.1.5. Jezeli Wartos¢ Aktywow Netto portfela inwestycyjnego Subfunduszu moze sie
charakteryzowac¢ duza zmiennosciag wynikajacq ze skiadu portfela lub z przyjetej techniki
zarzadzania portfelem — wyrazne wskazanie tej cechy

Z uwagi na docelowy skfad 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.

8.1.6. Jezeli Fundusz moze zawiera¢ na rzecz Subfunduszu umowy, ktorych przedmiotem sag
instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne — wskazanie tej
informacji wraz z okresleniem wplywu zawarcia takich uméw, w tym umoéw, ktorych
przedmiotem s3a niewystandaryzowane instrumenty pochodne, na ryzyko zwigzane z przyjeta
polityka inwestycyjna

Fundusz na rzecz Subfunduszu moze zawieraé umowy, ktdrych 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 wptywac na

zwiekszenie lub zmniejszenie ryzyka inwestycyjnego Subfunduszu.

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

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

Subfunduszu.

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

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

8.2.1.1. Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe to ryzyko spadku Wartosci Aktywdw Netto Subfunduszu w wyniku niekorzystnych zmian cen
instrumentdéw finansowych na rynkach finansowych. Na ryzyko rynkowe skfadajg sie w szczegdlnosci:

- ryzyko cen akgji,

- ryzyko stopy procentowe;.

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

Ryzyko systematyczne zwigzane jest z sytuacjg makroekonomiczng, czyli miedzy innymi takimi czynnikami jak:
stopa wzrostu gospodarczego, poziom deficytu budzetowego i deficytu w handlu zagranicznym, stopa bezrobocia,
wielko$¢ popytu konsumpcyjnego i inwestycyjnego, wysokos¢ stép 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 akcji lub innych instrumentéw finansowych.
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Negatywne tendencje na zagranicznych rynkach akcji moga przektada¢ sie na spadki cen akcji i innych
instrumentdw finansowych na rynku krajowym. Ryzyko systematyczne nie moze zostaC ograniczone poprzez
dywersyfikacje portfela udziatowych papieréw wartosciowych.

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

Ryzyko cen akcji oraz jego ryzyka sktadowe mogg by¢ zwiekszane lub zmniejszane przez charakterystyczne cechy
segmentow rynku akgji, na ktorych dokonywane sg inwestycje, co moze skutkowac zwiekszong zmiennoscig cen
tych instrumentdw. W szczegdlnosci, charakterystycznymi cechami niektorych segmentdw rynku akcji, mogacymi
powodowac¢ zmiane ekspozycji inwestora na ryzyko cen akcji 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 inwestordw
instytucjonalnych, w tym przeptywéw kapitatu zagranicznego. Moze ona powodowaC w niektorych okresach
zwiekszong zmienno$¢ cen akcji z tego segmentu, zaréwno bezwzglednie, jak i w stosunku do pozostatych
segmentdw rynku akcji.

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

W przypadku akcji notowanych na rynkach zagranicznych — wrazliwos¢ na zmiany kurséw walutowych i
sytuacji makroekonomicznej krajow, z ktorych spotki sg przedmiotem inwestycji. Niezaleznie od ryzyka walutowego,
kursy akcji spotek zagranicznych moga charakteryzowac sie w niektdrych okresach zwiekszong zmiennos$cig kursow
wyrazonych w walucie lokalnej na skutek ograniczania strat przez inwestorow zagranicznych, wynikajgcych z
niekorzystnych zmian kurséw walutowych. Inwestycje w akcje spotek zagranicznych wiazg sie réwniez z ekspozycja
inwestora na ryzyko systematyczne tych krajow (tzw. ryzyko kraju).

W przypadku akcji spotek z krajow rozwijajacych sie (tzw. emerging markets) - wrazliwo$¢ na wzrost
globalnej awersji do ryzyka. Kursy cen akcji spdtek z krajow rozwijajgcych sie mogg by¢ dodatkowo narazone na
okresowe wzrosty zmienno$ci notowan wynikajgce ze wzrostu globalnej awersji do ryzyka oraz krétkoterminowe
spadki kurséw, wynikajgce z masowego wycofywania Srodkow finansowych przez inwestorédw z tego segmentu,
zwlaszcza w okresie dekoniunktury. Moze tym zjawiskom towarzyszyé takze wzrost korelacji zaréwno pomiedzy
kursami akcji emitentow 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 spoétek niepublicznych - nieobserwowalnos¢ kursu rynkowego oraz brak obowigzkow
informacyjnych po stronie emitentow. W zwigzku z tym, ze akcje spotek niepublicznych nie sg przedmiotem
transakcji w publicznym obrocie, ich warto$¢ godziwa nie moze zosta¢ doktadnie ustalona poprzez odniesienie do
kursu takich akgcji, lecz musi by¢ ustalona za pomocg metod i modeli wyceny akcji. Z natury rzeczy, tak ustalona
warto$¢ jest oszacowaniem i nawet przy zachowaniu najwyzszej starannosci jest obarczona mozliwoscig btedu (tzw.
ryzyko modelu), w zwigzku z czym cena nabycia i zbycia takich instrumentéw moze by¢ rézna od ich wartosci
fundamentalnej. Warto$¢ uzyskana w drodze wyceny jest wrazliwa na zmiane zatozen odnosnie prognozowanych
wynikéw finansowych, danych makroekonomicznych, stép procentowych i innych danych wykorzystywanych w
modelu. Co wiecej, spotki niepubliczne nie podlegajg rygorystycznym obowigzkom informacyjnym, jakim podlegaja
spétki publiczne, co moze réwniez wptywac na efektywnos$¢ wyceny akgji bedgcych przedmiotem transakcji w tym
segmencie rynku kapitatowego.

W segmencie akcji spotek bedacych przedmiotem pierwszych ofert publicznych (tzw. IPO) -
nieobserwowalnos¢ wezesniejszych kurséw akcji 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 zwiagzku z tym ustalenie wartosci akcji wymaga przeprowadzenia oszacowania przy
uzyciu metod i modeli wyceny akgcji. Takie oszacowanie moze by¢ obarczone mozliwoscig btedu (tzw. ryzyko
modelu), w zwigzku z czym cena nabycia takich instrumentéw moze by¢ rézna od ich wartosci fundamentalnej.
Warto$¢ uzyskana w drodze wyceny jest wrazliwa na zmiane zatozern odnosnie prognozowanych wynikow
finansowych, danych makroekonomicznych, stép procentowych i innych danych wykorzystywanych w modelu. Co
wiecej, spotki bedace przedmiotem pierwszej oferty publicznej nie majg tak dtugiej historii danych finansowych jak
podlegajace rygorystycznym obowigzkom informacyjnym spoétki publiczne, co moze wptywaé na poprawnosé
prognoz finansowych, a tym samym na efektywno$¢ wyceny akcji bedacych przedmiotem transakcji w tym
segmencie rynku kapitatowego.
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Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku Wartosci Aktywoéw Netto Subfunduszu spowodowane zmianami
stdp procentowych. Ryzyko stopy procentowej ma szczegdlne znaczenie w przypadku instrumentow dtuznych o
oprocentowaniu statym. Zalezno$¢ cen tych instrumentéw 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 majg wptyw m.in. wzrost stopy inflacji (biezacej lub oczekiwanej),
wysokosc realnej stopy procentowej, polityka pieniezna banku centralnego, tempo rozwoju gospodarczego, poziom
oszczednosci w gospodarce, ocena sytuacji fiskalnej panstwa przez inwestordw oraz poziom stop procentowych w
innych krajach. Ekspansywna polityka fiskalna i monetarna panstwa, nadmierny wzrost deficytu finanséw
publicznych i wzrost relacji dlugu publicznego do PKB, moze prowadzi¢ do presji na wzrost rynkowych stop
procentowych.

8.2.1.2. Ryzyko kredytowe

Gtdwnymi czynnikami ryzyka kredytowego sa:
- ryzyko niedotrzymania warunkoéw,

- ryzyko obnizenia oceny kredytowej,

- ryzyko rozpietosci kredytowej.

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

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

Ryzyko rozpietosci kredytowej to ryzyko spadku Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu spowodowane
zmianami rozpietosci kredytowej dla emisji. Rozpietos¢ kredytowa to rdznica z oczekiwanej przez inwestorow stopy
zwrotu z instrumentéw obarczonych ryzykiem a instrumentdéw, ktére postrzega sie jako wolne od ryzyka
(instrumenty dtuzne emitowane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa). Inwestycje w papiery dtuzne innych
emitentow 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, a tym samym powoduje
spadek ceny danego instrumentu dluznego. Inwestycje w tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za granicg lub w jednostki uczestnictwa innych funduszy obcigzone sg
ryzykiem pochodzacym od ryzyka lokat takiego funduszu. Inwestycje w lokaty bankowe zwigzane sg z ryzykiem
kredytowym banku.

8.2.1.3. Ryzyko plynnosci

Ryzyko ptynnosci jest zwigzane z brakiem mozliwosci efektywnego przeprowadzenia transakcji na danym
instrumencie finansowym, bez istotnego wptywu na cene realizacji, ze wzgledu na wielko$¢ tej transakgcji. Innymi
stowy jest to mozliwos¢ okresowego ograniczenia dostepnosci rynku danych instrumentéw. Ryzyko to wystepuje
najczesciej przy probie sprzedazy znacznej ilosci posiadanych aktywodw, ktéra to ilos¢ jest relatywnie duza w
stosunku do normalnej wielkosci transakcji przeprowadzanych danym instrumentem finansowym. Powoduje to
naruszenie aktualnej struktury popytu i podazy, co prowadzi do zmiany ceny rynkowej. Ryzyko ptynnosci ma
szczegolnie duze znaczenie w przypadku rynku akcji. W odniesieniu do poszczegdlnych emitentéw zalezy ono
gtéwnie od takich czynnikdw jak: wielkos¢ (kapitalizacja rynkowa) spétki oraz poziom $rednich dziennych obrotéw
rynkowych akcjami danego emitenta. W przypadku innych instrumentdw finansowych na poziom ptynnosci maja
wptyw takie czynniki, jak wartos¢ instrumentéw finansowych znajdujacych sie w obrocie, Sredni dzienny obrét
rynkowy na danym instrumencie finansowym czy réznica pomiedzy cena kupna i sprzedazy. Ograniczenie ptynnosci
moze zwieksza¢ zmiennos$¢ cen instrumentéw finansowych. Moze ono wzrasta¢ dodatkowo w sytuacji niepokoju na
rynkach, nagtych zmian stdép procentowych oraz nagtych przeptywow kapitatu zagranicznego. W przypadku
inwestycji w tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majgce siedzibe za granica
lub w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych, istnieje ryzyko czasowego zawieszania odkupywania
tytutéw lub jednostek uczestnictwa przez te instytucje wspdlnego inwestowania lub fundusz inwestycyjny.

8.2.1.4. Ryzyko walutowe

Ryzyko walutowe (ryzyko kursu walutowego) to ryzyko spadku Wartosci Aktywdw Netto Subfunduszu spowodowane
zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych. Na ryzyko to wptywa szereg czynnikdw 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
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wzrostu gospodarczego oraz poziom stop procentowych w innych krajach) i rynkowym (miedzy innymi: sytuacja na
miedzynarodowych rynkach finansowych oraz tzw. sentyment zagranicznych inwestordw odnosnie inwestycji w
instrumenty denominowane w walucie danego kraju). Poziom kursu walutowego moze cechowac sie bardzo duza
Zmiennoscig o nieprzewidywalnym charakterze.

8.2.1.5. Ryzyko zwigzane z przechowywaniem Aktywow

Aktywa Subfunduszu przechowywane sg na rachunkach prowadzonych odpowiednio przez Depozytariusza i
Subdepozytariuszy (podmioty, ktére na postawie umowy z Depozytariuszem przechowujg cze$¢ aktywow
Subfunduszu). Papiery wartosciowe stanowig wiasnos$¢ Subfunduszu i nie wchodza do masy upadtosci w przypadku
ogtoszenia upadtosci Depozytariusza i Subdepozytariuszy.

8.2.1.6. Ryzyko zwigzane z koncentracjg Aktywow lub rynkow

W przypadku gdy znaczna cze$¢ 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 wptyngc¢ na wartosc¢ i ptynnos¢ aktywow Subfunduszu. Wahania wyceny rynkowej
poszczegdinych instrumentéw finansowych mogg powodowac znaczace wahania Wartosci Aktywdw Netto
Subfunduszu.

8.2.1.7. Ryzyko rozliczenia

Ryzyko rozliczenia zwigzane jest z potencjalnie negatywnymi dla Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu skutkami
opdznienia rozliczenia zawartych transakcji. Opdznienia te moga uniemozliwia¢ lub utrudniac przeprowadzanie
dalszych transakcji. Zrodtem ryzyka rozliczenia moga by¢ miedzy innymi ryzyka operacyjne wystepujace po stronie
m.in. operatoréw rynkdw gietdowych, izb rozliczeniowych i posrednikéw (doméw maklerskich, bankéw). Oprdcz
zdarzen zewnetrznych, ryzyko rozliczenia moze by¢ efektem btednych procedur wewnetrznych, niestosowania sie
do procedur, dziatania systemdw oraz pracownikow.

8.2.1.8. Ryzyko nietrafnych decyzji inwestycyjnych

Istnieje mozliwos¢, ze podjete w najlepszej wierze i zgodnie z najlepszg wiedzg decyzje inwestycyjne nie przyniosg
oczekiwanych rezultatow i wartos¢ posiadanych instrumentéw finansowych, a tym samym Warto$¢ Aktywow Netto
Subfunduszu ulegnie zmniejszeniu.

8.2.1.9. Ryzyko wynikajace ze strategii zarzadzania i szczegdlnych strategii inwestycyjnych

Wyzej wymienione czynniki ryzyka inwestycyjnego, zwigzane z przyjetg politykg inwestycyjng Subfunduszu, nalezy
rozpatrywac w powigzaniu z realizowang strategig zarzgdzania Subfunduszem, w tym ze szczegdlnymi strategiami
inwestycyjnymi. Realizowana przez Zarzadzajacego strategia zarzgdzania Subfunduszem moze wptywac na wielkos¢
poszczegdlnych ryzyk. W szczegdlnosci dotyczy to takich aspektdéw strategii inwestycyjnej jak: stosowane
specyficzne kryteria doboru poszczegélnych sktadnikéw lokat, stopien dywersyfikacji portfela lokat, stopien
koncentracji portfela na poszczegdlnych sktadnikach lokat, stopien koncentracji lokat na poszczegdlnych sektorach
geograficznych lub branzowych, czy poziom podejmowanej ekspozycji na poszczegdlne czynniki ryzyka
inwestycyjnego. Powyzsze czynniki mogg w ramach realizowanej strategii zarzadzania podlega¢ modyfikacji w
reakcji na zachodzgce zmiany uwarunkowan rynkowych.

Ze wzgledu na realizowang polityke inwestycyjng, szczegdlne znaczenie dla ryzyka zwigzanego z inwestycjg w
Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ma ryzyko trafnosci decyzji inwestycyjnych dotyczacych doboru
poszczegdlnych sktadnikéw lokat. W szczegdinosci nietrafne decyzje inwestycyjne mogq obnizy¢ stope zwrotu z
portfela Subfunduszu, a nawet uniemozliwi¢ wygenerowanie w pewnych okresach dodatniej stopy zwrotu w ujeciu
nominalnym.

Subfundusz fundusz funduszy Strategia Aktywna moze inwestowaé w jednostki uczestnictwa, certyfikaty
inwestycyjne, tytuly uczestnictwa funduszy inwestycyjnych, funduszy zagranicznych lub instytucji wspdinego
inwestowania., ktére zgodnie z ich statutem lub regulaminem inwestujg do 100 % akt