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Podstawowe informacje o BlackRock Strategic Funds
Struktura

BlackRock Strategic Funds (,Spoétka”) jest publiczng spotkg z
ograniczong odpowiedzialno$cia (société anonyme), zawigzang na
podstawie przepisow prawa Wielkiego Ksiestwa Luksemburga
jako otwarta spétka inwestycyjna o zmiennym kapitale (société
d’investissement a capital variable). Spotka zostata utworzona 2
maja 2007 r. i jest wpisana do luksemburskiego Rejestru
Handlowego i Rejestru Spotek pod nr B 127481. Spotka posiada
zezwolenie luksemburskiej Komisji Nadzoru Sektora Finansowego
(Commission de Surveillance du Secteur Financier, ,CSSF”) na
prowadzenie dziatalnosci przedsigbiorstwa zbiorowego
inwestowania w zbywalne papiery wartosciowe na podstawie
przepiséw Czesci | Ustawy z 17 grudnia 2010 r., z pdzniejszymi
zmianami, i podlega nadzorowi zgodnie z tymi przepisami.
Wydanie przez CSSF zezwolenia nie oznacza, ze Spdtka zostata
zatwierdzona przez CSSF lub jest objeta gwarancjg CSSF. CSSF
nie ponosi tez odpowiedzialnosci za tre$¢ niniejszego Prospektu.
Zezwolenie na prowadzenie dziatalnosci przez Spotke nie stanowi
gwarancji odnosnie do wynikéw Spotki, a CSSF nie ponosi
odpowiedzialnosci za wyniki Spétki lub niewypetnienie przez nig
zobowigzan.

Statut Spodiki (,Statut”) zostat ztozony w luksemburskim Rejestrze
Handlowym i Rejestrze Spotek. Statut zostat zmieniony 20 grudnia
2017 r. i opublikowany w dzienniku urzgdowym Recueil
Electronique des Sociétés et Associations (,RESA”) w dniu 30
stycznia 2018 r.

Spotka ma strukture funduszu z wydzielonymi subfunduszami, w
sktad ktérego wchodzg odrebne subfundusze z odrebng
odpowiedzialnoscia. Odpowiedzialno$¢ kazdego z subfunduszy
jest odrebna od odpowiedzialnosci innych subfunduszy, a Spétka
jako catos$¢ nie ponosi wobec 0sdb trzecich odpowiedzialnosci za
zobowigzania poszczegolnych subfunduszy. Kazdy z subfunduszy
stanowi oddzielny portfel inwestycyjny, utrzymywany i
inwestowany zgodnie z celami inwestycyjnymi ustalonymi dla
danego subfunduszu i okreslonymi w niniejszym Prospekcie.
Dyrektorzy oferujg odrebne klasy Tytutéw Uczestnictwa,
reprezentujgce udziaty w poszczegolnych subfunduszach, na
podstawie informacji zawartych w niniejszym Prospekcie oraz w
dokumentach, o ktérych mowa w niniejszym Prospekcie i ktore sg
traktowane jako integralna czes$¢ niniejszego Prospektu.

Kadra kierownicza

Spdtka zarzadza BlackRock (Luxembourg) S.A., publiczna spotka
z ograniczong odpowiedzialnoscig (société anonyme), zawigzana
w 1988 r. i zarejestrowana pod nr B 27689. Spotka Zarzadzajaca
posiada zezwolenie CSSF na prowadzenie dziatalnosci i spraw
Spétki na podstawie przepiséw rozdziatu 15 Ustawy z 2010 r.

Dostepne Fundusze
Na dzien sporzadzenia niniejszego Prospektu inwestorzy majg
mozliwos¢ wyboru sposrdd nastepujgcych Funduszy Spotki:

Fundusz Waluta Bazowa Typ Funduszu
1. BlackRock Emerging Markets Flexi Dynamic Bond Fund uUsD

2. BlackRock Emerging Markets Short Duration Bond Fund usDb o
3. BlackRock ESG Euro Bond Fund EUR (6]
4.  BlackRock ESG Euro Corporate Bond Fund EUR O
5.  BlackRock ESG Fixed Income Credit Strategies Fund EUR (0]
6.  BlackRock ESG Fixed Income Strategies Fund EUR o
7.  BlackRock Euro Short Duration Corporate Bond Fund EUR (0]
8.  BlackRock European Select Strategies Fund EUR (0]
9.  BlackRock Asia Pacific Absolute Return Fund usD A
10. BlackRock Emerging Companies Absolute Return Fund GBP A
11. BlackRock Emerging Markets Equity Strategies Fund UsD A
12. BlackRock European Absolute Return Fund EUR A
13. BlackRock European Opportunities Extension Fund EUR A
14. BlackRock European Unconstrained Equity Fund EUR A
15. BlackRock Global Equity Absolute Return Fund usD A
16. BlackRock Global Event Driven Fund usD A
17.  BlackRock Global Real Asset Securities Fund USD A
18. BlackRock Health Sciences Absolute Return Fund USD A
19. BlackRock Systematic Asia Pacific Equity Absolute Return Fund usD A
20. BlackRock Systematic Global Equity Absolute Return Fund uUsD A
21. BlackRock Systematic US Equity Absolute Return Fund UsD A
22. BlackRock Systematic World Equity Fund usD A
23. BlackRock UK Equity Absolute Return Fund GBP A
24. BlackRock Dynamic Diversified Growth Fund EUR M
25. BlackRock Systematic Diversified Absolute Return Fund usD M
26. BlackRock Systematic Style Factor Fund usD M
27. BlackRock Managed Index Portfolios — Conservative EUR F
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Fundusz Waluta Bazowa Typ Funduszu
28. BlackRock Managed Index Portfolios — Defensive EUR F
29. BlackRock Managed Index Portfolios — Growth EUR F
30. BlackRock Managed Index Portfolios — Moderate EUR F

Fundusz obligaciji

Fundusz mieszany

(0}

A Fundusz akgji

M

F Fundusz funduszy

Wykaz Walut Operacji, Klas Tytutéw Uczestnictwa Objetych Hedgingiem, Klas Dywidendowych i Niedywidendowych Tytutléw Uczestnictwa oraz Klas Tytutow
Uczestnictwa, w odniesieniu do ktérych Fundusz uzyskat status Funduszu Przekazujacego Raporty o Zysku w Wielkiej Brytanii, mozna uzyska¢ w siedzibie Spotki

oraz od lokalnego zespotu ds. Obstugi Inwestoréw.

WAZNA INFORMACJA

W razie jakichkolwiek watpliwosci co do tresci niniejszego
Prospektu lub tez co do tego, czy inwestycja w Spolke jest dla
Panstwa odpowiednia, nalezy skontaktowa¢ si¢ z wtasnym
maklerem, prawnikiem, ksiegowym, osobg odpowiedzialng za
kontakty z klientami lub innym profesjonalnym doradca.

Za informacje zawarte w niniejszym Prospekcie odpowiedzialni sg
Dyrektorzy Spotki, ktérych nazwiska wymieniono w czgsci ,Rada
Dyrektoréw”, oraz dyrektorzy Spotki Zarzadzajgcej. Wedle
najlepszej wiedzy oraz informacji posiadanych przez Dyrektorow i
dyrektoréw Spdiki Zarzadzajacej oraz przy dotozeniu nalezytej
starannosci, by zapewnic¢ taki stan, informacje zawarte w
niniejszym Prospekcie sg we wszystkich istotnych kwestiach
zgodne ze stanem faktycznym i nie pominieto niczego, co mogtoby
wptywaé na ich zgodnos$¢ ze stanem faktycznym. Dyrektorzy oraz
dyrektorzy Spotki Zarzadzajacej przyjmujg odpowiedzialnos¢ w tej
kwestii.

Niniejszy Prospekt zostat przygotowany wytacznie na potrzeby
oceny inwestycji w Tytuty Uczestnictwa Funduszy i jest
przekazywany inwestorom w tym celu. Inwestycja w Tytuly
Uczestnictwa Funduszy jest odpowiednia tylko dla inwestoréw
zainteresowanych dtugoterminowym wzrostem warto$ci
zainwestowanego kapitatu, ktérzy rozumieja ryzyko, jakie wigze sie
z inwestycjg w Spotke, w tym ryzyko utraty catosci
zainwestowanych srodkow.

Rozwazajac inwestycje w Spoétke, inwestorzy powinni takze
uwzglednié nastepujace fakty:

» Niektére informacje zawarte w niniejszym Prospekcie,
w dokumentach, o ktérych mowa w niniejszym
Prospekcie, oraz w broszurach wydawanych przez Spoétke
jako zastepcze dokumenty ofertowe, stanowig
stwierdzenia dotyczace przysziosci, ktére charakteryzuje
uzycie wyrazen dotyczacych przyszitosci takich, jak np.
»zalozenie”, ,moze”, ,, powinien”, ,,dazy¢”, ,,oczekiwac”,
»spodziewac¢ sie”, ,,szacowaé”, ,,zamierzac”,
»kontynuowaé”, ,,uwazaé”, ,,zakltada¢” czy ,,sadzic”,
a takze ich przeczen i innych form, jak réwniez podobnych
wyrazen. Informacje te dotycza m.in. prognozowanych lub
zakladanych stop zwrotu z inwestycji dokonywanych
przez Spotke. Ze stwierdzeniami dotyczacymi przysziosci
z natury rzeczy wigze sie istotne ryzyko ekonomiczne
i rynkowe, a takze inne rodzaje ryzyka i czynniki
niepewnosci, a zatem rzeczywisty rozwoj sytuaciji i wyniki
oraz faktyczne wyniki Spotki moga istotnie odbiegaé od
sytuacji i wynikéw bedacych przedmiotem takich
stwierdzen dotyczacych przysziosci; oraz

» Zadne z informacji zawartych w niniejszym Prospekcie nie
powinny by¢ traktowane jako porada prawna, podatkowa,
regulacyjna, finansowa, rachunkowa czy inwestycyjna.

Decyzja o nabyciu Tytutéw Uczestnictwa powinna zosta¢
podjeta i zlecenie nabycia Tytutléw Uczestnictwa powinno
zostac¢ ztozone na podstawie informacji zawartych

w niniejszym Prospekcie, wydawanym przez Spotke, jak
réwniez informacji zawartych w ostatnio opublikowanym
raporcie rocznym Spotki zawierajagcym sprawozdania
finansowe lub raporcie potrocznym Spétki zawierajagcym
sprawozdania finansowe (w zaleznosci od tego, ktory jest
nowszy). Raporty te mozna uzyska¢ w siedzibie Spétki. W
razie potrzeby w raporcie Spétki zawierajagcym sprawozdania
finansowe moga zosta¢ opublikowane informacje
aktualizujgce dane zawarte w niniejszym Prospekcie.

Przed ztozeniem zlecenia nabycia Tytutdéw Uczestnictwa nalezy
zapoznac sie z petng trescig niniejszego Prospektu oraz
dokumentu KIID dla odnosnej Klasy Tytutéw Uczestnictwa.
Dokumenty KIID dla kazdej dostepnej Klasy Tytutéw Uczestnictwa
sg dostepne pod adresem: http:/kiid.blackrock.com.

Informacje zawarte w niniejszym Prospekcie zostaty przygotowane
na podstawie przepiséw prawa oraz praktyk obowigzujacych na
dzien sporzadzenia niniejszego Prospektu i mogg ulec
dezaktualizacji w wypadku ich zmiany. Przekazanie niniejszego
Prospektu ani emisja Tytutdw Uczestnictwa w zadnym wypadku
nie oznaczaja, ze po dacie sporzadzenia Prospektu nie nastgpita
zmiana okolicznosci wptywajgca na ktérekolwiek z kwestii, o
ktérych mowa w niniejszym Prospekcie.

Niniejszy Prospekt moze by¢ ttumaczony na inne jezyki, o ile
ttumaczenie zostanie przygotowane bezposrednio na
podstawie wersji angielskiej. W przypadku niespéjnosci badz
niejasnosci w odniesieniu do znaczenia jakiegokolwiek stowa
lub wyrazenia w ttumaczeniu, obowigzywac bedzie wersja
angielska, z wyjatkiem sytuacji, gdy (i tylko wéwczas gdy)
obowigzujgce w danej jurysdykcji przepisy prawa wymagaja,
aby stosunki prawne pomiedzy Spétka a inwestorami w danej
jurysdykcji regulowane byly przez wersje Prospektu
sporzadzong w jezyku danego kraju.

Posiadacze Tytuléw Uczestnictwa Spoiki (,,Uczestnicy”)
moga w petni wykonywac¢ przystugujace im prawa
bezposrednio wobec Spoétki, w szczegdélnosci prawo
uczestnictwa w zgromadzeniach Uczestnikéw, wytacznie
jezeli sa z nazwy/nazwiska wskazani w rejestrze Uczestnikéw
Spétki. Jezeli dany inwestor (,,Uczestnik Bedacy
Beneficjentem Rzeczywistym”) inwestuje w Spotke przez
posrednika (posrednik posiada Tytuly Uczestnictwa we
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wlasnym imieniu, lecz na rzecz Uczestnika), wowczas (i) w
niektorych wypadkach taki Uczestnik Bedacy Beneficjentem
Rzeczywistym moze nie mie¢ mozliwosci wykonania
okreslonych praw przystugujacych mu jako uczestnikowi

w Spolce oraz (ii) moze to mie¢ wplyw na mozliwos¢é
uzyskania przez Uczestnika Bedacego Beneficjentem
Rzeczywistym odszkodowania w wypadku bledow w
obliczaniu Wartosci Aktywow Netto, nieprzestrzegania zasad
inwestowania i/lub innych bledéw okreslonych w Okélniku
CSSF (Commission de Surveillance du Secteur Financier) nr
24/856 z dnia 28 marca 2024 r. Uczestnikom Bedacym
Beneficjentami Rzeczywistymi zaleca sie w zwigzku z
powyzszym zasiegniecia porady prawne;j.

Dystrybucja

Niniejszy Prospekt nie stanowi oferty ani zaproszenia sktadanego
w jurysdykcji, w ktdrej ztozenie takiej oferty lub takiego zaproszenia
jest niezgodne z prawem, ani tez oferty lub zaproszenia
sktadanego przez podmiot, ktéry w danej jurysdykgji nie jest do
tego uprawniony, lub kierowanego do podmiotu, do ktérego

w danej jurysdykgii takie oferty lub zaproszenia nie moga by¢
zgodnie z prawem kierowane. Szczegotowe informacje na temat
niektérych krajow, w ktérych Spétka ma obecnie prawo oferowac
Tytuty Uczestnictwa, znajdujg sie w Zatgczniku C. Potencjalni
inwestorzy zainteresowani nabyciem Tytutow Uczestnictwa
powinni zasiegngc¢ informacji co do wymogdw prawnych
zwigzanych z nabywaniem Tytutdw Uczestnictwa, odnosnych
przepiséw kontroli dewizowej oraz podatkdw, obowigzujgcych w
krajach, ktérych sg obywatelami, rezydentami lub w ktorych
posiadajg siedzibe lub staty adres zamieszkania. Podmioty
Amerykanskie nie mogg nabywac Tytutdw Uczestnictwa.
Fundusze nie byly przedmiotem rejestracji umozliwiajgcej ich
dystrybucje w Indiach. W niektérych krajach inwestorzy mogg
nabywac Tytuly Uczestnictwa w ramach planéw systematycznego
oszczedzania. Zgodnie z prawem Luksemburga koszty opfat i
prowizji zwigzanych z planami systematycznego oszczedzania w
pierwszym roku nie moga przekroczy¢ jednej trzeciej kwoty
whniesionej przez inwestora. Koszt optat i prowizji nie obejmuje
sktadek ptaconych przez inwestora w wypadku planéw
systematycznego oszczedzania oferowanych jako czesé
ubezpieczenia na zycie lub stanowigcych w catosci produkt typu
ubezpieczenie na zycie. W celu uzyskania bardziej szczegotowych
informacji nalezy kontaktowac si¢ z lokalnym zespotem ds. Obstugi
Inwestoréw.
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SPIS ADRESOW

Zarzadzanie i administracja
Spoétka Zarzadzajaca
BlackRock (Luxembourg) S.A.
35 A, avenue J.F. Kennedy,
L-1855 Luksemburg,

Wielkie Ksiestwo Luksemburga

Doradcy Inwestycyijni

BlackRock Financial Management, Inc.
100 Bellevue Parkway,

Wilmington,

Delaware 19809,

USA

BlackRock Institutional Trust Company N.A.
400 Howard Street,

San Francisco CA 94105,

USA

BlackRock Investment Management, LLC
100 Bellevue Parkway,

Wilmington,

Delaware 19809,

USA

BlackRock Investment Management (UK) Limited
12 Throgmorton Avenue,

London EC2N 2DL,

Wielka Brytania

BlackRock (Singapore) Limited
#18-01 Twenty Anson,

20 Anson Road,

Singapur 079912

Gléwny Dystrybutor

BlackRock Investment Management (UK) Limited
12 Throgmorton Avenue,

London EC2N 2DL,

Wielka Brytania

Depozytariusz i Ksiggowosé Funduszy

State Street Bank International GmbH, Oddziat w Luksemburgu
49, avenue J.F. Kennedy,

L-1855 Luksemburg,

Wielkie Ksiestwo Luksemburga

Agent Transferowy i Prowadzacy Rejestr
J.P. Morgan SE, Oddziat w Luksemburgu
6C, route de Tréves,

L-2633 Senningerberg,

Wielkie Ksiestwo Luksemburga

Biegtly rewident

Deloitte Audit S.a.r.|

20, Boulevard de Kockelscheuer,
L-1821 Luksemburg,

Wielkie Ksiestwo Luksemburga

Doradca prawny

Arendt & Medernach S.A.

41A, avenue John F. Kennedy,
L-2082 Luksemburg,

Wielkie Ksigstwo Luksemburga

Agenci Platnosci

Lista Agentéw Platnosci znajduje sie w pkt. 15. Zatacznika B.

Adres siedziby rejestrowe;j
49, avenue J.F. Kennedy,
L-1855 Luksemburg,

Wielkie Ksiestwo Luksemburga

Zapytania

Adres do korespondenc;ji:

BlackRock Investment Management (UK) Limited
c/o BlackRock (Luxembourg) S.A.

P.O. Box 1058

L-1010 Luksemburg

Wielkie Ksigstwo Luksemburga

Faks: + 352 462 685 894
https://www.blackrock.com/uk/contact-us
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Rada Dyrektorow
Przewodniczaca
Denise Voss

Dyrektorzy
Benjamin Gregson
Geoffrey Radcliffe
Davina Saint

Keith Saldanha
Bettina Mazzocchi
Vasiliki Pachatouridi

Benjamin Gregson, Bettina Mazzocchi, Keith Saldanha oraz Vasiliki Pachatouridi sg
zatrudnieni w Grupie BlackRock (ktérej cztonkami sg Spdtka Zarzadzajaca i Doradcy
Inwestycyjni), a Geoffrey Radcliffe jest bylym pracownikiem Grupy BlackRock.

Wszyscy Dyrektorzy Spétki sa Dyrektorami niewykonawczymi.
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Definicje

Ustawa z2010r.

Luksemburska Ustawa z dnia 17 grudnia 2010r. o
przedsiebiorstwach zbiorowego inwestowania, z pézniejszymi
Zmianami.

Papiery wartosciowe zabezpieczone aktywami lub ABS
Diuzne papiery wartosciowe emitowane przez spoiki lub inne
podmioty (w tym przez organy administracji panstwowej lub
jednostki samorzadu terytorialnego), ktére sg zabezpieczone
strumieniem przychodéw generowanych przez bazowa pule
aktywow. Zasadniczo aktywa bazowe obejmujg wierzytelnosci z
tytutu kredytow i pozyczek oraz umoéw leasingu, a takze naleznosci
(np. wierzytelnosci z tytutu kart kredytowych, kredytéw
samochodowych i pozyczek studenckich). Zazwyczaj emituje sie
rézne klasy papierow ABS, majgce odmienne cechy, zalezne od
poziomu ryzyka zwigzanego z aktywami bazowymi. Ryzyko to
szacuje sie na podstawie jakosci kredytowej oraz terminéw
wykupu aktywdw bazowych. Papiery wartosciowe zabezpieczone
aktywami moga mie¢ oprocentowanie state lub zmienne. Im
wieksze ryzyko wigze sie z dang klasa, tym wyzszy dochdd mozna
uzyskac z inwestycji w tego rodzaju papiery wartosciowe.

Waluta Bazowa
W odniesieniu do Tytutdw Uczestnictwa danego Funduszu —
waluta okreslona w Zatgczniku F.

Polityka Stosowania Analizy Bazowej BlackRock w Regionie
EMEA

oznacza ograniczenia i/lub wylgczenia stosowane przez Doradcow
Inwestycyjnych w odniesieniu do odpowiednich Funduszy (o ile
zostato to wskazane w opisach ich celdéw inwestycyjnych i polityki
inwestycyjnej), o ktérych informacja jest dostepna pod adresem:
https://www.blackrock.com/corporate/literature/publication/
blackrock-baseline-screens-in-europe-middleeast-and-africa.pdf

Grupa BlackRock
Grupa spdtek BlackRock, w ktorej podmiotem dominujacym
najwyzszego szczebla jest BlackRock, Inc.

Bond Connect

Program uruchomiony w lipcu 2017 r. w celu zapewnienia
inwestorom z Hongkongu i Chin kontynentalnych dostepu do obu
rynkéw obligaciji, opisany w czesci ,Miedzybankowy Rynek
Obligacji w Chinach” w Zatgczniku F.

BRL
Real brazylijski, prawny $rodek ptatniczy w Brazylii.

Dzien Roboczy

Kazdy dzien traktowany przez banki w Luksemburgu jako dzien
roboczy (z wyjatkiem 24 grudnia), a takze kazdy inny dzien
okreslony jako Dzien Roboczy przez Dyrektorow.

Warunkowa optata manipulacyjna (CDSC)

Warunkowa optata manipulacyjna (contingent deferred sales
charge), opisana w czesci zatytutowanej ,WWarunkowa opfata
manipulacyjna”.

Chinskie Tytuly uczestnictwa klasy A

Papiery wartosciowe spotek zarejestrowanych w Chinskiej
Republice Ludowej, denominowane w yuanach chinskich i bedace
przedmiotem obrotu w yuanach chinskich na SSE i SZSE.
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ChinaClear

China Securities Depositary and Clearing Corporation Limited —
krajowy depozyt papieréw wartosciowych ChRL wiasciwy dla
Chinskich Akgji A.

CIBM
Miedzybankowy rynek obligacji w Chinach (China Interbank Bond
Market).

Fundusze CIBM

Fundusze, ktére moga uzyskac¢ bezposrednig ekspozycje na
obligacje bedgce przedmiotem obrotu w Chinach kontynentalnych
poprzez Rynek CIBM, wymienione w czesci ,,Czynniki ryzyka
specyficzne dla poszczegolnych Funduszy”.

CIS
Program zbiorowego inwestowania.

CSRC

Chinska Komisja Papieréw Wartosciowych (lub jej nastepcy
prawni), bedaca organem nadzoru nad rynkiem papierow
wartosciowych i transakgji terminowych w Chinskiej Republice
Ludowe;.

Moment Graniczny

W wypadku kazdego Funduszu godzina 12:00 w potudnie (czasu
luksemburskiego) w danym Dniu Operacii lub, odpowiednio, 12:00
w potudnie (czasu luksemburskiego) na jeden Dzien Roboczy
przed danym Dniem Operaciji albo 12:00 w potudnie (czasu
luksemburskiego) na dwa Dni Robocze przed danym Dniem
Operaciji. Szczegotowe informacje o Momencie Granicznym dla
poszczegdinych Funduszy znajdujg sie w Zatgczniku F.

Waluta Operacji

Waluta lub waluty, w ktérych mozna obecnie sktada¢ zlecenia
nabycia Tytutdw Uczestnictwa ktéregokolwiek z Funduszy zgodnie
z Zatgcznikiem F. Wedle uznania Dyrektoréw moga by¢
wprowadzane inne dodatkowe Waluty Operaciji. Potwierdzenie
dostepnosci dodatkowych Walut Operacji oraz terminu, od ktérego
beda dostepne, mozna uzyskac w siedzibie Spdéiki i od lokalnego
zespotu ds. Obstugi Inwestoréw.

Dzien Operacji

Kazdy Dzieh Roboczy, z wyjatkiem dni, co do ktérych Dyrektorzy
podjeli decyzje, ze nie beda w nich realizowane operacje na
Tytutach Uczestnictwa (wiecej informaciji na ten temat mozna
znalez¢ w czesci ,Dni, w ktérych nie beda realizowane operacje na
Tytutach Uczestnictwa”), oraz wszystkich dni przypadajacych

w okresie zawieszenia realizacji zlecen nabycia, odkupienia

i zamiany Tytutéw Uczestnictwa lub kazdy inny dzien okreslony
przez Dyrektorow jako dzien, w ktérym Fundusz przeprowadza
operacje, zgodnie z informacjami zawartymi w Zatgczniku F.

Dyrektorzy
Czlonkowie Rady Dyrektoréw Spotki w danym czasie oraz ich
nastepcy.

Fundusze Dywidendowe i Dywidendowe Tytuly Uczestnictwa
Fundusze i Tytuly Uczestnictwa, w odniesieniu do ktérych moze
zostaé ogtoszona wyptata dywidendy, wedtug uznania Dyrektoréw.
Dywidendowe Tytuty Uczestnictwa moga byc¢ rowniez traktowane
jako Tytuty Uczestnictwa, w odniesieniu do ktorych Fundusz
uzyskat status Funduszu Przekazujgcego Raporty o Zysku

w Wielkiej Brytanii. Potwierdzenie dotyczace Funduszy, Klas
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Tytutdéw Uczestnictwa oraz walut, dla ktérych moze zostaé
ogtoszona wyptata dywidendy, jak rowniez Klas Tytutéw
Uczestnictwa stanowigcych Tytuly Uczestnictwa, w odniesieniu do
ktérych Fundusz uzyskat status Funduszu Przekazujgcego
Raporty o Zysku w Wielkiej Brytanii (zob. ponizej), mozna uzyska¢
w siedzibie Spotki i od lokalnego zespotu ds. Obstugi Inwestorow.

ESG

Kryteria z zakresu ochrony $rodowiska, odpowiedzialnosci
spotecznej i tadu korporacyjnego (Environmental, Social and
Governance), ktore stanowig trzy zasadnicze czynniki
wykorzystywane do oceny inwestycji w papiery wartosciowe
danego emitenta z punktu widzenia zrownowazonego rozwoju

i aspektéw etycznych. Na przyktad ,kryteria z zakresu ochrony
srodowiska” mogg dotyczy¢ takich zagadnien jak zagrozenia
klimatyczne i niedobory zasobow naturalnych, ,kryteria z zakresu
odpowiedzialnosci spotecznej” mogg obejmowac kwestie
zwigzane z zatrudnieniem oraz ryzyko odpowiedzialnosci za
produkt, np. w zakresie bezpieczenstwa danych, a ,kryteria z
zakresu tadu korporacyjnego” mogg uwzgledniaé takie kwestie jak
etyka w biznesie czy wynagrodzenie kadry kierowniczej. Sa to
tylko przyktady, ktore niekoniecznie wptywajg na ksztatt polityki
konkretnego Funduszu ESG. W celu uzyskania bardziej
szczegotowych informaciji inwestorzy powinni zapoznac sie

z politykg inwestycyjng danego Funduszu ESG, w tym

z wskazanymi w jej tresci stronami internetowymi.

Fundusz ESG
Fundusz, ktory stosuje kryteria ESG w ramach swojej strategii
inwestycyjnej.

Dostawca ESG

Dostawca analiz, raportow, ratingéw i/lub przegladéw z zakresu
kryteriow ESG lub ustug polegajgcych na weryfikacji pod katem
spetniania kryteriow ESG, w tym, ale niewylacznie zewnetrznych
dostawcow indeksow, firmy konsultingowe zajmujace sie tematykg
ESG, jak rowniez podmioty wchodzgce w sktad Grupy BlackRock.

ESTR
Kroétkoterminowa stopa procentowa dla euro.

Wykluczenia Dotyczace Unijnych Wskaznikow
Referencyjnych Transformacji Klimatycznej

Wykluczenia stosowane przez administratorow unijnych
wskaznikéw referencyjnych transformacji klimatycznej, o ktérych
mowa w art. 12 ust. 1 lit. a)-c) Rozporzadzenia delegowanego
Komisji (UE) 2020/1818 z dnia 17 lipca 2020 r., z pozniejszymi
zmianami, modyfikacjami lub uzupetnieniami.

Wykluczenia Dotyczace Unijnych Wskaznikow
Referencyjnych Dostosowanych do Porozumienia Paryskiego
Wykluczenia stosowane przez administratorow Unijnych
Wskaznikéw Referencyjnych Dostosowanych do Porozumienia
Paryskiego, o ktérych mowa w art. 12 ust. 1 lit. a)-g)
Rozporzgdzenia delegowanego Komisji (UE) 2020/1818 z dnia

17 lipca 2020 r., z p6zniejszymi zmianami, modyfikacjami lub
uzupetnieniami.

Euro

Jednostka wspdlnej waluty europejskiej (o ktorej mowa w
Rozporzadzeniu Rady (WE) Nr 974/98 z 3 maja 1998 r. w sprawie
wprowadzenia euro) oraz — wedtug uznania Doradcow
Inwestycyjnych — waluty panstw, ktore wczesniej wchodzity w sktad
strefy euro.

Europa lub europejski

Terminy ,Europa” lub ,europejski” odnoszg sie do wszystkich
panstw europejskich, w tym do Wielkiej Brytanii oraz panstw
Europy Wschodniej i bytego Zwigzku Radzieckiego.

EURIBOR
Stopa procentowa kredytow oferowanych na rynku
miedzybankowym strefy euro — Euro Interbank Offered Rate.

Fundusz ETF

Fundusz inwestycyjny (w tym UCITS), ktérego jednostki lub tytuty
uczestnictwa sg notowane i sg przedmiotem obrotu na jednej lub
wiekszej liczbie gietd papierow wartosciowych.

Rok Obrotowy
Okres rozpoczynajacy sie 1 czerwca i konczacy sie 31 maja.

System Inwestycji Podmiotéw Zagranicznych

Zbior przepisow, na podstawie ktdrych zagraniczni inwestorzy
instytucjonalni mogg inwestowac na Miedzybankowym Rynku
Obligacji w Chinach, zgodnie z opisem zamieszczonym w czesci
~,Miedzybankowy Rynek Obligacji w Chinach” w Zatgczniku F.

Fundusz

Odrebny subfundusz, utworzony i utrzymywany przez Spotke w
odniesieniu do jednej lub wigkszej liczby Klas Tytutow
Uczestnictwa, na rachunek ktorego zaliczane sa aktywa,
zobowigzania, przychody i wydatki dotyczace kazdej takiej Klasy
Tytutdw Uczestnictwa, zgodnie z informacjami zawartymi ponizej w
niniejszym Prospekcie.

Surowce kopalne

Towary gietdowe stanowigce surowce (zasoby naturalne), ktore sa
wydobywane albo pozyskiwane (np. ztoto, aluminium, miedz, ropa
naftowa i gaz ziemny).

Klasy Tytutéw Uczestnictwa Objete Hedgingiem

Klasy Tytutéw Uczestnictwa, w wypadku ktérych stosowana jest
strategia zabezpieczajgca przed ryzykiem walutowym. Dyrektorzy
moga wedtug wiasnego uznania podjg¢ decyzje o wprowadzeniu
dodatkowych Klas Tytutéw Uczestnictwa Objetych Hedgingiem.
Potwierdzenie, w ktorych Funduszach i walutach sg dostepne
Klasy Tytutéw Uczestnictwa Objete Hedgingiem, mozna uzyskac¢
w siedzibie Spdtki i od lokalnego zespotu ds. Obstugi Inwestorow.

HKEX
Hong Kong Exchanges and Clearing Limited

HKSCC

Hong Kong Securities Clearing Company Limited, spotka
organizujgca rynek papieréw wartosciowych i rynek instrumentow
pochodnych w Hongkongu oraz prowadzgca izby rozliczeniowe
obstugujace te rynki.

Zasady ICMA Green Bond Principles

Przeznaczone do stosowania na zasadzie dobrowolnosci
wytyczne procesowe wydane przez Miedzynarodowe
Stowarzyszenie Rynkoéw Kapitatowych (International Capital
Markets Association), ktdrych celem jest wspieranie emitentow w
finansowaniu przyjaznych dla srodowiska i zrownowazonych
przedsiewzie¢ przyczyniajacych sie do tworzenia gospodarki
niskoemisyjnej i ochrony srodowiska.
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Fundusz Indeksowy

Program zbiorowego inwestowania (zwykle przedsiebiorstwo
zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery wartosciowe
(UCITS) lub inne przedsiebiorstwo zbiorowego inwestowania
(UCI)), ktéry w zatozeniu odwzorowuje skiad indeksu bazowego
lub sledzi indeks bazowy, aby osiagna¢ zatozony cel inwestycyjny.

Tytuly Uczestnictwa Indexinvest

Nastepujgce Klasy Tytutow Uczestnictwa: IndexInvest Substanz
(dostepne wedtug uznaniowej decyzji Spotki Zarzadzajacej w
Funduszu BlackRock Managed Index Portfolios — Defensive),
IndexInvest Balance (dostepne wedtug uznaniowej decyzji Spotki
Zarzadzajacej w Funduszu BlackRock Managed Index Portfolios —
Conservative), IndexInvest Wachstum (dostepne wedtug
uznaniowej decyzji Spotki Zarzadzajgcej w Funduszu BlackRock
Managed Index Portfolios — Moderate) oraz IndexInvest Chance
(dostepne wedtug uznaniowej decyzji Spotki Zarzadzajgcej w
Funduszu BlackRock Managed Index Portfolios — Growth).

Inwestor Instytucjonalny

Inwestor instytucjonalny w rozumieniu przepiséw Ustawy z 2010 r.,
ktory spetnia wymogi dotyczace kryteriow warunkujgcych
traktowanie inwestora jako inwestora instytucjonalnego oraz
wymogi dotyczace odpowiedniego doboru inwestycji. Zob.
LOgraniczenia dotyczace posiadania Tytutdw Uczestnictwa”.

Doradcy Inwestycyjni

Podmioty, ktorym Spdtka Zarzadzajaca zlecita w danym czasie
petienie funkcji doradcy inwestycyjnego na potrzeby zarzgdzania
aktywami Funduszy, zgodnie z opisem zawartym w czesci
LZarzadzanie inwestycjami Funduszy”; uzyty w tekscie termin
odnosi sie do Doradcy Inwestycyjnego wiasciwego w danym
kontekscie.

Papiery wartosciowe o ratingu na poziomie inwestycyjnym
Diuzne papiery wartosciowe, ktore w chwili ich nabycia majg rating
na poziomie BBB- (rating agencji Standard and Poor’s lub
odpowiednik tego ratingu) badz wyzszym, nadany przez co
najmniej jedng uznang agencje ratingowa, lub ktére — w opinii
Spotki Zarzadzajacej — stanowig papiery o poréwnywalnej jakosci.

Obstuga Inwestoréw

Realizacja zadan z zakresu przeprowadzania operac;ji i
Swiadczenia innych ustug dla inwestoréw przez lokalne spotki lub
oddziaty nalezgce do Grupy BlackRock albo ich administratorow.

Grupa JP Morgan
Grupa spotek, w ktorej podmiotem dominujgcym najwyzszego
szczebla jest JP Morgan Chase & Co.

KIID/KID

Dokument zawierajacy kluczowe informacje dla inwestoréw lub, w
zaleznosci od przypadku, dokument zawierajacy kluczowe
informacje, wydawany dla kazdej Klasy Tytutéw Uczestnictwa na
podstawie Ustawy z 2010 .

Spotka Zarzadzajaca

BlackRock (Luxembourg) S.A., spdtka akcyjna (société anonyme)
dziatajgca zgodnie z prawem Luksemburga, posiadajgca
zezwolenie na dziatanie w charakterze spdtki zarzadzajacej na
podstawie Ustawy z 2010 r.
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Papiery wartosciowe zabezpieczone hipoteka lub MBS
Dtuzne papiery wartosciowe zabezpieczone strumieniem
przychodow generowanych przez bazowa pule wierzytelnosci z
tytutu kredytow hipotecznych zaciggnietych na finansowanie
nieruchomosci mieszkaniowych i/lub komercyjnych. Ten rodzaj
papierow wartosciowych jest powszechnie wykorzystywany do
przekierowania ptatnosci odsetkowych i kapitatowych z tytutu
kredytéw hipotecznych z danej puli do inwestorow. Zazwyczaj
emituje sie kilka klas papieréw wartosciowych zabezpieczonych
hipotekg, majgcych odmienne cechy, zalezne od poziomu ryzyka
zwigzanego z wierzytelnosciami stanowigcymi aktywa bazowe.
Ryzyko to szacuje sie na podstawie jakosci kredytowej oraz
termindw wymagalnosci aktywéw bazowych. Im wieksze ryzyko
wigze sie z dang klasa, tym wyzszg stope zwrotu mozna uzyskac
z inwestycji w tego rodzaju papiery wartosciowe.

Wartos¢ Aktywow Netto (WAN)

W odniesieniu do Funduszu lub Klasy Tytutéw Uczestnictwa,
wartos¢ okreslona zgodnie z postanowieniami pkt. 12.-17.
Zalgcznika A. Warto$¢ Aktywdw Netto Funduszu moze byé
korygowana zgodnie z pkt. 17.3 Zatgcznika A.

Papiery wartosciowe niemajace ratingu na poziomie
inwestycyjnym lub wysokodochodowe

Diuzne papiery wartosciowe, ktére w chwili ich nabycia nie maja
nadanego ratingu lub majg rating na poziomie BB+ (rating agenc;ji
Standard and Poor’s lub odpowiednik tego ratingu) badz nizszym,
nadany przez co najmniej jedng uznang agencje ratingowa, lub
ktére — w opinii Spotki Zarzagdzajacej — stanowig papiery o
porownywalnej jakosci.

Porozumienie Paryskie

Porozumienie przyjete na mocy Ramowej konwencji Narodow
Zjednoczonych w sprawie zmian klimatu w dniu 12 grudnia 2015 .
i zatwierdzone przez Unie Europejska w dniu 5 pazdziernika 2016
r., majace na celu ograniczenie wzrostu $redniej temperatury
globalnej do poziomu znacznie nizszego niz 2°C powyzej poziomu
przedindustrialnego oraz podejmowanie wysitkéw majgcych na
celu ograniczenie wzrostu temperatury do 1,5°C powyzej poziomu
przedindustrialnego.

Gloéwne Niekorzystne Skutki (PAI)

Najistotniejsze niekorzystne skutki decyzji inwestycyjnych dla
czynnikéw zréwnowazonego rozwoju zwigzane z kwestiami
Srodowiskowymi, spotecznymi i pracowniczymi, poszanowaniem
praw cztowieka, przeciwdziataniem korupcji i tapownictwu.

PBOC
Ludowy Bank Chin w ChRL.

ChRL
Chinska Republika Ludowa.

Gtowny Dystrybutor

Spotka BlackRock Investment Management (UK) Limited,
wystepujgca w charakterze Gtéwnego Dystrybutora. Odniesienia
do dystrybutoréw moga obejmowac BlackRock Investment
Management (UK) Limited w roli Gtéwnego Dystrybutora.

Prospekt emisyjny

Niniejszy dokument ofertowy, z pdzniejszymi zmianami i
uzupetnieniami.
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Polityka Wynagradzania

Zasady opisane w czesci zatytutowanej ,Zarzadzanie”,
zawierajgce m.in. opis sposobu obliczania wynagrodzenia i
dodatkowych $wiadczen oraz okreslajace osoby odpowiedzialne
za przyznawanie wynagrodzenia i $wiadczen dodatkowych.

RMB lub renminbi
Renminbi, prawny srodek ptatniczy Chinskiej Republiki Ludowe;j.

SAFE
Panstwowy Urzad Dewizowy Chinskiej Republiki Ludowej.

SEHK
Gietda Papieréw Wartosciowych w Hongkongu.

SFC
Komisja Papieréw Wartosciowych i Transakcji Terminowych w
Hongkongu.

Rozporzadzenie SFDR

oznacza Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2019/2088 z dnia 27 listopada 2019 r. w sprawie ujawniania
informacji zwigzanych ze zréwnowazonym rozwojem w sektorze
ustug finansowych, z uwzglednieniem wszelkich wprowadzonych
do niego w pdzniejszym czasie zmian, modyfikacji lub uzupetnien.

Tytut Uczestnictwa

Tytut Uczestnictwa Funduszu dowolnej klasy, stanowigcy udziat w
kapitale Spotki i nadajacy posiadaczowi prawa przypisane do
danej Klasy Tytutéw Uczestnictwa, zgodnie z informacjami
zawartymi w innych czesciach niniejszego Prospektu.

Klasa Tytutéw Uczestnictwa

Klasa Tytutdw Uczestnictwa powigzana z danym Funduszem i
dajaca prawo do udziatu w aktywach i zobowigzaniach tego
Funduszu, zgodnie z opisem zawartym w czesci ,Klasy Tytutow
Uczestnictwa i rodzaje Tytutdw Uczestnictwa”.

Uczestnik
Posiadacz Tytutéw Uczestnictwa.

SICAV
Publiczna spdtka inwestycyjna z ograniczong odpowiedzialno$cig
o zmiennym kapitale (société d’investissement a capital variable).

Surowce rolne
Towary gietdowe stanowigce produkty rolne z upraw i hodowli (np.
kukurydza, pszenica, kawa, cukier, soja i wieprzowina).

SOFR
Stopa procentowa dla zabezpieczonych depozytéw
jednodniowych — Secured Overnight Financing Rate.

SONIA
Stopa procentowa dla depozytéw jednodniowych w funtach
szterlingach — Sterling Overnight Index Average.

Zréwnowazona Inwestycja

Inwestycja w dziatalno$¢ gospodarcza, ktora przyczynia sie do
realizacji celu Srodowiskowego lub celu spotecznego, o ile
inwestycja taka nie narusza powaznie ktéregokolwiek z tych celow,
a spotki, w ktére dokonano inwestycii, stosujg dobre praktyki w
zakresie zarzadzania.

SSE
Gietda Papieréw Wartosciowych w Szanghaju.

Stock Connect

Programy Shanghai-Hong Kong Stock Connect oraz Shenzhen-
Hong Kong Stock Connect, tgcznie zwane ,programami Stock
Connect”.

Fundusze Stock Connect

Fundusze, ktére moga inwestowac w Chinskie Akcje A w ramach
programéw Stock Connect, wymienione w czesci ,Czynniki ryzyka
specyficzne dla poszczegdlnych Funduszy”.

SZSE
Gietda Papierow Wartosciowych w Shenzhen.

Rozporzadzenie w sprawie Taksonomii

oznacza Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2020/852 z dnia 18 czerwca 2020 r. w sprawie ustanowienia ram
utatwiajgcych zrownowazone inwestycje, zmieniajgce
rozporzgdzenie (UE) 2019/2088.

Kontrakty TBA

Transakcje stanowigce powszechng praktyke na amerykarnskim
rynku papieréw warto$ciowych zabezpieczonych hipoteka,
polegajace na zakupie papierow wartosciowych z portfela hipotek
(w tym, ale nie wytgcznie, od agencji rzadowych Ginnie Mae,
Fannie Mae lub Freddie Mac) za ustalong przyszig cene.

UCITS

Przedsigbiorstwo zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery
wartosciowe (undertaking for collective investment in transferable
securities).

Dyrektywa UCITS

Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/65/WE z dnia
13 lipca 2009 r. w sprawie koordynacji przepisow ustawowych,
wykonawczych i administracyjnych odnoszacych sie do
przedsiebiorstw zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery
wartosciowe (UCITS), z pdzniejszymi zmianami.

Zasady dotyczace Funduszy Przekazujacych Raporty

o Zysku w Wielkiej Brytanii

W listopadzie 2009 r. rzad Wielkiej Brytanii wydat przepisy
dotyczgce funduszy zagranicznych (Statutory Instrument 2009 /
3001 (The Offshore Funds (Tax) Regulations 2009), okreslajace
ramy prawne opodatkowania inwestycji w fundusze zagraniczne,
ktdre funkcjonujg w oparciu o rozréznienie, czy fundusz zdecyduje
sie podlegac przepisom przewidujgcym przekazywanie raportow
o rocznym zysku (,Fundusze Przekazujace Raporty o Zysku

w Wielkiej Brytanii’, UK Reporting Fund) czy tez nie (,Fundusze
Nieprzekazujgce Raportow o Zysku w Wielkiej Brytanii”, Non-UK
Reporting Fund). Zgodnie z regulacjami w sprawie Funduszy
Przekazujacych Raporty o Zysku w Wielkiej Brytanii uczestnicy
takich funduszy sg zobowiagzani uiszcza¢ podatek naliczany od
czesci dochodu funduszu przypadajacej na tytuty uczestnictwa
bedace w posiadaniu danego uczestnika, niezaleznie od tego, czy
dochdd ten zostat wyptacony, natomiast zyski ze zbycia tytutow
uczestnictwa podlegajg opodatkowaniu podatkiem od zyskow
kapitatowych. Spotka podlega przepisom dotyczacym Funduszy
Przekazujacych Raporty o Zysku w Wielkiej Brytanii ze skutkiem
od 1 czerwca 2010 r.
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Lista Funduszy, ktére obecnie posiadajg status Funduszy
Przekazujgcych Raporty o Zysku w Wielkiej Brytanii, jest dostepna
pod adresem https://www.gov.uk/government/publications/
offshore-funds-list-of-reporting-funds.

Cele Zréwnowazonego Rozwoju ONZ (UN SDG)
Opublikowane przez ONZ Cele Zréwnowazonego Rozwoju
zakfadajgce, ze eliminacji ubostwa i innych niedostatkow musza
towarzyszyC¢ dziatania na rzecz lepszej ochrony zdrowia, edukacji,
wzrostu gospodarczego, zmniejszenia nierownosci, a takze
powstrzymywania zmian klimatycznych oraz ochrony laséw i
oceandw na naszej planecie. Wiecej informacji na ten temat
mozna znalez¢ na stronie internetowej ONZ pod adresem:
https://sdgs.un.org/goals

Dzien Wyceny

Dzien Operacji lub dowolny inny dzien wyznaczony przez
Dyrektoréw, w kitdrym jest ustalana Warto$¢ Aktywdw Netto na
Tytut Uczestnictwa i Wartos¢ Aktywdw Netto Funduszu. Informacje
o Dniach Operacji dla poszczegodinych Funduszy znajduja sie w
Zatgczniku F.

Tytuly Uczestnictwa Vermogensanlage99

Nastepujace Klasy Tytutdw Uczestnictwa: Tytuly Uczestnictwa
vermogensanlage99 defensiv (dostepne wedtug decyzji Spotki
Zarzadzajgcej w ramach Funduszu BlackRock Managed Index
Portfolios — Defensive), Tytuty Uczestnictwa vermégensanlage99
konservativ (dostepne wedtug decyzji Spotki Zarzadzajacej w
ramach Funduszu BlackRock Managed Index Portfolios —
Conservative), Tytuty Uczestnictwa vermdgensanlage99
progressiv (dostepne wedtug decyzji Spotki Zarzadzajacej w
ramach Funduszu BlackRock Managed Index Portfolios —
Moderate) oraz Tytuty Uczestnictwa vermdgensanlage99
dynamisch (dostepne wedtug decyzji Spotki Zarzadzajgcej w
ramach Funduszu BlackRock Managed Index Portfolios — Growth).

Tytuly Uczestnictwa Vermoegensstrategie

Nastepujace Klasy Tytutdw Uczestnictwa: Tytuty Uczestnictwa
Vermoegensstrategie Defensiv (dostepne w zaleznosci od
uznaniowej decyzji Spotki Zarzadzajacej w funduszu BlackRock
Managed Index Portfolios — Defensive), Tytuly Uczestnictwa
Vermoegensstrategie Moderat-Ausgewogen (dostepne

w zaleznosci od uznaniowej decyzji Spotki Zarzadzajacej

w funduszu BlackRock Managed Index Portfolios — Conservative),
Tytuty Uczestnictwa Vermoegensstrategie Ausgewogen (dostepne
w zaleznosci od uznaniowej decyzji Spotki Zarzadzajacej

w funduszu BlackRock Managed Index Portfolios — Moderate) oraz
Tytuly Uczestnictwa Vermoegensstrategie Wachstum (dostepne

w zaleznosci od uznaniowej decyzji Spotki Zarzadzajgcej

w Funduszu BlackRock Managed Index Portfolios — Growth).

14
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Zarzadzanie inwestycjami Funduszy
Kadra kierownicza
Za ogding polityke inwestycyjng Spotki odpowiadajg Dyrektorzy.

Spétka Zarzadzajaca zostata wybrana przez Spotke do petnienia
roli spotki zarzadzajacej. Spotka Zarzadzajgca posiada zezwolenie
na prowadzenie dziatalnosci spotki zarzadzajgcej funduszami
zgodnie z Rozdziatem 15 Ustawy z 2010 .

Spétka podpisata umowe ze Spotka Zarzadzajaca, na mocy ktorej
Spétce Zarzadzajacej powierzono biezacy zarzad nad Spotka,
ktéry moze by¢ wykonywany przez Spotke Zarzadzajaca
bezposrednio lub w drodze powierzenia innemu podmiotowi
wszystkich funkcji operacyjnych dotyczacych zarzgdzania
inwestycjami Spotki, administrowania Spotkg oraz sprzedazy
tytutdw uczestnictwa Funduszy.

W porozumieniu ze Spotkg, Spotka Zarzadzajaca podjeta decyzje
o powierzeniu pewnych funkcji innemu podmiotowi; wiecej
informacji na ten temat mozna znalez¢ w dalszych czesciach
niniejszego Prospektu. Spétka Zarzadzajaca posiada takze
zezwolenie na prowadzenie dziatalnosci zarzadzajgcego
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi na podstawie art. 5
ustawy z 12 lipca 2013 r.

Dyrektorami Spétki Zarzadzajacej sa:

Prezes
Jonathan Griffin

Dyrektorzy
Benjamin Gregson
Joanne Fitzgerald
Richard Gardner
Svetlana Butvina
Leon Schwab
Michael Renner

Benjamin Gregson, Joanne Fitzgerald, Richard Gardner, Svetlana Butvina i Leon
Schwab sa zatrudnieni w Grupie BlackRock (ktérej cztonkami sg Spétka Zarzadzajgca
i Doradcy Inwestycyijni).

Spotka Zarzadzajaca jest spotka w 100% zalezng w ramach Grupy
BlackRock. Jej dziatalno$¢ podlega nadzorowi CSSF.

Realizowana przez Spdtke Zarzadzajaca polityka wynagradzania okres$la zasady i
praktyki, ktére sg zgodne i stuzg prawidtowemu i skutecznemu zarzadzaniu ryzykiem.
Polityka Wynagradzania nie zacheca do podejmowania ryzyka, ktore bytoby
niezgodne z ustalonymi profilami ryzyka, zasadami lub dokumentami zatozycielskimi
Spofki, i nie zawiera elementdéw stojacych w sprzecznos$ci z zasada, ze obowigzkiem
Spotki Zarzadzajacej jest dziata¢ w najlepszym interesie Uczestnikdw Funduszy.
Polityka Wynagradzania jest spdjna ze strategig biznesowa, celami, warto$ciami i
interesem Spotki Zarzadzajacej i zarzadzanych przez nig funduszy UCITS, a takze
uczestnikéw tych funduszy, i okresla srodki stuzgce unikaniu konfliktu intereséw.
Polityka Wynagradzania zawiera opis sposobu obliczania wynagrodzenia i
dodatkowych $wiadczen oraz okresla osoby odpowiedzialne za przyznawanie
wynagrodzenia i $wiadczen dodatkowych. W odniesieniu do wewnetrznej organizacii
Spotki Zarzadzajacej, ocena wynikéw odbywa sie w perspektywie wieloletniej,

w horyzoncie czasowym odpowiednim do okresu utrzymywania inwestycji
rekomendowanego inwestorom nabywajacym tytuty uczestnictwa funduszy UCITS,
ktorymi zarzadza Spoétka Zarzadzajgca, celem zapewnienia, by proces oceny opierat
sig na wynikach osigganych przez Spdtke w dtuzszym terminie i przy uwzglednieniu
ryzyka inwestycyjnego oraz by faktyczna wyptata sktadnikéw wynagrodzenia
uzaleznionych od wynikéw byta roztozona na przestrzeni tego samego okresu.
Polityka Wynagradzania przewiduje state i zmienne sktadniki wynagrodzenia oraz
uznaniowe $wiadczenia emerytalne w odpowiednio zréwnowazonych proporcjach tak,
aby wynagrodzenie state stanowito wystarczajgco duzg czes¢ catosci wynagrodzenia,
pozwalajac na realizacje w petni elastycznej polityki w zakresie zmiennych sktadnikow
wynagrodzenia, w tym mozliwo$¢ niewyptacenia wynagrodzenia zmiennego. Polityka
Wynagradzania objety jest personel nalezacy do tych kategorii (np. czlonkowie kadry

zarzadzajgcej wyzszego szczebla, osoby odpowiedzialne za podejmowanie ryzyka,
osoby sprawujace funkcje kontrolne, a takze wszyscy pracownicy, ktérych catkowite
wynagrodzenie miesci sie w widetkach wynagrodzenia kadry zarzadzajgcej wyzszego
szczebla i osob odpowiedzialnych za podejmowanie ryzyka), ktorych czynnosci
stuzbowe majg istotny wptyw na profil ryzyka Spétki Zarzadzajacej. Szczegdtowe
informacje dotyczace aktualnej Polityki Wynagradzania, w tym w szczegolnosci opis
sposobu obliczania wynagrodzen i $wiadczen dodatkowych, tozsamos$¢ osob
odpowiedzialnych za przyznawanie wynagrodzen i $wiadczen dodatkowych, w tym
sktad osobowy komitetu ds. wynagrodzen w przypadku jego powotania, sa dostepne
w witrynie internetowej pod adresem www.blackrock.com/Remunerationpolicy oraz na
stronach dotyczacych produktéw poszczegdlinych Funduszy w zaktadce ,Wszystkie
dokumenty” pod adresem www.blackrock.com, a na zadanie zostang one
nieodpfatnie udostepnione w wersji papierowej w siedzibie Spétki Zarzadzajacej.

Doradcy Inwestycyijni

Spétka Zarzadzajgca powierzyta funkcje zwigzane z zarzadzaniem
inwestycjami Doradcom Inwestycyjnym. Doradcy Inwestycyjni
Swiadczg ustugi doradcze i zarzgdcze w zakresie wyboru papierow
wartosciowych i sektorow, a takze alokacji strategiczne;.
Niezaleznie od powierzenia tych funkcji Doradcom Inwestycyjnym,
Spdtka Zarzadzajaca ponosi petng odpowiedzialno$¢ wobec
Spdtki w zwigzku z wszystkimi transakcjami inwestycyjnymi.
Zawarte w niniejszym Prospekcie odniesienia do Doradcy
Inwestycyjnego moga dotyczyc¢ jednego lub wiekszej liczby
wskazanych ponizej Doradcow Inwestycyjnych.

BlackRock Investment Management (UK) Limited jest gtéwng
operacyjng spétkg zalezng Grupy BlackRock poza Stanami
Zjednoczonymi. Jej dziatalnos¢ podlega nadzorowi brytyjskiego
Urzedu Regulacji Dziatalnosci Finansowej (Financial Conduct
Authority, ,FCA”), jednakze Spotka nie bedzie traktowana jako
klient BlackRock Investment Management (UK) Limited w
rozumieniu regulacji Urzedu Regulacji Dziatalnosci Finansowej i w
zwigzku z tym nie bedzie bezposrednio korzystac z ochrony, jakg
zapewniajg te regulacje.

BlackRock Investment Management (UK) Limited powierzyta
wykonywanie niektorych ze swoich funkcji firmom Ltd, BlackRock
Investment Management (Australia) Limited oraz BlackRock Asset
Management North Asia Limited (,BAMNA”).

BlackRock Institutional Trust Company N.A. podlega nadzorowi
amerykanskiego Biura Kontroli Waluty (Office of the Comptroller of
the Currency, ,OCC”).

Spotka BlackRock (Singapore) Limited podlega nadzorowi
singapurskiego Urzedu Nadzoru Monetarnego.

Dziatalno$¢ BlackRock Financial Management, Inc. oraz
BlackRock Investment Management, LLC podlega nadzorowi
amerykanskiej Komisji Papierow Wartosciowych i Gietd.

Spaiki, ktorym Doradcy Inwestycyjni powierzyli wykonywanie
funkcji doradcéw inwestycyjnych (dodatkowi doradcy inwestycyijni),
takze podlegajg nadzorowi i/lub prowadzg dziatalno$¢ na
podstawie wlasciwego zezwolenia (stosownie do wypadku).
BlackRock Investment Management (Australia) Limited dziata na
podstawie zezwolenia wydanego przez australijskg Komisje
Papierow Wartosciowych i Inwestycji jako posiadacz
australijskiego zezwolenia na $wiadczenie ustug finansowych.
BAMNA podlega nadzorowi Komisji Papieréw Wartosciowych i
Transakcji Terminowych w Hongkongu (SFC).

Spoiki, ktére petnig funkcje Doradcédw Inwestycyjnych, oraz spétki,
ktérym Doradcy Inwestycyjni powierzyli funkcje pomocniczych

doradcow inwestycyjnych (stosownie do wypadku), sg posrednimi
operacyjnymi spotkami zaleznymi oraz nalezg do BlackRock, Inc.,
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bedacej podmiotem dominujgcym najwyzszego szczebla w Grupie
BlackRock.
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Czynniki ryzyka

Kazda inwestycja niesie z sobg ryzyko utraty
zainwestowanego kapitatu. Z inwestycja w Tytuty
Uczestnictwa wigzg sie uwarunkowania i czynniki ryzyka,
ktore inwestorzy powinni rozwazy¢ przed zlozeniem zlecenia
nabycia. Ponadto moze sie zdarzy¢, ze spoétki Grupy
BlackRock znajda sie w sytuacji potencjalnego konfliktu
intereséw w zwigzku ze Spoétka. Zob. punkt ,,Konflikty
intereséw dotyczace relacji w ramach Grupy BlackRock”.

Inwestorzy powinni doktadnie zapoznac¢ sie z trescig calego
Prospektu. Zaleca sig im takze konsultacje z wlasnym
profesjonalnym doradcg przed ztozeniem zlecenia nabycia
Tytuléw Uczestnictwa. Inwestycja w Tytuty Uczestnictwa
powinna stanowi¢ jeden z elementéw catosciowego
programu inwestycyjnego, a inwestor musi by¢ w stanie
poniesc¢ strate peinej kwoty zainwestowanych srodkéow.
Inwestorzy powinni dokladnie rozwazy¢, czy inwestycja

w Tytuly Uczestnictwa jest dla nich odpowiednia w swietle ich
indywidualnych uwarunkowan i zasobow finansowych.
Powinni takze zasiegna¢ porady swoich doradcow
podatkowych w zakresie potencjalnych konsekwencji
podatkowych dziatalnosci i inwestycji Spotki illub
poszczegoinych Funduszy.

Ponizej zamieszczono podsumowanie czynnikéw ryzyka,
ktére wystepujg w wypadku Funduszy i ktore

w szczegoblnosci — obok kwestii opisanych w innych
czesciach niniejszego Prospektu — powinny zosta¢ poddane
uwaznej ocenie przed dokonaniem inwestycji w Tytuly
Uczestnictwa. Nie wszystkie rodzaje ryzyka dotycza
wszystkich Funduszy. Zob. ,,Ryzyko ogdlne” ponizej.

Czynniki ryzyka, ktére zdaniem Dyrektoréw i Spétki
Zarzadzajgcej moga mie¢ istotny wplyw na catosciowe ryzyko
poszczegolnych Funduszy, zostaly wyszczegoélnione

w czesci ,,Czynniki ryzyka specyficzne dla poszczegélinych
Funduszy”.

Uwzgledniono tylko te rodzaje ryzyka, ktére zostaly uznane
za istotne i ktore sg obecnie znane Dyrektorom. Na
dzialalnos¢ Spotki i/lub Funduszy moga mie¢ niekorzystny
wplyw takze inne rodzaje ryzyka i czynniki niepewnosci,
ktérych Dyrektorzy nie sa obecnie Swiadomi lub ktére uznali
za nieistotne.

Ryzyko ogdine

Wyniki poszczegdlinych Funduszy bedg uzaleznione od
rentownosci dokonywanych przez nie inwestycji. Nie skfada sie
zadnych gwarancji ani oswiadczen, ze poszczegdlne Fundusze
lub inwestycje osiggng zaktadane cele inwestycyjne. Wyniki
zanotowane w przesziosci nie stanowig wyznacznika przysztych
wynikow. Warto$¢ Tytutdw Uczestnictwa moze rosnaé, ale moze
tez spadac w zwigzku z ktérymkolwiek z czynnikow ryzyka
omaoéwionych ponizej i inwestorzy moga nie odzyskac
zainwestowanej kwoty. Wysokos$¢ dochodu z Tytutdw
Uczestnictwa moze si¢ wahac¢. Na wzrost lub spadek wartosci
Tytutdw Uczestnictwa mogg wptywa¢ m.in. zmiany kurséw
walutowych. Wysokos$¢ i podstawy opodatkowania, a takze ulgi
podatkowe, moga ulega¢ zmianom. Nie ma pewnosci, ze tgczne
wyniki osiggane przez inwestycje bazowe Funduszu przyniosg
zyski. Nie ma takze gwaranciji, ze inwestor odzyska
zainwestowang kwote. Nowo utworzone Fundusze zwykle nie

maja zadnej historii dziatalnosci, na podstawie ktorej inwestorzy
mogliby ocenia¢ osiggane przez nie wyniki.

Fundusze sg narazone na ryzyko operacyjne wynikajgce z
szeregu czynnikow, w tym miedzy innymi z btedow ludzkich,
btedoéw przetwarzania i komunikagii, btedéw po stronie dostawcow
ustug, kontrahentéw lub innych oséb trzecich, nieskutecznych lub
nieodpowiednich proceséw albo awarii technologii lub systemdw.
Spétka Zarzadzajaca podejmuije kroki w celu ograniczania ryzyka
operacyjnego poprzez kontrole i procedury oraz monitorowanie
podmiotow bedgcych dostawcami ustug dla Funduszy i nadzér
nad ich dziataniami, a takze w celu zapewnienia, aby dostawcy
ustug stosowali odpowiednie srodki ostroznosci umozliwiajgce
unikanie i ograniczanie ryzyka, ktore moze prowadzi¢ do zakiocen
i bledow operacyjnych. Spétka Zarzadzajgca i inni dostawcy ustug
nie majg jednak mozliwosci zidentyfikowania i podejmowania
stosownych krokéw w odniesieniu do wszystkich czynnikéw ryzyka
operacyjnego, ktére mogg mie¢ wptyw na dany Fundusz, ani tez
nie sg w stanie opracowac procesow i mechanizmoéw kontroli,
ktore catkowicie zapobiegng materializacji ryzyka badz wyeliminujg
lub zneutralizujg jego skutki.

Operacje Funduszu (w tym zarzadzanie inwestycjami, dystrybucja,
zarzadzanie zabezpieczeniami, administracja i zabezpieczanie
walutowe) sg realizowane dla Funduszy przez szereg dostawcow
ustug, ktorzy sg wybierani w ramach rygorystycznego procesu
nalezytej starannosci.

Niemniej jednak Spotka Zarzadzajaca i inne podmioty swiadczace
ustugi na rzecz Funduszy mogg doswiadczac zaktdcen lub btedow
operacyjnych takich, jak btedy przetwarzania lub btedy ludzkie,
nieodpowiednie lub nieskuteczne procesy wewnetrzne lub
zewnetrzne, awarie systeméw lub technologii, dostarczanie lub
otrzymywanie btednych lub niekompletnych danych, co jest
zrodtem ryzyka operacyjnego, ktére moze mie¢ niekorzystny
wplyw na dziatalno$¢ Funduszu i moze narazi¢ Fundusz na ryzyko
straty. Ryzyko to moze sie materializowaé¢ np. w postaci przerw w
dziatalnosci, osiggania stabych wynikéw, nieprawidtowego
dziatania lub awarii systemoéw informatycznych, dostarczania lub
otrzymywania btednych lub niekompletnych danych lub utraty
danych, naruszenia przepiséw prawa lub postanowien uméw,
btedow ludzkich, niedbatego wykonania, niewtasciwego
postepowania pracownikow, oszustw lub innych przestepstw.
Inwestorzy mogg napotkaé na opdéznienia (na przyktad op6znienia
w przetwarzaniu zapiséw, konwersji lub umorzen Tytutéw
Uczestnictwa) lub inne zaktdcenia.

Mimo ze Spodtka Zarzadzajgca podejmuje kroki w celu
ograniczania do minimum btedow operacyjnych, zgodnie z
informacjami podanymi powyzej, nadal istnieje ryzyko wystagpienia
awarii, ktére mogg spowodowac straty dla Funduszu i obnizenie
jego wartosci.

Rynki finansowe, kontrahenci i dostawcy ustug

Fundusze moga by¢ narazone na ryzyko zwigzane ze spotkami
sektora finansowego, ktore wystepuija jako dostawcy ustug lub jako
druga strona transakcji w ramach kontraktéw finansowych.
Skrajnie niestabilna sytuacja na rynku moze mie¢ negatywny
wptyw na te spdtki, a to z kolei moze wywrze¢ niekorzystny wptyw
na dziatalnos¢ Funduszy.

Organy regulacyjne oraz samoregulujgce sie organizacje i gietdy

sg uprawnione do podejmowania nadzwyczajnych dziatah w
sytuacji nagtych zmian na rynku. Ewentualne dziatania regulacyjne
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podjete w przysztosci moga wywrzec istotny oraz negatywny
wptyw na Spotke.

Ryzyko utraty wartosci kapitatu

Niektore Fundusze i/lub niektdre Klasy Tytutow Uczestnictwa
moga by¢ narazone na ryzyko utraty wartosci kapitatu w wyniku
przyjetej przez nie polityki wyptaty dywidend i/lub strategii
inwestycyjnych, ktore realizujg. Dokonywanie wyptat ze
zrealizowanych i niezrealizowanych zyskéw kapitatowych netto i/
lub z kapitatu lub odliczanie kosztéw od zrealizowanych i
niezrealizowanych zyskéw kapitatowych netto i/lub kapitatu, a nie
od dochodu, bedzie skutkowato obnizeniem wartosci kapitatu i w
zwigzku z tym ograniczy potencjat wzrostu kapitatu w przysztosci.

Polityka wyptaty dywidendy

W wypadku niektérych Funduszy i/lub Klas Tytutdw Uczestnictwa
(np. Dywidendowych Tytutéw Uczestnictwa (G) i Dywidendowych
Tytutdéw Uczestnictwa (S)) wyptaty mogg by¢ dokonywane nie tylko
z dochodu oraz zrealizowanych i niezrealizowanych zyskow
kapitatowych netto, ale rowniez z kapitatu. Tego rodzaju
negatywne skutki moga wystapi¢ na przyktad:

» jezeli dywidenda wyptacana jest w kwocie brutto (obejmujgcej
optaty i koszty), co oznacza, ze opfaty i koszty sg pokrywane
ze zrealizowanych i niezrealizowanych zyskow kapitatowych
netto albo poczatkowo wniesionego kapitatu, w ktérym to
przypadku wyptata dywidendy skutkuje zmniejszeniem kapitatu
Funduszu i/lub odnosnej Klasy Tytutéw Uczestnictwa lub
zmniejszeniem potencjatu przyrostu kapitatu w przysztosci
(zob. réwniez ,Kwestie podatkowe” ponizej);

» jezeli na rynkach papieréow wartosciowych, na ktérych Fundusz
inwestuje, nastgpig tak duze spadki, ze Fundusz poniesie
straty kapitatowe netto;

» W razie wystapienia niestabilnych lub nietypowych warunkéw
rynkowych poziom dochodu Funduszu moze ulec
zmniejszeniu. Sytuacja taka moze doprowadzi¢ do zakiocenia
stabilnosci wyptat, a takze do zwiekszenia wyptat z kapitatu
oraz zrealizowanych i niezrealizowanych zyskéw netto,
zmniejszenia wahan stopy wyptat w przeliczeniu na tytut
uczestnictwa, co z kolei moze zwigkszy¢ ryzyko utraty wartosci
kapitatu i zmniejszy¢ potencjat wzrostu kapitatu.

Strategie opcyjne

Ponadto wybrane Fundusze mogg w celu osiggniecia dochodu
stosowac okreslone strategie inwestycyjne, w tym strategie oparte
na opcjach. Takie podejscie moze zapewni¢ wyzsze dochody, lecz
jednoczesnie moze skutkowaé zmniejszeniem kapitatu,
ograniczeniem potencjatu generowania dtugoterminowego wzrostu
kapitatu lub zwiekszeniem ewentualnych strat kapitatowych.
Wszelkie takie wyptaty moga skutkowac natychmiastowym
obnizeniem Wartosci Aktywow Netto na Tytut Uczestnictwa. Jezeli
Fundusz zdecyduije sie stosowac strategie opcyjne w celu
generowania dochodu i w ramach takiej strategii Doradca
Inwestycyjny lub podmiot dziatajgcy na jego zlecenie
nieprawidlowo przewidzi przyszte zmiany cen rynkowych lub
nieprawidtowo ustali korelacje pomiedzy instrumentami lub
indeksami, ktorych dotycza wystawiane lub nabywane opcje, a
instrumentami znajdujgcymi sie w portfelu inwestycyjnym
Funduszu, Fundusz moze poniesc¢ straty, ktére w przeciwnym
razie nie zostatyby poniesione.
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Ryzyko dotyczace polityki inwestycyjnej ESG

Fundusze ESG bedg stosowaé w ramach swoich strategii
inwestycyjnych okreslone kryteria ESG, ustalone na podstawie
danych dostarczanych przez Dostawcéw ESG Funduszy i podane
w polityce inwestycyjnej danego Funduszu. Poszczegdlne
Fundusze ESG mogg korzystac¢ z ustug jednego lub wigkszej
liczby roznych Dostawcow ESG, jak rowniez moga réznie
stosowac kryteria ESG.

Stosowanie kryteriow ESG moze mie¢ wptyw na wyniki
inwestycyjne Funduszu ESG, zas wyniki inwestycyjne Funduszu
ESG moga roznic sie od wynikéw podobnych funduszy
niestosujgcych tych kryteriow. Kryteria wykluczajace oparte na
ESG, przyjete w polityce inwestycyjnej Funduszu ESG, mogg
sprawi¢, ze dany Fundusz ESG nie skorzysta z mozliwosci
nabycia niektorych papieréw warto$ciowych, ktérych zakup

w innych okolicznosciach mégtby okazac sie korzystny, lub
sprzeda papiery wartosciowe ze wzgledu na dotyczace ich kwestie
ESG, mimo ze w innym wypadku ich sprzedaz mogtaby by¢
niekorzystna.

Fundusz ESG, Spotka ani Doradcy Inwestycyjni nie bedg ponosi¢
odpowiedzialnosci w wypadku zmiany charakterystyki
posiadanego przez Fundusz ESG papieru wartosciowego w
zakresie kwestii ESG, ktdra bedzie skutkowac koniecznoscig
sprzedazy takiego papieru wartosciowego przez Doradce
Inwestycyjnego.

Zadne inwestycje nie bedg realizowane z naruszeniem prawa
luksemburskiego. Prosimy takze o zapoznanie sie z informacjami
dotyczacymi Konwencji Narodéw Zjednoczonych w sprawie bomb
kasetowych w czesci ,Inwestycje Funduszy” w Zatgczniku F.

Kazda strona internetowa wskazana w polityce inwestycyjnej
danego Funduszu ESG zawiera informacje dotyczace metodologii
tworzenia indeksu, opublikowane przez danego Dostawce ESG,
oraz informacje o wytaczonych rodzajach emitentow lub papierow
wartosciowych, na przykiad poprzez odniesienie do sektora, w
ktérym osiggane sg przychody. Moze to by¢ np. sektor wyrobow
tytoniowych, broni lub wegla energetycznego. Wytgczenia nie
muszg by¢ w petni zgodne z wlasnymi, subiektywnymi pogladami
etycznymi inwestorow.

Fundusze ESG bedg wykonywaé prawo gltosu przez petnomocnika
w sposob zgodny z odno$nymi kryteriami wykluczajgcymi opartymi
na ESG, co nie zawsze musi si¢ pokrywac z maksymalizacjg
wynikéw danego emitenta w perspektywie krétkoterminowej.

Przy ocenie danego papieru wartosciowego lub emitenta
prowadzonej w oparciu o kryteria ESG, Spotka Zarzadzajaca
polega na informacjach i danych uzyskanych od zewnetrznych
Dostawcéw ESG i innych dostawcéw danych, ktére mogg okazac
sie niekompletne, niedoktadne, niespdjne lub niedostepne. Istnieje
zatem ryzyko, ze Spdtka Zarzadzajgca moze nieprawidtowo
oceni¢ dany papier wartosciowy lub danego emitenta. Istnieje
rowniez ryzyko, ze Spotka Zarzadzajgca moze nie stosowac
odpowiednich kryteriow ESG w sposéb prawidtowy lub ze Fundusz
ESG moze uzyskaé ograniczong ekspozycje (m.in. poprzez
instrumenty pochodne, srodki pieniezne i ekwiwalenty sSrodkéw
pienieznych, tytuty lub jednostki uczestnictwa w programach
zbiorowego inwestowania (CIS) oraz zbywalne papiery
wartosciowe o statym dochodzie (okreslane tez jako dtuzne
papiery wartosciowe) emitowane przez rzady i agencje rzgdowe
panstw z catego swiata) na emitentow, ktdrzy moga nie byé zgodni
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z kryteriami ESG stosowanymi przez ten Fundusz ESG. Fundusze
ESG, Spotka i Doradcy Inwestycyjni nie sktadajg zadnych
os$wiadczen ani zapewnien, wyraznych czy tez dorozumianych, co
do zasadnosci, rzetelnosci, poprawnosci badz kompletnosci ocen
pod katem spetniania kryteriow ESG.

Kryteria weryfikacji pod katem spetniania kryteriow ESG
stosowane przez MSCI

Niektore Fundusze ESG, w tym Fundusz BlackRock ESG Euro
Bond Fund i BlackRock ESG Euro Corporate Bond Fund, bedg
stosowac kryteria ESG zdefiniowane przez MSCI — Dostawce
ESG.

Przy uzyciu metodologii MSCI potencjalne elementy sktadowe
portfela inwestycyjnego/indeksu sg weryfikowane i klasyfikowane
na podstawie informacji dotyczacych spetniania kryteriow ESG w
poréwnaniu z innymi podmiotami z danego sektora. MSCI nie
dokonuje wytgczen na podstawie oceny etycznosci danej branzy/
sektora. Inwestorzy powinni dokona¢ samodzielnej oceny
dostarczonego przez MSCI ratingu ESG (ESG rating) i/lub wyniku
kontrowersji ESG (ESG controversies score) pod katem aspektow
etycznych oraz sposobu wykorzystania tych informacji w polityce
inwestycyjnej danego Funduszu, przed dokonaniem inwestycji

w taki Fundusz. Weryfikacja pod katem spetniania kryteriow ESG
moze mie¢ wptyw — niekorzystny lub inny — na warto$¢ i/lub jakosé
inwestycji Funduszu w poréwnaniu do funduszu nieobjetego takg
weryfikacja.

Kwestie podatkowe

Spotka moze podlegaé opodatkowaniu podatkiem u zrodia lub
innym podatkiem od dochodu i/lub zyskéw z inwestyc;ji
wchodzacych w sktad jej portfela. Nawet jezeli inwestycja Spotki w
dane papiery wartosciowe nie podlega opodatkowaniu podatkiem
zrédta lub innym podatkiem w chwili ich nabycia, nie mozna
wykluczy¢ natozenia takiego podatku w przysztosci w wyniku
zmiany obowigzujacych przepisdw prawa, uméw o unikaniu
podwdjnego opodatkowania lub innych regulaciji, czy tez w wyniku
zmiany ich wyktadni. Spotka moze nie by¢ w stanie odzyskac
zaptaconego podatku, a tym samym kazda tego rodzaju zmiana
moze mie¢ istotny niekorzystny wptyw na Warto$¢ Aktywdw Netto
na Tytut Uczestnictwa.

Zgodnie z najlepsza wiedzg Dyrektoréw informacje przedstawione
w czesci ,Opodatkowanie” opracowano na podstawie przepisow
prawa podatkowego oraz praktyki ich stosowania obowigzujacych
na dzien niniejszego Prospektu. Przepisy prawa podatkowego,
status podatkowy Spétki, opodatkowanie Uczestnikéw oraz
mozliwos¢ skorzystania z ewentualnych ulg podatkowych, a takze
skutki posiadania okreslonego statusu podatkowego lub
mozliwosci skorzystania z ulg podatkowych, moga ulec zmianie.
Zmiana przepis6w prawa podatkowego obowigzujgcego w
jurysdykciji, w ktérej Fundusz jest zarejestrowany, w ktérej sg
sprzedawane jego Tytuly Uczestnictwa lub w ktorej inwestuje,
moze wptyngé na status podatkowy Funduszu, wartos¢ inwestycji
dokonanych przez Fundusz w tej jurysdykgji, zdolno$¢é Funduszu
do osiagnigcia wyznaczonego celu inwestycyjnego i/lub wielkos¢
zwrotu z inwestycji po opodatkowaniu dla Uczestnikow. W
wypadku Funduszy inwestujgcych w instrumenty pochodne,
poprzednie zdanie moze dodatkowo dotyczy¢ jurysdykcji prawa
wiasciwego dla kontraktu na instrumenty pochodne i/lub drugiej
strony kontraktu i/lub rynku (rynkéw) ekspozycji bazowej.

Mozliwos¢ skorzystania przez Uczestnika z ewentualnych ulg
podatkowych oraz wysokos¢ takich ulg zalezg od indywidualne;j

sytuacji Uczestnika. Informacje zamieszczone w czesci
~LOpodatkowanie” nie wyczerpuja przedmiotowych kwestii ani nie
stanowig porady o charakterze prawnym czy podatkowym.
Inwestorom zaleca sig, aby u wtasnych doradcow podatkowych
zasiggneli informacji na temat swojej indywidualnej sytuaciji
podatkowej oraz skutkéw podatkowych inwestycji w Spotke.

Jezeli Fundusz dokonuje inwestycji w jurysdykgji, w ktorej system
podatkowy nie jest jeszcze w petni uksztattowany lub
wystarczajgco przewidywalny, na przyktad w krajach Bliskiego
Wschodu, wtasciwy Fundusz, Spétka Zarzadzajaca, Doradcy
Inwestycyjni ani Depozytariusz nie bedg ponosic¢
odpowiedzialnosci wobec Uczestnika za dokonanie w dobrej
wierze jakiejkolwiek ptatnosci na rzecz organu skarbowego z tytutu
podatkéw badz innych optat dokonanych przez Spétke lub
wiasciwy Fundusz, nawet jezeli w pozniejszym terminie okazatoby
sie, ze taka pfatnos¢ nie musiata badz nie powinna by¢ dokonana.
Jednoczesnie w przypadku, gdy ze wzgledu na istnienie
fundamentalnego braku pewnosci co do istnienia zobowigzania
podatkowego, zakwestionowanie zastosowania dobrej lub
powszechnie przyjetej (tam, gdzie nie istnieje ustalona dobra
praktyka) praktyki rynkowej lub brak ugruntowanych
mechanizmdw praktycznego i terminowego uiszczania ptatnosci
podatkéw Fundusz zaptaci podatek odnoszacy sie do lat
ubiegtych, Fundusz zostanie obcigzony takze kosztem wszelkich
powigzanych z takim podatkiem odsetek i kar za zwtoke. Kwota
takich uiszczanych w pozniejszym terminie ptatnosci podatkowych
bedzie zwykle zaliczana w koszty Funduszu w momencie podjecia
decyzji 0 uznaniu zobowigzania w ksiegach Funduszu.

Inwestorzy powinni mie¢ na uwadze, ze dywidenda z tytutu
niektorych Klas Tytutow Uczestnictwa moze by¢ wyptacana w
kwaocie brutto, obejmujgcej rowniez koszty. Moze to prowadzi¢ do
sytuacji, w ktérej Uczestnicy otrzymajg wyzsza dywidende niz
kwota, ktérg otrzymaliby w innym przypadku. W zwigzku z tym
Uczestnicy moga by¢ zobowigzani do zaptaty wyzszego podatku
dochodowego. Ponadto, w pewnych okolicznosciach, wyptata
dywidendy w kwocie brutto, obejmujgcej rowniez koszty, moze
oznaczac¢ wyptate dywidendy przez Fundusz z kapitatu, nie zas z
dochodu. Taka dywidenda moze by¢ jednak traktowana jako
wyptata dochodu na rzecz Uczestnika, w zaleznosci od
obowigzujgcych w danym kraju przepiséw podatkowych. W
zwigzku z tym Uczestnicy mogg podlegac opodatkowaniu z tytutu
otrzymanej dywidendy wediug swojej krancowej stopy
opodatkowania podatkiem dochodowym. Zaleca si¢ Uczestnikom
uzyskanie w tym wzgledzie fachowej porady wtasnych doradcow
podatkowych.

Uczestnicy powinni takze zapoznac sie z trescig czesci
zatytutowanej ,Amerykanskie przepisy w sprawie wypetniania
obowigzkéw podatkowych przez posiadaczy rachunkow
zagranicznych (FATCA) oraz inne transgraniczne systemy
przekazywania informacji”, w tym w szczegolnosci z informacjami
dotyczgcymi skutkdéw braku mozliwosci spetnienia przez Spotke
warunkow takich systeméw przekazywania informaciji.

Ryzyko walutowe — Waluta Bazowa

Fundusze moga inwestowac w aktywa denominowane w walucie
niebedacej Walutg Bazowa Funduszy. Zmiany kurséw wymiany
pomiedzy Walutg Bazowg a walutg aktywow, w ktore
zainwestowat Fundusz, oraz zmiany w zakresie kontroli kursow
walutowych, skutkujg wzrostem lub spadkiem wartosci tych
aktywow wyrazonej w Walucie Bazowej. Fundusze moga
wykorzystywac rozne techniki i instrumenty, w tym instrumenty
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pochodne, w celu ograniczenia ryzyka walutowego. Jednak
catkowite wyeliminowanie ryzyka walutowego w odniesieniu do
portfela inwestycyjnego Funduszu lub poszczegodlnych aktywow
wchodzacych w jego sktad moze sie okazaé niemozliwe lub
niepraktyczne. Ponadto, o ile zasady polityki inwestycyjnej danego
Funduszu nie stanowig inaczej, Doradca Inwestycyjny nie ma
obowigzku podejmowac dziatah majgcych na celu ograniczenie
ryzyka walutowego ponoszonego przez poszczegolne Fundusze.

Ryzyko walutowe — waluta Klasy Tytutéw Uczestnictwa
Niektore Klasy Tytutdw Uczestnictwa okreslonych Funduszy moga
by¢ denominowane w walucie niebedacej Walutg Bazowa danego
Funduszu. Ponadto Fundusze mogg inwestowaé w aktywa
denominowane w walutach innych niz Waluta Bazowa lub waluta
Klasy Tytutdw Uczestnictwa. W zwigzku z tym zmiany kursow
wymiany oraz zmiany w zakresie kontroli kurséw walutowych
moga wplywaé na wartos¢ inwestycji w Tytuty Uczestnictwa
Funduszu.

Ryzyko walutowe — waluta aktywoéw i zobowigzan inwestora
Inwestor moze podjg¢ decyzje o nabyciu Klasy Tytutéw
Uczestnictwa denominowanej w walucie odmiennej od waluty
wiekszosci aktywow i zobowigzan inwestora (,Waluta Aktywow i
Zobowigzan Inwestora”). W takim wypadku, oprécz innych
opisanych tu rodzajow ryzyka walutowego i czynnikow ryzyka
wigzacych sie z inwestycjg w dany Fundusz, inwestor jest takze
narazony na ryzyko walutowe zwigzane z potencjalnymi stratami
kapitatowymi, wynikajgcymi ze zmian kursu wymiany pomiedzy
Walutg Aktywow i Zobowigzan Inwestora a walutg Klasy Tytutow
Uczestnictwa nabywanych przez inwestora.

Strategie dopasowania pozycji walutowych

Oprécz stosowania technik i instrumentow stuzgcych ograniczaniu
ryzyka walutowego (opisanych w czesci ,Ryzyko walutowe”
powyzej), niektére Fundusze mogg inwestowac na rynku
walutowym lub wykorzystywac okreslone techniki i instrumenty w
stosunku do walut niebedacych ich Walutg Bazowa, w celu
osiggniecia dodatniego zwrotu z inwestycji. Doradcy Inwestycyjni
stosujg specjalistyczne techniki, okreslane mianem currency
overlay (dopasowywanie pozycji walutowych), ktére polegajg na
tworzeniu dtugich pozyciji i syntetycznych transakcji na parach (pair
trade) na walutach, zgodnie z koncepcjami taktycznymi
realizowanymi w oparciu o walutowe instrumenty pochodne, takie
jak walutowe kontrakty terminowe typu forward i futures, opcje,
transakcje zamiany (swapy) i inne instrumenty pozwalajgce
uzyskac ekspozycje na zmiany kurséw walut. Kursy wymiany walut
moga sie charakteryzowaé zmiennoscig, a co za tym idzie, jezeli
Fundusz stosuje strategie typu currency overlay na duza skale,
wplyw zmiennosci kurséw walutowych na ogélny wynik takiego
Funduszu bedzie znaczny.

Klasy Tytutéw Uczestnictwa Objete Hedgingiem

Fundusz lub jego upowazniony przedstawiciel mogg dazy¢ do
zapewnienia zabezpieczenia przed ryzykiem walutowym, jednak
nie mozna zagwarantowa¢ powodzenia takich dziatan, a dziatania
te mogg prowadzi¢ do niedopasowania pomiedzy pozycjg
walutowg Funduszu i Klasy Tytutéw Uczestnictwa Objetej
Hedgingiem.

Transakcje hedgingowe moga by¢ zawierane zaréwno gdy kurs
Waluty Bazowej wzgledem odpowiedniej waluty Klasy Tytutdw
Uczestnictwa Objetej Hedgingiem rosnie, jak i gdy kurs ten spada.
Dlatego zastosowanie strategii hedgingowej moze zapewni¢
Uczestnikom bedacym posiadaczami okreslonej Klasy Tytutow
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Uczestnictwa Objetej Hedgingiem istotng ochrone przed spadkiem
kursu Waluty Bazowej wzgledem waluty Klasy Tytutow
Uczestnictwa Objetej Hedgingiem, lecz takze moze uniemozliwic¢
im odnoszenie korzysci ze wzrostu kursu Waluty Bazowej. Na
wartos¢ Klas Tytutéw Uczestnictwa Objetych Hedgingiem w
walutach innych niz waluty gtéwne moze mie¢ wptyw potencjalnie
ograniczona wielkos¢ rynku dla danej waluty, ktéra moze
dodatkowo zwieksza¢ zmienno$¢ wartosci tych Klas Tytutow
Uczestnictwa. Fundusze moga takze stosowac strategie
hedgingowe majgce na celu uzyskanie ekspozycji na okreslong
walute (tj. jezeli dana waluta podlega ograniczeniom dotyczacym
obrotu). Zastosowanie takiej strategii hedgingowej wigze sie

z przeliczeniem Warto$ci Aktywéw Netto danej Klasy Tytutéw
Uczestnictwa na odno$ng walute z wykorzystaniem pochodnych
instrumentéw walutowych (w tym forwardéw walutowych).

Wszelkie zyski/straty lub koszty zwigzane z transakcjami
hedgingowymi, uzyskiwane/ponoszone sg przez Uczestnikow
bedacych posiadaczami danej Klasy Tytutdéw Uczestnictwa Objetej
Hedgingiem. Biorgc pod uwage fakt, ze zobowigzania nie sa
przyporzadkowywane poszczegolnym Klasom Tytutéw
Uczestnictwa, istnieje ryzyko, ze w pewnych okolicznosciach
transakcje zabezpieczajace przed ryzykiem walutowym jedng
Klase Tytutéw Uczestnictwa moga doprowadzi¢ do powstania
zobowigzan wywierajacych wptyw na Wartos¢ Aktywow Netto
innych Klas Tytutéw Uczestnictwa tego samego Funduszu.

Kryzys na globalnych rynkach finansowych i interwencje
rzagdowe

Od 2007 r. na globalnych rynkach finansowych wystepuja
fundamentalne zaktdcenia o duzej skali oraz znaczny brak
stabilnosci, ktére doprowadzity do interwencji rzagdowych na
znaczng skale. Organy nadzoru w wielu jurysdykcjach podjety lub
zaproponowaly szereg antykryzysowych dziatan regulacyjnych
oraz mogg w dalszym ciggu podejmowac lub proponowaé
dziatania tego typu. Zakres i zastosowanie dziatan interwencyjnych
rzadow panstw i organéw nadzoru pozostawaly czasem niejasne,
powodujgc zamieszanie i niepewnos¢, ktére same w sobie
niekorzystnie wplynely na efektywnos¢ funkcjonowania rynkéw
finansowych. Trudno jest z jakgkolwiek dozg prawdopodobienstwa
przewidzie¢, jakie jeszcze tymczasowe lub trwate ograniczenia
moga zosta¢ wprowadzone na rynkach przez rzady i/lub jaki wptyw
bedg miaty na mozliwos¢ realizacji celow inwestycyjnych
Funduszy przez Doradcow Inwestycyjnych.

Nie wiadomo takze, czy obecne dziatania organéw rzadowych w
réznych jurysdykcjach lub jakiekolwiek przyszte inicjatywy pomogg
ustabilizowac¢ sytuacje na rynkach finansowych. Doradcy
Inwestycyjni nie sg w stanie przewidzie¢, jak dtugo konsekwencje
tych zdarzen beda oddziatywac na rynki finansowe, ani tez jakie
beda skutki tych zdarzen lub podobnych zdarzeh w przysziosci dla
Funduszy, gospodarki europejskiej lub globalnej i globalnych
rynkow papierow wartosciowych.

Skutki klesk zywiotowych, katastrof spowodowanych przez
cztowieka i epidemii

Niektore regiony sg narazone na ryzyko klesk zywiotowych lub
zdarzen naturalnych o katastroficznych skutkach. Biorac pod
uwage, ze rozwdj infrastruktury, agencji planowania zarzgdzania
kleskami zywiotowymi, zasobdw na potrzeby reagowania na kleski
zywiotowe i zrédet pomocy, zorganizowanego finansowania
publicznego na wypadek klesk zywiotowych oraz technologii
wczesnego ostrzegania o kleskach zywiotowych moze w
niektorych krajach by¢ na niewystarczajgcym poziomie lub
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niewystarczajaco wywazony, kleski zywiotowe mogg wywrze¢
istotny niekorzystny wptyw na poszczegolne spotki portfelowe lub
szerzej pojety rynek gospodarczy w danym regionie. Mogg sie
zdarzy¢ diugie okresy zerwania podstawowych kanatéw
komunikacji, odciecia od zrédet energii elektrycznej i innych
rodzajow energii oraz przerwy w dziatalnosci spotki portfelowe;.
Roéwniez inwestycje Funduszy moga by¢ zagrozone w przypadku
wystapienia takiej kleski. Skala przysztych skutkow gospodarczych
klesk zywiotowych moze by¢ rowniez nieznana, moze opdznic¢
mozliwos¢ inwestowania przez Fundusz w okreslone spofki i
ostatecznie catkowicie uniemozliwic takie inwestycje.

Takze katastrofy spowodowane przez cztowieka moga mie¢
negatywny wptyw na inwestycje. Publikacja informacji o
katastrofach spowodowanych przez cztowieka moze mie¢ istotny
negatywny wptyw na ogolne zaufanie konsumentéw, co z kolei
moze w sposob istotny niekorzystnie wptynaé na wyniki inwestycji
Funduszy, niezaleznie od tego, czy takie inwestycje sg
bezposrednio narazone na skutki takich katastrof.

Niekorzystny wptyw na wyniki Funduszy moga mie¢ réwniez
epidemie. Na przykiad choroba zakazna uktadu oddechowego
spowodowana nowym koronawirusem znanym jako COVID-19,
wykryta w grudniu 2019 r., spowodowata globalng pandemie, ktora
wplyneta niekorzystnie na gospodarke wielu krajow na catym
Swiecie, ostabiajgc wyniki poszczegolnych przedsiebiorstw oraz
rynkéw kapitatowych. Ewentualne wystgpienie epidemii i pandemii
w przysztosci moze mie¢ podobne skutki, a zakres ich wptywu w
chwili obecnej nie jest mozliwy do przewidzenia. Ponadto
konsekwencje rozprzestrzeniania sie chorob zakaznych w
niektdrych krajach rozwijajacych sig lub krajach zaliczanych do
rynkow wschodzacych mogg by¢ bardziej dotkliwe ze wzgledu na
gorzej rozwiniete systemy opieki zdrowotnej, co byto widoczne w
przypadku COVID-19. Kryzysy zwigzane z chorobami zakaznymi
moga potegowac istniejgce czynniki ryzyka politycznego,
spotecznego i ekonomicznego w tych krajach, spowalniajac proces
odbudowy koniunktury i powodujgc podwyzszone ryzyko
inwestycyjne. Dtugoterminowymi konsekwencjami epidemii lub
pandemii moze by¢ m.in. zwigkszona zmiennos$¢ rynkowa w
sytuacji, gdy inwestorzy reagujg na niepewnos¢ i szybkie zmiany
warunkow, a takze potencjalne obnizenie wartosci inwestycji.

W odpowiedzi na kryzysy zwigzane z epidemiami rzady panstw i
organy regulacyjne mogg wprowadzaé¢ nowe zasady i regulacje,
ktére mogg mie¢ wptyw na rozne branze i strategie inwestycyjne.
Dziatania tego rodzaju to np. bodzce fiskalne, zmiany w polityce
zdrowotnej oraz zmiany regulacji handlowych i przepisow
dotyczacych podrozy.

Instrumenty pochodne

Z zastrzezeniem limitow i ograniczen inwestycyjnych okreslonych
w Zatgczniku D, kazdy Fundusz moze stosowac instrumenty
pochodne, w celu zabezpieczenia przed ryzykiem rynkowym

i ryzykiem walutowym na potrzeby efektywnego zarzgdzania
portfelem i w celach inwestycyjnych, zgodnie z informacjami
podanymi w Zatgczniku F.

Stosowanie instrumentéw pochodnych moze narazi¢ Fundusze na
wyzsze ryzyko. Moze to by¢ ryzyko kredytowe dotyczace
kontrahentdéw, z ktérymi Fundusze zawierajg transakcje, ryzyko
braku rozliczenia transakcji, ryzyko zmiennosci, ryzyko zwigzane
z transakcjami na rynku pozagietdowym, ryzyko zwigzane

z brakiem plynnosci instrumentéw pochodnych, ryzyko wynikajace
z braku doktadnego odwzorowania zmian wartosci instrumentu

pochodnego i zmian wartosci aktywow bazowych, ktére dany
Fundusz ma w zatozeniu odwzorowywac, oraz ryzyko ponoszenia
wyzszych kosztow transakcyjnych niz w wypadku bezposredniej
inwestycji w aktywa bazowe. W wypadku niektdrych instrumentow
pochodnych stosowana jest dzwignia finansowa, ktéra moze
skutkowac zwiekszeniem strat inwestycyjnych poniesionych przez
Fundusze.

Zgodnie z powszechnie stosowang w branzy praktyka, nabywajac
instrumenty pochodne Fundusz moze by¢ zobowigzany do
zabezpieczenia swoich zobowigzan wobec kontrahenta. W
wypadku nie w petni finansowanych instrumentéw pochodnych
moze sie to wigzac z przekazaniem kontrahentowi aktywéw
stanowigcych wstepny lub uzupetniajacy depozyt zabezpieczajgcy.
W wypadku instrumentéw pochodnych, w odniesieniu do ktérych
Fundusz jest zobowigzany przekazac kontrahentowi aktywa jako
wstepny depozyt zabezpieczajacy, aktywa takie moga nie by¢
utrzymywane przez kontrahenta odrebnie od jego wtasnych
aktywow oraz — poniewaz sg one wymienialne i zastgpowalne —
Fundusz moze mie¢ prawo do otrzymania zwrotu nie aktywow
przekazanych pierwotnie kontrahentowi jako depozyt
zabezpieczajacy, lecz aktywdw im réwnowaznych. Wartos¢
przekazanego depozytu lub aktywdéw moze przewyzszac wartos¢
zobowigzan Funduszu wobec kontrahenta, jezeli kontrahent
zazada depozytu lub zabezpieczenia przewyzszajgcego wartos¢
zobowigzan. Ponadto w sytuacji, gdy warunki instrumentu
pochodnego przewidujg przekazanie zabezpieczenia na pokrycie
ekspozycji zwigzanej z depozytem uzupetniajagcym, powstatej

z tytutu instrumentu pochodnego, dopiero po osiggnieciu
okreslonej minimalnej kwoty (minimum transfer amount), Fundusz
moze mie¢ niezabezpieczong ekspozycje na ryzyko wobec
kontrahenta z tytutu instrumentu pochodnego do wysokosci tej
minimalnej kwoty.

Ceny kontraktow na instrumenty pochodne cechuje duza
zmiennos$¢, a depozyt zabezpieczajacy jest z reguty niewielki w
stosunku do wielkosci kontraktu, aby zapewni¢ element dzwigni
dla transakgc;ji. Stosunkowo niewielkie wzrosty lub spadki na rynku
moga mie¢ potencjalnie wiekszy wpltyw na instrumenty pochodne
niz na typowe obligacje lub akcje. Zawierajace element dzwigni
finansowej pozycje na instrumentach pochodnych moga zatem
zwieksza¢ wahania wartosci Funduszu. Fundusze nie bedg
korzysta¢ z kredytowania, w celu uzyskania efektu dzwigni, ale
moga na przykiad zajmowacé syntetyczne pozycje krétkie z
wykorzystaniem instrumentéw pochodnych, w celu korygowania
ekspozycji, w kazdym wypadku z zachowaniem ograniczen
przewidzianych w Zatgczniku D do niniejszego Prospektu. Niektore
Fundusze moga wykorzystywaé instrumenty pochodne do
zajmowania pozycji dlugich (syntetyczne pozycje diugie), na
przyktad pozyciji na kontraktach terminowych, w tym forwardach
walutowych.

Dodatkowe potencjalne czynniki ryzyka zwigzane z inwestycjami
w instrumenty pochodne to m.in. ryzyko niewypetnienia przez
kontrahenta zobowigzania do dostarczenia zabezpieczenia,
ryzyko, ze w wyniku problemoéw o charakterze operacyjnym (takich
jak réznica w czasie pomiedzy momentem obliczania ekspozycji
na ryzyko a momentem dostarczenia dodatkowego
zabezpieczenia przez kontrahenta, zastgpienia zabezpieczenia lub
sprzedazy aktywdw stanowigcych zabezpieczenie w wypadku
niewypetnienia przez kontrahenta zobowigzan) moze dojs¢ do
sytuacji, gdzie ekspozycja kredytowa Funduszu wobec
kontrahenta z tytutu kontraktu na instrument pochodny nie bedzie
w petni zabezpieczona, przy czym kazdy z Funduszy bedzie nadal
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stosowat limity okreslone w Zatgczniku D. Wykorzystywanie
instrumentéw pochodnych moze takze narazi¢ Fundusz na ryzyko
prawne, czyli ryzyko poniesienia straty na skutek zmiany
przepiséw prawa, nieoczekiwanego zastosowania okreslonych
przepiséw lub regulacji lub w wyniku uznania przez sad, ze dany
kontrakt jest z punktu widzenia prawa niewykonalny.

Fundusze mogg stosowacé instrumenty pochodne, w celu
wdrozenia bardziej ztozonych technik efektywnego zarzadzania
portfelem. Dziatania z wykorzystaniem instrumentéw pochodnych
moga obejmowac (lista nie ma charakteru wyczerpujacego):

» stosowanie transakcji zamiany (swapow) do korekty ryzyka
stop procentowych;

» stosowanie transakcji zamiany (swapow) do uzyskania
ekspozycji na jeden lub wiekszg liczbe indekséw w celach
inwestycyjnych;

» stosowanie walutowych instrumentéw pochodnych w celu
sprzedazy lub kupna ryzyka walutowego;

» Kkupowanie i sprzedawanie opcji w celach inwestycyjnych;

» stosowanie transakcji zamiany ryzyka kredytowego (CDS)
w celu sprzedazy lub kupna ryzyka kredytowego;

» stosowanie instrumentéw pochodnych opartych na wahaniach
zmiennosci cen papierow wartosciowych w celu ograniczenia
ryzyka takiej zmiennosci;

» stosowanie kontraktéw terminowych typu futures w celu
uzyskania ekspozycji rynkowej;

» zajmowanie syntetycznych pozyciji krotkich w celu
wykorzystania perspektyw negatywnych; oraz

» zajmowanie syntetycznych pozycji diugich w celu uzyskania
ekspozycji rynkowej.

Inwestorzy powinni wzigé pod uwage czynniki ryzyka zwigzane z
réznymi rodzajami instrumentéw pochodnych i strategii, opisane
ponizej w czesci , Techniki obejmujace wykorzystanie
instrumentéw pochodnych i innych ztozonych instrumentéw
finansowych”.

Takie stosowanie instrumentéw pochodnych moze zwiekszy¢
ogolny profil ryzyka Funduszu. W zwigzku z tym Spétka bedzie
stosowac proces zarzgdzania ryzykiem umozliwiajacy Spétce
Zarzadzajacej monitorowanie i pomiar ryzyka zajmowanych
pozycji w danym czasie oraz ich udziatu w ogdlnym profilu ryzyka
Funduszu. Spétka Zarzadzajaca stosuje jedng z dwdch
metodologii na potrzeby wyliczania catosciowej ekspozycji
poszczegodlnych Funduszy — metode zaangazowania
(Commitment Approach) lub metode wartosci zagrozonej (Value at
Risk, VaR). W obu wypadkach zastosowana metodologia ma na
celu zapewnienie zgodnosci z ograniczeniami inwestycyjnymi
okreslonymi w Zatgczniku D w odniesieniu do kazdego Funduszu.
Spétka Zarzadzajgca wybiera metodologie, ktéra bedzie
stosowana dla danego Funduszu, na podstawie jego strategii
inwestycyjnej. Szczegotowe informacje dotyczace metodologii
stosowanej dla poszczegdinych Funduszy przedstawiono w
Zatgczniku F.
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Wiecej informacji na temat strategii stosowania instrumentéw
pochodnych przez poszczegdine Fundusze mozna znalez¢ w
opisach ich celéw inwestycyjnych w Zatgczniku F oraz w
aktualnym programie zarzgdzania ryzykiem, ktéry mozna uzyskac
na zadanie od lokalnego zespotu ds. Obstugi Inwestoréw.

Pozyczanie papieréow wartosciowych

Fundusze mogg zawierac transakcje pozyczania papieréow
wartosciowych i w takiej sytuacji beda miaty ekspozycje na ryzyko
kredytowe wobec drugiej strony umowy pozyczki papieréw
wartosciowych. Inwestycje Funduszu moga by¢ pozyczane na
pewien okres. Naruszenie zobowigzan przez kontrahenta w
potaczeniu ze spadkiem warto$ci zabezpieczenia ponizej wartosci
pozyczonych papierdéw wartosciowych moze skutkowac
zmniejszeniem wartosci Funduszu. Intencja Spotki jest
zapewnienie, ze wszystkie transakcje pozyczania papieréw
wartosciowych bedg w peini zabezpieczone, ale w sytuacji, gdy
dana transakcja nie bedzie w petni zabezpieczona (na przyktad

w zwigzku z odstepem czasu pomiedzy zleceniem ptatnosci a jej
ostatecznym rozliczeniem), Fundusz bedzie mie¢ ekspozycje na
ryzyko kredytowe wobec kontrahentdéw w zakresie umow pozyczki
papierow wartosciowych.

Ryzyko zwigzane z umowami sprzedazy papierow
wartosciowych z udzielonym przyrzeczeniem odkupu

W razie naruszenia warunkéw umowy przez kontrahenta, na rzecz
ktoérego ustanowiono zabezpieczenie, Fundusze mogg ponies¢
straty w wyniku op6znionego zwrotu przedmiotu zabezpieczenia
badz w wypadku gdy kwota otrzymanych srodkéw pienieznych
bedzie nizsza niz wartos¢ przedmiotu takiego zabezpieczenia w
rezultacie niewtasciwej wyceny tego przedmiotu zabezpieczenia
badz zmian na rynku.

Ryzyko zwigzane z umowami zakupu papieréw
wartosciowych z otrzymanym przyrzeczeniem odkupu

W razie naruszenia warunkow umowy przez kontrahenta, ktory
otrzymat srodki pieniezne, Fundusze moga ponies¢ straty

w wyniku op6znionego zwrotu przekazanych srodkéw pienieznych
badz w wypadku gdy realizacja przedmiotu zabezpieczenia okaze
sie utrudniona lub gdy kwota srodkéw uzyskanych w wyniku
sprzedazy przedmiotu zabezpieczenia bedzie nizsza niz warto$¢
srodkow pienieznych przekazanych drugiej stronie w rezultacie
niewtasciwej wyceny tego przedmiotu zabezpieczenia badz zmian
na rynku.

Ryzyko kontrahenta

Fundusze sg narazone na ryzyko kredytowe dotyczace
kontrahentéw, z ktérymi zawierajg transakcje, a takze potencjalnie
na ryzyko braku rozliczenia transakcji. Ryzyko kredytowe oznacza
mozliwosé, ze kontrahent bedacy strong transakgji na
instrumentach finansowych nie wykona zobowigzan, jakie na nim
cigza wobec danego Funduszu. Ryzyko to dotyczy stron
zawartych przez Fundusz transakcji na instrumentach
pochodnych, uméw z udzielonym/otrzymanym przyrzeczeniem
odkupu oraz umow pozyczki papierow wartosciowych. Zawieranie
transakcji na instrumentach pochodnych bez zabezpieczenia
powoduje powstanie bezposredniej ekspozycji na ryzyko
kontrahenta. Fundusze ograniczajg znaczng cze$¢ ponoszonego
ryzyka kredytowego dotyczacego kontrahentéw w ramach
transakgji na instrumenty pochodne, zadajgc zabezpieczenia o
wartosci co najmniej rownej wartosci ekspozycji wobec danego
kontrahenta, jednak w zakresie, w jakim dany instrument
pochodny nie jest w petni objety zabezpieczeniem, niewypetnienie
przez kontrahenta cigzacych na nim zobowigzan moze
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spowodowaé obnizenie wartosci Funduszu. Kazdy nowy
kontrahent jest poddawany formalnej weryfikacji, a wobec
zaakceptowanych kontrahentéw prowadzony jest na biezgco
monitoring i weryfikacja ich statusu. Fundusz aktywnie nadzoruje
ekspozycje na ryzyko kontrahenta oraz zarzgdza otrzymanymi
zabezpieczeniami zawieranych transakgji.

Ryzyko kontrahenta zwigzane ze wspoétpraca

z Depozytariuszem

Aktywa Spotki sa powierzane na przechowanie Depozytariuszowi
(szczegotowe informacje na ten temat znajdujg sie w pkt. 11.
Zatacznika B). Zgodnie z przepisami Dyrektywy UCITS, w ramach
przechowywania aktywow Spdtki do obowigzkow Depozytariusza
nalezy: (a) przechowywanie w depozycie wszystkich instrumentow
finansowych, ktére mogg zosta¢ zapisane na rachunku
instrumentow finansowych otwartym w ksiegach Depozytariusza,
oraz wszystkich instrumentow finansowych, ktore zostang mu
ewentualnie fizycznie dostarczone; oraz (b) w odniesieniu do
innych aktywow — weryfikowanie tytutu wtasnosci do nich

i prowadzenie odpowiedniego rejestru. W ksiegach
Depozytariusza aktywa Spotki powinny by¢ oznaczone jako
nalezgce do Spdtki.

Zgodnie z obowigzujacymi przepisami prawa i regulacjami,
powinna zosta¢ zachowana odrebnos¢ papierow wartosciowych
przechowywanych przez Depozytariusza od jego innych papierow
wartosciowych/aktywow, co ogranicza ryzyko nieodzyskania
aktywow Spotki w wypadku ogtoszenia upadiosci przez
Depozytariusza, jednak nie eliminuje go catkowicie. Tak wiec
Uczestnicy sg narazeni na ryzyko, ze Depozytariusz nie bedzie w
stanie w petni zrealizowac obowigzku zwrdcenia wszystkich
aktywow Spotki w wypadku ogtoszenia upadiosci. Ponadto moze
nie by¢ zachowana odrebno$c¢ srodkéw pienieznych Funduszu
przechowywanych przez Depozytariusza od wiasnych srodkow
pienieznych Depozytariusza i/lub srodkow przechowywanych na
rzecz innych klientéw Depozytariusza, a zatem w wypadku
upadiosci Depozytariusza Fundusz moze mie¢ w odniesieniu do
tych $rodkow status wierzyciela niezabezpieczonego.

Depozytariusz moze nie przechowywac¢ sam wszystkich aktywow
Spoaiki, lecz moze korzystac z sieci podmiotow, ktérym podzleca te
ustuge i ktdére nie zawsze nalezg do tej samej grupy kapitatowej co
Depozytariusz. Uczestnicy moga by¢ narazeni na ryzyko upadtosci
takiego podmiotu w okolicznosciach, w ktérych Depozytariusz
moze nie ponosi¢ odpowiedzialnosci.

Fundusze mogg inwestowac na rynkach, na ktoérych systemy ustug
powierniczych i/lub systemy rozliczeniowe nie sg w petni
rozwiniete. Aktywa Funduszu, ktére sg przedmiotem transakgcji na
takich rynkach i ktdre zostaty powierzone przez Depozytariusza
innym podmiotom, mogg by¢ narazone na ryzyko w
okolicznosciach, w ktérych Depozytariusz nie bedzie ponosi¢
odpowiedzialnosci.

Ryzyko odpowiedzialnosci Funduszu

Spotka ma strukture funduszu z wydzielonymi subfunduszami, w
ramach ktorej istnieje odrebnos¢ odpowiedzialnosci
poszczegdlnych Funduszy. Zgodnie z przepisami prawa
obowigzujgcymi w Luksemburgu aktywa danego Funduszu nie
moga by¢ wykorzystane na pokrycie zobowigzan innego
Funduszu. Spdtka jest jednak jednym podmiotem prawnym, ktory
moze prowadzi¢ dziatalno$¢, posiadacé aktywa przechowywane w
jej imieniu lub by¢ adresatem roszczen w innych jurysdykcjach,
ktdre mogg nie uznawac takiej odrebnosci odpowiedzialnosci.

Dzwignia rynkowa

Fundusze nie bedg korzystac z kredytowania, aby dokonywac
dodatkowych inwestycji, ale mogg stosowac instrumenty
pochodne w celu osiggniecia efektu dzwigni rynkowej (sytuacja,
gdy ekspozycja rynkowa brutto — obejmujgca zaréwno pozycje
diugie, jak i syntetyczne krotkie — przekracza warto$¢ aktywow
netto). Celem Doradcéw Inwestycyjnych bedzie wypracowanie
bezwzglednej stopy zwrotu poprzez wykorzystywanie réznic we
wzglednych wartosciach instrumentdw na réznych rynkach (,ten
rynek da lepszy wynik od tamtego”) oraz przewidywan na temat
wyniku rynkéw w ujeciu bezwzglednym (,na tym rynku nastapig
wzrosty/spadki”). Stopien wykorzystania efektu dzwigni rynkowej
zwykle zalezy od stopnia korelacji pomigdzy pozycjami—im
wieksza korelacja, tym wieksze prawdopodobienstwo
zastosowania oraz tym wieksza prawdopodobna skala dzwigni
rynkowej.

Optata za wyniki

Spotka Zarzadzajagca moze mie¢ prawo do otrzymywania
Wynagrodzenia Zmiennego. Celem zastosowania Wynagrodzenia
Zmiennego jest pogtebienie zbieznosci interesow Spotki
Zarzadzajacej i inwestoréw oraz nagradzanie ponadprzecietnych
wynikow, jednak mozliwosc¢ jego uzyskania moze sktania¢ Spotke
Zarzadzajacy i podmioty dziatajgce na jej zlecenie do dokonywania
bardziej ryzykownych inwestyciji i transakgcji, w ktére Spotka
Zarzadzajgca i podmioty te nie angazowatyby sie, gdyby
Wynagrodzenie Zmienne nie zostato ustalone.

Umowy z udzielonym/otrzymanym przyrzeczeniem odkupu
Na mocy umowy z udzielonym przyrzeczeniem odkupu Fundusz
sprzedaje kontrahentowi dany papier wartosciowy i jednoczesnie
zobowigzuje sie go odkupi¢ od kontrahenta po uzgodnionej cenie i
w uzgodnionym terminie. Réznica pomiedzy ceng sprzedazy a
ceng odkupienia stanowi koszt transakcji. Cena odsprzedazy jest
zazwyczaj wyzsza od ceny kupna o kwote odzwierciedlajaca
uzgodniong wczesniej rynkowa stope procentowg dla okresu
obowigzywania umowy. W wypadku umowy zakupu papierow
wartosciowych z otrzymanym przyrzeczeniem odkupu Fundusz
dokonuje zakupu danego papieru wartosciowego od kontrahenta,
ktory zobowiagzuje sie do odkupienia danego papieru
wartosciowego po uzgodnionej cenie odsprzedazy w uzgodnionym
przysztym terminie. W zwigzku z tym Fundusz ponosi ryzyko, ze
jezeli sprzedajacy nie wypetni swoich zobowigzan, wéwczas
Fundusz moze ponies¢ straty, gdyz w wyniku wzrostéw lub
spadkow na rynku kwota wptywow ze sprzedazy bazowych
papierow wartosciowych, powiekszona o wartos¢ wszelkich innych
zabezpieczen otrzymanych przez Fundusz w zwigzku z zawartg
umowa, moze by¢ nizsza od ceny odkupu. Fundusz nie moze
dokonac¢ sprzedazy papierow wartosciowych bedacych
przedmiotem umowy z otrzymanym przyrzeczeniem odkupu przed
terminem wygasniecia takiej umowy lub gdy kontrahent wykonat
przystugujace mu prawa do odkupienia papierow wartosciowych.

Przekazanie zabezpieczenia

Inwestowanie w instrumenty pochodne moze wigzac sie z
koniecznoscig zawierania przez Fundusze ze swoimi
kontrahentami porozumien przewidujgcych przekazanie ze
$rodkow Funduszu zabezpieczenia lub depozytu
zabezpieczajgcego ryzyko ponoszone przez kontrahenta w
zwigzku z transakcjami zawieranymi z Funduszem. W wypadku
przeniesienia prawa wtasnosci do takiego zabezpieczenia lub
depozytu zabezpieczajacego na kontrahenta, staje sie ono czescig
aktywow kontrahenta i moze by¢ wykorzystywane przez
kontrahenta w ramach wtasnej dziatalnosci. Przekazane w ten
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sposéb zabezpieczenie nie bedzie przechowywane w depozycie
przez Depozytariusza, lecz Depozytariusz bedzie nadzorowat i
uzgadniat pozycje zwigzane z zabezpieczeniem. W wypadku
przekazania przez Fundusz zabezpieczenia kontrahentowi w
postaci zastawu, kontrahent nie ma prawa ustanawia¢ dalszego
zabezpieczenia na aktywach stanowigcych zabezpieczenie bez
zgody Funduszu.

Ryzyko ptynnosci

Wolumeny obrotu instrumentami, w ktére inwestuje Fundusz,
moga ulega¢ znacznym wahaniom pod wptywem zmian nastrojow
na rynku. Istnieje ryzyko, ze inwestycje Funduszy mogg stac sie
mniej ptynne w efekcie zmian warunkow rynkowych,
niekorzystnego postrzegania okreslonych aktywow przez
inwestoréw lub interwencji organéw regulacyjnych i rzgdowych (w
tym powszechnego zawieszania obrotu przez krajowe organy
regulacyjne). W skrajnych warunkach rynkowych, ze wzgledu na
brak nabywcoéw zainteresowanych kupnem aktywow stanowigcych
przedmiot inwestycji Funduszu, ich sprzedaz w pozgdanym czasie
lub po pozadanej cenie nie bedzie mozliwa, co w konsekwencji
moze prowadzi¢ do przyjecia przez Fundusz nizszej niz
oczekiwana ceny sprzedazy lub skutkowac catkowitym brakiem
mozliwosci sprzedazy tych aktywow. Brak mozliwosci sprzedazy
okreslonej inwestyciji lub czesci aktywéw Funduszu moze mie¢
niekorzystny wptyw na warto$¢ Funduszu albo uniemozliwic¢
Funduszowi wykorzystanie innych mozliwosci inwestycyjnych.

W okresach niekorzystnych zdarzen gospodarczych, rynkowych
lub politycznych albo niekorzystnych nastrojéw na rynku
szczegolnie prawdopodobne jest ograniczenie ptynnosci papierow
wartosciowych o statym dochodzie emitowanych przez spotki

o matej i Sredniej kapitalizacji oraz emitentow z rynkow
wschodzacych. Obnizenie ratingu kredytowego oraz zmiany stop
procentowych rowniez mogg mie¢ wptyw na ptynnos$¢ papieréw
wartosciowych o statym dochodzie. Czynniki ryzyka dotyczace
poszczegolnych rodzajéw papierow wartosciowych o statym
dochodzie przedstawiono w czesci ,Czynniki ryzyka specyficzne
dla poszczegolnych Funduszy”.

Roéwniez inwestycje w udziatowe papiery wartosciowe emitowane
przez spotki nienotowane, spotki o matej i Sredniej kapitalizacji czy
spotki z rynkdw wschodzacych sg szczegdlnie narazone na ryzyko
polegajace na tym, ze w okreslonych warunkach rynkowych
ptynnos¢ indywidualnych emitentow, sektorow lub branz albo
wszystkich papierow wartosciowych w ramach okreslonej kategorii
inwestycji moze zosta¢ w sposéb nagly i nieoczekiwany czesciowo
lub catkowicie ograniczona na skutek zdarzeh gospodarczych,
rynkowych lub politycznych albo niekorzystnych nastrojéw
rynkowych.

Ryzyko ptynnosci obejmuje réwniez ryzyko wystgpienia sytuacji, w
ktérej Fundusze, w tym w szczegdlnosci Fundusze, ktérych
ekspozycja koncentruje sie na takich emitentach, sektorach lub
branzach, bedg zmuszone do odroczenia realizacji zleceh
odkupienia tytutéw uczestnictwa, odkupienia Tytutdw Uczestnictwa
w zamian za $wiadczenia niepieniezne lub zawieszenia realizacji
transakcji ze wzgledu na pogorszenie warunkéw rynkowych,
szczegolnie duzg liczbe zlecen odkupienia lub inne czynniki, na
ktére doradca inwestycyjny nie ma wptywu. Wiecej informacji na
ten temat znajduje sie w pkt. 23. oraz 28.-31. Zatgcznika A. W celu
realizacji zlecen odkupienia tytutow uczestnictwa Fundusze moga
by¢ zmuszone do sprzedazy inwestycji w niekorzystnym czasie i/
lub na niekorzystnych warunkach, co moze mie¢ negatywny wptyw
na wartos¢ inwestycji uczestnikow Funduszy. Uczestnicy
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Funduszy moga réwniez zostac obcigzeni wyzszymi kosztami
transakcji w wyniku podjecia przez Dyrektorow dziatan zwigzanych
z przeciwdziataniem efektowi rozwodnienia (zob. Zatgcznik A, pkt
17.3).

Ryzyko modelu

Niektére Fundusze daza do osiggniecia zatozonego celu
inwestycyjnego wykorzystujgc wlasne modele obejmujgce analize
ilosciowa. Wyniki inwestycji wybranych w oparciu o te modele
moga rézni¢ sie od wynikow prognozowanych ze wzgledu na
czynniki uwzglednione w modelach oraz wage poszczegdinych
czynnikdw, zmiany w stosunku do trendéw historycznych oraz
kwestie zwigzane z tworzeniem i wdrozeniem modeli (w tym
miedzy innymi kwestie dotyczgce oprogramowania i inne
zagadnienia technologiczne). Nie mozna zapewni¢, ze korzystanie
z tych modeli przez BlackRock bedzie prowadzi¢ do
podejmowania efektywnych decyzji inwestycyjnych w odniesieniu
do Funduszy. Informacje i dane wykorzystywane w modelach
moga by¢ dostarczane przez osoby trzecie. Niepoprawne lub
niekompletne dane mogg ograniczy¢ efektywno$¢ modeli. Ponadto
czes¢ danych wykorzystywanych przez BlackRock to dane
historyczne, ktére mogg okaza¢ sie nieadekwatne, jezeli chodzi o
prognozowanie ksztattowania sie sytuacji rynkowej w przysziosci.
Istnieje ryzyko, ze modele nie zapewnig wtasciwego wyboru
inwestycji lub wlasciwego ustalenia wagi pozycji inwestycyjnych w
sposéb pozwalajgcy Funduszom osiggnaé zatozony cel
inwestycyjny.

Ryzyko cybernetyczne

Fundusz lub jego ustugodawcy, w tym Spotka Zarzadzajaca i
Doradcy Inwestycyjni, mogg by¢ narazeni na ryzyko wynikajace z
incydentéw cybernetycznych i/lub technicznych nieprawidtowosci
w dziataniu systeméw informatycznych. Incydent cybernetyczny to
zdarzenie, ktére moze spowodowac utrate informaciji
zastrzezonych, uszkodzenie danych lub ograniczenie sprawnosci
dziatania. Incydenty cybernetyczne mogg wynikaé z umys$inych
atakow cybernetycznych lub zdarzen przypadkowych. Do atakéw
cybernetycznych zalicza sie miedzy innymi uzyskanie
nieuprawnionego dostepu do systemdw cyfrowych (np. poprzez
wiamanie lub wprowadzanie ztosliwego oprogramowania) w celu
nielegalnego przywtaszczenia majatku lub informacji wrazliwych,
uszkodzenia danych, ujawnienia informacji poufnych bez
zezwolenia lub spowodowania zaktécen w pracy systemow
informatycznych. Ataki cybernetyczne mogg by¢ réwniez
przeprowadzane w sposob niewymagajgcy uzyskania
nieuprawnionego dostepu, na przyktad poprzez atak na system
komputerowy lub ustuge sieciowg w celu uniemozliwienia dziatania
(ang. denial-of-service attack); taki atak moze sprawic, ze ustugi
sieciowe nie bedg dostepne dla okreslonych uzytkownikéw. Takze
emitenci papierow wartosciowych i kontrahenci w ramach
instrumentow finansowych, w ktére Fundusz inwestuje, moga pasé
ofiarg incydentéw cybernetycznych.

Incydenty cybernetyczne mogg spowodowaé poniesienie przez
Fundusz strat finansowych, wptywaé¢ na zdolno$¢ Funduszu do
obliczania wartosci aktywow netto, utrudnia¢ obrot, uniemozliwi¢
inwestorom sktadanie zlecen nabycia, zamiany lub odkupienia
Tytutéw Uczestnictwa, naruszaé prywatnos$c¢ i przepisy prawa oraz
narazi¢ Fundusz na koniecznos$¢ zaptaty przewidzianych
przepisami grzywien i kar, utrate reputaciji, konieczno$¢ zwrotu
kosztow oraz zaptaty innych odszkodowan albo na dodatkowe
koszty zwigzane z zachowaniem zgodnosci z obowigzujgcymi
przepisami. Ataki cybernetyczne moga powodowac
niedostepnosc, niedoktadnos¢ lub niekompletnos¢ ewidencii
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aktywow i transakcji Funduszu, danych dotyczacych stanu
posiadania tytutdw uczestnictwa oraz innych danych niezbednych
do prawidtowego funkcjonowania Funduszu. Ponadto
zastosowanie rozwigzan stuzacych zapobieganiu incydentom
cybernetycznym, ktére mogltyby mie¢ niekorzystny wptyw na
Fundusz, moze sie wigza¢ z koniecznoscig poniesienia znacznych
kosztow.

Spétka Zarzadzajaca i Doradcy Inwestycyjni opracowali i stosujg
plany ciagtosci dziatania oraz strategie zarzadzania ryzykiem
majace na celu zapobieganie incydentom cybernetycznym, jednak
takie plany i strategie podlegajg zwigzanym z ich charakterem
ograniczeniom. W szczegolnosci istnieje mozliwosc, ze pewne
czynniki ryzyka moga zostac¢ niezidentyfikowane ze wzgledu na
zmieniajgcy sie charakter zagrozenia atakami cybernetycznymi.

Zaden z Funduszy, Spétka Zarzadzajgca ani Doradcy Inwestycyijni
nie majg mozliwosci kontroli plandw ciagltosci dziatania ani strategii
cybernetycznych wdrozonych przez inne podmioty $wiadczace
ustugi na rzecz Funduszu badz emitentéw papieréw
wartosciowych i kontrahentéw w ramach innych instrumentéw
finansowych, w ktore Fundusz inwestuje.

Istnieje ryzyko wystapienia awarii technicznych w wyniku takich
czynnikdéw, jak bfedy przetwarzania, btedy ludzkie, nieodpowiednie
lub nieskuteczne procesy wewnetrzne lub zewnetrzne, awarie
systemow i technologii, zmiany personelu, infiltracja przez osoby
nieupowaznione oraz btedy spowodowane przez dostawcéw
ustug. Spétka Zarzadzajgca i Doradcy Inwestycyjni doktadajg
staran, aby eliminowac takie zdarzenia poprzez kontrole i nadzoér,
jednak mimo to mogg wystapi¢ awarie, ktére spowodujg straty dla
Funduszy.

Doradcy Inwestycyjni korzystajg przy wielu codziennych
operacjach z ustug oséb trzecich i bedg narazeni na ryzyko, ze
zabezpieczenia i polityki wdrozone przez ustugodawcow nie bedg
skutecznie chroni¢ Doradcéw Inwestycyjnych lub Funduszu przed
atakami cybernetycznymi.

Ryzyko podatkowe

Spdika (lub jej przedstawiciel) moze w imieniu Funduszy
dochodzi¢ zwrotu podatku pobieranego u zrodta od dywidend i
ewentualnego dochodu z odsetek otrzymanego od emitentow w
niektdrych krajach, gdzie prawo przewiduje mozliwo$¢ zwrotu
podatku pobieranego u zrédta. To, czy oraz kiedy Fundusz
otrzyma zwrot podatku u zrédta, zalezy od decyzji organéw
podatkowych takich krajow. W przypadku gdy Spétka spodziewa
sie odzyskac podatek u zrédta dla Funduszu na podstawie
biezgcej oceny prawdopodobienstwa zwrotu, rozliczenia
miedzyokresowe czynne z tytutu takiego zwrotu podatku sg
zasadniczo uwzgledniane w Wartosci Aktywow Netto tego
Funduszu. Spotka na biezgco ocenia zmiany sytuacji w zakresie
podatkéw pod katem ich potencjalnego wptywu na
prawdopodobienstwo uzyskania zwrotu podatku na rzecz
Funduszy. Jezeli prawdopodobienstwo otrzymania zwrotu istotnie
sie zmniejszy, na przyktad ze wzgledu na zmiang regulacji
podatkowych lub podejscia organéw podatkowych, wéwczas
uwzglednione w wartosci aktywow netto Funduszu rozliczenia
miedzyokresowe czynne z tytutu zwrotu podatku mogg wymagac,
w catosci lub w czesci, odpisu aktualizujgcego, co niekorzystnie
wptynie na Wartos¢ Aktywow Netto tego Funduszu. Uczestnicy
takiego Funduszu na chwile dokonania odpisu aktualizujgcego
wartos¢ rozliczen miedzyokresowych poniosg ciezar zmniejszenia
Wartosci Aktywdw Netto, niezaleznie od tego, czy byli

Uczestnikami Funduszu w okresie, gdy rozliczenia
miedzyokresowe byly rozpoznawane. Natomiast w wypadku
otrzymania przez Fundusz zwrotu podatku, ktérego kwota nie
zostata wezesniej uwzgledniona, Uczestnicy Funduszu w chwili
otrzymania zwrotu odniosg korzysci w postaci wzrostu Wartosci
Aktywdw Netto Funduszu. Uczestnicy, ktorzy do tego czasu
sprzedali posiadane Tytuly Uczestnictwa, nie odniosa tych korzysci
ze wzrostu Wartosci Aktywdw Netto.

Stopy referencyjne

Niektore z inwestyciji, wskaznikow odniesienia i zobowigzan
ptatniczych Funduszy mogg by¢ oparte na zmiennych stopach
procentowych takich, jak European Interbank Offered Rate
(LEURIBOR”), Sterling Overnight Interbank Average Rate
(,SONIA”) oraz innych podobnych stopach referencyjnych (,Stopy
Referencyjne”). Zaprzestanie publikacji danej Stopy Referencyjne;j
lub wszelkie inne zmiany lub modyfikacje dotyczace ustalania lub
kontrolowania Stép Referencyjnych mogag mie¢ niekorzystny
wplyw na rynek okreslonych papieréow wartosciowych lub ich
wartos¢ albo na ptatnosci powigzane z tymi Stopami
Referencyjnymi. Ponadto wprowadzenie zastepczej Stopy
Referencyjnej lub korekty cen naktadane przez organ nadzorczy
lub kontrahentow lub w inny sposéb, mogg mie¢ niekorzystny
wptyw na wyniki Funduszu i/lub wartos¢ aktywow netto.

W 2017 r. Komitet ds. Alternatywnych Stop Referencyjnych
(Alternative Reference Rates Committee), zrzeszajacy duze banki
amerykanskie wspotpracujace z Bankiem Rezerwy Federalnej,
ogtosit dokonanie wyboru stopy Secured Overnight Financing Rate
(-,SOFR”), stanowiacej ogolny wskaznik stop zabezpieczonych
transakcji overnight repo Departamentu Skarbu USA, jako
odpowiedniej stopy majacej zastapic¢ stope London Interbank
Offered Rate. Bank Rezerwy Federalnej w Nowym Jorku
rozpoczaft publikowanie SOFR w 2018 r. z zatozeniem, ze bedzie
ona stosowana na zasadzie dobrowolnosci dla nowych
instrumentow i transakcji. Z dniem 30 czerwca 2023 r. stopa
London Interbank Offered Rate zostata zastgpiona przez SOFR.

Oprocz zmian opisanych powyzej, grupy robocze bankéw i organy
nadzoru w innych krajach zaproponowaty inne alternatywne stopy
referencyjne dla swoich rynkéw, m.in. stope SONIA w Wielkiej
Brytanii.
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Inwestycje w papiery wartosciowe oferowane w ramach
pierwszych ofert publicznych

Jezeli Fundusz inwestuje w papiery wartosciowe oferowane w
ramach pierwszych ofert publicznych i papiery dtuzne nowych
emisji, ceny papieréw wartosciowych oferowanych w ramach
pierwszych ofert publicznych lub nowo wyemitowanych papierow
dtuznych podlegajg czesto wiekszym i trudniejszym do
przewidzenia zmianom niz ceny papierow wartosciowych lub
diuznych znajdujgcych sie w obrocie od dtuzszego czasu. W
szczegolnosci, wartosci rynkowe akcji oferowanych w ramach
pierwszych ofert publicznych mogg podlegaé duzej zmiennosci ze
wzgledu na takie czynniki, jak brak wczesniejszej obecnoéci na
rynku publicznym, brak doswiadczenia w obrocie gietdowym,
ograniczona liczba akcji dostepnych do obrotu oraz ograniczona
ilos¢ informacji na temat emitenta. Ponadto Fundusz moze przez
pewien okres utrzymywac w portfelu akcje nabyte w ramach
pierwszych ofert publicznych, co moze prowadzi¢ do zwiekszenia
kosztow ponoszonych przez Fundusz. Niektore inwestycje w akcje
oferowane w ramach pierwszych ofert publicznych moga mie¢
bezposredni i znaczacy wptyw na wyniki Funduszu.

Doradca Inwestycyjny upewni sie, ze inwestycje w takg klase
aktywow beda zgodne z art. 41 ust. 1 lit. d Ustawy z 2010 r. i mogg
poczatkowo zosta¢ uwzglednione w limicie inwestycji w papiery
niskiej jakosci (tzw. ,trash ratio”).

Ryzyko zwigzane z kwestiami zrownowazonego rozwoju —
informacje ogélne

BlackRock definiuje ryzyko zwigzane z kwestiami
zrownowazonego rozwoju jako ryzyko inwestycyjne
(prawdopodobienstwo lub niepewnos¢ co do wystgpienia istotnych
strat w stosunku do oczekiwanego zwrotu z inwestycji) wynikajgce
z kwestii zwigzanych ze Srodowiskiem naturalnym, spotecznymi i/
lub fadem korporacyjnym. W ramach tej oceny BlackRock
koncentruje sie na ryzykach inwestycyjnych, ktére majg istotne
znaczenie finansowe dla funduszu. Definicja ryzyka zwigzanego z
kwestiami zrbwnowazonego rozwoju nie ma na celu uwzglednienia
ryzyka niezrealizowania przez Fundusz posiadajgcy cechy lub cele
dotyczace zréwnowazonego rozwoju swoich zobowigzan w
zakresie zrbwnowazonego charakteru inwestyciji.

Podobnie jak w przypadku innych ryzyk i mozliwosci
inwestycyjnych istotnosé finansowa czynnikdw ryzyka zwigzanych
z kwestiami zrownowazonego rozwoju moze sie rozni¢ w
zaleznosci od emitenta, sektora, produktu, strategii i horyzontu
czasowego. Szczegotowe informacije znajdujg sie w Oswiadczeniu
BlackRock dotyczacym ryzyka zwigzanego z kwestiami
zréwnowazonego rozwoju zgodnie z Rozporzadzeniem SFDR,
dostepnym pod adresem:https://www.blackrock.com/corporate/
literature/continuous-disclosure-and-important-information/sfdr-
sustainability-risk statement.pdf.

Przedstawiony ponizej wynik oceny ryzyka zwigzanego z
kwestiami zréwnowazonego rozwoju jest oceng na poziomie
Funduszu, bez poréwnania ze wskaznikiem odniesienia lub
aktywnym celem Funduszu. Ma to na celu dostarczenie klientom
informacji o ogélnym poziomie ryzyka zwigzanego z kwestiami
zrownowazonego rozwoju, na jakie mogg by¢ narazeni, inwestujac
w dany Fundusz. Nie jest to ocena sposobu zarzadzania ryzykiem
zwigzanym z kwestiami zrbwnowazonego rozwoju w ramach
naszych procesow inwestycyjnych, poniewaz zarzgdzanie
ryzykiem odbywa sie w ramach celu inwestycyjnego Funduszu i
zazwyczaj jest oceniane na podstawie wskaznika odniesienia
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Funduszu. Podobnie jak w przypadku innych ryzyk inwestycyjnych,
mozliwos¢ zarzadzania ryzykiem zwigzanym z kwestiami
zrébwnowazonego rozwoju zalezy od wybranego Funduszu. Jezeli
klient wybierze produkt o ograniczonej mozliwosci podejmowania
decyzji inwestycyjnych — np. portfel odwzorowujacy indeks —
mozliwos¢ zarzadzania lub kontroli ryzyka zwigzanego z kwestiami
zréwnowazonego rozwoju wystepujgcego w Funduszu bedzie
ograniczona.

Chociaz wplyw ryzyka zwigzanego z kwestiami zrownowazonego
rozwoju moze roznic¢ sie w zaleznosci od funduszu, jak wskazano
w czesci ,Czynniki ryzyka” powyzej, wszystkie Fundusze moga
by¢ narazone na niektore aspekty ryzyka zwigzanego z kwestiami
zZréwnowazonego rozwoju, poniewaz ryzyko to moze przejawiac
sie poprzez istniejgce juz inne rodzaje ryzyka (np. ryzyko rynkowe,
ptynnosci, koncentraciji, kredytowe, niedopasowania aktywow i
pasywow itp.).

Ryzyko zwigzane z kwestiami zréwnowazonego rozwoju moze
przejawiac sie na dwa sposoby: 1) jako potencjalna ekspozycja
Funduszu na zdarzenie bedace skutkiem ryzyka zwigzanego z
kwestiami zréwnowazonego rozwoju oraz 2) jako potencjalny
wplyw finansowy takiego zdarzenia lub czynnika na wyniki
Funduszu. Przy ocenie potencjalnego wptywu ryzyka zwigzanego
z kwestiami zrbwnowazonego rozwoju, oba te aspekty sg
analizowane w kontekscie cech danego funduszu, wymienionych
ponizej. Ekspozycja i wplyw sg oceniane w perspektywie czasowej
do 5 lat, zgodnie z horyzontem inwestycyjnym wiekszosci
funduszy BlackRock.

Geograficzny zakres inwestycji Funduszu: Potozenie geograficzne
instrumentéw bazowych moze wptywac na stopien, w jakim
Fundusz jest narazony na zdarzenie lub czynnik bedgce skutkiem
ryzyka w obszarze zrébwnowazonego rozwoju, a takze na skale ich
oddziatywania na Fundusz. Warunki panujgce w danym regionie
geograficznym, takie jak klimat, otoczenie regulacyjne, stopien
dywersyfikacji gospodarczej czy poziom rozwoju infrastruktury,
moga wptywac na skale ekspozycji Funduszu zaréwno na fizyczne
skutki zmian klimatu, ryzyko zwigzane z transformacjg w kierunku
gospodarki niskoemisyjnej, jak i ryzyko zwigzane z kwestiami
spotecznymi i fadem korporacyjnym.

Ptynnos¢ funduszu: fundusz o nizszej ptynnosci moze mie¢
ograniczong zdolnos¢ do szybkiego wyjscia z pozyciji dotknietych
ryzykiem zwigzanym z kwestiami zrbwnowazonego rozwoju, przez
co jest zaréwno bardziej narazony na wystapienie takich zdarzen,
jak i bardziej podatny na negatywne skutki finansowe w przypadku
ich zaistnienia.

Alokacja sektorowa Funduszu: Niektore sektory gospodarki sg
bardziej narazone na skutki ryzyka zwigzanego z kwestiami
zréwnowazonego rozwoju. W zwigzku z tym emitenci dziatajacy w
tych sektorach mogg stana¢ przed koniecznoscig istotnej zmiany
modelu biznesowego lub by¢ narazeni na ograniczenie popytu na
swoje produkty lub ustugi. Skutki te mogg mie¢ zaréwno charakter
pozytywny, jak i negatywny — w zaleznosci od pozycji danego
przedsiebiorstwa wzgledem przyszltych trendéw, obecnie
prowadzonych dziatah gospodarczych oraz zdolnosci do
zarzadzania zmiang. Fundusze o wyzszym zaangazowaniu w
takie sektory — np. w sektor energetyczny — uznaje sie za bardziej
narazone na ryzyko zwigzane z kwestiami zrbwnowazonego
rozwoju, a w przypadku wystgpienia tego rodzaju ryzyka — za
bardziej podatne na konsekwencje w obszarze ich wynikow
finansowych. Fundusze o nizszej ekspozycji na te sektory uznaje
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sie za mniej narazone na ryzyko zwigzane z kwestiami
zrownowazonego rozwoju i spodziewany jest mniejszy wptyw tego
ryzyka na ich wyniki finansowe.

Konstrukcja produktu: Fundusze, ktérych celem jest uwzglednianie
kwestii Srodowiskowych lub spotecznych badz ktére posiadajg
jasno okreslone cele w zakresie kwestii zréwnowazonego rozwoju,
przyjmujg strategie inwestycyjne skutkujgce wiekszg ekspozycjg
na zagadnienia zwigzane ze zréwnowazonym rozwojem, a tym
samym wiekszym narazeniem na zdarzenia wynikajace z ryzyka
zwigzanego z kwestiami zrownowazonego rozwoju. Ze wzgledu na
te zwiekszong ekspozycje, takie zdarzenia mogg rowniez w
wiekszym zakresie wptywac na wyniki finansowe tych Funduszy.

BlackRock klasyfikuje kazdy z powyzszych czynnikdw i sumuje ich
oceny w celu dokonania ogélnej klasyfikacji — odrebnie dla
kazdego funduszu — pod wzgledem istotnosci. Na dzien
sporzadzenia niniejszego Prospektu, Fundusz BlackRock Global
Real Asset Securities Fund zostat zakwalifikowany do kategorii
Jstotny” z punktu widzenia ryzyka zwigzanego z kwestiami
zréwnowazonego rozwoju.

Oznaczenia potwierdzajace spetnianie kryteriow ESG

W zwigzku z zaangazowaniem w inwestycje odpowiedzialne
spotecznie niektére Fundusze mogty otrzymaé oznaczenia
potwierdzajgce spetnienie kryteriow ESG. Oznaczenia te sg
stosowane na podstawie umownych systeméw i spetnianie
przewidzianych w nich wymogow w zakresie zarzadzania i
inwestycji nie zawsze musi oznacza¢ zgodno$c¢ z obowigzkami
regulacyjnymi majgcymi zastosowanie do Funduszu.

Spetnianie przez Fundusze kryteriéw dotyczacych oznaczenia
potwierdzajacego spetnienie kryteriow ESG jest okresowo
weryfikowane przez audytoréw, ktdérzy mogg podja¢ decyzje o
nieprzedtuzeniu wczesniej przyznanego oznaczenia. Kryteria
dotyczace oznaczenia potwierdzajacego spetnienie kryteriow ESG
moga z czasem ulegaé zmianom, takze w znaczgcym stopniu, w

zwigzku z czym Fundusz moze nie by¢ w stanie utrzymac takiego
oznaczenia bez zmiany polityki inwestycyjnej. W konsekwenc;ji
Fundusz moze zrezygnowac z oznaczenia potwierdzajgcego
spetnienie kryteriow ESG. Inwestorom poleca sie sprawdzanie
aktualnej listy Funduszy posiadajacych dane oznaczenie
potwierdzajgce spetnianie kryteriow ESG na stronie internetowej
poswieconej odnosnemu oznaczeniu.

Pozostale czynniki ryzyka

Fundusze mogg by¢ narazone na czynniki ryzyka pozostajgce
poza ich kontrolg — np. ryzyko prawne zwigzane z inwestowaniem
w krajach, w ktorych przepisy prawa sg niejasne lub podlegaja
zmianom badz brak jest ustalonych i skutecznych drog
dochodzenia roszczen na drodze prawnej, ryzyko dziatan
terrorystycznych, ryzyko zwigzane z istniejacymi lub przysztymi
sankcjami gospodarczymi i dyplomatycznymi, jakie sg lub mogg
zostaé natozone na niektére kraje, oraz ryzyko rozpoczecia dziatan
militarnych.

Konsekwencje takich zdarzeh sa trudne do przewidzenia, ale
moga mie¢ istotny wplyw na ogélne warunki gospodarcze i
ptynnos$¢ rynku. Organy regulacyjne oraz samoregulujace sie
organizacje i gieldy sq uprawnione do podejmowania
nadzwyczajnych dziatar w sytuacji nagtych zmian na rynku.
Ewentualne dziatania regulacyjne podjete w przysztosci moga
wywrzec istotny oraz negatywny wptyw na Spotke.

Czynniki ryzyka specyficzne dla poszczegélnych
Funduszy

Oprocz opisanych powyzej czynnikéw ryzyka ogolnego, ktére
powinny by¢ analizowane w odniesieniu do wszystkich
Funduszy, istniejg takze inne rodzaje ryzyka, ktére inwestorzy
powinni rowniez wzigé pod uwage, rozwazajgc inwestycje

w poszczegolne Fundusze. W ponizszych tabelach
wskazano, ktére rodzaje ryzyka dotyczg poszczegéinych
Funduszy.
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Czynniki ryzyka specyficzne dla poszczegélnych Funduszy

Lp. FUNDUSZ Fundusz Fundusz typu Zagrozone Spotki Instrumen- Ryzyko
akciji Fixed Income papiery o matej ty modelu
(fundusz wartosciowe kapitaliza- pochodne
papieréw cji —ryzyko
wartoscio- specyficz-
wych ne
o stalym
dochodzie)
1. BlackRock Emerging Markets Flexi Dynamic Bond Fund X X X
2. BlackRock Emerging Markets Short Duration Bond Fund X X X X
3. BlackRock ESG Euro Bond Fund X X X
4.  BlackRock ESG Euro Corporate Bond Fund X X X
5.  BlackRock ESG Fixed Income Credit Strategies Fund X X X
6.  BlackRock ESG Fixed Income Strategies Fund X X X
7.  BlackRock Euro Short Duration Corporate Bond Fund X X X
8.  BlackRock European Select Strategies Fund X X X X
9.  BlackRock Asia Pacific Absolute Return Fund X X X
10. BlackRock Emerging Companies Absolute Return Fund X X X X
11.  BlackRock Emerging Markets Equity Strategies Fund X X X
12.  BlackRock European Absolute Return Fund X X X X
13. BlackRock European Opportunities Extension Fund X X X X
14. BlackRock European Unconstrained Equity Fund X X X
15. BlackRock Global Equity Absolute Return Fund X X X
16. BlackRock Global Event Driven Fund X X X X X
17.  BlackRock Global Real Asset Securities Fund X X X
18. BlackRock Health Sciences Absolute Return Fund X X
19. ELa:(;(Rock Systematic Asia Pacific Equity Absolute Return X X X X X
20. BlackRock Systematic Global Equity Absolute Return Fund X X X
21. BlackRock Systematic US Equity Absolute Return Fund X X X X
22. BlackRock Systematic World Equity Fund X X
23. BlackRock UK Equity Absolute Return Fund X X X
24. BlackRock Dynamic Diversified Growth Fund X X X X
25. BlackRock Systematic Diversified Absolute Return Fund X X X X X X
26. BlackRock Systematic Style Factor Fund X X X X
27. BlackRock Managed Index Portfolios — Conservative X X
28. BlackRock Managed Index Portfolios — Defensive X X
29. BlackRock Managed Index Portfolios — Growth X X
30. BlackRock Managed Index Portfolios — Moderate X X
Lp. FUNDUSZ Okreslone ABS Transakcje Ryzyko Warunkowe
sektory MBS z pbzniejsza ptynnosci obligacje
data zamienne
rozliczenia
1. BlackRock Emerging Markets Flexi Dynamic Bond Fund X X X X
2. BlackRock Emerging Markets Short Duration Bond Fund X X X X
3. BlackRock ESG Euro Bond Fund X X X X
4.  BlackRock ESG Euro Corporate Bond Fund X X X X
5. BlackRock ESG Fixed Income Credit Strategies Fund X X X X
6.  BlackRock ESG Fixed Income Strategies Fund X X X X
7.  BlackRock Euro Short Duration Corporate Bond Fund X X X X
8.  BlackRock European Select Strategies Fund X X X
9.  BlackRock Asia Pacific Absolute Return Fund X
28
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Czynniki ryzyka specyficzne dla poszczegélnych Funduszy

Lp. FUNDUSZ Okreslone ABS Transakcje Ryzyko Warunkowe
sektory MBS z pbzniejsza ptynnosci obligacje
data zamienne
rozliczenia
10. BlackRock Emerging Companies Absolute Return Fund X
11.  BlackRock Emerging Markets Equity Strategies Fund X
12. BlackRock European Absolute Return Fund X X X
13. BlackRock European Opportunities Extension Fund X
14. BlackRock European Unconstrained Equity Fund X
15. BlackRock Global Equity Absolute Return Fund X
16. BlackRock Global Event Driven Fund X X X X X
17. BlackRock Global Real Asset Securities Fund X X
18. BlackRock Health Sciences Absolute Return Fund X X
19. BlackRock Systematic Asia Pacific Equity Absolute Return Fund X
20. BlackRock Systematic Global Equity Absolute Return Fund
21. BlackRock Systematic US Equity Absolute Return Fund X
22. BlackRock Systematic World Equity Fund
23. BlackRock UK Equity Absolute Return Fund
24. BlackRock Dynamic Diversified Growth Fund X X X
25. BlackRock Systematic Diversified Absolute Return Fund X X
26. BlackRock Systematic Style Factor Fund X
27. BlackRock Managed Index Portfolios — Conservative X
28. BlackRock Managed Index Portfolios — Defensive X
29. BlackRock Managed Index Portfolios — Growth X
30. BlackRock Managed Index Portfolios — Moderate X
Lp. FUNDUSZ Ekspozycja Ekspozycja Inwestycje
na rynek narynek w fundusze
nierucho- towarowy ETFiUCI
mosci w ramach w ramach
Funduszy ETF Funduszy ETF
1. BlackRock Emerging Markets Flexi Dynamic Bond Fund X X
2. BlackRock Emerging Markets Short Duration Bond Fund X
3.  BlackRock ESG Euro Bond Fund X
4.  BlackRock ESG Euro Corporate Bond Fund X
5.  BlackRock ESG Fixed Income Credit Strategies Fund X
6.  BlackRock ESG Fixed Income Strategies Fund X
7.  BlackRock Euro Short Duration Corporate Bond Fund X
8.  BlackRock European Select Strategies Fund X
9.  BlackRock Asia Pacific Absolute Return Fund X X X
10. BlackRock Emerging Companies Absolute Return Fund X
11. BlackRock Emerging Markets Equity Strategies Fund X
12.  BlackRock European Absolute Return Fund X X
13. BlackRock European Opportunities Extension Fund X
14. BlackRock European Unconstrained Equity Fund
15. BlackRock Global Equity Absolute Return Fund X
16. BlackRock Global Event Driven Fund X X
17. BlackRock Global Real Asset Securities Fund
18. BlackRock Health Sciences Absolute Return Fund
19. BlackRock Systematic Asia Pacific Equity Absolute Return Fund X X
20. BlackRock Systematic Global Equity Absolute Return Fund X
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Czynniki ryzyka specyficzne dla poszczegélnych Funduszy

Lp. FUNDUSZ Ekspozycja Ekspozycja Inwestycje
na rynek narynek w fundusze
nierucho- towarowy ETFiUCI
mosci w ramach w ramach
Funduszy ETF Funduszy ETF
21. BlackRock Systematic US Equity Absolute Return Fund X X
22. BlackRock Systematic World Equity Fund
23. BlackRock UK Equity Absolute Return Fund X
24. BlackRock Dynamic Diversified Growth Fund X X
25. BlackRock Systematic Diversified Absolute Return Fund X X X
26. BlackRock Systematic Style Factor Fund X X
27. BlackRock Managed Index Portfolios — Conservative X X X
28. BlackRock Managed Index Portfolios — Defensive X X X
29. BlackRock Managed Index Portfolios — Growth X X X
30. BlackRock Managed Index Portfolios — Moderate X X X
Lp. FUNDUSZ Rynki wschodzace/ Zadtuzenie Ograniczenia
Rynki graniczne krajowe dotyczace
inwestycji
podmiotéow
zagranicznych
1. BlackRock Emerging Markets Flexi Dynamic Bond Fund X X X
2. BlackRock Emerging Markets Short Duration Bond Fund X X X
3. BlackRock ESG Euro Bond Fund X X X
4.  BlackRock ESG Euro Corporate Bond Fund X X X
5.  BlackRock ESG Fixed Income Credit Strategies Fund X X X
6.  BlackRock ESG Fixed Income Strategies Fund X X X
7.  BlackRock Euro Short Duration Corporate Bond Fund X X X
8.  BlackRock European Select Strategies Fund X X
9.  BlackRock Asia Pacific Absolute Return Fund X X
10. BlackRock Emerging Companies Absolute Return Fund
11.  BlackRock Emerging Markets Equity Strategies Fund X
12. BlackRock European Absolute Return Fund
13. BlackRock European Opportunities Extension Fund X
14. BlackRock European Unconstrained Equity Fund
15. BlackRock Global Equity Absolute Return Fund X
16. BlackRock Global Event Driven Fund X X
17. BlackRock Global Real Asset Securities Fund
18. BlackRock Health Sciences Absolute Return Fund X X
19. BlackRock Systematic Asia Pacific Equity Absolute Return Fund X
20. BlackRock Systematic Global Equity Absolute Return Fund
21. BlackRock Systematic US Equity Absolute Return Fund X X
22. BlackRock Systematic World Equity Fund
23. BlackRock UK Equity Absolute Return Fund
24. BlackRock Dynamic Diversified Growth Fund X X X
25. BlackRock Systematic Diversified Absolute Return Fund X X
26. BlackRock Systematic Style Factor Fund X X
27. BlackRock Managed Index Portfolios — Conservative X
28. BlackRock Managed Index Portfolios — Defensive X
29. BlackRock Managed Index Portfolios — Growth X
30. BlackRock Managed Index Portfolios — Moderate X
30
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Czynniki ryzyka specyficzne dla poszczegélnych Funduszy

Lp. FUNDUSZ Obnizenie ra- Potaczenie ré6z- Strategie oparte Ryzyko do-
tingu obligacji nych strategii na zdarzeniach tyczace polityki
nadzwyczajnych inwestycyjnej
ESG
1. BlackRock Emerging Markets Flexi Dynamic Bond Fund X
2. BlackRock Emerging Markets Short Duration Bond Fund X
3. BlackRock ESG Euro Bond Fund X X
4.  BlackRock ESG Euro Corporate Bond Fund X X
5.  BlackRock ESG Fixed Income Credit Strategies Fund X X
6.  BlackRock ESG Fixed Income Strategies Fund X X
7.  BlackRock Euro Short Duration Corporate Bond Fund X X
8.  BlackRock European Select Strategies Fund X
9.  BlackRock Asia Pacific Absolute Return Fund
10. BlackRock Emerging Companies Absolute Return Fund
11.  BlackRock Emerging Markets Equity Strategies Fund
12. BlackRock European Absolute Return Fund
13. BlackRock European Opportunities Extension Fund
14. BlackRock European Unconstrained Equity Fund X
15. BlackRock Global Equity Absolute Return Fund
16. BlackRock Global Event Driven Fund X X
17. BlackRock Global Real Asset Securities Fund X
18. BlackRock Health Sciences Absolute Return Fund
19. BlackRock Systematic Asia Pacific Equity Absolute Return Fund X
20. BlackRock Systematic Global Equity Absolute Return Fund
21. BlackRock Systematic US Equity Absolute Return Fund X
22. BlackRock Systematic World Equity Fund X
23. BlackRock UK Equity Absolute Return Fund
24. BlackRock Dynamic Diversified Growth Fund X X
25. BlackRock Systematic Diversified Absolute Return Fund X X X
26. BlackRock Systematic Style Factor Fund
27. BlackRock Managed Index Portfolios — Conservative X X
28. BlackRock Managed Index Portfolios — Defensive X X
29. BlackRock Managed Index Portfolios — Growth X X
30. BlackRock Managed Index Portfolios — Moderate X X
Lp. FUNDUSZ Ryzyko Stock Ryzyko CIBM
Connect
1. BlackRock Emerging Markets Flexi Dynamic Bond Fund X
2. BlackRock Emerging Markets Short Duration Bond Fund X
3. BlackRock ESG Euro Bond Fund X
4. BlackRock ESG Euro Corporate Bond Fund X
5. BlackRock ESG Fixed Income Credit Strategies Fund X
6.  BlackRock ESG Fixed Income Strategies Fund X
7.  BlackRock Euro Short Duration Corporate Bond Fund X
8.  BlackRock European Select Strategies Fund X
9.  BlackRock Asia Pacific Absolute Return Fund X
10. BlackRock Emerging Companies Absolute Return Fund
11.  BlackRock Emerging Markets Equity Strategies Fund X
12. BlackRock European Absolute Return Fund
13.  BlackRock European Opportunities Extension Fund
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Czynniki ryzyka specyficzne dla poszczegélnych Funduszy

Lp. FUNDUSZ

14.

BlackRock European Unconstrained Equity Fund

Ryzyko Stock Ryzyko CIBM
Connect

15.

BlackRock Global Equity Absolute Return Fund

16.

BlackRock Global Event Driven Fund

17.

BlackRock Global Real Asset Securities Fund

18.

BlackRock Health Sciences Absolute Return Fund

19.

BlackRock Systematic Asia Pacific Equity Absolute Return Fund

X X X X X

20.

BlackRock Systematic Global Equity Absolute Return Fund

21.

BlackRock Systematic US Equity Absolute Return Fund

22.

BlackRock Systematic World Equity Fund

23.

BlackRock UK Equity Absolute Return Fund

24,

BlackRock Dynamic Diversified Growth Fund

25.

BlackRock Systematic Diversified Absolute Return Fund

26.

BlackRock Systematic Style Factor Fund

27.

BlackRock Managed Index Portfolios — Conservative

28.

BlackRock Managed Index Portfolios — Defensive

29.

BlackRock Managed Index Portfolios — Growth

30.

BlackRock Managed Index Portfolios — Moderate

32
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Ryzyko cen akgcji

Wartos¢ akcji podlega codziennym wahaniom, w zwigzku z czym
Fundusz inwestujgcy w akcje moze ponies¢ znaczne straty. Na
cene akcji mogg wptywac zaréwno liczne czynniki dotyczace
samej spoiki, jak i szersze uwarunkowania gospodarcze i
polityczne, w tym zmiany nastrojéw rynkowych, tendencje w
zakresie wzrostu gospodarczego, inflacji i poziomu stop
procentowych, czynniki dotyczace okreslonych emitentéw,
informacje o zyskach spotek, trendy demograficzne i roznego
rodzaju zdarzenia o charakterze katastrofy.

Zbywalne papiery wartosciowe o statym dochodzie

Dtuzne papiery wartosciowe podlegajg ocenie pod wzgledem
rzeczywistej oraz postrzeganej zdolnosci kredytowej emitenta.
Obnizenie ratingu przyznanego danemu papierowi
wartosciowemu, jak rowniez publikacje niekorzystnych informagciji
0 danych papierach wartosciowych oraz opinia inwestorow

o takich papierach — ktére moga nie by¢ oparte na analizie
fundamentalnej — moga przyczynic¢ sie do obnizenia wartosci oraz
ptynnosci papieru warto$ciowego, zwtaszcza na rynku o matym
wolumenie obrotéw. W pewnych okolicznosciach moze to
negatywnie wptyng¢ na ptynnosc¢ papieréw wartosciowych
bedacych przedmiotem inwestycji i utrudnic¢ ich zbycie.

Na warto$¢ Funduszu moga wptywac zmiany poziomu stép
procentowych oraz kwestie zwigzane z oceng kredytowg. Zmiany
rynkowych stop procentowych majg ogélny wptyw na wartos¢
aktywow Funduszu, gdyz ceny papieréw o statym oprocentowaniu
na ogodt rosng wraz ze spadkiem stop procentowych oraz spadaja,
gdy stopy procentowe rosna. Ceny papieréw wartosciowych o
krétszych terminach wykupu charakteryzujg sie na ogét
mniejszymi wahaniami na skutek zmian poziomu stép
procentowych, niz ma to miejsce w przypadku papieréw o
dtuzszych terminach wykupu.

Spowolnienie gospodarcze moze niekorzystnie wpltyngc na
sytuacje finansowg emitenta oraz wartos¢ rynkowa
wysokodochodowych dtuznych papieréw wartosciowych
emitowanych przez taki podmiot. Niekorzystny wplyw na zdolnosé
emitenta do obstugi zobowigzan diuznych mogg mie¢ okreslone
zdarzenia dotyczace emitenta, jego niezdolnos¢ do realizacji
prognozowanych wynikéw lub brak dostepu do dodatkowego
finansowania.

W przypadku upadtosci emitenta Fundusz moze ponies¢ straty lub
dodatkowe koszty. Papiery dtuzne niemajace ratingu na poziomie
inwestycyjnym mogg charakteryzowac si¢ wysokim
wspotczynnikiem dzwigni finansowej i pociggac za sobg wieksze
ryzyko niewyptacalnosci diuznika. Ponadto papiery wartosciowe
niemajgce ratingu na poziomie inwestycyjnym cechujg sie
zazwyczaj mniejszg ptynnoscia i wigkszymi wahaniami cen niz
papiery o statym dochodzie o wyzszym ratingu, w zwigzku z czym
niekorzystne zdarzenia gospodarcze mogg mie¢ wigkszy wptyw na
ceny diuznych papieréw wartosciowych niemajgcych ratingu na
poziomie inwestycyjnym niz na ceny papierow wartosciowych

o statlym dochodzie majacych wyzszy rating. Takie papiery
wartosciowe niosg z sobg réwniez wieksze ryzyko utraty kapitatu i
odsetek niz papiery wartosciowe o statym dochodzie majgce
wyzszy rating.

Ryzyko umorzenia lub konwersji obligacji bankowych

Z inwestycjami w obligacje komercyjne emitowane przez instytucje
finansowe w Unii Europejskiej wigze sie ryzyko ich umorzenia lub
konwersji (tzw. bail-in) przez europejski organ ds. restrukturyzaciji

i uporzadkowanej likwidaciji (resolution authority), jezeli instytucja
finansowa nie jest w stanie realizowa¢ swoich zobowigzan
finansowych. W takich okolicznosciach obligacje wyemitowane
przez instytucje finansowg moga zosta¢ umorzone (spisane do
zera), zamienione na instrumenty udziatowe lub inne alternatywne
instrumenty nadajgce prawa wtasnosci lub tez warunki takich
obligacji mogg zosta¢ zmienione. Ryzyko zastosowania
mechanizmu bail-in polega na tym, ze w ramach dziatah majgcych
na celu ratowanie zagrozonych bankdw organy panstw
cztonkowskich UE mogg skorzysta¢ z uprawnien do umorzenia lub
konwersji instrumentow poswiadczajgcych prawa ich
obligatariuszy, w celu pokrycia strat lub dokapitalizowania tych
bankéw. Inwestorzy powinni zwréci¢ uwage na fakt, ze obecnie
zachodzi wigksze prawdopodobienstwo, iz w celu ratowania
bankoéw organy panstw cztionkowskich Unii Europejskiej zastosujg
mechanizm bail-in, czyli umorzenia lub konwersji dtugu, zamiast
wykorzystania pomocy publicznej, jak to miato miejsce

w przesztosci, poniewaz przyjeto stanowisko, ze po wsparcie
finansowe ze Srodkéw publicznych powinno sie siegac jedynie

w ostatecznosci, po uprzednim dokonaniu oceny i wykorzystaniu
w maksymalnym mozliwym stopniu innych narzedzi
umozliwiajgcych rozwigzanie zaistniatego problemu, w tym
narzedzia bail-in. Objecie instytucji finansowej procedurg bail-in
moze z duzym prawdopodobienstwem doprowadzi¢ do obnizenia
wartosci czesci lub catosci jej obligacji (a potencjalnie takze innych
papierow wartosciowych), co bedzie miato analogiczny wplyw na
Fundusz posiadajgcy takie papiery wartosciowe w swoim portfelu
w chwili przeprowadzenia procedury.

Zagrozone papiery wartosciowe

Inwestycja w papiery wartosciowe emitenta, ktory nie wywigzuje
sie ze swoich zobowigzan lub istnieje wysokie ryzyko powstania
takiej sytuacji (,Zagrozone Papiery Wartosciowe”), pocigga za
sobg znaczne ryzyko. Takie inwestycje sg dokonywane jedynie
woéwczas, gdy Doradcy Inwestycyjni uznaja, ze cena rynkowa
danego papieru wartosciowego istotnie odbiega od poziomu
uznanego przez Doradcédw Inwestycyjnych za jego wartosé
godziwg lub ze istnieje znaczne prawdopodobienstwo, iz emitent
papierow wartosciowych ztozy oferte ich zamiany lub przeprowadzi
program restrukturyzacji. Nie mozna jednak zagwarantowac, ze
taka oferta zamiany zostanie faktycznie ztozona lub ze program
restrukturyzacji zostanie przyjety badz ze papiery wartosciowe lub
inne aktywa otrzymane w zwigzku z takg oferta zamiany lub
planowanym programem restrukturyzacji nie bedg miaty nizszej
wartosci lub mniejszego potencjatu dochodowego niz
przewidywany w chwili dokonywania inwestycji. Ponadto moze
mina¢ znaczny okres czasu pomiedzy inwestycjg w Zagrozone
Papiery Wartosciowe a realizacjg takiej oferty zamiany lub
zakonczeniem planowanej restrukturyzacji. W trakcie tego okresu
prawdopodobienstwo otrzymania jakichkolwiek odsetek z tytutu
Zagrozonych Papieréw Wartosciowych jest niewielkie, istnieje
duza niepewnos$c co do tego, czy cena papieru wartosciowego
osiggnie poziom odpowiadajgcy wartosci godziwej badz czy oferta
zamiany lub program restrukturyzacji zostang zrealizowane, a
takze moze istnie¢ koniecznos$é ponoszenia pewnych kosztow w
celu ochrony intereséw inwestujgcego Funduszu w trakcie
negocjacji dotyczacych potencjalnej zamiany lub programu
restrukturyzacji. Wynikajgce z kwestii podatkowych ograniczenia w
zakresie podejmowania decyzji i dziatan inwestycyjnych co do
Zagrozonych Papierow Wartosciowych moga réwniez wptywac na
wysokos¢ stdp zwrotu osigganych z tego rodzaju aktywow.

Niektére Fundusze mogg inwestowaé w papiery wartosciowe
emitentdw zmagajgcych sie z réznego rodzaju problemami
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finansowymi oraz problemami zwigzanymi z poziomem
osigganego zysku, ktdre wigzg sie z wyraznym ryzykiem.
Inwestycje Funduszu w akcje lub zbywalne papiery wartosciowe

o statym dochodzie emitentéw o stabej kondyc;ji finansowej moga
dotyczy¢ emitentéw o znacznych potrzebach kapitatowych lub
ujemnej wartosci netto badz tez emitentow, ktérzy sa, byli lub bedg
przedmiotem postepowania upadtosciowego lub
restrukturyzacyjnego.

Spétki o mniejszej kapitalizacji

Papiery wartosciowe mniejszych spotek sg narazone na bardziej
gwattowne lub nieprzewidywalne zmiany cen, niz ma to miejsce w
wypadku wiekszych spoétek o ugruntowanej pozycji lub Sredniej dla
danego rynku. Spotki takie mogg oferowaé ograniczong game
produktéw, moga dziata¢ na ograniczonej liczbie rynkéw lub
posiadac ograniczone zasoby finansowe. Moga takze by¢
uzaleznione od waskiej grupy kadry kierowniczej. Petny rozwoj
takich spotek wymaga czasu. Ponadto transakcje na akcjach wielu
mniejszych spdlek prowadzone sg z mniejsza czestotliwoscia,
mniej takich akcji zmienia wiasciciela i moga one podlegac bardziej
gwattownym lub nieprzewidywalnym wahaniom cen niz ma to
miejsce w wypadku akcji wigkszych spétek. Papiery wartosciowe
matych spotek moga by¢ réwniez bardziej podatne na zmiany
zachodzace na rynku niz walory duzych podmiotéw. Powyzsze
czynniki moga powodowac, ze wahania Wartosci Aktywow Netto w
wypadku Tytutéw Uczestnictwa Funduszu inwestujgcego w ten
rodzaj aktywow moga by¢ wieksze od srednich wahan na rynku.

Ryzyko koncentracji portfela

Niektore Fundusze mogg inwestowaé w ograniczong liczbe
papierow wartosciowych lub ograniczong liczbe sektorow w
poréwnaniu z Funduszami o bardziej zdywersyfikowanej strukturze
inwestycyjnej, ktére posiadajg wieksza liczbe papieréw
wartosciowych. Jezeli Fundusz posiada ograniczong liczbe
papierow wartosciowych lub inwestuje w ograniczong liczbe
sektoréw uznaje sie go za fundusz skoncentrowany, a jego
warto$¢ moze wahac sie w wiekszym stopniu niz warto$¢ bardziej
zdywersyfikowanego Funduszu posiadajgcego wiekszg liczbe
papierow wartosciowych. Selekcja papieréw wartosciowych w
portfelu skoncentrowanym moze réwniez spowodowac
koncentracje pod wzgledem sektorowym i geograficznym.

W przypadku Funduszy o koncentracji geograficznej lub
sektorowej, ich wartos¢ moze by¢ bardziej podatna na zmiany w
wyniku niekorzystnych zdarzen gospodarczych, politycznych,
walutowych, ptynnosciowych, podatkowych, dotyczacych
zréwnowazonego rozwoju, prawnych lub regulacyjnych
wplywajgcych na dany rynek.

Techniki obejmujace wykorzystanie instrumentéw
pochodnych i innych ztozonych instrumentéw finansowych

Instrumenty pochodne oparte na wahaniach zmiennosci cen
papierow wartosciowych

,Historyczna zmiennos¢” ceny papieru wartosciowego (lub
koszyka papieréw wartosciowych) jest miarg statystyczng
okreslajacg szybkosc¢ i zakres zmian ceny takiego papieru
wartosciowego (lub papieréw warto$ciowych) w okreslonym
przedziale czasu. ,Implikowana zmienno$¢” oznacza przyszig
zmiennos$¢ ceny oczekiwang przez rynek. Instrumenty pochodne
oparte na wahaniach zmienno$ci cen papieréw wartosciowych to
instrumenty pochodne, ktérych cena jest uzalezniona od
Historycznej Zmiennosci, Implikowanej Zmiennosci lub obu tych
parametrow. Instrumenty te opierajg sie na bazowych papierach
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wartosciowych, a Fundusze moga wykorzystywac takie
instrumenty pochodne w celu zwiekszenia lub zmniejszenia ryzyka
zmiennosci, odzwierciedlajac przyjety poglad na ksztattowanie sie
zmiennosci w oparciu o oceng oczekiwanych zmian na bazowych
rynkach papieréw wartosciowych. Na przyktad jezeli oczekuje sie
znacznych zmian w otoczeniu rynkowym, prawdopodobne jest
zwiekszenie zmiennosci ceny papieru wartosciowego, poniewaz
ceny sg dostosowywane do nowej sytuaciji.

Fundusze mogg dokonywac¢ sprzedazy lub kupna jedynie takich
instrumentdw pochodnych opartych na wahaniach zmiennosci cen
papierow warto$ciowych, ktore sg oparte na indeksie, przy czym:

» sktad indeksu jest w wystarczajgcym stopniu zréznicowany;

» indeks stanowi odpowiedni wskaznik odniesienia dla rynku,
ktérego dotyczy; oraz

» informacje na temat indeksu sg odpowiednio publikowane.

Cena instrumentéw pochodnych opartych na wahaniach
zmiennosci cen papierow wartosciowych moze podlega¢ duzym
wahaniom oraz moze ulega¢ zmianom odwrotnym do zmian cen
pozostatych aktywdw Funduszu, co moze mie¢ istotny wptyw na
Warto$¢ Aktywdw Netto na Tytut Uczestnictwa Funduszu.

Ryzyko zwigzane z instrumentami pochodnymi bedacymi
przedmiotem obrotu na rynku pozagieldowym

Ogdlnie rzecz biorac, zakres regulaciji i nadzoru panstwa nad
transakcjami zawieranymi na rynku pozagietdowym jest mniejszy
niz na zorganizowanych gietdach akgji. Liczne narzedzia ochrony
transakcji dostepne na zorganizowanych rynkach gietdowych,
takie jak np. gwarancja wtasciwego dziatania gietdowej izby
rozrachunkowej, mogag nie by¢ dostepne w wypadku transakcji na
rynku pozagietdowym. Powstaje w zwigzku z tym ryzyko
niewywigzania sie kontrahenta z warunkéw transakcji. W celu
ograniczenia tego ryzyka, Spotka bedzie zawierata transakcje
wytgcznie z preferowanymi kontrahentami, ktorzy w jej
przekonaniu sg wiarygodni. Ponadto Spétka moze redukowac
ryzyko podjete w zwigzku z takimi transakcjami za pomocg
akredytyw lub w drodze ustanowienia zabezpieczenia. Nie mozna
jednak zagwarantowac, ze kontrahent wywigze sie z warunkow
transakcji, ani ze Fundusz nie poniesie w zwigzku z tym straty.

Doradcy Inwestycyjni bedg na biezaco dokonywac oceny ryzyka
kredytowego i ryzyka kontrahenta oraz potencjalnego ryzyka
transakcji finansowych (wynikajgcego z negatywnych zmian
poziomu cen rynkowych), a takze efektywnosci zabezpieczenia
finansowego (hedgingu). Opracuja réwniez okreslone limity
wewnetrzne dla powyzszych operacji i bedg monitorowaé
kontrahentow, z ktérymi zawarli transakcje.

Nalezy takze zwrdci¢ uwage, ze rynek pozagietdowy moze nie by¢
ptynny i Fundusz moze nie by¢ w stanie przeprowadzic¢
planowanych transakcji szybko i po atrakcyjnej cenie. Moze sie
rowniez zdarzy¢, ze kontrahenci, z ktérymi Fundusz zawiera
transakcje, zrezygnujg z funkgji animatora rynku lub kwotowania
cen pewnych instrumentow. W takich wypadkach Fundusz moze
nie by¢ w stanie zawrze¢ pozadanej transakcji walutowe;j,
transakcji zamiany ryzyka kredytowego lub zamiany catkowitego
dochodu badz tez zajac¢ pozycji przeciwstawnej do innej otwartej
pozyciji, co moze wywrze¢ niekorzystny wptyw na wyniki
Funduszu. Co wiecej, w przeciwienstwie do instrumentow
bedacych przedmiotem obrotu na rynku gietdowym, walutowe
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kontrakty typu forward, kontrakty natychmiastowe spot i kontrakty
dotyczace opcji walutowych nie dajg Spoétce Zarzadzajacej

i Doradcom Inwestycyjnym mozliwosci kompensowania
zobowigzan Funduszu za pomocg odpowiedniej transakgji
przeciwstawnej. Z tego powodu w wypadku zawarcia kontraktu
forward, natychmiastowego spot lub dotyczacego opcji, Fundusz
moze by¢ zobowigzany do wykonania zobowigzan z tytutu takiego
kontraktu i musi by¢ w stanie je wykonag.

Opcje

Opcja stanowi prawo (lecz nie obowigzek) kupna lub sprzedazy
okreslonego aktywa lub indeksu po ustalonej cenie w terminie
przypadajgcym w okreslonym przysztym okresie. W zamian za
prawo wynikajgce z opcji jej nabywca jest zobowigzany zaptaci¢
sprzedajgcemu premie za ryzyko zwigzane z odno$nym
zobowigzaniem. Premia opcyjna zalezy od ceny wykonania,
zmiennosci instrumentu bazowego, a takze od czasu pozostatego
do terminu wygasniecia opcji. Opcje moga by¢ przedmiotem
notowan i obrotu na rynku pozagietdowym.

Fundusz moze zawierac¢ transakcje opcyjne jako strona
nabywajgca lub sprzedajgca dane prawo i moze taczy¢ takie
transakcje w celu stworzenia konkretnej strategii, a takze
wykorzystywac opcje na potrzeby ograniczenia istniejgcego
ryzyka.

Jezeli Doradca Inwestycyjny lub podmiot dziatajgcy na jego
Zlecenie nieprawidiowo przewidzi przyszte zmiany cen rynkowych
lub nieprawidtowo ustali korelacje pomiedzy okreslonymi aktywami
lub indeksami, ktérych dotyczg wystawiane lub nabywane opcje,

a aktywami znajdujacymi sie w portfelu inwestycyjnym Funduszu,
Fundusz moze ponies¢ straty, ktdrych w przeciwnym razie nie
ponidstby.

Warunkowe obligacje zamienne

Warunkowe obligacje zamienne to ztozone dtuzne papiery
wartosciowe, ktdre moga zosta¢ zamienione na akcje emitenta lub
zostac odpisane w catosci lub w czesci w wypadku zaistnienia
wczesniej okreslonego zdarzenia warunkowego. Takie zdarzenia
warunkowe moga by¢ poza kontrolg emitenta. Do najczesciej
wystepujgcych zdarzeh warunkowych nalezy spadek kursu akc;ji
emitenta do okreslonego poziomu i utrzymanie si¢ na tym
poziomie przez okreslony czas lub spadek wskaznika kapitatu
emitenta do okres$lonego wczesniej poziomu. Zdarzenia
uruchamiajgce zamiane dtugu na akcje sg okreslone w taki
sposéb, aby zamiana nastgpita w momencie, kiedy emitent
warunkowych obligacji zamiennych znajdzie si¢ w trudnej sytuacji
finansowej, zgodnie z oceng dokonang na podstawie
obowigzujacych przepiséw, lub poniesie obiektywne straty (np.
jezeli wskaznik kapitatu emitenta spadnie ponizej okreslonego
poziomu).

Inwestowanie w warunkowe obligacje zamienne moze wigzac sie
z nastepujgcym ryzykiem (lista nie ma charakteru
WyCzerpujgcego):

Ryzyko ogdine

W wypadku odpisania warunkowej obligacji zamiennej (,odpis”) w
nastepstwie zaistnienia wczesniej okreslonego zdarzenia
warunkowego Fundusz moze ponies¢ catkowita, czesciowa lub
stopniowa strate na swojej inwestycji. Odpis moze by¢
tymczasowy lub trwaty.

Co wiecej, Fundusz moze nie by¢ w stanie ocenic reakcji kursu
papierow warto$ciowych na zamiane. W wypadku zamiany dtugu
na akcje Fundusz moze by¢ zmuszony sprzeda¢ takie nowe akcje,
jezeli jego polityka inwestycyjna nie przewiduje utrzymywania akc;ji
w portfelu inwestycyjnym. Przymusowa sprzedaz akcji i w
konsekwenciji ich zwigkszona podaz mogg mie¢ wptyw na
ptynnos¢ w wypadku braku wystarczajgcego popytu na dane
akcje.

Ryzyko dotyczgce poziomu, ktdrego przekroczenie uruchamia
procedure zamiany

Poziomy, ktérych przekroczenie uruchamia procedure zamiany,
réznig sie, a ryzyko zamiany zalezy od tego, jak bardzo wskaznik
kapitatu odbiega od poziomu uruchamiajgcego procedure
zamiany. Fundusz moze mie¢ trudnosci z przewidywaniem
zdarzen warunkowych, ktére powodowatyby zamiane dtugu na
akcje.

Ryzyko anulowania kuponu

Ptatnosci odsetek z tytutu niektdrych warunkowych obligacii
zamiennych moga by¢ catkowicie uznaniowe i mogg zostac
anulowane przez emitenta w dowolnym czasie z dowolnego
powodu i na dowolny okres. Ten czynnik znaczaco zwieksza
zakres niepewnosci przy dokonywaniu wyceny tych instrumentow i
moze skutkowa¢ nieadekwatng wyceng ryzyka.

Ryzyko inwersji struktury kapitatu

W pewnych sytuacjach inwestorzy bedacy posiadaczami
warunkowych obligacji zamiennych moga utraci¢ zainwestowany
kapitat, podczas gdy posiadacze akgji nie poniosg strat.

Ryzyko wydtuzenia okresu do wykupu obligacji

Wiekszos¢ warunkowych obligacji zamiennych jest emitowana w
postaci instrumentéw bezterminowych z opcjg wykupu w
okreslonych terminach. Bezterminowe warunkowe obligacje
zamienne moga nie zosta¢ wykupione w okreslonym terminie
wykupu, a inwestorzy moga nie uzyska¢ zwrotu z
zainwestowanego kapitatu w terminie wykupu lub w innym
terminie.

Nieznane ryzyko

Istnieje niepewnos¢ co do wynikdw inwestycji w warunkowe
obligacje zamienne w pewnych trudnych warunkach rynkowych. W
zaleznosci od scenariusza i reakcji rynkowej nalezy liczy¢ sie z
mozliwoscig wptywu niekorzystnego poziomu cen na ceny catej
klasy aktywow oraz zmienno$ci tych cen. Na rynku o niskiej
ptynnosci nalezy liczy¢ sie z mozliwoscig ksztattowania sie cen pod
wplywem pres;ji réznych czynnikow.

Ryzyko rentownosci/wyceny

Zasadniczo atrakcyjna rentownos$¢ warunkowych obligacii
zamiennych stanowi podstawowy powad, dla ktérego inwestorzy
chca je posiada¢ w swoim portfelu. Inwestorzy powinni jednak w
pemni uwzgledni¢ ryzyko zwigzane z tymi instrumentami (w tym
rodzaje ryzyka, o ktérych mowa powyzej) przy podejmowaniu
decyzji inwestycyjnej.
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Transakcje zamiany ryzyka kredytowego (CDS), transakcje
zamiany stop procentowych (/nterest Rate Swaps), swapy
walutowe (Currency Swaps), swapy catkowitego dochodu
(Total Return Swaps) i opcje swapowe (Swaptions)

Transakcje zamiany ryzyka kredytowego moga nie$¢ z sobg
wieksze ryzyko niz bezposrednie inwestycje w obligacje.
Transakcje tego typu umozliwiajg przeniesienie ryzyka
kredytowego. Umozliwia to efektywne nabycie zabezpieczenia
obligacji posiadanych przez inwestora (zabezpieczenie finansowe
inwestycji) lub zabezpieczenie obligaciji, ktérych inwestor fizycznie
nie posiada, w sytuacji, gdy przewiduje sie, ze strumien
wymaganych ptatnosci kuponowych bedzie nizszy niz kwota
ptatnosci z tytutu pogorszenia sie jakosci kredytu. Do sprzedazy
zabezpieczenia poprzez zawarcie kontraktu zamiany ryzyka
kredytowego dochodzi, jezeli przewiduije sie, ze kwota ptatnosci

z tytutu pogorszenia sie jakosci kredytu bedzie nizsza od kwoty
ptatnosci kuponowych. W ramach takiego kontraktu jedna strona —
kupujacy zabezpieczenie - realizuje szereg ptatnosci na rzecz
sprzedajgcego zabezpieczenie, a ptatnos¢ z tytutu zabezpieczenia
staje sie nalezna kupujgcemu w przypadku wystapienia ,zdarzenia
kredytowego” (spadek jakosci kredytu, zgodnie z definicjg
uzgodniong w kontrakcie). Jezeli zdarzenie kredytowe nie nastgpi,
kupujacy dokonuje wszystkich wymaganych ptatnosci (premii), a
kontrakt zamiany wygasa w przewidzianym terminie, po ktérym nie
sg dokonywane zadne dalsze pfatnosci. Ryzyko kupujacego
ograniczone jest zatem do wysokosci ptatnosci dokonywanych na
rzecz sprzedajgcego.

Rynek transakcji zamiany ryzyka kredytowego moze by¢ czasem
mniej ptynny niz rynki obligacji. Jednoczes$nie Fundusz zawierajacy
takie transakcje musi by¢ zawsze w stanie zrealizowac zlecenia
odkupienia Tytutdw Uczestnictwa. Transakcje zamiany ryzyka
kredytowego wyceniane sg regularnie z zastosowaniem mozliwych
do zweryfikowania, przejrzystych metod wyceny, sprawdzonych
przez biegtego rewidenta Spotki.

W ramach transakcji zamiany stép procentowych nastepuje
zamiana zobowigzan stron do zapfaty lub otrzymania odsetek, np.
zamiana zobowigzania do dokonania ptatnosci wedtug statej stopy
procentowej na zobowigzanie do dokonania ptatnosci wedtug
zmiennej stopy procentowej. Swapy walutowe mogg obejmowaé
zamiane praw do dokonania lub otrzymania ptatnosci w
okreslonych walutach. Swapy catkowitego dochodu mogg niesc z
sobg wieksze ryzyko niz bezposrednie inwestycje w aktywa
bazowe. Swapy catkowitego dochodu polegajg na zamianie prawa
do otrzymania catkowitego zwrotu (odsetek i zyskow lub strat
kapitatowych) z okreslonego bazowego aktywa, indeksu lub
koszyka aktywow, na prawo do dokonywania pfatno$ci w oparciu
0 oprocentowanie state lub zmienne. Fundusze moga zawiera¢
transakcje zamiany (swapy) jako strona dokonujgca lub
otrzymujgca ptatnosci.

Jezeli Fundusz zawrze transakcje zamiany stop procentowych lub
catkowitego dochodu z rozliczeniem netto, oba strumienie
ptatnosci podlegajg kompensaciji, a kazda ze stron otrzymuje lub
wyptaca, stosownie do wypadku, jedynie kwote netto wynikajgca z
rozliczenia ptatnosci. Transakcje zamiany stop procentowych lub
catkowitego dochodu z rozliczeniem netto nie obejmujg fizycznej
dostawy instrumentu, innych aktywow bazowych ani kwoty
gtéwnej. Zaktada sie, ze ryzyko poniesienia straty w ramach
transakgcji zamiany stop procentowych jest ograniczone do kwoty
netto odsetek, jakie Fundusz jest umownie zobowigzany wyptaci¢
(lub w wypadku zamiany catkowitego dochodu — kwoty netto
stanowigcej roznice pomiedzy tacznym zwrotem z bazowego
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instrumentu, indeksu lub koszyka instrumentéw a kwotg ptatnosci
opartej na oprocentowaniu statym lub zmiennym). Jezeli druga
strona transakcji zamiany stép procentowych lub catkowitego
dochodu nie wypetni swoich zobowigzan, w normalnych
okolicznosciach ryzyko poniesienia straty przez Fundusz jest
ograniczone do kwoty netto odsetek lub catkowitego dochodu,
jakie kazda strona ma prawo otrzymac zgodnie z zawarta umowa.
Inaczej jest w wypadku swapow walutowych, ktdre zwykle wigzg
sie z dostawg kwoty gtéwnej w wyznaczonej walucie w zamian za
otrzymanie kwoty w innej wyznaczonej walucie. Zatem w ramach
swapu walutowego ryzyko niewypetnienia przez drugg strone
umownego zobowigzania do dostawy waluty dotyczy catej kwoty
gtowne;j.

Niektore Fundusze moga rowniez zawierac transakcje kupna lub
sprzedazy opcji swapowych wystawianych na transakcje zamiany
stop procentowych. W ramach takich transakcji nabywca ma
prawo, ale nie obowigzek, zawarcia w okreslonym okresie
transakgcji zamiany stop procentowych, w ktérej poziom stopy
procentowej jest z gory ustalony. W zamian za to prawo nabywca
opcji swapowej pfaci sprzedajgcemu premie. Opcja swapowa na
transakcje zamiany stop procentowych w wariancie
uprawniajgcym do otrzymywania statych ptatnosci (receiver
interest rate swaption) daje nabywcy prawo do otrzymywania
ptatnosci wedtug statej stopy procentowej w zamian za zaptate
odsetek naliczanych wedtug zmiennej stopy procentowej. Opcja
swapowa na transakcje zamiany stép procentowych w wariancie
uprawniajgcym do dokonywania statych ptatnosci (payer interest
rate swaption) daje nabywcy prawo do zaptaty odsetek
naliczanych wedtug statej stopy procentowej w zamian za
otrzymanie strumienia ptatnosci opartych na zmiennej stopie
procentowe;j.

Stosowanie transakcji zamiany ryzyka kredytowego, transakcji
zamiany stép procentowych, swapéw walutowych, swapow
catkowitego dochodu i opcji swapowych na transakcje zamiany
stop procentowych jest dziatalnoscig specjalistyczna, ktora wigze
sie ze stosowaniem technik inwestycyjnych i ryzykiem innym niz w
wypadku dziatalnosci polegajacej na zawieraniu zwyktych
transakcji dotyczacych portfela papierow wartosciowych. Jezeli
Doradca Inwestycyjny btednie przewidzi wartosci rynkowe, poziom
stop procentowych i kursow walut, wyniki inwestycyjne Funduszu
moga by¢ mniej korzystne, niz gdyby powyzsze techniki
inwestycyjne nie byly stosowane.

Kontrahentami w ramach powyzszych transakcji beda
renomowane instytucje, takie jak JPMorgan Chase Bank, N.A.
oraz Deutsche Bank AG.

Fundusze inwestujgce w okreslone sektory

Fundusze, ktére inwestujg w jednym lub w ograniczonej liczbie
sektorow rynkowych, moga podlega¢ wiekszym wahaniom niz inne
Fundusze o bardziej zdywersyfikowanej strukturze inwestycji.
Spotki dziatajgce w tych sektorach moga oferowac ograniczong
game produktéw, moga dziata¢ na ograniczonej liczbie rynkow lub
posiadac ograniczone zasoby finansowe. Mogg takze by¢
uzaleznione od waskiej grupy kadry kierowniczej. Na Fundusze
inwestujgce w okreslone sektory moga takze oddziatywac
gwattowne cykliczne zmiany aktywnosci inwestoréw i/lub podazy
oraz popytu w zakresie okreslonych produktow i ustug. A zatem
Fundusz, ktérego inwestycje koncentruja sie w okreslonym
sektorze lub sektorach, bedzie w wiekszym stopniu odczuwat
pogorszenie sytuacji na gietdzie lub spadek koniunktury w tym
sektorze lub sektorach niz Fundusz bardziej zdywersyfikowany.
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Z poszczegdlnymi sektorami moga sie takze wigzac szczegolne
czynniki ryzyka. Na przyktad mozna zaktada¢, ze kursy akgiji
spotek prowadzacych dziatalnos¢ w branzach powigzanych z
zasobami naturalnymi, takimi jak metale szlachetne i inne metale,
beda podaza¢ w tym samym kierunku, co ceny danego surowca,
chociaz petna korelacja jest mato prawdopodobna. W przesztosci
ceny metali szlachetnych i innych metali cechowata znaczna
zmiennos$¢, co moze niekorzystnie wptywaé na sytuacije finansowg
spotek, ktorych dziatalnos¢ jest zwigzana z tymi surowcami. Na
sprzedaz metali szlachetnych i innych metali przez rzady panstw,
banki centralne lub inne podmioty posiadajgce ich znaczne ilosci
moga wpltywac rézne czynniki o charakterze ekonomicznym,
finansowym, spotecznym lub politycznym, ktére mogg by¢ trudne
do przewidzenia i moga istotnie oddziatywa¢ na poziom cen metali
szlachetnych i innych metali. Inne czynniki, ktére mogg
ksztattowa¢ ceny metali szlachetnych i innych metali, a takze
powigzanych z nimi papieréw wartosciowych, to na przyktad
zmiany poziomu inflacji, czy tez prognozy dotyczace inflacji i zmian
przemystowej i komercyjnej podazy i popytu na takie metale.
Wiekszy wptyw na warto$¢ inwestycji w omawiane Fundusze
moga mie¢ takze czynniki Srodowiskowe (obejmujace zarébwno
zmiany fizyczne wywotane zmianami klimatycznymi, jak i skutki
przejscia na alternatywne zrédta energii), a takze czynniki
spoteczne i dotyczace tadu korporacyjnego. Fundusze o
okreslonej koncentracji sektorowej, np. inwestujace w branze lub
emitentdw charakteryzujacych sie wysokg emisjg dwutlenku wegla
lub wysokimi kosztami przejscia na alternatywne rozwigzania
niskoemisyjne, moga by¢ bardziej narazone na oddziatywanie
ryzyka zwigzanego z transformacjg klimatyczna.

Papiery wartosciowe zabezpieczone aktywami (,,ABS”)
Papiery wartosciowe zabezpieczone aktywami (asset-backed
security, ABS) to ogolny termin, ktéry oznacza dtuzne papiery
wartosciowe emitowane przez spotki lub inne podmioty (w tym
przez organy administracji panstwowej lub jednostki samorzadu
terytorialnego), ktére sg zabezpieczone strumieniem przychodéw
generowanych przez bazowg pule aktywéw. Zasadniczo aktywa
bazowe obejmujg wierzytelnosci z tytutu kredytow i pozyczek oraz
umow leasingu, a takze naleznosci (np. wierzytelnosci z tytutu kart
kredytowych, kredytdw samochodowych i pozyczek studenckich).
Zazwyczaj emituje sie rézne klasy papieréw ABS, majace
odmienne cechy, zalezne od poziomu ryzyka zwigzanego z
aktywami bazowymi. Ryzyko to szacuje sie na podstawie jakosci
kredytowej oraz terminéw wykupu aktywdw bazowych. Papiery
wartosciowe zabezpieczone aktywami mogag mie¢ oprocentowanie
state lub zmienne. Im wieksze ryzyko wigze sie z dang klasg, tym
wyzszy dochdd mozna uzyskaé z inwestycji w tego rodzaju papiery
wartosciowe.

Okreslone rodzaje papierow wartosciowych typu ABS, w ktére
Fundusze moga inwestowac, opisano ponizej:

Oqgoine czynmiki ryzyka zwigzane z paprerami warosciowymi
zabezpleczonymyi aktywami

W odniesieniu do Funduszy inwestujacych w papiery ABS, warto$¢
takich papieréw zazwyczaj ro$nie, kiedy stopy procentowe
spadaja, i spada, kiedy stopy procentowe rosna, a ponadto
oczekuje sie, ze ceny rynkowe takich papierow oraz zwigzanych z
nimi aktywéw bazowych bedg ksztattowaé sie podobnie, nie nalezy
jednak oczekiwac petnej korelacji miedzy wskazanymi
zdarzeniami.

Nabywane przez Fundusz papiery ABS moga by¢ oprocentowane
lub dawac¢ prawo do preferencyjnej dywidendy ponizej stawek
rynkowych, a w pewnych wypadkach moga nie by¢ wcale
oprocentowane lub nie dawac¢ zadnego prawa do preferencyjnej
dywidendy.

Warunki niektérych papierow wartosciowych zabezpieczonych
aktywami mogg przewidywac w terminie wymagalnosci wyptate w
gotéwce odpowiadajgca kwocie gtdwnej lub — wedtug uznania ich
posiadacza — przekazanie okreslonej ilosci aktywdw bazowych. W
takim wypadku, jezeli wartos¢ okreslonej ilosci aktywow bedzie
wyzsza niz kwota gtéwna, Fundusz moze zby¢ takie papiery ABS
na rynku wtérnym przed terminem wymagalnosci, realizujgc w ten
sposob zysk wynikajacy ze zwiekszenia wartosci aktywdw
bazowych.

Dodatkowo papiery wartoSciowe zabezpieczone aktywami sg
narazone na ryzyko wydtuzenia terminu sptaty, ktére polega na
tym, ze w okresie wzrostu stép procentowych przedterminowe
sptaty moga nastepowac wolniej niz zaktadano. Moze to prowadzi¢
do zwiekszenia $redniej duracji portfela Funduszu. Ogolnie rzecz
biorac, w reakcji na zmiany stop procentowych wartos¢ papieréw
wartosciowych o dtuzszych terminach wykupu zmienia sie bardziej
niz warto$¢ papieréw krétkoterminowych.

Podobnie jak w wypadku innych papierow dtuznych, papiery
wartosciowe zabezpieczone aktywami podlegaja ocenie pod
wzgledem rzeczywistej oraz postrzeganej zdolnosci kredytowej.
Postrzegana i rzeczywista wartos¢ aktywow bazowych moze mieé
wplyw na ptynnos¢ tych papieréw. W niektorych sytuacjach
ptynnos$¢ posiadanych przez Fundusz papieréw wartosciowych
zabezpieczonych aktywami moze sie zmniejszyc, co utrudni ich
zbycie. Moze to ostabi¢ zdolno$¢ Funduszu do reagowania na
zachodzace na rynku zdarzenia, narazajgc go na niekorzystne
zmiany kursu w momencie likwidacji pozycji. Ponadto cena
rynkowa papierow wartosciowych zabezpieczonych aktywami
moze podlega¢ wahaniom i moze by¢ trudna do oszacowania. W
rezultacie Fundusz moze nie by¢ w stanie sprzedac takich
papieréow wartosciowych w wybranym przez siebie czasie lub
uzyskac ceny, jakg uwaza za warto$¢ godziwa, w wypadku, gdy
sprzedaz dojdzie do skutku. Sprzedaz papieréw wartosciowych o
ograniczonej ptynnosci czesto wymaga dituzszego czasu i moze
sie wigzac¢ z wyzszymi optatami maklerskimi lub wyzszym rabatem
dla dystrybutora i innymi kosztami sprzedazy.

W wypadku papierow wartosciowych zabezpieczonych aktywami
stosuje sie dzwignie finansowg, co moze przyczyni¢ sie do duzej
zmiennosci ich wartosci.

Czynniki ryzyka zwigzane z okreslonymi rodzajami papierow
wartosciowych zabezpieczonych aktywami, w ktdre Fundusz moze
inwestowac

Krotkolerminowe paplery dfuzne zabezplieczone akltywarmy
(LABCP)

Kroétkoterminowe papiery dtuzne zabezpieczone aktywami (asset-
backed commercial paper, ABCP) to instrumenty inwestycyjne,
ktorych termin wykupu zazwyczaj wynosi od 90 do 180 dni.
Zasadniczo papiery te emitowane sg przez bank lub inng instytucje
finansowa, sg zabezpieczone realnymi aktywami, takimi jak
naleznosci z tytutu dostaw i ustug, i w wiekszosci wypadkow stuzg
jako zrédto krétkoterminowego finansowania.
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Spéika lub grupa kapitatowa, poszukujgca sposobu zwiekszenia
swojej ptynnosci, moze dokonac zbycia posiadanych naleznosci
na rzecz banku lub innego podmiotu, ktéry wyemituje na ich
podstawie krotkoterminowe papiery diuzne, ktére zostang
nastepnie nabyte przez Fundusz. Papiery te sg zabezpieczone
oczekiwanymi wptywami srodkéw pienigznych z tytutu naleznosci.
Po odzyskaniu naleznosci, inicjator emisji powinien przekazac¢
Srodki.

Obligacje zabezpleczona dfugiem (,CDO’)

Zasadniczo, termin ,0obligacje zabezpieczone dtugiem (CDO)”
(collateralized debt obligations) oznacza papiery wartosciowe
majgce rating na poziomie inwestycyjnym, ktore sg zabezpieczone
pulg obligacji niepowigzanych z kredytami hipotecznymi,
wierzytelnosci kredytowych oraz innych aktywow. Aktywa bazowe
zwykle nie stanowig jednego rodzaju zadtuzenia, lecz czesto sg to
kredyty lub obligacje. CDO zwykle emitowane sg w ramach kilku
klas, ktére roznig sie miedzy sobg pod wzgledem rodzaju diugu
oraz ryzyka kredytowego. Termin wykupu oraz poziom ryzyka sg
rozne dla kazdej z klas.

Paprery warfosciowe zabezpieczone hijpoleka emifowarne
b gwarantowarne przez agerncle rzadowe /lub quasi-
rzgaowe (,Agencyjne MBS”)

Agencyjne MBS to zabezpieczone hipoteka papiery wartosciowe
emitowane przez przedsiebiorstwa finansowane przez rzad
(government-sponsored enterprises), takie jak Federal Home Loan
Mortgage Corporation lub Federal National Mortgage Association.
Zwykle wigze sie z nimi nizszy poziom ryzyka kredytowego lub
ryzyka niewykonania zobowigzan niz w przypadku MBS innych
nize agencyjne.

Paplery dluzne powigzane z ryzykiem kredytowym (,CLN’)

Termin CLN (credit linked notes) oznacza papiery wartosciowe,
w ktére wbudowany jest kontrakt zamiany ryzyka kredytowego

i ktére umozliwiajg emitentowi przeniesienie okreslonego ryzyka
kredytowego na Fundusz.

Papiery CLN tworzy sie za posrednictwem spotki celowej lub
trustu, zabezpieczonych papierami wartosciowymi o najwyzszej
ocenie ratingowej przyznanej przez akredytowang agencje
ratingowa. Fundusz nabywa papiery wartosciowe od trustu, ktory
wyptaca odsetki wedtug statej lub zmiennej stopy procentowej
przez caty okres pozostaty do wykupu danego papieru
wartosciowego. W terminie wykupu Fundusz otrzymuje kwote
rowng wartosci nominalnej, o ile nie wystapi wzgledem odnosnego
kredytu naruszenie zobowiazan kredytowych lub ogtoszenie
upadiosci. W takim wypadku Fundusz otrzymuje kwote réwng
stopie odzyskania (recovery rate). Trust zawiera kontrakt zamiany
ryzyka kredytowego z organizatorem transakcji. W wypadku
naruszenia zobowigzan kredytowych, trust wyptaca dealerowi
kwote rowng wartosci nominalnej, pomniejszonej o stope
odzyskania, w zamian za roczne wynagrodzenie, ktdre
przekazywane jest Funduszowi w formie wyzszej stopy zwrotu z
papierow diuznych.

W ramach oméwionej powyzej struktury, oprocentowanie lub cena
papierow uzaleznione sg od wartosci aktywow bazowych. Dzieki
papierom diuznym powigzanym z ryzykiem kredytowym
kredytobiorcy moga zabezpieczyc sie przed ryzykiem kredytowym,
natomiast Fundusz moze uzyska¢ wyzszy zwrot z inwestycji
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w zamian za przejecie ryzyka wystapienia okreslonego zdarzenia
kredytowego.

Synlelyczne obligacie zabezpreczone atugiem

Termin ,syntetyczne obligacje CDO” (synthetic collateralised debt
obligation) oznacza jeden z rodzajoéw obligacji CDO, ktore bazujg
na kontraktach zamiany ryzyka kredytowego (CDS - zob. ponize;j)
lub innych aktywach niepienieznych i maja na celu uzyskanie
ekspozycji na portfel aktywow o statym dochodzie. Zasadniczo,
syntetyczne obligacje CDO dzielg sie na klasy, ktére roznia sie
miedzy sobg ze wzgledu na stopien zwigzanego z nimi ryzyka
kredytowego. W wypadku najnizszych klas dokonywana jest
inwestycja poczatkowa w obligacje CDO, natomiast w wypadku
klas wyzszych taka poczatkowa inwestycja nie zawsze jest
wymagana.

Wszystkie klasy otrzymuja wplywy z okresowych ptatnosci, ktore
sg uzaleznione od przeptywdw pienieznych z tytutu kontraktow
zamiany ryzyka kredytowego. Jezeli w odniesieniu do portfela
aktywow o statym dochodzie nastgpi zdarzenie kredytowe,
wowczas syntetyczne obligacje CDO i inwestorzy, ktérzy w nie
zainwestowali, w tym Fundusz, sg odpowiedzialni za straty, przy
czym w pierwszej kolejnosci przypisuije sie je klasom o najnizszym
ratingu, a nastepnie kolejno klasom o coraz wyzszym ratingu.

Syntetyczne obligacje CDO umozliwiajg inwestorom, w tym
Funduszowi, osiagniecie wyzszej stopy zwrotu, jednak
rownoczesnie nalezy zwrdci¢ uwage na mozliwos¢ poniesienia
strat w wysokosci rownej poczatkowej inwestycji, jezeli wystapig
zdarzenia kredytowe dotyczace portfela aktywow referencyjnych.

Kontrakt zamiany ryzyka kredytowego (credit default swap, CDS)
to instrument majgcy na celu przeniesienie ryzyka kredytowego
zwigzanego z produktem o statym dochodzie pomiedzy stronami
transakcji. Nabywca kontraktu otrzymuje zabezpieczenie przed
ryzykiem kredytowym (kupuje zabezpieczenie), natomiast
sprzedajacy jest gwarantem wiarygodnosci kredytowej produktu.
Dzieki temu ryzyko naruszenia zobowigzanh kredytowych zostaje
przeniesione z posiadacza papieréow wartosciowych o statym
dochodzie na sprzedajgcego kontrakt zamiany ryzyka
kredytowego. Kontrakty zamiany ryzyka kredytowego traktowane
sg jako rodzaj pozagietdowych instrumentéw pochodnych.

Sekurytyzacia przedsiebiorstwa (,WBS”)

WBS (Sekurytyzacja przedsigbiorstwa (whole-business
securitisation)) to forma finansowania zabezpieczonego aktywami,
w ramach ktérego majatek operacyjny (na ktory sktadajg sie
aktywa trwate nabyte w celu wykorzystania w dziatalnosci
przedsiebiorstwa, nie zas w celu ich dalszej odsprzedazy,
obejmujace rzeczowe aktywa trwate oraz wartosci niematerialne)
jest finansowany emisjami obligacji, dokonywanymi na rynku
obligacji z wykorzystaniem spotki celowej (jednostka, ktorej
dziatalnos¢ polega wytacznie na nabywaniu i finansowaniu
okreslonych aktywow, bedgca zwykle podmiotem zaleznym,
ktorego struktura aktywow i pasywow oraz forma prawna
zapewniajg bezpieczenstwo jej zobowigzan nawet w wypadku
upadtosci podmiotu dominujgcego) oraz w ramach ktérego spotka
operacyjna zachowuje petng kontrole nad sekurytyzowanymi
aktywami. W wypadku braku realizacji zobowigzan z tytutu
obligaciji, kontrola jest przekazywana powiernikowi, dziatajgcemu
na rzecz posiadaczy obligacji, na pozostaty okres finansowania.
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Paplery wartfosciowe zabezpreczone hjpolteka (,MBS”)

~Papiery wartosciowe zabezpieczone hipotekg” (mortgage-backed
security) to ogoéiny termin, ktéry oznacza dtuzne papiery
wartosciowe zabezpieczone strumieniem przychoddéw
generowanych przez bazowg pule wierzytelnosci z tytutu kredytow
hipotecznych zaciggnietych na finansowanie nieruchomosci
mieszkaniowych i/lub komercyjnych. Ten rodzaj papierow
wartosciowych jest powszechnie wykorzystywany do
przekierowania ptatnosci odsetkowych i kapitatowych z tytutu
kredytéw hipotecznych z danej puli do inwestoréow. Zazwyczaj
emituje sie kilka klas papierow wartosciowych zabezpieczonych
hipoteka, majgcych odmienne cechy, zalezne od poziomu ryzyka
zwigzanego z wierzytelnosciami stanowiacymi aktywa bazowe.
Ryzyko to szacuje sie na podstawie jakosci kredytowej oraz
termindw wymagalnosci aktywow bazowych. Im wieksze ryzyko
wigze si¢ z dang klasg, tym wyzszg stope zwrotu mozna uzyskac
z inwestycji w tego rodzaju papiery wartosciowe.

Okreslone rodzaje papieréw wartosciowych zabezpieczonych
hipoteka, w ktére Fundusz moze inwestowac, opisano ponize;.

Ogoine czynmiki ryzyka zwigzane z papreran’
wartosciowyrmni zabezpleczonymy hjpoleka

Z papierami wartosciowymi zabezpieczonymi hipoteka wiaze sie
ryzyko wczesniejszej sptaty, ktdre polega na tym, ze w okresie
spadku stop procentowych kredytobiorcy mogg refinansowac
swoje zadtuzenie lub w inny sposob splaci¢ kwote gtéwna kredytu
hipotecznego w terminie wczesniejszym niz przewidziany w
harmonogramie sptat. W takim wypadku niektore rodzaje papierow
wartosciowych zabezpieczonych hipotekg zostang sptacone
wczesniej niz pierwotnie zaktadano, a Fundusz bedzie musiat
zainwestowac¢ wplywy z tego tytutu w papiery wartosciowe o
nizszej rentownosci. Papiery wartosciowe zabezpieczone hipoteka
sg takze narazone na ryzyko wydtuzenia terminu sptaty — w
okresie wzrostu stép procentowych niektére z tych instrumentow
bedg sptacane wolniej niz pierwotnie zaktadano i nastgpi spadek
ich wartosci. Moze to prowadzi¢ do zwigkszenia Sredniej duracji
portfela Funduszu. Ogolnie rzecz biorac, w reakcji na zmiany stép
procentowych wartos¢ papieréw wartosciowych o dtuzszych
terminach wykupu zmienia sie bardziej niz wartos¢ papierow
krotkoterminowych.

Ze wzgledu na ryzyko wczesniejszej sptaty i ryzyko wydiuzenia
terminu sptaty, papiery warto$ciowe zabezpieczone hipotekg
reagujg na zmiany stop procentowych inaczej niz papiery
wartosciowe o statym dochodzie. Niewielkie wahania stop
(zaréwno w ddt, jak i w gore) moga w krotkim czasie doprowadzié
do znacznego spadku wartosci niektorych papierow
wartosciowych zabezpieczonych hipoteka. Istnieje tez mozliwosc,
ze inwestycje w niektdre papiery wartosciowe zabezpieczone
hipotekg bedg sie wigza¢ w pewnym stopniu z efektem dzwigni
finansowej, co moze doprowadzi¢ do utraty catosci lub znacznej
czesci zainwestowanych przez Fundusz srodkéw.

W niektorych sytuacjach ptynnos$¢ posiadanych przez Fundusz
papierow wartosciowych zabezpieczonych hipotekg moze sie
zmniejszy¢, co utrudni ich zbycie. Moze to ostabi¢ zdolnos¢
Funduszu do reagowania na zachodzgce na rynku zdarzenia,
narazajac go na niekorzystne zmiany kurséw w momencie
likwidacji pozycji. Ponadto cena rynkowa papieréw wartosciowych
zabezpieczonych hipoteka moze podlega¢ wahaniom i moze by¢
trudna do oszacowania. W rezultacie Fundusz moze nie by¢

w stanie sprzeda¢ takich papieréw wartosciowych w wybranym
przez siebie czasie lub uzyskac ceny, jakg uwaza za warto$¢
godziwa, w wypadku gdy sprzedaz dojdzie do skutku. Sprzedaz
papierow wartosciowych o ograniczonej ptynnosci czesto wymaga
diuzszego czasu i moze sie wigzac z wyzszymi optatami
maklerskimi lub wyzszym rabatem dla dystrybutora i innymi
kosztami sprzedazy.

Czynniki ryzyka zwigzane z okreslonymi rodzajami papierow
wartosciowych zabezpieczonych hipotekg, w ktdre Fundusz moze
inwestowac

Paprery warfosciowe zabezpieczone hjpolekg kormercyyng

Papiery wartosciowe zabezpieczone hipotekg komercyjng
(commercial mortgage backed security, CMBS) to rodzaj papieréw
wartosciowych zabezpieczonych kredytami hipotecznymi na zakup
nieruchomosci komercyjnych. Stanowig instrument pozwalajacy
uzyskac ptynno$c¢ inwestorom dziatajacym na rynku nieruchomosci
i instytucjom udzielajgcym kredytdéw na zakup nieruchomosci
komercyjnych. Z tego rodzaju papierami wartosciowymi wigze sie
zazwyczaj nizsze ryzyko przedterminowej sptaty, poniewaz kredyty
hipoteczne na nieruchomosci komercyjne majag najczesciej
ustalony okres spfaty, w przeciwienstwie do kredytow hipotecznych
na zakup nieruchomosci mieszkaniowych, w wypadku ktorych
okres sptaty jest na og6t zmienny. Papiery wartosciowe
zabezpieczone hipotekg komercyjng nie zawsze majg
standardowg forme, co wigze sie ze zwigkszonym ryzykiem

wyceny.
Obligacye zabezpieczone kreaytarmi hjpoteczrnymi (,CMO’)

Obligacje zabezpieczone kredytami hipotecznymi (collateralised
moritgage obligation, CMO) to papiery warto$ciowe zabezpieczone
przychodami generowanymi przez kredyty hipoteczne, portfele
hipotek lub inne istniejgce obligacje zabezpieczone kredytami
hipotecznymi, obejmujace klasy o ré6znych terminach
wymagalnosci. Strukturyzujac obligacje zabezpieczone kredytami
hipotecznymi, ich emitenci dzielg przeptywy pieniezne z
instrumentu stanowigcego zabezpieczenie takiego papieru
pomiedzy kilka klas, a wiec emisja obejmuije kilka klas. t-gczne
przychody generowane przez dany portfel hipotek dzieli sie
pomiedzy grupe obligacji zabezpieczonych kredytami
hipotecznymi, réznigcych sie przeptywami pienieznymi i innymi
cechami. W wypadku wigkszosci obligacji zabezpieczonych
kredytami hipotecznymi ptatnosci odsetek z tytutu klasy
ostatecznej moga zosta¢ wyptacone dopiero po wykupie
wszystkich pozostatych klas. Odsetki zwiekszajg wartos¢ kwoty
gtowne;j.

Obligacje zabezpieczone kredytami hipotecznymi sg tworzone w
celu wyeliminowania ryzyka przedterminowej sptaty, poniewaz
kazdy papier warto$ciowy dzieli sie na klasy réznigce sie terminami
wymagalnosci, ktore sg kolejno sptacane. W rezultacie obligacje
zabezpieczone kredytami hipotecznymi charakteryzujg sie nizsza
rentownoscig niz inne papiery wartoéciowe zabezpieczone
hipoteka. Z tytutu poszczegolnych klas moga by¢ wyptacane
odsetki, kwota gitéwna lub dowolna kombinacja odsetek i kwoty
gtéwnej; mozliwe jest tez ustalenie bardziej ztozonych warunkéw.
Oprocentowanie obligacji zabezpieczonych kredytami
hipotecznymi jest zazwyczaj nizsze, w zamian za ograniczone
ryzyko przedterminowej sptaty i wiekszg przewidywalnosé
ptatnosci. Dodatkowo ptynnos¢ tych papieréw moze byc relatywnie
niska, co moze zwigkszy¢ koszt ich nabycia i zbycia.
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Hjpoteczne paprery warlosciowe emifowane przez instytuclie
posreaniczace ("REMIC')

Hipoteczne papiery wartodciowe emitowane przez instytucje
posredniczace (real estate mortgage investment conduits, REMIC)
to obligacje hipoteczne majace rating na poziomie inwestycyjnym,
tworzone przez podziat portfeli kredytow hipotecznych na klasy
roznigce sie terminami wymagalnosci i poziomem ryzyka,
przekazywane bankowi lub instytucji posredniczacej, ktére
nastepnie przekazujg wptywy posiadaczom obligacji, w tym
Funduszowi. Papiery te sg strukturyzowane jako syntetyczne
instrumenty inwestycyjne skladajace sie ze statej puli kredytéw
hipotecznych, ktéra jest dzielona na pojedyncze papiery
wartosciowe i w takiej postaci sprzedawana inwestorom; sg
tworzone w celu nabycia zabezpieczenia. Taka baza jest
nastepnie dzielona na réznigce si¢ miedzy soba klasy papierow
wartosciowych zabezpieczonych kredytami hipotecznymi o
réznych terminach wymagalnosci i kuponach.

Paprery wartfosciowe zabezpieczone hjpoltekg
rmieszkaniowg ("RMBS")

Papiery wartosciowe zabezpieczone hipotekga mieszkaniowg
(residential mortgage-backed security, RMBS) to rodzaj papierow
wartosciowych generujgcych przepltywy pieniezne z wierzytelnosci
dotyczacych nieruchomosci mieszkaniowych, takich jak: kredyty
hipoteczne, pozyczki hipoteczne i kredyty hipoteczne

0 podwyzszonym ryzyku (subprime mortgages). Podstawg tego
rodzaju papieréw wartosciowych zabezpieczonych hipoteka nie sg
wierzytelnosci z tytutu kredytéw na nieruchomosci komercyjne,
lecz mieszkaniowe.

Posiadaczom papieréw wartosciowych zabezpieczonych hipotekg
mieszkaniowg wypfacane sg odsetki i kwota gtéwna, pochodzgce
od posiadaczy wierzytelnosci mieszkaniowych. Papiery te
obejmujg duzg ilos¢ potaczonych w jeden portfel kredytow
hipotecznych na zakup nieruchomosci mieszkaniowych.

Transakcje z pézniejsza datg rozliczenia — kontrakty TBA
Fundusze, ktére inwestujg w zbywalne papiery wartosciowe

o statym dochodzie, mogg nabywac kontrakty na papiery
wartosciowe typu TBA (To Be Announced). Sa to transakcje
stanowigce powszechng praktyke na rynku papierow
wartosciowych zabezpieczonych hipoteka, polegajace na nabyciu
kontraktu przyznajgcego nabywcy prawo do papieréw
wartosciowych z portfela hipotek (w tym od agencji rzadowych
Ginnie Mae (GNMA, Government National Mortgage Association),
Fannie Mae (FNMA, Federal National Mortgage Association) lub
Freddie Mac (FHLMC, Federal Home Loan Mortgage Corporation)
za ustalong przysztg cene. W chwili zakupu nie jest doktadnie
wiadome, jaki papier wartosciowy jest nabywany — okreslone sg
jedynie jego najwazniejsze cechy. Cena w chwili zakupu jest
ustalona, jednak nie jest znana ostateczna wartos¢ kwoty gléwnej.
Poniewaz kontrakty TBA nie sg rozliczane w chwili ich nabycia,
moze to spowodowaé, ze Fundusz bedzie posiadac pozycje
lewarowane, czyli zawierajace element dzwigni finansowe;.
Nabycie kontraktu TBA niesie ze sobg ryzyko straty, jezeli wartosé
papieru warto$ciowego, ktéry ma zostac kupiony, obnizy sie przed
datq rozliczenia transakcji. Dodatkowe ryzyko tego rodzaju
kontraktow wigze sie z mozliwoscig niewypetnienia ich warunkow
przez kontrahentow. W niektorych jurysdykcjach kontrakty TBA
klasyfikuje sie jako pochodne instrumenty finansowe.
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Fundusze moga réwniez podja¢ decyzje o zbyciu zobowigzania do
kupna przed rozliczeniem transakgcji, jezeli uznaja to za wskazane.
Wptywy ze sprzedazy kontraktu TBA otrzymuje si¢ dopiero w
momencie rozliczenia kontraktu. W czasie, kiedy zobowigzanie do
sprzedazy TBA pozostaje wigzace, jako zabezpieczenie transakc;ji
stosuje sie rownorzedne papiery wartosciowe z mozliwoscig
dostawy lub tez zobowigzanie do nabycia TBA (z datg dostawy do
dnia realizacji zobowigzania do sprzedazy wigcznie). Jezeli
zobowigzanie do sprzedazy TBA zostanie zamkniete poprzez
nabycie zobowigzania do kupna, Fundusz realizuje zysk lub strate
z tytutu zobowigzania bez wzgledu na jakiekolwiek
niezrealizowane zyski lub straty z tytutu bazowego papieru
wartosciowego. Jezeli Fundusz dostarczy papiery wartosciowe
zgodnie z zobowigzaniem, wowczas notuje strate lub zysk ze
sprzedazy wedtug ceny jednostkowej ustalonej w dniu powstania
zobowigzania.

Ekspozycja na rynek nieruchomosci i papiery wartosciowe
powiazane z rynkiem nieruchomosci uzyskana poprzez
inwestycje w fundusze ETF

Notowania papierow wartosciowych powigzanych z rynkiem
nieruchomosci nie sg odzwierciedleniem ogolnej sytuacji na rynku
nieruchomosci. Na inwestycje w nieruchomosci wptywa wiele
czynnikéw, w tym niekorzystne zmiany sytuacji gospodarczej,
niekorzystne warunki na rynkach lokalnych, czy ryzyko zwigzane z
nabywaniem, finansowaniem, wtasno$cia, eksploatacjq i
zbywaniem nieruchomosci. Wycena nieruchomosci stanowi
zwykle opinie rzeczoznawcy, a nie mozliwy do obiektywnej
weryfikacji fakt. Ponadto warto$¢ nieruchomosci moze znacznie
sie obnizy¢ w konsekwencji dekoniunktury na rynku
nieruchomosci.

Ekspozycja na rynek towarowy uzyskana poprzez inwestycje
w fundusze ETF

Fundusz ETF inwestujgcy na rynku towarowym moze w swojej
dziatalnosci inwestycyjnej dazy¢ do syntetycznego odwzorowania
wynikéw osigganych przez okreslony indeks towarowy. W ramach
takiego indeksu mogg przewazaé wybrane kontrakty futures na
surowce na rynkach miedzynarodowych. W rezultacie wyniki
takiego funduszu sg w bardzo wysokim stopniu uzaleznione od
wynikow odpowiednich rynkéw towarowych.

Inwestycje w fundusze ETF i przedsiebiorstwa zbiorowego
inwestowania

Fundusz moze inwestowac¢ w fundusze ETF i/lub przedsiebiorstwa
zbiorowego inwestowania (Undertaking for Collective Investment,
LUCI"), ktére moga obejmowacé Fundusze Indeksowe. Oprécz
optat, kosztéw i wydatkéw, do pokrycia ktorych zobowigzany jest
uczestnik Funduszu, kazdy inwestor moze réwniez posrednio
ponosi¢ czesc¢ optat, kosztow i wydatkdéw danego funduszu ETF i/
lub UCI, w tym kosztéw zwigzanych z zarzadzaniem nimi,
zarzgdzaniem ich inwestycjami, wynikami czy administracja.
Prosimy o zapoznanie sie ze szczegotowymi informacjami
zawartymi w pkt. 19. Zatgcznika B, dotyczacymi kosztow
posrednich, jakie mogg by¢ ponoszone przez inwestorow, jezeli
fundusze ETF lub przedsiebiorstwa zbiorowego inwestowania
(UCI) sg zarzadzane bezposrednio lub posrednio (w drodze
przekazania obowigzkdéw) przez Spdtke Zarzadzajaca lub inng
spotke powigzang ze Spotkg Zarzadzajgca poprzez wspolny
zarzad lub poprzez relacje kontroli badz przez posiadanie,
bezposrednio lub posrednio, wiecej niz 10% kapitatu lub gtosow.

Fundusze ETF i Fundusze Indeksowe dgzg do odzwierciedlenia
lub odwzorowania indeksow odniesienia poprzez strategie
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replikacji lub optymalizaciji, nie mozna jednak zapewnic, ze stopien
odwzorowania bedzie petny. Z funduszami ETF i Funduszami
Indeksowymi wigze sie ryzyko btednego odwzorowania, czyli
ryzyko sytuacji, w ktérej osiggane przez nie zyski nie bedg w petni
skorelowane z zyskami ich indekséw odniesienia. Btedne
odwzorowanie moze wynika¢ z niemoznosci utrzymywania
doktadnie tych samych sktadnikow portfela, co sktadniki indeksu
odniesienia, np. w sytuacji ograniczen w obrocie obowigzujgcych
na danym rynku lokalnym, w wypadku aktywéw o niewielkiej
ptynnosci, tymczasowej niedostepnosci pewnych papieréow
wartosciowych wchodzacych w sktad indeksu odniesienia lub
zaktécenh w obrocie tymi papierami. Ponadto w celu
wykorzystywania i odzwierciedlania indekséw odniesienia
fundusze ETF i Fundusze Indeksowe korzystajg z licencji na
indeksy udzielonych przez zewnetrznych dostawcow indeksow.
Wypowiedzenie umowy licencji na indeks lub zmiana jej warunkow
przez dostawce indeksu bedzie mie¢ wptyw na zdolnos¢ funduszy
ETF i Funduszy Indeksowych to dalszego wykorzystywania i
odzwierciedlania ich indeksdw odniesienia oraz osiggania
zatozonych celéw inwestycyjnych. Ponadto nie mozna zapewnic,
ze dostawca indeksu poprawnie ustali sktad indeksu odniesienia,
ani ze indeks ten bedzie poprawnie ustalony i obliczany. Dostawca
indeksu przedstawia opis celu, jaki indeks odniesienia ma
osiggnag, lecz nie udziela gwaranciji ani nie przyjmuje
odpowiedzialnosci z tytutu jakosci, poprawnosci czy kompletnosci
danych dotyczacych indeksu odniesienia, ani nie gwarantuje, ze
indeks odniesienia bedzie zgodny z opisang metodologig
tworzenia indeksu. Niezaleznie od warunkéw panujacych na rynku,
fundusze ETF i Fundusze Indeksowe dazg do odzwierciedlania
wynikow swoich indeksow odniesienia, a nie do osiagania wynikow
lepszych. Niektore fundusze ETF i Fundusze Indeksowe mogg
korzystac z technik optymalizacji w celu odzwierciedlania wynikéw
swoich indekséw odniesienia. Techniki optymalizacji moga
obejmowac strategiczna selekcje niektoérych (zamiast wszystkich)
papierow wartosciowych wchodzacych w sktad indeksu
odniesienia, utrzymywania papieréw warto$ciowych w innych
proporcjach niz proporcje indeksu odniesienia i/lub korzystanie z
instrumentéw pochodnych w celu odzwierciedlenia notowan
niektdrych papierow wartosciowych wchodzacych w sktad indeksu
odniesienia. Omawiane fundusze ETF i Fundusze Indeksowe
moga rowniez wybiera¢ papiery wartosciowe niewchodzace w
sktad danego indeksu odniesienia, jezeli pozwalajg one osiggna¢
podobne wyniki z inwestycji (przy analogicznym profilu ryzyka), co
okreslone papiery wartosciowe wchodzace w skiad indeksu. Z
funduszami stosujacymi techniki optymalizacji moze wigzac sie
ryzyko btedu odzwierciedlenia, czyli ryzyko sytuaciji, w ktorej zysk
funduszy moze nie odzwierciedla¢ doktadnie wyniku indeksu
odniesienia.

Rynki wschodzace/ Rynki graniczne

Omowione ponizej czynniki, ktdre w pewnym stopniu odnoszg sie
do wszystkich inwestycji na rynkach miedzynarodowych, majg
szczegolne istotne znaczenie w wypadku niektorych mniejszych
rynkéw wschodzacych i rynkdw granicznych (frontier markets).
Fundusze inwestujace w akcje (prosimy o zapoznanie sie z
odpowiednimi postanowieniami dotyczacymi celdw inwestycyjnych
odnosnych Funduszy) moga posiada¢ inwestycje na niektérych
mniejszych rynkach wschodzacych i rynkach granicznych. Sg to
zwykle rynki w krajach mniej zamoznych lub mniej rozwinietych,
ktére wykazujg nizszy poziom rozwoju gospodarczego i/lub
rozwoju rynku kapitatowego oraz wyzszy poziom zmienno$ci cen
akgji i kurséw walutowych. Wiele z tych rynkéw oferuje obiecujace
perspektywy wzrostu gospodarczego, a w miare wzrostu stopy
zwrotu z inwestycji w akcje mogg by¢ na nich wyzsze niz na
rynkach dojrzatych. Jednoczesnie rynki wschodzace i rynki

graniczne cechuje co do zasady wyzsza zmienno$c¢ cen akgji i
kurséw wymiany walut. W niektdrych krajach rzad wywiera
znaczny wplyw na prywatny sektor gospodarki. W wielu krajach
rozwijajgcych sie wystepuje tez szczegdlnie wysokie ryzyko
polityczne i niepewna sytuacja spoteczna. Kolejne ryzyko
wystepujace w wiekszosci takich krajow wynika z faktu, ze ich
gospodarka jest silnie nastawiona na eksport, a zatem zalezna od
sytuacji w handlu miedzynarodowym. W wypadku niektérych
krajow zrodlem ryzyka sg przecigzona infrastruktura i przestarzate
systemy finansowe, a takze problemy dotyczace $srodowiska
naturalnego, ktére moga jeszcze ulec zaostrzeniu w zwigzku ze
zmianami klimatycznymi.

Gospodarka niektorych krajow jest w znacznym stopniu
uzalezniona od eksportu podstawowych surowcoéw, co sprawia, ze
jest podatna na zmiany cen surowcéw, ktore z kolei moga by¢
ksztattowane przez szereg roznych czynnikow.

W niekorzystnych warunkach spotecznych i politycznych rzady
stosowaly w przeszto$ci wywtaszczenia, opodatkowanie
prowadzace do konfiskaty majatku, nacjonalizacje, interwencje na
rynkach papieréw wartosciowych i rozliczen handlowych, a takze
polityke naktadania ograniczen na inwestycje zagraniczne i
kontrole dewizowa. Zjawiska te mogg sie powtorzy¢ w przysztosci.
Obok podatku od dochodu z inwestycji, na niektorych rynkach
wschodzacych i rynkach granicznych od inwestoréw
zagranicznych mogg byc¢ takze pobierane réznego rodzaju podatki
od zyskdéw kapitatowych.

Obowiagzujgce na rynkach wschodzacych i rynkach granicznych
standardy rachunkowosci, rewizji i sprawozdawczosci finansowej
moga sie znacznie rozni¢ od tych obowigzujgcych w krajach
rozwinietych. W poréwnaniu z rynkami dojrzatymi niektore rynki
wschodzace i rynki graniczne moze cechowac niski poziom
regulacji oraz egzekwowania przestrzegania przepiséw i nadzoru
nad dziataniami inwestoréw (takimi jak na przyktad
wykorzystywanie istotnych informacii, ktére nie sg dostepne
publicznie, przez niektére kategorie inwestorow).

Rynki papieréw wartosciowych krajoéw rozwijajacych sie nie sa tak
duze jak rynki dojrzalsze i charakteryzuija sie nizszg wielkoscig
obrotu, co wigze sig¢ z brakiem ptynnosci i wysokg zmiennoscig
kurséw. Moze na nich wystepowac wysoka koncentracja
kapitalizacji rynkowej i wolumenu transakcji w ramach waskiej
grupy emitentéw reprezentujgcych niewielki zakres branz, jak
rowniez wysoka koncentracja inwestorow i posrednikow
finansowych. Czynniki te mogg mie¢ negatywny wptyw na czas

i cene nabycia lub zbycia papieréw wartosciowych przez Fundusz.

Praktyka rozliczen transakcji dotyczacych papieréw warto$ciowych
na rynkach wschodzacych i rynkach granicznych niesie z sobg
wieksze ryzyko niz w krajach rozwinietych, czesciowo dlatego, ze
Fundusz jest zmuszony korzysta¢ z ustug firm maklerskich i innych
kontrahentéw o mniejszym kapitale, a w niektorych krajach
instytucje powiernicze i rejestry aktywdéw moga by¢ zawodne.
Opoznienia w rozliczeniach mogg skutkowac niewykorzystaniem
pojawiajgcych sie mozliwosci inwestycyjnych, jezeli dany Fundusz
nie bedzie w stanie naby¢ lub zby¢ papieréow wartosciowych.
Depozytariusz jest odpowiedzialny za wiasciwy wybdr bankow
korespondentéw i prowadzenie nadzoru nad nimi na wszystkich
odnosnych rynkach zgodnie z luksemburskimi przepisami prawa i
regulacjami.
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Na niektorych rynkach wschodzacych i rynkach granicznych
podmioty prowadzgce rejestry aktywow nie zawsze objete sg
skutecznym nadzorem rzgdowym i nie zawsze sg instytucjami
niezaleznymi od emitentéw. Istnieje ryzyko oszustwa, niedbalstwa,
wywierania niedozwolonego wptywu przez emitenta lub odmowy
uznania prawa wiasnosci aktywdw, co w potaczeniu z innymi
czynnikami moze spowodowac catkowitg utrate wpisu
posiadanych pakietow akcji we wiasciwym rejestrze. Inwestorzy
muszg wiec mie¢ Swiadomos¢, ze Fundusze mogg ponies¢ straty
w zwigzku z powyzszymi problemami z zapisem w rejestrach
aktywow, a przestarzate systemy prawne mogg uniemozliwi¢ im
skuteczne dochodzenie roszczen odszkodowawczych.

Opisane powyzej czynniki mogg powodowac¢ podwyzszony ogoélny
poziom ryzyka w odniesieniu do poszczegolnych mniejszych
rynkéw wschodzacych i rynkdw granicznych, lecz ich skutki mogg
zostac ograniczone w wypadku niskiej korelacji migdzy dziataniami
prowadzonymi na tych rynkach i/lub poprzez dywersyfikacje
inwestycji w ramach poszczegolnych Funduszy.

Zadtuzenie krajowe

Zadtuzenie krajowe oznacza zobowigzania dtuzne emitowane lub
gwarantowane przez rzady badz ich agencje lub organy
(,podmioty rzadowe”). Inwestycje w instrumenty stanowigce
zadtuzenie krajowe mogg wiazac sie z ryzykiem. Podmiot
rzadowy, ktéry odpowiada za sptate zadtuzenia krajowego, moze
nie by¢ w stanie lub nie chcie¢ sptaci¢ kwoty gtowne;j i/lub odsetek
w terminie ich wymagalnosci zgodnie z warunkami takiego
zadtuzenia. Na gotowos¢ lub zdolnos¢ podmiotu rzadowego do
splaty naleznej kwoty gléwnej wraz z odsetkami w odpowiednim
terminie moze wptywac¢ m.in. wielko$¢ generowanych przez taki
podmiot przeptywow pienieznych, wielkos¢ posiadanych rezerw
zagranicznych, dostepno$¢ wystarczajacych zasobéw dewizowych
w dniu sptaty, wzgledna wielko$¢ obcigzenia zwigzanego z
obstugg zadtuzenia w stosunku do gospodarki jako catosci,
polityka podmiotu rzagdowego wobec migdzynarodowych instytucji
walutowych, ograniczenia natozone na podmiot rzagdowy w
zwigzku z objeciem go wspdlng politykg monetarng oraz wszelkie
inne ograniczenia, ktérym taki podmiot rzgdowy moze podlegac.
Podmioty rzadowe moga byc¢ rowniez uzaleznione od
oczekiwanych wyptat ze strony rzadéw innych krajéw,
miedzynarodowych agencji oraz innych podmiotéw zagranicznych
w celu redukcji kwoty gtéwnej oraz zalegtosci odsetkowych z tytutu
istniejacego zadluzenia. Zobowiazanie takich rzadéw, agenciji lub
innych podmiotéw do dokonania wyptat moze by¢ uzaleznione od
wdrozenia przez podmiot rzgdowy reform gospodarczych i/lub
osigganych wynikéw gospodarczych oraz terminowej obstugi
zobowigzan przez dtuznika. Brak wdrozenia takich reform,
nieosiggniecie odpowiednich wynikdw gospodarczych badz tez
brak sptaty kwoty gtownej lub odsetek w wymaganym terminie
mogag prowadzi¢ do wycofania zobowigzania osob trzecich do
udzielenia kredytowania podmiotowi rzgdowemu, co moze jeszcze
bardziej ograniczy¢ zdolnos¢ lub gotowos¢ diuznika do terminowe;j
obstugi zadtuzenia. W konsekwencji podmioty rzgdowe moga nie
wypetni¢ zobowigzania do sptaty zaciggnietego zadtuzenia.
Posiadacze instrumentéw stanowigcych zadtuzenie krajowe, w
tym Fundusz, mogg zosta¢ poproszeni o przystapienie do procesu
zmiany harmonogramu spfaty zadtuzenia oraz udzielenie dalszego
kredytowania podmiotom rzgdowym.

Na sytuacje inwestorow posiadajgcych instrumenty stanowigce
zadtuzenie krajowe moga mie¢ takze wptyw inne ograniczenia
dotyczace ich emitentéw, takie jak np. (i) restrukturyzacja
zadtuzenia (ktdra moze obejmowac obnizenie pozostatej do sptaty
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kwoty gtéwnej i odsetek lub zmiane warunkéw sptaty) bez zgody
Funduszu lub Funduszy posiadajacych takie instrumenty (np. na
podstawie dziatan legislacyjnych podjetych jednostronnie przez
emitenta lub decyzji podjetych przez kwalifikowang wiekszos¢
kredytodawcéw); oraz (ii) ograniczony regres wobec emitenta

w wypadku braku sptaty lub zwioki w sptacie (na przyktad moze nie
istnie¢ zadna forma postepowania upadto$ciowego pozwalajacego
na czesciowe lub catkowite odzyskanie wierzytelnosci z tytutu
zadtuzenia krajowego niesptaconego przez podmiot rzgdowy).

Dziatajgc zgodnie z przyjeta polityka inwestycyjna, niektore
Fundusze mogg inwestowaé w dtuzne papiery wartosciowe
emitowane przez rzady i agencje rzadowe panstw z catego Swiata;
Fundusze te mogg okresowo inwestowac ponad 10% Wartosci
Aktywow Netto w dtuzne papiery wartosciowe nieposiadajace
ratingu na poziomie inwestycyjnym, emitowane przez rzady

i agencje rzadowe dowolnego kraju.

Z rzgdowymi papierami dtuznymi nieposiadajacymi ratingu na
poziomie inwestycyjnym, czyli inaczej wysokodochodowymi, moze
sie wigzac¢ wigksze ryzyko niewypetnienia zobowigzanh przez
emitenta niz z papierami wartosciowymi o wyzszym ratingu.
Ponadto ceny papieréw wartosciowych nieposiadajgcych ratingu
na poziomie inwestycyjnym zazwyczaj podlegajg wiekszym
wahaniom niz ceny papieréw dtuznych o wyzszym ratingu, w
zwigzku z czym niekorzystne zdarzenia gospodarcze mogag mie¢
wiekszy wplyw na ich ceny niz na ceny papieréw posiadajgcych
wyzszy rating. Na zdolno$¢ emitenta do obstugi zobowigzan
diuznych moga tez niekorzystnie wptywac zdarzenia dotyczace
samego emitenta, np. recesja gospodarcza moze pogorszy¢
sytuacje finansowg emitenta i obnizyé warto$¢ rynkowg
wyemitowanych przez niego wysokodochodowych papieréw
wartosciowych.

Jezeli Fundusz inwestuje ponad 10% Wartosci Aktywow Netto w
diuzne papiery wartosciowe emitowane przez rzad lub agendy
rzagdowe jednego kraju, wyniki osiggane przez te papiery
wartosciowe mogg w wiekszym stopniu niekorzystnie wpltywac na
ten Fundusz i Fundusz ten moze by¢ bardziej podatny na wptyw
pojedynczych zdarzenh o charakterze gospodarczym, rynkowym,
politycznym lub regulacyjnym dotyczacych danego kraju lub
regionu.

Ograniczenia dotyczace inwestycji podmiotéw zagranicznych
W niektérych krajach obowigzuje zakaz inwestowania przez
zagraniczne podmioty, takie jak Fundusze, lub obowigzuja istotne
ograniczenia w zakresie ich inwestycji. Na przyktad niektore kraje
wymagajg, aby zagraniczne podmioty przed dokonaniem
inwestycji uzyskaty odpowiednig zgode ze strony rzadu, lub
stosujg limit inwestycji zagranicznych podmiotéw w danym
podmiocie badz tez ograniczajg inwestycje zagranicznych
podmiotow w spotce jedynie do okreslonych klas papieréw
wartosciowych, ktorych warunki mogg by¢ mniej korzystne niz
warunki papierow wartosciowych dostepnych dla podmiotow
krajowych. Niektore kraje moga ogranicza¢ mozliwosci
inwestowania w papiery warto$ciowe pewnych emitentow lub
papiery wartosciowe emitowane przez podmioty z pewnych branz,
jezeli tacy emitenci lub branze sg uwazane za wazne dla interesu
narodowego. Dostepny dla zagranicznych inwestoréw spos6b
inwestowania w spdtki w pewnych krajach, a takze ograniczenia
dotyczgce takich inwestycji mogg mie¢ niekorzystny wptyw na
dziatalno$¢ Funduszu. Na przyktad w niektorych krajach Fundusz
moze by¢ zobowigzany do inwestowania za posrednictwem
lokalnego domu maklerskiego lub innego posrednika, po czym
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nastepuje ponowna rejestracja transakcji nabycia ze wskazaniem
Funduszu jako nabywcy papieréw wartosciowych. Ponowna
rejestracja moze w pewnych wypadkach nie by¢ mozliwa w
odpowiednim terminie, co moze doprowadzi¢ do opdznienia, w
trakcie ktérego Fundusz moze nie mie¢ mozliwosci wykonywania
niektérych praw przystugujacych mu jako inwestorowi, w tym
prawa do otrzymania dywidendy lub informacji o niektérych
dziataniach wtadz spdétki. Mogg mie¢ miejsce takze sytuacje, w
ktérych Fundusz ztozy zlecenie kupna, lecz w chwili ponownej
rejestracji zostanie powiadomiony, ze dozwolony limit alokacji dla
zagranicznych inwestorow zostat juz osiggniety, co uniemozliwi
Funduszowi dokonanie planowanej inwestycji w danym czasie. W
wielu krajach moga obowigzywac istotne ograniczenia mozliwosci
transferu za granice dochoddw z inwestycji Funduszu, kapitatu lub
przychodow ze sprzedazy papierow wartosciowych przez
zagranicznych inwestorow. Niekorzystny wptyw na Fundusz mogg
mie¢ opoznienia w udzieleniu lub odmowa udzielenia wymaganych
rzadowych zgdd na transfer kapitatu za granice, jak rowniez
przypadki zastosowania w stosunku do Funduszu ograniczen
inwestycyjnych. W niektérych krajach dozwolone jest tworzenie
zamknietych spoétek inwestycyjnych, w celu umozliwienia
posrednich inwestycji zagranicznych na ich rynkach kapitatowych.
Tytuly uczestnictwa niektorych zamknietych spotek inwestycyjnych
moga w pewnych okresach by¢ nabywane jedynie po cenach
rynkowych obejmujgcych premie wzgledem ich wartosci aktywow
netto.

Jezeli Fundusz nabywa tytuty uczestnictwa w zamknietych
spotkach inwestycyjnych, uczestnicy Funduszu ponoszg zaréwno
przypadajgca na nich proporcjonalng czes¢ kosztéw Funduszu (w
tym oplat za zarzadzanie), jak réwniez — posrednio — czes$¢
kosztow zwigzanych z dziatalnoscig takich spotek. Fundusz moze
rowniez podja¢ kroki w celu utworzenia na wiasny koszt wtasnych
podmiotow inwestycyjnych zgodnie z prawem danego kraju.

Inwestycje w Rosji niosg obecnie z sobg zwiekszone ryzyko
zwigzane z ochrong wlasnosci i przechowywaniem papierow
wartosciowych. W Rosji wlasnos¢ papierow wartosciowych
poswiadcza wpis w ksiegach spéiki lub odpowiednim dla niej
rejestrze (przy czym podmiot prowadzacy rejestr nie jest ani
agentem Depozytariusza, ani nie ponosi wobec niego
odpowiedzialnosci). Nie istniejg zadne dokumenty poswiadczajace
witasnosc¢ udziatow w rosyjskich spdtkach, ktore znajdowatyby sie
w posiadaniu Depozytariusza, banku korespondenta czy tez w
jakimkolwiek efektywnie funkcjonujgcym centralnym systemie
depozytowym. System taki, przy braku regulaciji i egzekwowania
przestrzegania przepisow ze strony panstwa, moze prowadzi¢ do
utraty przez Spotke wpisu w rejestrze i wkasnosci papierow
wartosciowych rosyjskich spétek z powodu oszustwa, zaniedbania
lub nawet przez zwykig pomyike.

W zwigzku z dziataniami Rosji w Europie na dzien sporzadzenia
niniejszego Prospektu obowigzywaty sankcje gospodarcze
natozone na Rosje przez Stany Zjednoczone, Unie Europejskg
oraz inne kraje catego $wiata. Sankcje te mogg zosta¢ zaostrzone
lub ich zakres moze ulec rozszerzeniu i zachodzi ryzyko, ze moze
to mie¢ niekorzystny wptyw na rosyjskg gospodarke. Natozenie
sankcji moze rowniez spowodowac wprowadzenie przez Rosje
dziatan uderzajacych w kraje zachodnie i inne kraje. Zaleznie od
rodzaju dziatan podjetych przez Rosje, istnigje
prawdopodobienstwo, ze inwestorzy spoza Rosji, w tym
Fundusze, napotkajg trudnosci w zakresie dalszego inwestowania
w Ros;ji i/lub uptynnienia swoich rosyjskich inwestycji i transferu
$rodkow pienieznych z Rosji. W wypadku wystgpienia takiej

sytuacji Dyrektorzy mogg (wedle wtasnego uznania) podjg¢
dziatania, ktére ich zdaniem bedg w interesie Uczestnikow
Funduszy narazonych na ryzyko inwestycyjne w Rosji, w tym
rowniez — jezeli zajdzie taka koniecznos¢ — zawiesi¢ obrot Tytutami
Uczestnictwa tych Funduszy (wiecej informacji na ten temat
znajduje sie w pkt. 28. Zatgcznika A - Zawieszenie i odroczenie
realizacji dyspozyciji).

Inwestycje w ChRL

Inwestycje w ChRL sg obecnie obcigzone pewnymi dodatkowymi
czynnikami ryzyka, w szczegolnosci dotyczgcymi mozliwosci
nabywania i sprzedawania papieréow wartosciowych w tym kraju.
Obrot niektérymi rodzajami chinskich papieréow wartosciowych
moga prowadzi¢ tylko inwestorzy posiadajgcy odpowiednie
pozwolenie, a mozliwos$¢ przekazywania za granice sSrodkow
zainwestowanych przez inwestora w te papiery moze by¢ czasem
ograniczona. W zwigzku z problemami dotyczacymi ptynnosci i
przekazywania srodkéw za granice Spdtka moze w pewnych
sytuacjach uznac, ze bezposrednie inwestycje w niektdre rodzaje
papierow wartosciowych moga nie by¢ wiasciwe dla
przedsiebiorstwa zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery
wartosciowe (UCITS). Spotka moze wiec zdecydowac sie na
posrednie zaangazowanie w chinskie papiery warto$ciowe i moze
nie by¢ w stanie uzyskac petnej ekspozyciji na rynki chinskie.

Czynniki ryzyka ekonomicznego w ChRL

ChRL to jeden z najwigkszych na $wiecie rynkéw wschodzacych.
W ChRL trwa proces przeksztatcenia gospodarki centralnie
planowanej w kierunku gospodarki rynkowej, co sprawia, ze rynek
tego kraju znaczaco rézni sie od rynkéw wiekszosci krajow
rozwinietych, a inwestycje w ChRL wigza sie z wiekszym ryzykiem
straty niz inwestycje na rynkach rozwinietych. Wynika to m.in. z
wiekszej zmiennosci tego rynku, nizszych wolumenoéw obrotu,
braku stabilizacji politycznej i gospodarczej, zwiekszonego ryzyka
zamkniecia rynku, silniejszej kontroli dewizowej i wiekszej niz na
rynkach rozwinietych ilosci ograniczen dotyczacych mozliwosci
inwestowania przez podmioty zagraniczne. Niewykluczone jest, ze
rzad ChRL podejmie dziatania interwencyjne na szerokg skale, np.
poprzez wprowadzenie ograniczen mozliwosci inwestowania przez
podmioty zagraniczne w spoétki bgdz branze uznane za
strategiczne lub istotne z punktu widzenia interesu panstwa. Rzad
i organy nadzoru ChRL mogg rowniez interweniowac na rynkach
finansowych poprzez wprowadzanie ograniczen handlowych, ktére
moga wpltywaé na obroét chinskimi papierami wartosciowymi.
Spotki, w ktdre dany Fundusz bedzie inwestowat, mogg
reprezentowac nizsze standardy w zakresie obowigzkéw
informacyjnych, zasad tadu korporacyjnego, rachunkowosci i
sprawozdawczosci niz spotki z krajow rozwinietych. Ponadto czesé
papierow warto$ciowych posiadanych przez Fundusz moze
generowac wyzsze koszty zwigzane z transakcjami i innymi
operacjami lub podlega¢ ograniczeniom zaangazowania
podmiotéw zagranicznych, podatkowi pobieranemu u zrodta badz
innym podatkom albo cechowac sie niskg ptynnoscig, utrudniajacg
ich zbycie za rozsadng cene. Czynniki te mogg wywrzec¢ niedajgcy
sie przewidzie¢ wptyw na inwestycje Funduszu i przyczyni¢ sie do
wahan jego wartosci, zwiekszajgc w ten sposob ryzyko zwigzane z
wartoscig inwestycji w dany Fundusz.

Jak w wypadku kazdego funduszu inwestujgcego na rynku
wschodzacym, ryzyko poniesienia strat w wypadku danego
Funduszu inwestujacego na rynku ChRL jest wyzsze niz w
wypadku funduszu inwestujacego na rynkach panstw rozwinietych.
W ciggu ostatnich 20 lat chinska gospodarka charakteryzowata sie
znacznym tempem wzrostu. Nie ma jednak pewnosci, ze wzrost
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ten sie utrzyma, ani ze roztozy sie on réwnomiernie w ramach
réznych obszaréw geograficznych i gatezi gospodarki ChRL.
Wzrostowi gospodarczemu towarzyszyta wystepujgca okresowo
wysoka stopa inflacji. Rzad ChRL podejmowat w réznym czasie
szereg dziatan zmierzajgcych do kontrolowania inflacji oraz tempa
wzrostu gospodarki. Wdrozono takze reformy gospodarcze majgce
na celu decentralizacje i stymulacje gospodarki poprzez
wykorzystanie dziatania sit rynkowych, na skutek ktérych
osiagnieto znaczacy wzrost gospodarczy i rozwdj spoteczny. Nie
ma jednak gwarancji, ze rzad ChRL bedzie kontynuowac
dotychczasowg polityke gospodarcza, ani ze wdrazane reformy
przyniosg dalsze pozytywne rezultaty. Wszelkie zmiany polityki
gospodarczej mogg mie¢ niekorzystny wptyw na rynki papierow
wartosciowych w ChRL, a co za tym idzie réwniez na wyniki
osiggane przez dany Fundusz.

Czynniki te moga zwigkszy¢ wahania wartosci Funduszu (w
zaleznosci od stopnia zaangazowania w ChRL), zwiekszajac w ten
sposob ryzyko utraty wartosci inwestycji.

Czynniki ryzyka politycznego w ChRL

Zmiany sytuaciji politycznej, zawirowania spoteczne i niekorzystne
wydarzenia na arenie dyplomatycznej dotyczace lub mogace mie¢
miejsce w ChRL, mogg wywotaé znaczace wahania kursow
Chinskich Akgji A i/lub obligacji bedacych przedmiotem obrotu w
Chinach kontynentalnych.

System prawny ChRL

System prawny ChRL opiera sie na spisanych aktach prawnych
oraz wykiadni Najwyzszego Sadu Ludowego. Przeszle orzeczenia
moga stanowic¢ punkt odniesienia, jednak nie petnig funkgiji
precedensow. Od 1979 r. rzad ChRL rozwija spojny system prawa
handlowego. Dotychczas poczyniono znaczne postepy we
wprowadzaniu praw regulujgcych sprawy gospodarcze zwigzane z
zaangazowaniem inwestorow zagranicznych, organizacjg spotek,
tadem korporacyjnym, dziatalnoscig komercyjna, podatkami i
handlem. Jednak ze wzgledu na ograniczong liczbe
opublikowanych orzeczeh i wykfadni oraz ich niewigzacy
charakter, interpretacja i egzekwowanie tych przepiséw obarczone
sg znaczng dozg niepewnosci. Ze wzgledu na okolicznosg¢, ze
prawo handlowe funkcjonuje w Chinach od stosunkowo krétkiego
czasu, system prawny i regulacyjny w tym kraju moze by¢ stabiej
rozwiniety niz podobne systemy w panstwach rozwinietych.
Porzadek prawny w Chinach pozwala réwniez Chinskiej Komisji
Papierow Wartosciowych i Chinskiemu Panstwowemu Urzedowi
Dewizowemu na stosowanie wtasnej interpretaciji przepiséw, co
moze dodatkowo zwigkszy¢ niepewnos¢ zwigzang z ich
stosowaniem. Nie ma réwniez pewnosci, ze w miare rozwoju
systemu prawnego ChRL kolejne zmiany w przepisach, ich
wykfadni lub stosowaniu nie bedg wywiera¢ istotnego
niekorzystnego wplywu na dziatalno$¢ Funduszu w Chinach
kontynentalnych badz tez na mozliwo$¢ nabywania przez Fundusz
Chinskich Akgji A i/lub obligacji bedacych przedmiotem obrotu

w Chinach kontynentalnych.

Renminbi — ryzyko dotyczace waluty i jej wymiany
Renminbi, prawny srodek ptatniczy w ChRL, nie jest obecnie
walutg w petni wymienialng i jest objety kontrolg dewizowg
wprowadzong przez rzad ChRL. Rzgdowa kontrola nad
operacjami wymiany walutowe;j i ksztattowaniem sie kursu
wymiany renminbi moze mie¢ niekorzystny wplyw na dziatalno$¢
i wyniki finansowe spotek w ChRL. | tak, Fundusz inwestujacy w
ChRL narazony jest na ryzyko wprowadzenia przez rzad ChRL
ograniczen dotyczacych przekazywania kapitatu lub aktywow za
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granice, ktére moga obnizy¢ zdolnos¢é Funduszu do wyptaty kwot
naleznych inwestorom.

Inwestorzy, dla ktorych walutg inwestycji jest waluta inna niz
renminbi, sg narazeni na ryzyko walutowe i nie ma gwarancji, ze
wartos¢ renminbi w stosunku do walut bazowych tych inwestorow
(np. USD) nie ulegnie obnizeniu. Spadek warto$ci renminbi moze
mie¢ negatywny wptyw na warto$¢ inwestycji w Tytuty
Uczestnictwa Funduszu.

Kurs wymiany stosowany dla wszystkich transakcji Funduszu w
renminbi jest kursem wymiany obowigzujacym poza chinskim
rynkiem kontynentalnym (,CNH”), a nie na rynku kontynentalnym
(LCNY”). Wartos¢ CNH moze sie rézni¢, czasem nawet istotnie, od
wartosci CNY ze wzgledu na szereg czynnikow, w tym polityke
kontroli dewizowej i ograniczenia dotyczace przekazywania
kapitatu za granice stosowane przez rzad ChRL oraz inne
zewnetrzne czynniki rynkowe. Wszelkie rozbieznosci pomiedzy
wartoscig CNH a CNY mogg mie¢ niekorzystne skutki dla
inwestorow.

Ryzyko obnizenia ratingu obligacji

Fundusz moze inwestowac¢ w obligacje o wysokim ratingu / ratingu
na poziomie inwestycyjnym, natomiast jezeli rating nabytych
obligacji zostanie w pézniejszym terminie obnizony, Fundusz moze
je nadal utrzymywac, aby unikngé¢ sprzedazy na niekorzystnych
warunkach. W wypadku gdy Fundusz utrzymuje takie obligacje o
obnizonym ratingu, istnieje podwyzszone ryzyko niewypetnienia
przez emitenta obowigzku sptaty obligaciji, co oznacza ryzyko
negatywnego wplywu na wartos¢ kapitatu Funduszu. Inwestorzy
powinni mie¢ $wiadomos¢, ze rentownos¢ lub wartos¢ kapitatu
Funduszu (bgdz obie te wartosci) mogg ulega¢ wahaniom.

Fundusze stosujace rozne strategie

Fundusz moze stosowac rézne strategie i instrumenty
inwestycyjne, dgzac jednoczesnie do utrzymania wysokiego
poziomu dywersyfikacji pod wzgledem ryzyka i zysku z inwestycji.
W zwigzku z powyzszym taki Fundusz ponosi, bezposrednio i
posrednio — poprzez dokonywane inwestycje — ryzyko zwigzane
ze stosowaniem kazdej z tych strategii i instrumentéw
inwestycyjnych.

Fundusze stosujace strategie oparte na zdarzeniach
nadzwyczajnych

Celem strategii opartych na zdarzeniach nadzwyczajnych jest
identyfikacja papierow wartosciowych, ktérych cena
prawdopodobnie ulegnie zmianie na skutek dziatania czynnikow
zwigzanych ze zdarzeniami dotyczacymi spoiki, takimi jak
ogtoszenie przejecia lub potaczenia, publiczne wezwanie na akcje
spotki, transakcja wydzielenia lub podziatu, restrukturyzacja
finansowa/strategiczna, zmiany kadry zarzadzajacej, przejecie
sprzyjajgce powstaniu efektéw synergii, jak réwniez innego rodzaju
przeksztatcenia. Podejmowane decyzje inwestycyjne mogg
uwzglednia¢ ocene Doradcy Inwestycyjnego dotyczaca
prawdopodobienstwa wystgpienia danego zdarzenia lub transakg;ji,
czasu trwania danego procesu, a takze zmiany wartosci po
wystgpieniu danego czynnika. Powodzenie strategii polegajacej na
nabywaniu i sprzedawaniu papieréow wartosciowych w zwigzku ze
zdarzeniami dotyczgcymi ich emitentdw zalezy od trafnosci
prognozy wystapienia danego zdarzenia. Jezeli istnieje
prawdopodobienstwo niedojscia planowanej transakcji do skutku,
lub tez jezeli transakcja taka nie zostanie ostatecznie zrealizowana
badz zostanie zrealizowana z opdznieniem, wowczas cena
rynkowa papierow wartosciowych nabytych przez Fundusz moze
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gwaltownie sie obnizy¢, co bedzie skutkowac poniesieniem strat
przez Fundusz.

Fundusz moze naby¢ papiery wartosciowe po cenie jedynie
niewiele nizszej niz kwota, jakg spodziewa sie otrzymac w wyniku
ptatnosci lub wymiany dokonywanej w odniesieniu do tych
papieréw warto$ciowych w ramach proponowanego potaczenia,
wezwania na zamiane lub sprzedaz papieréw wartosciowych bgdz
innej podobnej transakcji. Zaptacona przez Fundusz cena nabycia
moze ksztattowaé sie na poziomie znacznie powyzej cen, po jakich
zawierane byly transakcje dotyczace danych papierow
wartosciowych bezposrednio przed ogtoszeniem potaczenia,
wezwania na zamiane lub sprzedaz papierow wartosciowych albo
innej podobnej transakcji. Jezeli zaistnieje prawdopodobienstwo
niedojscia do skutku potgczenia, wezwania na zamiane lub
sprzedaz badz innej transakcji, jezeli transakcja taka nie zostanie
ostatecznie zrealizowana badz zostanie zrealizowana z
opdznieniem, lub tez jezeli wartos¢ transakciji ulegnie
zmniejszeniu, wéwczas cena rynkowa papierow wartosciowych,
ktdére majg by¢ przedmiotem transakcji lub wezwania moze ulec, i
z duzym prawdopodobienstwem ulegnie, gwattownemu obnizeniu
o kwote wiekszg od réznicy pomiedzy ceng nabycia zaptacong
przez Fundusz a oczekiwana kwota, jaka miata zosta¢ otrzymana
przy sprzedazy. Ponadto jezeli papiery wartosciowe, ktére maja
by¢ wyemitowane w ramach potgczenia lub wezwania na zamiane,
zostang sprzedane przez Fundusz w ramach transakcji krotkiej
sprzedazy, dokonywanej przy zatozeniu, ze pozycja krétka
zostanie zamknieta poprzez dostawe tych papieréw po ich
wyemitowaniu, niedojscie potgczenia lub wezwania do skutku
moze zmusi¢ Fundusz do zamkniecia tej pozycji ze stratg
(prawdopodobnie znaczng). Co wiecej, jezeli Doradca
Inwestycyjny uzna, ze cena papieréw wartosciowych w wezwaniu
na sprzedaz lub zamiane moze zosta¢ podwyzszona, czy to przez
podmiot ogtaszajgcy wezwanie czy inny, Fundusz moze naby¢
papiery warto$ciowe powyzej ceny w wezwaniu, narazajac w ten
sposob Fundusz na jeszcze wigksze ryzyko straty.

Jezeli Doradca Inwestycyjny stwierdzi, ze istnieje
prawdopodobienstwo niedojscia transakcji do skutku, Fundusz
moze sprzedac papiery wartosciowe spotki przejmowanej w
ramach krétkiej sprzedazy, czasem znacznie ponizej ogtoszonej
ceny wezwania lub ceny oferowanej za papiery warto$ciowe
bedace przedmiotem transakgji. Jezeli nastepnie taka transakcja
(lub transakcja innego rodzaju, jak na przyktad potaczenie w celu
unikniecia przejecia przez inny podmiot (defensive merger) lub tez
wezwanie na sprzedaz papieréw wartosciowych niemajgce na celu
wrogiego przejecia (friendly tender offer)) zostanie zrealizowana po
cenie ogtoszonej lub wyzszej, wowczas Fundusz moze zostac
zmuszony do zamkniecia krétkiej pozycji na rynku po cenie
wyzszej od ceny krotkiej sprzedazy i poniesc (prawdopodobnie
znaczng) strate.

Przeprowadzenie transakcji potgczenia, wezwania na zamiane,
wezwania na sprzedaz lub innych transakcji o podobnym
charakterze moze zosta¢ uniemozliwione lub opdznione przez
szereg czynnikow. Ztozone przez spotke wezwanie na zamiang lub
sprzedaz papieréw wartosciowych innej spotki spotyka sie czesto
ze sprzeciwem ze strony kadry zarzadzajacej lub akcjonariuszy
spotki przejmowanej ze wzgledu na niedostateczng kwote zaptaty
za takie papiery wartosciowe badz tez z innych powodow.
Sprzeciw taki moze skutkowac wszczeciem postepowania
sgdowego, ktore z kolei moze znacznie opdzni¢ lub uniemozliwic
realizacje transakcji, miedzy innymi z powodu zarzutoéw, ze
materiaty ofertowe dostarczone przez ogltaszajacego wezwanie

zawierajg niewystarczajgce, nieprawdziwe lub wprowadzajace

w bfad informacje, ze dziatania ogtaszajgcego wezwanie zwigzane
z wezwaniem naruszaty federalne lub stanowe przepisy dotyczace
rynku papierow wartosciowych lub przeje¢ badz ze planowane
przejecie naruszatoby federalne przepisy prawa dotyczace
ochrony konkurenciji, regulacje w sprawie koncentracji lub inne
przepisy ustawowe i wykonawcze. Nawet jezeli warunki biznesowe
i inne kwestie konieczne do realizacji transakcji zostaty uzgodnione
przez kierownictwo odnosnych spotek, zawarcie transakcji moze
nie dojs¢ do skutku lub moze by¢ opdznione z powodu: interwenciji
rzadowego organu nadzoru, ktéry moze skorzystac¢

z przystugujgcych mu uprawnien w zakresie tych spotek lub takiej
transakgji, postepowania sgdowego wszczetego na wniosek
akcjonariusza lub — w wypadku potgczenia — nieuzyskania
niezbednych zgdd akcjonariuszy, warunkéw rynkowych
skutkujgcych znacznymi zmianami cen papieréw wartosciowych,

a takze innych okolicznosci, w tym miedzy innymi, niespetnienia
pewnych warunkow zwyczajowo okreslonych w umowach nabycia.
Nawet jezeli dziatania podejmowane przez spétke przejmowang

w celu unikniecia przejecia lub tez dziatania organéw
regulacyjnych nie uniemozliwig zawarcia transakcji, mogg
spowodowac znaczne opoznienia, w czasie ktorych kapitat
Funduszu bedzie zaangazowany w dang transakcje i Fundusz
moze ponosi¢ koszty odsetek od $rodkow pozyczonych na
potrzeby finansowania dziatan zwigzanych z takg transakcja.

Realizacja transakcji moze réwniez zaleze¢ od spetnienia sie
pewnych umownych warunkéw zawieszajacych, takich jak
dostepnos¢ finansowania dla nabywcy lub brak istotnych
niekorzystnych zmian pomiedzy datg zawarcia umowy w sprawie
transakcji a dniem jej zamkniecia. Nieziszczenie sie
ktéregokolwiek z takich warunkéw zawieszajgcych moze
skutkowac brakiem realizacji transakgcji lub tez opéznieniem jej
zamkniecia, co z kolei moze pociggac¢ za sobg znaczne straty dla
Funduszu.

Oglaszajgcy wezwanie na zamiane lub sprzedaz akcji zwyczajowo
zastrzegajq sobie prawo do anulowania wezwania w powyzszych i
réznych innych okolicznosciach, w tym miedzy innymi w wypadku
niedostatecznego zainteresowania ze strony akcjonariuszy spotki
przejmowane;j.

Wezwanie na zamiane lub sprzedaz moze zosta¢ ogtoszone na
okreslong czes¢ papierdw wartosciowych wyemitowanych przez
emitenta, z zastrzezeniem ze jezeli w odpowiedzi na wezwanie
zostang ztozone zapisy opiewajgce na wiekszg ilos¢ papierow
wartosciowych, zapisy zostanag poddane proporcjonalnej redukcii.
W takiej sytuacji po zakonczeniu wezwania i w terminie, w ktorym
cena rynkowa papierow wartosciowych spadta ponizej kosztu ich
zakupu, Fundusz moze z powrotem otrzymac czgs¢ papierow
wartosciowych objetych zapisem i moze byé zmuszony do ich
sprzedazy ze strata.

Ryzyko zwigzane z euro i strefg euro

Sukces euro i strefy euro zalezy od ogdlnej kondycji gospodarczej i
politycznej kazdego z panstw cztonkowskich, a takze od ich
zdolnosci kredytowej oraz gotowosci do pozostania w unii
walutowej i wspierania jej innych cztonkéw. Utrata mozliwosci
obstugi zadluzenia w euro przez ktérekolwiek z panstw lub istotny
spadek oceny wiarygodnosci kredytowej ktéregokolwiek panstwa
strefy euro moze mie¢ istotny niekorzystny wptyw na Fundusz i
jego inwestycje. Walutg bazowg wielu Funduszy jest euro.
Fundusze mogg tez posiada¢ aktywa denominowane w euro,
bezposrednio lub jako zabezpieczenie, i wydarzenia w strefie euro
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moga spowodowac spadek wartosci i/lub obnizenie ptynnosci ich
inwestycji, niezaleznie od srodkoéw, jakie Doradca Inwestycyjny lub
Zarzad mogg podjg¢ w celu ograniczenia tego ryzyka.

Strefa euro jest narazona na ryzyko wynikajgce z r6znych
tendenciji, w tym wysokiej inflacji, szybkiego zaostrzenia polityki
pienieznej, niestabilnosci geopolitycznej i niepewnych perspektyw
gospodarczych, ktére moga wywota¢ gwattowne zmiany na rynku i
korekte cen aktywow.

Sytuacja ta powoduje niepewnos¢ co do stabilnosci i ogolnej
sytuacji Europejskiej Unii Gospodarczej i Walutowej. Rezygnacja
lub ryzyko rezygnaciji z euro przez jeden lub wigksza liczbe panstw
strefy euro moze doprowadzi¢ do ponownego wprowadzenia walut
krajowych w tych panstwach, a w bardziej skrajnych
okolicznosciach nawet do catkowitego wycofania euro. Taki rozwoj
wypadkow, a takze postrzeganie tych zmian lub powigzanych
kwestii przez uczestnikow rynku, moga mie¢ niekorzystny wpltyw
na wartos¢ inwestycji Funduszu. Uczestnicy Funduszy powinni
doktadnie rozwazy¢, w jaki sposdb ewentualne zmiany w strefie
euro i Unii Europejskiej mogg mie¢ wptyw na ich inwestycje.

MiFID Il

Przepisy ustawowe i wykonawcze wprowadzone przez Panstwa
Cztonkowskie UE w celu wdrozenia drugiej dyrektywy UE

w sprawie rynkéw instrumentéw finansowych (,MiFID II’) oraz
rozporzgdzenia UE w sprawie rynkoéw instrumentéw finansowych
(,MiFIR”), ktére weszty w zycie 3 stycznia 2018 r., natozyty na
Spéike Zarzadzajacyg i Doradcow Inwestycyjnych nowe obowigzki
regulacyjne i koszty. Przepisy MiFID Il majg znaczace skutki dla
rynkow finansowych UE oraz firm inwestycyjnych z UE oferujgcych
klientom ustugi finansowe.

W szczegolnosci MiFID Il i MiFIR przewidujg nowe zasady w
zakresie zawierania pewnych kontraktow dotyczacych
standardowych instrumentéw pochodnych bedacych przedmiotem
obrotu poza rynkiem regulowanym w regulowanych systemach
obrotu.

Ponadto dyrektywa MiFID Il wprowadzita szersze uregulowania
majace na celu zapewnienie przejrzystosci w odniesieniu do
transakgcji zawieranych w unijnych systemach obrotu oraz z
kontrahentami z UE. MiFID Il rozszerza uregulowania majgce na
celu zapewnienie przejrzystosci czynnosci przedtransakcyjnych i
potransakcyjnych, ktére dotychczas dotyczyty wytacznie
instrumentéw udziatowych bedacych przedmiotem obrotu na rynku
regulowanym, na instrumenty finansowe podobne do
instrumentow udziatowych (takie jak kwity depozytowe, fundusze
inwestycyjne typu ETF oraz certyfikaty bedace przedmiotem
obrotu w regulowanych systemach obrotu) oraz instrumenty
nieudziatowe — takie jak obligacje, strukturyzowane produkty
finansowe, uprawnienia do emis;ji i instrumenty pochodne.
Rozbudowane wymogi MiFID Il majace na celu zapewnienie
przejrzystosci, w polaczeniu z ograniczeniami w zakresie
korzystania z tzw. dark pools i innych systemdw obrotu, mogg
oznaczac szerszg jawnosc¢ informacji dotyczacych ustalania cen,
co moze mie¢ negatywny wptyw na koszty transakciji.

Fundusze inwestujgce w papiery wartosciowe zwigzane

z rynkiem nieruchomosci

Z inwestycjami w papiery wartosciowe zwigzane z rynkiem
nieruchomosci wigzg sie niektore rodzaje ryzyka wystepujace w
wypadku bezposredniego posiadania nieruchomosci. Jest to m.in.
ryzyko dotyczace niekorzystnych zmian koniunktury na rynku

46

nieruchomosci, zmian w gospodarce ogotem lub gospodarce
lokalnej, starzenia sie nieruchomosci, dostepnosci nieruchomosci
bedacych potencjalnym przedmiotem inwestyciji, ilosci powierzchni
niewynajetej, upadiosci najemcow, kosztéw i warunkéw
finansowania hipotecznego, kosztéw eksploataciji i ulepszen
nieruchomosci oraz skutkéw przepiséw prawnych majgcych wptyw
na sektor nieruchomosci (w tym przepisow dotyczacych ochrony
Srodowiska i przepiséw o planowaniu przestrzennym).

Niemniej jednak inwestowanie w papiery wartosciowe zwigzane

z rynkiem nieruchomosci (w tym w papiery wartosciowe notowane
przez podmioty typu real estate investment trust (REIT), bedace
notowanymi zamknietymi wehikutami inwestycyjnymi, ktére
inwestujg w nieruchomosci, zarzgdzajg nimi lub je posiadaja, i na
przychody ktorych sktadajg sie gtéwnie dochody realizowane przez
nie z inwestycji w nieruchomosci) nie jest tym samym, co
bezposrednie inwestycje w nieruchomosci, a wyniki inwestycji

w papiery warto$ciowe zwigzane z rynkiem nieruchomos$ci mogg
by¢ w wiekszym stopniu uzaleznione od ogdlnej koniunktury na
gietdach niz od ogodlnych wynikdw sektora nieruchomosci. W
przesziosci wystepowata odwrotna relacja pomiedzy stopami
procentowymi a wartoscig nieruchomosci. Rosnace stopy
procentowe moga obnizy¢ wartos¢ nieruchomosci bedacych
przedmiotem inwestycji spotki z sektora nieruchomosci / REIT i
moga takze zwigekszy¢ powigzane koszty finansowania dtuznego.
Kazde z tych zdarzerh moze obnizy¢ warto$é inwestycji
posiadanych przez spéiki z sektora nieruchomosci / REIT, co
moze mie¢ negatywny wplyw na wartos¢ ich papierow
wartosciowych.

Obowiagzujgce obecnie przepisy podatkowe majgce zastosowanie
do podmiotéw inwestujgcych w nieruchomosci sg potencjalnie
ztozone i mogg ulega¢ zmianom w przysztosci, co z kolei moze
wptywaé bezposrednio lub posrednio na poziom zysku osiaganego
przez inwestoréw posiadajgcych tytuty uczestnictwa funduszu
inwestujgcego na rynku nieruchomosci oraz na sposob ich
opodatkowania. Na warto$¢ inwestycji w omawiane Fundusze
moze miec tez wiekszy wplyw koncentracja geograficzna, skutki
niekorzystnych fizycznych zjawisk klimatycznych, a takze czynniki
spoteczne i zwigzane z tadem korporacyjnym.

Fundusze inwestujace w papiery wartosciowe spoétek

z sektora infrastruktury

Wartos¢ papierow wartosciowych i innych instrumentéw spotek z
sektora infrastruktury podlega wptywowi zdarzen gospodarczych
lub regulacyjnych majgcych wptyw na ich branze. Do
réznorodnych czynnikéw, ktére moga niekorzystnie wptywac na
dziatalnos¢ tych spotek, nalezg m.in. wysokie koszty odsetkowe
zwigzane z programami inwestycji budowlanych, wysokie
zadtuzenie, zmiany i/lub koszty zwigzane z przepisami
dotyczacymi ochrony srodowiska i innymi regulacjami, skutki
spowolnienia gospodarczego, nadwyzki zdolnosci produkcyjnych,
zwiekszona konkurencja ze strony innych dostawcéw ustug,
niepewnos¢ dotyczaca dostepnosci paliwa po rozsadnych cenach,
skutki polityki w zakresie oszczedzania energii, transformacja
zwigzana z zastepowaniem paliw kopalnych alternatywnymi
rozwigzaniami niskoemisyjnymi oraz inne czynniki.

Czynniki te mogg wywiera¢ wigkszy wptyw na Fundusze
koncentrujgce sie na sektorze infrastruktury niz na Fundusze
posiadajgce bardziej zdywersyfikowany portfel, inwestujgce w
rézne sektory. Na wartos¢ inwestycji w omawiane Fundusze moze
miec tez wigkszy wptyw koncentracja geograficzna, skutki
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niekorzystnych fizycznych zjawisk klimatycznych, a takze czynniki
spoteczne i zwigzane z tadem korporacyjnym.

Szczegolne ryzyko dotyczace inwestycji w ramach
programéw Stock Connect

Informacje na temat programéw Stock Connect sg zamieszczone
w czesci ,Programy Stock Connect” w Zatgczniku F.

Na dzien sporzadzenia niniejszego Prospektu nastepujace
Fundusze mogg inwestowaé w Chinskie Akcje A w ramach
programéw Stock Connect:

BlackRock Emerging Markets Equity Strategies Fund
BlackRock Global Equity Absolute Return Fund

BlackRock Global Event Driven Fund

BlackRock Global Real Asset Securities Fund

BlackRock Health Sciences Absolute Return Fund

BlackRock Asia Pacific Absolute Return Fund

BlackRock Systematic Asia Pacific Equity Absolute Return Fund
BlackRock Systematic Style Factor Fund

Oprocz ryzyka wskazanego w czesci ,Inwestycje w ChRL” oraz
innych rodzajéw ryzyka majgcych zastosowanie do Funduszy
Stock Connect, nalezy uwzgledni¢ ponizsze dodatkowe czynniki

ryzyka:

Limity inwestycji

Programy Stock Connect przewidujg limity inwestycji; szczegotowe
informacje o limitach inwestycji mozna znalez¢ w czesci ,Cele
inwestycyjne i polityka inwestycyjna” ponizej. W wypadku
przekroczenia limitu dziennego ztozone zlecenia kupna nie bedg
realizowane (jednoczesnie inwestor bedzie mie¢ prawo
dokonywaé sprzedazy posiadanych papieréw wartosciowych
niezaleznie od wielkosci dostepnego limitu). Ograniczenia
wynikajgce z limitdw mogg ograniczy¢ mozliwo$¢ dokonywania
przez Fundusz Stock Connect inwestycji w Chinskie Akcje A

w ramach programoéw Stock Connect w odpowiednim czasie,

w zwigzku z czym Fundusz ten moze nie by¢ w stanie efektywnie
realizowac swojej strategii inwestycyjnej.

Prawo wiasnosci

Akcje bedace przedmiotem obrotu na gietdzie SSE i SZSE,
znajdujace sie w portfelach Funduszy Stock Connect sg
przechowywane przez Depozytariusza/depozytariusza
pomocniczego na rachunkach w hongkonskim krajowym systemie
rozrachunkowo-rozliczeniowym (,CCASS”) prowadzonym przez
spotke Hong Kong Securities Clearing Company Limited
(,HKSCC”), petnigca funkcje krajowego depozytu papierow
wartosciowych w Hongkongu. HKSCC posiada akcje bedace

w obrocie na gietdzie SSE i SZSE jako wtasciciel nominalny
(nominee holder), poprzez zbiorczy rachunek papierow
wartosciowych prowadzony dla HKSCC i zarejestrowany

w ChinaClear dla kazdego z programéw Stock Connect. Chinskie
przepisy prawa nie okreslajg dokfadnie charakteru oraz praw
Funduszy Stock Connect jako faktycznych wtascicieli (beneficial
owners) akcji bedgcych w obrocie na SSE i SZSE, posiadajgcych

te akcje za posrednictwem HKSCC jako wiasciciela nominalnego.
Przepisy te nie podajg precyzyjnej definicji ,wtasciciela prawnego”
i ,faktycznego wtasciciela” oraz jasnego rozréznienia pomiedzy
tymi dwoma formami wiasnosci, a liczba dotychczasowych
postepowan przed sadami ChRL dotyczacych struktury
wiascicielskiej z udziatem wtasciciela nominalnego jest niewielka.
Tak wiec brak jest pewnosci co do charakteru oraz sposobow
dochodzenia praw Funduszy Stock Connect w Swietle przepisow
ChRL. Z uwagi na te niepewnosc¢ nie jest jasne, czy w wypadku
(mato prawdopodobnym) wszczecia w Hongkongu w odniesieniu
do HKSCC postepowania likwidacyjnego akcje bedace
przedmiotem obrotu na gietdzie SSE i SZSE zostang uznane za
akcje posiadane na rzecz Funduszy Stock Connect jako ich
faktycznych wiascicieli czy tez za cze$c¢ catosci majagtku HKSCC
dostepnego do podziatu pomigedzy wierzycieli.

W celu uzupetienia informacji odnosnie do statusu wiascicieli
faktycznych, CSRC dostarczyta dokument zatytutowany ,,Czesto
zadawane pytania dotyczgce statusu wiascicieli faktycznych w
ramach Programu SH-HK Stock Connect”z dnia 15 maja 2015 .
Ponizej zamieszczono odnosne fragmenty wybrane z tego
dokumentu.

Czy zagraniczni inwestorzy posiadajg prawa wtasnosci do
papierow wartosciowych notowanych na SSE nabytych

w ramach Pdfnocnego Kanatu Obrotu jako uczestnicy? Czy w
prawie obowigzujgcym w Chinach kontynentalnych stosuje
sie pojecia ,,nominalnego posiadacza tytutéw uczestnictwa”
i,,rzeczywistego wiasciciela”?

Art. 18 Przepisow administracyjnych dotyczgcych rejestracji

i rozliczania papierow wartosciowych (,Przepisy Administracyjne”)
stanowi, Ze ,papiery wartosciowe sg rejestrowane na rachunkach
posiadaczy papieréw wartosciowych, chyba Zze zgodnie

Z przepisami ustawowymi, administracyjnymi lub regulaminami
CSRC wymagana jest rejestracja papierow wartosciowych na
rachunkach otwartych dla wiascicieli nominalnych’. Zatem pojecie
wiasciciela nominalnego jest w sposob wyrazny uwzglednione

w Przepisach Dotyczgcych Rozliczen. Z kolei art. 13 Wybranych
przepisow dotyczgcych programu pilotazowego Shanghai-Hong
Kong Stock Connect (,Zasady CSRC dla Programu Stock
Connect’) stanowi, Ze akcje nabyte przez inwestorow za
posrednictwem Pofnocnego Kanatu Obrotu bedg rejestrowane na
HKSCC oraz ze ,inwestorzy posiadajg tytut prawny do praw

i korzysci wynikajgcych z akcji nabytych poprzez Pdtnocny Kanat
Obrotu’”. Zatem, Zasady CSRC dla Programu Stock Connect
wyraznie stanowig, ze w wypadku transakgcji realizowanych za
posrednictwemn Pdfnocnego Kanatu Obrotu inwestorzy zagraniczni
posiadajg papiery wartosciowe notowane na SSE poprzez
HKSCC, a prawa majgtkowe wynikajgce z takich papierow
wartosciowych przystugujg im jako akcjonariuszom.

W jaki sposob zagraniczni inwestorzy wszczynajg
postepowanie na terenie Chin kontynentalnych w celu
dochodzenia swoich praw do papieréw wartosciowych
notowanych na SSE nabytych w ramach Péfnocnego Kanatu
Obrotu?

Prawo obowigzujgce w Chinach kontynentalnych nie zawiera
wyraznych przepisow dotyczgcych wszczynania postepowarn
sgdowych przez beneficjenta rzeczywistego odnosnie do papierow
wartosciowych zarejestrowanych na wiasciciela nominalnego, ani
tez przepisow, ktdre zabraniatyby beneficientowi rzeczywistemu
wszczecia takiego postepowania. W naszym rozumieniu HKSCC,
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Jjako wilasciciel nominalny papierow wartosciowych notowanych na
SSE i nabytych w ramach Pdinocnego Kanatu Obrotu, moze
wykonywac prawa akcjonariuszy i wszczynac postepowania
prawne w imieniu zagranicznych inwestorow. Ponadto Art. 119
Kodeksu postepowania cywilnego Chinskiej Republiki Ludowej
stwierdza, Ze ,powodem w postepowaniu sgdowym jest osoba
fizyczna, osoba prawna lub inna organizacja majgca bezposredni
interes w danej sprawie”. O ile inwestor zagraniczny bedzie

w stanie wykazac, Ze posiada bezposredni interes w sprawie jako
beneficjent rzeczywisty, bedzie mogt wszczgc postepowanie

w sgdzie Chin kontynentalnych we wiasnym imieniu.

Ryzyko rozrachunku i rozliczenia

HKSCC oraz ChinaClear nawigzaty wsp&iprace w zakresie
operacji rozliczeniowych i HKSCC stat sie uczestnikiem
ChinaClear, a ChinaClear stat sie uczestnikiem HKSCC, w celu
utatwienia rozrachunkdw i rozliczen transakgji transgranicznych. W
wypadku transakc;ji transgranicznych inicjowanych na danym rynku
izba rozliczeniowa wiasciwa dla tego rynku bedzie z jednej strony
dokonywac rozrachunku i rozliczen z wkasnymi uczestnikami, a z
drugiej bedzie podejmowac dziatania majgce na celu realizacje
zobowigzan swoich uczestnikéw w zakresie rozrachunku i
rozliczen z partnerskg izbg rozliczeniowa.

ChinaClear, jako centralny partner (national central counterparty)
dla rynku papieréw wartosciowych w ChRL, prowadzi sie¢
podmiotéw specjalizujgcych sie w rozrachunku, rozliczeniach oraz
przechowywaniu akcji. ChinaClear ustalita program i sposoby
zarzadzania ryzykiem, ktore podlegajg zatwierdzeniu i kontroli ze
strony CSRC. Ryzyko niewypetnienia zobowigzan przez
ChinaClear jest uznawane za nieznaczne. W mato
prawdopodobnym wypadku niewypetnienia zobowigzan przez
ChinaClear obowigzki HKSCC w odniesieniu do akcji bedacych
przedmiotem obrotu na SSE i SZSE w ramach kontraktow
rynkowych z uczestnikami systemu rozliczeniowego bedg sie
ograniczac¢ do udzielania pomocy uczestnikom systemu
rozliczeniowego w dochodzeniu roszczen wobec ChinaClear.
HKSCC powinna w dobrej wierze dazy¢ do odzyskania naleznych
akgji i sSrodkoéw pienieznych od ChinaClear, korzystajac z
dostepnych drég prawnych lub poprzez likwidacje ChinaClear.

W takim wypadku proces odzyskiwania srodkéw przez Fundusz
Stock Connect moze ulec opdznieniu lub Fundusz Stock Connect
moze nie by¢ w stanie odzyskac¢ utraconych srodkéw od
ChinaClear.

Ryzyko zawieszenia obrotu

Gieldy SEHK, SSE i SZSE majg prawo do zawieszenia obrotu,
jezeli jest to konieczne w celu zapewnienia prawidtowosci

i porzadku obrotu oraz ostroznego zarzadzania ryzykiem. Wejscie
zawieszenia w zycie bedzie musiato by¢ poprzedzone zgodg
wiasciwego organu nadzoru. Ewentualne zawieszenie obrotu
bedzie mie¢ niekorzystny wptyw na mozliwos¢ zawierania
transakgji na rynku ChRL przez Fundusz Stock Connect.

Réznice w dniach obrotu

Programy Stock Connect dziatajg wytgcznie w dniach, w ktérych
odbywa sie obrét na rynkach w ChRL i Hongkongu i gdy na obu
tych rynkach otwarte bedg banki w odpowiednich dniach
rozrachunku. Moze sig zatem zdarzy¢, ze w danym dniu, ktéry jest
zwyktym dniem obrotu na rynku w ChRL, Fundusze Stock Connect
nie beda mogty przeprowadza¢ transakcji na Chinskich Akcjach A
w ramach programow Stock Connect. Fundusze Stock Connect
moga by¢ narazone na ryzyko wahan kurséw Chinskich Akcji A w

48

czasie, w ktorym w zwigzku z powyzszym nie bedzie prowadzony
obrét w ramach danego programu Stock Connect.

Ograniczenia sprzedazy wynikajace ze wstepnej weryfikacji
zlecen

Zgodnie z obowigzujacymi w ChRL regulacjami kazdy inwestor
powinien posiada¢ na swoim rachunku inwestycyjnym
odpowiednig liczbe danych akgji, aby méc dokonaé ich sprzedazy.
W przeciwnym wypadku zlecenie sprzedazy nie zostanie
zrealizowane przez gieldy SSE i SZSE. Gietda SEHK bedzie
dokonywac wstepnej weryfikacji wszystkich zlecen sprzedazy
chinskich Akcji A sktadanych przez uczestnikdw gietdy ({j.
makleréw gietdowych), aby zapewni¢, ze dany uczestnik nie
sprzedaje akcji w liczbie przekraczajacej liczbe akcji znajdujacych
sie na jego rachunku.

Jezeli Fundusz Stock Connect zechce sprzedac¢ posiadane
Chinskie Akcje A, zobowigzany bedzie przeniesc¢ te akcje na
odpowiednie rachunki prowadzone przez swoich brokeréw przed
otwarciem obrotu w dniu sprzedazy (,dzieh obrotu”). Jezeli
Fundusz Stock Connect nie zdota przenies¢ akcji w odpowiednim
czasie, wowczas nie bedzie moégt dokonacé ich sprzedazy w dniu
obrotu. Jezeli Fundusz Stock Connect przechowuje Chinskie Akcje
A u powiernika, ktdry jest powiernikiem - uczestnikiem lub zwyktym
uczestnikiem rozliczeniowym CCASS, Fundusz Stock Connect
moze zwrdci€ sie do takiego powiernika o otwarcie specjalnego
wydzielonego rachunku (special segregated account, ,SPSA”)

w CCASS na potrzeby utrzymywania posiadanych przez niego
Chinskich Akcji A w ramach udoskonalonego modelu kontroli
przedtransakcyjnej. CCASS nadaje kazdemu rachunkowi SPSA
indywidualny ,identyfikator inwestora” w celu utatwienia weryfikacji
stanu posiadania papieréow wartosciowych przez inwestora, np.
Fundusz Stock Connect, w systemach Stock Connect. O ile na
rachunku SPSA zapisana jest wystarczajgca liczba papierow
wartosciowych w chwili wprowadzania przez brokera zlecenia
sprzedazy ztozonego przez Fundusz Stock Connect, Fundusz ten
jest jedynie zobowigzany do przekazania Chinskich Akcji A ze
swojego rachunku SPSA na rachunek brokera (po wykonaniu,

a nie przed zlozeniem zlecenia sprzedazy) i nie ponosi ryzyka, ze
nie bedzie w stanie zby¢ posiadanych Chinskich Akgcji A

w odpowiednim czasie ze wzgledu na nieprzekazanie ich

w wymaganym terminie do obstugujgcych go brokeréw.

Jezeli Fundusz Stock Connect nie bedzie w stanie skorzystac z
modelu obejmujgcego rachunek SPSA, bedzie musiat dostarczy¢
Chinskie Akcje A do swoich brokeréw przed otwarciem rynku w
dniu obrotu. Zatem jezeli przed otwarciem rynku w dniu obrotu na
rachunku Funduszu Stock Connect nie bedzie wystarczajacej
liczby Chinskich Akcji A, zlecenie sprzedazy zostanie odrzucone,
co moze mie¢ negatywny wptyw na wyniki Funduszu.

Tryb rozliczen w modelu SPSA

W zwyktym trybie rozliczeniowym ,dostawa za ptatnos¢” (DVP)
rozliczenie papierow wartosciowych i Srodkow pienigznych
pomiedzy uczestnikami rozliczajgcymi (tj. brokerami i powiernikiem
lub powiernikiem - uczestnikiem) nastepuje na zasadzie T+0, przy
czym maksymalna réznica czasowa pomiedzy przekazaniem
papierow wartosciowych a przekazaniem srodkéw pienieznych
wynosi cztery godziny. Ma to zastosowanie wytgcznie w wypadku
rozliczen w CNH oraz pod warunkiem, ze brokerzy obstuguja
dostawe srodkow pienieznych w renminbi w tym samym dniu. W
trybie rozliczeniowym ,dostawa za ptatnos¢ w czasie
rzeczywistym” (RDVP), ktory zostat wprowadzony w listopadzie
2017 r., przekazanie papieréw wartosciowych i srodkéw
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pienieznych nastepuje w czasie rzeczywistym, jednak korzystanie
z RDVP nie jest obowigzkowe. Uczestnicy dokonujacy rozliczen
muszg wyrazi¢ zgode na rozrachunek transakcji w trybie RDVP i
wskazac ,RDVP” w okreslonym polu w dyspozyciji rozrachunku.
Jezeli ktorykolwiek z uczestnikéw dokonujgcych rozrachunku nie
jest w stanie rozliczy¢ transakcji w trybie RDVP, istnieje ryzyko
nieprzeprowadzenia transakgji lub ich powrotu do zwyktego trybu
rozliczenia DVP na podstawie zmiany dyspozycji przez obydwie
strony. Jezeli transakcje majg powrdci¢ do zwyktego trybu
rozliczenia DVP, zmieniona dyspozycja z Funduszu Stock
Connect musi zostac przekazana i zestawiona ze zmieniong
dyspozycjg brokerskg przed podanym momentem granicznym; w
wypadku nieprzekazania zmienionych dyspozycji istnieje ryzyko
niezrealizowania transakcji, co moze mie¢ wptyw na mozliwos¢
odwzorowania przez odnosny Fundusz Stock Connect wynikow
jego Indeksu Odniesienia.

Ryzyko operacyjne

Funkcjonowanie programoéw Stock Connect uzaleznione jest od
prawidtowego dziatania systemow operacyjnych odpowiednich
uczestnikéw rynku. Uczestnicy rynku moga brac udziat w
programie Stock Connect pod warunkiem spetnienia okreslonych
wymogow w zakresie posiadanej infrastruktury IT i systemu
zarzadzania ryzykiem, a takze innych wymagan, jakie mogg
zostac okreslone przez odpowiednig gietde iflub izbe
rozliczeniowa.

Poniewaz regulacje w zakresie obrotu papierami wartosciowymi
oraz systemy prawne dwoch omawianych rynkow znaczaco sie
réznia, uczestnicy rynku moga by¢é zmuszeni do rozwigzywania na
biezgco pewnych problemoéw zwigzanych z tymi réznicami. Nie ma
pewnosci, ze odpowiednie systemy SEHK, SSE, SZSE oraz
uczestnikéw rynku beda dziataty prawidlowo oraz bedg stale
dostosowywane do zmian zachodzgcych na obu rynkach. Jezeli
odpowiednie systemy nie bedg dziata¢ prawidtowo, obrét na obu
rynkach w ramach programu Stock Connect moze zostac
zakiocony, co moze mie¢ niekorzystny wplyw na dostep danego
Funduszu Stock Connect do rynku Chinskich Akgcji A (a tym
samym mozliwosci realizacji strategii inwestycyjnej).

Ryzyko regulacyjne

Program Stock Connect jest nowa koncepcjg na rynku. Poniewaz
zasady dotyczace tego programu zostaty wprowadzone
stosunkowo niedawno, ich interpretacja i stosowanie moga sie
wigzac ze znacznym stopniem niepewnosci. Obowigzujgce
obecnie regulacje moga ulec zmianie, w tym réwniez ze skutkiem
wstecznym. Nie ma takze pewnosci, ze programy Stock Connect
nie zostang w przysztosci zlikwidowane. Organy nadzoru oraz
gietdy w ChRL i Hongkongu moga réwniez w przysztosci
wprowadzaé nowe regulacje dotyczace funkcjonowania,
egzekwowania oraz realizacji transakgji transgranicznych w
ramach tych programéw. Wszelkie takie zmiany moga mie¢
niekorzystny wptyw na Fundusze Stock Connect.

Wykluczenie z grupy uprawnionych akcji

W wypadku gdy dany walor zostanie wycofany z grupy papieréw
wartosciowych spetniajacych kryteria programéw Stock Connect,
mozliwa bedzie jedynie sprzedaz takiego waloru, natomiast jego
nabycie bedzie niemozliwe. Moze to mie¢ wpltyw na portfel
inwestycyjny oraz strategie inwestycyjne danego Funduszu Stock
Connect, na przyktad w sytuacji, gdy Doradca Inwestycyjny bedzie
chciat naby¢ dany walor, ktéry zostat wycofany z grupy papieréw
wartosciowych objetych programem Stock Connect.

Brak ochrony w ramach funduszu rekompensat dla
inwestorow

Inwestycje w akcje bedace przedmiotem obrotu na gietdach SSE i
SZSE dokonywane sg w ramach programéw Stock Connect za
posrednictwem brokeréw, w zwigzku z czym obcigzone sg
ryzykiem niewypetnienia przez takich brokeréw podjetych
zobowigzan. Inwestycje Funduszy Stock Connect nie podlegajg
ochronie w ramach Funduszu Rekompensat dla Inwestorow w
Hongkongu, utworzonego w celu wyptaty rekompensat na rzecz
inwestoréw (bez wzgledu na ich kraj pochodzenia), ktérzy poniesli
straty finansowe w wyniku niewypeinienia przez licencjonowanego
posrednika lub posiadajgcej stosowne zezwolenie instytucii
finansowej zobowigzan podjetych w zwigzku z instrumentami
bedacymi przedmiotem obrotu gieldowego w Hongkongu.
Poniewaz kwestie zwigzane z ryzykiem niewypetnienia
zobowigzan w odniesieniu do akcji bedacych przedmiotem obrotu
na gietdach SSE i SZSE w ramach programoéw Stock Connect nie
dotyczg produktéw notowanych lub bedacych przedmiotem obrotu
na gietdzie SEHK Ilub Hong Kong Futures Exchange Limited, nie
bedg one objete ochrong w ramach Funduszu Rekompensat dla
Inwestoréw. Fundusze Stock Connect sg wiec narazone na ryzyko
niewypetnienia zobowigzan przez brokeréw zatrudnionych przez
Fundusze w celu przeprowadzania transakcji na Chinskich
Akcjach A w ramach programéw Stock Connect.

Ryzyka specyficzne dotyczace miedzybankowego rynku
obligacji w Chinach (CIBM)

Nastepujgce Fundusze moga uzyskiwac bezposrednig ekspozycje
na obligacje bedace przedmiotem obrotu w Chinach
kontynentalnych w ramach rynku CIBM przy wykorzystaniu
Systemu Inwestycji Podmiotow Zagranicznych i/lub programu
Bond Connect i/lub innych srodkéw, jakie moga by¢ okresowo
dostepne na podstawie odnosnych regulacii:

BlackRock Dynamic Diversified Growth Fund

BlackRock Emerging Markets Flexi Dynamic Bond Fund
BlackRock Emerging Markets Short Duration Bond Fund
BlackRock ESG Euro Bond Fund

BlackRock ESG Euro Corporate Bond Fund

BlackRock Euro Short Duration Corporate Bond Fund
BlackRock European Select Strategies Fund

BlackRock Health Sciences Absolute Return Fund

BlackRock ESG Fixed Income Strategies Fund

BlackRock ESG Fixed Income Credit Strategies Fund

Oprécz czynnikdw ryzyka wskazanych w czesci ,Inwestycje

w Chinskiej Republice Ludowej (,ChRL")” oraz innych czynnikow
ryzyka majgcych zastosowanie do Funduszy CIBM nalezy
uwzgledni¢ ponizsze dodatkowe czynniki ryzyka:

Ryzyko zmiennosci i braku ptynnosci

Zmiennos$¢ rynku i potencjalny brak ptynnosci na skutek niskiego

wolumenu obrotu niektorymi dtuznymi papierami wartosciowymi na
Rynku CIBM moga powodowac znaczne wahania cen niektorych
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dtuznych papieréw wartosciowych bedacych w obrocie na tym
rynku. Z tego wzgledu Fundusz inwestujacy na Rynku CIBM jest
narazony na ryzyko ptynnosci i ryzyko zmiennosci. Rdznice
pomiedzy cenami kupna a cenami sprzedazy takich papierow
wartosciowych moga osiggac znaczng wielkos¢, a odnosny
Fundusz moze w zwigzku z tym ponosi¢ znaczne koszty obrotu i
realizacji transakgji, a nawet moze poniesc¢ straty w chwili
sprzedazy instrumentéw, w ktére zainwestowat. Zbycie dtuznych
papierow warto$ciowych bedacych przedmiotem obrotu na Rynku
CIBM moze by¢ trudne lub niemozliwe, co moze mie¢ wptyw na
mozliwos¢ nabycia lub zbycia takich papierow wartosciowych
przez odnosny Fundusz CIBM po cenie odzwierciedlajgcej ich
wewnetrzng (rzeczywista) wartosc¢ (intrinsic value).

Ryzyka rozrachunku

W zakresie, w jakim dany Fundusz prowadzi transakcje na Rynku
CIBM, moze by¢ takze narazony na ryzyko zwigzane z
procedurami rozrachunkowymi i ryzyko niewykonania zobowigzan
przez kontrahentow. Kontrahent, ktéry zawart transakcje z
Funduszem, moze nie wypei¢ zobowigzania do rozliczenia
transakcji poprzez dostarczenie odpowiedniego papieru
wartosciowego lub zaptate wymaganej kwoty.

Ryzyko niewypetnienia zobowigzan przez Agentow

W wypadku inwestycji realizowanych przy wykorzystaniu Systemu
Inwestycji Podmiotdéw Zagranicznych i/lub programu Bond
Connect sktadanie wymaganych dokumentow, rejestracja w
Ludowym Banku Chin (PBOC) i otwieranie rachunku odbywajg sie
za posrednictwem agenta rozrachunkowego w Chinach
kontynentalnych, zagranicznego agenta powierniczego, agenta
rejestracyjnego lub innych oséb trzecich (w zaleznosci od danego
przypadku). W zwigzku z powyzszym odno$ny Fundusz jest
narazony na ryzyko niewykonania zobowigzan i ryzyko btedéw po
stronie takich osob trzecich.

Ryzyka regulacyjne

Z inwestowaniem na Rynku CIBM przy wykorzystaniu Systemu
Inwestycji Podmiotéw Zagranicznych i/lub programu Bond
Connect wigze sie réwniez ryzyko regulacyjne. Rynek CIBM
podlega takze ryzyku regulacyjnemu. Zasady i przepisy dotyczace
inwestycji na Rynku CIBM moga ulec zmianie, takze ze skutkiem
wstecznym. Zawieszenie otwierania rachunkéw lub obrotu na
Rynku CIBM przez odpowiednie chinskie wiadze ograniczy
mozliwos¢ inwestowania przez odnosny Fundusz na tym rynku, a
po wyczerpaniu innych alternatywnych opdiji realizacji transakgji
taki Fundusz moze w konsekwencji ponies¢ znaczne straty.

Ryzyko awarii systeméw wykorzystywanych na potrzeby
programu Bond Connect

Obrdét w ramach programu Bond Connect odbywa sie przy
wykorzystaniu niedawno stworzonych platform transakcyjnych i
systemoéw operacyjnych. Nie ma pewnosci, ze systemy te bedg
dziataty prawidtowo lub ze bedg na biezaco dostosowywane do
zmian zachodzacych na rynku. Jezeli odpowiednie systemy nie
beda dziata¢ prawidtowo, obrét w ramach Bond Connect moze
zostac zaktdcony. Takie zakidcenia moga mie¢ niekorzystny wptyw
na mozliwo$¢ realizacji transakcji przez odno$ny Fundusz CIBM
w ramach programu Bond Connect (a tym samym na mozliwosci
realizacji jego strategii inwestycyjnej). Ponadto, w wypadku gdy
odnosny Fundusz CIBM inwestuje na Rynku CIBM z
wykorzystaniem programu Bond Connect, moze on by¢ narazony
na ryzyko opéznien zwigzane z funkcjonowaniem systemu
sktadania zlecen i/lub rozrachunku.
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Ryzyka podatkowe

Na chwile obecng brak jest szczeg6towych formalnych wytycznych
ze strony organdéw podatkowych w ChRL co do sposobu
traktowania podatku dochodowego i innych kategorii podatkow
pobieranych w odniesieniu do transakgji realizowanych na Rynku
CIBM przez uprawnionych zagranicznych Inwestorow
Instytucjonalnych w ramach programu Bond Connect. Wszelkie
zmiany w przepisach podatkowych ChRL, jak rowniez przyszte
doprecyzowanie lub objasnienia dotyczace takich przepisow oraz
pbzniejsze egzekwowanie przez organy podatkowe ChRL
podatkéw z moca wsteczng, mogg prowadzi¢ do poniesienia przez
odnosne Fundusze znacznych strat.

Spdtka Zarzgdzajaca bedzie na biezgco weryfikowata polityke w
zakresie utrzymywania rezerw na zobowigzania podatkowe i moze
wedtug wtasnego uznania tworzy¢ rezerwy na potencjalne
zobowigzania podatkowe kazdorazowo, gdy jej zdaniem
utworzenie danej rezerwy bedzie uzasadnione lub przemawiac za
tym bedg dalsze informacje podane w zawiadomieniach organéw
podatkowych ChRL.

Wiecej informacji na temat podatkéw obowigzujacych w ChRL i
zwigzanego z nimi ryzyka zamieszczono w opisie czynnika ryzyka
zatytutowanego ,Kwestie podatkowe” w czesci ,,Czynniki ryzyka”.

Polityka przeciwdziatania generowaniu nadmiernej
ilosci transakciji

Fundusze nie zezwalajg $wiadomie na inwestycje, ktére zwigzane
sg z praktykami polegajgcymi na generowaniu nadmiernej ilosci
transakgji (excessive trading), gdyz takie praktyki moga wptywac
niekorzystnie na interes wszystkich Uczestnikow Funduszy. Za
generowanie nadmiernej ilosci transakcji uznawane sg m.in.
sytuacje, gdy transakcje na papierach wartosciowych dokonywane
przez osoby fizyczne lub grupy osob fizycznych wydajg sie
skoordynowane w czasie lub charakteryzujg sie nadmierng
czestotliwoscig albo nadmiernym wolumenem.

Inwestorzy powinni jednak mie¢ $wiadomosé, ze Fundusze moga
by¢ wykorzystywane przez niektérych inwestoréw na potrzeby
alokacji aktywow lub przez podmioty oferujace produkty
strukturyzowane, ktére wymagajg okresowej realokacji aktywow
pomiedzy Funduszami. Dziatalno$¢ taka zazwyczaj nie bedzie
uwazana za generowanie nadmiernej ilosci transakgji, chyba ze
Dyrektorzy uznajg, iz dziatania takie przeprowadzane sg z
nadmierng czestotliwoscig lub wydajg sie skoordynowane w
czasie.

Oprécz ogoélnego uprawnienia przystugujacego Dyrektorom,
zgodnie z ktdrym majg oni prawo odmowi¢, wedtug wiasnego
uznania, przyjecia zlecenia nabycia lub zamiany Tytutow
Uczestnictwa, w innych czesciach niniejszego Prospektu opisane
sg inne uprawnienia, ktére majg chroni¢ interes Uczestnikow
Funduszy przed generowaniem nadmiernej ilosci transakcji. Jest to
miedzy innymi prawo do:

v

wyceny wedtug wartosci godziwej — pkt 15. Zatgcznika A.
zmiany cen (price swinging) — pkt 17.3 Zatacznika A

wydania $wiadczenia niepienieznego z tytutu odkupienia
Tytutdw Uczestnictwa — pkt 22. Zatacznika A; oraz

» pobierania optaty za zamiane Tytutoéw Uczestnictwa — pkt. 18.—
20. Zatgcznika A.
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Ponadto w wypadkach, gdy istnieje podejrzenie stosowania
praktyk polegajacych na generowaniu nadmiernej ilosci transakcji,
Fundusze moga:

» zsumowac Tytuty Uczestnictwa bedace przedmiotem
wspotposiadania lub znajdujgce sie pod wspoding kontrolg w
celu ustalenia, czy mozna uznac, ze osoba fizyczna lub grupa
0sob fizycznych dopuscity sie generowania nadmiernej ilosci
transakgji. Dyrektorzy zastrzegajg sobie wiec prawo do
nieprzyjmowania zlecen zamiany i/lub nabycia Tytutow
Uczestnictwa od inwestoréw, ktdrzy wediug nich stosujg
praktyki polegajgce na generowaniu nadmiernej ilosci
transakgji;

» skorygowac Wartos¢ Aktywdw Netto na Tytut Uczestnictwa
tak, aby bardziej doktadnie odzwierciedlata godziwg wartos¢
inwestycji Funduszu w chwili wyceny. Takie dziatanie zostanie
podjete wytgcznie w wypadku, gdy Dyrektorzy dojdg do
whniosku, ze zmiany ceny rynkowej bazowych papierow
wartosciowych wskazuja, iz w interesie wszystkich
Uczestnikdw bedzie dokonanie wyceny wedtug wartosci
godziwej; oraz

» natozy¢ oplate z tytutu odkupienia Tytutéw Uczestnictwa w
maksymalnej wysokosci do 2% kwoty ptatnej z tytutu
odkupienia, pobierang od Uczestnikoéw, w stosunku do ktérych
Dyrektorzy — na podstawie uzasadnionych przestanek —
podejrzewaja, ze dany Uczestnik generuje nadmierng ilos¢
transakgiji. Optata ta bedzie wnoszona na rzecz Funduszy, a w
przypadku jej pobrania Uczestnik zostanie o niej
poinformowany w potwierdzeniu zawarcia transakcji.

Klasy Tytutéw Uczestnictwa i rodzaje Tytuldéw
Uczestnictwa

Tytuty Uczestnictwa Funduszy dzielg sie na Tytuty Uczestnictwa
Klasy A, C,D, DD, E, H, I, 1A, J, S, SI, SR, T, U, X, Zoraz ZI,
reprezentujace rézne struktury optat i prowizji. Dodatkowo Tytuty
Uczestnictwa IndexiInvest, Tytuly Uczestnictwa
Vermdgensanlage99 i Tytuty Uczestnictwa Vermoegensstrategie
sg dostepne w nastepujgcych Funduszach: BlackRock Managed
Index Portfolios — Defensive, BlackRock Managed Index Portfolios
— Moderate, BlackRock Managed Index Portfolios — Growth oraz
BlackRock Managed Index Portfolios — Conservative. Tytuty
Uczestnictwa Klasy | A sg obecnie dostepne tylko w wypadku
Funduszu BlackRock Global Event Driven Fund oraz BlackRock
Emerging Companies Absolute Return Fund. Tytuty Uczestnictwa
Klasy ZI sg obecnie dostepne tylko w Funduszach: BlackRock
ESG Euro Bond Fund, BlackRock ESG Euro Corporate Bond
Fund oraz BlackRock Euro Short Duration Corporate Bond Fund.

Z wyjatkiem Tytutow Uczestnictwa Klasy T, w ramach ktorych
emitowane sg wytgcznie Niedywidendowe Tytuty Uczestnictwa,
oraz Tytutdéw Uczestnictwa IndexInvest, ktére sg dostepne tylko
jako Dywidendowe Tytuty Uczestnictwa, w wypadku innych klas
emitowane sg Dywidendowe Tytuly Uczestnictwa i
Niedywidendowe Tytuty Uczestnictwa. Z tytutu Niedywidendowych
Tytutdéw Uczestnictwa nie jest wyptacana dywidenda, natomiast z
tytutu Dywidendowych Tytutéw Uczestnictwa dywidenda moze
zosta¢ wyptacona. Wiecej informacji na ten temat mozna znalez¢
w czesci ,Dywidenda”.

Niedywidendowe Tytuty Uczestnictwa wszystkich Klas Tytutow
Uczestnictwa oznaczane sg réwniez poprzez dodanie do ich
nazwy cyfry 2, np. Tytuly Uczestnictwa Klasy A2.

Dywidendowe Tytuly Uczestnictwa z dywidendg wyptacang co
miesigc dzielg sie na:

» Tytuly Uczestnictwa z dywidendg obliczang codziennie,
nazywane Dywidendowymi Tytutami Uczestnictwa (D);
niezaleznie od Klasy Tytutéw Uczestnictwa, sg one rowniez
oznaczane przez dodanie do ich nazwy cyfry 1, np. Tytuly
Uczestnictwa Klasy A1.

» Tytuly Uczestnictwa z dywidendg obliczang raz na miesiac,
nazywane Dywidendowymi Tytutami Uczestnictwa (M);
niezaleznie od Klasy Tytutéw Uczestnictwa, sg one rowniez
oznaczane przez dodanie do ich nazwy cyfry 3, np. Tytuty
Uczestnictwa Klasy A3.

» Tytuly Uczestnictwa z dywidendg obliczang raz na miesigc na
podstawie oczekiwanego dochodu brutto, nazywane
Dywidendowymi Tytutami Uczestnictwa (S); niezaleznie od
Klasy Tytutéw Uczestnictwa, sg one réwniez oznaczane przez
dodanie do ich nazwy cyfry 6, np. Tytuly Uczestnictwa Klasy
A6. Zwracamy uwage, ze na dzien sporzadzenia niniejszego
Prospektu nie mozna jeszcze sktadac zlecen nabycia Tytutow
Uczestnictwa Klasy AG.

Dywidendowe Tytuty Uczestnictwa, w wypadku ktérych dywidenda
jest wyptacana raz na kwartat lub raz na rok dzielg sie na:

»  Tytuly Uczestnictwa z dywidendg obliczang raz na kwartat,
nazywane Dywidendowymi Tytutami Uczestnictwa (Q);
niezaleznie od Klasy Tytutdw Uczestnictwa, sg one réwniez
oznaczane przez dodanie do ich nazwy cyfry 5, np. Tytuty
Uczestnictwa Klasy A5.

» Tytuly Uczestnictwa z dywidenda obliczang raz na rok,
nazywane Dywidendowymi Tytutami Uczestnictwa (A);
niezaleznie od Klasy Tytutéw Uczestnictwa, sg one rowniez
oznaczane przez dodanie do ich nazwy cyfry 4, np. Tytuty
Uczestnictwa Klasy A4.

Ze skutkiem od 24 listopada 2017 r. klasy Tytutéw Uczestnictwa o
statusie Funduszy Przekazujgcych Raporty o Zysku w Wielkiej
Brytanii nie sg oznaczane skrétem ,RF” w nazwie. Zmiana ta nie
ma wpltywu na status podatkowy danej klasy Tytutéw
Uczestnictwa, ale powyzszy kod identyfikacyjny nie jest juz
stosowany przez Spotke.

W wypadku wiekszosci Funduszy optaty sg potrgcane z dochodu
osiggnietego z inwestycji Funduszu, jednak w wypadku pewnych
Funduszy niektdre lub wszystkie optaty mogg by¢ potrgcane z
kapitatu. Takie rozwigzanie moze zapewni¢ wyzsze wyptaty
dochodu, lecz jednoczesnie moze skutkowac ograniczeniem
potencjatu wzrostu kapitatu.

Tytuly Uczestnictwa Klasy A

Tytuly Uczestnictwa Klasy A sg dostepne dla wszystkich
inwestoréw jako Dywidendowe Tytuty Uczestnictwa oraz
Niedywidendowe Tytuly Uczestnictwa i sg emitowane w formie
imiennej lub jako odcinki zbiorowe. O ile inwestor nie wskaze innej
formy, Tytuty Uczestnictwa Klasy A sg emitowane w formie
imiennej.

Tytuly Uczestnictwa Klasy Al

Z zastrzezeniem uznaniowej decyzji Spotki Zarzadzajacej
(z uwzglednieniem lokalnych przepisdéw prawa) Tytuty
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Uczestnictwa Klasy Al sg dostepne wylgcznie we Wioszech za
posrednictwem okreslonych dystrybutoréw wybranych przez
Spétke Zarzadzajacy i Gtdwnego Dystrybutora (szczegdtowe
informacje na ich temat mozna uzyskac¢ od lokalnego zespotu ds.
Obstugi Inwestorow). Tytuty Uczestnictwa Klasy Al sg dostepne
jako Dywidendowe Tytuty Uczestnictwa oraz Niedywidendowe
Tytuly Uczestnictwa i sg emitowane w formie imiennej lub jako
odcinki zbiorowe. O ile inwestor nie wskaze innej formy, Tytuty
Uczestnictwa Klasy Al sg emitowane w formie imiennej.

Tytuly Uczestnictwa Klasy C

Tytuly Uczestnictwa Klasy C sg dostepne jako Dywidendowe
Tytuty Uczestnictwa oraz Niedywidendowe Tytuty Uczestnictwa dla
klientow okreslonych dystrybutoréw (ktorzy zapewniajg
inwestorom mozliwos$¢ skorzystania z ustugi ,wtasciciela
nominalnego” (nominee)) oraz — wedtug uznania Spotki
Zarzadzajgcej — dla innych inwestordw. Tytuty Uczestnictwa Klasy
C sa dostepne wylacznie w formie imienne;.

Tytuly Uczestnictwa Klasy D

Z zastrzezeniem uznaniowej decyzji Spotki Zarzadzajacej (z
uwzglednieniem lokalnych przepisow prawa), Tytuty Uczestnictwa
Klasy D sg przeznaczone dla podmiotéw $wiadczacych niezalezne
ustugi doradcze lub ustugi zarzadzania portfelem inwestycyjnym
na zlecenie oraz innych dystrybutoréw, ktérzy (i) $wiadcza ustugi
inwestycyjne i prowadza dziatalnos¢ inwestycyjna w rozumieniu
Dyrektywy MiFID II; oraz (ii) dokonali ze swoimi klientami
odrebnych ustaleh w sprawie optat w odniesieniu do tych ustug

i dziatalnosci; oraz (jii) nie otrzymujg zadnych innych wynagrodzen,
zwrotéw wptaconych srodkéw ani innych ptatnosci od odnosnego
Funduszu w zwigzku z tymi ustugami i dziatalno$cia. Tytuty
Uczestnictwa Klasy D nie sg przeznaczone dla podmiotéw
Swiadczacych niezalezne ustugi doradcze lub ustugi zarzadzania
portfelem inwestycyjnym na zlecenie, ktére podlegajg prawu
niemieckiemu zgodnie z niemieckg ustawg prawo bankowe (§ 32
KWG) w odniesieniu do takich ustug swiadczonych w Niemczech.

Tytuty Uczestnictwa Klasy D sg dostepne jako Dywidendowe
Tytuty Uczestnictwa oraz Niedywidendowe Tytuty Uczestnictwa i
sg emitowane w formie imiennej lub jako odcinki zbiorowe. O ile
inwestor nie wskaze innej formy, Tytuly Uczestnictwa Klasy D sg
emitowane w formie imienne;j.

Tytuly Uczestnictwa Klasy DD

Z zastrzezeniem uznaniowej decyzji Spotki Zarzadzajacej (z
uwzglednieniem lokalnych przepisow prawa), Tytuty Uczestnictwa
Klasy DD sg przeznaczone dla podmiotéw swiadczacych
niezalezne ustugi doradcze lub ustugi zarzgdzania portfelem
inwestycyjnym na zlecenie, ktére podlegajg przepisom niemieckiej
ustawy prawo bankowe (§ 32 KWG) w odniesieniu do takich ustug
Swiadczonych w Niemczech.

Tytuty Uczestnictwa Klasy DD sg dostepne jako Dywidendowe
Tytuty Uczestnictwa oraz Niedywidendowe Tytuty Uczestnictwa i
sg emitowane w formie imiennej lub jako odcinki zbiorowe. O ile
inwestor nie wskaze innej formy, Tytuty Uczestnictwa Klasy DD sg
emitowane w formie imienne;j.

Tytuly Uczestnictwa Klasy E

Tytuty Uczestnictwa Klasy E sg dostepne w wybranych krajach
(pod warunkiem uzyskania zgody wiasciwych organéw nadzoru)
za posrednictwem okreslonych dystrybutoréw wybranych przez
Spotke Zarzadzajacy i Gtdwnego Dystrybutora (szczegdtowe
informacje dotyczace dystrybutoréw mozna uzyskac od lokalnego
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zespotu ds. Obstugi Inwestoréw). Tytuty Uczestnictwa Klasy E sg
dostepne jako Dywidendowe Tytuty Uczestnictwa oraz
Niedywidendowe Tytuly Uczestnictwa i sg emitowane w formie
imiennej lub jako odcinki zbiorowe. O ile inwestor nie wskaze innej
formy, Tytuty Uczestnictwa Klasy E sg emitowane w formie
imienne;j.

Tytuly Uczestnictwa Klasy H

Tytuty Uczestnictwa Klasy H sg dostepne dla wszystkich
inwestoréw jako Dywidendowe Tytuty Uczestnictwa oraz
Niedywidendowe Tytuly Uczestnictwa i sg emitowane w formie
imiennej lub jako odcinki zbiorowe. O ile inwestor nie wskaze innej
formy, Tytuty Uczestnictwa Klasy H sg emitowane w formie
imiennej. Tytuty Uczestnictwa Klasy H sa przeznaczone dla
inwestoréw indywidualnych dysponujacych srodkami
umozliwiajgcymi im zainwestowanie co najmniej 50 000 USD (1.
minimalnej kwoty inwestycji w Tytuty Uczestnictwa Klasy H).

Tytuly Uczestnictwa Klasy |

Tytuly Uczestnictwa Klasy | sg dostepne dla Inwestorow
Instytucjonalnych jako Dywidendowe Tytuty Uczestnictwa oraz
Niedywidendowe Tytuly Uczestnictwa i sg emitowane w formie
imiennej lub jako odcinki zbiorowe. O ile inwestor nie wskaze innej
formy, Tytuty Uczestnictwa Klasy | sg emitowane w formie
imiennej. Mozliwo$¢ nabycia Tytutéw Uczestnictwa Klasy | jest
uzalezniona wylgcznie od uznaniowej decyzji Spotki
Zarzadzajacej.

Tytuly Uczestnictwa Klasy | sg dostepne wytacznie dla Inwestorow
Instytucjonalnych w rozumieniu art. 174 Ustawy z 2010 r.
Inwestorzy zobowiagzani sg wykazaé, ze spetniajg kryteria uznania
ich za Inwestoréw Instytucjonalnych, dostarczajac odpowiedni
dowdd potwierdzajgcy ich status Spétce oraz jej Agentowi
Transferowemu.

Ztozenie zlecenia nabycia Tytutdw Uczestnictwa Klasy | jest
réwnoznaczne z przyjeciem przez Inwestoréw Instytucjonalnych
zobowigzania do zrekompensowania Spétce i podmiotom
petnigcym okreslone funkcje na jej rzecz wszelkich strat, kosztow i
wydatkéw poniesionych przez Spotke lub takie podmioty w
zwigzku z podjeciem przez nich w dobrej wierze jakichkolwiek
dziatan na podstawie o$wiadczen ztozonych lub uznanych za
ztozone w momencie sktadania zlecenia.

Tytuly Uczestnictwa Klasy | A

Tytuly Uczestnictwa Klasy | A sg dostepne dla Inwestoréw
Instytucjonalnych bedacych uczestnikami Funduszu BlackRock
Global Event Driven Fund oraz Funduszu BlackRock Emerging
Companies Absolute Return Fund jako Dywidendowe Tytuty
Uczestnictwa oraz Niedywidendowe Tytuly Uczestnictwa i sg
emitowane w formie imiennej lub jako odcinki zbiorowe. O ile
inwestor nie wskaze innej formy, Tytuly Uczestnictwa Klasy | A sg
emitowane w formie imiennej. Mozliwo$¢ nabycia Tytutow
Uczestnictwa Klasy | A jest uzalezniona wytgcznie od uznaniowe;j
decyzji Spotki Zarzadzajace;.

Tytuly Uczestnictwa Klasy | A sg dostepne wytacznie dla
Inwestoréw Instytucjonalnych w rozumieniu art. 174 Ustawy

z 2010 r. Inwestorzy zobowiazani sg wykazac, ze spetniaja kryteria
uznania ich za Inwestoréw Instytucjonalnych, dostarczajac
odpowiedni dowdd potwierdzajacy ich status Spoice oraz jej
Agentowi Transferowemu.
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Ztozenie zlecenia nabycia Tytutdw Uczestnictwa Klasy | A jest
réwnoznaczne z przyjeciem przez Inwestoréw Instytucjonalnych
zobowigzania do zrekompensowania Spétce i podmiotom
petigcym okreslone funkcje na jej rzecz wszelkich strat, kosztow i
wydatkéw poniesionych przez Spotke lub takie podmioty w
zwigzku z podjeciem przez nich w dobrej wierze jakichkolwiek
dziatan na podstawie oswiadczen ztozonych lub uznanych za
ztozone w momencie sktadania zlecenia.

Tytuly Uczestnictwa Klasy J

Tytuty Uczestnictwa Klasy J sg przeznaczone dla funduszy
inwestujgcych w inne fundusze. Tytuty Uczestnictwa Klasy J sg
dostepne jako Dywidendowe Tytuty Uczestnictwa oraz
Niedywidendowe Tytuty Uczestnictwa i sg emitowane w formie
imiennej lub jako odcinki zbiorowe. O ile inwestor nie wskaze innej
formy, Tytuty Uczestnictwa Klasy J sg emitowane w formie
imienne;j.

Tytuty Uczestnictwa Klasy J sg dostepne wytgcznie dla Inwestorow
Instytucjonalnych w rozumieniu art. 174 Ustawy z 2010 .
Inwestorzy zobowigzani sg wykazac, ze spetniajg kryteria uznania
ich za Inwestorow Instytucjonalnych, dostarczajac odpowiedni
dowdd potwierdzajgcy ich status Spétce oraz jej Agentowi
Transferowemu.

Ztozenie zlecenia nabycia Tytutdw Uczestnictwa Klasy J jest
réwnoznaczne z przyjeciem przez Inwestoréw Instytucjonalnych
zobowigzania do zrekompensowania Spétce i podmiotom
petnigcym okreslone funkcje na jej rzecz wszelkich strat, kosztow i
wydatkéw poniesionych przez Spotke lub takie podmioty w
zwigzku z podjeciem przez nich w dobrej wierze jakichkolwiek
dziatan na podstawie oswiadczen ztozonych lub uznanych za
ztozone w momencie sktadania zlecenia.

Tytuly Uczestnictwa Klasy S

Tytuty Uczestnictwa Klasy S sg dostepne jako Dywidendowe
Tytuty Uczestnictwa i Niedywidendowe Tytuty Uczestnictwa i sg
emitowane wytgcznie w formie imiennej. Mozliwos$¢ nabycia
Tytutdw Uczestnictwa Klasy S jest uzalezniona wytgcznie od
uznaniowej decyzji Spotki Zarzadzajacej. Tytuty Uczestnictwa
Klasy S sg przeznaczone dla podmiotéw $wiadczacych niezalezne
ustugi doradcze lub ustugi zarzadzania portfelem inwestycyjnym
na zlecenie oraz innych dystrybutoréw, ktorzy (i) Swiadczg ustugi
inwestycyjne i prowadza dziatalno$¢ inwestycyjna w rozumieniu
Dyrektywy MIFID II; oraz (ii) dokonali ze swoimi klientami
odrebnych ustalen w sprawie optat w odniesieniu do tych ustug i
dziatalnosci; oraz (iii) nie otrzymujg zadnych innych wynagrodzen,
zwrotow wptaconych srodkéw ani innych ptatnosci od odnosnego
Funduszu w zwigzku z tymi ustugami i dziatalnoscig. Tytuty
Uczestnictwa Klasy S nie sg przeznaczone dla podmiotéw
Swiadczacych niezalezne ustugi doradcze lub ustugi zarzadzania
portfelem inwestycyjnym na zlecenie, ktére w odniesieniu do takich
ustug $wiadczonych w Niemczech podlegaja prawu niemieckiemu
zgodnie z niemieckg Ustawa prawo bankowe (§ 32 KWG).

Tytuly Uczestnictwa Klasy Sl

Tytuty Uczestnictwa Klasy Sl sa dostepne dla Inwestorow
Instytucjonalnych jako Niedywidendowe Tytuty Uczestnictwa oraz
Dywidendowe Tytuty Uczestnictwa i sg emitowane w formie
imiennej. O ile inwestor nie wskaze innej formy, wszystkie Tytuty
Uczestnictwa Klasy S| sg emitowane w formie imiennej. Mozliwos¢
nabycia Tytutéw Uczestnictwa Klasy Sl jest uzalezniona wylgcznie
od uznaniowej decyzji Spotki Zarzadzajace;.

Tytuly Uczestnictwa Klasy Sl sg dostepne wytgcznie dla
Inwestoréw Instytucjonalnych w rozumieniu art. 174 Ustawy z
2010 r. Inwestorzy zobowigzani sg wykazac, ze speniajg kryteria
uznania ich za Inwestoréw Instytucjonalnych, dostarczajac
odpowiedni dowdd potwierdzajacy ich status Spoice oraz jej
Agentowi Transferowemu.

Ztozenie zlecenia nabycia Tytutdw Uczestnictwa Klasy Sl jest
réwnoznaczne z przyjeciem przez Inwestoréw Instytucjonalnych
zobowigzania do zrekompensowania Spoétce i podmiotom
petnigcym okreslone funkcje na jej rzecz wszelkich strat, kosztow i
wydatkéw poniesionych przez Spoétke lub takie podmioty w
zwigzku z podjeciem przez nich w dobrej wierze jakichkolwiek
dziatan na podstawie oswiadczen ztozonych lub uznanych za
ztozone w momencie sktadania zlecenia.

Tytuly Uczestnictwa Klasy SR

Z zastrzezeniem uznaniowej decyzji Spotki Zarzadzajacej (z
uwzglednieniem lokalnych przepiséw prawa), Tytuty Uczestnictwa
Klasy SR sa przeznaczone dla podmiotow Swiadczgcych
niezalezne ustugi doradcze, ktére (i) Swiadcza ustugi inwestycyjne i
prowadzg dziatalno$¢ inwestycyjng w rozumieniu Dyrektywy

MIFID II; oraz (ii) dokonaty ze swoimi klientami odrebnych ustalen
w sprawie optat w odniesieniu do tych ustug i dziatalnosci; oraz

(iii) nie otrzymujag zadnych innych wynagrodzen, zwrotow
wptaconych srodkéw ani innych ptatnosci od odno$nego Funduszu
w zwigzku z tymi ustugami i dziatalnoscig. Tytuty Uczestnictwa
Klasy SR nie sg przeznaczone dla podmiotéw $wiadczacych ustugi
zarzadzania portfelem inwestycyjnym na zlecenie.

Tytuly Uczestnictwa Klasy T

Tytuly Uczestnictwa Klasy T sg dostepne jako Niedywidendowe
Tytuly Uczestnictwa dla Inwestoréw Instytucjonalnych i sg
emitowane w formie imiennej lub jako odcinki zbiorowe. O ile
inwestor nie wskaze innej formy, Tytuty Uczestnictwa Klasy T sg
emitowane w formie imiennej. Mozliwo$¢ nabycia Tytutow
Uczestnictwa Klasy T jest uzalezniona wytgcznie od uznaniowej
decyzji Spotki Zarzadzajgcej. Do czasu podjecia przez Dyrektoréw
odmiennej decyzji nie ma mozliwo$ci sktadania zlecen nabycia
Tytutdéw Uczestnictwa Klasy T przez nowych inwestoréw. W celu
unikniecia watpliwosci zaznacza sie, ze wszyscy uczestnicy, ktorzy
w wyniku uznaniowej decyzji Spotki Zarzadzajacej nabyli Tytuty
Uczestnictwa Klasy T przed 27 marca 2013 r., mogq sktadac
kolejne zlecenia nabycia Tytutéw Uczestnictwa Klasy T.

Tytuly Uczestnictwa Klasy T sg dostepne wytgcznie dla
Inwestoréw Instytucjonalnych w rozumieniu art. 174 Ustawy z
2010 r. Inwestorzy zobowigzani sg wykazaé, ze spetniajg kryteria
uznania ich za Inwestoréw Instytucjonalnych, dostarczajgc
odpowiedni dowdd potwierdzajacy ich status Spdice oraz jej
Agentowi Transferowemu.

Ztozenie zlecenia nabycia Tytutdw Uczestnictwa Klasy T jest
rownoznaczne z przyjeciem przez Inwestoréw Instytucjonalnych
zobowigzania do zrekompensowania Spétce i podmiotom
petnigcym okreslone funkcje na jej rzecz wszelkich strat, kosztéw i
wydatkéw poniesionych przez Spoétke lub takie podmioty w
zwigzku z podjeciem przez nich w dobrej wierze jakichkolwiek
dziatar na podstawie oswiadczen ztozonych lub uznanych za
ztozone w momencie sktadania zlecenia.

Tytuly Uczestnictwa Klasy U

Tytuly Uczestnictwa Klasy U sg dostepne jako Dywidendowe
Tytuly Uczestnictwa oraz Niedywidendowe Tytuly Uczestnictwa i
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sg emitowane w formie imiennej lub jako odcinki zbiorowe. O ile
inwestor nie wskaze innej formy, Tytuly Uczestnictwa Klasy U sg
emitowane w formie imiennej. Tytuty Uczestnictwa Klasy U sg
dostepne tylko dla okreslonych dystrybutoréw, ktorzy dokonali ze
swoimi klientami odrebnych ustalen w sprawie optat, oraz dla
innych inwestorow wedtug uznania Spotki Zarzadzajace;.

Tytuly Uczestnictwa Klasy X

Tytuly Uczestnictwa Klasy X sg dostepne jako Niedywidendowe
Tytuty Uczestnictwa oraz Dywidendowe Tytuty Uczestnictwa i s
emitowane wytgcznie w formie imiennej, wedtug uznania
Doradcow Inwestycyjnych i ich podmiotéw powigzanych. W
odniesieniu do Tytutéw Uczestnictwa Klasy X nie jest pobierana
optata za zarzgdzanie (w miejsce optaty za zarzgdzanie
wyptacane jest wynagrodzenie dla Doradcy Inwestycyjnego lub
jego podmiotéw powiazanych na mocy umowy).

Tytuly Uczestnictwa Klasy X sg dostepne wytacznie dla
Inwestoréw Instytucjonalnych w rozumieniu art. 174 Ustawy z
2010 r., ktérzy zawarli odrebng umowe z odpowiednim podmiotem
Grupy BlackRock. Inwestorzy zobowigzani sa wykazaé, ze
spetniajg kryteria uznania ich za Inwestoréw Instytucjonalnych,
dostarczajac odpowiedni dowdd potwierdzajacy ich status Spotce
oraz jej Agentowi Transferowemu.

Ztozenie zlecenia nabycia Tytutdw Uczestnictwa Klasy X jest
réwnoznaczne z przyjeciem przez Inwestoréw Instytucjonalnych
zobowigzania do zrekompensowania Spétce i podmiotom
petnigcym okreslone funkcje na jej rzecz wszelkich strat, kosztow i
wydatkéw poniesionych przez Spotke lub takie podmioty w
zwigzku z podjeciem przez nich w dobrej wierze jakichkolwiek
dziatan na podstawie oswiadczen ztozonych lub uznanych za
ztozone w momencie sktadania zlecenia.

Tytuly Uczestnictwa Klasy Z

Tytuty Uczestnictwa Klasy Z sg dostepne jako Niedywidendowe
Tytuty Uczestnictwa oraz Dywidendowe Tytuty Uczestnictwa i sg
emitowane wytgcznie w formie imiennej. Mozliwos$¢ nabycia
Tytutdw Uczestnictwa Klasy Z jest uzalezniona wytgcznie od
uznaniowej decyzji Spotki Zarzadzajace;.

Tytuly Uczestnictwa Klasy ZI

Tytuty Uczestnictwa Klasy ZI dostepne sg jako Dywidendowe i
Niedywidendowe Tytuty Uczestnictwa dla Inwestoréw
Instytucjonalnych i sg emitowane jako imienne Tytuty Uczestnictwa
oraz odcinki zbiorowe. O ile nie zostanie inaczej wskazane, Tytuty
Uczestnictwa Klasy ZI sg emitowane w formie imiennej. Tytuty
Uczestnictwa Klasy ZI bedg dostepne tylko wedtug uznaniowej
decyzji Spotki Zarzadzajace;.

Tytuty Uczestnictwa Klasy ZI moga by¢ nabywane wytacznie przez
Inwestoréw Instytucjonalnych w rozumieniu art. 174 Ustawy z
2010 r. Inwestorzy zobowigzani sg wykazac, ze majg status
Inwestoréw Instytucjonalnych, dostarczajac odpowiedni dowaod
potwierdzajacy ten status Spoice oraz jej Agentowi
Transferowemu.

Ztozenie zlecenia nabycia Tytutdw Uczestnictwa Klasy ZI jest
rownoznaczne ze zwolnieniem przez Inwestoréw Instytucjonalnych
Spaiki | 0séb dziatajgcych w jej imieniu z odpowiedzialnosci za
wszelkie straty, koszty i wydatki, ktére Spotka lub osoby dziatajace
w jej imieniu moga ponies¢ dziatajgc w dobrej wierze na podstawie
oswiadczen ztozonych lub uznanych za ztozone na podstawie
Zlecenia. Tytuly Uczestnictwa Klasy ZI sg dostepne wytgcznie dla
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inwestoréw, ktorzy zawarli odrebng umowe z odpowiednim
podmiotem z Grupy BlackRock.

Tytuly Uczestnictwa Indexinvest

Tytuty Uczestnictwa IndexInvest sg dostepne jako Dywidendowe
Tytuly Uczestnictwa w nastepujgcych Funduszach: BlackRock
Managed Index Portfolios — Defensive, BlackRock Managed Index
Portfolios — Moderate, BlackRock Managed Index Portfolios —
Growth oraz BlackRock Managed Index Portfolios — Conservative.
Te Tytuly Uczestnictwa emitowane sg wytgcznie w formie
imiennej, a mozliwos¢ ich nabycia jest uzalezniona od uznaniowej
decyzji Spotki Zarzadzajace;.

Tytuty Uczestnictwa Vermogensanlage99

Tytuty Uczestnictwa Vermogensanlage99 sg dostepne jako Tytuty
Uczestnictwa w nastepujgcych Funduszach: BlackRock Managed
Index Portfolios — Defensive, BlackRock Managed Index Portfolios
— Moderate, BlackRock Managed Index Portfolios — Growth oraz
BlackRock Managed Index Portfolios — Conservative. Sg one
emitowane wytgcznie w formie imiennej, a mozliwosc ich nabycia
jest uzalezniona od uznaniowej decyzji Spotki Zarzadzajgce;.

Tytuly Uczestnictwa Vermoegensstrategie

Tytuly Uczestnictwa Vermoegensstrategie sg dostepne jako Tytuty
Uczestnictwa nastepujgcych Funduszy: BlackRock Managed
Index Portfolios — Defensive, BlackRock Managed Index Portfolios
— Moderate, BlackRock Managed Index Portfolios — Growth oraz
BlackRock Managed Index Portfolios — Conservative. Te Tytuty
Uczestnictwa emitowane sg wytgcznie w formie imiennej,

a mozliwos¢ ich nabycia jest uzalezniona od uznaniowej decyzji
Spétki Zarzadzajacej.

Klasy Tytutéw Uczestnictwa Objete Hedgingiem

Strategie hedgingowe stosowane w odniesieniu do Klas Tytutéw
Uczestnictwa Objetych Hedgingiem moga sie réznic¢ dla
poszczegodinych Funduszy. Z wytgczeniem Klas Tytutow
Uczestnictwa Objetych Hedgingiem — BRL (zob. ponizej),
Fundusze bedg stosowac strategie hedgingowe w celu obnizenia
ryzyka wahan kurséw pomiedzy Wartoscig Aktywdw Netto
Funduszu a walutg danej Klasy Tytutéw Uczestnictwa Objetej
Hedgingiem, z uwzglednieniem uwarunkowan o charakterze
praktycznym, takich jak koszty transakcji.

Wszelkie zyski/straty lub koszty zwigzane z transakcjami
hedgingowymi uzyskiwane/ponoszone sg przez posiadaczy danej
Klasy Tytutow Uczestnictwa Objetej Hedgingiem.

W odniesieniu do Klas Tytutéw Uczestnictwa Objetych
Hedgingiem obowigzujg nastepujace limity: w wypadku pozycji,
gdzie transakcje zabezpieczajgce przekraczajg wartos¢ pozyciji
zabezpieczanej — dana pozycja nie moze przekracza¢ 105%
Wartosci Aktywdw Netto odnosnej Klasy Tytutow Uczestnictwa
Objetej Hedgingiem, natomiast w wypadku pozycji, gdzie
transakcje zabezpieczajace nie pokrywajg w petni pozycji
zabezpieczanej — warto$¢ danej pozyciji nie moze byc¢ nizsza niz
95% Wartosci Aktywdw Netto odnosnej Klasy Tytutow
Uczestnictwa Objetej Hedgingiem.

Klasy Tytutéw Uczestnictwa Objetych Hedgingiem — BRL
Klasy Tytutéw Uczestnictwa Objetych Hedgingiem — BRL,
oznaczane dopiskiem ,BRL Hedged” (,Objete Hedgingiem —
BRL"), sg przeznaczone wytgcznie dla brazylijskich funduszy
powigzanych (feeder funds). Fundusz powigzany to program
zbiorowego inwestowania inwestujgcy catos¢ lub prawie catos¢
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posiadanych aktywow w jeden inny fundusz (czasem nazywany
funduszem podstawowym — master fund). Klasy Tytulow
Uczestnictwa Objetych Hedgingiem — BRL sg udostepniane
wedtug uznania Spotki Zarzadzajace;.

Celem zaoferowania Klas Tytutéw Uczestnictwa Objetych
Hedgingiem — BRL jest umozliwienie inwestorom uzyskania
ekspozycji walutowej na BRL bez wykorzystywania do tego celu
Klasy Tytutow Uczestnictwa Objetych Hedgingiem
denominowanych w BRL (ze wzgledu na ograniczenia dewizowe
dotyczace tej waluty).

Walutg Klasy Tytutéw Uczestnictwa Objetych Hedgingiem — BRL
bedzie Waluta Bazowa danego subfunduszu. Uzyskanie
ekspozycji walutowej na BRL bedzie nastepowato poprzez
zamiane Wartosci Aktywow Netto Klasy Tytutow Uczestnictwa
Objetych Hedgingiem — BRL na BRL z zastosowaniem
finansowych instrumentéw pochodnych (w tym walutowych
kontraktow forward). Wartos¢ Aktywow Netto takiej Klasy Tytutow
Uczestnictwa Objetych Hedgingiem — BRL pozostanie wyrazona
w Walucie Bazowej danego subfunduszu (w ktdrej bedzie takze
obliczana Wartos¢ Aktywow Netto na Tytut Uczestnictwa), jednak
dzieki dodatkowej ekspozycji uzyskanej poprzez zastosowanie
instrumentu pochodnego ta Warto$¢ Aktywow Netto powinna
ulega¢ zmianom w $lad za zmianami kursu wymiany pomiedzy
BRL a Walutg Bazowa. Zmiany te bedg sie przektadac na wyniki
danej Klasy Tytutdw Uczestnictwa Objetych Hedgingiem — BRL, a
co za tym idzie wyniki takiej Klasy Tytutdw Uczestnictwa Objetych
Hedgingiem — BRL moga w istotny sposob rézni¢ sie od wynikow
pozostatych Klas Tytutdw Uczestnictwa danego subfunduszu. Na
Wartos¢ Aktywow Netto danej Klasy Tytutéw Uczestnictwa
Objetych Hedgingiem — BRL wplyw beda miaty zyski lub straty
oraz koszty i wydatki wynikajgce ze strategii hedgingowe;j
realizowanej przez te Klase Tytutéw Uczestnictwa Objetych
Hedgingiem — BRL. Na potrzeby zarzadzania ryzykiem waluta
stosowang do pomiaru i monitorowania poziomu ryzyka
dotyczacego Klas Tytutéw Uczestnictwa Objetych Hedgingiem —
BRL bedzie BRL.

Informacje ogéine

Inwestorzy korzystajacy przy zakupie dowolnej Klasy Tytutow
Uczestnictwa z posrednictwa dystrybutora podlegajg zwyktym
wymogom w zakresie otwierania rachunkéw stosowanym przez
danego dystrybutora. Potwierdzeniem tytutu wiasnosci imiennych
Tytutdw Uczestnictwa jest wpis w rejestrze Tytutow Uczestnictwa
Spéiki. Posiadacze Tytutdw Uczestnictwa otrzymujg potwierdzenie
operacji. Nie sg wydawane dokumenty imiennych Tytutdw
Uczestnictwa.

Odcinki zbiorowe sg dostepne w ramach porozumienia o obstudze
wspaolnych imiennych odcinkéw zbiorowych zawartego z
systemami Clearstream International i Euroclear. Odcinki zbiorowe
sg wpisywane do rejestru Tytutdow Uczestnictwa Spdtki ze
wskazaniem wspdlnego depozytariusza Clearstream International
i Euroclear jako ich posiadacza. W wypadku odcinkéw zbiorowych
nie sg emitowane dokumenty Tytutéw Uczestnictwa w formie
materialnej. Odcinki zbiorowe mogg by¢ wymieniane na imienne
Tytuty Uczestnictwa na podstawie uzgodnieh pomigdzy
Clearstream International, Euroclear i Glownym Agentem
Ptatnosci.

Informacje dotyczace odcinkéw zbiorowych oraz procedur
realizacji operacji mozna uzyskac na zyczenie od lokalnego
zespotu ds. Obstugi Inwestoréw.

Notowane Tytuty Uczestnictwa sg notowane na rynku Euro MTF w
Luksemburgu.

Inwestorzy musza spetniac¢ kryteria inwestycyjne umozliwiajace
nabycie Tytutéw Uczestnictwa danej Klasy Tytutdw Uczestnictwa
(np. dotyczace minimalnej wartosci inwestycji lub rodzaju
inwestora). Na wypadek sytuaciji, gdzie w sposob niezamierzony
zostanie zrealizowane zlecenie nabycia Tytutow Uczestnictwa
ztozone przez inwestora niespetniajgcego kryteriow
inwestycyjnych dla danej Klasy Tytutdw Uczestnictwa, Dyrektorzy
zastrzegajg sobie prawo odkupienia takich Tytutdéw Uczestnictwa
od uczestnika. W takiej sytuacji Dyrektorzy nie majg obowigzku
informowac uczestnika z wyprzedzeniem o podejmowanych
dziataniach, a cate zwigzane z tym ryzyko, w tym ryzyko zmian
cen, ponosi inwestor. Dyrektorzy moga takze, po konsultacji z
danym uczestnikiem i uzyskaniu jego zgody, podja¢ decyzje o
zamianie takich Tytutdw Uczestnictwa na Tytuty Uczestnictwa
danego Funduszu innej Klasy Tytutdéw Uczestnictwa (o ile takie sg
dostepne).

Nowe Fundusze albo Klasy Tytutéw Uczestnictwa
Dyrektorzy mogg utworzy¢ nowe Fundusze lub wyemitowac
kolejne Klasy Tytutdw Uczestnictwa. Niniejszy Prospekt bedzie
uzupetniany o informacje dotyczace wszelkich nowo utworzonych
Funduszy lub Klas Tytutéw Uczestnictwa.

Operacje na Tytutach Uczestnictwa Funduszy
Obstuga operacji

Operacje na Tytutach Uczestnictwa Funduszy mozna
przeprowadzac¢ w kazdym dniu bedacym Dniem Operaciji dla
danego Funduszu (szczegdtowe informacje dotyczace
poszczegodlnych Funduszy znajdujg sie w Zataczniku F, a definicje
,Dnia Operacji” i ,Dnia Roboczego” znajdujg sie w czesci
L,Definicje”). Zlecenia nabycia, odkupienia lub zamiany Tytutow
Uczestnictwa powinny zostac otrzymane przez Agenta
Transferowego przed godz. 12:00 czasu luksemburskiego w
odnosnym Dniu Operacji (,Moment Graniczny”). Nie dotyczy to
Funduszu:

- BlackRock Systematic Asia Pacific Equity Absolute Return
Fund,

w wypadku ktérego Moment Graniczny przypada o godz. 12:00
czasu luksemburskiego na jeden Dzieh Roboczy przed
odpowiednim Dniem Operac;ji.

Zlecenia sa realizowane po cenach ustalanych: w godzinach
popotudniowych w Dniu Operacji — w wypadku Funduszy z
codzienng i cotygodniowg obstugg operacji, oraz w godzinach
porannych w Dniu Roboczym nastepujgcym po Dniu Operaciji
(ceny te sg zazwyczaj ogtaszane w drugim Dniu Roboczym po
Dniu Operaciji) — w wypadku Funduszu BlackRock Dynamic
Diversified Growth Fund. Wyceny dla poszczegdélnych Funduszy i
Klas Tytutow Uczestnictwa moga by¢ dokonywane w réznym
czasie.

Zlecenia otrzymane przez Agenta Transferowego po Momencie
Granicznym sg realizowane w nastepnym Dniu Operaciji. Wedtug
uznania Spotki, zlecenia przekazane przez agenta ptatnosci, bank-
korespondenta lub inny podmiot agregujacy zlecenia w imieniu
swoich klientow przed Momentem Granicznym, lecz otrzymane
przez Agenta Transferowego juz po Momencie Granicznym moga
by¢ traktowane tak, jakby zostaty otrzymane przed Momentem
Granicznym.
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Uczestnicy posiadajgcy Klasy Tytutéw Uczestnictwa
denominowane w dolarach australijskich (o ile takie sg dostepne)
powinni zapoznac sie z trescig czgsci ,Procedura skladania zlecen
nabycia i instrukcje dotyczace ptatnosci — podsumowanie”, gdzie
znajdujg sie dalsze informacje na temat operacji wykonywanych
pod koniec australijskiego roku podatkowego.

Wedtug uznania Spéitki, zlecenia pokrywane srodkami, ktore nie
zostaly jeszcze rozliczone, mogg zostac zrealizowane po cenie
obliczonej w godzinach popotudniowych w Dniu Operaciji
nastepujgcym po otrzymaniu rozliczonych srodkéw —w wypadku
Funduszy z codzienng lub cotygodniowg obstuga operacji. W
wypadku zlecen dotyczgcych Funduszu BlackRock Dynamic
Diversified Growth Fund sg stosowane ceny obliczone w
godzinach porannych w Dniu Roboczym nastepujacym po Dniu
Operadiji (i zazwyczaj ogtaszane w drugim Dniu Roboczym po Dniu
Operacji). Dodatkowe informacje i opis wyjatkéw mozna znalez¢
w czesciach zatytutowanych ,Nabywanie Tytutéw Uczestnictwa”,
,Odkupywanie Tytutdbw Uczestnictwa” oraz ,Zamiana Tytutéw
Uczestnictwa” ponizej. Ztozone zlecenia nabycia, odkupienia lub
zamiany Tytutow Uczestnictwa sg nieodwotalne, poza wypadkami
zawieszenia lub odroczenia ich realizacji (wiecej informacji w pkt.
28.-31. Zalgcznika A) oraz otrzymania dyspozyciji ich
uniewaznienia przed godz. 12:00 czasu luksemburskiego przed
Momentem Granicznym dla danego Funduszu. Zlecenia zlozone
za posrednictwem dystrybutoréw, a nie bezposrednio u Agenta
Transferowego, mogg podlegaé r6znym procedurom, ktére moga
opdéznic¢ ich otrzymanie przez Agenta Transferowego. Inwestorzy
powinni zasiegngc¢ informaciji u dystrybutora przed ztozeniem
Zlecenia dotyczacego Funduszu.

W wypadku ztozenia zlecenia nabycia lub odkupienia Tytutow
Uczestnictwa o okreslonej wartosci, liczba Tytutéw Uczestnictwa,
ktérych dotyczy operacja, uzyskana w wyniku podzielenia
okreslonej wartosci przez odpowiednig Warto$¢ Aktywdw Netto na
Tytut Uczestnictwa, jest zaokraglana do dwdéch miejsc po
przecinku. Zaokraglenie moze by¢ na korzy$¢ Funduszu lub
uczestnika.

Uczestnicy Funduszy powinni zwréci¢ uwage na fakt, ze
Dyrektorzy moga podja¢ decyzje o ograniczeniu nabywania
Tytutdw Uczestnictwa okreslonych Funduszy, w tym m.in. gdy
dany Fundusz i/lub portfel danego Funduszu zarzadzany wedtug
okreslone;j strategii inwestycyjnej osiggnie ,limit wielkosci”, jezeli
decyzja taka lezy w interesie Funduszu i/lub jego uczestnikow, w
tym np. w sytuaciji, gdy Fundusz lub portfel Funduszu zarzgdzany
wedtug okreslonej strategii inwestycyjnej osiggng wielkos¢, ktora —
w opinii Spétki Zarzgdzajgcej i/lub Doradcdw Inwestycyjnych —
mogtaby niekorzystnie wptyng¢ na mozliwos¢ realizacji przyjetej
strategii inwestycyjnej, pozyskania wtasciwych inwestycji lub
efektywnego zarzadzania istniejgcymi inwestycjami Funduszu. W
wypadku gdy okreslony Fundusz osiggnie limit wielkosci,
posiadacze Tytutdw Uczestnictwa zostang o tym poinformowani, a
Dyrektorzy moga podja¢ wedtug wiasnego uznania decyzje

o0 zaprzestaniu, catkowicie lub czesciowo, przyjmowania nowych
Zlecen nabycia Tytutow Uczestnictwa tego Funduszu lub
okreslonej Klasy Tytutdw Uczestnictwa (poza zleceniami
sktadanymi za posrednictwem programow regularnego
inwestowania, zgodnie z ustaleniami poczynionymi z
wyprzedzeniem ze Spodtkg Zarzadzajacy, dziatajgcg wedtug
witasnego uznania) przez z gory ustalony okres lub do czasu
odwotania tej decyzji, wedtug uznania Dyrektoréw. Jezeli Fundusz
nastepnie znajdzie sie ponizej limitu wielkosci, na przyktad w
efekcie odkupienia Tytutow Uczestnictwa lub spadkow lub
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wzrostow na rynku, Dyrektorzy moga, dziatajgc wedtug wtasnego
uznania, ponownie rozpoczgg¢, na state lub tymczasowo, sprzedaz
Tytutdw Uczestnictwa tego Funduszu lub danej Klasy Tytutow
Uczestnictwa. Informacje, czy nabywanie Tytutdw Uczestnictwa
danego Funduszu podlega w okreslonym czasie omoéwionym
powyzej ograniczeniom, mozna uzyskac od lokalnego zespotu ds.
Obstugi Inwestorow.

Dni, w ktérych nie beda realizowane operacje na Tytutach
Uczestnictwa

W wypadku niektdrych Funduszy okreslone Dni Robocze nie bedg
Dniami Operacji, na przyktad w sytuacji, gdzie znaczna czesc¢
instrumentow wchodzacych w sktad portfela inwestycyjnego
Funduszu jest notowana na rynkach, na ktorych nie jest w danym
czasie prowadzony obrét. Ponadto dniem niebedgcym Dniem
Operaciji dla takich Funduszy moze tez by¢ dzien bezposrednio
poprzedzajacy dzien, w ktdrym na danym rynku nie jest
prowadzony obrét, w szczegdlnosci jezeli Moment Graniczny
wypada juz po zamknigciu obrotu na danym rynku, w zwigzku z
czym Fundusz nie bedzie w stanie podjg¢ odpowiednich dziatah
na rynku bazowym (rynkach bazowych) w celu odzwierciedlenia
transakcji nabycia lub zbycia Tytutéw Uczestnictwa Funduszu
dokonanych w takim dniu. Wykaz Dni roboczych, kitére bedg
traktowane jako Dni, w ktérych nie bedg realizowane operacje na
Tytutach Uczestnictwa okreslonych Funduszy, mozna na zgdanie
uzyskac od Spotki Zarzadzajacej; jest on réwniez dostepny

w czesci ,Biblioteka” pod adresem:
http://www.blackrock.co.uk/individual/library/index. Lista moze
ulega¢ zmianom.

Informacje ogolne
Ryzyko zwigzane z przekazywaniem potwierdzen transakcji i
innych dokumentéw drogg pocztowa ponosi inwestor.

Ceny Tytuléw Uczestnictwa

Ceny sg ustalane w godzinach popotudniowych w Dniu Operacji —
w wypadku Funduszy z codzienng lub cotygodniowg obstugg
operacji. W wypadku zlecen dotyczacych Funduszu Dynamic
Diversified Growth Fund ceny sg ustalane w godzinach porannych
w Dniu Roboczym nastepujgcym po Dniu Operac;ji (i zazwyczaj
ogtaszane w drugim Dniu Roboczym po Dniu Operacji). Ceny sg
podawane w Walucie (Walutach) Operacji danego Funduszu. W
wypadku Funduszy, ktére majg dwie lub wieksza liczbe Walut
Operagdiji, jezeli inwestor nie dokona wyboru Waluty Operacji w
chwili dokonywania operaciji, zastosowana zostanie Waluta
Bazowa danego Funduszu.

Ostatnie dostepne ceny Tytutdw Uczestnictwa mozna uzyskac¢ w
godzinach roboczych od lokalnego zespotu ds. Obstugi
Inwestoréw lub sprawdzi¢ na stronie internetowej BlackRock. Ceny
beda réwniez publikowane w krajach, w ktoérych publikacja jest
wymagana odpowiednimi przepisami, oraz — wedtug uznania
Dyrektorow — w kilku gazetach i za posrednictwem platform
elektronicznych w réznych krajach. Spétka nie ponosi
odpowiedzialno$ci za biedy lub zwtoke w publikacjach ani za
nieopublikowanie cen. Historyczne ceny wszystkich Tytutow
Uczestnictwa mozna uzyskac¢ od Ksiegowego Funduszu.

Tytuly Uczestnictwa Klasy A, D, DD, E, H, 1A, J, S, SI, SR, T,
U, X, ZorazZl

Tytuly Uczestnictwa Klasy A, D, DD, E, H, I, 1 A, J, S, SI, SR, T, U,
X, Z oraz ZI sg co do zasady sprzedawane i odkupywane wedtug
ich Wartosci Aktywow Netto. Cena moze zawiera¢ lub moze
zostaé powiekszona o nastepujgce sktadniki: (i) optate
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manipulacyjng; (ii) optate dystrybucyjng; oraz (iii) w ograniczonym
zakresie korekty wynikajace z obcigzen podatkowych i kosztow
transakcji (wiecej informaciji w pkt. 17.3 Zatgcznika A). Tam, gdzie
ma to zastosowanie, w wypadku niektérych Funduszy z kwoty
ptatnej z tytutu odkupienia Tytutdw Uczestnictwa potracana moze
by¢ warunkowa optata manipulacyjna (CDSC), opisana w czesci
LProwizje, optaty i koszty” i w Zatgczniku F.

Tytuly Uczestnictwa Klasy C

Tytuty Uczestnictwa Klasy C sg co do zasady sprzedawane i
odkupywane wedtug ich Wartosci Aktywow Netto. Do ceny ptatnej
z tytutu nabycia lub odkupienia Tytutéw Uczestnictwa nie jest
doliczana zadna optata. Tam, gdzie to ma zastosowanie, z kwoty
ptatnej z tytutu odkupienia potrgcana moze by¢ warunkowa optata
manipulacyjna, zgodnie z opisem w czesci ,Prowizje, optaty

i koszty”. Cena moze zawiera¢ lub moze zosta¢ powiekszona

0 nastepujgce sktadniki: (i) optate dystrybucyjng; oraz

(i) w ograniczonym zakresie korekty wynikajgce z obcigzen
podatkowych i kosztéw transakcji (wiecej informacji w pkt. 17.3
Zatacznika A).

Poziom poszczegolnych prowizji i optat stosowanych

w odniesieniu do kazdej Klasy Tytutow Uczestnictwa opisano
szczegbtowo w czesci ,Prowizje, optaty i koszty” oraz w Zatagczniku
F.

Tytuly Uczestnictwa IndexInvest, Tytuly Uczestnictwa
Vermoégensanlage99 i Tytuty Uczestnictwa
Vermoegensstrategie

Tytuty Uczestnictwa Indexinvest, Tytuty Uczestnictwa
Vermogensanlage99 i Tytuty Uczestnictwa Vermoegensstrategie
sg co do zasady sprzedawane i odkupywane wedtug ich Wartosci
Aktywow Netto. Cena moze zawiera¢ lub moze zostac
powiekszona o nastepujgce skiadniki: (i) optate manipulacyjna;
(ii) optate dystrybucyjna; oraz (i) w ograniczonym zakresie korekty
wynikajgce z obcigzen podatkowych i kosztow transakcji (wiecej
informaciji w pkt. 17.3 Zatgcznika A).

Nabywanie Tytutéw Uczestnictwa

Skladanie zlecen nabycia

Pierwsze zlecenie nabycia Tytutéw Uczestnictwa nalezy zlozy¢ u
Agenta Transferowego na odpowiednim Formularzu Zlecenia
Nabycia. Niektorzy dystrybutorzy mogg umozliwi¢ inwestorom
sktadanie zleceh nabycia Tytutdéw Uczestnictwa za swoim
posrednictwem. Zlecenia ztozone u dystrybutora sg nastepnie
przekazywane Agentowi Transferowemu. Wszystkie pierwsze
Zlecenia nabycia Tytutow Uczestnictwa nalezy sktada¢ poprzez
wypetnienie odpowiedniego Formularza Zlecenia Nabycia i
przekazanie go faksem Agentowi Transferowemu lub pocztg
elektroniczng (oryginat zlecenia nalezy w takim wypadku przestac
pocztg). Niedostarczenie wypetnionego oryginatu Formularza
Zlecenia Nabycia wraz z wymagang dokumentacjg dotyczaca
zapobiegania praniu pieniedzy (AML) opézni wykonanie operacji, a
w konsekwencji mozliwos$¢ wykonywania dalszych operacji na
Tytutach Uczestnictwa.

Kolejne zlecenia nabycia Tytutow Uczestnictwa mozna sktadac
elektronicznie, korzystajgc z procesu STP (straight through
process), lub faksem (oryginat zlecenia nalezy w takim wypadku
przestac poczta), przy czym Spotka Zarzadzajgca moze, dziatajgc
wedtug wtasnego uznania, przyjmowac indywidualne zlecenia
operacji zZlozone przy uzyciu innych elektronicznych srodkéw
komunikaciji. Jezeli inwestor w chwili sktadania zlecenia nabycia
nie wskaze konkretnej Klasy Tytutow Uczestnictwa, uznaje sie, ze

Zlecenie dotyczy Niedywidendowych Tytutow Uczestnictwa Klasy
A

Formularze zlecenia nabycia oraz inne zlecenia operacji muszg
zawiera¢ wszystkie wymagane informacje, w tym, ale nie
wylgcznie, informacje dotyczace okreslonej Klasy Tytutow
Uczestnictwa, takie jak np. kod ISIN (International Securities
Identification Number) Klasy Tytutow Uczestnictwa, ktdrej dotyczy
Zlecenie. W wypadku rozbieznosci pomiedzy podanym przez
inwestora kodem ISIN a innymi informacjami dotyczacymi
okreslonej Klasy Tytutéw Uczestnictwa podanymi przez inwestora
w zwigzku ze zleceniem, decydujace znaczenie ma kod ISIN,

a Spotka Zarzadzajgca i Agent Transferowy mogg zrealizowac
Zlecenie, biorac pod uwage tylko podany kod ISIN.

W wypadku imiennych Tytulow Uczestnictwa zlecenie nabycia
musi okreslac wartos¢ Tytutow Uczestnictwa. W stosownych
wypadkach wydawane sg réwniez utamkowe czesci Tytutow
Uczestnictwa. Odcinki zbiorowe sg wystawiane wytgcznie w
odniesieniu do catych Tytutéw Uczestnictwa, chyba ze wiasciwy
depozyt ma mozliwos¢ przyjmowania utamkowych czesci Tytutdw
Uczestnictwa.

Spoika zastrzega sobie prawo do nieprzyjecia lub czesciowego
przyjecia zlecenia nabycia Tytutéw Uczestnictwa. Ponadto Spédtka
moze odroczy¢ do nastepnego Dnia Operaciji lub zawiesi¢
realizacje zlecen nabycia Tytutéw Uczestnictwa poszczegolnych
lub wszystkich Funduszy, jezeli tgczna wartos¢ zlecen na
wszystkie Klasy Tytutow Uczestnictwa danego Funduszu
przekracza okreslong wartos$é (obecnie warto$¢ ta zostata ustalona
przez Dyrektoréw jako 5% przyblizonej wartosci danego
Funduszu) i zdaniem Dyrektorow realizacja tych zlecen w danym
Dniu Operacji moze mie¢ niekorzystny wptyw na interesy
dotychczasowych uczestnikéw. W efekcie realizacja zlecen
ztozonych przez niektorych uczestnikow moze zosta¢ odroczona w
danym Dniu Operacji, podczas gdy dyspozycje ztozone przez
innych uczestnikow zostana zrealizowane. Zlecenia nabycia
Tytutdéw Uczestnictwa, ktérych realizacja zostata odroczona, bedg
realizowane z pierwszenstwem przed pozniej zZtozonymi
dyspozycjami.

Ochrona danych

Inwestorzy i potencjalni inwestorzy powinni zapoznac sie z
obowigzujgcymi w Spdlce oraz Spoétce Zarzadzajacej zasadami
ochrony prywatnosci, ktére sg zamieszczone na formularzu
Zlecenia nabycia (,Zasady Ochrony Prywatnos$ci”).

Zasady Ochrony Prywatnosci wyjasniajg miedzy innymi, w jaki
sposéb Spotka i Spotka Zarzadzajaca przetwarzajg dane osobowe
0s6b fizycznych, ktore inwestujg w Fundusze lub sktadajg zlecenie
nabycia Tytutéw Uczestnictwa Funduszy, a takze — w wypadku
inwestoréw instytucjonalnych — dane osobowe ich dyrektorow,
cztonkow kadry kierowniczej, pracownikéw oraz wiascicieli
faktycznych (beneficjentdw rzeczywistych) inwestyciji.

Zasady Ochrony Prywatnosci podlegaja okresowej aktualizaciji.
Aktualna wersja Zasad Ochrony Prywatnosci jest dostepna na
stronie www.blackrock.com.

Dodatkowe informacje na temat gromadzenia, wykorzystywania,
ujawniania, przekazywania i przetwarzania danych osobowych, jak
rowniez korzystania z okreslonych w Zasadach Ochrony
Prywatnosci uprawnien przystugujacych w odniesieniu do danych
osobowych, mozna uzyskaé pod adresem: Data Protection Officer
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(Inspektor Ochrony Danych), BlackRock, 12 Throgmorton Avenue,
Londyn, EC2N 2DL.

Rozliczenie

Rozliczenie za Tytuty Uczestnictwa musi by¢ dokonywane w
rozliczonych srodkach pienieznych, po potrgceniu opfat
bankowych, w terminie trzech Dni Roboczych od danego Dnia
Operagdiji, o ile w potwierdzeniu transakcji nie podano innego
terminu, w sytuacji gdy standardowy termin rozliczenia przypada w
dzien wolny od pracy dla waluty rozliczenia. W przypadku
opo6znien w przekazaniu zaptaty (lub w przypadku nieotrzymania
formularza zlecenia w wypadku pierwszego zlecenia nabycia
Tytutdw Uczestnictwa) przydziat Tytutéw Uczestnictwa moze
zosta¢ uniewazniony, a osoba sktadajgca zlecenie moze byc
zobowigzana do wypfacenia odpowiedniej rekompensaty
dystrybutorowi i/lub Spétce (wiecej informacji w pkt. 25. Zatgcznika
A).

Instrukcje dotyczace ptatnosci znajdujg sie na koncu niniejszego
Prospektu. Ptatnosci nalezy dokonywac przelewem
elektronicznym. Dziatajgc wedtug wtasnego uznania, Dyrektorzy
moga w indywidualnych przypadkach dopusci¢ inng forme
ptatnosci z tytutu rozliczenia. Ptatnosci gotodwka lub czekiem nie
beda akceptowane.

Ptatnosci nalezy co do zasady dokonywac w Walucie Operaciji
Funduszu, a jezeli dany Fundusz ma dwie lub wigkszg liczbe
Walut Operacji, ptatno$¢ moze zosta¢ dokonana w jednej z nich —
okreslonej przez inwestora. Inwestor moze, po uzgodnieniu takiej
mozliwosci z Agentem Transferowym, przekaza¢ Agentowi
Transferowemu lub lokalnemu zespotowi ds. Obstugi Inwestoréw
ptatnos¢ w jednej z gtdwnych walut wymienialnych, a Agent
Transferowy zapewni dokonanie wymiany walut. Taka wymiana
zostanie dokonana na koszt i ryzyko inwestora.

Spotka Zarzadzajaca moze, wedtug wiasnego uznania,
przyjmowac zlecenia nabycia Tytutdw Uczestnictwa optacone

w formie niepienieznej lub optacone czesciowo w srodkach
pienieznych, a czesciowo w formie niepienieznej, zawsze

z zachowaniem wymogow dotyczacych minimalnej wartosci
pierwszego i kolejnych zlecen nabycia oraz pod warunkiem ze
wartos¢ aktywow przekazanych na optacenie zlecenia (po
potraceniu wszelkich odnosnych opfat i kosztow) odpowiada cenie
Tytutdw Uczestnictwa. Przekazane w celu optacenia zlecenia
nabycia papiery wartosciowe sg wyceniane w odpowiednim Dniu
Operaciji. Zgodnie z luksemburskimi przepisami prawa, wymagane
jest sporzadzenie specjalnego raportu biegtych rewidentow
dotyczacego tych papieréw wartosciowych. Wiecej informaciji na
temat odkupywania Tytutdw Uczestnictwa w zamian za
Swiadczenie niepienigzne znajduje sie w pkt. 22. Zatgcznika A.

Minimalna wartos¢ Tytutow Uczestnictwa, na jakg musi
opiewac pierwsze zlecenie nabycia i kolejne zlecenia
Obecnie wartos¢ pierwszego zlecenia nabycia Tytutow
Uczestnictwa klasy A, C oraz E musi wynosi¢ co najmniej

5000 USD. Minimalna wartos¢ zlecenia nabycia Tytutdw
Uczestnictwa Klasy Al wynosi 25 000 USD. Minimalna wartos¢é
Zlecenia nabycia Tytutdw Uczestnictwa klasy H wynosi

50 000 USD. Minimalna warto$¢ zlecenia nabycia Tytutow
Uczestnictwa klasy D wynosi 100 000 USD. Minimalna warto$¢
Zlecenia nabycia Tytutéw Uczestnictwa Klasy DD wynosi

1 min USD. Pierwsze zlecenie nabycia Tytutéw Uczestnictwa
Klasy | musi obecnie opiewac na co najmniej 10 min USD (z
wyjatkiem Tytutdw Uczestnictwa Funduszy BlackRock European
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Unconstrained Equity Fund oraz BlackRock Dynamic Diversified
Growth Fund, dla ktérych wartos¢ ta wynosi 1 min USD).
Minimalna warto$¢ pierwszego zlecenia nabycia Tytutdw
Uczestnictwa Klasy | A wynosi obecnie 10 min USD. Minimalna
wartos¢ pierwszego zlecenia nabycia Tytutdw Uczestnictwa Klasy
J i X wynosi obecnie 10 min USD. Minimalna wartos¢ zlecenia
nabycia Tytutéw Uczestnictwa Klasy T wynosi obecnie 30 min
USD. Minimalna warto$¢ zlecenia nabycia Tytutdw Uczestnictwa
Klasy U wynosi 500 000 USD. Minimalna wartos¢ zlecenia nabycia
Tytutdw Uczestnictwa Klasy S i Klasy SR wynosi obecnie 50 min
USD. Minimalna warto$¢ zlecenia nabycia Tytutéw Uczestnictwa
Klasy Sl wynosi 150 min USD Minimalna wartos$c¢ zlecenia nabycia
Tytutow Uczestnictwa Klasy Z, Tytutdéw Uczestnictwa IndexInvest,
Tytutdow Uczestnictwa Vermogensanlage99 oraz Tytutow
Uczestnictwa Vermoegensstrategie wynosi obecnie 10 min USD.
We wszystkich wypadkach pierwsze zlecenie nabycia Tytutdw
Uczestnictwa mozna ztozy¢ na kwoteg zblizong do rownowartosci
minimalnej wartosci zlecenia w odpowiedniej Walucie Operacji.
Minimalna warto$¢ pierwszego zlecenia nabycia Tytutdw
Uczestnictwa Klasy ZI wynosi obecnie 25 min USD.

Minimalna wartos¢ kolejnych zlecen nabycia Tytutdw Uczestnictwa
Klasy A, C, D, DD, E oraz U to 1000 USD. Minimalna warto$¢
kolejnych zlecen nabycia Tytutdow Uczestnictwa Klasy H wynosi
5000 USD, aKlasy I, I A, J, S, SI, SR, T, X, Z oraz ZI wynosi

10 000 USD. Minimalna wartos¢ kolejnych zlecen nabycia Tytutdw
Uczestnictwa IndexInvest i Tytutdow Uczestnictwa
Vermoegensstrategie to 10 000 USD. W wypadku Tytutéw
Uczestnictwa Vermdgensanlage99 minimalna warto$¢ kolejnych
zlecen nabycia Tytutéw Uczestnictwa wynosi 1000 USD.

Powyzsze wartosci minimalne moga zosta¢ zmienione lub
zniesione — generalnie, w poszczegolnych przypadkach lub dla
okreslonego dystrybutora. Zlecenie nabycia mozna ztozy¢ na
kwote zblizong do réwnowartosci minimalnej warto$ci zlecenia
w odpowiedniej Walucie Operacji. Szczegdtowe informacije na
temat aktualnych wartosci minimalnych mozna uzyskac od
lokalnego zespotu ds. Obstugi Inwestorow.

Zachowanie zgodnosci z obowigzujgcymi przepisami prawa

i regulacjami

Inwestorzy, ktdrzy chca ztozy¢ zlecenie nabycia Tytutdw
Uczestnictwa, zobowigzani sg dostarczy¢ Agentowi
Transferowemu i/lub Spétce Zarzadzajgce;j i/lub Depozytariuszowi
wszelkie konieczne informacje, jakich moga oni zasadnie zazadac
na potrzeby weryfikacji tozsamosci inwestora zgodnie

z obowigzujgcymi w Luksemburgu regulacjami dotyczgcymi
zapobiegania wykorzystywaniu sektora finansowego do prania
brudnych pieniedzy, w tym w szczegolnosci z Okolnikiem CSSF Nr
13/556 wraz z jego pdzniejszymi zmianami, jak i aktami go
zastepujgcymi oraz uzupetniajgcymi. Niedopetnienie tego
obowigzku moze skutkowac nieprzyjeciem zlecenia nabycia
Tytutdw Uczestnictwa przez Spdtke Zarzadzajaca.

Ponadto w pewnych okoliczno$ciach inwestorzy mogg by¢
zobowigzani do przedstawienia dodatkowych dokumentow
potwierdzajgcych ich tozsamosc¢ lub do dostarczenia innych
informaciji, ktére mogg by¢ wymagane w danym czasie w zwigzku
z innymi obowigzujgcymi przepisami prawa i regulacjami, w tym,
ale nie wytgcznie, z innymi przepisami w sprawie przeciwdziatania
praniu brudnych pieniedzy, sankgcji natozonych przez
amerykanskie Biuro ds. Kontroli Aktywow Zagranicznych (Office of
Foreign Asset Control), Unie Europejska i Organizacje Narodéw
Zjednoczonych, przepisami podatkowymi i wymogami
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regulacyjnymi. Dotyczy to takze inwestoréw posiadajgcych juz
Tytuly Uczestnictwa Spotki. Wszystkie informacje przekazane
przez inwestorow bedg wykorzystywane wylgcznie na potrzeby
zachowania zgodnosci z tymi wymogami, a wszelkie dostarczone
dokumenty zostang nalezycie zwrécone inwestorowi. Do czasu
otrzymania przez Agenta Transferowego i/lub Spotke
Zarzadzajacg i/lub Depozytariusza zgdanych dokumentow i
dodatkowych informacji, realizacja ztozonych dyspozycji
odkupienia Tytutéw Uczestnictwa moze zosta¢ opdzniona, a
Spétka Zarzadzajaca zastrzega sobie prawo do wstrzymania w
kazdym wypadku wyptaty kwoty naleznej z tytutu odkupienia do
czasu otrzymania wymaganych dokumentéw lub dodatkowych
informaciji.

Agent Transferowy bedzie w kazdym czasie wypetniat wszystkie
obowigzki wynikajace z obowigzujacych przepiséw prawa,
regulaminow i regulacji dotyczacych przeciwdziatania praniu
brudnych pieniedzy, w tym w szczegdlnosci z przepiséw Ustawy z
12 listopada 2004 r. o przeciwdziataniu wprowadzaniu do obrotu
finansowego wartosci majgtkowych pochodzacych z nielegalnych
lub nieujawnionych zrédet oraz finansowaniu terroryzmu, a takze
Okolnika CSSF Nr 13/556 z 19 grudnia 2008 r. wraz z jego
pdzniejszymi zmianami, jak i aktami go zastepujacymi oraz
uzupetniajgcymi. Agent Transferowy wprowadzi takze procedury
majace na celu zapewnienie w wymaganym zakresie, ze
obowigzki te bedg wypetniane przez jego samego i jego agentéw.
Ponadto Agent Transferowy ponosi odpowiedzialnos¢ prawng za
ustalenie zrodta pochodzenia przekazywanych srodkow, przy
czym obowigzek ten moze zostac przeniesiony — zawsze z
zastrzezeniem zachowania odpowiedzialnosci i kontroli przez
Agenta Transferowego — na osoby zajmujace sie zawodowo
ustugami zwigzanymi z inwestycjami oraz instytucje sektora
finansowego, ktore sg zobowigzane do stosowania procedury
identyfikacyjnej odpowiadajgcej procedurze wymagane;j
luksemburskimi przepisami prawa. Agent Transferowy oraz
Depozytariusz, dziatajacy w imieniu Spoétki, moga w kazdym czasie
zazadac dodatkowej dokumentacji w zwigzku z akceptacjg
inwestora jako uczestnika Funduszu.

Odkupywanie Tytuléw Uczestnictwa

Zlecenia odkupienia Tytutléw Uczestnictwa

Zlecenia odkupienia imiennych Tytutow Uczestnictwa nalezy
przekazywac drogg elektroniczng, za posrednictwem
zaakceptowanego podmiotu realizujacego proces STP (straight
through process). Jezeli opcja ta jest niedostepna, zlecenie mozna
przestac faksem (oryginat nalezy w takim wypadku przestaé
pocztg) do Agenta Transferowego, przy czym Spotka
Zarzadzajgca moze, dziatajac wedtug wiasnego uznania,
przyjmowac indywidualne zlecenia operacji ztozone przy uzyciu
innych elektronicznych srodkéw komunikaciji. Zlecenia przestane
faksem nalezy nastepnie kazdorazowo potwierdzi¢ pocztg
elektroniczng lub dzwonigc do Agenta Transferowego w tym
samym dniu przed momentem granicznym, aby upewnic sie, ze
zostaly otrzymane. Niektorzy dystrybutorzy mogg umozliwi¢
inwestorom sktadanie zlecen odkupienia Tytutdw Uczestnictwa za
swoim posrednictwem. Zlecenia ztozone u dystrybutora sg
nastepnie przekazywane Agentowi Transferowemu Zlecenia
mozna takze przekazac¢ Agentowi Transferowemu w oryginale lub
faksem, po czym nalezy je potwierdzi¢, dzwonigc lub wysytajac
wiadomos$c¢ pocztg elektroniczng, chyba ze z danym inwestorem
uzgodniono ogodlne odstgpienie od warunku przesytania
potwierdzen oraz zostato udzielone zwolnienie z
odpowiedzialnosci na potrzeby dyspozycji przekazywanych
faksem, zawierajgce polecenie wyptaty kwoty ptatnej z tytutu

odkupienia Tytutéw Uczestnictwa na okreslony rachunek bankowy.
Niedostarczenie oryginalnego potwierdzenia moze op6znic
rozliczenie operaciji (zob. takze pkt 21. Zatacznika A). Zlecenia
odkupienia musza zawiera¢ petng nazwe/imie i nazwisko oraz
adres uczestnika, nazwe Funduszu, Klase Tytutéw Uczestnictwa
(ze wskazaniem, czy chodzi o Dywidendowe Tytuly Uczestnictwa
czy Niedywidendowe Tytuty Uczestnictwa), wartos¢ lub liczbe
Tytutdow Uczestnictwa, ktdére majg zosta¢ odkupione, kompletne
dyspozycje dotyczgce sposobu rozliczenia oraz podpisy zgodne z
ostatnia przekazang Agentowi Transferowemu Listg Os6b
Uprawnionych do Podpisywania Dokumentow (ASL).

W wypadku zlozenia zlecenia odkupienia Tytutéw Uczestnictwa o
wartosci lub w liczbie wyzszej od wartosci lub liczby Tytutow
Uczestnictwa zapisanych na rachunku uczestnika, takie zlecenie
bedzie automatycznie traktowane jako zlecenie odkupienia
wszystkich Tytutéw Uczestnictwa znajdujacych sie na rachunku
uczestnika.

Realizacja odkupienia moze zosta¢ zawieszona lub odroczona
zgodnie z pkt. 28.-31. Zatgcznika A.

Rozliczenie

Z zastrzezeniem pkt. 21. Zatgcznika A, ptatnosci z tytutu
odkupienia Tytutdw Uczestnictwa dokonywane sg co do zasady
w odpowiedniej Walucie Operaciji trzeciego Dnia Roboczego po
danym Dniu Operacji, pod warunkiem ze dostarczone zostaty
odpowiednie dokumenty (zob. informacje powyzej oraz inne
informacje dotyczace przeciwdziatania praniu brudnych pieniedzy).
Na pisemny wniosek skierowany do Agenta Transferowego,
ptatnosci mogg by¢ dokonywane w innych walutach, ktére Agent
Transferowy moze bez przeszkod nabyé za odpowiednig Walute
Operagiji, przy czym wymiana walut zostanie dokonana na koszt
uczestnika.

Ptatnosci z tytutu odkupienia Tytutow Uczestnictwa dokonywane
sg przelewem na rachunek bankowy uczestnika, na jego koszt.
Inwestorzy posiadajgcy rachunki w bankach na terytorium Unii
Europejskiej sq zobowigzani do dostarczenia numeru IBAN (czyli
Miedzynarodowego Numeru Rachunku Bankowego) oraz numeru
BIC (czyli kodu identyfikacyjnego banku) swojego rachunku. Pod
warunkiem otrzymania uprzedniej zgody uczestnika oraz
spetnienia wymogow dotyczacych minimalnej wartosci operaciji

i minimalnej warto$ci posiadanych Tytutéw Uczestnictwa,
Dyrektorzy mogg dokonac¢ wyptaty kwoty ptatnej z tytutu
odkupienia w formie swiadczenia niepienieznego. Aktywa
przekazywane w ramach takiego $wiadczenia zostang wycenione
w odpowiednim Dniu Operacji. Zgodnie z luksemburskimi
przepisami prawa, wymagane jest sporzadzenie specjalnego
raportu biegtych rewidentéw dotyczacego tych aktywow. Wiecej
informacji na temat odkupywania Tytutéw Uczestnictwa w zamian
za Swiadczenie niepienigzne znajduje sig¢ w pkt. 22. Zatacznika A.

Zamiana Tytutéw Uczestnictwa

Przenoszenie Tytuléw Uczestnictwa pomiedzy Funduszami
i zmiana Klas Tytutlow Uczestnictwa

Inwestorzy mogg zamienia¢ posiadane Tytuty Uczestnictwa danej
Klasy Tytutéw Uczestnictwa na Tytuty Uczestnictwa tej samej
Klasy Tytutéw Uczestnictwa w innym Funduszu, zmieniajgc w ten
sposoéb saldo swych portfeli stosownie do zmian na rynku (np.
zamieniajac Tytuly Uczestnictwa Klasy A jednego Funduszu na
Tytuty Uczestnictwa Klasy A innego Funduszu). Informacje na
temat czestotliwosci obstugi operaciji dla poszczegélnych
Funduszy znajdujg sie w Zatgczniku F.
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Dozwolona jest réwniez zamiana Tytutdéw Uczestnictwa danej
Klasy Tytutéw Uczestnictwa na Tytuty Uczestnictwa innej Klasy
Tytutdw Uczestnictwa tego samego lub innego Funduszu oraz
zamiana Dywidendowych Tytutéw Uczestnictwa na
Niedywidendowe Tytuty Uczestnictwa tej samej Klasy Tytutow
Uczestnictwa i odwrotnie, lub Tytutow Uczestnictwa Objetych
Hedgingiem na Tytuty Uczestnictwa nieobjete hedgingiem tej
samej Klasy Tytutéw Uczestnictwa (o ile sg dostepne) i odwrotnie.
Inwestorzy powinni wzig¢ pod uwage, ze (i) jezeli dokonujg
zamiany Tytutdw Uczestnictwa Funduszu z codzienng obstugg
operacji na Tytuty Uczestnictwa Funduszu z mniejszg
czestotliwoscig obstugi operacji, woéwczas do operacji dotyczacej
posiadanych Tytutéw Uczestnictwa bedacych przedmiotem
zamiany jest stosowana cena zamiany z nastepnego Dnia
Operacji Funduszu z mniejsza czestotliwoscig obstugi operaciji,
oraz (ii) w wypadku zamiany Tytutéw Uczestnictwa Funduszu

z mniejszg czestotliwoscig obstugi operacji na Tytuty Uczestnictwa
Funduszu z codzienng obstugg operacji, zaréwno do operaciji
dotyczacej posiadanych Tytutow Uczestnictwa bedgcych
przedmiotem zamiany, jak i do operacji dotyczacej nabywanych
w ramach zamiany Tytutéw Uczestnictwa jest stosowana cena

z nastepnego Dnia Operacji Funduszu z mniejszg czestotliwoscig
obstugi operaciji. Istnieje réowniez mozliwos¢é zamiany Tytutow
Uczestnictwa dowolnej Klasy Tytutéw Uczestnictwa, w odniesieniu
do ktorych Fundusz uzyskat status Funduszu Przekazujgcego
Raporty o Zysku w Wielkiej Brytanii, denominowanych w
odpowiedniej walucie, na Dywidendowe Tytuty Uczestnictwa
odpowiadajgcej im Klasy Tytutdw Uczestnictwa Funduszu
Nieprzekazujacego Raportow o Zysku w Wielkiej Brytanii,
denominowane w dostepnych w tym wypadku walutach, i
odwrotnie. Uczestnicy powinni zwroci¢ uwage, ze zamiana Tytutow
Uczestnictwa Klasy Tytutéw Uczestnictwa, w odniesieniu do ktorej
uzyskano status Funduszu Przekazujgcego Raporty o Zysku

w Wielkiej Brytanii, na Tytuty Uczestnictwa Klasy Tytutow
Uczestnictwa, w odniesieniu do ktorej takiego statusu nie
uzyskano, i odwrotnie, moze spowodowac powstanie po stronie
uczestnika Funduszu ,zyskow z przedsiewzie¢ zagranicznych
traktowanych jako dochdd” (offshore income gain) w chwili zbycia
udziatu w Funduszu w przysztosci. W takim wypadku ewentualne
zyski kapitatowe zrealizowane przez uczestnika w wyniku zbycia
inwestycji (w tym ewentualne zyski kapitatowe za okres, w ktérym
posiadat on Tytuly Uczestnictwa Klasy Tytutdw Uczestnictwa,

w odniesieniu do ktdrej Fundusz uzyskat status Funduszu
Przekazujgcego Raporty o Zysku w Wielkiej Brytanii) moga
podlegac opodatkowaniu jako sktadnik dochodu, wedtug
odpowiedniej stopy opodatkowania podatkiem dochodowym.
Uczestnikom zaleca sie uzyskanie w tej kwestii fachowej porady
wiasnych doradcéw podatkowych.

Inwestorzy powinni wzigé pod uwage, ze zamiana Tytutow
Uczestnictwa danego Funduszu na Tytuty Uczestnictwa innego
Funduszu moze powodowaé natychmiastowe obcigzenie
podatkowe. Ze wzgledu na istnienie znacznych réznic w prawie
podatkowym poszczegodlnych krajéw, inwestorzy powinni
zasiegna¢ opinii swoich doradcow podatkowych w zakresie
skutkéw podatkowych planowanej zamiany w ich indywidualnej
sytuaciji.

Uczestnik moze zleci¢ zamiane wszystkich lub czesci posiadanych
Tytutdw Uczestnictwa, o ile spetnia warunki zwigzane z
inwestowaniem w Klase Tytutow Uczestnictwa, na ktéra
dokonywana jest zamiana (zob. czesc¢ zatytutowana ,Klasy
Tytutdw Uczestnictwa i rodzaje Tytutdw Uczestnictwa” powyzej).
Przyktadowe warunki to:

60

» spetienie ewentualnych wymagan dotyczgcych minimalnej
wartosci inwestycji;

» wykazanie, ze uczestnik jest inwestorem uprawnionym do
inwestowania w okreslong Klase Tytutdw Uczestnictwa;

» odpowiednia struktura optat zwigzana z Klasg Tytutow
Uczestnictwa, na ktorg dokonywana jest zamiana;

» uiszczenie ewentualnych optat za zamiane,

z zastrzezeniem, ze Spotka Zarzadzajgca moze, dziatajagc wedtug
wiasnego uznania, odstgpi¢ od poszczegdlnych warunkéw, jezeli
uzna to za zasadne i wlasciwe w danych okolicznosciach.

Posiadacze Tytutdw Uczestnictwa wszystkich Klas Tytutow
Uczestnictwa co do zasady nie sg zobowigzani do uiszczenia na
rzecz Spotki Zarzadzajgcej optaty za zamiane Tytutdw
Uczestnictwa. W okreslonych okolicznosciach opfata taka moze
jednak zostac¢ pobrana — wiecej informacji w pkt. 18.-20.
Zatgcznika A.

Zamiana Tytutéw Uczestnictwa Klasy Tytutdw Uczestnictwa, w
wypadku ktorej obowigzuje warunkowa opfata manipulacyjna, w
sytuacji, gdy zobowigzanie z tytutu tej optaty nie zostato
uregulowane, nie bedzie traktowana jako dyspozycja zamiany,
lecz jako zlecenie odkupienia, co spowoduje, ze w chwili
dokonania zamiany bedzie wymagalna warunkowa optata
manipulacyjna.

Realizacja zamiany pomiedzy niektorymi Klasami Tytutow
Uczestnictwa, inwestowanie w niektore Klasy Tytutow
Uczestnictwa i ich odkupywanie zalezg wytacznie od uznania
Spétki Zarzadzajacej. Wedtug uznania Spoétki Zarzadzajacej, pod
warunkiem Ze inwestor jest Inwestorem Instytucjonalnym,
dozwolona jest zamiana Tytutéw Uczestnictwa dowolnej Klasy
Tytutdow Uczestnictwa na Tytuty Uczestnictwa Klasy |, J, T, X lub
ZI.

Spotka Zarzadzajgca moze wedtug wiasnego uznania odmowic
wykonania zlecenia zamiany, w celu zapewnienia, aby Tytuty
Uczestnictwa nie znalazly sie w posiadaniu, ani nie byty posiadane
w imieniu, podmiotu niespetniajgcego warunkéw zwigzanych

z inwestowaniem w dang Klase Tytutéw Uczestnictwa lub
podmiotu, ktéry posiadatby Tytuty Uczestnictwa w okolicznos$ciach
mogacych powodowac¢ naruszenie przez ten podmiot lub Spotke
przepiséw prawa lub wymogoéw jakiegokolwiek kraju, organu
administracji publicznej badz organu nadzoru, lub mogacych
powodowac niekorzystne konsekwencje podatkowe lub finansowe
dla Spotki, wiaczajac w to obowiazek rejestracji wynikajacy

z przepiséw prawa dotyczacych papieréw wartosciowych,
inwestycji lub podobnych praw bgdz wymogdw jakiegokolwiek
kraju lub wtasciwego organu.

Zlecenia zamiany Tytutéw Uczestnictwa

Zlecenia zamiany imiennych Tytutéw Uczestnictwa nalezy
przekazywac drogg elektroniczng, za posrednictwem
zaakceptowanego podmiotu realizujgcego proces STP (straight
through process). Jezeli opcja ta jest niedostepna, zlecenie mozna
przesta¢ faksem (oryginat nalezy w takim wypadku przestac
pocztg) do Agenta Transferowego, przy czym Spétka
Zarzadzajgca moze, dziatajac wedtug wiasnego uznania,
przyjmowac indywidualne zlecenia operacji ztozone przy uzyciu
innych elektronicznych srodkéw komunikacji. Zlecenia przestane
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faksem nalezy nastepnie kazdorazowo potwierdzi¢ pocztg
elektroniczng lub dzwonigc do lokalnego zespotu ds. Obstugi
Inwestoréw w tym samym dniu przed momentem granicznym, aby
upewnic¢ sie, ze zostaly otrzymane przez Agenta Transferowego.
Nieprzestanie odpowiedniego oryginalnego potwierdzenia moze
opdznic realizacje dyspozycji zamiany. Niektorzy dystrybutorzy
mogg umozliwi¢ inwestorom sktadanie zlecen zamiany Tytutow
Uczestnictwa za swoim posrednictwem. Zlecenia ztozone u
dystrybutora sg nastepnie przekazywane Agentowi
Transferowemu. Zlecenia zamiany mozna réwniez przekaza¢ w
oryginale Agentowi Transferowemu. Zlecenia zamiany (lub
oryginalne potwierdzenia takich zlecen) muszg zawiera¢ petng
nazwe/imie i nazwisko oraz adres uczestnika, nazwe Funduszu,
Klase Tytutdw Uczestnictwa (ze wskazaniem, czy chodzi

o Dywidendowe Tytuty Uczestnictwa czy Niedywidendowe Tytuly
Uczestnictwa), wartos¢ lub liczbe Tytutéw Uczestnictwa, ktére
maja by¢ przedmiotem zamiany, nazwe Funduszu, na ktérego
Tytuty Uczestnictwa dokonywana jest zamiana (ze wskazaniem
wybranej Waluty Operacji, jezeli dany Fundusz ma wiecej niz
jedng walute) oraz informacje, czy zlecenie dotyczy Tytutow
Uczestnictwa, w odniesieniu do ktérych Fundusz uzyskat status
Funduszu Przekazujgcego Raporty o Zysku w Wielkiej Brytanii.

Jesli Fundusze, ktorych dotyczy zamiana Tytutéw Uczestnictwa
majg rézne Waluty Operacji, wymiana walutowa zostanie
dokonana wedtug odpowiedniego kursu w Dniu Operacji, w ktérym
nastgpi zamiana.

Realizacja zamiany Tytutdw Uczestnictwa moze zosta¢
zawieszona lub odroczona, a zlecenia zamiany Tytutow
Uczestnictwa stanowigcych ponad 10% wartosci Funduszu mogg
nie zostac przyjete, zgodnie z opisem w pkt., odpowiednio, 28.

i 31. Zatgcznika A.

Mozliwos¢ dokonania zamiany Tytuléw Uczestnictwa
oferowana przez niektorych dystrybutoréw

Niektorzy dystrybutorzy dajg posiadaczom Tytutéw Uczestnictwa,
ktdrzy nabyli je za ich posrednictwem, mozliwos¢ zamiany
nabytych Tytutdw Uczestnictwa na tytuty uczestnictwa innych
funduszy o podobnej strukturze prowizji i optat, pod warunkiem ze
dystrybutor uzna, iz taka zamiana jest zgodna z obowigzujgcymi
przepisami prawa i regulacjami. Szczegdtowe informacje na temat
mozliwosci dokonania takiej zamiany mozna otrzymac od swojego
doradcy finansowego.

Wymagania dotyczace minimalnych wartosci operacji oraz
liczby posiadanych Tytutow Uczestnictwa

Spoétka moze odmowié realizacji zlecenia odkupienia, zamiany lub
przeniesienia Tytutdw Uczestnictwa, jezeli dotyczy ono Tytutow
Uczestnictwa stanowigcych czes¢ posiadanych przez uczestnika
Tytutdw Uczestnictwa danej Klasy Tytutdw Uczestnictwa o tgcznej
warto$ci mniejszej niz 1000 USD (lub zblizonej wartosci

w odpowiedniej Walucie Operacji) lub jesli na skutek realizacji
takiego zlecenia wartos¢ posiadanych przez uczestnika Tytutow
Uczestnictwa danej Klasy Tytutdw Uczestnictwa obnizy sie do
poziomu ponizej 5000 USD (lub zblizonej wartosci w odpowiedniej
Walucie Operaciji) lub —w wypadku Tytutéw Uczestnictwa Klasy ZI
— ponizej 25 min USD (z wyjatkiem Tytutéw Uczestnictwa Klasy H,
dla ktorych kwota ta wynosi 50 000 USD lub jest rowna
przyblizonej rbwnowartosci tej kwoty w odpowiedniej walucie, oraz
Tytutdw Uczestnictwa Klasy D, DD, I, | A, J, S, SI, SR, T, U, Xi Z,
w wypadku ktérych po ztozeniu pierwszego zlecenia nabycia
opiewajgcego na wymagang kwote minimalng nie obowigzujg
zadne wartosci minimalne). Minimalne wartosci moga ulec zmianie

lub zostac zniesione — generalnie, w poszczegolnych przypadkach
lub dla okreslonego dystrybutora. Szczegdtowe informacje na
temat aktualnych wartosci minimalnych mozna uzyska¢ od
lokalnego zespotu ds. Obstugi Inwestorow.

Jezeli w wyniku dokonanej wyptaty, zamiany lub przeniesienia
Tytutdw Uczestnictwa na rachunku uczestnika pozostanie
niewielkie saldo — nieprzekraczajace 5 USD (lub réwnowartosci tej
kwoty w innej walucie), Spétka Zarzadzajgca bedzie mie¢ prawo —
wedtug wtasnego uznania — do zrealizowania takiego salda i
przekazania uzyskanej w ten sposob kwoty na rzecz wybranej
przez Spétke Zarzadzajgcq organizacji charytatywne;j
zarejestrowanej w Luksemburgu lub Wielkiej Brytanii.

Dywidenda

Polityka wyptaty dywidendy

Aktualna polityka stosowana przez Dyrektorow przewiduje
zatrzymywanie catego dochodu netto i jego reinwestowanie, z
wyjatkiem dochodu dotyczacego Dywidendowych Klas Tytutow
Uczestnictwa. W przypadku Dywidendowych Klas Tytutow
Uczestnictwa stosuje sie polityke przeznaczania na wyptate
dywidendy zasadniczo catosci dochodu z inwestycji za dany okres,
po odliczeniu kosztéw. Dyrektorzy moga réwniez decydowac, czy i
w jakim stopniu wyptacane dywidendy mogg obejmowac wyptaty z
zarowno zrealizowanych, jak i niezrealizowanych zyskéw
kapitatowych netto. Jezeli w wypadku danej Klasy Dywidendowych
Tytutéw Uczestnictwa wyptacana dywidenda obejmuje
zrealizowane zyski kapitatowe netto lub niezrealizowane zyski
kapitatowe netto lub jezeli Fundusz wyptaca dochéd w kwocie
brutto (obejmujacej koszty) — dywidenda moze obejmowac
poczatkowo zainwestowany kapitat.

Uczestnicy powinni mie¢ na uwadze, ze wyptacane w ten sposéb
dywidendy mogg stanowi¢ dochod podlegajacy opodatkowaniu (w
zaleznosci od obowigzujgcych w danym kraju przepisow
podatkowych) i powinni we wlasnym zakresie skonsultowac sie w
tej sprawie z profesjonalnym doradcag podatkowym. Jezeli
wykazany dochéd Funduszu majgcego status Funduszu
Przekazujacego Raporty o Zysku w Wielkiej Brytanii przekracza
kwote dokonanych wyptat, nadwyzka jest uznawana za
domniemang dywidende i podlega opodatkowaniu jako dochéd
odpowiednio do statusu podatkowego inwestora.

Czestotliwos¢ wyptaty dywidendy zalezy od rodzaju Funduszu,
zgodnie z informacjami podanymi w czesci ,Klasy Tytutdw
Uczestnictwa i rodzaje Tytutéw Uczestnictwa”.

Dyrektorzy moga podja¢ decyzje o wprowadzeniu dodatkowych
Dywidendowych Tytutdw Uczestnictwa, z tytutu ktdrych dywidenda
wyptacana bedzie w innych odstepach czasu. Potwierdzenie
dostepnosci dodatkowych Tytutdw Uczestnictwa z inng
czestotliwoscig wyptaty dywidendy oraz terminu, od ktdérego beda
dostepne, mozna uzyskac w siedzibie Spoéiki i od lokalnego
zespotu ds. Obstugi Inwestoréw.

Spoétka moze podejmowac dziatania majgce na celu réwnowazenie
dochodu tak, aby operacje emisji, zamiany i odkupienia Tytutéw
Uczestnictwa w trakcie okresu obrachunkowego nie miaty wptywu
na wartos¢ dochodu netto naliczonego w ramach Funduszu (lub
dochodu brutto w przypadku Dywidendowych Tytutéw
Uczestnictwa (G) oraz Dywidendowych Tytutéw Uczestnictwa (S))
i przypadajgcego na kazdy Tytut Uczestnictwa.
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Jezeli inwestor nabywa Tytuty Uczestnictwa w trakcie okresu
obrachunkowego, wéwczas zaptacona przez niego cena nabycia
Tytutdw Uczestnictwa moze zosta¢ uznana za obejmujgcg kwote
dochodu netto naliczonego od dnia ostatniej wyptaty z Funduszu.
Zatem w odniesieniu do Dywidendowych Tytutéw Uczestnictwa
(M), Dywidendowych Tytutow Uczestnictwa (S), Dywidendowych
Tytutdéw Uczestnictwa (Q) lub Dywidendowych Tytutéw
Uczestnictwa (A) pierwsza wypfata, jakg inwestor otrzyma po
nabyciu Tytutéw Uczestnictwa, moze obejmowac sptate kapitatu.
Opisane tu dziatania nie powinny mie¢ wptywu na
Niedywidendowe Tytuty Uczestnictwa, poniewaz w odniesieniu do
nich nie sg dokonywane wyptaty.

W wypadku sprzedazy przez inwestora Tytutow Uczestnictwa

w trakcie okresu obrachunkowego, cena odkupienia
Dywidendowych Tytutéw Uczestnictwa (M), Dywidendowych
Tytutdéw Uczestnictwa (S), Dywidendowych Tytutéw Uczestnictwa
(Q) lub Dywidendowych Tytutéw Uczestnictwa (A) moze zostaé
uznana za obejmujgca kwote dochodu netto naliczonego od dnia
ostatniej wyptaty z Funduszu. W wypadku Dywidendowych
Tytutdw Uczestnictwa (G) oraz Dywidendowych Tytutdw
Uczestnictwa (S), rdwnowazenie bedzie dotyczy¢ dochodu brutto
Funduszu. Opisane tu dziatania nie powinny mie¢ wptywu na
Niedywidendowe Tytuty Uczestnictwa, poniewaz w odniesieniu do
nich nie sg dokonywane wyptaty.

Wykaz Funduszy, w wypadku ktérych beda podejmowane
dziatania majace na celu réwnowazenie dochodu, oraz informacja
na temat naliczonego dochodu uwzglednionego w podawane;j
codziennie cenie Dywidendowych Tytutdw Uczestnictwa (M),
Dywidendowych Tytutow Uczestnictwa (S), Dywidendowych
Tytutdw Uczestnictwa (Q) oraz Dywidendowych Tytutéw
Uczestnictwa (A) sa dostepne na zyczenie w siedzibie Spofki.
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Ustalanie kwoty dywidendy
Ponizsza tabela przedstawia metody ustalania kwoty dywidendy stosowane dla poszczegéinych Klas Dywidendowych Tytutdw

Uczestnictwa.

Dywidendowe Tytuly

Uczestnictwa (D), ktére
moga by¢ okreslane za
pomoca cyfry 1, np. A1)

Sposéb ustalania kwoty dywidendy

Dywidenda jest obliczana codziennie na podstawie dochodu naliczonego za dany dzien, pomniejszonego o koszty, w odniesieniu do liczby
Tytutdw Uczestnictwa wyemitowanych na dany dzien.

Nastepnie uczestnikom wyptacana jest faczna miesieczna dywidenda odpowiednio do liczby posiadanych Tytutéw Uczestnictwa oraz liczby
dni, w ktorych uczestnik posiadat Tytuty Uczestnictwa w danym okresie. Posiadacze Dywidendowych Tytutdw Uczestnictwa (D) sg
uprawnieni do otrzymywania dywidendy od dnia nabycia Tytutéw Uczestnictwa do dnia ich odkupienia.

Dywidendowe Tytuly

Uczestnictwa (M), ktore
moga by¢ okreslane za
pomoca cyfry 3, np. A3)

Dywidenda obliczana jest co miesigc (w ostatnim dniu roboczym kazdego miesigca kalendarzowego) na podstawie dochodu naliczonego za
okres dywidendy, pomniejszonego o koszty.

Dywidenda jest wyptacana uczestnikom odpowiednio do liczby Tytutdéw Uczestnictwa posiadanych na dzien ustalenia prawa do dywidendy.

Dywidendowe Tytuty

Uczestnictwa (S), ktore
moga by¢ okreslane za
pomoca3 cyfry 6, np. A6)

Dywidenda obliczana jest wedtug uznania Dyrektoréw na podstawie oczekiwanego dochodu brutto w danym okresie (ustalonym przez
Dyrektoréw) w celu zapewnienia uczestnikom statych miesigcznych wyptat dywidendy w takim okresie.

Wedtug uznania Dyrektoréw, wyptacana dywidenda moze réwniez obejmowaé wyptaty z kapitatu i/lub ze zrealizowanych i niezrealizowanych
zyskow kapitatowych netto. Wyptaty dokonywane z kapitatu skutkujg jego pomniejszeniem, co w konsekwencji ogranicza potencjat wzrostu
warto$ci kapitatu w przysztosci.

Dywidenda jest obliczana co miesigc (w ostatnim dniu roboczym kazdego miesigca kalendarzowego) i wyptacana uczestnikom odpowiednio
do liczby Tytutéw Uczestnictwa posiadanych nadzien ustalenia prawa do dywidendy.

W razie wystapienia niestabilnych lub nietypowych warunkéw rynkowych, poziom wyptat moze podlega¢ wiekszym wahaniom, a Dyrektorzy
moga réwniez zdecydowaé o zwigkszeniu wyptat z kapitatu i/lub zrealizowanych oraz niezrealizowanych zyskéw netto, w celu utrzymania
statego poziomu wyptat, co moze prowadzi¢ do zwiekszonej utraty wartosci kapitatu w przypadku spadku dochodu osigganego przez dany
fundusz.

Dywidendowe Tytuly

Uczestnictwa (Q), ktore
moga by¢ okreslane za
pomoca cyfry 5, np. A5)

Dywidenda jest obliczana kwartalnie na podstawie dochodu naliczonego za okres dywidendy, pomniejszonego o koszty.

Dywidenda jest wyptacana uczestnikom odpowiednio do liczby Tytutéw Uczestnictwa posiadanych nadzien ustalenia prawa do dywidendy.

Dywidendowe Tytuly

Uczestnictwa (A), ktére
moga by¢ okreslane za
pomoca cyfry 4, np. Ad)

Dywidenda jest obliczana raz w roku (w ostatnim dniu roboczym kazdego roku obrotowego) na podstawie dochodu naliczonego za okres
dywidendy, pomniejszonego o koszty.

Dywidenda jest wyptacana uczestnikom odpowiednio do liczby Tytutéw Uczestnictwa posiadanych nadzien ustalenia prawa do dywidendy.

Dzien ustalenia prawa do dywidendy: dywidenda jest wyptacana tylko tym inwestorom, ktorzy sg oficjalnie zarejestrowani jako
posiadacze Tytutdw Uczestnictwa w tym dniu. Dniem ustalenia prawa do dywidendy jest dzieh poprzedzajacy dzien ogloszenia wyptaty.

Niedywidendowe Tytuly Uczestnictwa kazdej klasy okreslane sg réwniez za pomoca cyfry 2, np. Klasa A2. W wypadku emisji
Dywidendowych Tytutéw Uczestnictwa (G) okreslona powyzej metoda ustalania kwoty dywidendy jest korygowana tak, aby
odzwierciedli¢ fakt, ze wypfata dotyczy dochodu brutto (obejmujgcego koszty), tak jak w opisanym w powyzszej tabeli przypadku
Dywidendowych Tytutow Uczestnictwa (S).
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Ogtoszenie, wyplata i reinwestycja dywidendy

Ponizsza tabela zawiera informacje dotyczgce mozliwosci w zakresie ogtaszania wyptaty dywidendy i wyptaty dywidendy oraz
mozliwosci reinwestycji dywidendy dostepnych dla uczestnikow.

Klasyfikacja dywidendy*

Dywidendowe Tytuty
Uczestnictwa (D)

Dywidendowe Tytuty
Uczestnictwa (M)

Dywidendowe Tytuty
Uczestnictwa (S)

Ogtoszenie wyptaty dywidendy

Ostatni Dzien Roboczy kazdego
miesigca kalendarzowego, w
Walucie (Walutach) Operaciji
Funduszu (lub inny Dzien Roboczy,
ktéry Dyrektorzy moga okreslic i
zakomunikowaé Uczestnikom — o
ile to mozliwe — z wyprzedzeniem).

Optacenie zlecenia

Wyptata dywidendy nastepuje w
ciagu jednego miesigca
kalendarzowego od dnia ogtoszenia
wypfaty. Dywidenda wyptacana jest
uczestnikom, ktorzy posiadali Tytuty
Uczestnictwa w okresie od
ostatniego ogtoszenia wypfaty.

Wyptata dywidendy nastepuje w
ciggu jednego miesigca
kalendarzowego od dnia ogtoszenia
wyptaty. Dywidenda wyptacana jest
uczestnikom wpisanym do rejestru
Tytutéw Uczestnictwa w Dniu
Roboczym poprzedzajacym date
ogtoszenia wyptaty.

Dywidendowe Tytuty
Uczestnictwa (Q)

20 marca, 20 czerwca, 20 wrze$nia
i 20 grudnia (pod warunkiem ze
dany dzien jest Dniem Roboczym;
jezeli tak nie jest —w najblizszym
Dniu Roboczym).

Wyptata dywidendy nastepuje w
ciggu jednego miesigca
kalendarzowego od dnia ogtoszenia
wyptaty.

Dywidendowe Tytuty
Uczestnictwa (A)

Ostatni Dzien Roboczy kazdego
roku obrotowego, w Walucie
(Walutach) Operacji Funduszu (lub
inny Dzien Roboczy, ktéry
Dyrektorzy moga okreslic i
zakomunikowa¢ Uczestnikom — o
ile to mozliwe — z wyprzedzeniem).

Wyptata dywidendy nastepuje w
ciagu jednego miesigca
kalendarzowego od dnia ogtoszenia
wyptaty. Dywidenda wyptacana jest
uczestnikom wpisanym do rejestru
Tytutéw Uczestnictwa w Dniu
Roboczym poprzedzajgcym date
ogfoszenia wyptaty.

Automatyczne reinwes-
towanie dywidendy

O ile uczestnik nie przekazat
innej dyspozycji — na pi$mie
Agentowi Transferowemu lub w
formularzu zlecenia —
dywidenda jest automatycznie
reinwestowana w kolejne Tytuty
Uczestnictwa tego samego
rodzaju i Klasy Tytutow
Uczestnictwa, tego samego
Funduszu.

Sposob dokonania wyptaty

Wyptaty dywidendy (jezeli posiadacz
Tytutéw Uczestnictwa ztozyt
odpowiednig adnotacje na formularzu
Zlecenia nabycia lub przekazat
dyspozycje na pi$mie Agentowi
Transferowemu) sg dokonywane
przelewem bezposrednio na
rachunek bankowy danego
posiadacza Tytutow Uczestnictwa,

w wybranej przez niego Walucie
Operacji Funduszu oraz na jego
koszt (chyba ze inwestor i dystrybutor
ustalili inaczej).

*

Przekazujgcego Raporty o Zysku w Wielkiej Brytanii.

Przedstawione w powyzszej tabeli opcje majg réwniez zastosowanie w stosunku do odpowiednich Klas Tytutéw Uczestnictwa, w odniesieniu do ktérych Fundusz uzyskat status Funduszu

W wypadku Dywidendowych Tytutéw Uczestnictwa Klasy A lub C wyemitowanych w wyniku reinwestycji dywidendy, nie bedzie
pobierana, odpowiednio, zadna wstepna optata manipulacyjna ani warunkowa optata manipulacyjna.

Nalezy pamiegtac¢, ze reinwestowana dywidenda w wiekszosci jurysdykcji moze byc¢ traktowana dla celéow podatkowych jako
dochod osiagniety przez uczestnika. Uczestnikom zaleca sie uzyskanie w tej kwestii fachowej porady wiasnych doradcow

podatkowych.
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Prowizje, optaty i koszty
Zestawienie informacji na temat prowizji, optat i kosztéw dla
poszczegolnych Funduszy znajduje sie w Zataczniku F.

Optata za zarzadzanie

Spéika ptaci optate za zarzadzanie w rocznej wysokosci podanej
w Zataczniku F. Wysoko$¢ optaty za zarzgdzanie rézni sie

w zaleznosci od Funduszu i Klasy Tytutow Uczestnictwa
nabywanych przez inwestora. Optata jest naliczana w stosunku
dziennym na podstawie Wartosci Aktywow Netto danego
Funduszu i wyptacana miesiecznie. Z optaty za zarzgdzanie
pokrywane s3 okreslone koszty i optaty, w tym prowizje Doradcéw
Inwestycyjnych.

W wypadku Tytutow Uczestnictwa Klasy SR pobierana jest jedna
optata (obejmujaca optate za zarzadzanie oraz Roczng Opfate za
Obstuge), ktora stanowi czes¢ kwoty biezacych opfat. Informacje o
kwocie biezacych optat mozna znalez¢ w odno$snym dokumencie
KIID. Nalezy zwrdci¢ uwage, ze kwota ta moze ulega¢ zmianom z
roku na rok. Kwota nie obejmuje prowizji za dystrybucje i/lub
kosztow portfela zwigzanych z dokonywaniem transakgji, z
wyjatkiem kosztéw ponoszonych na rzecz powiernika oraz
ewentualnych kosztéw opfat poczatkowych i koncowych
dotyczacych inwestycji w programy zbiorowego inwestowania.

Wynagrodzenie zmienne

Oprécz innych optat i kosztéw, o ktérych mowa w niniejszym
Prospekcie, w odniesieniu do kazdej Klasy Tytutdw Uczestnictwa
kazdego Funduszu moze by¢ dodatkowo ptatne wynagrodzenie
zmienne. Wynagrodzenie zmienne naliczane jest w kazdym Dniu
Wyceny i jako odpowiedni procent (zaleznie od Funduszu, zgodnie
z informacjami podanymi w Zatgczniku F) kwoty, o jakg Zwrot

z WAN na Tytut Uczestnictwa przekracza odpowiednig stope
zwrotu wskaznika odniesienia, szczeg6towo opisang w Zatgczniku
E. Szczegotowe informacje mozna uzyskac¢ od lokalnego zespotu
ds. Obstugi Inwestoréw oraz w siedzibie Spofki.

Prowizja za dystrybucje

Spétka wyptaca roczng prowizje za ustugi dystrybuciji, zgodnie

z informacjami zawartymi w Zatgczniku F. Prowizje te naliczane sg
w stosunku dziennym na podstawie Wartosci Aktywow Netto
Funduszu (z uwzglednieniem — w stosownych wypadkach —
wszelkich korekt Wartosci Aktywow Netto danego Funduszu
dokonywanych zgodnie z opisem w pkt. 17.3 Zatacznika A)

i wyptacane miesiecznie.

Wynagrodzenie agenta ds. pozyczania papierow
wartosciowych

Agent ds. pozyczania papierow wartosciowych, BlackRock
Advisors (UK) Limited, otrzymuje za $wiadczone ustugi
wynagrodzenie. Wysokos¢ tego wynagrodzenia wynosi 37,5%
przychodow brutto z dziatalnosci w zakresie pozyczania papierow
wartosciowych, przy czym wszystkie koszty bezposrednie i
posrednie bedg pokrywane z czesci naleznej BlackRock.
Odpowiednie Fundusze otrzymuja 62,5% przychoddw brutto z
dziatalnosci w zakresie pozyczania papieréow wartosciowych.
Agent ds. pozyczania papierow wartosciowych jest podmiotem
powigzanym ze Spotkg Zarzadzajaca.

Roczna Optata za Obstuge
Spoatka ptaci optate Roczng Optate za Obstuge na rzecz Spotki
Zarzadzajacej.

Dyrektorzy mogg — za zgoda Spotki Zarzadzajacej — ustalic rézng
wysokos$¢ Rocznej Optaty za Obstuge dla poszczegéinych
Funduszy i Klas Tytutéw Uczestnictwa emitowanych przez Spétke.
Dyrektorzy i Spdtka Zarzadzajgca ustalili, ze obecnie obowigzujacy
poziom Rocznej Optaty za Obstuge nie przekroczy 0,30% w skali
roku. Roczna Optata za Obstuge naliczana jest w stosunku
dziennym od Wartosci Aktywéw Netto danej Klasy Tytutow
Uczestnictwa i ptacona miesiecznie.

Dyrektorzy i Spdtka Zarzadzajgca ustalajg stawke Rocznej Optaty
za Obstuge na poziomie, ktéry ma zapewnic, ze biezgca wysokosé
optat kazdego Funduszu pozostanie konkurencyjna w poréwnaniu
z szerokim rynkiem podobnych produktéw inwestycyjnych
dostepnych dla inwestoréw nabywajgcych Tytuty Uczestnictwa
Funduszy, biorgc pod uwage szereg kryteridw, takich jak segment
rynku, w ktérym dziata Fundusz, oraz wyniki Funduszu na tle
funduszy poréwnywalnych.

Roczna Optata za Obstuge jest wykorzystywana przez Spétke
Zarzadzajacg na potrzeby pokrywania wszystkich statych

i zmiennych kosztow dziatalno$ci oraz kosztow administracyjnych
ponoszonych przez Spotke, z wylaczeniem prowizji na rzecz
Depozytariusza, prowizji za dystrybucje, wynagrodzenia za ustugi
zwigzane z pozyczaniem papierow wartosciowych, wszelkich
kosztéw finansowania (obejmujacych, co zaznacza sie dla
unikniecia watpliwosci, prowizje za zaangazowanie, jakie mogg
by¢ nalezne kredytodawcy), kosztéw ustug profesjonalnych
zwigzanych z wnioskami o zwrot podatku pobranego u zrédta
(wraz z ewentualnymi podatkami i odsetkami) oraz podatkéw na
poziomie inwestycji lub Spétki. Prowizje za zaangazowanie z tytutu
finansowania oraz koszty ustug profesjonalnych zwigzane z
whnioskami o zwrot podatku pobieranego u zrédta beda dzielone
pomiedzy odpowiednie Fundusze zgodnie z zasadami stusznosci.

Koszty operacyjne i administracyjne, o ktérych mowa powyzej,
obejmujg wszystkie koszty osob trzecich oraz inne podlegajgce
zwrotowi koszty poniesione okresowo przez Spotke lub w jej
imieniu, w tym m.in. wynagrodzenie za ustugi ksiegowe dotyczace
Funduszy, wynagrodzenie agentow transferowych (w tym
pomocniczych agentéw transferowych zaangazowanych przez
agenta transferowego oraz powigzane optaty transakcyjne), koszty
profesjonalnych ustug, takich jak doradztwo, w tym doradztwo
prawne i podatkowe, oraz ustugi biegtych rewidentéw,
wynagrodzenie Dyrektorow (niebedacych pracownikami Grupy
BlackRock), koszty podrézy i zasadne biezace wydatki, koszty
druku, publikacji, ttumaczen i inne koszty zwigzane z raportami
przekazywanymi uczestnikom, optaty zwigzane z dokumentami
przedktadanymi odpowiednim wtadzom oraz opfaty licencyjne i
koncesyjne, optaty za ustugi bankéw-korespondentdw i inne ustugi
bankowe, koszty wsparcia i utrzymania oprogramowania, koszty
operacyjne zwigzane z funkcjonowaniem zespotéw ds. Obstugi
Inwestoréw oraz innymi globalnymi ustugami administracyjnymi
$wiadczonymi przez rézne spotki z Grupy BlackRock.

Spétka Zarzadzajaca ponosi ryzyko zwigzane z zapewnieniem
konkurencyjnego poziomu biezacych optat danego Funduszu, w
zwigzku z czym jest uprawniona do zatrzymania wszelkich
$rodkéw pochodzacych z Rocznej Optaty za Obstuge pozostatych
po pokryciu faktycznych kosztéw poniesionych przez Spétke

w danym okresie, natomiast koszty poniesione przez Spotke

w danym okresie ponad kwote Rocznej Optaty za Obstuge
uiszczonej na rzecz Spotki Zarzadzajacej sa pokrywane przez
Spdtke Zarzadzajacy lub inng spdtke Grupy BlackRock.
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Optaty za ustugi analityczne

Zgodnie z nowymi zasadami, ktére wchodzg w zycie w styczniu
2018 r. na mocy przepisow Dyrektywy 2014/65/UE w sprawie
rynkéw instrumentéw finansowych (tzw. dyrektywy ,MiFID II”), w
odniesieniu do funduszy podlegajacych przepisom dyrektywy
MIFID Il (,Fundusze Podlegajace MiFID II") Grupa BlackRock nie
bedzie juz pokrywata kosztow zewnetrznych ustug analitycznych z
prowizji ptaconych przez klientdéw za realizowane transakcje.

Koszty takich ustug analitycznych beda pokrywane ze srodkow
wiasnych Grupy BlackRock. Fundusze Podlegajace MiFID Il to
Fundusze, ktére wyznaczyly nalezacg do Grupy BlackRock firme
podlegajacy przepisom dyrektywy MiFID do petnienia funkciji
doradcy inwestycyjnego lub w odniesieniu do ktérych zarzadzanie
inwestycjami zostato przez takg firme zlecone zagranicznemu
podmiotowi powigzanemu.

Fundusze, ktére bezposrednio zlecity wykonywanie zadan z
zakresu zarzadzania portfelem zagranicznemu podmiotowi
powigzanemu Grupy BlackRock w panstwie trzecim (tj.
nienalezgcym do Unii Europejskiej) nie sa objete zakresem
przepisow dyrektywy MiFID Il i ich dziatalno$¢ podlega lokalnym
przepisom i praktykom rynkowym stosowanym w odniesieniu do
zewnetrznych ustug analitycznych w jurysdykciji, ktorej dany
podmiot powigzany podlega. Oznacza to, ze koszty zewnetrznych
ustug analitycznych mogg nadal by¢ pokrywane z aktywow tych
funduszy. Wykaz tych funduszy mozna uzyskac na zadanie od
Spéiki Zarzadzajacej oraz jest on dostepny w witrynie internetowej
BlackRock pod adresem: https://www.blackrock.com/international/
individual/en-zz/mifid/research/bsf.

W wypadku inwestycji w fundusze spoza Grupy BlackRock,
sposob pokrywania kosztéw zewnetrznych ustug analitycznych
bedzie w kazdym wypadku zaleze¢ od podejscia przyjetego przez
zewnetrznego zarzadzajgcego. Takie podejscie moze sie rézni¢ od
podejscia stosowanego w Grupie BlackRock i moze obejmowac
pobieranie optaty za ustugi analityczne dodatkowo, obok optat za
realizacje transakcji, zgodnie z obowigzujgcymi przepisami

i praktyka rynkowa. Oznacza to, ze koszty zewnetrznych ustug
analitycznych moga nadal by¢ pokrywane z aktywow funduszu.

Optata manipulacyjna

W chwili Ztozenia zlecenia nabycia Tytutdw Uczestnictwa moze
zostac pobrana opfata manipulacyjna ptatna na rzecz Gléwnego
Dystrybutora, doliczana do ceny Tytutéw Uczestnictwa,

w wysokosci do 5% ceny Tytutdw Uczestnictwa Klasy A, Al, D,
DD, Ti U, oraz 3% ceny Tytutow Uczestnictwa Klasy E, Tytutow
Uczestnictwa IndexInvest, Tytutéw Uczestnictwa
Vermodgensanlage99 i Tytutow Uczestnictwa
Vermoegensstrategie.

Wioscy inwestorzy sktadajacy zlecenia nabycia Tytutow
Uczestnictwa w ramach planéw systematycznego oszczedzania
znajda dodatkowe informacje o optacie manipulacyjnej w
formularzu zlecenia stosowanym we Wioszech.

Warunkowa optata manipulacyjna

W wypadku Tytutdow Uczestnictwa Klasy C wszystkich Funduszy
oraz w odniesieniu do innych Funduszy — w przypadkach
wymienionych w Zatgczniku F, w chwili odkupienia w stosownych
wypadkach pobierana jest warunkowa optata manipulacyjna w
wysokosci 1%, potrgcana z kwoty ptatnej z tytutu odkupienia,
chyba ze Tytuty Uczestnictwa byty w posiadaniu danego
uczestnika przez ponad rok.
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Dyrektorzy sg uprawnieni do obcigzenia uczestnika posiadajgcego
dowolng Klase Tytutéw Uczestnictwa uznaniowg optatg za
odkupienie, w sytuacji gdy w opinii Dyrektorow ma miejsce
generowanie nadmierne;j ilosci transakcji.

Z chwila odkupienia Tytutéw Uczestnictwa Klasy C (oraz Tytutow
Uczestnictwa innych Klas Tytutéw Uczestnictwa, w przypadkach
okreslonych w Zatgczniku F) potrgcana jest warunkowa optata
manipulacyjna, naliczana wedtug odpowiedniej stawki na
podstawie nizszej z nastepujacej cen: (i) cena odkupywanych
Tytutdow Uczestnictwa w Dniu Operacji odkupienia, lub (ii) cena
zapfacona przez uczestnika w chwili nabycia odkupywanych
Tytutdéw Uczestnictwa lub Tytutdéw Uczestnictwa, ktdre nastepnie
zostaly zamienione badz w inny sposdb wymienione na
odkupywane Tytuty Uczestnictwa, w kazdym przypadku obliczona
w odnosnej Walucie Operacji odkupywanych Tytutow
Uczestnictwa.

Warunkowa optata manipulacyjna nie jest potrgcana w wypadku
odkupienia Tytutdw Uczestnictwa Klasy C (oraz Tytutow
Uczestnictwa innych Klas Tytutéw Uczestnictwa, w przypadkach
okreslonych w Zatgczniku F) wyemitowanych w wyniku
reinwestycji dywidendy.

Warunkowa optata manipulacyjna jest pobierana w odniesieniu do
,Okresu Posiadania”, stanowigcego sume okresow, podczas
ktérych (a) odkupywane Tytuty Uczestnictwa oraz (b) ewentualne
Tytuty Uczestnictwa, ktdére nastepnie zostaty zamienione lub
wymienione na odkupywane Tytuty Uczestnictwa, byty posiadane
w danym Funduszu.

Jezeli Okres Posiadania przekracza jeden rok, warunkowa optata
manipulacyjna nie jest pobierana w odniesieniu do odkupywanych
Tytutéw Uczestnictwa.

W wypadku, gdy odkupywane Tytuty Uczestnictwa stanowig
jedynie czes¢ wiekszej liczby posiadanych Tytutdw Uczestnictwa
Klasy C (oraz Tytutdw Uczestnictwa innych Klas Tytutow
Uczestnictwa, w przypadkach okreslonych w Zatgczniku F) w
pierwszej kolejnosci odkupywane bedg Tytuty Uczestnictwa nabyte
w drodze reinwestycji dywidendy; a w wypadku, gdy wsrod
posiadanych Tytutow Uczestnictwa Klasy C (oraz Tytutow
Uczestnictwa innych Klas Tytutéw Uczestnictwa, w przypadkach
okreslonych w Zatgczniku F) znajdujg sie Tytuty Uczestnictwa
nabyte w roznych terminach, przyjmuje sie, ze w pierwszej
kolejnosci odkupieniu podlegajg Tytuty Uczestnictwa, ktore zostaty
nabyte najwczesniej (co zapewnia mozliwie najnizsza stawke
warunkowej optaty manipulacyjnej).

Jezeli Waluta Operacji odkupywanych Tytutdw Uczestnictwa jest
inna niz Waluta Operacji pierwotnie nabytych Tytutéw
Uczestnictwa (lub podobnych Tytutéw Uczestnictwa, ktére
nastepnie zostaty zamienione lub wymienione na odkupywane
Tytuty Uczestnictwa), wowczas na potrzeby ustalenia wysokosci
warunkowej optaty manipulacyjnej cena zaptacona za pierwotnie
nabyte Tytuty Uczestnictwa zostanie przeliczona wedtug
biezacego kursu wymiany walut (spot exchange rate)
obowigzujacego w Dniu Operacji odkupienia.

Poszczegdlni dystrybutorzy moga odstapi¢ od pobrania
warunkowej optaty manipulacyjnej albo obnizy¢ jej wysokosc
wedtug wtasnego uznania lub w odniesieniu do uczestnikow,
ktérzy po nabyciu Tytutéw Uczestnictwa Klasy C (oraz Tytutéw
Uczestnictwa innych Klas Tytutéw Uczestnictwa, w przypadkach
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okreslonych w Zatgczniku F) stang sie Podmiotami Amerykanskimi
i w zwigzku z tym bedzie konieczne odkupienie posiadanych przez
nich Tytutdw Uczestnictwa (wiecej informacji w pkt. 4. Zatacznika
A).

Opfaty za zamiane Tytutéw Uczestnictwa

Niektorzy dystrybutorzy mogg pobierac optaty z tytutu zamiany
Tytutdéw Uczestnictwa lub w przypadku zbyt czestych dyspozyciji
zamiany. Wigcej informaciji znajduje sie w pkt. 18.-20.
Zatgcznika A.

Optata za odkupienie Tytutéw Uczestnictwa

Wedtug uznania Dyrektorow, jezeli Dyrektorzy powezma na
podstawie uzasadnionych przestanek podejrzenie, ze dany
uczestnik generuje nadmierng ilos¢ transakcji, zgodnie z opisem
w czesci ,Polityka przeciwdziatania generowaniu nadmiernej ilosci
transakgcji” niniejszego Prospektu, od takiego uczestnika moze
zostac pobrana optata za odkupienie w maksymalnej wysokosci
2% kwoty ptatnej z tytutu odkupienia. Optata ta bedzie ptatna na
rzecz Funduszy, a w przypadku jej pobrania uczestnik otrzyma
stosowne zawiadomienie w potwierdzeniu zawarcia transakcji.
Opfata ta bedzie pobierana oprécz wszystkich innych naleznych
optat za zamiane Tytutow Uczestnictwa oraz warunkowej optaty za
odkupienie.

Opfata na rzecz Depozytariusza

Depozytariusz otrzymuje wynagrodzenie roczne, ktére
uzaleznione jest od wartosci papierow wartosciowych i naliczane
jest w okresach dziennych, oraz opfaty z tytutu realizacji operacji.
Wynagrodzenie roczne za przechowywanie aktywow waha sie w
granicach od 0,0073% do 0,5062% w ujeciu rocznym, natomiast
optata z tytutu realizacji operacji wynosi srednio od 1,73 USD do
111,36 USD za operacje. Wysoko$¢ wynagrodzenia rocznego za
przechowywanie, opfat z tytutu realizacji operacji oraz ich stawki
moga sie zmienia¢ w zaleznosci od sytuacji rynkowej bez
zawiadomienia. Stawki wynagrodzenia i optat sg uzaleznione od
tego, w jakim kraju dana inwestycja zostata dokonana, a w
niektorych wypadkach réwniez od klasy aktywéw. W przypadku
inwestycji w obligacje i akcje emitentow z krajow, gdzie rynki
kapitatowe sg rozwiniete, stawki bedg blizsze dolnej granicy
przedziatow okreslonych powyzej, w przypadku inwestycji na
rynkach wschodzacych lub rozwijajacych sie bedg ksztattowac sie
na poziomie blizszym goérnej granicy. Wynagrodzenie roczne za
przechowywanie aktywow oraz optaty z tytutu realizacji operaciji
pobierane przez kazdy Fundusz sg zatem w kazdym czasie
uzaleznione od alokacji aktywéw i aktywnosci transakcyjne;.
Wolumen obrotu poszczegdinych Funduszy zalezy od przyjetej
strategii inwestycyjnej. Informacje o wprowadzeniu nowych
kategorii optat uzgodnionych z Depozytariuszem beda
przekazywane inwestorom z wyprzedzeniem co najmniej 30 dniu
przed wprowadzeniem zmiany.

Faktyczne opfaty ptatne na rzecz Depozytariusza w odniesieniu do
poszczegdinych Funduszy za kazdy okres 12 miesiecy sg
podawane w raporcie rocznym.

Zwrot czesci uiszczonych optat

Gtéwny Dystrybutor moze — wediug wtasnego uznania i bez
regresu wobec Spdtki ani bez obcigzania Spotki jakimikolwiek
kosztami — zrezygnowaé z pobierania catosci lub czesci optaty
manipulacyjnej albo zdecydowa¢ o dokonaniu zwrotu czesci
ptatnosci uiszczonych z tytutu jakichkolwiek optat w zwigzku

z posiadaniem Tytutéw Uczestnictwa na rzecz dowolnego
inwestora (co obejmuje obnizenie optat dla dyrektoréw

i pracownikéw Gtéwnego Dystrybutora oraz jego podmiotéw
powigzanych w ramach Grupy BlackRock), jego dystrybutoréw,
upowaznionych posrednikéw lub innych agentow, w zwigzku

z nabyciem, odkupieniem lub posiadaniem Tytutéw Uczestnictwa.

Kwota zwrotu czesci zaptaconej rocznej optaty za zarzgdzanie lub
prowizji za dystrybucje nie moze by¢ wyzsza niz kwota rocznej
optaty za zarzadzanie lub prowizji za dystrybucje dla danego
Funduszu (okreslona w Zatgczniku F), a jej Srednia wysoko$c¢ nie
powinna przekroczy¢ 50% kwoty tych optat i prowizji.

Warunki dokonania zwrotu czesci uiszczonych optat bedg
okresowo uzgadniane pomiedzy Gtéwnym Dystrybutorem a
danym inwestorem. Jezeli wymagajg tego odnosne przepisy,
inwestor jest zobowigzany przekazaé klientom, w imieniu ktdrych
dziata, informacje dotyczace wysokosci zwrotu czesci rocznej
optaty za zarzadzanie, otrzymanego od Gtéwnego Dystrybutora.
Ponadto Spotka Zarzadzajaca przekazuje uczestnikom, na ich
zyczenie, informacje na temat kazdego zwrotu dokonanego przez
Gtownego Dystrybutora na rzecz upowaznionego posrednika w
zwigzku z posiadaniem Tytutow Uczestnictwa, w wypadku gdy
dany upowazniony posrednik dziatat w imieniu danego uczestnika.
Warunkiem dokonania zwrotu czesci uiszczonych optat jest
otrzymanie od Spotki przez Spotke Zarzadzajgca i Glownego
Dystrybutora naleznych im prowizji i optat.

W zwigzku z wdrozeniem przez brytyjski organ nadzoru programu
Retail Distribution Review, Spotka Zarzadzajaca ani Gtéwny
Dystrybutor nie planujg wyptat prowizji wstepnych ani prowizji z
tytutu odnowienia umowy, ani dokonywania zwrotu czesci rocznej
optaty za zarzadzanie, na rzecz upowaznionych posrednikéw badz
zewnetrznych dystrybutoréw lub agentéw w zwigzku z
nabywaniem lub posiadaniem Tytutéw Uczestnictwa na rzecz
brytyjskich inwestoréw indywidualnych w odniesieniu do inwestyciji
dokonanych w wyniku otrzymania przez inwestora osobistej
rekomendacji w okresie od 31 grudnia 2012 .

Zamkniecie Funduszu

Jezeli w momencie zamkniecia Funduszu jakiekolwiek koszty
uprzednio mu przypisane pozostang nie w petni zamortyzowane,
Dyrektorzy okreslg sposob postgpowania w odniesieniu do takich
kosztow i mogg — w odnosnych wypadkach — zdecydowac o
wiaczeniu tych kosztéw do kosztow likwidacji danego Funduszu.

Informacje ogélne

Ze wzgledu na opisang powyzej strukture optat i prowizji, z
uptywem czasu moze dojs¢ do sytuacji, w ktorej Tytuty
Uczestnictwa réznych Klas Tytutow Uczestnictwa tego samego
Funduszu nabyte w tym samym czasie bedg generowac rézng
wysokos¢ zwrotu z inwestycji. W zwigzku z tym inwestorzy powinni
réwniez rozwazy¢ ustugi Swiadczone przez ich dystrybutora w
odniesieniu do takich Tytutéw Uczestnictwa.

Gtowny Dystrybutor jest uprawniony do otrzymywania:

» optaty manipulacyjnej w wysokosci do 5% Wartosci Aktywow
Netto wyemitowanych Tytulow Uczestnictwa Klasy A, jezeli jest
pobierana;

» optaty manipulacyjnej w wysokosci do 5% Wartosci Aktywow

Netto wyemitowanych Tytutow Uczestnictwa Klasy Al, jezeli
jest pobierana;
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» optaty manipulacyjnej w wysokosci do 5% Wartosci Aktywow
Netto wyemitowanych Tytutow Uczestnictwa Klasy D, jezeli jest
pobierana;

» opfaty manipulacyjnej w wysokosci do 5% Warto$ci Aktywdw
Netto wyemitowanych Tytutow Uczestnictwa Klasy DD, jezeli
jest pobierana;

» optaty manipulacyjnej w wysokosci do 5% Wartosci Aktywow
Netto wyemitowanych Tytutdow Uczestnictwa Klasy H, jezeli jest
pobierana;

» optaty manipulacyjnej w wysokosci do 5% Warto$ci Aktywdw
Netto wyemitowanych Tytutéw Uczestnictwa Klasy U, jezeli jest
pobierana;

» optaty manipulacyjnej w wysokosci do 5% Wartosci Aktywow
Netto wyemitowanych Tytutdw Uczestnictwa Klasy T, jezeli jest
pobierana;

» optaty manipulacyjnej w wysokosci do 3% Wartosci Aktywow
Netto wyemitowanych Tytutow Uczestnictwa Klasy E, jezeli jest
pobierana;

» opfaty manipulacyjnej w wysokosci do 3% Warto$ci Aktywdw
Netto wyemitowanych Tytuldéw Uczestnictwa IndexInvest,
Tytutdw Uczestnictwa Vermdgensanlage99 lub Tytutdéw
Uczestnictwa Vermoegensstrategie, jezeli jest pobierana;

» warunkowej optaty manipulacyjnej przy odkupywaniu Tytutow
Uczestnictwa;

» opfaty z tytutu zbyt czestych operacji zamiany Tytutow
Uczestnictwa ktorejkolwiek Klasy Tytutéw Uczestnictwa,
nakiadanej przez Spétke Zarzadzajaca (zob. pkt 20. Zatgcznika
A), oraz

» wszelkich prowizji za dystrybucje.

Opodatkowanie

Ponizsze streszczenie oparto na aktualnie obowigzujgcych
przepisach prawa i obecnej praktyce ich stosowania. Zaréwno
przepisy, jak i praktyka ich stosowania moga ulec zmianie. Podane
informacje nie wyczerpuja przedmiotowych kwestii, ani nie
stanowig porady o charakterze prawnym czy podatkowym.
Niektorzy posiadacze Tytutdw Uczestnictwa, np. dealerzy
papierow wartosciowych, firmy ubezpieczeniowe czy instytucje
zbiorowego inwestowania, mogg podlegac opodatkowaniu wedtug
innych zasad i podane ponizej informacje ich nie obejmuja.

Inwestorzy powinni zasiegna¢ informacji, a w razie potrzeby
skonsultowac sie ze swoimi profesjonalnymi doradcami,
odnosnie do mozliwych konsekwencji podatkowych
zwigzanych ze zlozeniem zlecenia nabycia, nabyciem,
posiadaniem, odkupywaniem lub zamiang badz sprzedaza
Tytutéw Uczestnictwa w kraju, ktorego sa obywatelami,
rezydentami lub w ktérym maja state miejsce zamieszkania.

Luksemburg

W Swietle obecnie obowigzujgcych przepiséw prawa
luksemburskiego i obecnej praktyki ich stosowania Spoétka nie
podlega w Luksemburgu opodatkowaniu Zzadnym podatkiem
dochodowym, podatkiem od majgtku netto ani podatkiem od
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zyskow kapitatowych, a od dywidend wyptacanych przez Spétke
nie obowigzuje zaden podatek pobierany u zrodia. Jednak

w wypadku Tytutéw Uczestnictwa Klas A, Al, C, D, DD, E, H, S, U

i Z, Tytutdw Uczestnictwa IndexInvest, Tytutow Uczestnictwa
Vermdgensanlage99 i Tytutéw Uczestnictwa Vermoegensstrategie
Spdtki obowigzuje w Luksemburgu podatek ptatny wedtug stawki
0,05% oraz 0,01% rocznie w wypadku Tytutdw Uczestnictwa Klasy
I, 1A, J,SI, T, XiZl, przy czym taki podatek ptatny jest kwartalnie
od wartosci aktywow netto odpowiednich Klas Tytutow
Uczestnictwa na koniec odpowiedniego kwartatu kalendarzowego.
Emisja Tytutdw Uczestnictwa nie podlega w Luksemburgu optacie
skarbowej ani opodatkowaniu jakimkolwiek innym podatkiem.

W stosunku do Tytutéw Uczestnictwa Klasy |, | A, J, SI, T, Xi ZI
ma zastosowanie preferencyjna stawka podatkowa w wysokosci
0,01%, przystugujaca na podstawie przepiséw prawa i
rozporzgdzen, w szczegodlnosci podatkowych, znanych Spoétce na
dzien sporzadzenia niniejszego Prospektu oraz w chwili
przystepowania do Spdétki kolejnych inwestorow. Niemniej jednak
mozliwos¢ korzystania z opodatkowania wedtug nizszej stawki
zalezy od interpretaciji statusu Inwestora Instytucjonalnego przez
wiasciwe w danym czasie organy podatkowe. Przypisanie
inwestorowi przez organ podatkowy innego statusu moze
skutkowac opodatkowaniem Tytutow Uczestnictwa Klasy |, 1 A, J,
S|, T, X lub ZI (zaleznie od wypadku) wedtug stawki 0,05%.
Preferencyjng stawka podatkowg w wysokosci 0,01% moga
réwniez zostac objete fundusze rynku pienieznego lub fundusze
obligaciji o krotkiej duraciji, ale obecnie Spdétka nie oferuje Funduszy
spetniajgcych te wymogi.

W mysl| przepisow podatkowych obowigzujgcych w Luksemburgu
na dzien sporzadzenia niniejszego Prospektu uczestnicy Funduszy
nie podlegajg w Luksemburgu opodatkowaniu jakimkolwiek
podatkiem od zyskéw kapitatowych, podatkiem dochodowym,
podatkiem pobieranym u zrodia, podatkiem od masy spadkowej,
podatkiem od odziedziczonego majatku ani zadnym innym
podatkiem (powyzsze nie dotyczy uczestnikdw, ktérych state
miejsce zamieszkania lub zaktad znajdujg sie w Luksemburgu lub
ktorzy sg rezydentami Luksemburga). Uczestnicy niebedacy
rezydentami Luksemburga nie podlegajg w Luksemburgu
opodatkowaniu podatkiem od zyskow kapitatowych
zrealizowanych w zwigzku ze zbyciem Tytutéw Uczestnictwa
Spoitki w okresie od 1 stycznia 2011 r.

Wielka Brytania

Spdtka nie jest rezydentem Wielkiej Brytanii dla celow
podatkowych i zamiarem Dyrektoréw jest prowadzenie spraw
Spdiki w taki sposdb, aby nie stata sie ona rezydentem Wielkiej
Brytanii. W zwigzku z powyzszym Spotka nie powinna podlegac
opodatkowaniu w Wielkiej Brytanii (wyjatek stanowi dochdd, w
odniesieniu do ktérego kazdy inwestor automatycznie podlega
opodatkowaniu w Wielkiej Brytanii). Wszelkie zyski zrealizowane
przez uczestnika bedgcego rezydentem Wielkiej Brytanii

w zwigzku ze zbyciem Tytutdw Uczestnictwa Spotki, w odniesieniu
do ktorych nie uzyskano statusu Funduszu Przekazujgcego
Raporty o Zysku w Wielkiej Brytanii, prawdopodobnie stanowi¢
beda ,zyski z przedsiewzie¢ zagranicznych traktowane jako
dochéd” (offshore income gain), podlegajace opodatkowaniu
wedtug stawki opodatkowania dochodéw. Rezydenci Wielkiej
Brytanii prawdopodobnie bedg mie¢ obowigzek zaptacenia
podatku dochodowego od wszelkich dywidend ogtoszonych z
tytutu takich Tytutdw Uczestnictwa w Spotce, nawet jezeli
postanowig reinwestowac te dywidendy.
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Dywidendy wyptacone przez fundusz zagraniczny i otrzymane
przez inwestoréw zobowigzanych do uiszczania podatku
dochodowego w Wielkiej Brytanii podlegajg opodatkowaniu jako
dywidendy otrzymane przez inwestora, pod warunkiem ze w
okresie, za ktéry wyptacana jest dywidenda, w zadnym czasie
wiecej niz 60% aktywow funduszu nie byto ulokowane w aktywa
oprocentowane (lub aktywa podobne z ekonomicznego punktu
widzenia). Od 6 kwietnia 2016 r. przestata obowigzywac 10-
procentowa ulga podatkowa dotyczgca dochodu uzyskiwanego w
postaci dywidend. W miejsce zniesionej ulgi wprowadzono dla
brytyjskich osob fizycznych kwote dochodu z dywidend wolng od
podatku, wynoszacg 5000 GBP (ze skutkiem od 6 kwietnia 2018 r.
kwota wolna od podatku zostata obnizona do 2000 GBP). Po
przekroczeniu tego progu otrzymane dywidendy sg opodatkowane
wedtug stawki 7,5% w wypadku podatnikdw podlegajacych
opodatkowaniu wedtug stawki podstawowej, 32,5% w wypadku
podatnikéw podlegajgcych opodatkowaniu wedtug stawki
podwyzszonej oraz 38,1% w wypadku podatnikow podlegajgcych
opodatkowaniu wedtug stawki dodatkowe;j.

Jezeli wiecej niz 60% aktywow Funduszu jest ulokowanych w
aktywa oprocentowane (lub aktywa podobne z ekonomicznego
punktu widzenia), wszelkie dywidendy otrzymane przez brytyjskich
inwestoréw zobowigzanych do uiszczania podatku dochodowego
sg traktowane jako wyptata rocznych odsetek. W takim przypadku
stosowane s3 stawki podatkowe obowigzujace dla odsetek (art.
378A Ustawy z 2005 r. o podatku od dochodu z obrotu oraz innych
rodzajow dochodu (/ncome Tax (Trading and Other Income) Act,
ITTOIA).

Zwraca sie uwage 0séb bedacych rezydentami Wielkiej Brytanii na
tres$¢ artykutow 714 i 751 Ustawy z 2007 r. o podatku dochodowym
(Income Tax Act 2007), ktdre zawierajg postanowienia majace na
celu przeciwdziatanie unikaniu przez podatnikéw opodatkowania
podatkiem dochodowym poprzez zawieranie transakc;ji
skutkujacych transferem dochodu do podmiotéw (w tym rowniez
spotek) zagranicznych i ktére mogg skutkowaé opodatkowaniem
niewyptaconych dochodow i zyskéw Spotki.

Do Tytutéw Uczestnictwa w Spotce mogg mie¢ zastosowanie
przepisy art. 13 Ustawy o podatku od zyskéw podlegajgcych
opodatkowaniu z 1992 r. ( Taxation of Chargeable Gains Act 1992).
Jezeli co najmniej 50% Tytutdw Uczestnictwa nalezy do pigciu lub
mniejsze;j liczby uczestnikow Funduszu, wéwczas na podmiot
brytyjski posiadajacy (tacznie z podmiotami powigzanymi) ponad
25% Tytutéw Uczestnictwa moze zosta¢ natozony podatek w
stosunku do przypadajgcej na niego czesci podlegajacego
opodatkowaniu zysku zrealizowanego przez Spotke, ktérego
wysoko$¢ ustalona zostanie zgodnie z brytyjskimi przepisami
podatkowymi.

Jezeli w odniesieniu do Tytutéw Uczestnictwa nie uzyskano
statusu Funduszu Przekazujgcego Raporty o Zysku w Wielkiej
Brytanii, w wypadku $mierci uczestnika bedacego rezydentem
Wielkiej Brytanii i zamieszkatego w Wielkiej Brytanii, w odniesieniu
do masy spadkowej po zmartym moze zaistnie¢ obowigzek
zaptacenia podatku dochodowego od wszelkich naliczonych
zyskéw. Moze réwniez powstaé obowigzek zaptacenia podatku od
odziedziczonego majatku, naliczanego (z zastrzezeniem wszelkich
mozliwych zwolnien) od wartosci posiadanych Tytutdw
Uczestnictwa Funduszu pomniejszonej o nalezny podatek
dochodowy.

Brytyjskie spdtki bedace posiadaczami Tytutdw Uczestnictwa
mogag podlegac opodatkowaniu zgodnie z brytyjskimi przepisami
podatkowymi w odniesieniu do Tytutéw Uczestnictwa posiadanych
w Spdice. Zgodnie z przepisami Rozdziatu 3 Czgsci 6 Ustawy o
podatku od oséb prawnych z 2009 r. (Corporation Tax Act 2009)
spotki takie mogg mie¢ obowigzek wykazywania posiadanych
Tytutdw Uczestnictwa wedtug wartosci godziwej, a wszelkie
wzrosty lub spadki wartosci Tytutdéw Uczestnictwa moga by¢ brane
pod uwage przy ustaleniu wysokosci podatku dochodowego od
0so6b prawnych.

Osoby prawne bedace posiadaczami Tytutdw Uczestnictwa

i majgce status rezydenta Wielkiej Brytanii dla celéw podatkowych
powinny zwrdci¢ uwage, ze przepisy Czesci 9A ustawy TIOPA
2010 ( Taxation (International and Other Provisions) Act —Ustawa
o opodatkowaniu (przepisy miedzynarodowe i inne)), dotyczace
Lkontrolowanych spétek zagranicznych” (controlled foreign
companies), moga mie¢ zastosowanie do kazdej spotki bedacej
rezydentem Wielkiej Brytanii, ktéra jest — indywidualnie lub wraz

z innymi podmiotami traktowanymi jako powigzane z nig dla celow
podatkowych — uznawana za posiadajgca co najmniej 25-
procentowy udziat w podlegajacych opodatkowaniu zyskach spétki
niebedgcej rezydentem Wielkiej Brytanii, ktdra jest kontrolowana
przez podmioty bedace rezydentami Wielkiej Brytanii i spetnia
pewne inne kryteria (w og6lnym ujeciu — jest rezydentem kraju

0 niskim poziomie podatkéw). Termin ,kontrola” jest zdefiniowany
w rozdziale 18, czesci 9A ustawy TIOPA 2010 i oznacza, ze spotka
niebedaca rezydentem Wielkiej Brytanii jest kontrolowana przez
podmioty (spdtki, osoby fizyczne lub inne podmioty) bedace
rezydentami Wielkiej Brytanii dla celow podatkowych lub jest
kontrolowana przez dwa podmioty traktowane fgcznie, z ktdrych
jeden jest rezydentem Wielkiej Brytanii dla celow podatkowych

i posiada co najmniej 40-procentowy udziat w kapitale i prawach,
poprzez ktére te podmioty kontrolujg spotke niebedaca
rezydentem Wielkiej Brytanii, a drugi posiada udziat nie mniejszy
niz 40% i nie wiekszy niz 55% w takim kapitale i prawach. Na
skutek tych przepiséw spetniajacy powyzsze kryteria posiadacze
Tytutdéw Uczestnictwa moga podlegac¢ opodatkowaniu brytyjskim
podatkiem dochodowym od oséb prawnych z tytutu dochodu
Funduszu.

Intencjg Spdiki jest, aby zasadniczo aktywa posiadane przez
Fundusze stuzyly celom inwestycyjnym, nie zas celom zwigzanym
z obrotem. Nawet jezeli brytyjski Urzad Podatkowy i Celny (HM
Revenue and Customs) bedzie w stanie skutecznie wykazac, ze
Fundusz dokonuje obrotu posiadanymi aktywami w swietle
brytyjskich przepiséw podatkowych, prawdopodobnie zostang
spetnione warunki zwolnienia dla zarzgdzajgcych inwestycjami
(Investment Management Exemption), cho¢ nie ma gwarancji, ze
tak sie faktycznie stanie. Jezeli warunki zwolnienia dla
zarzgdzajgcych inwestycjami zostang spetnione, Fundusz nie
powinien podlega¢ opodatkowaniu brytyjskim podatkiem w
odniesieniu do zyskdw osigganych z dokonywanych inwestyc;ji
(wyjatek stanowi dochdd, w odniesieniu do ktérego kazdy inwestor
automatycznie podlega opodatkowaniu w Wielkiej Brytanii).
Zatozenie to sformutowano przy zastrzezeniu, ze posiadane przez
Fundusz inwestycje spetniaja definicje ,okreslonej transakcji”
(.specified transaction’) zawartg w przepisach dotyczacych
doradcow inwestycyjnych z 2009 r. ( The Investment Adviser
(Specified Transactions) Regulations). Posiadane przez Spotke
aktywa powinny spetia¢ definicje ,okreslonej transakcji’, nie ma
jednak co do tego gwarancii.
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Jezeli Spotka nie spemni warunkéw zwolnienia dla zarzadzajacych
inwestycjami lub jezeli ktérekolwiek z posiadanych inwestycji nie
zostang uznane za ,okreslone transakcje”, moze to spowodowaé
obcigzenie Funduszy podatkiem.

Ponadto jezeli brytyjski Urzad Podatkowy i Celny (HM Revenue
and Customs) bedzie w stanie skutecznie wykazaé, ze okreslony
Fundusz dokonuje obrotu posiadanymi aktywami w $wietle
brytyjskich przepiséw podatkowych, moze zaistnie¢ konieczno$¢
wliczenia osiggnietego przez Fundusz zwrotu z udziatéw w
aktywach bazowych do kwoty dochodu na potrzeby wyliczenia
kwoty, ktéra musi zosta¢ wykazana w raportach sporzadzanych
dla inwestoréw, aby speti¢ wymogi uzyskania i/lub utrzymywania
statusu Funduszu Przekazujgcego Raporty o Zysku w Wielkiej
Brytanii. Uwaza sie jednak, ze inwestycje posiadane przez
Fundusze powinny spetnia¢ kryteria definicji ,transakgiji
inwestycyjnej” (,investment transaction”) okreslonej w przepisach
dotyczacych opodatkowania funduszy zagranicznych z 2009 r.
(The Offshore Funds (Tax) Regulations), ktore weszly w zycie

w dniu 1 grudnia 2009 r. W zwigzku z powyzszym uwaza sig, ze
inwestycje te powinny zosta¢ uznane za ,transakcje niezwigzanie
z obrotem” (,non-trading transactions”) w rozumieniu przepiséw
przywotanych regulacji. Zatozenie to sformutowano przy
zastrzezeniu, ze Spodtka spetia zaréwno warunek
Lsownorzednosci” (,equivalence conditior’), jak i warunek
Jfaktycznego zréznicowania posiadaczy” (,genuine diversity of
ownership’), ktére okreslone zostaty w tych regulacjach. Biorgc
pod uwage, ze Spotka jest podmiotem posiadajgcym status
przedsiebiorstwa zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery
wartosciowe (UCITS), pierwszy z powyzszych warunkéw powinien
zostaé spetniony. Tytuty Uczestnictwa w kazdym z Funduszy bedg
ogdlnodostepne. Docelowe grupy inwestoréw obejmuja zaréwno
inwestoréw indywidualnych, jak i Inwestoréw Instytucjonalnych.
Tytuty Uczestnictwa Funduszy beda sprzedawane i udostepniane
wystarczajgco szeroko, aby byly dostepne dla docelowych grup
inwestorow oraz w sposob pozwalajgcy na przyciggniecie takich
inwestoréw. Z tego wzgledu spetniony powinien zosta¢ réwniez
drugi warunek.

Fundusze Przekazujace Raporty o Zysku w Wielkiej Brytanii
W listopadzie 2009 r. rzad Wielkiej Brytanii wydat przepisy
dotyczace opodatkowania funduszy zagranicznych (Statutory
Instrument 2009/3001 ( The Offshore Funds (Tax) Regulations
2009), okreslajgce ramy prawne dotyczace opodatkowania
inwestycji w funduszach zagranicznych, ktére funkcjonujg

w oparciu o rozréznienie, czy fundusz zdecyduje sie podlegac
przepisom przewidujacym przekazywanie raportdw o rocznym
zysku (,Fundusze Przekazujgce Raporty o Zysku w Wielkiej
Brytanii’, UK Reporting Fund), czy tez nie (,Fundusze
Nieprzekazujgce Raportdéw o Zysku w Wielkiej Brytanii”, Non-UK
Reporting Fund). Zgodnie z regulacjami w sprawie Funduszy
Przekazujacych Raporty o Zysku w Wielkiej Brytanii uczestnicy
takich funduszy sg zobowigzani uiszczaé podatek dochodowy
naliczany od czesci dochodu funduszu przypadajacej na tytuty
uczestnictwa bedace w posiadaniu danego uczestnika, niezaleznie
od tego, czy dochdéd ten zostat wyptacony, natomiast zyski ze
zbycia tytutdw uczestnictwa podlegajg opodatkowaniu podatkiem
od zyskow kapitatowych.

Spétka podlega przepisom dotyczacym Funduszy Przekazujgcych

Raporty o Zysku w Wielkiej Brytanii ze skutkiem od 1 czerwca
2010r.

70

Lista Funduszy, ktére obecnie posiadajg status Funduszy
Przekazujacych Raporty o Zysku w Wielkiej Brytanii, jest dostepna
pod adresem https://www.gov.uk/government/publications/
offshore-funds-list-of-reporting-funds.

Jezeli zostat uzyskany status Funduszu Przekazujgcego Raporty
o Zysku w Wielkiej Brytanii, zyski zrealizowane w zwigzku ze
zbyciem lub zamiang Tytutéw Uczestnictwa Spotki przez
uczestnikow bedacych podatnikami w Wielkiej Brytanii (tj.
rezydentéw Wielkiej Brytanii dla celéw podatkowych) beda (o ile
nie zostang uznane za zyski z obrotu papierami wartosciowymi)
traktowane jako zyski kapitatowe i bedg opodatkowane brytyjskim
podatkiem od zyskéw kapitatowych. W przeciwnym przypadku
zyski takie bytyby traktowane jako zyski z przedsiewzigé
zagranicznych traktowane jako dochéd i podlegatyby
opodatkowaniu podatkiem dochodowym. W wypadku os6b
fizycznych posiadajacych dla brytyjskich celéw podatkowych
miejsce zamieszkania poza Wielka Brytania, skutki podatkowe

w odniesieniu do zysku ze zbycia bedg zaleze¢ od tego, czy dana
osoba fizyczna podlega regule zaliczania (remittance basis
principle). Zwracamy uwage, ze wprowadzone do Ustawy
finansowej z 2008 r. (Finance Bill 2008) zmiany dotyczace
brytyjskich zasad opodatkowania osob fizycznych bedgcych
rezydentami, lecz niemajacych miejsca statego zamieszkania w
Wielkiej Brytanii sg skomplikowane, w zwigzku z czym inwestorzy
objeci opodatkowaniem wedtug reguty zaliczania powinni we
wilasnym zakresie zasiegna¢ profesjonalnej porady.

Zgodnie z Regulacjg 90 przepiséw dotyczacych opodatkowania
funduszy zagranicznych (Offshore Funds (Tax) Regulations 2009),
raporty dla uczestnikéw sg udostepniane w terminie szesciu
miesiecy od zakonczenia okresu sprawozdawczego na stronie
internetowej pod adresem
www.blackrock.co.uk/reportingfundstatus. Celem wspomnianych
przepisow jest zapewnienie, ze objete obowigzkiem
sprawozdawczosci dane dotyczace dochodu beda podawane
gtéwnie na stronie internetowej dostepnej dla brytyjskich
inwestorow. Uczestnicy mogg takze zwrdcic¢ sie o udostepnienie
wydruku raportu o danych Funduszu za dany rok. Prosby o
przekazanie takich danych nalezy kierowaé na adres:

Head of Product Tax, BlackRock Investment Management (UK)
Limited, 12 Throgmorton Avenue, Londyn, EC2N 2DL, Wielka
Brytania.

Prosba musi zosta¢ otrzymana w terminie trzech miesiecy od
zakonhczenia okresu sprawozdawczego. Jezeli Spotka
Zarzadzajaca nie otrzyma odmiennej informacji w sposéb
wskazany powyzej, przyjmuje sie, ze inwestorzy nie wyrazili
zyczenia otrzymywania raportow w sposob inny niz poprzez
dostep do nich na odpowiedniej stronie internetowe;.

Chinska Republika Ludowa (,,ChRL”)

Zgodnie z obowigzujgcymi przepisami podatkowymi dywidendy
wyptacane przez spdtki chinskie oraz odsetki od obligacji innych
niz rzagdowe, wypfacane przedsiebiorstwom niebedacym
rezydentami podatkowymi ChRL, podlegajg opodatkowaniu
podatkiem dochodowym pobieranym u zrodta wedtug stawki 10%,
ktéra moze zosta¢ obnizona na podstawie umowy o unikaniu
podwaojnego opodatkowania.

W dniu 14 listopada 2014 r. Ministerstwo Finanséw, Chiriska

Komisja Papieréw Wartosciowych i Krajowa Administracja
Skarbowa, dziatajac za zgodg Rady Panstwa, wspdlnie wydaty
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Okalnik 79, na podstawie ktérego inwestorzy QFIl i RQFII zostali
tymczasowo zwolnieni z podatku od zyskow kapitatowych
pochodzacych z transakgji na akcjach i innych instrumentach
udziatowych zawartych w okresie od 17 listopada 2014 r. W
pdzniejszym terminie wydane zostaty Okolniki 81 i 127, ktore
tymczasowo wylgczajg obowigzek uiszczania podatku od zyskéw
kapitatowych pochodzacych z transakcji na Akcjach A zawieranych
w ramach programoéw Stock Connect.

Istnieje ryzyko, ze organy podatkowe ChRL mogg w przysztosci
bez uprzedzenia znie$¢ tymczasowe zwolnienie z podatku od
zyskoéw kapitatowych i zgdac¢ zaptaty podatku od zyskow
kapitatowych realizowanych na sprzedazy Akcji A na rzecz danego
Funduszu. Jezeli zwolnienie podatkowe zostanie zniesione,
istnieje mozliwos¢, ze podatek od zyskow kapitatowych dotyczacy
Akgji A danego Funduszu bedzie musiat zosta¢ bezposrednio
uiszczony lub posrednio przeniesiony na ten Fundusz, co moze
miec istotny wptyw na Warto$¢ Aktywdw Netto tego Funduszu. Jak
kazda inna korekta Wartosci Aktywdw Netto, réwniez ta moze by¢
korzystna lub niekorzystna dla inwestora, w zaleznosci od tego,
kiedy Tytuty Uczestnictwa Funduszu zostaty przez niego nabyte i/
lub sprzedane/przedstawione do odkupienia.

Poczawszy od 1 maja 2016 r. okreslone dochody Funduszu, w tym
dochody z tytutu odsetek od obligacji innych niz rzgdowe i zyski z
transakgji, beda réwniez podlega¢ opodatkowaniu podatkiem od
towarow i ustug (VAT), o ile nie zostang one wyraznie objete
zwolnieniem z tego podatku przez witadze podatkowe ChRL.
Obecnie zwolniony z podatku VAT jest obrét produktami QFII i
RQFII, Akcjami A w ramach programoéw Stock Connect i dtuznymi
papierami wartosciowymi notowanymi na migdzybankowym rynku
obligacji w Chinach.

Na dzienh niniejszego Prospektu Ministerstwo Finansow i Krajowa
Administracja Podatkowa nie wydaty szczegotowych zasad
opodatkowania transakcji realizowanych w ramach programu
Bond Connect. W zwigzku z tym zastosowanie powinny mie¢
zasady opodatkowania okreslone w chinskich krajowych
przepisach podatkowych.

Wszelkie zmiany w przepisach podatkowych ChRL, przyszte
doprecyzowanie lub objasnienia dotyczace takich przepisow i/lub
pbzniejsze egzekwowanie przez organy podatkowe ChRL
podatkéw z moca wsteczng moga prowadzi¢ do poniesienia przez
Fundusz istotnych strat.

Doradca Inwestycyjny bedzie na biezgco weryfikowat polityke w
zakresie utrzymywania rezerw na zobowigzania podatkowe i moze
wedtug wtasnego uznania tworzy¢ rezerwy na potencjalne
zobowigzania podatkowe kazdorazowo, gdy jego zdaniem
utworzenie danej rezerwy bedzie uzasadnione lub przemawia¢ za
tym bedg dalsze informacje podane w zawiadomieniach organéw
podatkowych ChRL.

Amerykanskie przepisy w sprawie wypelniania obowigzkow
podatkowych przez posiadaczy rachunkéw zagranicznych
(FATCA) oraz inne transgraniczne systemy przekazywania
informacji

Umowa pomiedzy rzgdami Stanéw Zjednoczonych i Luksemburga
majaca na celu zapewnienie lepszej zgodnosci

z miedzynarodowymi aspektami przepiséw podatkowych oraz

w celu implementacji przepisow FATCA (,Umowa Migdzyrzadowa
USA-Luksemburg”) zostata zawarta, aby umozliwi¢ wdrozenie

w Luksemburgu amerykanskich przepiséw w sprawie wypetniania

obowigzkow podatkowych przez posiadaczy rachunkéw
zagranicznych (Foreign Account Tax Compliance Act, FATCA)
wynikajacych z amerykanskiej Ustawy o promocji zatrudnienia
(Hiring Incentives to Restore Employment Act), ktore okreslajg
zasady przekazywania informacji oraz potencjalny 30-procentowy
podatek u zrodta od niektdrych ptatnosci pochodzacych ze zrodet
amerykanskich badz z nimi zwigzanych lub odnoszacych sie do
aktywow amerykanskich, dokonywanych na rzecz okreslonych
kategorii odbiorcéw, takich jak instytucje finansowe niebedace
instytucjami amerykanskimi (,zagraniczne instytucje finansowe”,
foreign financial institutions), ktére nie spetniajg wymogéw
okreslonych w FATCA ani nie sg zwolnione od tego podatku na
innej podstawie. Zgodnie z Umowg Miedzyrzadowg USA-
Luksemburg, niektére instytucje finansowe (,instytucje
przekazujace informacje”, reporting financial institutions) sa
zobowigzane przekazywac¢ Administration des Contributions
Directes (ACD) informacje na temat amerykanskich podmiotow
posiadajgcych w nich rachunki (przy czym takie informacje sg
nastepnie udostepniane organom podatkowym Stanéw
Zjednoczonych). Oczekuije sie, ze Spodtka bedzie mie¢ status
instytucji przekazujacej informacje na potrzeby tych przepiséw. W
zwigzku z powyzszym Spotka jest zobowigzana przekaza¢ ACD
okreslone informacje dotyczace jej bezposrednich, a w pewnych
okolicznosciach takze posrednich, amerykanskich uczestnikéw,
ktére to informacje zostang nastepnie udostepnione organom
podatkowym Stanéw Zjednoczonych, jak rowniez dokonac
rejestracji w urzedzie skarbowym Stanow Zjednoczonych (Internal
Revenue Service). Spotka oraz Spétka Zarzadzajgca zamierzajg
podjac kroki, aby zapewnic¢, ze Spotka bedzie traktowana jako
spetniajgca wymogi FATCA poprzez zapewnienie zgodnosci z
warunkami systemu przekazywania informacji przewidzianego
postanowieniami Umowy Miedzyrzgdowej USA-Luksemburg. Nie
mozna jednak zagwarantowac, ze Spdtka bedzie miata mozliwosc
spetnienia wymogow FATCA, przy czym w wypadku braku takiej
mozliwosci ptatnosci otrzymywane przez Spotke ze zrodet
amerykanskich badz z nimi zwigzane lub odnoszace sie do
aktywow amerykanskich moga zosta¢ opodatkowane 30-
procentowym podatkiem u zrodta, co moze prowadzic¢ do
ograniczenia $rodkéw, z ktorych Spétka dokonuje wyptat na rzecz
uczestnikow.

Szereg panstw przystapito do wielostronnych porozumien
wzorowanych na Powszechnym Standardzie Automatyczne;j
Wymiany Informacji Finansowych opublikowanym przez
Organizacje Wspotpracy Gospodarczej i Rozwoju (OECD). W
zwigzku z tym Spotka bedzie zobowigzana dostarcza¢ ACD
okreslone informacje na temat jej bezposrednich, a w pewnych
okolicznosciach takze posrednich, uczestnikow z panstw bedacych
strong danego porozumienia, ktére to informacje zostang
nastepnie udostepnione odpowiednim organom podatkowym.

W zwigzku z powyzszym uczestnicy Funduszy Spotki bedg
zobowigzani dostarcza¢ Spotce okreslone informacje w celu
zapewnienia zgodnosci z wymogami odpowiednich systeméw
przekazywania informacji. Nalezy zauwazy¢, ze zgodnie

z ustaleniami Dyrektoréw Podmioty Amerykanskie nie moga
posiadac Tytutdw Uczestnictwa Funduszy (zob. pkt 4. Zatacznika
A ponizej).

Opodatkowanie w Niemczech

Intencjg Spotki Zarzadzajacej jest utrzymanie dla wymienionych
ponizej Funduszy statusu, odpowiednio, ,funduszy akcji” lub
Lfunduszy mieszanych” zgodnie z art. 2 ust. 6 i 7 niemieckiej
Ustawy o podatku od inwestycji, obwigzujgcej od 1 stycznia 2018 r.
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W zwigzku z powyzszym na dzien publikacji niniejszego Prospektu
i niezaleznie od innych postanowien niniejszego Prospektu (w tym
Zatgcznika D):

(a) nastepujace Fundusze (,fundusze akcji”) utrzymujg state
zaangazowanie w wysoko$ci powyzej 50% Aktywow Brutto w
formie bezposrednich inwestycji w Papiery Udziatowe,
zdefiniowane ponizej zgodnie z art. 2 ust. 8 niemieckiej Ustawy
o podatku od inwestycji, obwigzujacej od dnia 1 stycznia 2018
r.

BlackRock European Unconstrained Equity Fund
BlackRock Systematic World Equity Fund

BlackRock Emerging Markets Equity Strategies Fund

—
O
-

nastepujace Fundusze (,fundusze mieszane”) utrzymuija state
zaangazowanie w wysokosci co najmniej 25% Aktywow Brutto
w formie bezposrednich inwestycji w Papiery Udziatowe,
zdefiniowane ponizej zgodnie z art. 2 ust. 8 niemieckiej Ustawy
o podatku od inwestycji, obwigzujacej od dnia 1 stycznia 2018
r.

BlackRock European Opportunities Extension Fund
BlackRock Managed Index Portfolios — Moderate
BlackRock Managed Index Portfolios — Growth

LAktywa Brutto” Funduszu definiuje sie jako warto$¢ aktywow
danego Funduszu bez uwzgledniania jego zobowigzan (art. 2 ust.
9a zd.1 niemieckiej Ustawy o podatku od inwestycji, obowigzujgcej
od dnia 1 stycznia 2018 r.).

Dziatania korporacyjne, ztozenie zlecen nabycia /odkupienia
Tytutdw Uczestnictwa, ro(wnowazenie indekséw i zmiany na rynku
moga powodowac, ze Fundusz tymczasowo nie bedzie spetniat
okreslonych powyzej poziomoéw inwestycji w Papiery Udziatowe.
Fundusze moga rowniez zawierac transakcje pozyczania papierow
wartosciowych na potrzeby efektywnego zarzgdzania portfelem.
Okreslone powyzej poziomy inwestycji w Papiery Udziatowe nie
obejmujg Papieréw Udziatowych bedgcych przedmiotem
udzielonej pozyczki.

Na potrzeby powyzszych wartosci procentowych ,Papiery
Udziatowe” oznaczajg zgodnie z art. 2 ust. 8 niemieckiej Ustawy o
podatku od inwestycji, obowigzujgcej od dnia 1 stycznia 2018 r.:

1. Akcje spdtki dopuszczone do oficjalnych notowan na gietdzie
papierow wartosciowych lub notowane na rynku
zorganizowanym (tj. rynku uznawanym i ogélnodostepnym
oraz dziatajgcym w nalezyty i wtasciwy sposob);

2. Akcje spotki niebedacej spotkg z sektora nieruchomosci, ktéra:
a. ma siedzibe w Panstwie Cztonkowskim lub panstwie
cztonkowskim EOG i podlega w tym panstwie

opodatkowaniu podatkiem dochodowym od oséb prawnych
oraz nie jest zwolniona z opodatkowania; lub
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b. ma siedzibe w innym panstwie i podlega w tym panstwie
opodatkowaniu podatkiem dochodowym od oséb prawnych
wedtug stawki co najmniej 15% oraz nie jest zwolniona z
takiego opodatkowania;

3. Tytuty uczestnictwa funduszu akgiji (tj. funduszu, ktdry w
sposoéb ciagty inwestuje ponad 50% Aktywow Brutto
bezposrednio w Papiery Udziatowe), w ktérym 51% wartosci
tytutdw uczestnictwa — lub, jezeli warunki inwestycyjne takiego
funduszu akcji przewidujg wyzszy minimalny udziat inwestycji
w Papiery Udziatowe, okreslony wyzszy udziat procentowy w
wartosci tytutdw uczestnictwa tego funduszu akgji, jest
uwzgledniany jako Papiery Udziatowe; lub

4. Tytuty uczestnictwa funduszu mieszanego (ij. funduszu, ktory
w sposob ciggty inwestuje nie mniej niz 25% Aktywdw Brutto
bezposrednio w Papiery Udziatowe), w ktérym 25% warto$ci
tytutdw uczestnictwa — lub, jezeli warunki inwestycyjne takiego
funduszu mieszanego przewidujg wyzszy minimalny udziat
inwestycji w Papiery Udziatowe, taki wyzszy udziat procentowy
w wartosci tytutdw uczestnictwa tego funduszu mieszanego —
jest uwzgledniany jako Papiery Udziatowe.

Na potrzeby obliczenia wyzej okreslonych poziomdéw inwestyciji
Fundusze mogg rowniez uwzgledniac rzeczywiste kwoty Papierow
Udziatowych dla funduszy docelowych, publikowane w kazdym
dniu wyceny, pod warunkiem ze wycena odbywa sie co najmniej
raz na tydzien.

Na potrzeby ustalania powyzszych wartosci procentowych,
zgodnie z art. 2 ust. 8 niemieckiej Ustawy o podatku od inwestycji,
obowigzujgcej od dnia 1 stycznia 2018 r., nastepujacych aktywow
nie uznaje sie za ,Papiery Udziatowe”:

1. Udziaty w spotkach osobowych, nawet jezeli spétka osobowa
posiada akcje lub udziaty w spoétkach kapitatowych,

2. Akcje lub udziaty w spdtkach kapitatowych, kitdre zgodnie z art.
2 ust 9 zd. 6 niemieckiej Ustawy o podatku od inwestycji sg
uznawane za spotki z sektora nieruchomosci,

3. Akcje lub udziaty w spdtkach kapitatowych zwolnionych z
opodatkowania podatkiem dochodowym, w zakresie, w jakim
spotki te dokonujg wyptat z zysku, chyba ze wyptaty z zysku
podlegajg opodatkowaniu wedtug stopy co najmniej 15%, a
dany fundusz inwestycyjny nie jest zwolniony z tego
opodatkowania, oraz

4. Akcje lub udzialy w spétkach kapitatowych, ktére:

a. wiecej niz 10% dochodu uzyskujg bezposrednio lub
posrednio z posiadanych akcji lub udziatow spotek
kapitatowych, ktdre nie spetniajg wymogdw okreslonych w
pkt. 2 ppkt. a lub b powyzej, lub

b. posiadajg bezposrednio lub posrednio akcje lub udziaty w
spotkach kapitatowych, ktdre nie spetniajg wymogow
okreslonych w pkt. 2 ppkt. a lub b powyzej, jezeli wartos¢
posiadanych akgji lub udziatéw w danym podmiocie
przekracza 10% warto$ci rynkowej takiej spotki kapitatowe;.

Powyzsze informacje odzwierciedlajg wiedze Spotki Zarzadzajgcej

na temat odnosnych niemieckich przepiséw podatkowych na dzien
sporzadzenia niniejszego Prospektu. Przepisy moga ulegaé
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zmianom i w zwigzku z tym powyzsze wartosci progowe moga by¢
zmieniane bez uprzedniego powiadomienia posiadaczy Tytutéw
Uczestnictwa Funduszy.

Inwestorzy powinni skonsultowac sie ze swoimi doradcami
podatkowymi co do skutkéw uzyskania przez Fundusze statusu
Jfunduszy akcji” lub ,funduszy mieszanych” (stosownie do
wypadku) zgodnie z art. 2 ust. 6 i 7 niemieckiej Ustawy o podatku
od inwestycji, obowigzujacej od dnia 1 stycznia 2018 r.

Japonskie przepisy podatkowe — regulacje w sprawie
programu Nippon Individual Savings Account (NISA)

Zamiarem Spotki Zarzgdzajgcej jest zapewnienie, aby wymienione
ponizej Fundusze odpowiadaty wymogom dotyczgacym
wykorzystywania instrumentéw pochodnych (jak wskazano
ponizej), w celu umozliwienia inwestowania przez inwestoréw
spetniajgcych kryteria programu NISA (w rozumieniu regulacji w
sprawie programu Nippon Individual Savings Account (NISA)
obowigzujacych od 1 stycznia 2024 r.). W zwigzku z tym,
poczawszy od daty niniejszego Prospektu i niezaleznie od jego
innych postanowien, wymienione ponizej Fundusze bedg
wykorzystywaé instrumenty pochodne wytgcznie do nastepujgcych
celow:

(a) w celach inwestycyjnych, pod warunkiem ze instrumenty
pochodne majg pokrycie w srodkach pienieznych iflub
ekwiwalentach srodkéw pienieznych; lub

(b) na potrzeby zarzgdzania ptynnoscia i/lub zabezpieczenia np.
przed ryzykiem walutowym lub ryzykiem stép procentowych.

Powyzsze wymogi dotyczgce wykorzystywania instrumentéw
pochodnych bedg spetnia¢ nastepujace Fundusze:

BlackRock Systematic World Equity Fund

Podane powyzej informacje odzwierciedlaja wiedze Spotki
Zarzadzajacej na temat regulacji w sprawie programu NISA na
dzienh sporzadzenia niniejszego Prospektu. Regulacje te mogg
ulegaé zmianom i w zwigzku z tym powyzsze wymogi moga zostac
skorygowane bez uprzedniego powiadomienia o tym fakcie.

Filar 2

Organizacja Wspotpracy Gospodarczej i Rozwoju (OECD)
opublikowata prace dotyczace wprowadzenia systemu
zapewniajgcego minimalny poziom opodatkowania
przedsiebiorstw wielonarodowych (,Filar 2”). Zasady Filaru 2" majg
na celu zapewnienie, aby duze grupy przedsiebiorstw
wielonarodowych pfacity minimalny podatek od dochodu
uzyskanego w kazdej jurysdykciji, w ktorej prowadzg dziatalnosé,
poprzez natozenie podatku wyréwnawczego w sytuacji, gdy
efektywna stawka podatkowa, ustalana na poziomie
poszczegolnych jurysdykciji, jest nizsza niz minimalna stawka
okreslona w ramach Filaru 2.

1 Zasady modelowe OECD z 2021 r. pt. ,Wyzwania podatkowe wynikajace z cyfryzacji gospodarki —
modelowe globalne zasady przeciwdziatania erozji podstawy opodatkowania (filar drugi): Otwarte
Ramy w zakresie BEPS” (,Zasady Modelowe”) oraz Dyrektywa Rady (UE) 2022/2523 z dnia 14
grudnia 2022 r. w sprawie zapewnienia globalnego minimalnego poziomu opodatkowania
migdzynarodowych grup przedsigbiorstw oraz duzych grup krajowych w Unii (,Dyrektywa w
sprawie Filaru 27), a takze wszelkie obecnie obowigzujgce lub przyszte podobne lub powigzane
akty prawne obowigzujgce w jakiejkolwiek jurysdykciji unijnej lub pozaunijnej, oraz — w kazdym
przypadku — wszelkie obecne lub przyszte przepisy ustawowe, wykonawcze, wytyczne lub
oficjalne interpretacje z nimi zwigzane.

Jezeli podmiot bedacy Inwestorem — lub, w stosownych
przypadkach, jego jednostka dominujgca najwyzszego szczebla —
ujmuje (lub uznaje sie, ze ujmuje) Fundusz w swoich
skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych
(~Skonsolidowane Sprawozdania Finansowe”), istnieje ryzyko, ze
Fundusz moze podlega¢ opodatkowaniu na podstawie zasad
Filaru 2.

Jezeli Fundusz znajdzie sie w zakresie stosowania zasad Filaru 2,
efektywne stawki podatkowe w ramach jego struktury mogg
wzrosna¢ w wyniku wyzszych kwot naleznego podatku lub
potencjalnego wytaczenia mozliwosci odliczenia okreslonych
kosztow. Koszty zwigzane z wypetnianiem obowigzkéw
podatkowych moga réwniez wzrosna¢, co moze niekorzystnie
wplyna¢ na zwroty osiggane przez Inwestoréow. W przypadku, gdy
Fundusz stanie sie zobowigzany do zapfaty podatku wynikajgcego
z Filaru 2, moze to prowadzi¢ do zmniejszenia kwot dostepnych do
wyptaty dla Inwestoréw.

Kazdy Inwestor zobowigzuje sie zwolni¢ Fundusz z
odpowiedzialnosci i zwrdci¢ mu na zadanie wszelkie koszty
podatkowe wynikajgce z Filaru 2 oraz koszty zwigzane z
wypetnianiem obowigzkdéw podatkowych, ktére Fundusz moze
ponies¢ w wyniku ujecia go (lub uznania za ujety) w
Skonsolidowanych Sprawozdaniach Finansowych dotyczacych
danego Inwestora.

W zakresie, w jakim zobowigzanie podatkowe wynikajgce z Filaru
2 powstanie na poziomie podmiotu bedacego Inwestorem lub, w
stosownych przypadkach, na poziomie grupy przedsiebiorstw
wielonarodowych (MNE), do ktérej ten podmiot nalezy, w wyniku
inwestycji w Fundusz, takie zobowigzanie bedzie ponoszone
wylgcznie przez Inwestora, ktéry spowodowat jego powstanie (a
nie przez Fundusz czy innych Inwestoréw). Inwestorzy sg
odpowiedzialni za dokonanie oceny wiasnej sytuacji podatkowej w
kontekscie przepisow Filaru 2 w zwigzku z inwestycjg w dany
Fundusz, w tym za ustalenie, czy sg zobowigzani do ujgcia
Funduszu metoda petng w swoich Skonsolidowanych
Sprawozdaniach Finansowych. Inwestorzy sg zobowigzani
niezwtocznie powiadomi¢ BlackRock w przypadku stwierdzenia
(powstania) takiego obowigzku konsolidacji.

BlackRock zastrzega sobie prawo do umorzenia tytutow
uczestnictwa posiadanych przez Inwestora, jezeli taka inwestycja
skutkuje powstaniem dodatkowego zobowigzania podatkowego z
tytutu Filaru 2 na poziomie Funduszu i/lub powoduje powstanie
dodatkowych obowigzkéw sprawozdawczych lub zwigzanych z
przestrzeganiem przepiséw po stronie Funduszu.

Informacja ogélna

Od dywidend i odsetek uzyskanych przez Spotke z tytutu
dokonywanych inwestycji moga by¢ pobierane podatki u zrodta w
krajach, gdzie dokonywane sg inwestycje. Kwot takich podatkéw
zazwyczaj nie da sie odzyskac, poniewaz Spdtka nie podlega
opodatkowaniu podatkiem dochodowym. Niemniej jednak, w
zwigzku z niedawnym orzecznictwem Unii Europejskiej niemozliwe
do odzyskania kwoty podatku mogg ulec zmniejszeniu.

Inwestorzy powinni zasiegna¢ informacji, a w razie potrzeby
skonsultowac sie ze swoimi profesjonalnymi doradcami, odnosnie
do mozliwych konsekwencji podatkowych zwigzanych ze
ztozeniem zlecenia nabycia, nabyciem, posiadaniem,
odkupywaniem lub zamiang badz sprzedaza Tytutéw Uczestnictwa
w kraju, ktérego sg obywatelami, rezydentami lub w ktérym
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posiadajg state miejsce zamieszkania. Inwestorzy winni mie¢ na
uwadze, ze stawki podatkowe, sposoby ustalania podstawy
opodatkowania oraz zasady udzielania zwolnieh podatkowych
moga sie zmieniac.

Zgodnie z obowigzujacym obecnie luksemburskim prawem
podatkowym nie istnieje wymaog pobierania podatku u zrédta od
wyptat dokonywanych przez Spétke lub jej agenta ptatnosci na
rzecz uczestnikow. Zgodnie z ustawg z 25 listopada 2014 r.
Luksemburg zrezygnowat z systemu pobierania podatku u zrédta
na rzecz automatycznej wymiany informacji zgodnie z Dyrektywa
Rady 2003/48/WE w sprawie opodatkowania dochodéw

z oszczedno$ci (“Dyrektywa w sprawie opodatkowania dochodow
z oszczednosci”) ze skutkiem od 1 stycznia 2015 r. Informacje,
ktére majg by¢ automatycznie przekazywane, obejmujg dane

o tozsamosci i miejscu zamieszkania wtasciciela faktycznego,
nazwe i adres agenta pfatnosci, numer rachunku wtasciciela
faktycznego lub okreslenie wierzytelnosci stanowigcej podstawe
odsetek, a takze okreslenie catkowitej kwoty odsetek lub
przychodu.

Unia Europejska przyjeta Dyrektywe uchylajgca Dyrektywe w
sprawie opodatkowania dochodéw z oszczednosci ze skutkiem od
1 stycznia 2016 r. (w wypadku Austrii od 1 stycznia 2017 r.) (w
kazdym wypadku z zastrzezeniem ustalen przejsciowych).

Zgromadzenia uczestnikow i sprawozdawczosé
Zgromadzenia uczestnikow

Zwyczajne zgromadzenie uczestnikow Funduszy Spotki musi
odby¢ sie w terminie szesSciu miesiecy od zakonczenia roku
obrotowego Spdiki. Inne zgromadzenia uczestnikéw odbywac sie
beda w terminach i miejscach wskazanych w stosownych
zawiadomieniach. Informacje bedg rozsytane do zarejestrowanych
uczestnikow oraz (o ile wymagajg tego przepisy prawa)
publikowane w dzienniku lub dziennikach wybranych przez Rade
Dyrektoréw i w dzienniku urzedowym RESA w Luksemburgu.

Sprawozdawczos¢

Rok obrotowy Spotki konczy sie 31 maja kazdego roku. Raport
roczny za dany rok obrotowy, zawierajgcy zbadane przez biegtego
rewidenta sprawozdanie finansowe Spotki oraz kazdego

z Funduszy, sporzadzany jest w ciagu czterech miesiecy od
zakonczenia tego roku obrotowego. Raport pétroczny, niebadany
przez biegtego rewidenta, jest udostepniany w ciggu dwoéch
miesiecy od daty zakonczenia wtasciwego pétrocznego okresu
sprawozdawczego. Kopie wszystkich raportéw mozna uzyskac na
zyczenie w siedzibie Spotki oraz od lokalnego zespotu ds. Obstugi
Inwestoréw. Zarejestrowani uczestnicy dwa razy w roku otrzymuija
wyciag z rachunku.
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Zalacznik A — Streszczenie niektorych postanowien
Statutu Spotki i stosowanych przez nig zasad

Ponizej znajduje sie streszczenie postanowien Statutu. Streszczenie 17

to nie ma na celu przedstawienia petnej informacji

o postanowieniach Statutu. Wszystkie zawarte w nim informacje
nalezy rozumie¢ w kontekscie tresci Statutu, formularzy zlecenia
nabycia oraz innych dokumentoéw, z ktérymi nalezy si¢ zapoznaé¢
w celu uzyskania petnej wiedzy o prawach i obowiazkach
inwestoréw nabywajacych Tytuly Uczestnictwa Funduszy Spétki. W
wypadku rozbieznosci pomiedzy opisem lub warunkami zawartymi
w niniejszym Prospekcie a opisem lub warunkami zawartymi

w Statucie lub formularzach zlecenia nabycia, obowigzuja zapisy
Statutu. Zaklada sie, ze skladajac zlecenie nabycia Tytutow
Uczestnictwa, inwestorzy sg w petni zaznajomieni z trescia Statutu.

1.8

Statut Spotki
1. Zdefiniowane terminy uzyte w niniejszym streszczeniu majg
znaczenie nadane im w Statucie Spotki.

Forma prawna

Spoitka jest spdtka typu société anonyme, spetniajaca definicje
spotki inwestycyjnej o zmiennym kapitale, société d’investissement
a capital variable (SICAV), prowadzacq dziatalnos¢ pod firmg
BlackRock Strategic Funds, majaca status przedsiebiorstwa UCITS
| (przedsiebiorstwo zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery
wartosciowe).

Wylaczny przedmiot dziatalnosci Spoétki

Wylacznym przedmiotem dziatalnosci Spotki jest lokowanie
dostepnych jej srodkéw w jednym lub wiekszej liczbie portfeli
zbywalnych papieréw wartosciowych lub innych aktywoéw, o ktérych
mowa w Art. 41(1) Ustawy z 2010 r., okres$lanych mianem
LFunduszy”, w celu roztozenia ryzyka inwestycyjnego i zapewnienia
uczestnikom Funduszy udziatu w wynikach zarzadzania
Funduszami Spotki.

Kapitat

Kapitat jest reprezentowany przez optacone w catosci Tytuty
Uczestnictwa niemajace wartosci nominalnej i zawsze odpowiada
tacznej wartosci aktywdw netto Funduszy Spétki. Kazda zmiana w

kapitale Spotki wehodzi w zycie ze skutkiem natychmiastowym. 110

Utamkowe Tytuly Uczestnictwa
Utamkowe Tytuty Uczestnictwa moga by¢ emitowane jedynie jako
imienne Tytuty Uczestnictwa.

Glosowanie

Oproécz prawa do jednego gtosu z kazdego posiadanego
nieutamkowego Tytutu Uczestnictwa, wykonywanego na
zgromadzeniach uczestnikdw, kazdy posiadacz dowolnej Klasy
Tytutdw Uczestnictwa jest uprawniony do wykonywania jednego
glosu z kazdego posiadanego nieutamkowego Tytutu Uczestnictwa
danej Klasy Tytutéw Uczestnictwa na wszystkich odrebnych

zgromadzeniach posiadaczy tej Klasy Tytutow Uczestnictwa. 1104

Wspoélposiadacze

W sytuaciji, gdy uczestnicy wyrazg wole zarejestrowania Tytutu
Uczestnictwa na wiecej niz jednego posiadacza, Spoétka rejestruje
imienne Tytuly Uczestnictwa na nie wiecej niz czterech posiadaczy.
W takim przypadku prawa z danego Tytutu Uczestnictwa muszg
by¢ wykonywane facznie przez wszystkich wspotposiadaczy, na
ktérych Tytut Uczestnictwa zostat zarejestrowany, z tym
zastrzezeniem ze Spédtka bedzie przyjmowac ustne dyspozycje
przekazane przez jednego z wspdtposiadaczy, o ile przekazywanie
ustnych dyspozycji jest dozwolone na mocy postanowien
niniejszego Prospektu. Spdtka przyjmuje pisemne dyspozycje
ztozone przez jednego z wspétposiadaczy, o ile wszyscy
wspotposiadacze uprzednio upowaznili na pismie Agenta
Transferowego do przyjmowania takich dyspozycji. Przyjete przez

1.10.2

Zatacznik A

Spdtke dyspozycije ztozone przez jednego wspodtposiadacza sg
wigzgce dla wszystkich wspdtposiadaczy.

Przydziat Tytutéw Uczestnictwa

Dyrektorzy sg upowaznieni do emitowania i przydzielania Tytutow
Uczestnictwa wedtug aktualnej ceny Tytutu Uczestnictwa

w dowolnym czasie i bez ograniczen, przy czym dotychczasowym
uczestnikom nie przystugujg preferencyjne prawa poboru Tytutow
Uczestnictwa.

Dyrektorzy

Statut Spotki stanowi, ze Spétka jest zarzadzana przez Rade
Dyrektoréw, sktadajgcy sie z co najmniej trzech oséb. Wyboru
Dyrektoréw dokonujg uczestnicy Funduszy. Dyrektorzy sa
upowaznieni do wykonywania wszelkich czynnosci zwigzanych z
administrowaniem i rozporzadzaniem aktywami w interesie Spdtki.
Obejmuje to w szczegdlnosci upowaznienie Dyrektoréw do
wyznaczania osob do petnienia okreslonych funkcji w odniesieniu
do Funduszu.

Fakt, ze ktorykolwiek z Dyrektorow lub innych czionkéw wyzszego
kierownictwa Spotki jest dyrektorem, partnerem, czlonkiem
wyzszego kierownictwa lub pracownikiem spétki lub firmy, z ktorg
Spotka zawarta kontrakt lub transakcje, badz jest w inny sposéb
zaangazowany w takg spétke lub firme, nie ma wptywu na zaden
kontrakt ani transakcje zawartg z takg spotka lub firma i nie skutkuje
uniewaznieniem takiego kontraktu czy transakcji.

Zabezpieczenie przed odpowiedzialnoscia

Spédtka moze zrekompensowac Dyrektorowi lub cztonkowi
wyzszego kierownictwa zasadnie poniesione przez niego koszty
dotyczace postepowania, ktérego strong taki Dyrektor lub cztonek
wyzszego kierownictwa moze sie sta¢ w zwigzku ze stanowiskiem
zajmowanym w Spoice (lub w jakiejkolwiek innej spotce, ktorej
akcjonariuszem lub wierzycielem jest Spétka), w odniesieniu do
ktérych nie przystuguje mu inne zabezpieczenie przed
odpowiedzialnoscia, z wyjatkiem sytuaciji kiedy takie koszty zostaty
poniesione wskutek razgcego niedbalstwa lub dziatania w ztej
wierze ze strony danego Dyrektora lub cztonka wyzszego
kierownictwa.

Rozwigzanie i likwidacja Spétki

Spétka moze w dowolnym czasie zostac rozwigzana na mocy
uchwaly podjetej przez zgromadzenie uczestnikdw, zgodnie

z postanowieniami Statutu Spdtki. Dyrektorzy zobowigzani sg do
przedtozenia kwestii rozwigzania Spétki pod obrady zgromadzenia
uczestnikéw, jezeli jej kapitat ulegnie obnizeniu ponizej dwéch
trzecich minimalnej kwoty kapitatu wymaganej na mocy przepiséw
prawa (obecnie minimalna kwota kapitatu wynosi réwnowarto$¢
1250 000 EUR).

W wypadku rozwigzania Spdtki aktywa pozostate do podziatu
pomiedzy uczestnikow zostang podzielone w nastepujacej
kolejnosci:

w pierwszej kolejnosci — na wyptate srodkow, ktdre pozostaty w
danym Funduszu uczestnikom posiadajgcym Tytuly Uczestnictwa
kazdej Klasy Tytutow Uczestnictwa powigzanej z tym Funduszem;
ptatnos¢ zostanie dokonana z uwzglednieniem wszelkich praw
przystugujacych z takich Tytutéw Uczestnictwa, a w pozostatym
zakresie proporcjonalnie do catkowitej liczby posiadanych Tytutdw
Uczestnictwa wszystkich odno$nych Klas Tytutéw Uczestnictwa;
oraz

w drugiej kolejnosci — na wyptate uczestnikom pozostatych
srodkow, ktére nie nalezg do zadnego z Funduszy; $rodki te
zostang podzielone pomiedzy Fundusze proporcjonalnie do
Wartosci Aktywdw Netto kazdego z Funduszy, ustalonej
bezposrednio przed dokonaniem wyptat na rzecz uczestnikow

w zwigzku z rozwigzaniem Spotki; ptatnosci kwot przypisanych
posiadaczom Tytutéw Uczestnictwa poszczegdinych Klas Tytutéw

NM1225U-5035317-75/328



Zatacznik A

1.11

Uczestnictwa powigzanych z Funduszem zostang dokonane

w proporcjach, jakie likwidatorzy Spoétki uznaja — wedtug swojego
wylacznego osadu — za stuszne, z zastrzezeniem postanowien
Statutu Spoiki i przepiséw prawa luksemburskiego.

Srodki z likwidacii, ktére nie zostang odebrane przez uczestnikow w
chwili zamknigcia likwidacji Funduszu, zostang zdeponowane w
Caisse des Consignation w Luksemburgu i ulegng przepadkowi po
30 latach.

Nieodebrane dywidendy

Jezeli dywidenda zostata ogtoszona, lecz nie zostata wyptacona i w
ciggu pieciu lat nie zostanie zgloszone roszczenie o jej wyptate,
woéwczas — zgodnie z przepisami prawa luksemburskiego — Spétka
moze uznac przepadek dywidendy na rzecz danego Funduszu.
Dyrektorzy podjeli jednak decyzje, ze prawo to nie bedzie
wykonywane przez okres co najmniej 12 lat od ogtoszenia danej
dywidendy. Polityka ta nie ulegnie zmianie bez zgody uczestnikow
wyrazonej na zgromadzeniu uczestnikow.

Praktyka stosowana przez Spétke

Ograniczenia dotyczace posiadania Tytutow Uczestnictwa

2.

76

Tytuly Uczestnictwa sg dzielone na Klasy Tytutéw Uczestnictwa, z
ktérych kazda jest powigzana z Funduszem. Z jednym Funduszem
moze by¢ powigzana wigcej niz jedna Klasa Tytutéw Uczestnictwa,
ale nie z kazdym Funduszem powiazane sg wszystkie Klasy
Tytutdw Uczestnictwa. Klasy Tytutéw Uczestnictwa: Dywidendowe
Klasy A, Niedywidendowe Klasy A, Dywidendowe Klasy C,
Niedywidendowe Klasy C, Dywidendowe Klasy D, Niedywidendowe
Klasy D, Dywidendowe Klasy DD, Niedywidendowe Klasy DD,
Dywidendowe Klasy E, Niedywidendowe Klasy E, Dywidendowe
Klasy H, Niedywidendowe Klasy H, Dywidendowe Klasy |,
Niedywidendowe Klasy |, Dywidendowe Klasy | A, Niedywidendowe
Klasy | A, Dywidendowe Klasy J, Niedywidendowe Klasy J,
Dywidendowe Klasy S, Niedywidendowe Klasy S Niedywidendowe
Klasy T, Dywidendowe Klasy U, Niedywidendowe Klasy U,
Niedywidendowe Klasy X, Dywidendowe Tytuty Uczestnictwa
Klasy X, Niedywidendowe Klasy Z, Dywidendowe Klasy ZI,
Niedywidendowe Klasy ZI, Dywidendowe IndexInvest Substanz,
Dywidendowe IndexInvest Balance, Dywidendowe IndexInvest
Wachstum, Dywidendowe IndexInvest Chance, Dywidendowe
Vermoegensstrategie Defensiv, Niedywidendowe
Vermoegensstrategie Defensiv, Dywidendowe
Vermoegensstrategie Moderat-Ausgewogen, Niedywidendowe
Vermoegensstrategie Moderat-Ausgewogen, Dywidendowe
Vermoegensstrategie Ausgewogen, Niedywidendowe
Vermoegensstrategie Ausgewogen, Dywidendowe
Vermoegensstrategie Wachstum, Niedywidendowe
Vermoegensstrategie Wachstum, Dywidendowe
vermogensanlage99 defensiv, Niedywidendowe
vermdgensanlage99 defensiv, Dywidendowe vermégensanlage99
konservativ, Niedywidendowe vermdgensanlage99 konservativ,
Dywidendowe vermdgensanlage99 progressiv, Niedywidendowe
vermdgensanlage99 progressiv, Dywidendowe
vermogensanlage99 dynamisch oraz Niedywidendowe
vermogensanlage99 dynamisch. Z Tytutami Uczestnictwa nie wigzg
sie zadne preferencje ani prawa pierwszenstwa i sg one zbywalne
bez ograniczen, z wyjatkiem sytuaciji, o ktérych mowa ponize;.
Niedywidendowe Tytuty Uczestnictwa oznaczane sg poprzez
dodanie do ich nazwy cyfry 2. Dywidendowe Tytuty Uczestnictwa
oznaczane sg poprzez dodanie do ich nazwy cyfry 1 (dywidenda
naliczana w stosunku dziennym), cyfry 3 (dywidenda naliczana w
stosunku miesiecznym), 4 (dywidenda naliczana raz do roku), cyfry
5 (dywidenda naliczana raz na kwartat) oraz cyfry 6 (dywidenda
naliczana raz na miesigc na podstawie oczekiwanego dochodu
brutto). Wiecej informacji na ten temat znajduje sie w czesci ,Klasy
Tytutdw Uczestnictwa i rodzaje Tytutéw Uczestnictwa”.

Dyrektorzy mogg naktadac i znosi¢ ograniczenia (w tym
ograniczenia w zakresie zbywania Tytutdw Uczestnictwa lub
wymogu emisji Tytutdw Uczestnictwa jedynie w formie imiennej)
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odnoszace sie do Tytutdw Uczestnictwa lub Klas Tytutow
Uczestnictwa (lecz niekoniecznie wszystkich Tytutow Uczestnictwa
w ramach tej samej Klasy Tytutéw Uczestnictwa), jezeli uznajg to za
niezbedne w celu zapewnienia, ze Tytuty Uczestnictwa nie zostang
nabyte i nie beda posiadane przez jakikolwiek podmiot (lub w
imieniu jakiegokolwiek podmiotu) w okolicznosciach powodujacych
naruszenie przez ten podmiot lub Spotke przepiséw prawa lub
wymogow jakiegokolwiek kraju lub organu administracji publicznej
badz organu nadzoru, lub powodujgcych niekorzystne
konsekwencje podatkowe lub finansowe dla Spotki, w tym
obowigzek rejestracji wynikajacy z przepiséw dotyczacych papierow
warto$ciowych, inwestycji lub podobnych praw badz wymogoéw
jakiegokolwiek kraju lub wtasciwego organu. W zwigzku z tym
Dyrektorzy mogq zazagdac¢ od uczestnika informacji, jakie ich
zdaniem sg konieczne do ustalenia, czy jest on wiascicielem
faktycznym (beneficial owner) Tytutéw Uczestnictwa. Ponadto
Dyrektorzy mogg podja¢ decyzje o ograniczeniu emisji Tytutow
Uczestnictwa, jezeli lezy to w interesie Funduszu i/lub jego
uczestnikéw, w tym w sytuaciji, gdy Spétka lub dowolny Fundusz
osiggna wielkosé, ktéra mogtaby wptywaé na mozliwos¢ znalezienia
odpowiednich dla nich inwestycji. Dyrektorzy moga znosi¢ takie
ograniczenia wedtug witasnego uznania.

Jezeli Spotka uzyska informacje, ze jakikolwiek podmiot jest
bezposrednim posiadaczem lub wtascicielem faktycznym Tytutow
Uczestnictwa z naruszeniem przepiséw prawa lub wymogéw
dowolnego kraju lub organu administracji publicznej badz organu
nadzoru, lub w inny sposéb w okolicznosciach, o ktérych mowa

w niniejszym punkcie, Dyrektorzy mogg zazadaé przedtozenia takich
Tytutéw Uczestnictwa do odkupienia, odméwi¢ emisji Tytutow
Uczestnictwa i rejestracji zbycia Tytutdow Uczestnictwa lub odmowic
uznania glosu podmiotu, ktdry nie jest uprawniony do posiadania
Tytutdw Uczestnictwa, na zgromadzeniu uczestnikow Spotki.

Dyrektorzy zadecydowali, ze Podmioty Amerykanskie nie mogg
posiadac Tytutéw Uczestnictwa. Dyrektorzy podjeli decyzje, ze
Podmioty Amerykanskie nie bedg mogty by¢ wiascicielami Tytutow
Uczestnictwa, przy czym ,Podmiot Amerykanski” (US Person)
oznacza rezydenta Stanéw Zjednoczonych lub inny podmiot
okreslony w Regulacji S wydanej na podstawie amerykanskiej
Ustawy o Papierach Warto$ciowych z 1933 r., z uwzglednieniem
ewentualnych zmian tych regulacji i ewentualnych pozniejszych
uchwat Dyrektoréw.

Jezeli uczestnik niebedgcy obecnie rezydentem Stanéw
Zjednoczonych stanie sie rezydentem Standw Zjednoczonych (i w
konsekwencji bedzie odpowiada¢ definicji Podmiotu
Amerykanskiego), taki uczestnik bedzie zobowigzany do
przediozenia posiadanych Tytutéw Uczestnictwa do odkupienia.
Wszyscy rezydenci i obywatele USA powinni wzigé pod uwage
wymogi Ustawy w sprawie wypetniania obowigzkéw podatkowych
przez posiadaczy rachunkéw zagranicznych (Foreign Account Tax
Compliance Act, FATCA); zob. cze$¢ ,Opodatkowanie” powyzej.

Tytuty Uczestnictwa Klasy |, | A, J, T, X i ZI sg dostgpne wytacznie
dla Inwestoréw Instytucjonalnych w rozumieniu art. 174 Ustawy

z 2010 r. Na dzien sporzadzenia niniejszego Prospektu termin
Linwestor Instytucjonalny” obejmuje:

banki i inne podmioty sektora finansowego, towarzystwa
ubezpieczen i reasekuracji, zaktady ubezpieczen spotecznych i
fundusze emerytalne, instytucje przemystowe, instytucje
charytatywne, spdtki grup handlowych i finansowych, w kazdym
wypadku nabywajace tytuty uczestnictwa na wtasny rachunek, a
takze struktury tworzone przez tych inwestoréw na potrzeby
zarzgdzania wlasnymi aktywami;

instytucje kredytowe i inne podmioty sektora finansowego
utworzone w Luksemburgu lub w innym kraju, inwestujace we
witasnym imieniu, lecz na rachunek Inwestoréw Instytucjonalnych,
zgodnie z powyzszg definicjg;
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instytucje kredytowe i inne podmioty sektora finansowego
utworzone w Luksemburgu lub w innym kraju, inwestujace we
wiasnym imieniu, lecz na rachunek swoich klientéw, na zlecenie;

programy zbiorowego inwestowania utworzone w Luksemburgu lub
w innym kraju;

spotki holdingowe lub podobne podmioty, z siedzibg w
Luksemburgu lub w innym kraju, ktérych akcjonariusze lub
wiasciciele faktyczni sg zamoznymi osobami fizycznymi i mogg by¢
zasadnie uznani za do$wiadczonych inwestoréw (sophisticated
investors), gdzie celem takiej spotki holdingowej jest posiadanie
istotnych udziatéw finansowych/inwestycji dla osoby fizycznej lub
rodziny;

spotki holdingowe lub podobne podmioty, z siedzibg w
Luksemburgu lub w innym kraju, ktére ze wzgledu na swojg
strukture, dziatalno$c lub istote sg Inwestorami Instytucjonalnymi;

spotki holdingowe lub podobne podmioty, z siedzibg w
Luksemburgu lub w innym kraju, ktérych akcjonariusze sg
Inwestorami Instytucjonalnymi zgodnie z definicja przedstawiong w
powyzszych akapitach; i/lub

rzady krajow i samorzady lokalne, banki centralne, instytucje
miedzynarodowe lub ponadnarodowe i podobne organizacje

Fundusze i Klasy Tytutéw Uczestnictwa

6.

Spdtka zarzadza oddzielnymi ,Funduszami” inwestycyjnymi, a z
poszczegolnymi Funduszami sa powigzane odrebne Klasy Tytutow
Uczestnictwa. Zgodnie z art. 181 Ustawy z 2010 r. kazdy Fundusz
odpowiada jedynie za wtasne zobowiagzania.

Tytuty Uczestnictwa moga nadawac prawa preferencyjne, prawa
odroczone lub inne szczegdlne prawa oraz moga sie z nimi wigzac
ograniczenia w zakresie wyptat dywidendy, zwrotu kapitatu,
zamiany, zbywalnosci, ceny ptatnej z tytutu przydziatu lub innych
kwestii, zaleznie od decyzji Dyrektorow w danym czasie, przy czym
takie prawa lub ograniczenia nie musza dotyczy¢ wszystkich
Tytutdw Uczestnictwa danej Klasy Tytutéw Uczestnictwa.

Dyrektorzy mogg utworzy¢ wiecej niz jedng Klase Tytutdw
Uczestnictwa powigzang z danym Funduszem. Mogg by¢ tworzone
dywidendowe i niedywidendowe Klasy Tytuty Uczestnictwa, Klasy
Tytuly Uczestnictwa o roznych Walutach Operacji lub Klasy Tytutow
Uczestnictwa o réznych cechach w zakresie udziatu w kapitale i/lub
dochodzie, powigzane z tym samym Funduszem; pozwala to takze
na stosowanie réznych struktur optat i prowizji. Dyrektorzy mogg
rowniez w kazdej chwili zaprzestac sprzedazy Tytutow
Uczestnictwa danej Klasy Tytutdw Uczestnictwa lub — po
przekazaniu uczestnikom posiadajgcym Tytuty Uczestnictwa danej
Klasy Tytutéw Uczestnictwa stosownego zawiadomienia z co
najmniej trzydziestodniowym wyprzedzeniem — zadecydowac¢ o
potaczeniu danej Klasy Tytutéw Uczestnictwa z inng Klasg Tytutéw
Uczestnictwa w ramach tego samego Funduszu. Statut stanowi
réwniez, ze pewnych modyfikacji praw z danej Klasy Tytutow
Uczestnictwa mozna dokonac jedynie za zgodg zgromadzenia
uczestnikdw posiadajacych Tytuty Uczestnictwa tej Klasy Tytutow
Uczestnictwa.

Dyrektorzy mogg zazgdac odkupienia wszystkich Tytutow
Uczestnictwa powigzanych z danym Funduszem, jezeli Wartos¢
Aktywow Netto tego Funduszu spadnie ponizej 50 min USD (lub
rownowartosci tej kwoty w odpowiedniej Walucie Operacji). Statut
zezwala réwniez Dyrektorom na zawiadomienie uczestnikéw o
zamknieciu okreslonego Funduszu, jezeli uznajg to za zasadne z
punktu widzenia intereséw uczestnikow lub za wiasciwe ze wzgledu
na zmiany sytuacji gospodarczej lub politycznej, ktéra moze mie¢
wptyw na Fundusz. W takich okolicznosciach Dyrektorzy beda
stosowac zasade proponowania uczestnikom bezptatnej zamiany
na Tytuty Uczestnictwa tej samej Klasy Tytutdw Uczestnictwa w
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innych Funduszach. Fundusz moze zosta¢ rozwigzany w
okolicznos$ciach innych niz te, o ktérych mowa powyzej, za zgodg
wiekszosci posiadaczy Tytutéw Uczestnictwa obecnych lub
reprezentowanych na zgromadzeniu uczestnikow posiadajgcych
Tytuty Uczestnictwa wszystkich Klas Tytutéw Uczestnictwa tego
Funduszu (przy czym w wypadku takiego zgromadzenia nie bedzie
stosowany wymog dotyczacy kworum). W wypadku rozwigzania
Funduszu cena odkupienia ptatna w chwili rozwigzania zostanie
obliczona z uwzglednieniem kosztow realizacji aktywdw i kosztow
likwidacji poniesionych w zwigzku z rozwigzaniem Funduszu.

Zgodnie z wymogami Ustawy z 2010 r. Dyrektorzy moga
zorganizowacé potgczenie Funduszu, jako Funduszu przejmujacego
lub przejmowanego, z innym Funduszem Spdtki lub z innym
przedsiebiorstwem UCITS (lub subfunduszem UCITS) (utworzonym
w Luksemburgu lub innym panstwie cztonkowskim, jako spétka lub
fundusz dziatajacy na podstawie umowy). Spotka przesle
uczestnikom odnosnych Funduszy zawiadomienie zgodnie z trescig
Rozporzadzenia 10-5 CSSF, z uwzglednieniem wprowadzonych do
niego zmian oraz regulacji, ktére mogg je zastapic. Kazdy uczestnik
odnos$nych Funduszy bedzie miat mozliwo$¢ ztozenia zlecenia
odkupienia lub zamiany posiadanych Tytutéw Uczestnictwa bez
ponoszenia kosztéw (innych niz koszty dezinwestycji) przez okres
co najmniej 30 dni przed datg wejscia potaczenia w zycie, przy czym
potaczenie wchodzi w zycie w ciggu pigciu dni roboczych po
zakonczeniu okresu wskazanego w zawiadomieniu.

Jezeli na skutek potgczenia Spotka jako catosé przestanie istniec,
decyzja taka musi zosta¢ podjeta przez uczestnikow Spdtki w
obecnosci notariusza. Decyzja w tej kwestii nie wymaga kworum

i podejmowana jest zwyklg wigkszoscig gloséw uczestnikow
obecnych lub reprezentowanych na zgromadzeniu i biorgcych udziat
w gtosowaniu.

Dyrektorzy sg upowaznieni do zawieszenia operacji na Tytutach
Uczestnictwa powigzanych z Funduszem, ktéry ma zosta¢
potgczony (w wypadkach uzasadnionych ze wzgledu na ochrone
intereséw uczestnikdw) lub rozwigzany zgodnie z powyzszymi
postanowieniami. Zawieszenie takie moze zacza¢ obowigzywac w
dowolnym czasie po uprzednim przekazaniu przez Dyrektorow
zawiadomienia, o ktérym mowa powyzej, lub — jezeli rozwigzanie
albo potaczenie Funduszu wymaga zgody zgromadzenia
uczestnikow — po przyjeciu stosownej uchwaty. Jezeli operacje na
Tytutach Uczestnictwa danego Funduszu nie zostang zawieszone,
ceny Tytutow Uczestnictwa moga zostaé skorygowane tak, aby
odzwierciedlaty przewidywane koszty realizacji aktywow i likwidaciji
lub koszty transakgji, o ktérych mowa powyze;.

Wycena

10.

Zgodnie ze Statutem, w celu okreslenia ceny emisji i odkupienia
Tytutdw Uczestnictwa, Spdtka ustala Wartos¢ Aktywow Netto na
Tytut Uczestnictwa dla kazdej Klasy Tytutow Uczestnictwa co
najmniej dwa razy w miesigcu, zgodnie z ustaleniami Dyrektoréw.

Co do zasady, zgodnie z politykg stosowang przez Dyrektorow
Zlecenia otrzymane przed godzing 12:00 czasu luksemburskiego w
Dniu Operacji sg realizowane tego samego dnia; pozostate zlecenia
sg zazwyczaj realizowane w nastepnym Dniu Operacji. Zlecenia
opatrzone przyszig datg nie sg przyjmowane i bedg odrzucane lub
realizowane w kolejnym Dniu Operacji, wedtug uznania Dyrektoréw.

Ustalanie Wartosci Aktywow Netto i ceny

12.

Wszystkie ceny stosowane w operacjach dotyczacych Tytutdw
Uczestnictwa w danym Dniu Operacji sg ustalane na podstawie
Wartosci Aktywow Netto na Tytut Uczestnictwa dla danej Klasy
Tytutdw Uczestnictwa, obliczonej w drodze wyceny dokonanej w
terminie lub terminach okreslonych przez Dyrektoréw. Dyrektorzy
obecnie stosuja dla wszystkich Funduszy i Klas Tytutdw
Uczestnictwa zasade, wedtug ktérej ceny sg ustalane po
zakonczeniu przyjmowania zlecen (wiecej informacji w czesci
Loperacje na Tytutach Uczestnictwa Funduszy”). Ceny przyjete dla
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danego Dnia Operacji sg zazwyczaj ogtaszane w nastepnym Dniu
Roboczym — w wypadku Funduszy z codzienng lub cotygodniowg
obstuga operacji. W wypadku zlecen dotyczacych Funduszy
BlackRock Dynamic Diversified Growth Fund ceny sg zazwyczaj
ogtaszane w drugim Dniu Roboczym. Spoétka, Depozytariusz ani
Ksiegowy Funduszu nie przyjmujg odpowiedzialnosci za btednie
ogtoszone ceny, za nieogtoszenie cen, jak rowniez za niescistosci
w ogtaszanych informacjach o cenach. Niezaleznie od ceny
podanej przez Spotke, Depozytariusza, Ksiegowego Funduszu lub
przez ktdregokolwiek z dystrybutorow, wszystkie operacje
realizowane sg wytgcznie na podstawie cen obliczonych w sposéb
podany powyzej. Jezeli z jakiejkolwiek przyczyny wymagane jest
ponowne obliczenie lub wymagana jest zmiana cen, warunki
wszystkich operacji zrealizowanych na ich podstawie bedg
podlegaé korekcie i uczestnik moze zostaé zobligowany do pokrycia
niedoptaty lub zwrotu otrzymanej nadptaty, stosownie do
przypadku. W wypadku dokonania stosownych uzgodnien z
lokalnym zespotem ds. Obstugi Inwestoréow inwestorzy mogg
otrzymywac okresowe wyceny posiadanych Tytutéw Uczestnictwa
w danym Funduszu lub Tytutéw Uczestnictwa danej Klasy Tytutéw
Uczestnictwa.

Wartos¢ Aktywéw Netto kazdego Funduszu obliczona w Walucie
Bazowej jest ustalana poprzez zsumowanie wartosci papierow
wartosciowych i innych aktywéw Spétki przypisanych do danego
Funduszu oraz odjecie od tej warto$ci zobowigzan Spotki, ktdre
przypadajg na ten Fundusz. Warto$é Aktywdw Netto na Tytut
Uczestnictwa dla Klas Tytutéw Uczestnictwa danego Funduszu
bedzie odzwierciedla¢ wszelkie korekty Wartosci Aktywow Netto
Funduszu, o ktérych mowa w pkt. 17.3 ponizej, oraz bedzie sig
réznic¢ na skutek przypisania réznych zobowigzan poszczegolinym
Klasom Tytutéw Uczestnictwa (wigcej informaciji w czesci ,Prowizje,
optaty i koszty”) oraz na skutek wyptaconych dywidend.

Co do zasady, warto$¢ papieréow wartosciowych i innych aktywéw
jest okreslana w nastepujacy sposob:

Zagraniczne papiery wartosciowe lub aktywa denominowane w
walucie innej niz waluta bazowa danego Funduszu sg wyceniane
wediug odpowiedniego kursu wymiany tej waluty na Walute Bazowa
danego Funduszu.

Warto$¢ papieréw warto$ciowych (w tym instrumentéw pochodnych
notowanych na gietdzie) i innych aktywow jest ustalana na
podstawie ostatnich znanych kurséw zamkniecia na gietdzie, na
ktérej te papiery wartosciowe lub aktywa sg notowane lub
dopuszczone do obrotu. Warto$¢ papieréw wartosciowych lub
aktywdw znajdujgcych sie w obrocie na innym rynku regulowanym
jest ustalana w ten sam sposéb. W sytuaciji, gdy takie papiery
wartosciowe lub inne aktywa sg notowane lub sg w obrocie na
wiecej niz jednej gietdzie lub rynku regulowanym, Dyrektorzy moga
wedtug wiasnego uznania wybraé na potrzeby wyceny jedng z tych
gietd lub jeden z rynkéw regulowanych.

Jezeli dany papier warto$ciowy nie jest przedmiotem obrotu ani nie
zostat dopuszczony do obrotu na zadnej oficjalnej gietdzie i zadnym
regulowanym rynku, oraz w przypadku papieréw wartosciowych,
ktére znajdujg sie w takim obrocie lub zostaty do niego
dopuszczone, ale uznano, ze ich ostatni znany kurs nie
odzwierciedla ich rzeczywistej wartosci, Dyrektorzy dokonujg
wyceny danych papieréow wartosciowych, stosujgc zasade ostroznej
wyceny oraz dziatajgc w dobrej wierze, na podstawie ich
oczekiwanej ceny sprzedazy lub kupna. Srodki pieniezne, weksle
ptatne na zgdanie oraz inne instrumenty dtuzne i rozliczenia
miedzyokresowe kosztow sg wyceniane wedtug ich wartosci
nominalnych, chyba ze realizacja wartosci nominalnej wydaje sig¢
mato prawdopodobna.

Jezeli w jakimkolwiek przypadku nie jest mozliwe ustalenie danej
wartosci za pomocg metod wskazanych powyzej lub gdy Dyrektorzy
uznaja, ze inna metoda wyceny w doktadniejszy sposob
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17.2

17.3

odzwierciedla wartos¢ godziwg danego papieru wartosciowego lub
innego aktywa dla danego celu, dane papiery wartosciowe lub
aktywa sg wyceniane wedtug metody wybranej wedtug wytacznego
uznania Dyrektorow. Jezeli na przyktad na danym rynku bazowym
nie jest prowadzony obré6t w chwili obliczania Wartosci Aktywow
Netto okreslonego Funduszu lub jezeli decyzjg wtadz danego kraju
na inwestycje zagraniczne zostang natozone obcigzenia fiskalne
lub optaty transakcyjne, mogg powstac réznice w wartosci papieréw
warto$ciowych. Dyrektorzy mogg ustanowi¢ pewne progi, ktérych
przekroczenie bedzie powodowac koniecznos¢ korekty wartosci
danych papieréw wartosciowych do ich wartosci godziwej poprzez
zastosowanie okreslonej korekty indeksowe;.

Spoétka korzysta z ustug Komitetu ds. Wycen BlackRock w Regionie
EMEA w zwigzku z wykonywaniem i nadzorem nad wykonywaniem
czynnosci dotyczacych wyceny dla Funduszy. W wypadku trudnych
do wyceny papierow wartosciowych lub aktywdw, w celu okreslenia
najwlasciwszej wartosci godziwej stosowany jest proces opisany
powyzej. Komitet ds. Wycen BlackRock w Regionie EMEA stosuje
zabezpieczenia majace na celu zapewnienie funkcjonalnej
niezaleznos$ci czynnosci zwigzanych z wyceng.

Zgodnie z obowigzujgcymi procedurami przyjetymi przez
Dyrektoréw, ceng obowigzujaca dla wszystkich Klas Tytutéw
Uczestnictwa danego Funduszu jest Warto$¢ Aktywow Netto
przypadajgca na dang Klase Tytutdw Uczestnictwa, obliczona z
doktadnoscig do najblizszej petnej jednostki odpowiedniej Waluty
Operaciji.

Dla tych Funduszy, ktére majg wigcej niz jedng Walute Operacji,
ceny w dodatkowych Walutach Operaciji sg obliczane przez
przeliczanie ceny wedtug biezacego kursu wymiany (spot exchange
rate) obowigzujgcego w chwili dokonania wyceny.

W celu ograniczenia efektu rozwodnienia w ramach danego
Funduszu Dyrektorzy moga korygowaé Warto$é Aktywow Netto na
Tytut Uczestnictwa tego Funduszu. Zjawisko rozwodnienia
wystepuje w wypadku, gdy faktyczny koszt nabycia lub sprzedazy
aktywdw bazowych Funduszu rézni sie od ich wartosci bilansowej,
okreslonej w ramach wyceny Funduszu, ze wzgledu na czynniki
takie, jak: optaty transakcyjne i maklerskie, podatki i optaty, wzrosty
lub spadki kurséw rynkowych, czy tez réznice miedzy cena kupna i
sprzedazy aktywow bazowych. Zjawisko rozwodnienia moze mie¢
niekorzystny wptyw na warto$¢ Funduszu, a tym samym na warto$¢
inwestycji uczestnikow. Korekta Wartosci Aktywow Netto na Tytut
Uczestnictwa moze ograniczy¢ lub wyeliminowa¢ efekt
rozwodnienia, chronigc tym samym uczestnikéw przed jego
skutkami. Dyrektorzy mogg dokona¢ korekty Wartosci Aktywdw
Netto Funduszu, jezeli w danym Dniu Operacji warto$¢
zsumowanych przeplywoéw pienieznych dla wszystkich Klas Tytutow
Uczestnictwa tego Funduszu spowoduje wzrost lub spadek wartosci
Tytutdéw Uczestnictwa w ujeciu netto przekraczajacy prog lub progi
ustanowione dla tego Funduszu przez Dyrektoréw. Kwota, o jaka
Wartos¢ Aktywdw Netto Funduszu moze zosta¢ skorygowana w
danym Dniu Operacji, wiaze sig z przewidywanym kosztem
realizacji zlecenia przez Fundusz. W takim wypadku Warto$¢
Aktywdw Netto Funduszu moze zosta¢ skorygowana o kwote
stanowigca nie wiecej niz 1,50%, lub 3% w wypadku Funduszy
obligaciji, tej Warto$ci Aktywow Netto. W pewnych wyjatkowych
okolicznosciach Dyrektorzy moga w interesie Uczestnikow podjac
decyzje o tymczasowym zwiekszeniu wskazanego powyzej
maksymalnego wskaznika korekty, przekazujac inwestorom
stosowng informacje. Jezeli efektem netto zmian jest wzrost
wartosci wszystkich Tytutow Uczestnictwa Funduszu, Wartos¢é
Aktywow Netto jest korygowana w gore, natomiast jezeli efektem
netto zmian jest obnizenie wartosci wszystkich Tytutéw
Uczestnictwa Funduszu, Wartos¢ Aktywow Netto jest korygowana
w dot. Ze wzgledu na to, ze niektére gietdy papieréw wartosciowych
i niektore kraje mogg stosowac inne struktury optat przy
transakcjach kupna i sprzedazy, w szczegolnosci w odniesieniu do
podatkéw i podobnych obcigzen, dokonana korekta moze by¢ inna
dla wartosci wptywoéw i wydatkéw w ujeciu netto. Dyrektorzy moga
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ponadto zdecydowac o powiekszeniu kwoty takiej korekty o kwote
nadzwyczajnych obcigzen fiskalnych. Wysokos$é nadzwyczajnych
obcigzen fiskalnych rozni sie na poszczegdlnych rynkach. Obecnie
oczekuje sig, ze nie przekroczy 2,5% Wartosci Aktywow Netto. W
wypadku gdy Fundusz inwestuje gtéwnie w aktywa okreslonego
rodzaju, takie jak obligacje rzgdowe lub instrumenty rynku
pienieznego, Dyrektorzy mogg zdecydowadé, ze dokonanie takiej
korekty nie jest wtasciwe. Nalezy zwrocié uwage, ze ze wzgledu na
dokonywane korekty, zmiany Warto$ci Aktywow Netto na Tytut
Uczestnictwa mogg nie odzwierciedla¢ w petni wynikow aktywow
bazowych Funduszu.

Zamiana Tytutéw Uczestnictwa

18.

20.

Zgodnie ze Statutem Dyrektorzy moga przy emisji nowych Klas
Tytutdw Uczestnictwa dowolnie ustala¢ prawa dotyczace zamiany
Tytutdw Uczestnictwa, zgodnie z pkt. 6. powyzej. Zamiana Tytutéw
Uczestnictwa odbywa sie na podstawie Wartosci Aktywow Netto na
Tytut Uczestnictwa danej Klasy Tytutow Uczestnictwa obu
Funduszy, ktérych dotyczy operacja.

Zgodnie z ustaleniami Dyrektoréw, liczba Tytutéw Uczestnictwa
Klasy Tytutdw Uczestnictwa, na ktorg uczestnik zamierza zamieni¢
posiadane Tytuly Uczestnictwa, jest obliczana przez podzielenie
(a) wartosci Tytutéw Uczestnictwa, ktore majg zosta¢ zamienione,
obliczonej na podstawie Wartosci Aktywow Netto na Tytut
Uczestnictwa, przez (b) Warto$¢ Aktywow Netto na Tytut
Uczestnictwa nowej Klasy Tytutéw Uczestnictwa. Jezeli jest to
konieczne, wynik obliczen jest korygowany poprzez uwzglednienie
optaty za zamiane (zob. ,Prowizje, optaty i koszty”) lub odroczone;j
optaty manipulacyjnej w odniesieniu do Tytutéw Uczestnictwa Klasy
A, D, DD, E, T lub U (zob. ,Prowizje, optaty i koszty”). Optata za
zamiane nie jest pobierana, jezeli jest pobierana odroczona optata
manipulacyjna. W odnosnych wypadkach przy obliczeniach
wykorzystywany jest odpowiedni kurs wymiany pomiedzy
odnos$nymi Walutami Operacji Tytutdw Uczestnictwa Funduszy,
ktérych dotyczy zamiana.

Wykorzystana w obliczeniach Wartos¢ Aktywow Netto na Tytut
Uczestnictwa moze uwzglednia¢ korekty Wartosci Aktywow Netto
odnosnego Funduszu (odnosnych Funduszy), o ktérych mowa

w pkt. 17.3 powyzej.

Zamiana Tytutdw Uczestnictwa danej Klasy Tytutow Uczestnictwa
na Tytuty Uczestnictwa innej Klasy Tytutéw Uczestnictwa tego
samego lub innego Funduszu jest dozwolona z zastrzezeniem
ograniczen opisanych powyzej w punkcie ,Przenoszenie Tytutdw
Uczestnictwa pomiedzy Funduszami i zmiana Klas Tytutow
Uczestnictwa” oraz pod warunkiem ze uczestnik lub Tytuty
Uczestnictwa bedace przedmiotem operacji spetniajg okreslone
kryteria dla danej Klasy Tytutéw Uczestnictwa podane powyzej
(zob. czes¢ ,Klasy Tytutdw Uczestnictwa i rodzaje Tytutéw
Uczestnictwa”).

Niektdrzy dystrybutorzy moga pobiera¢ optate przy kazdej zamianie
Tytutéw Uczestnictwa nabytych za ich posrednictwem. Opfata ta jest
potrgcana w momencie dokonania zamiany i przekazywana
odpowiedniemu dystrybutorowi. Mimo ze zamiana Tytutéw
Uczestnictwa Funduszu na Tytuly Uczestnictwa tej samej Klasy
Tytutéw Uczestnictwa innego Funduszu nie wigze si¢ zazwyczaj z
zadng opfata, w wypadku zbyt czestych operacji zamiany Spétka
Zarzadzajgca moze wedtug wiasnego uznania (i bez obowigzku
przekazania stosownego zawiadomienia) ustali¢ dodatkowg optate
za zamiane, podwyzszajgcq warto$¢ pobieranych optat do
maksymalnie 2%. Wszelkie takie optaty sg potragcane w momencie
dokonania zamiany i przekazywane odpowiedniemu dystrybutorowi
lub Gléwnemu Dystrybutorowi (stosownie do przypadku).

Dyrektorzy zastrzegajg sobie prawo do odstapienia od powyzszych
wymogow lub ich modyfikacji oraz do zmiany stosowanej polityki,
jezeli uznajg to za stosowne, zaréwno ogdlnie, jak i w odniesieniu do
poszczegolnych przypadkow.

Zatacznik A

Rozliczenie operacji odkupienia Tytuléow Uczestnictwa

21.

Spdtka zastrzega sobie prawo do przedtuzenia okresu, w ktorym
ma dokonaé wyptaty kwoty ptatnej z tytutu odkupienia Tytutow
Uczestnictwa, do takiej liczby dni, nieprzekraczajgcej o$miu Dni
Roboczych, jaka bedzie konieczna do dokonania transferu
przychoddw ze sprzedazy inwestycji z innego kraju, w wypadku
wystagpienia utrudnien zwigzanych z przepisami kontroli dewizowej
lub podobnych ograniczen na rynkach, na ktorych ulokowana jest
znaczna czes$¢ aktywow Spotki, lub w wyjatkowych okolicznosciach,
gdy ptynnos¢ finansowa Spdiki nie jest wystarczajgca, aby
zrealizowaé ztozone zlecenia odkupienia Tytutow Uczestnictwa.

Dodatkowo $wiadczenie z tytutu odkupienia Tytutdw Uczestnictwa
moze by¢ przekazane w formie $wiadczenia niepienigznego,
zgodnie z opisem w pkt. 22. ponize;.

Proces umorzenia Tytutdw Uczestnictwa moze zosta¢ wstrzymany
w zwigzku z wymogami w zakresie przeciwdziatania praniu
pieniedzy i finansowaniu terroryzmu, kwestiami zwigzanymi ze
stosowaniem sig¢ do miedzynarodowych sankgji lub w zwigzku z
zapobieganiem oszustwom.

Nabywanie i odkupywanie Tytutlow Uczestnictwa w zamian za
$wiadczenie niepienigzne

22.

23.

Spoétka Zarzadzajaca moze przyjmowac zlecenia nabycia Tytutow
Uczestnictwa optacone w formie niepienigznej lub optacone
czesciowo w $rodkach pienieznych, a czesciowo w formie
niepienieznej, zawsze z zachowaniem wymogoéw dotyczacych
minimalnej wartosci pierwszego i kolejnych zlecen nabycia oraz pod
warunkiem ze warto$¢ aktywdw przekazanych na optacenie
Zlecenia (po potraceniu wszelkich odnosnych optat i kosztow)
odpowiada cenie Tytutéw Uczestnictwa. Przekazane w celu
optacenia zlecenia nabycia papiery wartosciowe sg wyceniane

w odpowiednim Dniu Operacji. Zgodnie z luksemburskimi
przepisami prawa, wymagane jest sporzgdzenie specjalnego
raportu biegtych rewidentéw dotyczacego tych papieréw
warto$ciowych.

Pod warunkiem uzyskania uprzedniej zgody uczestnika oraz
spetnienia wymogéw dotyczgcych minimalnej wartosci operaciji

i minimalnej wartosci posiadanych Tytutéw Uczestnictwa, Spotka
Zarzgdzajgca moze dokonaé wypftaty kwoty ptatnej z tytutu
odkupienia w formie $wiadczenia niepienieznego, przydzielajac
uczestnikowi aktywa z portfela danego Funduszu o wartosci
(ustalonej w sposéb, o ktdrym mowa w pkt. 13.-14. powyzej) réwnej
cenie odkupywanych Tytutéw Uczestnictwa (po odliczeniu
ewentualnej warunkowej optaty manipulacyjnej w przypadku
Tytutéw Uczestnictwa Klasy C oraz innych Tytutdw Uczestnictwa,
w przypadkach okreslonych w Zataczniku F). Charakter i rodzaj
aktywow przekazywanych w ramach takiego $wiadczenia sg
ustalane zgodnie z zasadami stusznosci i bez uszczerbku dla
interesow pozostatych posiadaczy Tytutéw Uczestnictwa tej same;j
Klasy Tytutéw Uczestnictwa. Aktywa te sg wyceniane w
odpowiednim Dniu Operacji. Zgodnie z luksemburskimi przepisami
prawa wymagane jest sporzadzenie specjalnego raportu biegtych
rewidentéw dotyczacego tych aktywdéw. Nabywanie i odkupywanie
Tytutdéw Uczestnictwa w zamian za $wiadczenie niepieniezne moze
powodowac powstanie obowigzku uiszczenia podatkow od
transakgji, uzaleznionych od rodzaju przekazywanych aktywow. W
wypadku operacji odkupienia koszt podatku pokrywa inwestor.
Inwestorzy powinni zasiegnac¢ informacji, a w razie potrzeby
skonsultowac sie ze swoimi profesjonalnymi doradcami, odnosnie
do mozliwych konsekwencji podatkowych odkupienia posiadanych
przez nich Tytutéw Uczestnictwa w zamian za swiadczenie
niepieniezne w $wietle przepiséw prawa kraju, ktérego sa
obywatelami, rezydentami lub w ktérym majg staty adres
zamieszkania. Inwestorzy winni mie¢ na uwadze, ze stawki
podatkowe, sposoby ustalania podstawy opodatkowania oraz
zasady udzielania zwolnien podatkowych mogg sie zmieniac.

Nabycie i odkupienie Tytutéw Uczestnictwa w zamian za
$wiadczenie niepieniezne moze nie zawsze by¢ mozliwe, wykonalne
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Zatacznik A

lub efektywne kosztowo i moze miec¢ niekorzystne skutki dla
dotychczasowych uczestnikow. Spdtka Zarzadzajgca moze wedtug
wiasnego uznania podjg¢ decyzje o odrzuceniu zlecenia nabycia lub
odkupienia Tytutow Uczestnictwa w zamian za sSwiadczenie
niepieniezne.

Operacje na Tytutach Uczestnictwa przeprowadzane przez Giéwnego
Dystrybutora

24.

Gtéwny Dystrybutor moze jako zleceniodawca nabywac i
utrzymywaé w swoim portfelu Tytuty Uczestnictwa, a takze moze
wedtug wiasnego uznania realizowac, w catosci lub w czesci,
zlecenia nabycia, odkupienia lub zamiany Tytutéw Uczestnictwa
poprzez sprzedaz Tytutéw Uczestnictwa na rzecz i/lub nabycie
Tytutéw Uczestnictwa od inwestora sktadajgcego zlecenie,
stosownie do przypadku, pod warunkiem uzyskania zgody
inwestora na te transakcje. Przyjmuje sie, ze uczestnik wyrazit
zgode na zawieranie transakgcji z Gtéwnym Dystrybutorem, o ile nie
poinformowat wyraznie Agenta Transferowego o braku takiej zgody.
Wszelkie takie transakcje sq dokonywane na takich samych
warunkach dotyczacych ceny i rozliczenia, jakie miatyby
zastosowanie w wypadku emisji, odkupienia lub zamiany Tytutéw
Uczestnictwa (stosownie do przypadku) przez Spétke. Gtéwny
Dystrybutor ma prawo zatrzymac wszelkie korzysci wynikajace

z takich transakcji.

Niewypetnienie zobowigzania do dokonania rozliczenia

25.

80

Jezeli inwestor, ktory ztozyt zlecenie nabycia Tytutéw Uczestnictwa,
nie wpfaci srodkéw koniecznych do rozliczenia w chwili sktadania
Zlecenia lub — w wypadku pierwszego nabycia Tytutow
Uczestnictwa — nie ztozy w wymaganym terminie wypetnionego
formularza zlecenia, Dyrektorzy moga, zgodnie z postanowieniami
Statutu Spoétki, uniewazni¢ przydziat lub, w zaleznosci od
przypadku, odkupi¢ Tytuty Uczestnictwa. Jezeli nie uiszczono
ptatnosci za Tytuty Uczestnictwa lub Spotka nie otrzymata
wypetnionego pierwszego formularza nabycia Tytutow
Uczestnictwa, zlecenia odkupienia lub zamiany Tytutéw
Uczestnictwa moga nie zostac przyjete lub moga zosta¢ uznane za
wycofane. Ponadto zlecenia zamiany Tytutow Uczestnictwa nie
beda realizowane i nie bedg wyptacane srodki z tytutu odkupienia
Tytutdw Uczestnictwa, dopoki Spdtka nie otrzyma wszystkich
dokumentéw wymaganych w zwigzku z takg operacja. Inwestor
skiadajacy zlecenie nabycia Tytutéw Uczestnictwa moze
zosta¢ zobowigzany do zrekompensowania Spétce lub,
zgodnie z opisem ponizej, Gtownemu Dystrybutorowi
wszelkich strat, kosztéw lub wydatkéw poniesionych
bezposrednio lub posrednio w wyniku niewypetnienia przez
inwestora obowigzku zaptaty za nabywane Tytuly
Uczestnictwa lub zlozenia wymaganych dokumentow

w odpowiednim terminie.

Przy obliczaniu wysokosci strat, o ktérych mowa w niniejszym pkt.
25., uwzglednia sie¢ w odpowiednich wypadkach zmiany cen
odnosnych Tytutéw Uczestnictwa w okresie od dnia operacji do
uniewaznienia operacji lub odkupienia Tytutéw Uczestnictwa,

a takze koszty poniesione przez Spoétke lub, stosownie do wypadku,
Giéwnego Dystrybutora w zwigzku z podjeciem odpowiedniego
postepowania wobec inwestora.

Gtowny Dystrybutor zobowigzat sig do podejmowania wedtug
wiasnego uznania czynnosci majacych na celu uniknigcie przez
Spotke strat w wyniku niedokonania przez inwestora rozliczenia w
wymaganym terminie. Jezeli ptatnos¢ za Tytuly Uczestnictwa nie
zostanie dokonana terminowo, Tytuty Uczestnictwa moga przejs¢ na
wiasnos¢é Gtéwnego Dystrybutora, ktéry w takim przypadku bedzie
mie¢ prawo do wydania Spdice dyspozycji dokonania odpowiednich
zmian w prowadzonym przez nig rejestrze uczestnikow, opéznienia
odnos$nej operacji, odkupienia przedmiotowych Tytutow
Uczestnictwa, zazgdania rekompensaty od inwestora i/lub podjecia
dziatan majacych na celu wyegzekwowanie wszelkich naleznych
rekompensat, w kazdym wypadku w takim samym zakresie, w jakim
dane czynnosci mogtaby podjga¢ Spotka.

Spotka wydata Depozytariuszowi dyspozycje potracania odsetek
wynikajacych z wczesniejszego rozliczenia zlecen nabycia Tytutdw
Uczestnictwa oraz pdzniejszego rozliczenia kwot ptatnych z tytutu
odkupienia z zobowigzaniami odsetkowymi, jakie moga powstac na
skutek podjecia przez Gtéwnego Dystrybutora krokéw majgcych na
celu ochrone Spoétki przed stratami wynikajgcymi z nieterminowego
rozliczenia zlecen nabycia Tytutdw Uczestnictwa. Odsetki naroste od
kwot znajdujacych sie na rachunkach pienieznych klientow
przechodzg na rzecz Gtéwnego Dystrybutora. Gtéwny Dystrybutor
nie wyptaca uczestnikom zadnych odsetek od kwot dotyczacych
poszczegolnych transakgji.

Przymusowe odkupienie

26.

Jezeli w dowolnym czasie Wartos¢ Aktywdw Netto Spotki spadnie
ponizej poziomu 100 min USD (lub réwnowartosci tej kwoty),
wszystkie Tytuty Uczestnictwa, ktére nie zostaty wczesniej
odkupione, mogg zostac¢ odkupione po przekazaniu wszystkim
uczestnikom stosownego zawiadomienia. Podobne uprawnienie do
odkupienia Tytutéw Uczestnictwa danej Klasy Tytutéw Uczestnictwa
przystuguje réwniez w wypadku, gdy Wartos¢ Aktywow Netto
Funduszu, z ktérym powigzana jest ta Klasa Tytutéw Uczestnictwa,
spadnie ponizej poziomu 50 min USD (lub réwnowartosci tej kwoty),
oraz w okolicznosciach opisanych w pkt. 3., 4. i 9. powyze;j.

Limity operacji odkupienia i zamiany Tytutléw Uczestnictwa

27.

Spotka nie bedzie miata obowiazku odkupienia lub zamiany

w jednym Dniu Operacji Tytutow Uczestnictwa stanowigcych wiecej
niz 10% wartosci Tytutéw Uczestnictwa wszystkich Klas Tytutéw
Uczestnictwa danego Funduszu, wyemitowanych lub uwazanych za
wyemitowane w danym czasie, zgodnie z informacjami zawartymi
w pkt. 30. ponizej.

Zawieszenie i odroczenie realizacji zlecen

28.

Woycena (a co za tym idzie emitowanie, odkupywanie i zamiany
Tytutdw Uczestnictwa) Funduszu moze zosta¢ zawieszona w
pewnych okolicznosciach, w tym:

» w okresie zamkniecia (z przyczyn innych niz dzieh wolny od
pracy), zawieszenia lub ograniczenia obrotu na gietdzie
papieréw wartosciowych lub rynku, gdzie notowana jest
znaczna czes¢ lokat znajdujgcych sie w portfelu danego
Funduszu;

» w okresie wystgpienia nagtych okolicznosci, ktére
uniemozliwiajg zbycie lub wycene aktywow posiadanych
przez Spotke, a zwigzanych z danym Funduszem;

» w okresie trwania awarii Srodkéw komunikacji zwykle
wykorzystywanych do ustalenia ceny lub wartosci lokat
Funduszu lub do ustalenia aktualnej ceny lub wartosci na
gietdzie papierow wartosciowych lub innym rynku;

» w okresie, kiedy Spdtka nie ma mozliwosci transferu srodkow
pienieznych za granice w celu dokonania ptatnosci z tytutu
odkupienia danych Tytutdw Uczestnictwa lub w okresie,
kiedy przekazanie $rodkéw pienigznych zwigzanych
z realizacjg lub nabyciem inwestycji badz dokonaniem
ptatnosci z tytutu odkupienia Tytutéw Uczestnictwa nie moze,
zdaniem Dyrektoréw, by¢ przeprowadzone wedtug zwyktych
kurséw wymiany walut;

» w okresie, kiedy niemozliwe jest doktadne ustalenie wartosci
aktywow netto na tytut uczestnictwa ktéregokolwiek podmiotu
zaleznego Spotki;

» jezeli zostato przekazane zawiadomienie lub przyjeto

uchwate o zamknigciu Funduszu, zgodnie z opisem w pkt. 8.;
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29.

30.

31.

» tylko w odniesieniu do zawieszenia emisji Tytutow
Uczestnictwa — w okresie, kiedy zostato przekazane
zawiadomienie o likwidacji catej Spotki; oraz

> jezeli na podstawie przepiséw rozdziatu 9 Ustawy z 2010 r.
Fundusz (,Fundusz powigzany”) podjat decyzje
0 zainwestowaniu co najmniej 85% aktywow netto w tytuty
lub jednostki uczestnictwa emitowane przez inne
przedsigbiorstwo UCITS (lub jego subfundusz) (,Fundusz
podstawowy”), wycena Funduszu powigzanego moze zosta¢
zawieszona w wypadku zawieszenia obliczania wartosci
aktywow netto Funduszu podstawowego.

W razie potrzeby Spoétka bedzie informowac o kazdym okresie
zawieszenia realizacji zlecen. Odpowiednie zawiadomienie zostanie
takze przekazane kazdemu uczestnikowi, ktory ztozyt zlecenie
odkupienia lub zamiany Tytutéw Uczestnictwa.

Spotka nie bedzie miata takze obowigzku przyjecia zlecen nabycia
oraz bedzie uprawniona do odroczenia realizacji zlecen odkupienia
lub zamiany Tytutéw Uczestnictwa Funduszu w danym Dniu
Operaciji, jezeli w tym dniu ztozone zostaty zlecenia odkupienia lub
zamiany Tytutéw Uczestnictwa tego Funduszu, ktorych taczna
wartos¢ dla wszystkich Klas Tytutéw Uczestnictwa Funduszu
przekracza okreslony poziom (obecnie ustalony jako 10%)
przyblizonej wartosci Funduszu. Ponadto, w wyjatkowych
okolicznosciach, Spdétka moze odroczy¢ operacje odkupienia i
zamiany, ktére zdaniem Dyrektoréw moga mie¢ niekorzystny wptyw
na interesy posiadaczy dowolnych Klas Tytutéw Uczestnictwa tego
Funduszu. W kazdym z powyzszych wypadkéw Dyrektorzy moga,
wedtug wiasnego uznania, ogtosi¢ odroczenie operacji odkupienia
lub zamiany Tytutéw Uczestnictwa do czasu zrealizowania przez
Spotke, w najwczesniejszym mozliwym terminie, niezbednej ilosci
aktywow danego Funduszu lub do czasu ustania wyjatkowych
okolicznosci. Zlecenia odkupienia i zamiany, ktdérych realizacja
zostata odroczona, beda realizowane proporcjonalnie, z
pierwszenstwem przed pdzniej ztozonymi zleceniami.

W okresie zawieszenia lub odroczenia realizacji zlecen, uczestnik
moze wycofa¢ zlecenie dotyczace odroczonej lub zawieszonej
operacji, zawiadamiajgc o tym Spotke na pismie. Takie
zawiadomienie bedzie skuteczne, jedynie jezeli zostanie otrzymane
przed przeprowadzeniem operaciji.

Odkupienie posiadanych przez uczestnika Tytutdw Uczestnictwa
Spotki jest mozliwe jedynie pod warunkiem otrzymania przez Spotke
rozliczonych $rodkéw za te Tytuty Uczestnictwa.

Transfery

32.

Zbywanie imiennych Tytutdw Uczestnictwa odbywa sie co do
zasady poprzez dostarczenie Agentowi Transferowemu dokumentu
zbycia w odpowiedniej formie. Jezeli wskutek zbycia lub
przeniesienia Tytutéw Uczestnictwa strona zbywajgca lub
nabywajaca bedzie posiada¢ Tytuty Uczestnictwa o warto$ci
mniejszej niz ustalona minimalna wartos¢, wowczas Dyrektorzy
moga zazadac przedtozenia takich Tytutéw Uczestnictwa do
odkupienia. Obecnie obowigzujgca minimalna wartos¢ posiadanych
Tytutdw Uczestnictwa wynosi 5000 USD lub réwnowarto$c tej kwoty
w innej walucie, z wyjatkiem Tytutéw Uczestnictwa Klasy H, w
wypadku ktérych minimalna wartos¢ wynosi 50 000 USD lub
réwnowartosé tej kwoty, oraz Tytutéw Uczestnictwa Klas D, DD, |, |
A J, S, T,U, X, ZiZl, wwypadku ktérych po ztozeniu pierwszego
Zlecenia nabycia opiewajgcego na wymagang kwote minimalng nie
obowigzujg zadne wartosci minimalne.

Sprawy spadkowe

33.

W wypadku $mierci uczestnika Dyrektorzy zastrzegajg sobie prawo
do zazgdania od jego prawnego nastepcy odpowiedniej
dokumentacji prawnej poswiadczajgcej jego prawa. W wypadku
Smierci jednego ze wspotposiadaczy Tytutow Uczestnictwa, w
zakresie dozwolonym przepisami prawa, tytut wiasnosci

Zatacznik A

przedmiotowej inwestycji przechodzi w catosci na drugiego ze
wspoiposiadaczy.

Dywidenda

34.

Statut nie przewiduje zadnych ograniczen w zakresie wyptat
dywidendy, z wyjatkiem wymogu utrzymywania ustawowego
minimalnego poziomu kapitatu (obecnie jest to rownowartosé

1250 000 EUR). Dyrektorzy sa uprawnieni do wyptaty zaliczek na
poczet dywidendy ptatnej przez Fundusze. Obecna polityka
Dyrektoréw w zakresie wyptaty dywidendy zostata opisana w czesci
,Dywidenda”.

Zmiany polityki lub stosowanych zasad

35.

O ile Statut nie stanowi inaczej oraz z zastrzezeniem wszelkich
ograniczen wynikajgcych z przepiséw prawa i regulacji organéw
nadzoru, Dyrektorzy zastrzegajg sobie prawo do zmiany
stosowanej polityki lub zasad opisanych w niniejszym Prospekcie.
Kierujgc sie interesem uczestnikow Spoétka Zarzgdzajgca moze —
wedtug uznania Dyrektoréw — zmieni¢ lub uchyli¢ procedury
operacyjne Spotki.

Ustalenia dotyczace posrednikow

36.

W wypadku emitowania przez Spotke Tytutéw Uczestnictwa na
rzecz wystepujgacych w roli posrednikéw instytucji finansowych (lub
podmiotéw petnigcych dla nich funkcje wtasciciela nominalnego),
Spotka moze traktowac kazdego klienta takiego posrednika w
zakresie praw i obowigzkéw opisanych w niniejszym Prospekcie
tak, jakby taki klient byt bezposrednim uczestnikiem.
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Zatacznik B

Zatacznik B - Informacje dodatkowe

Historia Spoétki

1. Spdtka zostata wpisana do Rejestru Handlowego i Rejestru Spotek
w Luksemburgu pod numerem B.127481. Tam tez dostepny jest do
wgladu Statut Spdtki, a na zyczenie mozna uzyskaé jego kopie
(wiecej informacji w pkt. 20. ponizej).

2. Kwestie dotyczgce zawigzania i formy prawnej Spotki okreslono w
Statucie. Statut Spotki zostat po raz pierwszy opublikowany
w dzienniku urzedowym Wielkiego Ksigstwa Luksemburga Recueil
des Sociétés et Associations du Mémorial (,dziennik urzedowy”)
w dniu 25 maja 2007 r. Statut zostat nastgpnie zmieniony
20 grudnia 2017 r. i opublikowany w dzienniku urzedowym RESA w
dniu 30 stycznia 2018 r.

3. Spdtka zostata utworzona 2 maja 2007 r. na podstawie regulaciji
wynikajgcych z Czesci | Ustawy z 20 grudnia 2002 r. wdrazajace;j
Dyrektywy 2001/107/WE i 2001/108/WE.

4. W dniu 4 maja 2007 r. Spotka zlecita spdice BlackRock
(Luxembourg) S.A. petnienie funkcji spotki zarzgdzajace;j.

5. Tytuty Uczestnictwa oferowane sg wytacznie na podstawie
niniejszego Prospektu.

Wynagrodzenie i inne $wiadczenia na rzecz Dyrektoréw

6. Statut Spotki nie zawiera wyraznych postanowien regulujgcych
system wynagradzania Dyrektoréw (w tym w odniesieniu do
Swiadczen emerytalnych i innych). Wynagrodzenie i wydatki
biezace Dyrektoréw (niebedacych pracownikami Grupy BlackRock)
pokrywane sg z Rocznej Optaty za Obstuge. Dyrektorzy niebedacy
pracownikami Grupy BlackRock otrzymuja roczne wynagrodzenie,
ktérego wysokos$¢ podawana jest w raportach rocznych Spéiki.
Pracownikom Grupy BlackRock petnigcym funkcje Dyrektoréw
Spotki nie przystuguje wynagrodzenie.

Biegly rewident
7. Biegtym rewidentem Spdiki jest Deloitte S.A. z siedzibg pod
adresem 20, Boulevard de Kockelscheuer L-1821 Luksemburg.

Administracja

Doradcy Inwestycyjni

8. Spotka Zarzadzajaca ma prawo zleci¢ wykonywanie zadan
zwigzanych z zarzadzaniem inwestycjami swoim podmiotom
zaleznym lub powigzanym, a takze jakiemukolwiek innemu
podmiotowi. Spétka Zarzadzajaca zlecita wykonywanie okreslonych
zadan Doradcom Inwestycyjnym, BlackRock Financial
Management, Inc., BlackRock Institutional Trust Company N.A.,
BlackRock Investment Management, LLC, BlackRock Investment
Management (UK) Limited oraz BlackRock (Singapore) Limited,
zgodnie z informacjami zawartymi w czgsci ,Zarzadzanie
inwestycjami Funduszy”. W odniesieniu do niektérych Funduszy
BlackRock Investment Management (UK) Limited powierzyta
okreslone zadania firmom: BlackRock Asset Management North
Asia Limited z siedzibg pod adresem 16/F Champion Tower, 3
Garden Road Central, Hong Kong oraz BlackRock Investment
Management (Australia) Limited z siedzibg pod adresem Chifley
Tower (pietro 37), 2 Chifley Square, Sydney NSW 2000, Australia.

Gltoéwny Dystrybutor

9. Gtéwny Dystrybutor zostat utworzony w formie spétki z ograniczong
odpowiedzialno$cig na czas nieokreslony w dniu 16 maja 1986 r. w
Anglii. Spotka Zarzadzajgca zawarta z Gtéwnym Dystrybutorem
umowe w sprawie ustug dystrybucyjnych, promocyjnych
i marketingowych.

Siedziba Gtéwnego Dystrybutora miesci sie pod adresem
12 Throgmorton Avenue, Londyn EC2N 2DL, Wielka Brytania.

82

Dziatalno$¢ Gtéwnego Dystrybutora podlega nadzorowi brytyjskiego
Urzedu ds. Regulacji Dziatalnosci Finansowej (Financial Conduct
Authority, FCA).

Na potrzeby swiadczenia okreslonych ustug administracyjnych
Gtoéwny Dystrybutor zaangazowat BlackRock (Channel Islands)
Limited, spotke z ograniczong odpowiedzialno$cig utworzong na
czas nieokreslony w dniu 10 sierpnia 1972 r. na wyspie Jersey
(.BCI").

Siedziba BCI miesci sie pod adresem Aztec Group House, 11-15
Seaton Place, St Helier, Jersey, Wyspy Normandzkie, JE4 0QH.

Obstuga Inwestoréw

10.  Spotka Zarzadzajgca zawarta z réznymi spétkami wchodzgcymi w
sktad Grupy BlackRock umowe dotyczaca zapewnienia obstugi
transakgji i innych operacji oraz obstugi inwestoréw.

Depozytariusz

11.  Spotka wyznaczyta State Street Bank International GmbH,
dziatajgca za posrednictwem Oddziatu w Luksemburgu, do
petnienia na rzecz Spétki funkcji Depozytariusza w rozumieniu
Ustawy z 2010 r. zgodnie z Umowg z Depozytariuszem. State
Street Bank International GmbH jest spétkg z ograniczong
odpowiedzialnoscig utworzong zgodnie z prawem niemieckim, z
siedzibg pod adresem Brienner Str. 59, 80333 Monachium, Niemcy,
zarejestrowang przez sad rejestrowy w Monachium pod nr HRB
42872. Jest to instytucja kredytowa nadzorowana przez Europejski
Bank Centralny (EBC), niemiecki Federalny Urzad Nadzoru Ustug
Finansowych (BaFin) oraz niemiecki Bank Centralny. State Street
Bank International GmbH, Oddziat w Luksemburgu, posiada
zezwolenie wydane przez luksemburskg Komisje Nadzoru Sektora
Finansowego (Commission de Surveillance du Secteur Financier,
CSSF) na petnienie funkcji depozytariusza i specjalizuje sie w
$wiadczeniu ustug depozytariusza, zarzadzania funduszami oraz
powigzanych ustug. State Street Bank International GmbH, Oddziat
w Luksemburgu, jest wpisany do rejestru handlowego
Luksemburga (RCS) pod numerem B 148 186. State Street Bank
International GmbH jest cztionkiem grupy State Street, w ktorej
podmiotem dominujgcym najwyzszego szczebla jest amerykanska
spotka gietldowa State Street Corporation.

Funkcje Depozytariusza

Stosunki pomiedzy Spétkg a Depozytariuszem podlegaja
postanowieniom Umowy z Depozytariuszem. Zgodnie z
postanowieniami Umowy z Depozytariuszem Depozytariuszowi
powierza sie nastepujace gtéwne funkcje:

- zapewnianie, aby sprzedaz, emisja, wykupywanie,
odkupywanie i umarzanie Tytutéw/Jednostek Uczestnictwa
odbywaly sie zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawa i
regulacjami zarzgdczymi/postanowieniami statutu;

- zapewnianie, aby wartos¢ Tytutdw/Jednostek Uczestnictwa
byta obliczana zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawa
oraz regulacjami zarzgdczymi/postanowieniami statutu;

- wykonywanie dyspozycji Spotki Zarzadzajacej/ Spotki, o ile nie
stojg w sprzecznosci z obowigzujgcymi przepisami prawa oraz
regulacjami zarzgdczymi/postanowieniami statutu;

- zapewnianie, aby wynagrodzenie w ramach transakgiji
dotyczacych aktywow Spotki bylo wyptacane w zwyczajowych
terminach;

- zapewnianie, aby dochdd przedsiebiorstwa zbiorowego
inwestowania w zbywalne papiery wartosciowe (UCITS) byt
wykorzystywany zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawa
oraz regulacjami zarzgdczymi/postanowieniami statutu;
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- monitorowanie stanu srodkow pienieznych oraz przeptywéw
pienieznych Spotki;

- bezpieczne przechowywanie aktywow Spotki, w tym
przechowywanie powierzonych instrumentéw finansowych oraz
weryfikacja wtasnosci i prowadzenie ewidencji w odniesieniu do
innych aktywow.

Odpowiedzialnos¢ Depozytariusza

W wypadku utraty przechowywanego instrumentu finansowego,
stwierdzonej zgodnie z Dyrektywa UCITS, a w szczegdlnosci
zgodnie z art. 18 Dyrektywy UCITS, Depozytariusz niezwlocznie
zwraca instrumenty finansowe identycznego rodzaju lub
odpowiadajgca im kwote Spotce, dziatajgc w imieniu Spotki.

Depozytariusz nie ponosi odpowiedzialnosci, jezeli jest w stanie
wykazac, iz utrata przechowywanego instrumentu finansowego
nastapita w wyniku zdarzenia zewnetrznego pozostajgcego poza
jego uzasadniong kontrola, ktérego skutki bylyby nieuniknione mimo
wszystkich uzasadnionych dziatan podjetych, aby im zapobiec,
zgodnie z przepisami Dyrektywy UCITS.

W wypadku utraty przechowywanego instrumentu finansowego
posiadacze Tytutdw Uczestnictwa moga egzekwowaé
odpowiedzialno$¢ Depozytariusza bezposrednio lub za
posrednictwem Spotki, pod warunkiem ze nie prowadzi to do
powielania sie roszczen ani do nieréwnego traktowania posiadaczy
Tytutéw Uczestnictwa.

Depozytariusz ponosi odpowiedzialno$¢ wobec Spotki za wszystkie
inne straty poniesione przez Spétke w wyniku niedbatego wykonania
lub zamierzonego niewykonania we wiasciwy sposéb przez
Depozytariusza jego obowigzkéw wynikajacych z Dyrektywy UCITS.

Depozytariusz nie ponosi odpowiedzialnosci za szkody lub straty
wynikowe, posrednie lub szczegdlne wynikajgce z wykonania lub
niewykonania przez Depozytariusza jego obowigzkéw lub zwigzane
z ich wykonaniem lub niewykonaniem.

Przekazanie obowigzkéw

Depozytariusz jest w petni uprawniony do przekazania osobie
trzeciej catosci lub czesci swoich funkcji w zakresie przechowywania
aktywow, przy czym fakt powierzenia osobie trzeciej czesci lub
cafosci przechowywanych przez niego aktywdw pozostaje bez
wplywu na zakres odpowiedzialno$ci Depozytariusza. Przekazanie
funkcji w zakresie przechowywania aktywow na podstawie Umowy z
Depozytariuszem pozostaje bez wptywu na zakres
odpowiedzialnosci Depozytariusza.

Depozytariusz przekazat obowigzki w zakresie przechowywania
aktywdw, o ktérych mowa w Artykule 22(5)(a) Dyrektywy UCITS,
spotce State Street Bank and Trust Company z siedzibg pod
adresem Copley Place 100, Huntington Avenue, Boston,
Massachusetts 02116, USA, ktoéra wyznaczyt do petnienia funkciji
swojego globalnego subpowiernika. Jako globalny subpowiernik
spdtka State Street Bank and Trust Company wyznaczyta lokalnych
subpowiernikow w ramach Globalnej Sieci Powiernikow State Street
(State Street Global Custody Network).

Informacje dotyczace przekazanych funkgcji w zakresie
przechowywania aktywow oraz dane identyfikacyjne odpowiednich
podmiotéw, ktérym zostato zlecone przechowywanie aktywow,
dostgpne sa w siedzibie Spotki lub na stronie internetowej: http:/
www.statestreet.com/about/office-locations/luxembourg/
subcustodians.html.

Zatacznik B
Konflikty interesow

Depozytariusz nalezy do grupy miedzynarodowych firm, ktére w
toku zwyktej dziatalnosci Swiadczg ustugi jednoczesnie dla wielu
klientéw, jak réwniez dziatajg na wiasny rachunek, co moze
prowadzi¢ do faktycznych lub potencjalnych konfliktéw intereséw.
Konflikt interesow powstaje, gdy Depozytariusz lub jego podmioty
powigzane angazuijg sie w okreslone dziatania na podstawie umowy
z depozytariuszem badz na podstawie odrebnych ustalen
(umownych lub innych). Dziatania takie mogg obejmowac:

i)  $wiadczenie ustug wtasciciela nominalnego (nominee), ustug
administracyjnych, ustug agenta prowadzacego rejestr i agenta
transferowego, ustug analitycznych, posrednictwa w zakresie
pozyczania papierow wartosciowych, zarzadzania
inwestycjami, doradztwa finansowego i/lub innych ustug
doradztwa na rzecz Spotki;

i) uczestnictwo w transakcjach bankowych, transakcjach
sprzedazy i transakcjach obrotu, w tym w transakcjach
walutowych, na instrumentach pochodnych, transakcjach
kredytowych, brokerskich, animacji rynku i innych transakcjach
finansowych ze Spdtka, zaréwno w charakterze zleceniodawcy
i dziatajgc we wiasnym interesie, jak i wystepujac w imieniu
innych klientéw.

W zwigzku z powyzszymi dziataniami Depozytariusz lub jego
podmioty powigzane:

i)  bedg dazy¢ do osiggniecia z nich zysku i sg uprawnieni do
uzyskiwania i zatrzymywania zyskéw lub wynagrodzenia w
dowolnej formie, przy czym nie maja obowiazku ujawniac
Spodice charakteru ani wysokosci takich zyskow lub
wynagrodzenia, w tym optat, prowizji, udziatéw w przychodach,
spreaddw, narzutow, obnizek, odsetek, upustdw, dyskonta ani
innych korzysci otrzymanych w zwigzku z takimi dziataniami;

i)  moga kupowac, sprzedawac, emitowac i posiadac papiery
warto$ciowe lub inne produkty i instrumenty finansowe oraz
zawiera¢ dotyczace ich transakcje jako zleceniodawcy,
dziatajgc we wtasnym interesie, w interesie wtasnych
podmiotow powigzanych lub na rzecz innych klientow;

iy moga sktadac¢ zlecenia kupna i sprzedazy w tym samym lub
przeciwstawnym kierunku co realizowane transakcje, réwniez
na podstawie posiadanych przez siebie informacji, ktore nie sg
dostepne Spotce;

iv) moga $wiadczy¢ takie same lub podobne ustugi na rzecz
innych klientow, w tym podmiotéw prowadzgcych dziatalnos¢é
konkurencyjng wobec Spotki;

v) moga mie¢ przyznane przez Spotke prawa wierzycieli, ktore
moga wykonywac.

Spoétka moze korzystac z ustug podmiotéw powigzanych
Depozytariusza na potrzeby realizacji transakcji walutowych oraz
transakcji typu swap i spot na rzecz Spétki. W takich wypadkach
dany podmiot powigzany bedzie wystepowat jako giowny
zobowigzany, a nie jako broker, przedstawiciel czy powiernik Spotki.
Podmiot powigzany bedzie dazyt do osiagnigcia zysku z tych
transakcji i ma prawo go zatrzymaé, bez obowigzku ujawniania jego
wysokosci Spotce. Podmiot powigzany bedzie zawierat takie
transakcje na warunkach uzgodnionych ze Spétka.

W wypadku zdeponowania srodkéw pienieznych nalezgcych do
Spotki u podmiotu powigzanego prowadzacego dziatalnosé
bankowa, istnieje ryzyko powstania konfliktu intereséw w zakresie
ewentualnych odsetek, jakie podmiot powigzany moze wyptacac lub
naliczac z tego tytutu, jak réwniez w zakresie optat i innych korzysci,
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jakie moze pobierac z tytutu utrzymywania takich srodkow
pienieznych w charakterze podmiotu prowadzacego dziatalnos¢
bankowag a nie powiernicza.

Spotka Zarzadzajgca rowniez moze byc klientem lub kontrahentem
Depozytariusza lub jego podmiotow powigzanych.

Potencjalne konflikty interesow, jakie moga powsta¢ w zwigzku z
korzystaniem przez Depozytariusza z ustug subpowiernikéw,
obejmujg cztery podstawowe kategorie:

i) konflikty wynikajace z wyboru subpowiernikdw i alokaciji
aktywow przekazywanych tym subpowiernikom, na ktére
wplywajg (a) czynniki kosztowe, w tym najnizszy poziom optat,
znizki i podobne czynniki motywacyjne, oraz (b) dwustronne
relacje handlowe, w ramach ktérych Depozytariusz moze
dziata¢ opierajac sie, obok obiektywnych kryteriéw oceny, na
catosciowej wartosci ekonomicznej danej relacji;

i)  subpowiernicy, zaréwno bedacy jak i niebedacy podmiotami
powigzanymi, dziatajg takze na rzecz innych klientéw oraz w
interesie wtasnym, ktory moze by¢ sprzeczny z interesem
klientow Depozytariusza;

ii) relacja pomiedzy subpowiernikami, zarowno bedacymi jak i
niebedacymi podmiotami powigzanymi, a klientami
Depozytariusza ma jedynie charakter posredni i subpowiernicy
jako swojego kontrahenta traktujg Depozytariusza, co moze
zacheca¢ Depozytariusza do dziatania w interesie wkasnym lub
innych klientéw ze szkoda dla klientéw Depozytariusza; oraz

iv) subpowiernicy mogg posiadac prawa wierzycieli na zasadach
rynkowych w stosunku do aktywéw klientéw, ktére mogg
zechcie¢ zrealizowa¢ w wypadku nieotrzymania ptatnosci za
transakcje na papierach wartosciowych.

Wykonujgc powierzone mu obowigzki, Depozytariusz jest
zobowigzany dziata¢ w sposob uczciwy, rzetelny, profesjonalny i
niezalezny oraz wylgcznie w interesie Spotki i posiadaczy Tytutow
Uczestnictwa.

Wykonywanie czynnosci depozytariusza zostato funkcjonalnie i
hierarchicznie oddzielone przez Depozytariusza od innych funkciji,
powodujacych potencjalnie konflikt intereséw. Wprowadzony system
kontroli wewnetrznej, oddzielne linie raportowania, przydziat zadan i
raportowanie zarzadcze pozwalajg na wiasciwg identyfikacje,
zarzadzanie i monitorowanie ryzyka powstania potencjalnego
konfliktu interesow i innych problemoéw dotyczacych wykonywania
czynnosci depozytariusza. Ponadto przy korzystaniu z ustug
subpowiernikéw Depozytariusz wprowadza pewne ograniczenia
umowne majace na celu zapobieganie powstawaniu konfliktéw
intereséw oraz zachowuije nalezytg ostroznos¢ i prowadzi nadzor
nad takimi podmiotami w celu zapewnienia wysokiego poziomu
obstugi klienta. Depozytariusz dostarcza takze czeste raporty na
temat aktywnosci klientdw i ich stanu posiadania, a odpowiednie
funkcje sg poddawane kontroli wewnetrznej i zewnetrznej. Ponadto
w ramach wewnetrznych struktur Depozytariusza istnieje rozdziat
funkcji powierniczych od dziatalnosci na wiasny rachunek i funkcje te
sg wykonywane zgodnie z zasadami okreslonymi w Kodeksie
Postepowania, zobowigzujgcym pracownikéw do dziatania w
relacjach z klientami w sposob etyczny, uczciwy i transparentny.

Aktualne informacje dotyczace Depozytariusza, jego obowigzkow,
potencjalnych konfliktéw, delegowania funkcji przechowywania
aktywow przez depozytariusza, listy podmiotéw, ktorym zostato
Zlecone przechowywanie aktywdw, a takze konfliktow intereséw,
jakie moga powsta¢ w zwigzku z tym zleceniem, bedg udostepniane
posiadaczom Tytutéw Uczestnictwa na zadanie.

Ksiegowy Funduszu

12.  Spotka Zarzadzajgca zawarta umowe z State Street Bank
International GmbH (,Ksiggowy Funduszu”), na podstawie ktorej
Ksiegowy Funduszu zobowigzat sie do prowadzenia ksiag,
ustalania Wartosci Aktywow Netto oraz swiadczenia powigzanych
ustug. W mysl luksemburskich przepiséw prawa i regulacii
Ksiegowy Funduszu, za zgoda Spotki Zarzadzajacej i wladz
nadzorczych, jest uprawniony do przekazania okreslonych zadan
innym osobom lub spétkom.

Agent Transferowy

13.  Spotka Zarzadzajgca zawarta z Agentem Transferowym Umowe o
Swiadczenie ustug Agenta Transferowego, na podstawie ktérej
Agent Transferowy zobowigzat sie do podejmowania wszystkich
niezbednych czynnosci zwigzanych z funkcjg Agenta
Transferowego, w tym do prowadzenia komunikacji z klientami,
obstugi zlecen nabycia i innych operacji na Tytutach Uczestnictwa,
prowadzenia rejestru Tytutéw Uczestnictwa oraz $wiadczenia
powigzanych ustug.

Relacja Depozytariusza i Ksiggowego Funduszu z Grupg BlackRock

14.  Podmioty powigzane Depozytariusza i Ksiegowego Funduszu
$wiadcza ustugi powiernicze i ksiegowe na rzecz BlackRock
Investment Management (UK) Limited i niektorych jej podmiotow
powiazanych w zwigzku z prowadzong przez nie dziatalno$cig w
zakresie zarzadzania inwestycjami.

Agenci Platnosci
15.  Spotka wspdipracuje z nastepujgcymi Agentami Patnosci:

Czechy

UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia a.s.
Praga 4 — Michle, Zeletavska 1525/1

Kod pocztowy 140 92,

Czechy

Luksemburg

(Gtéwny Agent Platnosci)

J.P. Morgan SE, Oddziat w Luksemburgu
6C, route de Tréves

L-2633, Senningerberg

Luksemburg

Wiochy

Allfunds Bank, S.A.,
Oddziat w Mediolanie
Via Santa Margherita 7
20121 Mediolan
Wiochy

Société Générale Securities Services S.p.A.
Via Benigno Crespi 19/A - MAC Il

20159 Mediolan

Wiochy

Banca Monte dei Paschi di Siena S.p.A.
Piazza Salimbeni 3

53100 Siena

Wiochy

State Street Bank International Gmbh — Succursale Italia
Via Ferrante Aporti, 10

20125 Mediolan

Wiochy

Banca Sella Holding S.p.A
Piazza Gaudenzio Sella 1
13900 Biella (BI)

Wiochy
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CACEIS Bank, Oddziat we Wtoszech
1-3 Place Valhubert

75206 Paryz

Cedex 13 (Francja)

Miejsce prowadzenia dziatalnosci:
Piazza Cavour, 2

20121 Mediolan

Szwajcaria

State Street Bank International GmbH,
Monachium, Oddziat w Zurychu
Kalanderplatz 5,

CH-8027 Zurych

Szwajcaria

Wielka Brytania

J.P. Morgan Trustee and Depositary Company Limited
Hampshire Building, 1st Floor

Chaseside

Bournemouth

BH7 7DA, Wielka Brytania

Konflikty intereséw

16.

Spdtka Zarzadzajaca i inne spotki z Grupy BlackRock realizujg
ustugi na rzecz innych klientow. Interesy spétek z Grupy BlackRock,
ich pracownikéw i innych klientéw moga by¢ sprzeczne z interesami
Spotki Zarzadzajace;j i jej klientow. Grupa BlackRock wdrozyta i
stosuje Polityke Zarzgdzania Konfliktami Intereséw. Nie zawsze
mozliwe jest catkowite wyeliminowanie ryzyka szkody dla interesu
klienta tak, aby to ryzyko nie zachodzito przy zadnej transakcji
realizowanej przez BlackRock na rzecz jej klientow.

Ponizej opisano typowe sytuacje konfliktu intereséw generujace
ryzyko, ktérego BlackRock w swoim przekonaniu nie jest w stanie
zredukowac w sposob dajgcy zasadniczo gwarancje jego eliminaciji.
Niniejszy dokument oraz podlegajace ujawnieniu sytuacje konfliktu
intereséw moga podlegac okresowej aktualizacji.

Konflikty intereséw dotyczace relacji w ramach Grupy BlackRock

17.

Transakcje na rachunek wiasny pracownikow

Pracownicy Grupy BlackRock Group mogg mieé¢ dostep do
informacji dotyczacych inwestycji klientéw, a jednoczesnie majg
mozliwos¢ realizowania transakcji w ramach posiadanych
rachunkdw osobistych. Istnieje ryzyko, ze ztozenie przez
pracownika zlecenia wykonania transakcji o odpowiednio duzym
wolumenie moze mie¢ wptyw na wartos¢ transakgji klienta. Grupa
BlackRock wdrozyta Polityke Realizacji Transakcji w Ramach
Rachunkoéw Osobistych, ktdrej celem jest zapewnienie, aby
transakcje zawierane przez pracownikdéw na wiasny rachunek byty
uprzednio zatwierdzane.

Relacje pracownikéw z innymi osobami

Pracownicy Grupy BlackRock moga wchodzi¢ w relacje

z pracownikami klientéw BlackRock lub z innymi osobami, ktérych
interesy sa sprzeczne z interesem klienta. Takie relacje mogg
wptywac na decyzje podejmowane przez pracownika ze szkoda dla
interesow klienta. W Grupie BlackRock obowigzuje Polityka
Zarzadzania Konfliktami Intereséw, zgodnie z ktéra pracownicy maja
obowigzek zadeklarowac wszystkie potencjalne konflikty interesow.

Konflikty intereséw dotyczace Spotki Zarzadzajacej

18.

Oprogramowanie Provider Aladdin

Grupa BlackRock korzysta z oprogramowania Aladdin, ktore jest
jedynym systemem informatycznym uzywanym przez Grupe

w ramach prowadzonej dziatalnosci w zakresie zarzgdzania
inwestycjami. Dostawcy ustug powierniczych oraz $wiadczacy
ustugi administrowania funduszami mogg korzystaé z
oprogramowania Provider Aladdin, bedacego odmiang
oprogramowania Aladdin, w celu uzyskania dostepu do danych
wykorzystywanych przez Doradce Inwestycyjnego i Spotke
Zarzadzajacg. Kazdy taki ustugodawca ptaci Grupie BlackRock za
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korzystanie z oprogramowania Provider Aladdin. W zwigzku z tym
powstaje potencjalny konflikt intereséw, polegajacy na tym, ze
zgoda ze strony ustugodawcy na korzystanie z oprogramowania
Provider Aladdin zacheca Spotke Zarzadzajgca do zlecenia lub
ponownego zlecenia temu ustugodawcy realizacji zadan na rzecz
Grupy. Majgc na wzgledzie ograniczenie tego ryzyka, umowy
dotyczace korzystania z oprogramowania Provider Aladdin sg
zawierane na warunkach rynkowych.

Relacje w ramach systemu dystrybucji

Gtowny Dystrybutor moze ptaci¢ osobom trzecim za dystrybucje
Tytutéw Uczestnictwa i powigzane z nig ustugi. Uzyskiwanie takich
ptatnos$ci moze zachecaé osoby trzecie do polecania klientom
inwestycji w Spotke, choc taka inwestycja moze nie leze¢ w
najlepszym interesie klienta. Spétki z Grupy BlackRock
przestrzegajg wszelkich wymogoéw prawnych i regulacyjnych w
jurysdykcjach, w ktdrych takie ptatnosci sg dokonywane.

Koszty transakcyjne

Koszty transakcyjne powstajg wowczas, gdy inwestorzy nabywajg
i przedstawiajg do odkupienia Tytuty Uczestnictwa Funduszu.
Istnieje ryzyko, ze koszty klientdw przystepujacych do Funduszu i z
niego odchodzacych moga by¢ ponoszone przez innych klientéw
Funduszu. Grupa BlackRock wdrozyta zasady i procedury majace
na celu ochrone inwestoréw przed konsekwencjami dziatan innych
0sob, w tym mechanizmy kontrolne stuzgce ograniczaniu efektu
rozwodnienia.

Konflikty intereséw dotyczace Doradcy Inwestycyjnego

19.

Prowizje oraz ustugi analityczne

W tych wypadkach, gdzie zezwalajg na to odnosne przepisy (dla
unikniecia watpliwosci zaznacza sie, ze omawiana sytuacja nie
dotyczy Funduszy objetych zakresem uregulowan dyrektywy MiFID
II), niektore spétki z Grupy BlackRock petnigce role doradcy
inwestycyjnego na rzecz Funduszy moga pokrywac koszty
zewnetrznych ustug analitycznych z prowizji uzyskanych w zwigzku
z transakcjami na akcjach, zawieranymi z niektérymi brokerami

w niektérych jurysdykcjach. Taki sposéb finansowania ustug
analitycznych moze powodowac, ze jeden Fundusz odnosi wieksze
korzysci niz inny, poniewaz analizy moga by¢ wykorzystywane na
rzecz wigkszej liczby klientéw, a nie tylko tych, z ktérych transakcji
je sfinansowano. Grupa BlackRock stosuje Polityke
Wykorzystywania Kwot z Prowizji, ktérej celem jest zapewnienie
przestrzegania odpowiednich przepiséw i praktyk rynkowych

w poszczegolnych regionach.

Czas realizacji konkurujgcych ze sobg zlecen

Obstugujac liczne zlecenia dotyczace tego samego papieru
warto$ciowego, ktdre sg zleceniami w tym samym kierunku (kupno
lub sprzedaz) i zostaty przyjete mniej wiecej w tym samym czasie,
Doradca Inwestycyjny dazy do osiagniecia jak najlepszego ogdélnego
wyniku dla kazdego zlecenia, z uwzglednieniem zasad stusznosci

i w konsekwentny spos6b, majgc na uwadze charakterystyke
zlecen, ograniczenia wynikajgce z obowiazujgcych przepisow czy
tez istniejgce warunki rynkowe. Zazwyczaj cel ten jest realizowany
poprzez agregacje konkurujacych ze sobg zlecen. Konflikty
intereséw mogg powstawac w sytuaciji, gdy trader nie dokona
agregaciji konkurujacych ze sobg zlecen spetniajacych kryteria
agregaciji lub dokona agregaciji zlecen, ktére nie spetniajg kryteriow
agregaciji; w takiej sytuacji moze sie wydawac, ze jedno ze zlecen
uzyskato pierwszenstwo wykonania przed drugim. W wypadku
ztozenia przez Fundusz okreslonej dyspozyciji transakcyjnej moze
istnie¢ ryzyko, ze dla innego klienta zostang uzyskane lepsze
warunki wykonania zlecenia. Moze sie tak sta¢ na przyktad w
wypadku, gdy zlecenie nie zostanie uwzglednione w puli zlecen
podlegajgcych agregacji. W Grupie BlackRock obowigzujg
Procedury Obstugi Zlecen oraz Polityka Alokacji Inwestycji, ktére
okreslajg sposéb ustalania kolejnosci realizacji zlecen oraz sposéb
ich agregacii.

Rdwnoczesne pozycje diugie i krotkie
Doradca Inwestycyjny moze otwieraé, posiadac lub likwidowaé
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przeciwstawne pozycje (np. dtugie i krotkie) na tym samym papierze
wartosciowym w tym samym czasie na rzecz réznych klientéw, co
moze odbywac sie ze szkodg dla interesow klientéw Doradcy
Inwestycyjnego z jednej lub drugiej strony. Dodatkowo zespoty
zarzadzajgce inwestycjami w Grupie BlackRock moga zarzadza¢
réznymi portfelami, stosujgc strategie zajmowania wytacznie pozycii
diugich lub strategie zajmowania pozyciji dtugich i krétkich, w
zwigzku z czym mogg utrzymywac w jednych portfelach pozycje
krotka na papierze wartosciowym, na ktérym w innych portfelach
utrzymuje pozycje diuga. Decyzje inwestycyjne o zajeciu pozycji
krotkiej na rzecz jednego klienta moga mie¢ wptyw na cene,
ptynnos¢ lub wycene pozycji diugich na rachunku innego klienta i
odwrotnie. Grupa BlackRock stosuje Polityke Utrzymywania
Roéwnolegle Pozycji Dtugich i Krotkich, aby zapewni¢ sprawiedliwe
traktowanie klientow.

Konfilikt pomiedzy metodg parowania zlecer przeciwstawnych

a uzyskaniem dobrej ceny

Obstugujac wiecej niz jedno zlecenie dotyczace tego samego
papieru wartosciowego, Doradca Inwestycyjny moze zrealizowac
Zlecenie kupna, zestawiajac je ze zleceniem sprzedazy ztozonym
przez innego klienta i dotyczacym tego samego papieru
wartosciowego. Taka praktyka znana jest jako ,parowanie zlecen”.
Przy parowaniu zlecen przeciwstawnych istnieje ryzyko, ze nie
zostang one zrealizowane zgodnie w najlepszym interesem
kazdego z klientow — stanie sie tak na przyktad w wypadku, gdy
transakcja nie zostanie wykonana po godziwej i uzasadnionej cenie.
W Grupie BlackRock ryzyko to jest ograniczane poprzez wdrozenie
Globalnej Polityki Parowania Zlecen Przeciwstawnych, ktéra okresla
m.in. metodologie wyceny zlecen przeciwstawnych.

Istotne Niedostepne Publicznie Informacje

Spotki z Grupy BlackRock otrzymuija Istotne Niedostepne Publicznie
Informacje w odniesieniu do notowanych papieréw wartosciowych,
w ktore inwestujg w imieniu swoich klientéw. Aby zapobiec
niedozwolonym transakcjom, Grupa BlackRock stosuje Bariery
Informacyjne i ogranicza realizacje transakcji dotyczacych danego
papieru wartosciowego przez jeden lub wiekszg liczbe zespotow
inwestycyjnych. Takie ograniczenia mogg mie¢ negatywny wpltyw na
wyniki inwestycyjne klientéw. BlackRock wdrozyta Polityke
Stosowania Barier Informacyjnych dla Istotnych Niedostepnych
Publicznie Informaciji.

Ograniczenia inwestycyjne obowigzujgce BlackRock oraz Podmioty
Powigzane BlackRock

Dziatalno$c¢ inwestycyjna Spotki moze podlegac ograniczeniom ze
wzgledu na obowiazujgce limity stanu posiadania okreslonych
papieréw wartosciowych oraz obowiazki sprawozdawcze istniejgce
w pewnych jurysdykcjach, ktore obowigzujg w sposob zagregowany
w odniesieniu do rachunkéw klientéw Grupy BlackRock. Takie
ograniczenia moga mie¢ negatywny wplyw na wyniki klientéw ze
wzgledu na potencjalne niewykorzystanie mozliwosci
inwestycyjnych. Grupa BlackRock zarzadza tym konfliktem poprzez
przestrzeganie Polityki Alokaciji Inwestycji i Transakcji, majacej na
celu podziat ograniczonych mozliwosci inwestycyjnych pomiedzy
rachunki, ktérych dotyczg ograniczenia, w sposéb zgodny z
zasadami stusznosci i sprawiedliwy w okreslonym przedziale czasu.

Inwestycje w produkty Podmiotow Powigzanych

Swiadczac ustugi zarzadzania inwestycjami na rzecz klienta,
Doradca Inwestycyjny moze inwestowa¢ w produkty obstugiwane
przez spotki z Grupy BlackRock w imieniu innych klientow.
BlackRock moze réwniez rekomendowac¢ ustugi $wiadczone przez
BlackRock lub podmioty powigzane z BlackRock. Podejmowanie
takich dziatan moze skutkowac zwiekszeniem przychodéw
BlackRock. W celu zarzadzania tym konfliktem, BlackRock stara sie
przestrzegac wytycznych inwestycyjnych oraz stosuje Kodeks
Postepowania i Etyki.

W wypadku inwestycji w tytuty uczestnictwa innych przedsigbiorstw
zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery wartosciowe (UCITS)
lub innych przedsiebiorstw zbiorowego inwestowania (UCI) (zgodnie

z definicjg zawartg w pkt. 3.1.6 Zatgcznika D), ktére sg zarzadzane
bezposrednio lub posrednio (w drodze przekazania obowigzkow)
przez Spotke Zarzadzajaca lub inng spdtke powigzang ze Spotkg
Zarzadzajaca poprzez wspolny zarzad lub poprzez relacje kontroli
badz przez posiadanie, bezposrednio lub posrednio, wiecej niz 10%
kapitatu lub gtoséw, od Spoétki nie moga by¢ pobierane zadne optaty
za zarzadzanie ani optaty za zlozenie zlecenia nabycia lub zlecenia
odkupienia tytutdw uczestnictwa w zwigzku z inwestycjami w tytuty
uczestnictwa takich innych UCITS i/lub innych UCI. Jednakze w
wypadkach, gdy w odniesieniu do takich innych UCITS i/lub innych
UCI nalezne jest wynagrodzenie zmienne, moze ono zosta¢
pobrane od Spotki w zwigzku z takimi inwestycjami w tytuty
uczestnictwa innych UCITS i/lub innych UCI. Spétka bedzie takze
zobowigzana do uiszczania Rocznych Optat za Obstuge i innych
optat pobieranych w zwigzku z administrowaniem i ustugami takich
innych UCITS i/lub innych UCI.

Spotki z Grupy BlackRock, ktore swiadczg ustugi doradztwa
inwestycyjnego na rzecz Funduszy, innych UCITS i/lub innych UCI,
moga spowodowac, ze Fundusze — poprzez te ustugi inwestycyjne,
inne UCITS i/lub inne UCI beda promowac inne produkty (w tym
Fundusze) sponsorowane lub zarzadzane przez Grupe BlackRock.

W odniesieniu do pkt. 3.5 Zatgcznika D Spdtka ma prawo zlecié¢
spdtkom z Grupy BlackRock petnienie funkcji agenta ds. pozyczania
papieréw wartosciowych. Kazdy taki agent ds. pozyczania papieréw
wartosciowych moze wedtug wiasnego uznania organizowac¢
pozyczki papieréw wartosciowych na rzecz renomowanych
specjalistycznych instytucji finansowych (,kontrahenci”). Wsrod
takich kontrahentéw moga sie znalez¢ podmioty powiazane
BlackRock, Inc. Zabezpieczenie podlega codziennej wycenie
wedtug wartosci rynkowej, natomiast zwrot pozyczonych papierow
wartosciowych nastepuje na zadanie. Agent ds. pozyczania
papieréw warto$ciowych ma prawo do wynagrodzenia z tytutu wyzej
opisanych czynnosci. Wysokos¢ tego wynagrodzenia wynosi 37,5%
przychodoéw brutto z dziatalnosci w zakresie pozyczania papieréw
warto$ciowych, przy czym wszelkie koszty operacyjne sg pokrywane
z kwoty wynagrodzenia otrzymanego przez BlackRock Advisers
(UK) Limited.

Alokacja inwestydji i priorytet zleceri

Transakcja dotyczaca okreslonego papieru wartosciowego, ktéra
jest realizowana w imieniu klienta, moze podlega¢ agregaciji.
Transakcja obejmujgca zagregowane zlecenia moze zostaé
zrealizowana poprzez realizacje szeregu transakcji. W wypadku
transakcji zrealizowanych z wykorzystaniem zlecen pochodzacych
od innych klientéw, zachodzi potrzeba przyporzadkowania
przeprowadzonych transakcji do rachunkéw poszczegolnych
klientow. Swoboda, jaka dysponuje Doradca Inwestycyjny w
zakresie przyporzadkowania transakcji do rachunku okreslonego
klienta, moze by¢ ograniczona ze wzgledu na wielko$c¢ i ceny
realizowanych transakcji wzgledem wielkosci transakciji zleconych
przez klientéw. W wyniku procesu alokaciji klient moze nie uzyskaé
petnej korzysci, jaka wigze sie z przyporzadkowaniem mu transakcji
wykonanej po najlepszej cenie. W celu zarzadzania tym konfliktem
Doradca Inwestycyjny przestrzega Polityki Alokacji Inwestycji i
Transakgji, ktorych celem jest sprawiedliwe traktowanie wszystkich
klientow w okreslonym przedziale czasu.

Dostep do doktadnych informacji o Funduszach

Spotki z Grupy BlackRock mogg dysponowac przewagag
informacyjng w wypadku inwestowania w fundusze wlasne
BlackRock w imieniu klientow. Ze wzgledu na posiadanie takiej
przewagi informacyjnej moze dojs¢ do sytuaciji, w kiérej spotka z
Grupy BlackRock zainwestuje w imieniu swojego klienta wczesniej
niz Doradca Inwestycyjny zainwestuje na rzecz Spotki. Ryzyko
powstania szkody jest minimalizowane dzieki stosowaniu
obowigzujgcych w Grupie BlackRock mechanizméw w zakresie
wyceny tytutdw uczestnictwa oraz mechanizméw stuzacych
ograniczaniu efektu rozwodnienia.
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Zarzgdzanie rownolegfe: wynagrodzenie zmienne

Doradca Inwestycyjny zarzgdza wieloma rachunkami klientéw,
charakteryzujacymi sie ré6zng struktura optat. Istnieje ryzyko, ze takie
réznice mogg prowadzi¢ do nieréwnych poziomdéw wynikow
realizowanych na rachunkach klientow o podobnej charakterystyce
zlecenia dla zarzadzajgcego, poniewaz pracownicy moga by¢
sktonni traktowa¢ w uprzywilejowany sposob rachunki generujace
dochody z tytutu wynagrodzenia zmiennego wzgledem rachunkéw,
ktére nie przynosza takich dochoddw, lub w odniesieniu do ktérych
optaty nie sg naliczane. Spétki z Grupy BlackRock zarzadzaja tym
ryzykiem poprzez przestrzeganie Kodeksu Postepowania i Etyki.

Dane, ktérych ujawnienie jest wymagane ustawowo oraz pozostate
informacje

20.

20.1

20.2

Kopie dokumentéw wymienionych ponizej (wraz z ich ttumaczeniem
przysiegtym, jezeli jest konieczne) sg dostepne do wgladu

w zwyktych godzinach pracy w dni powszednie (z wyjatkiem sobét

i dni ustawowo wolnych od pracy) w siedzibie Spétki oraz

w siedzibie BlackRock (Luxembourg) S.A. pod adresem 35A,
avenue J.F. Kennedy, Luksemburg:

Statut Spoétki oraz

istotne umowy (z ewentualnymi zmianami i kolejnymi wersjami),
ktorych strong jest Spotka oraz podmioty petnigce okreslone funkcje
na jej rzecz.

Kopie Statutu Spétki mozna uzyskac nieodptatnie pod adresami
wskazanymi powyzej.

Tytuty Uczestnictwa Spoitki sa i pozostang ogdinodostepne.
Docelowe grupy inwestoréw obejmujg zaréwno osoby fizyczne, jak
i inwestoréw instytucjonalnych. Tytuty Uczestnictwa Spotki bedg
oferowane i udostepniane wystarczajgco szeroko, aby byty
dostepne dla docelowych grup inwestorow oraz w odpowiedni
sposob tak, aby zainteresowac tych inwestoréw oferowanymi
produktami.

Zatacznik B
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Zatacznik C

Zalacznik C — Zezwolenia i zgtoszenia dotyczace
sprzedazy Tytutow Uczestnictwa w poszczegoinych
krajach

Niniejszy Prospekt nie stanowi i nie moze by¢ wykorzystywany na
potrzeby oferty Tytulow Uczestnictwa lub zaproszenia do ztozenia
zlecenia nabycia Tytutéw Uczestnictwa (i) w jurysdykcji, w ktorej
taka oferta lub takie zaproszenie sg niedozwolone; lub (ii)

w jurysdykcji, w ktorej podmiot przeprowadzajacy taka oferte lub
przekazujacy zaproszenie nie jest do tego uprawniony, lub (iii)
kierowanej/kierowanego do podmiotu, do ktérego w danej
jurysdykcji takie oferty lub zaproszenia nie moga by¢ zgodnie

z prawem kierowane. Dystrybucja niniejszego Prospektu

i oferowanie Tytuléw Uczestnictwa moze podlega¢ ograniczeniom
w niektorych jurysdykcjach, ktére nie zostaly wymienione ponizej. W
zwigzku z tym osoby, ktére wejda w posiadanie niniejszego
Prospektu, maja obowiagzek uzyska¢ informacje o wszelkich
ograniczeniach dotyczacych oferowania lub sprzedazy Tytutow
Uczestnictwa i dystrybuciji niniejszego Prospektu w swietle
przepisow prawa i regulacji obowigzujacych w jurysdykcjach, ktore
nie zostaly wymienione ponizej, w zwigzku ze zlozeniem zlecenia
nabycia Tytutéw Uczestnictwa w Spétce, oraz sa zobowigzane
przestrzegac tych ograniczen, co moze obejmowac obowigzek
uzyskania wymaganej zgody organéw administracji publicznej lub
innych wiadz oraz dopetnienia innych formalnosci wymaganych

w danej jurysdykciji. Spotka nie podijeta i nie bedzie podejmowac
zadnych dziatan w celu umozliwienia oferty publicznej Tytutéw
Uczestnictwa w niektorych jurysdykcjach, gdzie podjecie takich
dziatan jest w tym celu wymagane. Nie podjeto tez takich dziatan
w odniesieniu do posiadania i dystrybuciji niniejszego Prospektu
poza jurysdykcjami, gdzie takie dziatania sa wymagane. Podane
ponizej informacje maja charakter ogéinych wskazowek,

a inwestorzy i dystrybutorzy majg obowigzek stosowania sie do
wszystkich obowigzujacych przepiséw prawa i regulacji
dotyczacych papieréw wartosciowych.

Abu Dhabi Global Market

Niniejszy Prospekt nie moze by¢ rozpowszechniany na obszarze o$rodka
finansowego Abu Dhabi Global Market (,ADGM”) ani z jego terytorium, z
wyjatkiem przypadkow, gdy jest on udostepniany osobom spetniajgcym
kryteria Klienta Profesjonalnego okreslone w Regule 2.4.1 Zasad
Prowadzenia Dziatalnosci (Conduct of Business Rules — ,Zasady COBs”)
zawartych w zbiorze regulacji wydanych przez Urzad Nadzoru Ustug
Finansowych (Financial Services Authority, ,FSRA”) w Abu Dhabi Global
Market. Niniejszy Prospekt nie moze by¢ udostgpniany zadnym
inwestorom, ktérzy zgodnie z Zasadami COBs byliby uznani za klientow
detalicznych.

Niniejszy Prospekt dotyczy Funduszy, ktére nie podlegajg zadnej formie
regulacji ze strony FSRA, ani nie wymaga jakichkolwiek zatwierdzen
wydawanych przez ten urzad.

FSRA nie ponosi odpowiedzialno$ci za przeglad ani weryfikacje
niniejszego Prospektu ani zadnych innych dokumentéw dotyczacych
Funduszy. W zwigzku z powyzszym FSRA nie zatwierdzit niniejszego
Prospektu i innych powigzanych z nim dokumentéw, ani nie podjat
zadnych krokéw w celu sprawdzenia informacji zamieszczonych w
niniejszym Prospekcie i nie ponosi jakiejkolwiek odpowiedzialnosci z tego
tytutu.

Tytuly uczestnictwa, ktérych dotyczy niniejszy Prospekt, moga nie by¢
ptynne i/lub moga podlegaé ograniczeniom dotyczacym odsprzedazy.
Potencjalnym nabywcom zaleca sig przeprowadzenie wtasnego badania
due diligence dotyczacego Funduszu.

skonsultowa¢ sie z doradca finansowym dysponujgcym odpowiednimi
uprawnieniami.

88

Australia

Przed podjeciem decyzji o nabyciu Tytutow Uczestnictwa Spotki
inwestorzy muszg zapoznac sie z trescig niniejszego Prospektu lub innego
dokumentu ujawniajacego wymagane informacje. Spotka, ktéra wydata
niniejszy Prospekt, nie posiada zezwolenia na swiadczenie ustug
doradztwa odno$nie do produktéw finansowych, w rozumieniu przepiséw
Ustawy o spdtkach z 2001 r. (Corporations Act 2001 (Cth)), w Australii.

Inwestycje w Tytuty Uczestnictwa Spotki nie sa dostepne dla klientow
indywidualnych w rozumieniu przepiséw Ustawy o spdtkach z 2001 r.,

a zatem w odniesieniu do Spotki nie obowigzujg przepisy dotyczace
o$wiadczenia ujawniajgcego informacje o produkcie (product disclosure
statement) ani okresu, w ktorym klient ma prawo produkt zwréci¢ (cooling
off period).

Nalezy zwrdci¢ uwage, ze:

» inwestycja w Tytuty Uczestnictwa Spotki moze by¢ obcigzona
ryzykiem inwestycyjnym, w tym ryzykiem mozliwego op6znienia
ptatnosci oraz ryzykiem utraty dochodu i zainwestowanego kapitatu;
oraz

»  Spodtka nie udziela zadnych gwarancji odno$nie do powodzenia jej
dziatan ani odnosnie do osiggniecia okreslonej stopy zwrotu
z dochodu lub kapitatu, chyba ze niniejszy Prospekt zawiera inne
informacje.

Inwestujac w Tytuty Uczestnictwa Spotki, inwestor potwierdza, ze
zapoznat sie z powyzszymi informacjami i je rozumie.

Austria

Zgodnie art. 140(1) austriackiej ustawy o funduszach inwestycyjnych z
2011 r. (InvFG 2011), zamiar sprzedazy Tytutéw Uczestnictwa Spotki w
Austrii zostat zgtoszony do austriackiego Urzedu ds. Rynkow
Finansowych. Niniejszy Prospekt zostat opublikowany w angielskiej wersji
jezykowej, ktora zawiera dodatkowe informacje dla inwestorow
austriackich. Dokumenty KIID sg réwniez dostepne w niemieckiej wers;ji
jezykowe;j.

Bahrajn

zasiegna¢ porady profesjonalnych doradcéw finansowych. Nalezy
pamietaé, ze z wszystkimi inwestycjami wigze sie rozny poziom ryzyka, a
wartos¢ inwestycji moze nie tylko wzrosnag, ale takze ulec obnizeniu.
Inwestycje w przedmiotowe przedsigbiorstwo zbiorowego inwestowania
nie sg traktowane jako depozyty, a zatem nie sg objete systemem ochrony
depozytow Krolestwa Bahrajnu. Fakt uzyskania przez przedmiotowe
przedsigbiorstwo zbiorowego inwestowania zezwolenia Banku
Centralnego Bahrajnu (,CBB”) nie oznacza, ze CBB przyjmuje
odpowiedzialno$¢ za wyniki inwestycji lub za poprawnosé oswiadczen i
zapewnien ziozonych przez podmiot prowadzacy przedsiebiorstwo
zbiorowego inwestowania. CBB i gietda papieréw wartosciowych

w Bahrajnie nie przyjmujg odpowiedzialnosci za zgodnos¢ z prawda

i kompletnos¢ o$wiadczen oraz informacji zawartych w niniejszym
dokumencie i jednoznacznie wylaczaja swojg odpowiedzialnosé¢ za
jakiekolwiek straty powstate w wyniku kierowania sig informacjami
zawartymi w tresci niniejszego dokumentu lub jego czesci.

Belgia

Spéika zostata zarejestrowana przez belgijskg Komisje ds. Ustug i
Rynkoéw Finansowych zgodnie z art. 154 belgijskiej Ustawy z 3 sierpnia
2012 r. o niektdrych formach zbiorowego zarzadzania portfelami
inwestycyjnymi. Kopie prospektu (w jezyku angielskim), dokumentow
zawierajgcych kluczowe informacje dla inwestoréw (KIID) (w jezyku
angielskim, francuskim i holenderskim), Statutu (w jezyku angielskim) oraz
ostatnio opublikowanego raportu okresowego (w jezyku angielskim)
mozna uzyskac nieodptatnie na stronie internetowej pod adresem
www.blackrock.com/be, od Blackrock Luxembourg S.A. (adres: 35 A,
avenue J.F. Kennedy, L-1855 Luksemburg, Wielkie Ksiestwo
Luksemburga) lub od Zespotu ds. Obstugi Inwestoréw pod adresem
https://www.blackrock.com/uk/contact-us.
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Kanada

Tytuly Uczestnictwa nie zostaly i nie zostang dopuszczone do publicznej
dystrybucji w Kanadzie, poniewaz w zadnym organie nadzoru ani komisji
papieréw wartosciowych w Kanadzie lub prowincji czy terytorium
zaleznym tego kraju nie zostat ztozony prospekt dotyczacy Funduszu.
Niniejszy Prospekt nie stanowi reklamy ani innej formy dziatania majacej
na celu utatwienie przeprowadzenia oferty publicznej Tytutow
Uczestnictwa w Kanadzie i w zadnym wypadku nie nalezy go traktowac
jako takiej reklamy lub dziatania. Rezydenci Kanady nie moga kupowac
ani przyjmowac Tytutdw Uczestnictwa, o ile nie dopuszczaja tego przepisy
prawa obowigzujgce w Kanadzie lub jej prowincjach.

Miedzynarodowe Centrum Finansowe w Dubaju (DIFC)

Niniejszy Prospekt dotyczy Funduszu, ktéry nie podlega zadnej formie
regulacji lub zatwierdzenia przez Urzad Nadzoru Finansowego w Dubaju
(Dubai Financial Services Authority, ,DFSA”). DFSA nie ponosi
odpowiedzialnosci za weryfikacje Prospektu lub innych dokumentéw
dotyczacych Funduszu. W zwigzku tym DFSA nie zatwierdzit niniejszego
Prospektu i innych powigzanych dokumentéw, ani nie podjat zadnych
krokéw w celu sprawdzenia informacji zamieszczonych w niniejszym
Prospekcie i nie ponosi odpowiedzialnosci z tego tytutu. Tytuty
Uczestnictwa, ktérych dotyczy niniejszy Prospekt, moga nie by¢ ptynne i/
lub moga podlegac¢ ograniczeniom w zakresie odsprzedazy. Potencjalni
nabywcy powinni we wiasnym zakresie przeprowadzi¢ weryfikacje (due
diligence) tytutéw uczestnictwa. Jezeli potencjalny inwestor nie rozumie
tresci niniejszego dokumentu, powinien skonsultowac sie z posiadajgcym
stosowne uprawnienia doradcg finansowym. Niniejszy Prospekt moze by¢
przedmiotem dystrybucji prowadzonej wsréd Klientéw Profesjonalnych

w Migdzynarodowym Centrum Finansowym w Dubaju przez spotke
BlackRock Advisors (UK) Limited — Dubai Branch, ktora podlega regulaciji
Urzedu Nadzoru Finansowego w Dubaju (,DFSA”). W przypadku, gdy
prospekt emisyjny lub fundusz, ktérego dotyczy prospekt emisyjny, jest
skierowany do Klientéw Profesjonalnych, zadne inne osoby nie powinny
polega¢ na informacjach zawartych w Prospekcie.

Francja

Spotka posiada zezwolenie francuskiego Urzedu ds. Rynkéw
Finansowych (Autorité des Marchés Financiers, ,AMF”) na wprowadzanie
do obrotu we Francji okreslonych sposrod oferowanych przez nig
Funduszy. Ustugi Gtéwnego Przedstawiciela we Francji bedzie $wiadczyé
State Street Bank International GmbH. Niniejszy Prospekt jest dostepny
we francuskiej wersji jezykowej. Dodatkowe informacje dla inwestoréow
francuskich nalezy analizowaé w powigzaniu z niniejszym Prospektem. Z
dokumentami dotyczgcymi Spotki mozna sie zapoznac w siedzibie State
Street Bank International GmbH, pod adresem Cceur Défense - Tour A,
100, Esplanade du Général de Gaulle, 92931 Paryz La Défense Cedex,
Francja, w zwyktych godzinach pracy. Na zgdanie istnieje rowniez
mozliwosc¢ uzyskania tam kopii dokumentow.

Finlandia

Spétka notyfikowata finski Urzad Nadzoru Finansowego zgodnie z art. 127
finskiej Ustawy o powszechnych funduszach (29.1.1999/48, z
pézniejszymi zmianami) i na podstawie potwierdzenia wydanego przez ten
Urzad moze oferowaé Tytuty Uczestnictwa w ramach publicznej
dystrybuciji na terenie Finlandii. Pewne informacje i dokumenty, ktére
Spotka jest zobowigzana opublikowaé w Luksemburgu zgodnie z
obowigzujgcym prawem luksemburskim, zostaty przettumaczone na jezyk
finski i inwestorzy finscy moga je uzyskac w biurach wyznaczonych
dystrybutoréw w Finlandii.

Grecja

Zgodnie z procedurami okreslonymi w greckiej Ustawie 4099/2012, grecki
Komitet ds. Rynkéw Kapitatowych zezwolit Spétce na rejestracje i
dystrybucje Tytutéw Uczestnictwa na terenie Gregc;ji. Niniejszy Prospekt
jest dostepny w greckiej wersji jezykowej. Nalezy zaznaczy¢, ze zgodnie z
odnos$nymi regulacjami ,Fundusze SICAV nie gwarantujg okreslonych
wynikow, a stopy zwrotu osiggane w przesztosci nie sg wyznacznikiem
przysztych stép zwrotu”.

Hongkong
Spétka posiada zezwolenie na prowadzenie dziatalnosci programu
zbiorowego inwestowania wydane przez Komisje Papieréw

Zatacznik C

Wartosciowych i Transakcji Terminowych w Hongkongu (SFC).
Zezwolenie Komisji nie stanowi rekomendacji ani zatwierdzenia Spotki, ani
tez zadnej gwarancji warto$ci komercyjnej Spdtki lub jej wynikow. Jego
wydanie nie oznacza, ze Spétka jest odpowiednia dla wszystkich
inwestoréw ani nie stanowi potwierdzenia, ze jest odpowiednia dla
okreslonego inwestora lub kategorii inwestoréw. Dla rezydentow
Hongkongu opracowano angielska i chinska wersje Prospektu. Zwracamy
uwage, ze nie wszystkie Fundusze prowadza dystrybucje Tytutow
Uczestnictwa na ryku publicznym w Hongkongu i inwestorzy powinni
analizowac niniejszy Prospekt wraz z ,Informacjg dla rezydentow
Hongkongu” oraz ,Informacja o kluczowych faktach dotyczacych produktu”
Funduszy, ktére zawierajg dodatkowe informacje przeznaczone dla
rezydentéw Hongkongu. Przedstawicielem Spotki w Hongkongu jest
BAMNA.

Wegry

W dniu 10 lipca 2010 r. wegierski Urzad Nadzoru Finansowego wydat
zezwolenie na dystrybucje Tytutdw Uczestnictwa Spétki na podstawie art.
288 (1) wegierskiej ustawy CXX z 2001 r. w sprawie rynku kapitatowego.
Dystrybucja Tytutéw Uczestnictwa wyemitowanych przez Fundusze, ktére
zostaty udostepnione po 1 stycznia 2012 r., zostata zatwierdzona na
podstawie zezwolenia wydanego przez luksemburska Komisje Nadzoru
Sektora Finansowego (Commission de Surveillance du Secteur
Financier), obowigzujacego na Wegrzech na podstawie procedury
jednolitego paszportu zgodnie z przepisami art. 98 wegierskiej Ustawy
CXClIl 22011 r. o firmach zarzgdzajacych inwestycjami oraz zbiorowych
formach inwestowania. Dokumenty KIID dla wszystkich Tytutow
Uczestnictwa Spditki sg rowniez dostepne w wegierskiej wersji jezykowej.

Irlandia

Spoétka Zarzadzajgca powiadomita Bank Centralny Irlandii o zamiarze
publicznej dystrybucji Tytutéw Uczestnictwa niektorych Funduszy w
Irlandii. J.P. Morgan Administration Services (Ireland) Limited bedzie
petni¢ funkcje agenta koordynujgcego sprzedaz Tytutow Uczestnictwa

w Irlandii. Dokumenty dotyczgce Spditki sa dostepne do wgladu w siedzibie
J.P. Morgan Administration Services (Ireland) Limited, znajdujgcej sie pod
adresem 200 Capital Dock, 79 Sir John Rogerson’s Quay, Dublin 2, D02
RK57, Irlandia, w zwyklych godzinach pracy. Tam réwniez mozna na
zgdanie otrzymac kopie tych dokumentéw. J. P. Morgan Administration
Services (Ireland) Limited zajmuje sie rowniez przekazywaniem Agentowi
Transferowemu wnioskéw o wyptate dywidendy i zlecen odkupienia
Tytutéw Uczestnictwa oraz skarg dotyczacych Spotki. Szczegdtowe
informacje, w tym dotyczace opodatkowania w Irlandii, inwestorzy moga
uzyskac w Irlandii.

Wiochy

Na podstawie art. 42 Rozporzgdzenia Prawnego nr 58 z 24 lutego 1998 r. i
odpowiednich przepisow wykonawczych Spétka zgtosita zamiar sprzedazy
we Whtoszech Tytutdw Uczestnictwa niektorych Funduszy. Fundusze mogg
by¢ oferowane wytgcznie przez wyznaczonych dystrybutoréw wskazanych
na liscie, o ktérej mowa we wioskojezycznym okdlniku (nowy formularz
Zlecenia nabycia), zgodnie z procedurami okreslonymi w tym dokumencie.
Od uczestnikéw skitadajacych zlecenie nabycia lub odkupienia Tytutow
Uczestnictwa za posrednictwem lokalnego Agenta Ptatnosci lub innych
podmiotéw odpowiedzialnych za obstuge transakcji zwigzanych z Tytutami
Uczestnictwa we Wioszech, moze zosta¢ pobrana optata na pokrycie
kosztéw zwigzanych z czynnosciami tych podmiotow. We Wioszech
posiadacze Tytutdw Uczestnictwa mogg zosta¢ bezposrednio obcigzeni
dodatkowymi kosztami poniesionymi przez Agenta (Agentow) Ptatnosci
we Wioszech lub inne podmioty odpowiedzialne za obstuge transakgji
dotyczacych Tytutéw Uczestnictwa na rzecz wioskich posiadaczy Tytutow
Uczestnictwa (takimi jak np. koszt wymiany walut lub koszt posrednictwa
w przekazywaniu ptatnosci). Wiecej informaciji o takich dodatkowych
obcigzeniach mozna znalez¢ w formularzu zlecenia nabycia
obowigzujgcym we Whoszech. Wioscy inwestorzy moga nada¢ Agentowi
Ptatnosci we Wioszech specjalne uprawnienia do dziatania we wtasnym
imieniu, lecz na rzecz inwestoréw. W ramach tych uprawnien Agent
Ptatnosci we Wioszech, dziatajgc we wtasnym imieniu, lecz na rzecz
inwestorow, (i) bedzie przekazywat Spéice w zagregowanej formie
zlecenia nabycia, odkupienia i zamiany Tytutdw Uczestnictwa, (i) bedzie
utrzymywat Tytuty Uczestnictwa w rejestrze uczestnikow Funduszy Spotki
oraz (iii) bedzie wykonywat wszelkie inne czynnosci administracyjne

NM1225U-5035317-89/328



Zatacznik C

w ramach kontraktu inwestycyjnego. Dodatkowe informacje o tych
uprawnieniach bedg podane w formularzu zlecenia nabycia
obowigzujagcym we Wioszech.

We Wioszech inwestorzy moga sktadac zlecenia nabycia Tytutow
Uczestnictwa w ramach programow systematycznego oszczedzania. W
ramach tych programow moze takze istnie¢ mozliwo$¢ okresowego/
regularnego odkupywania i/lub dokonywania zamiany Tytutow
Uczestnictwa. Szczegdtowe informacje na temat oferowanych programéw
systematycznego oszczedzania bedg podane w formularzu zlecenia
nabycia obowigzujgcym we Wioszech.

Jersey

Spoétka uzyskata zgode Komisji ds. Ustug Finansowych (,Komisja”) na
pozyskiwanie srodkow pienieznych na terenie Jersey poprzez emisje
Tytutéw Uczestnictwa Spotki oraz na dystrybucije niniejszego Prospektu na
Jersey na podstawie Rozporzgdzenia o kontroli dziatalnosci zwigzanej z
pozyskiwaniem srodkéw pienieznych (Jersey) z 1958 r., z pdzniejszymi
zmianami. Zgodnie z Ustawg o kontroli dziatalno$ci zwigzanej z
pozyskiwaniem srodkéw pienieznych (Jersey) z 1947 r., z pozniejszymi
zmianami Komisja jest chroniona na wypadek powstania
odpowiedzialno$ci w zwigzku z realizacjg jej ustawowych obowigzkéw.

Krélestwo Arabii Saudyjskiej

Niniejszy dokument moze by¢ dystrybuowany w Krélestwie Arabii
Saudyjskiej tylko wéréd odbiorcéw, ktérym moze by¢ udostepniany
zgodnie z regulacjami dot. funduszy inwestycyjnych wydanymi przez
Urzad Rynku Kapitatowego. Urzad Rynku Kapitatowego nie sktada
zadnych os$wiadczen dotyczacych rzetelnosci lub kompletno$ci informacii
zawartych w niniejszym dokumencie i nie przyjmuje odpowiedzialnosci
z tytutu strat wynikajgcych z wykorzystania niniejszego dokumentu lub
kierowania sie jego trescig, w catosci lub w czesci. Potencjalni nabywcy
papieréw wartosciowych oferowanych na podstawie niniejszego
dokumentu powinni samodzielnie przeprowadzi¢ analize rzetelnosci
informaciji (due diligence) dotyczacych tych papieréw wartosciowych.
powinien skonsultowaé sie z posiadajacym stosowne uprawnienia
doradca finansowym.

Kuwejt

Niniejszy Prospekt nie jest przeznaczony do publicznego udostepniania w
Kuwejcie. Spotka nie uzyskata zezwolenia Urzedu Regulacji Rynkéw
Kapitatowych ani innej odpowiedniej agendy rzagdowej w Kuwejcie na
prowadzenie oferty. Prowadzenie oferty przez Spotke w Kuwejcie w
ramach oferty niepublicznej lub oferty publicznej podlega zatem
ograniczeniom wynikajacym z Ustawy nr 7 z 2010 r. i wydanych na jej
podstawie przepiséw wykonawczych (z pdzniejszymi zmianami). Na
terytorium Kuweijtu nie jest prowadzona zadna niepubliczna ani publiczna
oferta Tytutdw Uczestnictwa i nie zostanie zawarta umowa sprzedazy
Tytutéw Uczestnictwa w tym kraju. Nie sg tez prowadzone zadne dziatania
marketingowe ani promocyjne, ani nie sg stosowane inne formy zachety
na potrzeby oferowania lub sprzedazy Tytutow Uczestnictwa w Kuwejcie.

Holandia

Spétka moze oferowac swoje Tytuty Uczestnictwa na rynku publicznym
w Holandii na podstawie przepiséw Dyrektywy 2009/65/WE

0 przedsiebiorstwach zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery
wartosciowe (UCITS), wdrozonej przepisami holenderskiej Ustawy

o nadzorze nad rynkami finansowymi (Wet op het financieel toezicht).
Ttumaczenie na jezyk holenderski dokumentéw KIID oraz wszelkie
informacje i dokumenty, jakie Spotka jest zobowigzana opublikowa¢ w
Luksemburgu zgodnie z obowigzujgcym prawem luksemburskim, mozna
uzyskac w BlackRock Investment Management (UK) Limited, Oddziat w
Amsterdamie.

Norwegia

Zgodnie z obowigzujacymi w Norwegii przepisami prawa dotyczgcymi
funduszy papieréw wartosciowych Spétka dokonata odpowiedniego
zgloszenia norweskiej Komisji Nadzoru Finansowego (Finanstilsynef). Na
mocy pisma przekazanego Komisji Nadzoru Finansowego przez CSSF w
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dniu 30 maja 2012 r. Spotka moze prowadzi¢ marketing i sprzedaz swoich
Tytutdw Uczestnictwa na terenie Norwegii.

Oman

Informacje zawarte w niniejszym Prospekcie nie stanowig oferty publicznej
papieréw wartosciowych na terytorium Suttanatu Omanu w rozumieniu
omanskiej Ustawy o spdtkach handlowych (Dekret krolewski nr 4/74) lub
omanskiej Ustawy o rynkach kapitatowych (Dekret krélewski nr 80/98). Ze
wzgledu na ograniczenia prawne wynikajace z Przepisow Wykonawczych
wydanych na podstawie Ustawy o rynkach kapitatowych przez urzad
nadzoru nad rynkiem kapitatowym Suttanatu Omanu, niniejszy Prospekt
moze by¢ udostepniany jedynie osobom fizycznym i prawnym
spetniajgcym kryteria definicji ,doswiadczonego inwestora” (sophisticated
investor), okre$lonej w artykule 139 Przepiséw Wykonawczych do Ustawy
o rynkach kapitatowych. Urzad nadzoru nad rynkiem kapitatowym
Suttanatu Omanu nie ponosi odpowiedzialnosci za poprawnos$¢ i
adekwatnos¢ informacji zawartych w niniejszym Prospekcie, ani tez za
ustalenie, czy papiery wartosciowe oferowane na podstawie niniejszego
Prospektu stanowig odpowiednig inwestycje dla potencjalnego

inwestora. Urzad nadzoru nad rynkiem kapitatowym Suttanatu Omanu nie
ponosi rowniez odpowiedzialnosci za jakiekolwiek szkody lub straty
powstate na skutek dziatan podjetych na podstawie informacji zawartych
w niniejszym Prospekcie.

Chinska Republika Ludowa (,,ChRL”)

Tytuly Uczestnictwa Spotki nie sg oferowane ani sprzedawane,
bezposrednio lub posrednio, na terenie ChRL (z wytaczeniem Hongkongu,
Specjalnego Regionu Administracyjnego Makao oraz Tajwanu) i mogg by¢
tam oferowane lub sprzedawane wylgcznie w spos6b zgodny z przepisami
ChRL dotyczacymi papieréw wartosciowych i funduszy.

Polska

Spoitka zgtosita Komisji Nadzoru Finansowego zamiar dystrybucji swoich
Tytutéw Uczestnictwa w Polsce zgodnie z art. 253 ustawy z 27 maja 2004
r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi (Dz. U. 2016.1896, z pdzniejszymi zmianami). Spotka
ustanowita na terytorium Polski swojego przedstawiciela i agenta
ptatnosci. Niniejszy Prospekt oraz dokumenty zawierajgce kluczowe
informacje dla inwestoréw (KIID) sa dostepne w jezyku polskim, podobnie
jak inne dokumenty i informacje wymagane przepisami panstwa, w ktérym
Spotka ma siedzibe. Spétka prowadzi dystrybucje Tytutéw Uczestnictwa w
Polsce jedynie za posrednictwem autoryzowanych dystrybutorow.

Katar

Tytuty Uczestnictwa sg oferowane jedynie ograniczonej liczbie
inwestorow, ktorzy majg mozliwos¢ i sg gotowi do przeprowadzenia
niezaleznej oceny w celu okreslenia ryzyka zwigzanego z inwestycjg w
Tytuty Uczestnictwa. Prospekt nie stanowi oferty publicznej, jest
przeznaczony jedynie na uzytek scisle okreslonego adresata i nie
powinien by¢ przekazywany ani prezentowany jakimkolwiek innym
osobom (nie liczac pracownikéw, agentdw lub konsultantéw okreslonego
adresata, ktérym Prospekt moze by¢ udostepniany w zwigzku analizg
potencjalnej inwestycji). Spdtka nie jest i nie bedzie zarejestrowana w
Katarskim Banku Centralnym ani na podstawie jakichkolwiek przepiséw
obowigzujacych w Katarze. W Panstwa jurysdykcji nie zostanie zawarta
zadna transakcja, a wszelkie zapytania dotyczace Tytutéw Uczestnictwa
powinny by¢ przekazywane Spéice.

Republika Potudniowej Afryki

Niniejszy Prospekt nie ma stanowi¢ i nie stanowi oferty, zachety ani
zaproszenia do inwestowania w tytuty uczestnictwa Spotki lub nabywania
tytutdw uczestnictwa Spoétki skierowanej (skierowanego) do inwestorow na
rynku publicznym. Niniejszy Prospekt nie jest oferta w rozumieniu Czesci 4
Ustawy o spotkach z 2008 r. W zwigzku z tym niniejszy Prospekt nie
stanowi i nie ma stanowi¢ prospektu sporzgdzonego i zarejestrowanego
na podstawie Ustawy o spétkach. Fundusz jest zagranicznym programem
zbiorowego inwestowania, o ktérym mowa w art. 65 Ustawy o kontroli nad
programami zbiorowego inwestowania z 2002 r., i nie zostat zatwierdzony
na podstawie przepisow tej Ustawy.
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Singapur

Okreslone Fundusze Spatki (,Subfundusze Objete Ograniczeniem”)
zostaly ujete w wykazie programoéw objetych ograniczeniem prowadzonym
przez Singapurski Urzad Nadzoru Finansowego (Monetary Authority of
Singapore, ,MAS”) w zwigzku z objetg ograniczeniem ofertg

w Singapurze, zgodnie z ust. 305 singapurskiej Ustawy o papierach
wartosciowych i kontraktach terminowych futures, rozdz. 289 (,SFA”);
wykaz Subfunduszy Objetych Ograniczeniem znajduje sie pod adresem:
https://masnetsvc2.mas.gov.sg/cisnetportal/jsp/list.jsp. Oferta lub
zaproszenie do sktadania zlecen nabycia tytutéw uczestnictwa (, Tytuty
Uczestnictwa”) Subfunduszy Objetych Ograniczeniem, ktére sg
przedmiotem niniejszego Prospektu, nie dotyczy programéw zbiorowego
inwestowania zatwierdzonych na podstawie art. 286 singapurskiej Ustawy
o papierach wartosciowych i kontraktach terminowych, rozdz. 289 (,SFA”)
lub uznanych na podstawie art. 287 SFA. Subfundusze Objete
Ograniczeniem nie zostaty zatwierdzone ani uznane przez MAS, a ich
Tytuly Uczestnictwa nie moga by¢ oferowane inwestorom indywidualnym.

Niniejszy Prospekt ani zadne inne dokumenty lub materiaty wydane w
zwigzku z objetg ograniczeniem ofertg lub sprzedaza Tytutéw
Uczestnictwa Subfunduszy Objetych Ograniczeniem nie stanowig
prospektu emisyjnego w rozumieniu SFA. Z tego wzgledu
odpowiedzialno$¢ ustawowa wynikajaca z SFA w odniesieniu do tresci
prospektéw emisyjnych nie ma zastosowania. Inwestorom zaleca sie
podejmowanie przemyslanych decyzji w odniesieniu do planowane;j
inwestyciji.

Niniejszy Prospekt nie zostat zarejestrowany jako prospekt emisyjny przez
MAS. W zwigzku z powyzszym niniejszy Prospekt emisyjny ani zadne inne
dokumenty, ani materiaty publikowane w zwigzku z objetg ograniczeniem
ofertg, sprzedazg ani zaproszeniem do sktadania zlecen nabycia Tytutdw
Uczestnictwa czy tez do ich zakupu nie moga byé rozpowszechnianie ani
rozprowadzane, a Tytuly Uczestnictwa nie moga by¢ oferowane ani
sprzedawane, ani nie moga by¢ przedmiotem zaproszenia do sktadania
zlecen nabycia ani zakupu na podstawie niniejszego Prospektu, posrednio
ani bezposrednio, na rzecz oséb w Singapurze, oprocz (i) inwestorow
instytucjonalnych w rozumieniu ust. 304 SFA, (ii) odpowiednich oséb
okreslonych w ust. 305(1) albo jakichkolwiek osdb okreslonych w ust. 305
(2) SFA oraz zgodnie z warunkami okreslonymi w ust. 305 SFA, albo (iii)
innych oséb na mocy wszelkich innych obowiazujgcych przepiséw SFA

i zgodnie z okreslonymi w nich warunkami.

W wypadku nabywania lub sktadania zlecen nabycia Tytutow
Uczestnictwa zgodnie z warunkami okreslonymi w art. 305 SFA przez
wiasciwy podmiot bedacy:

(a) spdtka (niebedacy inwestorem akredytowanym w rozumieniu art.
4A SFA), ktorej dziatalnos$é obejmuje wytacznie utrzymywanie lokat
inwestycyjnych i ktorej caty kapitat zakladowy jest wiasnoscia jedne;j
lub wiekszej liczby osob, z ktérych kazda jest inwestorem
akredytowanym; lub

(b)  funduszem powierniczym (trust) (gdzie powiernik nie jest
inwestorem akredytowanym), ktérego dziatalno$¢ obejmuje
wylgcznie utrzymywanie lokat inwestycyjnych i ktérego wszyscy
beneficjenci sg osobami fizycznymi bedgcymi inwestorami
akredytowanymi,

papiery wartosciowe (zgodnie z definicjg zawartg w art. 2(1) SFA) takiej
spotki badz prawa lub udziaty beneficjentéw funduszu powierniczego
(niezaleznie od rodzaju) objete sg zakazem zbycia przez okres szesciu
miesiecy od chwili nabycia Tytutdw Uczestnictwa przez te spotke lub
fundusz powierniczy w drodze oferty przeprowadzonej zgodnie z art. 305.
SFA. Zastrzezenie powyzsze nie obowigzuje w przypadku zbycia:

1. na rzecz inwestora instytucjonalnego lub na rzecz wtasciwego
podmiotu okreslonego w art. 305(5) SFA lub jakiegokolwiek innego
podmiotu w wyniku oferty, o ktérej mowa w art. 275(1A) lub art.
305A(3)(i)(B) SFA.

2. nieodpfatnego;

Zatacznik C

3. nastepujacego z mocy prawa;
4. dokonanego zgodnie z przepisami art. 305A(5) SFA; lub

5. o ktorym mowa w Regulacji 36 zawartej w singapurskich
Regulacjach Dotyczacych Papierow Wartosciowych i Transakcji
Terminowych (Oferta inwestycji) (Programy zbiorowego
inwestowania) z 2005 r.

Tytuly Uczestnictwa Subfunduszy Objetych Ograniczeniem to produkty
rynku kapitatowego inne niz oznaczone produkty rynku kapitatowego
(prescribed capital markets products, zgodnie z definicjg tego terminu
zawartg w Regulacjach dotyczacych papieréw wartosciowych i kontraktéw
terminowych (produkty rynku kapitatowego) z 2018 r. (Securities and
Futures (Capital Markets Products) Regulations 2018)) oraz Okreslone
Produkty Inwestycyjne (Specified Investment Products, zgodnie z definicjg
zawartg w Rozporzadzeniu o sprzedazy produktéw inwestycyjnych Nr 04-
N12, wydanym przez Urzad Polityki Pienigznej Singapuru na podstawie
Ustawy o papierach warto$ciowych i kontraktach terminowych (MAS
Notice SFA 04-N12: Notice on the Sale of Investment Products) oraz
Rozporzadzeniu w sprawie rekomendowania produktéw inwestycyjnych
Nr FAA-N16 wydanym przez Urzad Polityki Pienigznej Singapuru na
podstawie Ustawy o Doradcach Finansowych (MAS Notice FAA-N16:
Notice on Recommendations on Investment Products)).

Oferta lub zaproszenie do sktadania zlecen nabycia Tytutow Uczestnictwa
podlega nadzorowi luksemburskiej Komisji Nadzoru Sektora Finansowego
(CSSF) zgodnie z przepisami Czesci | Ustawy z 2010 r., z pozniejszymi
zmianami. Dane kontaktowe CSSF: tel.: +352 26-251-1 (centrala); Faks:
+352 26-251-601. Spdtka jest zarejestrowana w Wielkim Ksigstwie
Luksemburga. Adres siedziby: 49, avenue J.F. Kennedy, L-1855
Luksemburg, Wielkie Ksiestwo Luksemburga. BlackRock

(Luxembourg) S.A., bedaca spotkg zarzadzajaca Spotki, jest
zarejestrowana w Wielkim Ksiestwie Luksemburga i podlega nadzorowi
CSSF. Spdtka State Street Bank International GmbH, dziatajgca poprzez
oddziat w Luksemburgu i $wiadczaca ustugi powiernicze na rzecz Spotki,
jest zarejestrowana w Niemczech i podlega nadzorowi Bafin. Zgodnie

z politykg kazdego z Subfunduszy Objetych Ograniczeniem oraz Spotki
Zarzgdzajgcej, niedozwolone jest zawieranie umow dodatkowych, ktére
mogtyby skutkowa¢ odmiennym, w tym rowniez preferencyjnym,
traktowaniem okreslonych klas inwestoréw. Inwestorzy z Singapuru
zainteresowani uzyskaniem informacji o wynikach osiaganych przez
Subfundusze Objete Ograniczeniem w przesztosci powinni skontaktowacé
sie z BlackRock (Singapore) Limited pod nr. +65 6411-3000. Pozostate
informacje wymagane przez singapurski Urzagd Nadzoru Monetarnego
zawarte sa w innych czesciach niniejszego Prospektu.

Korea Potudniowa

Na potrzeby prowadzenia publicznej dystrybuciji i oferowania Tytutéw
Uczestnictwa Spodtki w Korei Potudniowej Spétka zostata zarejestrowana
przez Koreanska Komisje Nadzoru Finansowego (,KKNF”) i w KKNF
ztozony zostat wniosek rejestracyjny (w rozumieniu potudniowokoreanskiej
Ustawy o ustugach w zakresie inwestycji finansowych oraz rynku
kapitatowym (,Ustawa”)) zgodnie z przepisami Ustawy.

Hiszpania

Spotka jest nalezycie zarejestrowana w hiszpanskiej Krajowej Komisji
Rynku Papieréw Wartosciowych (Comisién Nacional de Mercado de
Valores) pod numerem 626.

Szwecja

Spodtka dokonata zgltoszenia do szwedzkiego Urzedu Nadzoru
Finansowego zgodnie z przepisami art. 7, rozdz. 1, szwedzkiej Ustawy o
funduszach papieréw wartosciowych z 2004 r. (Sw. lag (2004:46) om
vérdepappersfonder) i na mocy otrzymanego od Urzedu potwierdzenia
moze prowadzi¢ dystrybucje swoich Tytutéw Uczestnictwa w Szwecji na
rynku publicznym.

Szwaijcaria
Szwaijcarski Urzad Nadzoru Rynku Finansowego (FINMA) zezwolit
BlackRock Asset Management Schweiz AG, przedstawicielowi Spotki
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w Szwajcarii, na prowadzenie dystrybucji Tytutdow Uczestnictwa
wszystkich Funduszy Spoétki na terenie Szwaijcarii i z jej terytorium zgodnie
z art. 123 Ustawy o programach zbiorowego inwestowania z 23 czerwca
2006 r. Dostepna jest niemieckojezyczna wersja Prospektu, ktora zawiera
rowniez dodatkowe informacje przeznaczone dla inwestorow
szwaijcarskich.

Tajwan

Fundusz BlackRock Systematic World Equity Fund zostat zatwierdzony
przez Komisje ds. Ustug Finansowych (,Komisja ds. Ustug Finansowych”)
lub zarejestrowany przez Komisje ds. Ustug Finansowych na potrzeby
publicznego oferowania i sprzedazy za posrednictwem agenta gtéwnego i/
lub agentéw sprzedazy na Tajwanie zgodnie z przepisami Ustawy

o inwestycyjnych funduszach powierniczych oraz ustugach doradczych
(Securities Investment Trust and Consulting Act), regulacjami dotyczacymi
funduszy zagranicznych oraz innymi obowigzujgcymi przepisami prawa

i regulacjami. Fundusze zatwierdzone/zarejestrowane na Tajwanie bedg
podlega¢ pewnym ograniczeniom inwestycyjnym, ktére obejmujg m.in.: (1)
zakaz inwestycji w ztoto, nieruchomosci i surowce w ramach portfela; (2)

o ile Komisja ds. Ustug Finansowych nie udzieli zwolnienia z ograniczen
dotyczacych instrumentéw pochodnych — ograniczenie, zgodnie z ktérym
taczna warto$¢ otwartych pozycji danego Funduszu na instrumentach
pochodnych stosowanych w celu zwiekszenia efektywnosci inwestycji nie
moze przekracza¢ 40% wartosci aktywow netto Funduszu; oraz (3)
ograniczenie, zgodnie z ktérym taczna warto$¢ otwartych pozycji krétkich
na instrumentach pochodnych utrzymywanych przez Fundusz na potrzeby
hedgingu nie moze przekroczy¢ tgcznej wartosci rynkowej odnosnych
papieréw wartosciowych Funduszu. Inwestorzy powinni czyta¢ niniejszy
Prospekt wraz z Broszurg dla Inwestoréw, ktéra zawiera dodatkowe
informacje dla rezydentéw Tajwanu. W dniu 29 stycznia 2014 r. Komisja
ds. Ustug Finansowych wydata interpretacje zezwalajgca na sprzedaz
tytutdw uczestnictwa niezarejestrowanych funduszy zagranicznych oraz
na $wiadczenie zwigzanych z nimi ustug doradczych za posrednictwem
tajwanskiej jednostki banku specjalizujgcej sie w transakcjach
zagranicznych (offshore banking unif) (w tym tajwanskiego oddziatu banku
zagranicznego) (,OBU”) oraz tajwanskiej jednostki firmy inwestycyjnej
specjalizujacej sie w zagranicznych papierach wartosciowych (offshore
securities unit) (w tym tajwanskiego oddziatu zagranicznej firmy
inwestycyjnej) (,OSU”), o ile: (1) klientami tajwanskiego OBU/OSU sg
wytgcznie podmioty zagraniczne, w tym osoby legitymujace sie obcym
paszportem i niezamieszkate na Tajwanie oraz podmioty prawne
zarejestrowane za granicg i nieposiadajgce oddziatu lub siedziby na
Tajwanie; oraz (2) fundusz zagraniczny dystrybuowany przez tajwanski
OBU/OSU nie moze inwestowac wiecej niz 30% wartosci swoich aktywow
netto na tajwanskim rynku papieréw wartosciowych (,Oferowanie
Funduszu przez Tajwanski OBU/OSU”). BlackRock Investment
Management (Taiwan) Limited uzyskat zgode Komisji ds. Ustug
Finansowych na $wiadczenie ustug agenta (ktérych zakres podlega
zatwierdzeniu przez organ nadzoru i decyzjom, ktére moga by¢ okresowo
zmieniane) na rzecz tajwanskiego OBU/OSU w imieniu BlackRock
(Luxembourg) S.A. na potrzeby Oferowania Funduszu przez Tajwanski
OBU/OSU.

Stany Zjednoczone

Tytuly Uczestnictwa nie zostang zarejestrowane na podstawie
amerykanskiej Ustawy o papierach wartosciowych z 1933 r. (US
Securities Act), z pdzniejszymi zmianami, i nie moga by¢ bezposrednio ani
posrednio oferowane ani sprzedawane w Stanach Zjednoczonych ani na
obszarze terytoriéw nalezacych do tego panstwa oraz terytoriéw
podlegajacych jurysdykcji Standw Zjednoczonych, ani tez na rzecz
Podmiotéw Amerykanskich (US Person). Spotka nie zostanie
zarejestrowana na podstawie amerykanskiej Ustawy o spotkach
inwestycyjnych z 1940 r. (US Investment Company Act). Podmiotom
Amerykanskim nie wolno posiada¢ Tytutdw Uczestnictwa. Nalezy zwrocic¢
uwage na par. 3. i 4. Zatgcznika A, w ktérych mowa o przymusowym
odkupywaniu Tytutéw Uczestnictwa i ktére zawierajg definicje Podmiotu
Amerykanskiego.

Zjednoczone Emiraty Arabskie
Dla Funduszy zarejestrowanych przez Urzad ds. Papieréw Wartosciowych
i Towarow Gietdowych w Zjednoczonych Emiratach Arabskich:
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Kopia niniejszego Prospektu zostata ztozona w Urzedzie ds. Papierow
Wartosciowych i Towaréw Gietdowych ZEA (,Urzad”). Urzad nie ponosi
odpowiedzialnosci za doktadno$¢ informacji zawartych w niniejszym
Prospekcie, ani tez za jakiekolwiek niedopetnienie przez osoby
zatrudnione w funduszu inwestycyjnym wymaganych czynnosci w ramach
wykonywanych przez nie obowigzkéw. Odpowiedzialnos$¢ te ponosza
odpowiednie strony, wymienione z nazwy w niniejszym Prospekcie,
zgodnie z zakresem ich rol i obowigzkow.

W wypadku inwestoréw objetych zwolnieniem dla inwestoréw
kwalifikowanych: kopia niniejszego Prospektu zostata ztozona w Urzedzie
w Zjednoczonych Emiratach Arabskich. Urzad nie ponosi
odpowiedzialno$ci za doktadnos$¢ informacji zawartych w niniejszym
Prospekcie, ani tez za jakiekolwiek niedopetnienie przez osoby
zaangazowane przez Spotke wymaganych czynnosci w ramach
wykonywanych przez nie obowigzkéw. Niniejszy dokument jest
przeznaczony tylko dla oséb, ktére spetniaja definicje ,inwestora
kwalifikowanego”, zawartg w decyzji Rady Urzedu nr 9/R.M z 2016 r. w
sprawie regulacji dotyczacych funduszy inwestycyjnych oraz decyzji Rady
Urzedu nr 3/R.M. z 2017 r. w sprawie regulacji dotyczacych dziatan
promocyjnych i wprowadzania do obrotu. Termin ten obejmuje: (1)
inwestoréw, ktérzy sa w stanie samodzielnie zarzadzac swoimi
inwestycjami, tzn.: (a) rzad federalny, samorzady terytorialne, jednostki

i instytucje rzagdowe lub spoétki bedace podmiotami zaleznymi w 100% od
takich jednostek i instytuciji; (b) jednostki i organizacje miedzynarodowe;
(c) osoby posiadajgce zezwolenie na prowadzenie dziatalnosci
komercyjnej w Zjednoczonych Emiratach Arabskich, pod warunkiem, ze
ich przedmiot dziatalnosci obejmuje inwestowanie; albo (d) osoby fizyczne
o dobrej sytuacji finansowej, ktore potwierdzg, ze ich roczne dochody sg
nie mniejsze niz 1 min AED, a ich kapitat netto, z wytgczeniem gtéwnego
miejsca zamieszkania, wynosi 5 min AED, i ze same lub z pomocg
doradcy finansowego posiadajg wiedze i doswiadczenie niezbedne do
oceny dokumentu ofertowego oraz korzysci i zagrozeh zwigzanych

z inwestycjg; albo (2) inwestorow, ktorzy sg reprezentowani przez doradce
inwestycyjnego posiadajgcego zezwolenie Urzedu (kazdy z nich jest
zwany ,Inwestorem Kwalifikowanym”). Odpowiedzialno$¢ te ponoszag
odpowiednie strony, wymienione z nazwy w niniejszym Prospekcie,
zgodnie z zakresem ich rol i obowigzkow.

Dla Funduszy niezarejestrowanych przez Urzad ds. Papierow
Wartosciowych i Towardw Gietdowych w Zjednoczonych Emiratach
Arabskich:

Niniejszy Prospekt i zawarte w nim informacje nie stanowig i nie majg w
zatozeniu stanowic¢ oferty publicznej papieréw warto$ciowych w
Zjednoczonych Emiratach Arabskich (,ZEA”), a zatem nie powinny by¢
traktowane jako takie. O ile nie ma zastosowania Decyzja
Przewodniczacego Rady Dyrektorow SCA nr 9/R.M. z 2016 r. w sprawie
regulacji dotyczacych funduszy inwestycyjnych oraz zwolnienia z
postanowien Uchwaty SCA nr 3 R.M. z 2017 r. w sprawie regulacji
dotyczacych dziatan promocyjnych i wprowadzania do obrotu, Tytuty
Uczestnictwa sg oferowane ograniczonej liczbie inwestorow w
Zjednoczonych Emiratach Arabskich, ktérzy: a) sg skionni i zdolni do
przeprowadzenia niezaleznej analizy ryzyka zwigzanego z inwestycjg w
Tytuly Uczestnictwa, oraz b) na ich konkretny wniosek. Tytuty
Uczestnictwa nie sg przedmiotem zadnego zatwierdzenia, zezwolenia ani
rejestracji przez bank centralny Zjednoczonych Emiratow Arabskich,
Urzad ds. Papieréw Wartosciowych i Towaréw Gietdowych ani inny
odpowiedni organ wydajacy zezwolenia albo agende rzagdowa w
Zjednoczonych Emiratach Arabskich.

Niniejszy Prospekt jest przeznaczony wylacznie do uzytku okreslonego
odbiorcy, ktéry jednoznacznie zwrdcit sie o jego udostepnienie za granica,
bez zadnych dziatarn promocyjnych ze strony BlackRock lub podmiotéw
prowadzacych dla niej dziatania promocyjne albo dystrybucje tytutow
uczestnictwa, i nie powinien byé przekazywany ani prezentowany innym
osobom (poza pracownikami, agentami i konsultantami w zwigzku z
analizg jego tresci przez tego odbiorce). W Zjednoczonych Emiratach
Arabskich nie zostanie zawarta zadna transakcja, a wszelkie zapytania
dotyczace Tytutdw Uczestnictwa nalezy kierowac¢ do lokalnego zespotu
ds. Obstugi Inwestoréw na adres
https://www.blackrock.com/uk/contact-us.
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W wypadku inwestoréw objetych zwolnieniem dla inwestoréw
kwalifikowanych: niniejszy Prospekt i zawarte w nim informacje nie
stanowig i nie majg w zatozeniu stanowic¢ oferty publicznej papieréw
wartos$ciowych w Zjednoczonych Emiratach Arabskich (,ZEA”), a zatem
nie powinny by¢ traktowane jako takie. Tytuty Uczestnictwa sg oferowane
ograniczonej liczbie inwestoréw objetych zwolnieniem w Zjednoczonych
Emiratach Arabskich, ktorzy nalezg do jednej z nastepujacych kategorii
Inwestoréow Kwalifikowanych Objetych Wytgczeniem: (1) inwestor, ktory
jest w stanie samodzielnie zarzadza¢ swoimi inwestycjami (chyba ze chce
by¢ klasyfikowany jako inwestor indywidualny), tzn.: (a) rzad federalny,
samorzady terytorialne, podmioty rzadowe, instytucje i organy lub spotki
bedace podmiotami zaleznymi w 100% od tych podmiotow; (b) rzady
obce, podlegajace im podmioty, instytucje i organy lub spotki bedace
podmiotami zaleznym w 100% od tych podmiotéw; (c) podmioty i
organizacje miedzynarodowe; (d) podmioty posiadajgce zezwolenie
Urzedu ds. Papierow Wartosciowych i Towaréw Gietdowych (,SCA”) lub
organu nadzoru bedgcego zwyklym lub stowarzyszonym cztonkiem
Miedzynarodowej Organizacji Komisji Papieréw Wartosciowych (I0SCO)
(,Organ Réwnowazny”); lub (e) osoba prawna, ktéra na dzien
sporzadzenia ostatniego sprawozdania finansowego spetnia co najmniej
dwa z ponizszych warunkow: (i) posiada aktywa ogétem w wysokosci 75
min AED; (ii) jej roczne dochody netto wynosza 150 min AED; (iii) posiada
kapitat wtasny lub kapitat wptacony w wysokosci co najmniej 7 min AED;
lub (2) osoba fizyczna posiadajaca zezwolenie SCA lub Organu
Roéwnowaznego na petnienie jakichkolwiek funkcji zwigzanych z
dziatalnoscig finansowa lub ustugami finansowymi (,,Inwestor
Kwalifikowany Objety Wytaczeniem”).

Tytuly Uczestnictwa nie sg przedmiotem zadnego zatwierdzenia,
zezwolenia ani rejestracji przez bank centralny ZEA, SCA, Urzad Nadzoru
Ustug Finansowych w Dubaju, Urzad Regulacji Ustug Finansowych ani
inny odpowiedni organ wydajacy zezwolenia lub agende rzadowa w
Zjednoczonych Emiratach Arabskich (,Urzedy”). Urzedy nie ponoszg
odpowiedzialnosci za inwestycje dokonywane przez okreslonego odbiorce
niniejszego Prospektu jako Inwestora Kwalifikowanego Objetego
Wytgczeniem. Niniejszy Prospekt jest przeznaczony wytgcznie do uzytku
okreslonego odbiorcy i nie powinien by¢ przekazywany ani prezentowany
innym osobom (poza pracownikami, agentami i konsultantami w zwigzku z
analizg jego tresci przez tego odbiorce).

Wielka Brytania

Dystrybutor Spétki w Wielkiej Brytanii, BlackRock Investment Management
(UK) Limited, 12 Throgmorton Avenue, London EC2N 2DL (podlegajacy
nadzorowi Urzedu Regulacji Dziatalnosci Finansowej w zakresie
prowadzenia dziatalnosci inwestycyjnej w Wielkiej Brytanii), zatwierdzit
tre$¢ niniejszego Prospektu wytacznie na potrzeby art. 21 brytyjskiej
Ustawy o ustugach i rynkach finansowych z 2000 r. (Financial Services
and Markets Act2000) (,Ustawa”). Spotka uzyskata status ,uznanego
programu” na potrzeby Ustawy. W odniesieniu do inwestycji w Spétke nie
beda miaty zastosowania niektore lub wszystkie srodki ochrony
inwestorow wynikajace z brytyjskiego systemu regulacyjnego. Inwestorzy
nie majg zasadniczo prawa do rekompensaty na podstawie brytyjskiego
systemu rekompensat dla inwestorow. Spoétka zapewnia obstuge
wymagang ha mocy przepiséw regulujacych prowadzenie takich
programoéw w siedzibie BlackRock Investment Management (UK) Limited,
ktdra petni funkcje przedstawiciela Funduszy w Wielkiej Brytanii (UK
facilities agent). Brytyjscy inwestorzy mogg kontaktowac sie z
przedstawicielem pod wskazanym powyzej adresem w celu uzyskania
informacji o cenach Tytutéw Uczestnictwa, ztozenia zlecenia odkupienia
lub organizacji odkupienia Tytutow Uczestnictwa, otrzymania ptatnosci lub
ztozenia reklamaciji. Szczego6towe informacje o procedurze sktadania
Zlecen nabycia, odkupienia i zamiany Tytutow Uczestnictwa znajduja sie w
niniejszym Prospekcie. Kopie wymienionych ponizej dokumentéw bedg
dostepne do wgladu (w angielskiej wersji jezykowej) i mozna je bedzie
uzyskac nieodptatnie w zwyktych godzinach pracy w dowolnym dniu (z
wytgczeniem sobét, niedziel i dni wolnych od pracy) pod wskazanym
powyzej adresem przedstawiciela w Wielkiej Brytanii:

(a) Statut;

(b)  Prospekt, dokument KIID oraz wszelkie aneksy i dodatki do
Prospektu; oraz

Zatacznik C
(c)  ostatnio opublikowany raport roczny i pétroczny Spotki.

Inwestor sktadajacy zlecenie nabycia Tytutdw Uczestnictwa nie moze
anulowac¢ zlecenia zgodnie z Zasadami Prowadzenia Dziatalnosci
brytyjskiego Urzedu Regulacji Dziatalnosci Finansowej. Dodatkowe
informacje dotyczace BlackRock Strategic Funds mozna uzyskac¢ od
lokalnego zespotu ds. Obstugi Inwestoréw w Londynie pod adresem
https://www.blackrock.com/uk/contact-us.

Informacja ogéina

Dystrybucja niniejszego Prospektu i oferowanie Tytutdw Uczestnictwa
mogg by¢ dozwolone lub podlega¢ ograniczeniom w jurysdykcjach, ktére
nie zostaty wymienione powyzej. Powyzsze informacje majg wylacznie
charakter ogolnych wskazéwek. Osoby, ktére znajda sie w posiadaniu
niniejszego Prospektu, i osoby zamierzajace ztozy¢ zlecenie nabycia
Tytutdw Uczestnictwa, musza sie zapoznaé z wszystkimi przepisami i
regulacjami obowigzujgcymi w danej jurysdykcji i przestrzegac tych
przepisow i regulacii.
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Zatacznik D

Zalacznik D — Uprawnienia i ograniczenia w zakresie
dokonywania inwestycji i zaciggania zadtuzenia

Uprawnienia w zakresie dokonywania inwestycji i zaciggania
zadtuzenia

1. Na podstawie Statutu Spoétka jest uprawniona do inwestowania w
zbywalne papiery warto$ciowe oraz inne ptynne aktywa finansowe

w petnym zakresie dopuszczalnym przez przepisy prawa

luksemburskiego. Zgodnie ze Statutem, z zastrzezeniem przepiséw

prawa, okreslenie wszelkich ograniczen zwigzanych z
inwestowaniem, zaciaganiem zadtuzenia lub ustanawianiem
zastawdw na aktywach Spotki lezy w gestii Dyrektoréw.

2. Statut Spotki dopuszcza mozliwos¢ obejmowania, nabywania i
posiadania papieréw wartosciowych, ktére zostaty lub zostang
wyemitowane przez jeden lub wiekszg liczbe innych Funduszy
Spdiki, na warunkach okreslonych przepisami i regulacjami
obowigzujacymi w Luksemburgu.

Ograniczenia w zakresie dokonywania inwestyc;ji i zaciggania
zadtuzenia

3. Obecnie obowiazujg Spotke nastepujace ograniczenia wynikajace z
przepiséw prawa luksemburskiego i — o ile ma to zastosowanie —

uchwat Dyrektoréw:

31 Inwestycje kazdego Funduszu obejmujg inwestycje w:

3.1.1  zbywalne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego

dopuszczone do obrotu na rynku oficjalnych notowan na gietdach

panstw cztonkowskich Unii Europejskiej (,UE”);

3.1.2 zbywalne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego
bedace przedmiotem obrotu na innych regulowanych rynkach

panstw cztonkowskich UE, ktore dziatajg regularnie oraz sg uznane

i ogolnodostepne;

3.1.3 zbywalne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego

dopuszczone do obrotu na rynku oficjalnych notowan na gietdzie w

innym kraju Europy, Azji, Oceanii, Ameryki Pétnocnej lub
Potudniowej badz Afryki;

3.14 zbywalne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego
bedace przedmiotem obrotu na innych rynkach regulowanych
innego panstwa Europy, Azji, Oceanii, Ameryki Pétnocnej lub

Potudniowej badz Afryki, ktore dziatajg regularnie oraz sg uznane i

ogdlnodostepne;

3.1.5 niedawno emitowane zbywalne papiery warto$ciowe i instrumenty
rynku pienigznego, o ile warunki emisji przewidujg zobowiazanie do
ztozenia wniosku o ich dopuszczenie do obrotu na rynku oficjalnych

notowan na jednej z gietd, o ktérych mowa w lit. a) i c) lub na

rynkach regulowanych, ktore dziatajg regularnie oraz sg uznawane
i ogdinodostepne, o ktérych mowa w lit. b) i d), i zostato zapewnione

ich dopuszczenie do obrotu w ciggu roku od emisji;

3.1.6 jednostki przedsiebiorstw zbiorowego inwestowania w zbywalne

papiery wartosciowe (,UCITS”) i/lub innych przedsigbiorstw

zbiorowego inwestowania (,UCI”), w rozumieniu art. 1(2), literaa i b,
Dyrektywy 2009/65/WE, z pdzniejszymi zmianami, bez wzgledu na

to, czy dane przedsigbiorstwo znajduje sie w panstwie
cztonkowskim czy nie, z zastrzezeniem ze:

»  takie inne UCI posiadajg zezwolenie na prowadzenie

dziatalnosci na podstawie przepisow prawa przewidujgcych, ze

podlegajg one nadzorowi uznawanemu przez Komisje

Nadzoru Sektora Finansowego (Commission de Surveillance

du Secteur Financier) za rownorzedny wobec nadzoru
przewidzianego prawem wspoélnotowym oraz ze zostata
zapewniona odpowiednia wspétpraca pomiedzy organami
nadzoru;
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»  poziom ochrony posiadaczy jednostek takich innych UCI jest
réwny poziomowi ochrony posiadaczy jednostek UCITS, aw
szczegolnosci, ze zasady dotyczgce odrebnosci aktywow,
zaciggania i udzielania zadtuzenia oraz sprzedazy zbywalnych
papieréw wartosciowych i instrumentéw rynku pienieznego,
ktorych sprzedajacy fizycznie nie posiada w chwili zawarcia
transakgcji, lecz ktére jest zobowigzany naby¢ (uncovered sale),
odpowiadajg wymogom Dyrektywy 2009/65/WE,

z pdzniejszymi zmianami;

»  dziatalnos¢ takich innych UCI jest prezentowana
w péirocznych i rocznych raportach, umozliwiajacych ocene
aktywow, zobowigzan, przychoddw i dziatalnosci w danym
okresie sprawozdawczym;

»  {acznie nie wigcej niz 10% aktywow UCITS lub innych UCI (lub
aktywow ich subfunduszu, o ile zostato zapewnione
stosowanie zasady odrebnosci zobowigzan poszczegdinych
subfunduszy w stosunku do 0s6b trzecich), ktérych jednostki
majg zostac nabyte, moze zgodnie z ich dokumentami
zatozycielskimi by¢ inwestowane w jednostki innych UCITS
i innych UCI;

lokaty w instytucjach kredytowych, ktére sg ptatne na zadanie lub
ktére mozna wycofac i ktére sa wymagalne w terminie nie dtuzszym
niz 12 miesiecy, pod warunkiem, ze siedziba instytucji kredytowej
znajduje sie w panstwie cztonkowskim UE lub — jezeli siedziba
instytuciji kredytowej znajduje sie w panstwie niebedacym
panstwem cztonkowskim UE - pod warunkiem ze instytucja ta
podlega zasadom ostroznosciowym uznawanym przez Komisje
Nadzoru Sektora Finansowego za rownorzedne wobec zasad
przewidzianych prawem wspdlnotowym;

pochodne instrumenty finansowe, w tym instrumenty im
réwnowazne rozliczane w gotdéwce, bedace przedmiotem obrotu na
rynku regulowanym, i/lub pochodne instrumenty finansowe bedace
przedmiotem obrotu na rynku pozagietdowym, pod warunkiem ze:

» instrumentem bazowym jest jeden z instrumentéw, o ktorych
mowa w pkt. 3.1.1-3.1.7 powyzej, indeks finansowy, stopa
procentowa, kurs walutowy lub waluta, w ktére Spétka moze
inwestowac zgodnie ze swoimi celami inwestycyjnymi;

»  stronami transakcji na instrumentach pochodnych bedacych
przedmiotem obrotu na rynku pozagietdowym sg instytucje
podlegajace nadzorowi ostroznosciowemu i nalezace do
kategorii zatwierdzonych przez Komisje Nadzoru Sektora
Finansowego; oraz

» instrumenty pochodne bedace przedmiotem obrotu na rynku
pozagietdowym podlegaja rzetelnej i mozliwej do weryfikacji
codziennej wycenie i mogg by¢ — w dowolnym czasie,

z inicjatywy Spétki i wedtug warto$ci godziwej — sprzedane,
uptynnione lub dotyczaca ich pozycja moze zosta¢ zamkniegta
w drodze transakcji odwrotnej;

instrumenty rynku pienieznego niebedgce przedmiotem obrotu na
rynku regulowanym, ktére podlegaja przepisom art. 41(1)(a) Ustawy
z 2010 ., jezeli emisja badz emitent takich instrumentéw podlegajg
regulacjom majgcym na celu ochrone inwestorow i oszczednosci
oraz pod warunkiem ze instrumenty te sa:

»  emitowane badz gwarantowane przez wtadze centralne,
regionalne lub lokalne albo bank centralny panstwa
cztonkowskiego UE, Europejski Bank Centralny, Unig
Europejska lub Europejski Bank Inwestycyjny, panstwo
niebedace panstwem czionkowskim UE lub — w przypadku
panstwa federalnego - przez jedno z panstw cztonkowskich
federacji, lub miedzynarodowa instytucje publiczng, do ktérej
nalezy jedno lub wiecej panstw cztonkowskich UE; lub
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3.3

»  emitowane przez przedsiebiorstwo, ktérego papiery
wartosciowe sg przedmiotem obrotu na rynkach
regulowanych, o ktérych mowa w pkt. 3.1.1, 3.1.2
lub 3.1.3 powyzej; lub

»  emitowane lub gwarantowane przez przedsiebiorstwo
podlegajace nadzorowi ostroznosciowemu, zgodnie
z kryteriami okreslonymi w przepisach wspdlnotowych, lub
przez przedsiebiorstwo, ktére podlega zasadom
ostroznosciowym uznanym przez Komisje Nadzoru Sektora
Finansowego za co najmniej rownie rygorystyczne, jak zasady
przewidziane prawem wspoélnotowym, i zachowuje zgodnosé
z tymi zasadami; lub

»  emitowane przez inne podmioty nalezgce do kategorii
zatwierdzonych przez Komisje Nadzoru Sektora Finansowego,
pod warunkiem ze inwestycja w takie instrumenty podlega
ochronie inwestoréw réwnowaznej wobec ochrony, o jakiej
mowa w pierwszym, drugim lub trzecim tiret, i pod warunkiem
ze emitent jest spotka, ktorej suma kapitatu i kapitatow
rezerwowych wynosi co najmniej 10 min EUR oraz ktéra
przedstawia i publikuje swoje roczne sprawozdania finansowe
zgodnie z art. 1 dyrektywy 2013/34/UE, jest podmiotem,
ktérego zadaniem w ramach grupy spotek obejmujacej co
najmniej jedng spotke notowang na gietdzie jest finansowanie
dziatalnosci grupy lub ktérego zadaniem jest finansowanie
podmiotéw sekurytyzacyjnych korzystajacych z zapewniajacej
ptynnos¢ bankowe; linii kredytowe;.

Ponadto kazdy Fundusz moze inwestowac do 10% swoich aktywdw
netto w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego inne
niz wymienione w pkt. 3.1.1-3.1.9.

Kazdy Fundusz moze nabywa¢ Tytuty Uczestnictwa innych
Funduszy Spdfki, a takze jednostki lub tytuty uczestnictwa UCITS
lub innych UCI, o ktérych mowa w pkt. 3.1.6. Aby Fundusze mogty
by¢ traktowane jako dozwolona inwestycja dla innych funduszy
UCITS, tgczna wartos¢ inwestycji danego Funduszu w jednostki
UCITS oraz innych UCI nie moze przekracza¢ 10% aktywow netto
tego Funduszu, z zastrzezeniem ze powyzsze ograniczenie nie ma
zastosowania w odniesieniu do nastepujacych Funduszy:

» BlackRock Dynamic Diversified Growth Fund

» BlackRock Managed Index Portfolios — Defensive

» BlackRock Managed Index Portfolios — Moderate

4 BlackRock Managed Index Portfolios — Growth

» BlackRock Managed Index Portfolios — Conservative

Kazdy Fundusz moze nabywac jednostki UCITS i/lub innych UCI,

o ktérych mowa w pkt. 3.1.6, z zastrzezeniem ze inwestycja danego
Funduszu w jednostki jednego UCITS i/lub UCI nie przekroczy 20%
aktywdw netto tego Funduszu. Na potrzeby stosowania tego limitu
kazdy subfundusz UCITS lub UCI jest traktowany jako osobny
emitent, o ile obowigzuje odrebnos¢ odpowiedzialnosci
poszczegodlnych subfunduszy w odniesieniu do roszczen oséb
trzecich.

Maksymalna warto$¢ facznej inwestycji Funduszu w jednostki
dozwolonych UCI innych niz UCITS nie moze przekroczy¢ 30%
aktywow netto Funduszu.

Jezeli Fundusz nabyt jednostki UCITS i/lub innych UCI, aktywa
odpowiednich UCITS lub innych UCI nie podlegajg sumowaniu na
potrzeby limitdw okreslonych w pkt. 3.5.

34

35

Zatacznik D

Jezeli Fundusz inwestuje w jednostki innych UCITS i/lub innych UCI,
zarzgdzanych — bezposrednio lub posrednio (w drodze przekazania
obowigzkéw) — przez wspolnego doradce inwestycyjnego lub przez
jakakolwiek spotke, z ktdrg doradca inwestycyjny jest powigzany
poprzez podleganie wspolnemu zarzadowi lub kontroli badz poprzez
znaczacy, bezposredni lub posredni, udziat kapitatowy, wéwczas
Spdtka nie moze byc¢ obcigzana zadnymi optatami z tytutu nabycia
lub odkupienia jednostek w odniesieniu do inwestycji w te jednostki
innych UCITS i/lub UCI. Wiecej informaciji na ten temat mozna
znalez¢ w punkcie ,Konflikty intereséw dotyczace relacji w ramach
Grupy BlackRock”.

Jezeli Fundusz inwestuje znaczng czes$¢ aktywow netto w jednostki
innych UCITS lub innych UCI, Doradca Inwestycyjny jest
zobowigzany zapewnic, ze tgczna kwota opfaty za zarzadzanie (z
wytgczeniem ewentualnego wynagrodzenia zmiennego), ktérg
obcigzany jest Fundusz (obejmujgca optaty za zarzadzanie
pobierane przez inne UCITS i UCI, w ktére inwestuje), nie
przekroczy 3,75% wartosci aktywéw netto Funduszu.

Jezeli Fundusz inwestuje (,Fundusz inwestujgcy”) w Tytuty
Uczestnictwa innego Funduszu Spdtki (,Fundusz bedacy
przedmiotem inwestycji”):

» Fundusz bedacy przedmiotem inwestycji nie moze
inwestowaé w Tytuty Uczestnictwa Funduszu inwestujgcego;

» Fundusz bedacy przedmiotem inwestycji nie moze
inwestowac wiecej niz 10% aktywow netto w Tytuty
Uczestnictwa innego Funduszu Spétki (zgodnie
z postanowieniami niniejszego punktu);

» prawa gtosu z Tytutéw Uczestnictwa Funduszu bedacego
przedmiotem inwestycji pozostajg zawieszone dla Funduszu
inwestujacego przez caty okres inwestycji;

» Fundusz inwestujacy nie moze by¢ obcigzany optatami za
zarzadzanie ani optatami za nabycie lub odkupienie Tytutow
Uczestnictwa ptatnymi w odniesieniu do Funduszu bedgcego
przedmiotem inwestycji. Fundusz inwestujgcy moze by¢
jednak zobowigzany do zaptaty wynagrodzenia zmiennego
ptatnego w odniesieniu do Funduszu bedacego przedmiotem
inwestycji, a takze Rocznej Optaty za Obstuge i innych optat
naleznych w zwigzku z administracjg i ustugami
$wiadczonymi przez Fundusz bedacy przedmiotem
inwestycji; oraz

» warto$¢ aktywow netto Tytutéw Uczestnictwa Funduszu
bedacego przedmiotem inwestycji nie moze byc¢
uwzgledniana na potrzeby obliczen wymaganego poziomu
kapitatu — kapitat Spétki powinien pozostawaé powyzej
wynikajgcego z przepiséw prawa minimalnego poziomu
okreslonego w Ustawie z 2010 r., ktéry obecnie wynosi
1250 000 EUR.

Fundusz moze posiadac do 20% dodatkowych ptynnych aktywow
(takich, jak dostepne na zadanie $rodki pieniezne na rachunkach
biezacych w bankach — depozyty na zgdanie) na potrzeby
pokrywania biezgcych lub nadzwyczajnych ptatnosci albo przez
okres niezbedny do dokonania ponownej inwestycji w spetniajgce
kryteria aktywa, o ktérych mowa w art. 41 ust. 1 Ustawy z 2010 .,
lub przez okres niezbedny w zwigzku z niekorzystnymi warunkami
rynkowymi. Limit ten moze zostaé tymczasowo przekroczony,
jedynie przez niezbedny okres, jezeli Dyrektorzy uznajg, ze jest to w
najlepszym interesie uczestnikdw (w wyjatkowo niekorzystnych
warunkach rynkowych, np. w sytuacji powaznego zatamania na
rynkach finansowych).

W wypadku inwestycji dokonywanych przez Fundusz obowigzujg
nastepujace limity w odniesieniu do pojedynczego emitenta:
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3.5.1

35.2

353

354

96

do 10% wartosci aktywdw netto Funduszu — w wypadku inwestyciji
w zbywalne papiery warto$ciowe lub instrumenty rynku pienieznego
wyemitowane przez jeden podmiot;

do 20% wartosci aktywdw netto Funduszu — w wypadku
inwestowania srodkéw w lokaty w jednym podmiocie;

w drodze wyjatku okreslony w lit. (i) 10-procentowy limit moze
zostac zwigekszony do:

»  maksimum 35%, jezeli dane zbywalne papiery wartosciowe lub
instrumenty rynku pienigznego sg emitowane lub
gwarantowane przez panstwo cztionkowskie UE, wladze
lokalne tego panstwa, panstwo niebedace panstwem
cztonkowskim UE lub miedzynarodowe instytucje publiczne,
do ktérych nalezy jedno lub wiecej panstw cztonkowskich UE;

»  maksimum 25% dla okreslonych obligacji wyemitowanych
przez instytucje kredytowg majaca siedzibe w panstwie
cztonkowskim UE i na mocy przepiséw prawa podlegajaca
specjalnemu nadzorowi publicznemu, majgcemu na celu
ochrong posiadaczy obligacji. Wptywy z emisji takich obligacji
muszg byé inwestowane zgodnie z prawem w aktywa, z
ktérych przez caty okres waznosci obligacji bedzie mozna
pokryé roszczenia z tytutu tych obligacji oraz ktére w razie
niedokonania ptatnosci przez emitenta moga postuzyé w
pierwszej kolejnosci do sptacenia kapitatu i wyptaty narostych
odsetek. Jezeli Fundusz zainwestuje powyzej 5% posiadanych
aktywow netto w wyemitowane przez jednego emitenta
obligacje, o ktérych mowa w niniejszym tiret, tagczna wartos¢
takich inwestycji nie moze przekroczy¢ 80% wartosci aktywow
netto Funduszu.

taczna wartos¢ posiadanych przez Fundusz zbywalnych papieréow
wartosciowych lub instrumentow rynku pienieznego emitentéw, w
instrumenty kazdego z ktérych Fundusz zainwestowat powyzej 5%
swoich aktywow netto, nie moze przekroczy¢ 40% wartosci
aktywow netto Funduszu. Powyzsze ograniczenie nie dotyczy lokat
w instytucjach finansowych objetych nadzorem ostroznosciowym,
ani zawieranych z tymi instytucjami transakcji na instrumentach
pochodnych bedacych przedmiotem obrotu na rynku
pozagietdowym. Zbywalne papiery warto$ciowe oraz instrumenty
rynku pienieznego, o ktérych mowa w dwoch tiret pkt. 3.5.3, nie sg
brane pod uwage przy ustalaniu, czy zostat przekroczony 40-
procentowy limit, o ktbrym mowa w niniejszym podpunkcie.

Niezaleznie od indywidualnych limitéw okreslonych w pkt. 3.5.1—
3.5.4, Fundusz nie moze posiadac:

4 inwestycji w zbywalne papiery warto$ciowe lub instrumenty
rynku pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot, i/lub

» lokat w jednym podmiocie, i/lub

4 ekspozycji wynikajacych z transakcji na instrumentach
pochodnych bedacych przedmiotem obrotu na rynku
pozagietfdowym realizowanych z jednym podmiotem,

» ktérych taczna warto$¢ przekracza 20% aktywow netto
Funduszu.

Jezeli w zbywalne papiery wartosciowe lub instrumenty rynku
pienieznego wbudowany jest instrument pochodny, nalezy go
uwzglednié, stosujac postanowienia dotyczace powyzszych limitow.

Limity okreslone w pkt. 3.5.1-3.5.4 nie podlegajg agregacji, a tym
samym fgczna warto$¢ dokonanych zgodnie z pkt. 3.5.1-3.5.4
inwestycji w zbywalne papiery wartosciowe lub instrumenty rynku
pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot oraz inwestycji

w lokaty w tym podmiocie lub instrumenty pochodne tego podmiotu

36

37

371

3.7.2

3.7.3

374

w zadnym wypadku nie moze przekroczy¢ 35% aktywow netto
Funduszu.

Spotki, ktdre wechodzg w skiad tej samej grupy dla celéw
sporzgdzania skonsolidowanych sprawozdan finansowych zgodnie
z Dyrektywg 83/349/EWG lub uznanymi miedzynarodowymi
zasadami rachunkowosci, traktowane sa jako jeden podmiot na
potrzeby ustalenia limitéw inwestycyjnych okreslonych w pkt. 3.5.1-
3.5.4 powyze;.

Fundusz moze inwestowac tgcznie do 20% swoich aktywow netto
w zbywalne papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego
jednej grupy, z zastrzezeniem ograniczen wskazanych w pkt. 3.5.1

i trzech tiret pkt. 3.5.4 powyzej.

Bez uszczerbku dla ograniczen przewidzianych w pkt. 3.7 ponizej,

w wypadku inwestycji w akcje ilub diuzne papiery wartosciowe
wyemitowane przez jeden podmiot, 10-procentowy limit okreslony

w pkt. 3.5.1 powyzej zostaje podwyzszony do maksymalnie 20%,
jezeli polityka inwestycyjna Funduszu zaktada odwzorowanie skfadu
okreslonego indeksu akcji lub diuznych papieréw warto$ciowych
uznanego przez Komisje Nadzoru Sektora Finansowego, przy czym:

» sktad indeksu jest w wystarczajgcym stopniu zréznicowany;

> indeks stanowi odpowiedni benchmark dla rynku, ktérego
dotyczy;

> informacje na temat indeksu sg odpowiednio publikowane.

Limit ten wynosi 35%, jezeli jest to uzasadnione nadzwyczajnymi
warunkami rynkowymi, w szczegdélnosci na rynkach regulowanych,
na ktérych istotnie dominuja okreslone zbywalne papiery
wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego. Inwestowanie do tego
limitu dozwolone jest tylko w odniesieniu do pojedynczego emitenta.

W drodze wylaczenia kazdy Fundusz moze inwestowac do
100% aktywow netto w rézne zbywalne papiery wartosciowe

i instrumenty rynku pienieznego emitowane lub gwarantowane
przez panstwo czionkowskie UE lub jego wiadze lokalne, inne
panstwo nalezace do OECD lub miedzynarodowg instytucje
publiczng, do ktérej nalezy co najmniej jedno panstwo
czlonkowskie UE, o ile (i) te papiery wartosciowe sa czescig co
najmniej szesciu réznych emisji, oraz (ii) papiery wartosciowe
jednej emisji nie stanowia wigcej niz 30% aktywow netto
Funduszu.

Spoétka nie moze dokonywac inwestycji w akcje z prawem gtosu
dajace Spoétce mozliwos¢ wywierania znaczacego wptywu na
zarzgdzanie podmiotem bedgacym emitentem tych akcji.

Fundusz nie moze:
nabywac wiecej niz 10% akcji bez prawa gtosu jednego emitenta;

nabywac wigcej niz 10% dtuznych papieréw wartosciowych jednego
emitenta;

nabywac wigcej niz 25% jednostek jednego przedsigbiorstwa
zbiorowego inwestowania;

nabywac wiecej niz 10% instrumentéw rynku pienieznego jednego
emitenta.

Limity okreslone w pkt. 3.7.2, 3.7.3 i 3.7.4 powyzej moga nie by¢
brane pod uwage przy nabywaniu inwestyciji, jezeli w tym czasie
niemozliwe jest ustalenie wartosci brutto dtuznych papieréw
wartosciowych lub instrumentéw rynku pienieznego badz wartosci
netto wyemitowanych papieréow wartosciowych.
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3.8.1

382

383

384

385

39

3.10

Limity okre$lone w pkt. 3.6 i 3.7 powyzej nie majg zastosowania do:

zbywalnych papierow wartosciowych oraz instrumentow rynku
pienieznego emitowanych lub gwarantowanych przez panstwo
cztonkowskie UE lub jego wtadze lokalne,

31

zbywalnych papieréw wartosciowych oraz instrumentéw rynku
pienieznego emitowanych lub gwarantowanych przez panstwo
niebedace panstwem czionkowskim UE,

zbywalnych papieréw wartosciowych oraz instrumentéw rynku
pienieznego emitowanych przez miedzynarodowe instytucje
publiczne, ktorych czionkiem jest co najmniej jedno panstwo
czionkowskie UE,

3.12

zbywalnych papieréw wartosciowych posiadanych przez Fundusz w
kapitale spotki zarejestrowanej w panstwie niebedacym panstwem
cztonkowskim UE i inwestujgcej aktywa gtéwnie w papiery
wartosciowe emitentéw, ktérych siedziba znajduje sie w tym
panstwie, jezeli zgodnie z ustawodawstwem takiego panstwa taka
forma inwestycji jest jedynym sposobem, w jaki Fundusz moze
inwestowac w papiery wartosciowe emitentéw w danym panstwie.
Wylaczenie to mozna jednak zastosowac jedynie wowczas, gdy
w ramach swojej polityki inwestycyjnej spdtka majgca siedzibe

w panstwie niebedacym panstwem cztonkowskim UE przestrzega
limitéw okreslonych w art. 43, 46 i 48 ust. (1) i (2) Ustawy z 2010 .
W przypadku przekroczenia limitdw okreslonych w art. 43 i 46
Ustawy z 2010 r., postanowienia art. 49 stosuje sie odpowiednio;

3.13

3.14
zbywalnych papieréw wartosciowych posiadanych przez Spétke
w kapitale spotek zaleznych, ktérych jedynym przedmiotem
dziatalnosci jest zarzadzanie, doradztwo i sprzedaz w panstwie ich
siedziby, w zakresie odkupywania jednostek na zlecenie ich
posiadaczy, wytgcznie w imieniu posiadaczy lub wiasnym.

Spotka moze w kazdym czasie wykonywac prawa subskrypcji z
papieréw wartosciowych wchodzacych w sktad jej aktywow, o ile
lezy to w interesie uczestnikow.

3.15

W wypadku przekroczenia limitdw okreslonych w pkt. 3.2-3.7
powyzej z przyczyn lezacych poza kontrolg Spétki lub w wyniku
wykonania praw subskrypcji, Spotka jest zobowigzana w pierwszej
kolejnosci przeprowadzi¢ odpowiednie transakcje sprzedazy, aby
naprawi¢ zaistniatg sytuacje, z nalezytym uwzglednieniem interesu
uczestnikow.

Fundusz moze zacigga¢ zadtuzenie w kwocie nieprzekraczajacej

10% tacznych aktywdw netto (wycenianych wedtug wartosci 4.
rynkowej), pod warunkiem ze zadtuzenie to ma charakter tylko
tymczasowy. Spétka moze na rachunek Funduszu nabywaé waluty 4.1
obce, korzystajgc z pozyczki typu back-fo-back. Wszelkie sptaty
kredytéw i pozyczek, wraz z naliczonymi odsetkami oraz optatami i
prowizjami dotyczacymi uzyskanych linii kredytowych (w celu
unikniecia watpliwosci zastrzega sie, ze dotyczy to réwniez prowizji
za zaangazowanie pfatnych na rzecz kredytodawcy) bedg
dokonywane z aktywow danego Funduszu. Poniewaz nowe
Fundusze nie bedg automatycznie obejmowane istniejagcymi liniami
kredytowymi, w tym celu wymagane bedzie przeprowadzenie
procedury przystgpienia do umowy kredytu. Procedura moze
obejmowac m.in. badanie due diligence przeprowadzane przez
kredytodawcéw w celu zatwierdzenia objecia nowego Funduszu
linig kredytowa. Do czasu uzyskania takiego zatwierdzenia nowy
Fundusz nie bedzie objety linig kredytowg ani nie bedzie mégt z
takiej linii korzysta¢. Ponadto nie ma pewnosci, ze objecie nowego
Funduszu linig kredytowg zostanie zatwierdzone przez
kredytodawcow lub ze okreslony Fundusz bedzie miat mozliwosé
skorzystania z linii kredytowej, poniewaz zalezy to od dostepnosci
$rodkéw z kredytu do podziatu (z uwzglednieniem zasady
sprawiedliwej alokacji) pomiedzy Fundusze i inne fundusze
BlackRock bedgce stronami umowy kredytu. Dlatego istnieje
prawdopodobienstwo, ze niektére Fundusze nie zostana objete linig

4.2
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kredytowa i nie bedg ponosi¢ optat zwigzanych z tg forma
finansowania.

Spotka nie moze udziela¢ kredytéw ani wystepowac jako gwarant
w imieniu 0sob trzecich, z zastrzezeniem ze dla celéw niniejszego
postanowienia (i) nabycie zbywalnych papieréw wartosciowych,
instrumentéw rynku pienieznego oraz inne inwestycje finansowe,

o ktérych mowa w pkt. 3.1.6, 3.1.8 i 3.1.9 powyzej, optacone

w catosci badz w czesci, oraz (ii) dozwolone transakcje pozyczania
papierow wartosciowych wchodzacych w sktad portfela, nie
stanowig udzielenia pozyczki.

Spdtka zobowigzuje sie nie sprzedawac zbywalnych papierow
wartosciowych, instrumentéw rynku pienieznego ani innych
instrumentéw finansowych, o ktérych mowa w pkt. 3.1.6, 3.1.8

i 3.1.9 powyzej, w ramach transakgji, w ktérych sprzedajacy
fizycznie nie posiada papierow wartosciowych w chwili zawarcia
transakgji, lecz jest zobowigzany takie papiery warto$ciowe naby¢
(uncovered sale), z zastrzezeniem ze powyzsze ograniczenie nie
uniemozliwi Spdice posiadania lokat i pozycji zwigzanych

z finansowymi instrumentami pochodnymi dozwolonych w ramach
limitow okreslonych powyzej.

Aktywa Spotki nie mogg obejmowac metali szlachetnych ani
reprezentujgcych je certyfikatow, towaréw gietdowych, kontraktow
na towary gieldowe ani certyfikatow reprezentujacych towary
gietdowe.

Spdtka nie moze nabywacé ani sprzedawac nieruchomosci, opciji i
praw dotyczacych nieruchomosci, ani udziatow w
nieruchomosciach, z zastrzezeniem ze dozwolone sg inwestycje w
papiery wartosciowe zabezpieczone na nieruchomosciach lub
udziatach w nieruchomosciach lub w papiery wartosciowe
wyemitowane przez spotki inwestujgce w nieruchomosci lub udziaty
w nieruchomosciach.

Ponadto Spétka jest zobowigzana stosowac sie do dodatkowych
ograniczen ustanowionych przez organy nadzoru kraju, w ktérym
sprzedawane sg Tytuly Uczestnictwa.

Spoétka bedzie podejmowac ryzyko, jakie uzna za zasadne

w celu osiggniecia zatozonych celow inwestycyjnych kazdego
z Funduszy. Nie moze jednak zagwarantowac osiggniecia
zaktadanych celéw ze wzgledu na wahania kurséw gietdowych
oraz inne czynniki ryzyka zwigzane z inwestowaniem

w zbywalne papiery wartosciowe.

Techniki i instrumenty finansowe

Spdika jest zobowigzana stosowaé procedury zarzgdzania
ryzykiem, umozliwiajgce state monitorowanie i pomiar ryzyka
dotyczacego poszczegdlnych pozycji i ich wplywu na ogdlny profil
ryzyka portfela inwestycyjnego, a takze procedury umozliwiajace
doktadne i niezalezne oszacowanie wartosci instrumentow
pochodnych bedacych przedmiotem obrotu na rynku
pozagietdowym. Spoétka jest zobowigzana regularnie powiadamiac
Komisje Nadzoru Sektora Finansowego — zgodnie ze
szczegbtowymi zasadami okreslonymi przez te Komisje —

o rodzajach instrumentéw pochodnych, zwigzanym z tymi
instrumentami ryzyku, limitach ilosciowych i wybranych przez
Spdtke metodach szacowania ryzyka zwigzanego z transakcjami na
instrumentach pochodnych.

Ponadto Spétka moze stosowaé w odniesieniu do zbywalnych
papierow wartosciowych i instrumentéw rynku pienieznego techniki
i instrumenty zgodne z warunkami i limitami ustalonymi przez
Komisje Nadzoru Sektora Finansowego, jezeli stuzg one
efektywnemu zarzadzaniu portfelem inwestycyjnym lub
zabezpieczeniu finansowemu (hedging).
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W wypadku, gdy takie dziatania dotyczg stosowania instrumentéw
pochodnych, warunki i limity powinny by¢ zgodne z przepisami
Ustawy z 2010 .

Dziatania te nie mogg w zadnym wypadku doprowadzi¢ do
odstgpienia przez Spotke od przyjetej polityki inwestycyjnej i
nieprzestrzegania ograniczen inwestycyjnych.

Spotka zapewni, ze catosciowa ekspozycja z tytutu instrumentow
bazowych nie przekroczy tgcznej wartosci aktywow netto danego
Funduszu.

Kazdy z Funduszy moze inwestowac w finansowe instrumenty
pochodne zgodnie z limitami okreslonymi w pkt. 3.5.4, pod
warunkiem ze fgczna ekspozycja na instrumenty bazowe nie
przekracza limitéw inwestycyjnych okreslonych w pkt. 3.5.1-3.5.4
powyzej. W wypadku instrumentéw pochodnych na indeksy
instrumenty bazowe nie sg sumowane na potrzeby ustalenia, czy
zostaty przekroczone limity inwestycyjne okreslone w pkt. 3.5.1—
3.5.4 powyzej.

Jezeli w zbywalne papiery wartosciowe lub instrumenty rynku
pienieznego wbudowany jest instrument pochodny, nalezy go
uwzglednic przy stosowaniu postanowien dotyczacych powyzszych
limitéw.

Ekspozycje oblicza sie z uwzglednieniem aktualnej wartosci
instrumentow bazowych, ryzyka kontrahenta, przyszlych wzrostéw
lub spadkéw na rynku oraz czasu, w jakim mozliwa jest likwidacja
poszczegdlnych pozycji.

Ryzyko kontrahenta zwiazane z transakcjami na instrumentach
pochodnych bedacych przedmiotem obrotu na rynku
pozagietdowym nie moze przekroczy¢ 10% wartosci aktywow
danego Funduszu, jezeli kontrahent jest instytucjg kredytowg

z siedzibg w UE lub w kraju, w ktérym obowigzuja przepisy
dotyczace nadzoru uznane przez Komisje Nadzoru Sektora
Finansowego za réwnorzedne wobec przepiséw obowigzujgcych
w UE. We wszystkich innych wypadkach limit ten wynosi 5%.

Efektywne zarzadzanie portfelem — inne techniki i instrumenty

Oprocz inwestowania w finansowe instrumenty pochodne Spoétka
moze stosowac takze inne techniki i instrumenty dotyczace
zbywalnych papieréw wartosciowych i instrumentéw rynku
pienieznego, z zastrzezeniem warunkdw okreslonych w okolniku
CSSF 08/356 (z p6zniejszymi zmianami) oraz Wytycznych ESMA
(ESMA/2012/832EL), takie jak transakcje z udzielonym/otrzymanym
przyrzeczeniem odkupu (transakcje typu repo) oraz transakcje
pozyczania papieréw wartosciowych.

W Zatgczniku G podano maksymalny i zaktadany procent Wartosci
Aktywow Netto, jaki w wypadku poszczegdinych Funduszy moze
by¢ zaangazowany w transakcje pozyczania papierow
wartosciowych oraz transakcje z przyrzeczeniem odkupu. Zaktadany
poziom nie stanowi jednak limitu, w zwigzku z czym rzeczywista
wielko$¢ moze by¢ inna w ré6znych okresach, w zaleznosci od m.in.
warunkéw rynkowych oraz zapotrzebowania na pozyczki papieréw
warto$ciowych istniejacego na rynku.

Wedtug uznania doradcy inwestycyjnego Fundusze beda
wykorzystywac transakcje finansowane z uzyciem papieréw
wartosciowych w celu osiggniecia celdw inwestycyjnych i/lub
efektywnego zarzadzania portfelem. Wiecej informacji na ten temat
przedstawia Zatacznik G.

Przez techniki i instrumenty dotyczace zbywalnych papieréw

wartosciowych i instrumentow rynku pienieznego, wykorzystywane
w celu efektywnego zarzadzania portfelem, obejmujgce pochodne
instrumenty finansowe, ktére nie sa bezposrednio wykorzystywane
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na potrzeby inwestycji, rozumie sig techniki i instrumenty spetniajgce
nastepujgce kryteria:

sg gospodarczo wiasciwe, co oznacza, ze ich realizacja jest
efektywna kosztowo;

sg zawierane z zamiarem osiggniecia jednego lub wigkszej liczby
podanych ponizej celow:

(a) ograniczenie ryzyka,

(b) zmniejszenie kosztéw;

(c) generowanie dla Spétki dodatkowego kapitatu lub dochodu,
przy zachowaniu poziomu ryzyka zgodnego z profilem ryzyka
Spdiki i danego Funduszu oraz z odpowiednimi zasadami
dywersyfikacji ryzyka.

zwigzane z nimi ryzyko jest adekwatnie uwzglednione w
stosowanym przez Spétke procesie zarzgdzania ryzykiem; oraz

ich zastosowanie nie moze skutkowaé zmiana zadeklarowanego
celu inwestycyjnego Funduszu ani pojawieniem sig istotnych
czynnikéw ryzyka dodatkowych w stosunku do ogélnej polityki w
zakresie ryzyka opisanej w Prospekcie i dokumentach
zawierajacych kluczowe informacje dla inwestoréw (KIID).

Techniki i instrumenty (inne niz pochodne instrumenty finansowe),
ktére moga by¢ wykorzystywane na potrzeby efektywnego
zarzadzania portfelem, wymieniono ponizej i podlegajg one
okreslonym ponizej warunkom.

Transakcje te moga by¢ realizowane w odniesieniu do 100%
aktywow Funduszu, pod warunkiem ze (i) wolumen tych transakgii
jest utrzymywany na odpowiednim poziomie albo Spétka ma prawo
zazadac zwrotu pozyczonych papierow wartosciowych tak, aby

w kazdym czasie méc wypetni¢ swoje zobowigzania z tytutu
odkupywania Tytutéw Uczestnictwa, oraz (ii) transakcje te nie
zagrazajg zarzadzaniu aktywami Spétki zgodnie z politykg
inwestycyjng danego Funduszu. Poziom ryzyka bedzie
monitorowany zgodnie z procesami zarzgdzania ryzykiem przyjetymi
w Spoice.

Depozytariusz m