Sprawozdanie z dziatalnosci funduszu
Trigon Polskie Perty Fundusz Inwestycyjny Zamknigty
w okresie od 1 stycznia 2016 roku do 30 czerwca 2016 roku oraz
zasad sporzgdzenia pdétrocznego sprawozdania finansowego

Opis dziatalnosci Funduszu w okresie od 1 stycznia 2016 roku do 30 czerwca 2016 roku

Fundusz zostat utworzony jako publiczny fundusz inwestycyjny zamkniety, ktorego
wylacznym przedmiotem dziatalnosci jest lokowanie srodkéw pienieznych zebranych
tytutem wptat na certyfikaty inwestycyjne w okreélone w statucie Funduszu i Ustawie
z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi (tekst jednolity Dz.U. z 2014 r., poz. 157 ze zm., dalej:
,Ustawa”) papiery wartosciowe, instrumenty rynku pienieznego i inne prawa
majatkowe.

Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez Sad
Okregowy w Warszawie, VIl Wydziat Cywilny Rejestrowy pod numerem 966 dnia 28
kwietnia 2014 roku. Fundusz dziata w imieniu wtasnym i na wtasny rachunek. Fundusz
wyemitowat dotychczas certyfikaty inwestycje serii 001, 002, 003, 004, 005, 006, 007
i 008. Certyfikaty inwestycje serii 002, 003, 004, 005, 006, 007 na dzien sporzadzenia
sprawozdania finansowego znajdujg sie w obrocie gietdowym na rynku podstawowym
GPW. Wszystkie certyfikaty inwestycje serii 001 zostaty przez Fundusz wykupione.

W okresie sprawozdawczym Fundusz przeprowadzit jedng emisje certyfikatow serii 007,
w wyniku ktorej przydzielono 62.034 certyfikatow inwestycyjnych. Certyfikaty
inwestycyjne serii 007 zostaty dopuszczone i wprowadzone do obrotu gietdowego na
rynku podstawowym GPW. Certyfikaty inwestycyjne serii 007 zostaly zarejestrowane
w Krajowym Depozycie Papierdw Wartosciowych i oznaczone kodem PLTPPFZ00026.

W pierwszym potroczu 2016 roku Fundusz przeprowadzit dwa wykupy certyfikatow
inwestycyjnych, z czego w dniu 31 marca 2016 roku wykupiono 24.841 certyfikatow
inwestycyjnych, a w dniu 30 czerwca 2016 roku wykupiono 23.681 certyfikatow
inwestycyjnych.

Decyzjg z dnia 16 maja 2016 roku o nr DPI/WE/410/40/18/16 Komisja Nadzoru
Finansowego zatwierdzita prospekt emisyjny certyfikatéw inwestycyjnych serii 007, 008,
009, 010, 011, 012, 013 oraz 014, zgodnie z ktérym Fundusz wyemituje certyfikaty
inwestycyjne wyzej wskazanych serii, w terminach i na warunkach wskazanych w
prospekcie.

Zgodnie z uchwata Zarzadu Krajowego Depozytu Papieréw Wartosciowych S.A. z dnia
2 maja 2016 roku nr 282/2016 z dniem 2 maja 2016 roku doszto do zakorczenia
wykonywania przez spotke BANK BGZ BNP PARIBAS S.A. uczestnictwa w Krajowym
Depozycie Papieréw Wartosciowych w typie sponsor emisji dla certyfikatow
inwestycyjnych  Funduszu oznaczonych kodem PLTPPFZ0O0018 i rozszerzenia
uczestnictwa spotki DOM MAKLERSKI MBANKU S.A. w Krajowym Depozycie Papierow
Wartosciowych o typ sponsor emisji dla certyfikatow inwestycyjnych Funduszu
oznaczonych kodem PLTPPFZ00018.
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W okresie sprawozdawczym trzykrotnie dokonano zmiany statutu Funduszu. Ogtoszenia
0 zmianach statutu zostaty opublikowane na stronie internetowej przeznaczonej do
ogtoszen Funduszu w dniach 3 lutego 2016 roku, 13 kwietnia 2016 roku oraz 16 maja
2016 roku.

Zgodnie z ogtoszeniem o zmianie statutu z dnia 3 lutego 2016 roku (ktora weszta w zycie
w terminie 3 miesiecy od dnia ogtoszenia), dokonano zmian w zakresie dotyczacym
zasad polityki inwestycyjnej Funduszu, poprzez rozszerzenie katalogu rynkdéw, na
ktérych Fundusz moze lokowaé aktywa, o zagraniczne rynki regulowane Panstw
Cztonkowskich (tj. panstw innych niz Rzeczpospolita Polska, ktére sg cztonkami Unii
Europejskiej) oraz o nastepujace rynki zorganizowane: CME Group, New York Board of
Trade, New York Mercantile Exchange.

Do najwiekszych inwestycji dokonanych przez Fundusz w pierwszym pofroczu 2016 roku
nalezy zaliczy¢ inwestycje w akcje spotek notowanych na GPW oraz kontrakty
terminowe celem zabezpieczenia pozycji w akcjach przedmiotowych spétek.
W omawianym okresie sprawozdawczym Fundusz realizowat polityke inwestycyjng
zgodnie z zapisami statutowymi. Zgodnie z polityka inwestycyjng, Fundusz bedzie dalej
aktywnie poszukiwat atrakcyjnych lokat o wysokich oczekiwanych stopach zwrotu.
Fundusz planuje pozyskany kapitat przeznaczaé na lokaty realizowane zgodnie z polityka
inwestycyjna.

Zarzad Towarzystwa zarzgdzajgcego Funduszem przez caty okres sprawozdawczy, do
dnia podpisania sprawozdania pétrocznego dziatat w sktadzie:

e Marek Juras — Prezes Zarzady,

e Pawet Burzynski — Wiceprezes Zarzadu.

Rada Nadzorcza Towarzystwa przez caty okres sprawozdawczy, do dnia podpisania
sprawozdania potrocznego dziatata w sktadzie:

e Wojciech Patkiewicz — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,

e Andrzej Sykulski — Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej,

e Ryszard Czerwinski — Cztonek Rady Nadzorcze;.

Na dzien 30 czerwca 2016 roku kluczowe wskazniki finansowe ksztattowaty sie
nastepujgco:

wartos¢ aktywow netto: 109.809 tys. zt,

e wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny: 125,01 zt,

e liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych: 878.432,

e przychody z lokat: 1.216 tys. zt,

e wynik z operacji: 3.746 tys. zt,

e kapitat Funduszu: 88.803 tys. zt.

W okresie od 1 stycznia 2016 roku do 30 czerwca 2016 roku przychody z lokat Funduszu
wyniosty 1.216 tys. zt, podczas gdy wynik z operacji wyniost 3.746 tys. zt.

Na dzien 30 czerwca 2016 roku, w wyniku realizacji polityki inwestycyjnej oraz emisji
iumorzen certyfikatow inwestycyjnych, warto$¢ aktywdéw netto Funduszu wyniosta
109.809 tys. zt, a wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny wyniosta 125,01 zt,
podczas gdy na dzien 30 grudnia 2015 roku warto$¢ aktywow netto na certyfikat



inwestycyjny wyniosta 120,68 zt, co oznacza wzrost o 3,6%.

W okresie sprawozdawczym na wynik Funduszu wptyw miata koniunktura na rynku
krajowym i na rynkach zagranicznych.

Zasady sporzadzania potrocznego sprawozdania finansowego Funduszu

Rachunkowos$¢ Funduszu prowadzona jest zgodnie z przepisami Ustawy z dnia 29
wrzesnia 1994 roku o rachunkowaosci (tekst jednolity Dz.U. z 2016 r., poz. 1047 ze zm.)
oraz Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie
szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. Nr 249, poz. 1859).
Prezentowane sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2016 roku do 30 czerwca
2016 roku zostato sporzadzone zgodnie z powyzszymi przepisami.

Szczegdtowe zasady sporzgdzania sprawozdan finansowych i polityka rachunkowosci
zostaly ujete notach objasniajgcych do sprawozdania finansowego Funduszu.

Opis podstawowych zagrozen i czynnikow ryzyka zwigzanych z pozostatymi miesigcami
roku obrotowego

Fundusz jest narazony przede wszystkim na:

CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z DZIALALNOSCIA FUNDUSZU

Ryzyko rynkowe

Wysokos$¢ stopy zwrotu, jakg uczestnicy Funduszu uzyskajg w wyniku inwestycji w
certyfikaty inwestycyjne, uzalezniona jest od zmian kurséw rynkowych papierow
wartosciowych, takich jak: kursy akcji lub innych instrumentéw o charakterze
udziatowym, poziom stép procentowych czy kursy walutowe. Ryzyko kurséw akcji to
mozliwos$¢ niekorzystnej zmiany wartosci akcji lub innych instrumentéw o charakterze
udziatowym (takich jak prawa do akcji, prawa poboru lub warranty subskrypcyjne,
obligacje), bedacych przedmiotem lokat Funduszu. Na ryzyko kursow akcji sktadajg sie:
ryzyko systematyczne (ogdlne) catego rynku akcji oraz ryzyko specyficzne zwigzane z
akcjami poszczegolnych emitentdw. Ryzyko systematyczne polega na tym, ze zmiany
kursow akcji wiekszosci spotek wykazujg znaczng korelacje, to znaczy w tym samym
czasie rosng lub spadajg, w szczegdlnosci w zakresie akcji emitentow dziatajacych w tych
samych branzach lub rynkach natomiast ryzyko specyficzne to ryzyko zwigzane z
mozliwoscig niekorzystnej zmiany kursu akcji danej spétki lub innego instrumentu o
charakterze udziatowym ze wzgledu na czynniki odnoszace sie do danego emitenta lub
wynikajgce z specyfiki konstrukcji i praw zwigzanych z danym instrumentem
finansowym. Poniewaz aktywa Funduszu lokowane sg gtownie w akcje spotek
notowanych na GPW oraz zatem zmiany wartosci aktywoéw Funduszu wynika¢ bedg
gtdwnie ze zmian kurséw akcji polskich spétek notowanych na GPW. Niekorzystne
tendencje na tym rynku moga spowodowac¢ znaczne wahania wartosci aktywow
Funduszu, co oznacza mozliwo$¢ wystgpienia nawet znacznych spadkéw wartosci
certyfikatow inwestycyjnych.

Ryzyko kredytowe
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Mozliwosé niezrealizowania zobowigzania emitenta wzgledem Funduszu w nastepstwie
pogorszenia sie jego sytuacji finansowej lub niewywigzania sie ze swoich zobowigzan
z instrumentéw finansowych nabywanych przez Fundusz lub jako kontrahenta, z ktérym
Fundusz bedzie zawierat umowy lub transakcje na instrumentach finansowych bedacych
przedmiotem lokat Funduszu. Zmiana postrzegania wiarygodnosci kredytowe] danego
podmiotu gospodarczego moze prowadzi¢ do znaczgcych zmian w cenach papierdow
przez niego wyemitowanych.

Fundusz zaktada deponowanie czesci Srodkow pienieznych na rachunkach bankowych, z
czym wigze sie potencjalne ryzyko utraty co najmniej czes¢ zdeponowanych srodkdw w
przypadku upadtosci banku prowadzgcego dany rachunek bankowy, co moze
negatywnie wptyngc¢ na wartosé aktywow netto Funduszu.

Istnieje ponadto ryzyko utraty czesci aktywow Funduszu lub poniesienia przez Fundusz
straty w przypadku takich zdarzen jak: utrata wyptacalnosci przez kontrahenta, z ktérym
Fundusz zawart umowe, lub emitenta instrumentéw finansowych nabywanych przez
Fundusz; niewywigzanie sie przez kontrahenta, emitenta lub gwaranta ze zobowigzan z
tytutu zawartych z Funduszem transakcji, umow lub wyemitowanych instrumentow
finansowych lub opdznienie w wywigzaniu sie z takich zobowigzan; utrata lub obnizenie
wartosci zabezpieczerh ustanowionych przez emitenta lub kontrahenta Funduszu
zwigzanych z zawartymi przez Fundusz umowami dotyczacymi aktywow Funduszu lub
dotyczacych nabytych przez Funduszu instrumentow finansowych; inne zdarzenia
dotyczgce emitenta lub kontrahenta Funduszu, w wyniku ktérych nastapi obnizenie
wartosci posiadanego przez Funduszu instrumentu finansowego lub nie nastgpi sptata
naleznosci wobec Funduszu. aktywdw netto Funduszu na certyfikat inwestycyjny.

Ryzyko zwigzane z polityka inwestycyjna Funduszu

Fundusz, z uwagi na realizowang polityke inwestycyjng, moze dokonywac istotnych
zmian w zakresie udziatu lokat w akcje i inne instrumenty udzialowe. W szczegdlnosci,
Fundusz moze inwestowacé w akcje lub inne instrumenty udziatowe wybranych spofek,
ktére w ocenie Funduszu charakteryzujg sie najwiekszym potencjatem zysku. W zwigzku
z powyzszym portfel instrumentéw udzialowych Funduszu moze charakteryzowac sie
niskim poziomem dywersyfikacji ryzyka. Nie mozna zatem wykluczy¢ sytuacji, w ktorej
ryzyko specyficzne poszczegélnych emitentéw akcji oraz innych instrumentéw o
charakterze udziatowym bedzie wywierato negatywny wptyw na wartosé¢ aktywow
Funduszu i wartos¢ certyfikatow inwestycyjnych.

Z uwagi na wystepowanie mechanizmu diwigni finansowej, strata w przypadku
inwestycji  winstrumenty pochodne moze przewyzszy¢ wartosé aktywow
zainwestowanych w te instrumenty pochodne. Dodatkowo, ze wzgledu na specyfike
instrumentow pochodnych materializacja ryzyk operacyjnych przy dokonywaniu
transakcji tymi instrumentami ma potencjalnie wieksze konsekwencje niz w przypadku
klasycznych instrumentow finansowych.

Ryzyko ekonomiczne

Atrakcyjnos¢ inwestycyjna instrumentéw finansowych i papierédw wartosciowych, w tym
dtuznych papierow wartosciowych oraz innych aktywdw, jest uzalezniona od wielu
parametrow makroekonomicznych krajowych oraz Swiatowych, w szczegdlnosci takich
jak:



e stopien nierdwnowagi makroekonomicznej (deficyty budzetowe, handlowy i
obrotéw biezgcych),

e tempo wzrostu gospodarczego,

¢ wielkos¢ popytu konsumpcyjnego,

poziom inwestycji,

wysokos¢ stdp procentowych,

ksztattowanie poziomu depozytow i kredytéw sektora bankowego,

stopien kredytdw ponizej standardu w sektorze bankowym,

wartosc zadtuzenia krajowego,

sytuacja na rynku pracy,

wartosé i ksztattowanie sie poziomu inflacji,

e wartosc i ksztattowanie sie poziomu cen surowcdw na rynkach
miedzynarodowych,

e sytuacja geopolityczna.

Zmiany w zakresie powyzszych parametrow moga powodowac wahania oraz spadki
wartosci certyfikatow inwestycyjnych.

Ryzyko miedzynarodowe

W przypadku inwestycji Funduszu na rynkach zagranicznych, istotnym czynnikiem ryzyka
jest sytuacja makroekonomiczna, biezgca sytuacja polityczna kraju zagranicznego
emitenta oraz kurs waluty w relacji do polskiego ztotego oraz innych wymiennych walut.
Sytuacja finansowa emitentéw zagranicznych jest w duzym stopniu uzalezniona od
stanu koniunktury gospodarczej w krajach emitentow. Inwestycje narazone sg na szereg
ryzyk zwigzanych z niebezpieczeristwem zahamowania wzrostu gospodarczego.
Pogarszajgca sie sytuacja gospodarcza moze negatywnie wptyngé na rynkowa wycene
papieréw wartosciowych emitentéw pochodzgcych z danego kraju. Ponadto do spadku
wartosci aktywow pochodzacych z okresionego kraju moze przyczyni¢ sie takze
niestabilna sytuacja polityczna, ktora czesto powoduje wycofywanie sie inwestoréw
zagranicznych z danego regionu.

Powyzsze, moze powodowac wahania oraz spadki wartosci certyfikatow inwestycyjnych.

Ryzyko walutowe

Ryzyko wynikajace ze zmian kursow walut, w ktdérych wyrazone sa lokaty Funduszu.
Fundusz lokuje srodki w aktywa denominowane w ztotym polskim lub denominowane w
walucie obcej. Fundusz nie ma obowigzku zawierania transakcji ograniczajacych ryzyko
kursu walut zwigzanego z lokatami denominowanymi w walutach obcych. W zwigzku z
tym uczestnicy Funduszu musza liczy¢ sie z ryzykiem spadku wartosci waluty, w ktorej
denominowane sg lokaty Funduszu, w stosunku do waluty polskiej.

Powyzsze, moze powodowad wahania oraz spadki wartosci certyfikatow inwestycyjnych.

Ryzyko inwestycji w specyficzne sektory

W przypadku gdy Fundusz lokuje aktywa Funduszu w specyficzne sektory gospodarki,
wartos¢ aktywow netto bedzie $cisle uzalezniona od kondycji danej gatezi gospodarki
oraz postrzegania tejze gatezi przez inwestoréw. Niekorzystna sytuacja w
poszczegolnych sektorach gospodarki, w ktorych beda lokowane aktywa Funduszu,

5

A



moze mie¢ negatywny wplyw na wartos¢ aktywow netto Funduszu na certyfikat
inwestycyjny.

Ryzyko stopy procentowej

Ryzyko stopy procentowej wigze sie z mozliwoscia zmiany wysokosci stop
procentowych, ktéra bedzie prowadzita do zmniejszenia sie wartosci poszczegolnych
dtuznych instrumentéw finansowych wchodzgcych w sktad portfela inwestycyjnego
Funduszu, a w konsekwencji zmiany wartosci aktywow netto Funduszu. Zmiany stop
procentowych mogg mieé¢ rdiny wplyw na warto$¢ instrumentéw finansowych
znajdujacych sie w portfelu Funduszu.
W przypadku bonow skarbowych i papieréw wartosciowych o zmiennym
oprocentowaniu ryzyko to jest niskie. Im dtuzszy jest czas do wykupu instrumentdw o
statym oprocentowaniu, tym to ryzyko stopy procentowej jest wieksze.
Potencjalnymi zrédtami ryzyka stopy procentowej moga by¢ miedzy innymi:

e poziom inflacji,

e tempo rozwoju gospodarczego,

e negatywna ocena przez inwestorow zwtaszcza zagranicznych przysztej sytuacji

fiskalnej w Polsce,

e wzrost stdp procentowych w innych krajach.

Powyzsze, moze powodowac wahania oraz spadki wartosci certyfikatow inwestycyjnych.

Ryzyko utraty wartosci realnej

Wzrost inflacji moze doprowadzi¢ do utraty realnej wartosci papierdw wartosciowych,
wchodzacych w sktad aktywow Funduszu oraz ryzyko spadku realnej stopy zwrotu
z inwestycji dokonywanych przez Fundusz w papiery wartosciowe. W konsekwencji
moze doprowadzi¢ to do spadku wartosci aktywéw netto Funduszu na certyfikat
Inwestycyjny.

Ryzyko nietrafnych decyzji

Lokowanie aktywow Funduszu odbywa sie na podstawie decyzji inwestycyjnych
podejmowanych przez Towarzystwo. Moze okazac sie, ze decyzje inwestycyjne podjete
przez Towarzystwo w najlepszej wierze i zgodnie z najlepszg wiedzg Towarzystwa nie
przyniosg oczekiwanych rezultatéw, a wartos¢ instrumentéw finansowych stanowigcych
przedmiot lokat Funduszu ulegnie zmniejszeniu, co w konsekwencji bedzie miato
negatywny wplyw na wartos$¢ aktywow netto Funduszu na certyfikat inwestycyjny.

Ryzyko rozliczenia

Zawieranie transakcji na rachunek Funduszu moze wigza¢ sie z nieterminowym
rozliczeniem lub brakiem rozliczenia transakcji dotyczacych sktadnikow portfela
inwestycyjnego Funduszu, szczegdlnie w przypadku niewypfacalnosci bankéw lub innych
posrednikéw. Nieterminowe rozliczenie lub brak rozliczenia transakcji moze, w
przypadku negatywnego zachowania sie cen instrumentéw finansowych, powodowac
wahania lub spadki wartosci certyfikatéw inwestycyjnych zwigzanych z Funduszem. Z
powyzszym moze réwniez wigzac sie koniecznos¢ poniesienia przez Fundusz, dziatajacy
na rachunek Funduszu, kar umownych wynikajacych z zawartych przez Fundusz umow.
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Powyzsze moze negatywie wptywac na wartos¢ aktywow netto Funduszu na certyfikat
inwestycyjny.

Ryzyko ptynnosci

Ryzyko ptynnosci polega na niemoznosci zbycia okreslonej liczby instrumentdw
finansowych po cenie odzwierciedlajgcej ich wartosé w ksiegach Funduszu lub nabycia
ich po cenie odzwierciedlajacej ich warto$¢ rynkowg. Poszczegdlne sktadniki aktywow
Funduszu mogg charakteryzowa¢ sie niskg ptynnoscig, tzn. konieczno$é ich
zbycia/nabycia w krétkim czasie moze wigzac sie z akceptacjg ceny innej niz biezaca
wartosc rynkowa. Istnieje rowniez ryzyko, ze w przypadku zazadania przez uczestnikéw
Funduszu wykupywania certyfikatéw inwestycyjnych o stosunkowo duzym udziale w
tacznej liczbie certyfikatow inwestycyjnych wyemitowanych w danym momencie,
Fundusz bedzie w stanie wyptaci¢ $rodki nalezne ztytutu wykupienia certyfikatow
inwestycyjnych dopiero po dokonaniu zbycia czesci aktywdéw Funduszu i uzyskaniu
srodkow naleznych Funduszowi ze zbycia tych aktywdw Funduszu.

Ryzyko zwigzane z zawieraniem umoéw dotyczacych instrumentéw pochodnych, w tym
niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych

Z lokatami w wystandaryzowane instrumenty pochodne zwigzane sg nastepujace
rodzaje ryzyka:

e ryzyko rynkowe instrumentu bazowego — zwigzane z niekorzystnymi zmianami
poziomu lub zmiennosci kurséw, cen lub wartosci instrumentu bazowego, o ktdry
oparty jest ten wystandaryzowany instrument pochodny — pomiar tego ryzyka
polega na okredleniu wartosé¢ zajetej pozycji w bazie Wystandaryzowanego
Instrumentu Pochodnego i uwzglednieniu jej przy stosowaniu limitow
inwestycyjnych,

e ryzyko stosowania diwigni finansowej — w wystandaryzowane instrumenty
pochodne czesto wkomponowany jest mechanizm kredytowy, to znaczy Fundusz
wnosi depozyt zabezpieczajgcy w wysokosSci nizszej niz wartosé instrumentu
bazowego, istnieje w zwigzku z tym mozliwos$¢ poniesienia przez Fundusz straty
przewyzszajacej wartos¢ depozytu zabezpieczajgcego, mechanizm dzwigni
finansowej powoduje zwielokrotnienie zyskow i strat z inwestycji — Fundusz moze
by¢ narazony na istotne ryzyko w zwigzku z wykorzystaniem mechanizmu dzwigni
finansowej — pomiar tego ryzyka polega na okresleniu wartosci bezwzglednych
pozycji w wystandaryzowanych instrumentach pochodnych i uwzglednieniu jej
przy stosowaniu limitow inwestycyjnych,

e ryzyko niedopasowania wyceny wystandaryzowanego instrumentu pochodnego
do wyceny instrumentu bazowego, o ktdry oparty jest ten wystandaryzowany
instrument pochodny — pomiar tego ryzyka polega na pomiarze zmiennosci bazy
wystandaryzowanego instrumentu pochodnego,

e ryzyko rozliczenia transakcji — ryzyko zwigzane z mozliwosciag wystepowania
btedow lub opdzniern w rozliczeniach transakcji, ktérych przedmiotem sa
wystandaryzowane instrumenty pochodne — pomiar tego ryzyka polega na
pomiarze liczby btednie rozliczonych transakcji i transakcji rozliczonych z
opoznieniem w stosunku do catkowite] liczby transakcji na danym
wystandaryzowanym instrumencie pochodnym,
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e ryzyko operacyjne — zwigzane z zawodnoscig systemow informatycznych
i wewnetrznych systemdw kontrolnych — pomiar tego ryzyka polega na pomiarze
liczby i wielkosci zdarzen zwigzanych z wystgpieniem danego ryzyka w okreslonym
przedziale czasowym.

Z lokatami w niewystandaryzowane instrumenty pochodne zwigzane sg nastepujgce
rodzaje ryzyka:

e ryzyko rynkowe instrumentu bazowego — zwigzane z niekorzystnymi zmianami
poziomu lub zmiennosci kurséw, cen lub wartosci instrumentu bazowego, o ktory
oparty jest ten niewystandaryzowany instrument pochodny — pomiar tego ryzyka
polega na okresleniu warto$¢ zajetej pozycji w bazie niewystandaryzowanego
instrumentu pochodnego i uwzglednieniu jej przy stosowaniu limitow
inwestycyjnych,

e ryzyko stosowania diwigni finansowej — w niewystandaryzowane instrumenty
pochodne czesto wkomponowany jest mechanizm kredytowy, to znaczy Fundusz
wnosi depozyt zabezpieczajgcy w wysokosci nizszej niz warto$¢ instrumentu
bazowego, istnieje w zwigzku z tym mozliwos¢ poniesienia przez Fundusz straty
przewyzszajacej wartos¢ depozytu zabezpieczajgcego, mechanizm diwigni
finansowej powoduje zwielokrotnienie zyskdw i strat z inwestycji — Fundusz moze
by¢ narazony na istotne ryzyko w zwigzku z wykorzystaniem mechanizmu dzwigni
finansowej — pomiar tego ryzyka polega na okresleniu wartosci bezwzglednych
pozycji w niewystandaryzowanych instrumentach pochodnych i uwzglednieniu jej
przy stosowaniu limitéw inwestycyjnych,

e ryzyko niedopasowania  wyceny  niewystandaryzowanego  instrumentu
pochodnego do wyceny instrumentu bazowego, o ktdry oparty jest ten
niewystandaryzowany instrument pochodny — pomiar tego ryzyka polega na
pomiarze zmiennosci bazy niewystandaryzowanego instrumentu pochodnego,

e ryzyko rozliczenia transakcji — ryzyko zwigzane z mozliwoscig wystepowania
btedow lub opdznied w rozliczeniach transakcji, ktérych przedmiotem sa
niewystandaryzowane instrumenty pochodne — pomiar tego ryzyka polega na
pomiarze liczby btednie rozliczonych transakcji i transakcji rozliczonych
zopOinieniem w stosunku do catkowitej liczby transakcji na danym
niewystandaryzowanym instrumencie pochodnym,

e ryzyko niewyptacalnosci kontrahenta — ryzyko to dotyczy niewystandaryzowanych
instrumentow pochodnych i bedzie ograniczone w zwigzku z postanowieniami
Statutu Funduszu,

e ryzyko ptynnosci — niewystandaryzowane instrumenty pochodne nie s3
przedmiotem aktywnego obrotu, Fundusz ma jednak mozliwos¢ neutralizacji
ekspozycji na ryzyko danego instrumentu bazowego poprzez zajmowanie
przeciwstawnych pozycji w instrumentach danego rodzaju — pomiar tego ryzyka
polega na ocenie wielkosci planowanej pozycji w danym niewystandaryzowanym
instrumencie pochodnym w odniesieniu do srednich dziennych obrotéow
rynkowych na tym instrumencie, przy uwzglednieniu posiadanych przez Fundusz
informacji w tym zakresie,



e ryzyko operacyjne — zwigzane z zawodnoscig systemow informatycznych
i wewnetrznych systemow kontrolnych — pomiar tego ryzyka polega na pomiarze
liczby i wielkosci zdarzen zwigzanych z wystapieniem danego ryzyka w okreslonym
przedziale czasowym.

Powyisze ryzyka moga negatywnie wpltywac¢ na warto$¢ aktywow netto Funduszu na
certyfikat inwestycyjny.

Ryzyko ptynnosci na rynku pierwotnym

Ryzyko zwigzane z faktem braku mozliwosci sprzedania waloréw w okresie pomiedzy
inwestycja w papiery wartoSciowe na rynku pierwotnym a momentem pierwszego
notowania na rynku zorganizowanym. Jest to szczegdlnie wazne w przypadku, gdy w tym
okresie nastgpig zdarzenia niekorzystne z punktu widzenia atrakcyjnosci inwestycyjnej
tych papierdow wartosciowych. Ograniczona ptynnosé w okresie pomiedzy inwestycjg w
papiery wartosciowe na rynku pierwotnym a momentem pierwszego notowania na rynku
zorganizowanym, szczegdlnie wobec pogorszenia sie atrakcyjnosci inwestycyjnej
papierow wartosciowych, moze prowadzi¢ do spadkéw ceny tych papierow
wartosciowych, a w konsekwencji do wahan i spadkow wartos$é¢ aktywéw netto Funduszu
na certyfikat inwestycyjny.

Ryzyko zwigzane z koncentracjq aktywdw tub rynkow

Ryzyko to zwigzane jest z mozliwoscig inwestycji znacznej czesci aktywdw Funduszu w
akcje iinstrumenty finansowe o podobnym charakterze (prawa poboru, prawa do akcji,
warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i inne zbywalne papiery wartosciowe, w tym
inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajagce prawom wynikajagcym z  akcji,
wyemitowane na podstawie wfasciwych przepiséw prawa polskiego lub obcego).
Poniewaz Fundusz inwestuje przewazajgca czes¢ aktywow w akcje spotek notowanych na
GPW lub akcje spotek, ktérych dziatalno$é koncentruje sie na terenie Rzeczpospolitej
Polskiej, ryzyko koncentracji aktywow zwigzane jest gtéwnie z koniunkturg na rynku
lokalnym (polskim). W szczegdlnosci, niekorzystna sytuacja makroekonomiczna w kraju
moze spowodowac pogorszenie sie sytuacji finansowej znacznej liczby spotek, ktorych
akcje beda przedmiotem lokat Funduszu, a w konsekwencji niekorzystnie wptywac
negatywnie na wartos¢ aktywow netto Funduszu na certyfikat inwestycyjny.

Ryzyko zwigzane z przechowywaniem aktywéw

Aktywa Funduszu przechowywane beda u Depozytariusza na podstawie umowy
o prowadzenie rejestru aktywow funduszu. Aktywa Funduszu stanowig wtasnosé
Funduszu inie wchodzga do masy upadtosci w przypadku ogtoszenia upadtosci
Depozytariusza. Istnieje ryzyko, ze Depozytariusz nie wywigze sie z cigzacych na nich
obowigzkéw zwigzanych z przechowywaniem aktywow Funduszu, w szczegdlnosci
majgcych wplyw na terminy rozliczenia zawartych transakcji, co w konsekwencji moze
mie¢ negatywny wplyw na wartos$¢ aktywdw netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny.
Nie mozna wykluczy¢ réwniez sytuacji, w ktorej postawienie Depozytariusza w stan
likwidacji lub upadiosci bedzie wywiera¢ negatywny skutek na wartosé aktywdw
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Funduszu.

CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE BEZPOSREDNIO Z CHARAKTEREM FUNDUSZU |
EMITOWANYCH CERTYFIKATOW INWESTYCYJNYCH

Ryzyko zmiany polityki inwestycyjnej

Zmiany w zakresie polityki inwestycyjnej Funduszu mogg skutkowac¢ zmiang profilu ryzyka
Funduszu. Zmiana polityki inwestycyjnej Funduszu nie wymaga zgody uczestnikow
Funduszu ani, co do zasady, zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego. Zmiany polityki
inwestycyjnej Funduszu wchodzg w zycie w terminie 3 miesiecy od dnia dokonania przez
Towarzystwo ogtoszenia o zmianach w Statucie Funduszu.

Ryzyko nieosiggnigcia celu inwestycyjnego

Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego Funduszu, a takze dodatnich
stép zwrotu z inwestycji w certyfikaty inwestycyjne.

Ryzyko wyceny

W zwigzku ze stosowaniem zasady wyceny wedtug efektywnej stopy procentowe;j
dtuznych papieréw wartosciowych nienotowanych na GPW lub innym aktywnym rynku
pozagietdowym, w przypadku znacznych zmian cen tych papieréw moze wystgpic
sytuacja, w ktorej wycena nie odpowiada aktualnej wartosci rynkowej. Ze wzgledu na
koniecznos¢ dostosowania Statutu do zmieniajgcych sie przepisdw prawa oraz praktyki
rynkowej, zasady wyceny aktywéw Funduszu mogg ulec zmianie, co moze mie¢ wplyw na
wycene certyfikatow inwestycyjnych. Istnieje takze ryzyko popetnienia btedu przy
dokonywaniu wyceny. Powyzsze moze negatywnie wptywa¢ na planowany zysk z
inwestycji w certyfikaty inwestycyijne.

Ryzyko zwigzane ze szczegdlnymi warunkami zawartych przez Fundusz transakg;ji

Uczestnik Funduszu powinien bra¢ pod uwage mozliwo$¢ negatywnego wplywu na
warto$é¢ aktywow netto Funduszu na certyfikat inwestycyjny transakcji zwigzanych z
nabywaniem i zbywaniem lokat z aktywow Funduszu, w szczegdlnosci mozliwosc zawarcia
transakcji na warunkach niestandardowych, a takze mozliwos¢ opdznien w ich realizacji
bad? rozliczeniu, spowodowanych czynnikami niezaleznymi od Towarzystwa. Powyzsze
ryzyka mogg negatywnie wptywac na wartos¢ aktywow netto Funduszu na certyfikat
inwestycyjny.

Ryzyko operacyjne

Objawia sie mozliwoscig poniesienia przez Funduszu strat w wyniku nieadekwatnych lub
zawodnych proceséw wewnetrznych, btedow ludzkich, btedédw systeméw lub zdarzen
losowych, ktdére mogg wydarzy¢ sie w Towarzystwie. W szczegdlnosci wystgpi¢ moze
btedne dziatanie systeméw informatycznych, ktére mogg ulec zawieszeniu
uniemozliwiajac tym samym przeprowadzenie transakcji lub zdarzenie zewnetrzne w
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postaci klesk naturalnych. Powyisze ryzyka moga negatywnie wptywalé na wartosé
aktywow netto Funduszu na certyfikat inwestycyjny. Istnieje rdwniez ryzyko dokonania
btednej wyceny wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny oraz ryzyko dokonania
tej wyceny z opdznieniem.

Ryzyko braku wptywu na zarzadzanie Funduszem

W Funduszu jako organ dziata Rada Inwestoréw Funduszu. Moze wystagpic¢ sytuacja, w
ktorej np. w wyniku rozproszenia certyfikatow inwestycyjnych, uczestnicy Funduszu nie
bedg mogli efektywnie korzysta¢ z przystugujgcych im uprawnien. W szczegdlnosci,
pomimo, ze Fundusz zostat utworzony na czas nieckreslony, istnieje ryzyko podjecia przez
Rade Inwestorow Funduszu uchwaly o rozwigzaniu Funduszu (dla podjecia uchwaty o
rozwigzaniu Funduszu wymagane jest, aby gtosy za rozwigzaniem Funduszu oddali
uczestnicy Funduszu reprezentujacy tgcznie co najmniej 2/3 ogdinej liczby certyfikatéw
inwestycyjnych). W konsekwencji moze prowadzi¢ to do koniecznos$ci wczesniejszego niz
zaktadane zbycia aktywow Funduszu i uzyskania nizszej, niz przewidywana, rentownosci
dokonanych przez Fundusz lokat. Nizszy zwrot z lokat Funduszu spowoduje z kolei nizszy
zwrot z inwestycji w certyfikaty inwestycyjne.

Ryzyko wynikajgce z mozliwosci obcigzenia Funduszu nielimitowanymi kosztami
zwigzanymi z jego funkcjonowaniem

Stosownie do postanowien Statutu Funduszu, niektdre koszty ponoszone przez Fundusz
w zwigzku z jego funkcjonowaniem sa nielimitowane i pokrywane z jego aktywdw
w wysokosci wynikajagcej w znacznej mierze z umow, na podstawie ktdrych Fundusz
zobowigzany jest do ich uiszczenia. W zwigzku z powyzszym, istnieje ryzyko obcigzania
aktywow Funduszu kosztami w takiej wysokosci i w takich terminach, jakie zostang
wynegocjowane przez Towarzystwo dziafajgce jako organ Funduszu. Nalezy jednak
zaznaczy¢, ze dziatajgc w interesie uczestnikow Funduszu, Towarzystwo bedzie dgzyto do
racjonalizacji ponoszonych przez Fundusz kosztow limitowanych i nielimitowanych.
Fundusz nie bedzie ponosit zadnych kosztéw, ktore cigzy¢ beda na innych podmiotach.

Ryzyko zmiany Statutu

Zmiany Statutu dokonywane sg przez Towarzystwo, nie wymagajg zgody Rady
Inwestorow Funduszu oraz wymagaja zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego, zgodnie
z art. 24 ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi. Towarzystwo nie przewiduje dokonywania
zmian Statutu w zakresie jego istotnych postanowien, jednakie nie moina tego
wykluczy¢, w szczegdlnosci, jezeli Fundusz bedzie przeprowadzat kolejne emisje
certyfikatow inwestycyjnych.
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Ryzyko firmy/emitenta (lokaty inwestycyjnej)

Ryzyko wynikajace z faktu, ze cena akcji wyemitowanych przez emitenta odzwierciedla
szereg czynnikow okreslajgcych atrakcyjnos¢ inwestycyjng tego, m.in. jego sytuacje
finansowa, majatkowa oraz kadrowa, perspektywy rozwoju, zyskownosci, oraz innych
czynnikdw charakterystycznych dla tego emitenta. Pogorszenie ktéregokolwiek z tych
czynnikdbw moze by¢ przyczyng spadku wartosci akcji tego emitenta stanowigcych
przedmiot lokaty inwestycyjnej Funduszu, co z kolei moze wptywaé na wahania lub
spadek wartosci certyfikatow inwestycyjnych.

Ryzyko ceny danego instrumentu finansowego w dniu rozpoczecia notowan

Ryzyko wynikajace z faktu braku ograniczen, dotyczacych wielkosci procentowej zmiany
ceny pierwszego notowania na rynku zorganizowanym wzgledem ceny z rynku
pierwotnego. Cena pierwszego notowania moze znacznie roznic sie (w tym na niekorzys¢)
od ceny pfaconej przez Fundusz za dane papiery na rynku pierwotnym, szczegélnie w
przypadku zaistnienia przed pierwszym notowaniem niekorzystnych zjawisk z punktu
widzenia atrakcyjnosci inwestycyjnej danego papieru wartosciowego badz jego emitenta,
co z kolei moze negatywnie wptywac na warto$¢ aktywow netto Funduszu na certyfikat
inwestycyjny.

Ryzyko zwigzane z czasem trwania Funduszu

Fundusz zostat utworzony na czas nieokreslony. Fundusz ulega rozwigzaniu w
przypadkach okreslonych w ustawie z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi oraz w Statucie
Funduszu.

Zgodnie ze Statutem Funduszu, Towarzystwo moze podjg¢ decyzje o rozwigzaniu
Funduszu w drodze uchwaty Zarzadu Towarzystwa, w przypadku gdy wartos¢ aktywow
netto Funduszu w dniu wyceny nastepujgcym po dniu, w ktérym minie dwanascie [12]
miesiecy od dnia wpisania Funduszu do rejestru funduszy inwestycyjnych, bedzie nizsza
niz cztery miliony pieéset tysiecy [4.500.000] ztotych.

W przypadku wystgpienia przestanki rozwigzania Funduszu, moze okazac sie niemozliwe
zakonczenie projektéw inwestycyjnych Funduszu w planowanym terminie oraz
koniecznos¢ zbywania lokat wchodzacych w sktad aktywdw Funduszu we wczesniejszym
terminie niz planowany. Powyisze moze negatywnie wptyngc¢ na zwrot z inwestycji w
certyfikaty inwestycyjne.

Ryzyko prawne

Zmiany w systemie prawnym, w tym w systemie obrotu gospodarczego oraz w systemie
podatkowym, mogg niekorzystnie wptywac na inwestycje uczestnikéw Funduszu. W takim
wypadku uczestnik Funduszu narazony jest na mozliwo$¢ ponoszenia dodatkowych
obcigzen, ktore w sposéb znaczacy mogg negatywnie wptywad na realizowane przez
uczestnika Funduszu stopy zwrotu z inwestycji w certyfikaty inwestycyjne.

Ryzyko podatkowe
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Pomimo Zze Fundusz jest podmiotowo zwolniony z podatku dochodowego od oséb
prawnych, Fundusz moze podlega¢ obowigzkom podatkowym w zwigzku z lokowaniem
aktywoéw poza terytorium Rzeczypospolitej Polskiej. Takie lokaty Funduszu moga
podlega¢ opodatkowaniu wynikajgcemu z przepisow prawa panstwa siedziby rynku
zorganizowanego lub siedziby emitenta papieréw wartosciowych lub instrumentow rynku
pienieznego, w ktore inwestuje Fundusz. Fundusz dotozy staran, by przed rozpoczeciem
lokowania w dany instrument finansowy dysponowac informacjami co do opodatkowania
takiej inwestycji. Istnieje jednak ryzyko niedostosowania dziatalnosci Funduszu do zmian
przepisow prawa podatkowego w panistwie obcym oraz ryzyko wyktadni przepisow
podatkowych paristwa obcego przez organy podatkowe w odniesieniu do Funduszu.

Ryzyko ograniczonej ptynnosci certyfikatéw inwestycyjnych

Certyfikaty inwestycyjne sg przedmiotem dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym
prowadzonym przez GPW albo o wprowadzenie do w alternatywnego systemu obrotu.

Ryzyko ograniczonej ptynnosci wigze sie z brakiem mozliwosci zakupu lub sprzedazy
certyfikatow inwestycyjnych w krotkim czasie, w znacznej ilosci i bez wplywania na
biezacy poziom ceny rynkowej certyfikatow Inwestycyjnych. W czasie funkcjonowania
Funduszu certyfikaty inwestycyjne bedg wykupywane cztery razy w roku kalendarzowym,
o ile w tych dniach odbywa sie zwyczajna sesja na GPW. Wycofanie sie z inwestycji w
certyfikaty inwestycyjne w okresach pomiedzy datami wykupu bedzie mozliwe tylko
poprzez ich zbycie. Zbycie certyfikatéw inwestycyjnych na GPW bedzie mozliwe tylko po
wprowadzeniu ich do obrotu na GPW oraz zapisaniu ich na rachunku papieréw
wartosciowych.

Dodatkowo, istnieje ryzyko, ze okres likwidacji Funduszu okaze sie dtugotrwaty, co moze
by¢ dodatkowym czynnikiem ograniczajgcym ptynnos¢ inwestycji w  certyfikaty
inwestycyjne.

Ryzyko zwigzane z wykupieniem certyfikatow inwestycyjnych

Fundusz wykupuje certyfikaty inwestycyjne na zadanie uczestnika Funduszu. Fundusz
wykupuje tylko certyfikaty inwestycyjne w petni optacone. Z chwilg wykupienia certyfikaty
inwestycyjne sg umarzane z mocy prawa. Fundusz wykupuje certyfikaty inwestycyjne w
dniu wykupu. Dniem wykupu jest ostatni dzien marca, czerwca, wrzesnia i grudnia
kazdego roku funkcjonowania Funduszu, o ile w tych dniach odbywa sie regularna sesja
na GPW. Jezeli w danym dniu nie odbywa sie regularna sesja na GPW, dniem wykupienia
jest dzieni, w ktérym odbywa sie taka sesja przypadajgcy bezposrednio przed tym dniem.

W  zwigzku z funkcjonujgcym w Funduszu mechanizmem wykupu certyfikatéw
inwestycyjnych, istnieje ryzyko, ze Inwestorzy nie bedg mogli umorzy¢ posiadanych
certyfikatdw inwestycyjnych po satysfakcjonujgcej cenie. Istnieje takze ryzyko poniesienia
ewentualnych strat wynikajacych z wykupienia certyfikatéw inwestycyjnych po cenie
nizszej niz wyniosta cena ich zakupu na rynku lub objecia w emis;ji.

CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z OTOCZENIEM, W JAKIM FUNDUSZ PROWADZI DZIALALNOSC
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Ryzyko zwigzane z otoczeniem prawnym Funduszu

Jednym z najwazniejszych elementéw prowadzenia dziatalnosci gospodarczej jest
otoczenie prawne. Niekorzystne zmiany w regulacjach prawnych (m.in. w systemie
podatkowym, w systemie obrotu gospodarczego, w systemie obrotu instrumentami
finansowymi) moga negatywnie wptywac na emitentéw papierow wartosciowych oraz na
atrakcyjnos¢ inwestycyjng instrumentow finansowych, w tym dtuznych papierow
wartosciowych, a tym samym na ich ceny. Moze to powodowac wahania oraz spadki cen
certyfikatow inwestycyjnych. Nalezy przy tym podkresli¢, ze zmiany w systemie prawnym
moga mieé charakter nagtego i znaczgcego pogorszenia parametréw gospodarczych,
przyczyniajac sie do gwattownych ruchéw cen papieréw wartosciowych na gietdzie lub na
rynku, na ktorym sg notowane. Z kolei zmiany w przepisach, na podstawie ktdrych dziata
Fundusz, moga powodowac zmniejszenie atrakcyjnosci lokowania aktywoéw Funduszu w
okreslone kategorie lokat oraz utrudni¢ funkcjonowanie Funduszu, m.in. poprzez
natozenie dodatkowych ograniczen badZ obowigzkéw na Fundusz lub Towarzystwo.
Istnieje rowniez mozliwos¢, ze w wyniku zmian przepiséw prawa w zakresie dotyczgcym
funkcjonowania funduszy inwestycyjnych, Fundusz bedzie musiat ulec przeksztatceniu w
inny typ badz rodzaj funduszu inwestycyjnego, co réwniez moze spowodowac spadek
atrakcyjnosci inwestycji w certyfikaty inwestycyjne.

Dla wynikdw dziatania Funduszu istotne jest, aby warunki prawne dotyczace
funkcjonowania funduszy inwestycyjnych zamknietych nie ulegly pogorszeniu w trakcie
trwania Funduszu.

Ryzyko prawnopodatkowe

Zarowno dla dziafalnosci Funduszu jak i dla sytuacji prawnopodatkowej uczestnikdw
Funduszu niezwykle istotna jest stabilnos¢ przepiséw prawa podatkowego. Zmiany
przepisow prawa podatkowego lub ich interpretacji mogg niekorzystnie wptywaé na
inwestycje uczestnikdow Funduszu, zarédwno w sposéb posredni (poprzez zwiekszenie
kosztow dziatalnosci Funduszu zwigzane z natozeniem wiekszych obowigzkow
podatkowych na Fundusz), jak i w sposéb bezposredni, oddziatujgc na zwiekszenie
stopnia obcigzenia obowigzkami podatkowymi uczestnika Funduszu. W konsekwencji,
moze to negatywnie wptywac na realizowane przez uczestnika Funduszu stopy zwrotu z
inwestycji w certyfikaty inwestycyjne.

Ryzyko makroekonomiczne

Atrakcyjnosc inwestycyjna instrumentéw finansowych i papieréw wartosciowych, w tym
dtuznych papieréw wartosciowych, jest wuzalezniona od wielu parametrow
makroekonomicznych, takich jak m.in. tempo wzrostu gospodarczego, poziom inflacji,
poziom deficytu budzetowego, poziom deficytu na rachunku biezgcym, poziom
bezrobocia, poziom kurséw walutowych. Zmiany poszczegdlnych parametréw
makroekonomicznych mogg negatywnie wptywac¢ na atrakcyjno$¢ inwestycyjng
poszczegdlnych papieréw wartosciowych, a tym samym na ich ceny. Ryzyko
makroekonomiczne zwigzane jest réwniez ze stanem koniunktury gospodarczej w innych
krajach, bowiem jej pogorszenie moze, poprzez istniejgce powigzania gospodarcze,
negatywnie wptywac na parametry makroekonomiczne w Rzeczpospolitej Polskiej. Moze
to powodowa¢ wahania oraz spadki cen certyfikatow inwestycyjnych.
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Opis zmian organizacji grupy kapitatowej Funduszu, w tym w wyniku potgczenia jednostek,
uzyskania lub utraty kontroli nad jednostkami zaleznymi oraz inwestycjami
dtugoterminowymi, a takze podziatu, restrukturyzacji lub zaniechania dziatalnosci oraz
wskazanie jednostek podlegajacych konsolidacji, a w przypadku emitenta bedacego
jednostka dominujgcg, ktéry na podstawie obowigzujacych go przepiséw nie ma
obowigzku lub moze nie sporzadza¢ skonsolidowanych sprawozdan finansowych -
réwniez wskazanie przyczyny i podstawy prawnej braku konsolidacji

Fundusz, zgodnie z Ustawg, nie jest podmiotem zaleznym od Towarzystwa bedgcego
organem zarzadzajgcym Funduszu, a wszelkie powigzania organizacyjne wynikaja
bezposrednio z przepisow Ustawy. Gtowne inwestycje Funduszu zostaty wskazane
w sprawozdaniu finansowym Funduszu.

Stanowisko Zarzadu odnosnie do mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych
prognoz wynikdbw na dany rok, w $wietle wynikow zaprezentowanych w raporcie
kwartalnym w stosunku do wynikdw prognozowanych

Fundusz nie publikuje prognoz wynikow.

Wskazanie Uczestnikow posiadajacych bezposrednio lub posrednio przez podmioty
zalezne co najmniej 5% ogodlnej liczby gtoséw w Radzie Inwestoréw Funduszu na dzier
przekazania sprawozdania pétrocznego wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez te
podmioty certyfikatow, ich procentowego udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw na posiedzenie
Rady Inwestoréw oraz wskazanie zmian w strukturze wtasnosci znacznych pakietéw
certyfikatow Funduszu w okresie od przekazania poprzedniego sprawozdania p6trocznego

Na dzien przekazania potrocznego sprawozdania finansowego, Rada Inwestorow
Funduszu nie rozpoczeta dziatalnosci.

Zestawienie stanu posiadania certyfikatow inwestycyjnych Funduszu lub uprawnier do
nich przez osoby zarzadzajgce i nadzorujace Fundusz na dzier przekazania sprawozdania
poétrocznego, wraz ze wskazaniem zmian w stanie posiadania, w okresie od przekazania
poprzedniego sprawozdani pétrocznego, odrebnie dla kazdej z oséb

Na dzieh przekazania sprawozdania pdtrocznego, zadna z o0séb zarzadzajacych
i nadzorujgcych Fundusz nie posiada certyfikatow inwestycyjnych Funduszu.

Wskazanie postepowart toczacych sie przed sadem, organem witasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej

W okresie sprawozdawczym, z wytaczeniem postepowan przed Sagdem Okregowym w
Warszawie VII Wydziat Cywilny Rejestrowy, zwigzanych z aktualizacjg wpisow
w rejestrze funduszy inwestycyjnych oraz postepowan przed Komisja Nadzoru
Finansowego zwigzanych z zatwierdzeniem prospektu emisyjnego certyfikatdow
inwestycyjnych serii 007, 008, 009, 010, 011, 012, 013 oraz 014 i jego aneksowaniem,
nie toczyty sie zadne postepowania sgdowe, arbitrazowe badZ postepowania przed
organami administracji publicznej, ktérych strong bytby Fundusz.
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9. Informacje o zawarciu przez emitenta lub jednostke od niego zaleing jednej lub wielu
transakcji z podmiotami powigzanymi, jezeli zostaly zawarte na innych warunkach niz
rynkowe, wraz ze wskazaniem ich wartosci, przy czym informacje dotyczace
poszczegdlnych transakcji mogg by¢ zgrupowane wedtug rodzaju, z wyjatkiem przypadku,
gdy informacje na temat poszczegdlnych transakcji sg niezbedne do zrozumienia ich
wptywu na sytuacje majgtkowa, finansowg i wynik finansowy Funduszu

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie zawierat istotnych transakcji z podmiotami
powigzanymi.

10. Informacje o udzieleniu przez Fundusz lub przez jednostke od niego zaleing poreczen
kredytu lub pozyczki lub udzieleniu gwarancji - tacznie jednemu podmiotowi lub jednostce
zaleznej od tego podmiotu, jezeli taczna wartos¢ istniejgcych poreczen lub gwarancji
stanowi rownowartos¢ co najmniej 10% kapitatéw wtasnych Funduszu

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie udzielat poreczen kredytu lub pozyczki ani nie
udzielat gwarancji.

11. Inne informacje, ktére zdaniem Funduszu sg istotne dla oceny jego sytuacji kadrowej,
majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian, oraz informacje, ktdre sg istotne
dla oceny mozliwosci realizacji zobowigzan przez Fundusz

Poza informacjami zawartymi w niniejszym sprawozdaniu z dziatalnosci Funduszu
i sprawozdaniu finansowym za pierwsze potrocze roku 2016 nie zidentyfikowano innych
istotnych informacji dla oceny sytuacji kadrowej, majatkowej, finansowej, wyniku
finansowego i ich zmian, oraz innych informacji istotnych dla oceny mozliwosci realizacji
zobowigzan przez Fundusz.

Obecna sytuacja finansowa Funduszu jest dobra. Fundusz posiada srodki wystarczajgce
do regulowania biezacych zobowigzan.

12. Wskazanie czynnikéw, ktore w ocenie Funduszu bedg miaty wptyw na osiggniete przez
niego wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu

Na przyszta sytuacje Funduszu oraz standing finansowy Funduszu znaczny wptyw bedzie
miato ksztattowanie sie sytuacji na krajowym rynku kapitalowym w nastepstwie
nadrzednych makro trendéw w gospodarce polskiej oraz globalnej. Powyisze trendy
beda rzutowaty na kluczowe instrumenty finansowe, w ktére Fundusz lokuje swoje

aktywa.
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