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SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIAtALNOSCI
PKO GLOBALNEJ STRATEGII - FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
ZA OKRES 6 MIESIECY ZAKONCZONY DNIA 30 CZERWCA 2017 ROKU

1. Podstawowe dane o Funduszu

PKO Globalnej Strategii - fundusz inwestycyjny zamknigty jest funduszem inwestycyjnym zomknigtym, dziatajgcym na dzien sporzqdzenia
sprawozdania finansowego na podstawie ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi z dnia
27 mojo 2004 r. (tekst jednolity: Dz U.z 2016 r. poz 1896 z poiniejszymi zmionami) oraz Statutu Funduszu.

Zezwolenie na utworzenie PKO Globalnej Strategii - fundusz inwestycyjny zamknigty udzielito Komisja Nadzoru Finansowego decyzjq z dnia
14 czerwco 2013 r. (sygn. DFI/11/4034/31/15/U/2013/13-12/AG).

Do dnia 30 czerwea 2017 roku PKO Globalnej Strategii - fundusz inwestycyjny zamknigty wyemitowat certyfikaty serit A, B, E, F, G, |
reprezentujqce jednakowe prawa majqtkowe Uczestnikow Funduszu. W drodze publicznej oferty zostato wyemitowanych 3 611 402 Certyfikatow
Inwestycujnych serii A, 6 418 634 Certyfikatow Inwestycyjnych serii B, 425 374 Certyfikatow Inwestycyjnych serii E, 616 698 Certyfikatow
Inwestycujnych serii F, 370 138 Certyfikatow Inwestycyjnych serii G, 695 901 Certyfikatow Inwestycyjnych serii | oraz 317 413 Certyfikatow
Inwestycyjnych serii J.

PKO Globalnej Strategii - fundusz inwestycyjny zamkniety posiada osobowos$¢ prawng. Zostat wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych
prowadzonego przez Sqd Okregowy w Warszawie VII Wydziat Cywilny Rejestrowy pod numerem RFI 881 w dniu 29 lipca 2013 1.

Fundusz zostat utworzony na czas nieokreslony.

W okresie sprawozdawczym Fundusz zrealizowat wykup certyfikatow zgodnie z ponizszym zestawieniem:

Liczba odkupionych certyfikatéw Data Wykupu
332429 31 marea 2017
309 959 30 crerwea 2007

Organem Funduszu jest PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A,, ktore zostato wpisane do Rejestru Przedsigbiorcow prowadzonego przez
Sqd Rejonowy dla m. st. Warszawy X1l Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqdowego pod numerem KRS 0000019384.

2. Polityka inwestycyjna

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci aktywow Funduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat Funduszu oraz osigganie przychodow z
lokat netto Funduszu. Fundusz nie gwarantuje osiggnigcia celu inwestycyjnego, o ktérym mowa w zdaniu pierwszym.

Fundusz stosuje politykg inwestycyjng aktywnej alokacji w ramach przewidzianych w Statucie klas aktywow. Inwestycje dokonywane przez Fundusz
charakteryzujq sig wysokim poziomem ryzyka, zwigzanym rowniei z koncentracjq w ramach danej klasy aktywow, co oznacza, iz warto$¢ aktywow
netto Funduszu na certyfikat moze podlega¢ istotnym wahaniom.

Fundusz, z zastrzezeniem ograniczen okreslonych w statucie i ustawie o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi, moze lokowa¢ swoje aktywa wytgcznie w:

a) papiery wartosciowe;
b)  udzialy w spotkach z ograniczong odpowiedzialnoscig;
c) instrumenty rynku pienigznego;

d)  jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych majgeych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, w
tym funduszy inwestycyjnych zarzqdzanych przez Towarzystwo, oraz tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego
inwestowania majqce siedzibe za granicg;

e)  wierzytelnoSci, z wyjqtkiem wierzytelnosci wobec osob fizycznych;

f)  waluty obce;

g) instrumenty pochodne, w tym niewystondaryzowane instrumenty pochodne;

h)  towarowe instrumenty pochodne;

i) depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub instytucjach kredytowych.

Lokaty, o ktorych mowa w lit. a)-c) | e)-h) powyze], oraz certyfikaty inwestycyjne, o ktorych mowa w lit. d), mogq byé przez Fundusz nobywane pod
warunkiem, e sq one zbywalne. Fundusz moze lokowac swoje aktywa na rynkach migdzynarodowuych majqc no uwadze cel inwestycyjny Funduszu
oraz osiggnigcie geograficznej dywersyfikacji lokat Funduszu. Polityka inwestycyjna Funduszu obejmuje w szczegblnosci rynki Standw
Zjednoczonych Ameryki, rynki krojow wechodzqeych w sktad Unii Europejskiej, rynki Szwajcarii oraz Turcji.

Szczeqoty stosowanych przez Fundusz ograniczef inwestycyjnych okreslone sq w ustawie o funduszach inwestycyjnych | zarzqdzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi oraz w Statucie Funduszu.
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3. Opis podstawowych zagroien i czynnikéw ryzyka
Czynniki ryzyka zwiqzane z dziatalnosciq Funduszu:
Ryzyko zwiqzane z politykq inwestycyjnq Funduszu

Fundusz prowadzi politykg inwestycyjnqg cechujgceq sig wysokim poziomem ryzyka. Szerokie limity alokacji pomigdzy poszczegdine klasy
aktywow zwigkszajq istotno$¢ decyzji alokacyjnych w procesle inwestycyjnym. Mozliwos¢ osiggniecia celu inwestycyjnego Funduszu jest
uwarunkowano w duzej mierze wasciwym zorzqdzaniem | podejmowaniem trafnych decyzji inwestycyjnych, w tym w szczegolnosci decyzji
alokacyjnych. Fundusz stosuje polityke inwestycujng aktywnej alokacji. Fundusz realizuje cel inwestycyjny, wykorzystujqc strategle
absolutnej stopy zwrotu dqzy do dynamicznego przemieszczonio Aktywow w celu maksymalnego wykorzystanio zmian koniunktury
poanujqcej w roznych segmentach rynkéw i na roznych rynkach, w tym rynkach finansowych w ujeciu geograficznym. Cechg
charokterystyczng polityki inwestycyjnej Funduszu jest zatem brak sztywnych requt dotyczqcych przedmiotéw lokat Funduszu oroz ich duzo
zmienno$c. Inwestorzy powinni wziqc pod uwage bezposredni wplyw decyzji inwestycyjnych na osiggang stope zwrotu z inwestycjl w
Certyfikaty. Nietrafne decyzje inwestycyjne, w tym w sektory, w ktorych wartoé¢ Aktywow ulegnie zmniejszeniu, w tym nietrafiona alokacja
Aktywow, mogq mie¢ negatywny wptyw na Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu no Certyfikat. Ponadto w przypadku alokacji Aktywow w
poszczegdlne kategorie lokat wymienione powyzej Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu moze ulec zmniejszeniu, w szczegoinosci w przypodku
niekorzystnego ksztattowania sie wyceny tych lokat, Fundusz moze ponies¢ strate na czgsci Aktywow. W przypadku niewyplacalnoécl
banku krajowego, banku zagranicznego lub instytucji kredytowej, w ktorych Fundusz ulokowat depozyty, Fundusz moze poniesé strate na
czescl Aktywow ulokowanych w depozytach. W przypadku niekorzystnego ksztoitowania sig warto$cl jednostek uczestnictwa lub
certyfikatow inwestycyjnych funduszy inwestycyjnych lub tytulow uczestnictwo emitowanych przez instytucje wspolnego inwestowania,
Fundusz mote poniesc stratg no czgsci Aktywow zainwestowanych w te instrumenty. Rowniez w przypadku niekorzystnego ksztattowania
sig notowar instrumentéw bozowych dlo Instrumentéw Pochodnych, czgéé Aktywow Funduszu zainwestowano w te instrumenty moze
zostaé utracona Z uwogi no wystepowanie mechanizmu diwigni finansowej, strota w przypadku inwestycji w Instrumenty Pochodne moze
przewyiszyc¢ warto$¢ Aktywow zainwestowanych w te Instrumenty Pochodne. W przypadku inwestycji Aktywow w wierzytelno$cl lub
udzioty w spotkach z ograniczong odpowiedzialnoéciq wartosé tych wierzytelnosci lub udziatow w spotkach z ograniczong
odpowiedzialno$ciq moze ulec zmniejszeniu negatywnie wplywajgc na Wartosé Aktywow Netto Funduszu na Certyfikat. W szczeg6inoscl
jednok w przypadku instrumentdw, o ktorych mowa w zdoniu poprzednim nalezy podkreslic ryzyko ptynnosci wynikajqce z faktu, iz
transakcje no tych instrumentach zawierane sq poza rynkami zorgonizowanymi, stqd moie wystgpic sytuacjo, w ktorej Fundusz nie begdzie
miat mozliwosci zbycia tych Instrumentow.

Czynniki ryzyka zwiqzane z portfelem inwestycyjnym Funduszu:
Ryzyko makroekonomiczne

Atrakcyjnos¢ inwestycyjna instrumentow bedqeych przedmiotem lokot Funduszu jest zalezno od wielu czynnikow makroekonomicznych
obejmujqcych zaréwno gospodarke polskq, jok I globalng. Ponadto ryzyko makroekonomiczne - zwigzane z gospodarkq, klgskami
tywiotowymi, decyzjomi administracyjnymi | wysokosciq stop procentowych - moze mie¢ wptyw na wartosé aktywow Funduszu, a
niekorzystne zmiany w otoczeniu makroekonomicznym mogq mie¢ negatywny wptyw na Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu na Certyfikat.
Uczestnicy Funduszu bedq narazeni na ryzyko zwiqzane z koniunkturq gospodarczq w kraju i za granicq, jok rowniez no ryzyko wystgpienia
zdarzen sity wyiszej.

Nalezy tez zwroci¢ uwagg, ze sytuacja gospodarcza Polski jest mocno powigzona z wydarzeniomi, ktére majq miejsce w gospodarkach
innych paristw. Niekorzystne zmiany na zagranicznych rynkach finansowych mogq spowodowa¢ odplyw kapitotu zagranicznego z Polski
oraz mogq spowodowa¢ wystgpienie niekorzystnych i nieprzewidywalnych zmian w sferze makroekonomicznej | mikroekonomicznej.
Sytuacjo take moze mie¢ negatywny wynik na mozliwe do osiggnigcio rezultaty finonsowe Funduszu.

Ryzyka spadku Wartosci Aktywow Netto Funduszu na Certyfikat:

Ryzyka to wigzg sig z mozliwosciq spadku Wartoscl Aktywow Netto Funduszu na Certyfikat w rezultacie niekorzystnych zmion wartosci
instrumentow bedqeych przedmiotem lokat Funduszu. Czynniki ryzyka wymienione ponizej dotyczq wszystkich rynkow finonsowych, w tym
rynkow zagranicznych, objetych zokresem lokat Funduszu, niemniej natgzenie poszczegolnych ryzyk jest zmienne w zaleznoéci od
dojrzatosci, wielkosci | plynnosci poszczegoinych rynkéw. Do tego rodzaju ryzyk nalezy zaliczyé:

Ryzyko rynkowe:

Ryzyko to zwiqzane jest ze zmiang warto$ci wyceny oktywow finonsowych na rynkach, zwigzane jest ono zaréwno ze zmianomi w sytuacji
makroekonomicznej danego kroju, w szczegdlnosci tempa wzrostu gospodarczego, stopnio nieréwnowagi makroekonomicznej, deficytu
budtetowego, handlowego i obrotow bie2qcych, wielkoscl popytu konsumpcyjnego, poziomu inwestycji, ksztaltowania sie poziomu
depozytow | kredytow sektora bankowego, wielkosci zadtuzenio krajowego, sytuacji na rynku pracy, wielkoéci | ksztottowaniem sig poziomu
inflacji, wielkosci | ksztattowaniem sig poziomu cen surowcow, sytuacji geopolitycznej. Ostabienie sytuacji makroekonomicznej moze mieé
negatywny wplyw na wyceng Aktywow funduszu. Ponodto warto$é wyceny oktywow poszczegdinych emitentow podlega ryzyku branzy, w
ktorej on dzioto, oroz gtéwnie tokim ryzykom jak: konkurencyjnosé, zmiany popytu no produkty oferowane przez podmioty z branzy, nowe
technologie. Zmiana warto$ci aktywow danego emitenta worunkowana jest réwniez ryzykiem specyficznym danego emitenta, do ktorego w
szczegolnosci nalezg czynniki takie jok: joko$¢ produktu | biznesu, skalo dziotanio i jego wielkosé, jokos¢ zarzqdu, struktura akcjonariatu,
polityka dywidendowao, regulacje prawne oraz przejrzystosc dziatania.

Ryzyko stép procentowych

Jednym z najwainiejszych aspektow ryzyka stop procentowych jest odwrotna zolezno$é¢ pomigdzy wartoscig instrumentéw diuznych (np.
diuzne Popiery WartoSciowe, Instrumenty Rynku Pienigznego) a poziomem stop procentowych. Oznaczo to, Ze wzrost stop procentowych
mote sle przetotyc sie no spadek wartosci lub cen takich instrumentéw, a sytuacjo taka moze mieé niekorzystny wplyw no wartosé lokat
Funduszu, o tym samym no Wortos¢ Aktywow Netto Funduszu na Certyfikat.

W przypodku zaciggnigcia przez Fundusz zobowigzan, ktore bgdg oprocentowane wedltug stopy zmiennej, wzrost stop procentowych moze
miec takze niekorzystny wplyw no wysoko$c odsetek ptaconych od zobowiqzan Funduszu, a tym samym na Worto5¢ Aktywow Netto
Funduszu no Certyfikat.
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Opisana w Stotucie polityka inwestycujno Funduszu dopuszcza lokowanie Aktywow Funduszu w Waluty Obce. Powyzsze inwestycje wigzq
sie 2 ryzykiem poniesienlo przez Fundusz strat w wyniku niekorzystnych zmian kursow Walut Obcych. W wuniku realizacji powytszego
ryzyka istnieje mozliwos¢ spadku stopy zwrotu z lokat denominowanych w Walucie Obcej. Dodatkowo, ryzyko zmion kursow walutowych w
Funduszu denominowanym w jednej walucle, a inwestujgcym w spotki, w ktérych przeptywy pieniezne sq wyrazane w innej walucle, nie
moze byc cotkowicie zniwelowone. Ponadto, w przypadku inwestycji Funduszu w aktywa denominowane w walutach innych waluta polska
wiycena tych aktywow zalezy rowniez od kursu danej waluty w stosunku do waluty polskiej eksponujge tym samym Aktywa Funduszu na
ryzyko walutowe. Skala tego ryzyka zalezy od stopnio dekorelacji danej waluty | woluty polskiej oroz jego intensywno$¢ w czasie jest
zmienna. Fundusz nie bedzie reolizowat z gory okreslonej polityki zabezpieczania ryzyke wolutowego, o decyzje o zabezpieczeniu ryzyko
walutowego sq podejmowane no podstawie analiz dotyczgeych ryzyka catego portfela Funduszu mierzonego zmiennosciq WANC.

Ryzyko walutowe

Ryzyko zwiqzane z inwestowaniem w jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych majgeych siedzibe na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, w tym funduszy inwestycyjnych zarzqdzanych preez Towarzystwo, oraz tytuby uczestnictwa emitowane
przez instytucje wspolnego inwestowania majqce siedzibe za granicq

Polityko inwestycyjna Funduszu dopuszcza mozliwos¢ lokowanio $rodkow Funduszu w jednostki uczestnictwa | certyfikaty inwestycyjne
funduszy inwestycyjnych majqeych siedzibg na terytorium Rzeczypospolite] Polskiej, w tym funduszy inwestycyjnych zarzqdzanych przez
Towarzystwo, oroz tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego inwestowanio majgce siedzibg za granicq. Do
najwozniejszych czynnikéw ryzyka zwigzonych z tokimi inwestycjomi nalezq czynniki ryzyka zwigzane z dzitalnosciq wspomnionych
funduszy I instytucji o takze czynniki ryzyka zwigzane z ich portfelem inwestycyjnym. W zaletnosci od indywidualnego przypadku ryzyko
zwiqzane ze wspomniang kategorig lokat moze obejmowac wszystkie bqdz czgs¢ czynnikow ryzyko wymienionych w niniejszym Rozdziale.
Ponodto umarzanie jednostek uczestnictwa I certyfikatow funduszy inwestycyjnych oraz tytutow uczestnictwa emitowanych przez
instytucje wspolnego inwestowanla majqce siedzibe zo granicq moze podlega¢ ograniczeniom, ktdre mogq wywierac istotny wptyw na
mozliwos¢ zbyclo tego rodzoju lokat przez Fundusz, co z kolel moze mie¢ negatywny wptyw na moiliwos¢ wywiqzania sig przez Fundusz ze
zobowiqzan wobec Uczestnikow Funduszu, w szczeqolno$ci poprzez opéinienie wyplaty $rodkow z tytutu wykupu Certyfikatéw albo
utrudnienie prawidtowej wyceny Certyfikatow.

Ryzyko zwiqzane z inwestowaniem w wierzytelno$ci

Lokowanie $rodkow w wierzytelnodcl wigze sig z ryzykiem rodzaju wierzytelnoscl, tytutu z jokiego wierzytelno$¢ powstato, wyptacalnosciq
dtuznika, terminem wymagalnosci oroz rodzajem | poziomem zabezpieczen wierzytelnosci.

Ryzyko zwiqzane z inwestowaniem w Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, oraz Towarowe
Instrumenty Pochodne

Fundusz moie zawiera¢ umowy majqce zo przedmiot Instrumenty Pochodne, w tym Niewystondaryzowane Instrumenty Pochodne, oraz
Towarowe Instrumenty Pochodne. Z lokatami w Instrumenty Pochodne oraz Towarowe Instrumenty Pochodne zwigzane sq nastepujqce,
specyficzne dla tych kategorii lokat, rodzaje ryzyk:

s ryzyko rynkowe zwiqzane ze zmienno$ciq ich notowaf;

* ryzyko rynkowe bozy Instrumentu Pochodnego lub Towarowego Instrumentu Pochodnego zwiqzane z niekorzystnymi zmianami
poziomu lub zmiennosci kurséw Instrumentow finansowych bedqeych bozq wyzej wymienionych instrumentow. Zaleznos¢ miedzy
wartosciq bozy Instrumentu Pochodnego a warto$cig danego instrumentu nie jest stata | zalezy migdzy innymi od wysokosci
krotkoterminowych stop procentowych, dostepnosci instrumentéw bazowych, o w przypadku Instrumentéw Pochodnych akeyjnych
od wysokosci przewidywanej stopy dywidendy. Spowolnienie gospodarcze, niekorzystne zmiony innych parametrow
makroekonomicznych, rownlez takich jok koszty sktadowania oroz nowet zdarzenio lub decyzje o charakterze politycznym mogq
spowodowa¢ pogorszenie notowar okreslonych rodzajow energii, metali szlachetnych, przemystowych lub innych rzeczy
oznaczonych co do gotunku bedqcych bozq Towarowych Instrumentéw Pochodnych. Ewentualny spodek cen parametrow
bedqgeych bozq Towarowych Instrumentow Pochodnych moie prowodzi¢ do przeceny somych Towarowych Instrumentow
Pochodnych, w ktére inwestuje Fundusz, co moze wywieraé negatywny wplyw na wartos¢ Certyfikatow.

» ryzyko niedopasowonia wyceny Instrumentu Pochodnego lub Towarowego Instrumentu Pochodnego do wyceny bazy Instrumentu
Pochodnego lub Towarowego Instrumentu Pochodnego;

» ryzyko modelu wyceny - w przypadku Niewystandaryzowanych Instrumentow Pochodnych model wyceny stosowany przez Fundusz
moze okazaé si¢ nleadekwatny do specyfikl wycenianego instrumentu co, w przypadku zamkniecla pozycjl, moze negotywnie
wptyngé na Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu na Certyfikot,

» ryzyko kontrohenta - w przypodku gdy kontrahent nie wywiqzuje sig ze swoich zobowiqzon wynikajgcych z transakeji na
Instrumentach Pochodnych Fundusz moze ponie$¢ straty negatywnie wptywajqce na Warto$¢ Aktywow Netto Funduszu no
Certyfikat, o z uwagi no wystepowanie mechanizmu diwigni finonsowej, strata w przypadku inwestycji w Instrumenty Pochodne
moie przewyiszyc wartos¢ Aktywow zoinwestowanych w te Instrumenty Pochodne,

* ryzyko niewyptacalno$cl izby rozliczeniowej, dotyczy ono mozliwosci poniesienia strat w wyniku niewypetnienia swoich zobowigzan
przez izbg rozliczeniowq, w przypadku gdy dany instrument pochodny jest rozliczany przez izbg rozliczeniowq,

« wprzypadku, gdy w Instrumenty Pochodne lub Towarowe Instrumenty Pochodne wbudowany jest mechanizm kredytowy, w
szczeg6lnosci gdy Fundusz wnosi depozyt zabezpieczajgey w wysokosci nizszej niz wartos¢ bozy Instrumentu Pochodnego, istnieje
motliwos¢ poniesienia przez Fundusz straty przewyszojqcej wartosc zainwestowanych $rodkow, mechanizm diwigni finansowej
powoduje zwielokrotnienie zyskow [ strat z inwestycjl - Fundusz moze byé naraZony na istotne ryzyko w zwigzku z wykorzystaniem
tego mechanizmu.

Metodologia zwigzano z obliczaniem poziomu ryzyka inwestowanio w Instrumenty Pochodne opisana zostato w rozdziale IV pkt 3.2.8.
Prospektu,
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Ryzyko diwigni finansowej

Powodem stosowania diwigni finansowej (pozyczanie kapitatu w celu jego dalszej inwestycji) jest dgzenie do zwielokrotnienia zyskow.
Istnieje jednak ryzyko, w przypadku nietrofnych decyzji inwestycyjnych, ze stosowanie diwigni finansowej moze prowadzi¢
do zwielokrotnienia strat w poréwnoniu do inwestycil, ktore nie korzystajq z teqo mechanizmu.

Ryzyko phynnosci lokat

Ograniczono plynnos¢ powoduje, iZ mogq wystepowac trudnoscl z szybkq sprzedaiq lub nobyciem okre$lonych kategorii lokat lub tez
transakcje takie mogq by¢ zrealizowane jedynie po cenach znaczqco odbiegajgeych od cen rynkowych, co moze negatywnie wplywaé na
rentownos¢ takich lokat, a tym samym no osiqgane przez Fundusz stopy zwrotu. Ryzyko ptynnoscl lokat jest szczegodlnie duze w przypadku
dokonywania lokat w udziaty w spotkach z ograniczonq odpowliedzialnoscig oroz w inne ni zdemateriolizowane Papiery Warto$ciowe.

Ryzyko niewyptacalnosci emitentow, ktorych Papiery Wartosciowe bedq przedmiotem lokat Funduszu

Ryzyko niewyptacalnosci emitentow, ponoszone przez Fundusz, zalezne jest od ich wiarygodnosci kredytowej | jest zwigzane z ryzykiem
czeéciowej lub catkowitej utraty wartosci danych sktadnikow Aktywow przez Fundusz Zmiany pozycji finansowej emitenta lub perspektyw
jego rozwoju mogq skutkowa¢ spadkiem ceny wyemitowanych przez ten podmiot instrumentow dtuznych, a tym samym pogorszeniem
rentownosci inwestycji w dany instrument, co moze negatywnie wplywaé na Warto§¢ Aktywow Netto Funduszu na Certyfikat.

Ryzyko kredytowe zwigzane jest rownie? z mo2liwosciq niewywigzywania sig ze swoich zobowiqzafi przez kontrahentow, z ktérymi Fundusz
bedzle zowlerat umowy. Jakiekolwiek opoZnienie lub nieprowidiowosci w realizacji zobowigzofi przez kontrahenta mogq oznaczaé
poniesienie strat przez Fundusz, podczos gdy Fundusz nie moie zagworantowad, iz nie zojdzle sytuocjo utraty wyptacalnosci przez
ktoregokolwiek z emitentow.

Ryzyko rozliczenia oroz ryzyko transferow pieniginych

Ryzyko transferow pienigznych jest niezalezne od Funduszu i jest zwigzone z funkcjonowaniem rozliczen w sektorze finansowym. Ten
czynnik ryzyka moze wptywoc no rentowno$é lokat Funduszu w sposob analogiczny do ryzyka rozliczenia transokcji. Zwraca sie uwogg
Inwestorow na fokt, Ze btedne lub opodinione rozliczenie zawartej przez Fundusz transakcji moze przyczyni¢ sig do odstgpstwa od
realizowanej polityki inwestycujnej, o w konsekwencji - do pogorszenio rentownosci lokat Funduszu.

Ryzyko zwiqeane z Krotkq Sprzedazq

Krotka Sprzedat? to technika inwestycyjna, ktéra opiera sig na zaloZeniu osiqgnigcia zysku w wyniku spadku cen okreslonych paplerow
wartoSciowych, Instrumentow Rynku Pienigznego, instrumentéw pochodnych lub tytutéw uczestnictwa instytucji wspolnego inwestowanio
od momentu realizacjl zlecenio sprzedazy tych praw, o ile zostaty pozyczone w celu rozliczenio transakcji przez inwestora lub przez podmiot
realizujgcy na rachunek inwestora zlecenie sprzedoy, albo nabyte w tym celu przez jeden z tych podmiotéw no podstawie umowy lub
umoéw zobowigzujgcych zbywee do dokonaniao w przysztosci odkupu od nabywcy takich samych praw, do momentu wymagalnosci
roszczenia o zwrot sprzedanych w ten sposob prow. Z transakcjomi Krotkiej Sprzedazy moie wigza¢ sig ryzyko polegajgce na tym, Ze
podmiot, od ktérego paplery warto$ciowe zostaty pozyczone, moie zaiqdac ich zwrotu (jeteli umowa pozyczki zawarta z tym podmiotem na
to zezwala), zmuszojgc tym somym Fundusz do zamknigcia pozycjl w niekorzystnym momencie, co moze mie¢ negatywny wplyw na stope
zwrotu 2 takiej lokaty, a tym samym no Wartos¢ Aktywow Netto na Certyfikat.

Ryzyko zwiqzane z koncentracjq aktywow lub rynkéw

Ryzyko koncentracji zwiqzane jest z mozliwosciq inwestycji znacznej czgscl Aktywow Funduszu w jednym rodzoju instrumentu finansowego
lub na jednym rynku, co umozliwia elostyczna polityka inwestycyjna Funduszu. Uwzgledniajgc przepisy Ustawy o Funduszoch
Inwestycyjnych, papiery wartoSciowe lub Instrumenty Rynku Pienigznego wyemitowane przez jeden podmiot | wierzytelnosci wobec tego
podmiotu mogq stonowi¢ do 20% (dwudzlestu procent) wartosci Aktywow Funduszu. Fundusz moze przy tym lokowaé do 100% (stu
procent) wartoscl Aktywow Funduszu w papiery warto§ciowe emitowane, gwarantowane lub poreczane przez Skarb Pafistwa lub
Narodowy Bank Polski, pafistwa nolezqce do OECD albo migdzynarodowe instytucje finansowe, ktorych cztonkiem jest Rzeczpospolita
Polska lub co nojmnlej jedno z panstw nalezqcych do OECD. Fundusz moze inwestowa¢ do 100% (stu procent) warto$ci Aktywow Funduszu
w akeje, udzioty w spotkach z ograniczong odpowiedzialno$ciq oroz jednostkl uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne funduszy
inwestycyjnych majgcych siedzibe no terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, w tym funduszy inwestycyjnych zarzqdzanych przez
Towarzystwo, oraz tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowanio majqce siedzibg za granicq jezeli polityka
Inwestycyjno danego funduszu lub instytucji zaktada lokowanie nie mniej niz 50% (pigédziesigt procent) wortoscl oktywow w akcje | udzialy
w spotkach z ograniczonq odpowiedzialno$ciq. Polityka inwestycyjno Funduszu obejmuje w szczegdinosci rynki finonsowe Stonow
Zjednoczonych Ameryki, rynki krajow wehodzqeych w sktad Unii Europejskiej, rynki Szwajcaril oroz Turcji w celu dywersyfikacji
geogroficznej jednoczesnie nie naktodajge sztywnych limitow inwestycyjnych no poszczegdine rynki. Istnieje ryzyko, ze pogorszenie sie
sytuaciji finansowej lub niewywiqzanie sig z zobowiqzan przez diuznika lub emitento Instrumentow finansowych, ktore stanowig znaczny
udziot w Aktywach Funduszu, spowoduje poniesienie znacznej straty przez Fundusz. W ramach strategii absolutnej stopy zwrotu Fundusz
moie koncentrowa¢ Aktywa w sposab elastyczny zopewniajgcy maksymalizacje stop zwrotu, stqd koncentracjo Aktywow w ramach
poszczegdlnych rynkédw finansowych, ich segmentéw lub konkretnych rodzajow lokat moze byé bardzo szeroka, co oznacza, iz w danej
sytuacji rynkowej Fundusz moze by¢ zaangazowany na wybranym rynku lub rodzoju lokat nawet do 100% wartosci Aktywow Funduszu, o
uwzgledniojge wykorzystanie takich technik inwestycyjnych jok Instrumenty Pochodne (lgcznie z Towarowymi Instrumentami Pochodnymi)
lub Krotka Sprzedoz maksymalna warto$¢ ryzyke Funduszu okre§lonego metodq absolutnej wartosci zagrozonej moze wynosic nowet 20%
(dwadziescia procent) Wartosci Aktywow Netto Funduszu, o z drugiej strony pozostate rynki lub rodzaje lokat mogq w ogole nie by¢
reprezentowane w portfelu Funduszu. Powyisze oznacza, iz przyjety model inwestycyjny Funduszu, nawet przy zachowaniu zasad
dywersyfikacji lokat | innych ograniczen inwestycyjnych okreslonych Ustawgq o Funduszach Inwestycyjnych i stotutem Funduszu, niesie ze
sobg ponadprzecigtne ryzyko znacznych wahan WANC Funduszu.

Wymienione wyiej ryzyka mogq zmaterializowaé sie w przypadku wszystkich rynkow w ujeciu geograficznym, jednak blorge pod uwagg
fakt, iz Fundusz bedzie inwestowat w szczeqolnoscl na rynkach finansowych znojdujgeych sig w Stanach Zjednoczonych Ameryki, krajach
Unii Europejskiej, Szwajcaril oraz Turcjl, Fundusz bedzie narozony nao takie ryzyka rynkowe jok: ryzyko walutowe oraz ryzyko stopy
procentowej. Obecno sytuacjo gospodarcza czgsci krojow Unii Europejskiej wymoga podkredlenia szczegbinej roll ryzyka niewyptacalnosci
emitenta oroz ryzyko ptynnoscl.
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Ryzyka w kontekscie inwestowania na rynku finansowym w Stanach Zjednoczonych Ameryki:

Fundusz bedzie inwestowat przede wszystkim na rynkach Stanéw Zjednoczonych Amerykl. Analizujqe historig gospodarczg tego kraju
zwracic nolety uwoge na duzq zmiennos¢ jego tempa wzrostu gospodarczego jok | innych wskainikéw gospodarczych. Tego rodzoju
wahania koniunkturalne przektodojq si¢ no znaczqeq zmienno$c cen na rynkoch finansowych w tym kraju jok i na zmiany kursu dolara
amerykanskiego wzgledem innych walut. W zwigzku z tym lokaty na rynkach Stanow Zjednoczonych Ameryki obarczone mogg byc
znaczqeym ryzkiem inwestycyjnym. Mimo, Ze sq to rynki dojrzate, z dlugq historig oraz stabilne w rozumieniu obowiqzujgeych regulocji,
nodzoru oroz zaowansowanej infrastruktury (w tym infrastruktury informatycznej) nie mozna wykluczyé ewentualnosci awarii
infrastruktury rynkowej, ponadto rynki te cechuje duiy udziot handlu wysokich czgstotliwosci (tj. handlu algorytmicznego opartego na
automatycznym generowaniu zlecen za pomocq informatycznych systemow transakeyjnych), ktory moze wplywac destabilizujgco na
rynek, a co za tym Idzie negotywnie na Wartos¢ Aktywow Netto na Certyfikat. Gtowne rynki Stanow Zjednoczonych Amerykl uznowane sq
za najptynniejsze no $wiecie, z mozliwosciq sktadanio zlecen poprzez elektroniczne platformy inwestycyjne co minimalizuje czos ich
realizacji w poréwnaniu do zlecef sktadanych w sposob tradycyjny tj. bez wykorzystania elektronicznych platform inwestycyjnych. Oba te
czynniki zmniejszajq, lecz nie niwelujq tzw. ,slippage” tj. roznicy pomigdzy poiqdang a faktyczng cenq reolizacji w przypadku zlecen typu ,po
kodej cenie” oraz ,stop-loss”, co ma szczegdlne znaczenie w przypadku transakeji o charakterze krotkoterminowym oroz w przypadku
szybkiego zamykanio duzych pozycjl w celu minimalizacji strot. Ponadto nalezy pokreslic, iz rowniez na tak dojrzatych rynkach finansowych
jok Stany Zjednoczone Amerykl, obok ptynnych rynkow i instrumentow Istniejq take instrumenty mniej ptynne oraz rynki o ogroniczonej w
danym przedziole czasowym plynnoscl, np. Instrumenty Pochodne na niektore grupy towardw,

Ryzyka zwiqzane z inwestowaniem na rynkach finansowych w krajach Unii Europejskiej:

W obrebie krajow Unii Europejskiej zauwoiyc nalezy dute zroinicowanle sytuacji ekonomicznych od wzglednie stabilnych krajow Europy
potnocne] do krajow peryferyjnych migdzy innymi krajow tzw. grupy PIIGS (Portugoalio, Wiochy, Irlandio, Grecjo, Hiszpania) wykazujgcych
znaczqeq zmienno$¢ wskaznikow makroekonomicznych. Tego typu rozwarstwienie powoduje zwigkszenie ryzyka makroekonomicznego,
zwloszczo w kontekscie zogrozenia spojnosci strefy Euro. Ponadto w ramach Unii Europejskiej mozna zauwazyé istotne zroznicowanie, jesli
chodzi o wielkos¢ i plynnosé rynkow finansowych - od bardzo dojrzatych i ptynnych (jok rynek w Wielkie] Brytanii czy Niemczech) po male
i 0 ograniczonej ptynnosci (jok rynek czeski czy grecki). Rynki dojrzale (w szczegolnosci rynek w Wielkiej Brytanii) podobnie jok rynki
Standw Zjednoczonych Ameryki charakteryzujq sig dlugg historig, stabiinym $rodowiskiem regulacyjnym, nadzorem, zaowansowang
infrastrukturg oraz wysokg plynnoscig. Istnieje tez mozliwosé sktadania na nich zlecer poprzez elektroniczne platformy inwestycyjne. Nie
mozna jednak wykluczyé ewentualnosci owarii infrastruktury rynkowej, ponadto rowniez rynki te cechuje duzy udziat handlu wysokich
czestotliwoscl, ktory moze wplywaé destabilizujgco na rynek, a co za tym idzie negotywnie no Wartos¢ Aktywow Netto na Certyfikat. W
przypadku mniejszych rynkow (np. Czech, Wegier, Grecji czy Cypru) mechanizmy regulacyjne i nadzorcze nie sq tak dojrzate a
infrastruktura nie tak zaowansowana. Ze wzgledu na niskg kapitalizacje oraz skalg obrotéw na tych rynkach istotnym czynnikiem jest
podwyiszone ryzyko plynnosci.

Ryzyka zwiqzane z inwestowaniem na rynku finansowym w Szwajcarii:

Szwajcaria jest dojrzatym i stabilnym centrum finansowym. Rynek finansowy w Szwajcarii charakteryzuje duza stabilno$¢ otoczenia
regulacyjnego oraz nadzorczego, przy jednoczesnie bardzo wysokim poziomie infrostruktury (w tym infrostruktury informatycznej -
szwojcarska gielda SIX Swiss Exchange d. SWX Swiss Exchange joko plerwsza w $wiecie wprowadzito w petni zoutomatyzowany system
transakcyjny I rozliczeniowy). Rynek posiada wysokq plynnosé | sprawng realizacje zlecen, ktore razem zopewniojg satysfakcjonujgey czas
realizac]i zlecen. Inwestycje na rynku finansowym w Szwajcarii, poza ryzykiem awarii infrastruktury oraz potencjalnie destabilizujgcym
wplywem handlu wysokich czestotliwosci obarczone sq dodotkowo ryzkiem walutowym.

Ryzyka zwigzane z inwestowaniem na rynku finansowym w Turcji | na innych rynkach wschodzqeych:

Rynki finansowe w Turcji i innych rynkach wschodzqeych charakteryzujq sig istotnie nizszym poziomem kultury korporacyjnej, regulocyjnej
oraz nodzorczej w porownaniu do dojrzatych rynkéw pafistw rozwinigtych. W ich przypadku tych krajow podwyiszone jest ryzyko
requlacyjne i ryzyko polityczne zwigzane zaréwno z wewngtrzng sytuacjq danego kraju jak | na sytuacjq na arenie migdzynarodowej
(przyktadowo w przypadku Turcji ze wzgledu na bezposrednie sgsiedztwo i bliskos¢ geograficzng ryzykownych geopolitycznie krajow
Bliskiego Wschodu, a w przypadku Republiki Korel Potudniowe] | Taiwanu ze wzgledu no motliwe niepokoje geostrategiczne na Dalekim
Wschodzie). Wylqcznie w przypadku nojwigkszych emitentow poziom plynnosci ich papieréw wartosciowych notowanych na rynkach
zorganizowanych mozna uznac za zadowalajgey, tym samym w przypadku rozszerzenio spektrum inwestycyjnego istnieje dodatkowe
ryzyko ptynnosci. Ponadto szybko$¢ realizacji zlecen przez posrednikow dziatajgeych no rynku lokalnym w poréwnaniu do elektronicznych
plotform inwestycyjnych jest nizszo, co moze spowodowaé op6zniony czas ich realizacji, o tym samym ryzyko zawarcia transokcji po mniej
korzystnych cenach. Dodatkowo, waluty tej grupy krajow odznaczajq sie znaczqeq zmiennosciq, a polityka monetarna tych krajow moze
prowadzi¢ do wprowadzenia kontroli przeplywow kapitatowych co znaczqco mote zwigkszyc ryzyko inwestycyjne zwigzane z tg grupg
krajow.

Inne ryzyka zwiqzane z dziatalnosciq Funduszu:
Ryzyko zwiqzane z brakiem wphlywu Uczestnikow na zarzqdzanie Funduszem

Uczestnicy Funduszu nie majq wplywu na zarzgdzanie Funduszem. Fundusz podlega kontroli Rady Inwestorow w zakresie realizacji celu
inwestycyjnego | polityki inwestycyjnej oraz przestrzegania ograniczef inwestycyjnych, jednakie Statut nie przyznaje Radzie Inwestoraw
kompetencji w zakresie podejmowania decyzji zwiqzanych z funkcjonowaniem Funduszu. Dodatkowo, zgodnie z Ustawg o Ofercie
Publicznej, Fundusz, joko emitent publicznych Certyfikatow Inwestycyjnych, zobowigzany jest do podawania w raportach blezqcych
wszystkich informacji dotyczqeych wszelkich zdarzen majgeych wplyw na dziatalnosé Funduszu, moggeych mie¢ wplyw na wartosé
Certyfikat | umozliwiajgcych ocene dziatalno$ci Funduszu.
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Na podstowie umowy o prowadzenie rejestru Aktywow Funduszu, Depozytariusz prowadzi rejestr Aktywow Funduszu, w tym aktywow
zapisywanych na wlasciwych rachunkach oraz przechowywanych przez Depozytariuszo i inne podmioty na mocy odrgbnych przepisow lub
na podstawie umow zawartych na polecenie Funduszu przez Depozytariusza (Subdepozytariusz). Istnieje ryzyko, ze taki podmiot nie
wywigie sie 2 cigzgeych na nich obowigzkéw zwigzanych z przechowywaniem takich aktywow, w szczegdlnosei majgeych wplyw na
terminy rozliczenia zawortych transakejl. Mimo przepisow Ustawy o Funduszoch Inwestycyjnych chronigeych Fundusz przed skutkami
upadlo$ci Depozytariusza, nie mozna rowniez wykluczyé sytuacji, w ktore] postowienie Depozytariusza lub Subdepozytariuszo w stan
likwidacji lub upadtosci bedzie wywiera¢ negatywny skutek na warto$¢ Aktywow Funduszu lub doprowadzi do utraty czesci Aktywow
Funduszu.

Ryzyko zwiqzane z przechowywaniem aktywow

Ryzyko zmiany Statutu

Zwraca sig uwage Inwestordw, ze w okresie istnienio Funduszu mozliwa jest zmiana Statutu Funduszu. Zmiony te mogg wynikaé w
szczegolnosci z potrzeby dostosowania Statutu do zmieniojgeych sig przepisow prawa, praktyki rynkowej oraz wymagan biznesowych, w
tym w szezegolinosci mogq mie¢ wplyw na brzmienie Statutu w zakresie polityki inwestycyjnej, kosztow czy zasad wykupywania
Certyfikatow. Zmiany Stotutu nie wymagajq 2gody Uczestnikow Funduszu | dokonywane sq przez Towarzystwo.

Ryzyko zwiqzane z likwidacjq Funduszu

Zwraco sig uwage Inwestorow na fakt, ze Fundusz ulego rozwigzaniu w przypadku wystgpienia nastgpujgcych zdarzen wskazanych w
Stotucie:

*  Depozytoriusz zaprzestanie wykonywania swoich obowigzkéw, a Fundusz nie zawrze umowy o prowadzenie rejestru aktywow z
innym podmiotem;

*  WAN Funduszu spadnie ponizej poziomu 1,000,000 (jednego miliona) zlotych o Towarzystwo podejmie decyzje o rozwigzaniu
Funduszu;

*»  Radao Inwestoréw podejmie uchwale o rozwigzaniu Funduszu;

=  zorzqdzonie Funduszem nie zostanie przejgte przez inne towarzystwo funduszy inwestycyjnych w terminie 3 (trzech) miesigey od
dnia wejscio w zycie decyzji Komisji o cofnigciu zezwolenia na utworzenie Towarzystwa lub wygosnigcio takiego zezwolenio;

»  uplynie 6-miesieczny okres, przez ktory Towarzystwo pozostawalo jedynym uczestnikiem Funduszu.

Rozwigzanie Funduszu nostepuje po przeprowadzeniu likwidocji.

Z dniem rozpoczecia likwidacji Fundusz nie moze emitowaé oraz wykupywac Certyfikatow. Likwidatorem Funduszu jest Depozytariusz
chyba, e Komisjo wyznaczy innego likwidatora. Likwidacjo Funduszu polega na zbyciu jego oktywow, ciggnigciu naleznosci Funduszu,
zaspokojeniu wierzycieli | umorzeniu Certyfikatow przez wyplate uzyskanych Srodkéw pienigznych Uczestnikom Funduszu, proporcjonalnie
do liczby posiadanych przez nich Certyfikatow.

Informacjo o wystqpieniu przestanek rozwigzanio Funduszu zostanie niezwlocznie opublikowana przez Towarzystwo lub Depozytariusza w
sposob okreslony w przepisach Ustawy o Ofercie Publicznej. Statut Funduszu okresla ponadto zasady pokrywanio przez Fundusz kosztow w
okresie likwidacji. Ze wzgledu no nieograniczony czas trwanio Funduszu w chwili obecnej nie mozna jednak precyzyjnie oszacowaé kosztow
likwidacji. W zwiqzku z powyzszym Uczestnik, ktory nie zbedzie posiadanych Certyfikatow do dnia, kiedy Fundusz zostanie postawiony w
stan likwidacji, bedzie narozony na konlecznosc poniesienia kosztow zwigzanych z likwidacjg, ktore no dzien dzisiejszy nie zostaly
oszacowane.

Ryzyko zwiqzane z nielimitowanymi kosztomi Funduszu

Artykut 28 Statutu wymienio koszty pokrywane ze $rodkow wilasnych Funduszu, w tym koszty nielimitowane. Ze wzgledu na nielimitowany
charakter niektorych z pozycji kosztow istnieje ryzyko, ze zbyt duza ich wartos¢ moze mie¢ niekorzystny wptyw no rentownosé inwestycji
w Certyfikaty.

Czynniki ryzyka wynikajqce ze specyfiki Papieru Wartosciowego, jokim jest Certyfikat:
Ryzyko wyceny Aktywow Funduszu

Aktywao Funduszu wyceniane sg, a zobowigzanio Funduszu ustalane sq wedlug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej z zostrzezeniem
dtuznych paplerow warto$ciowych nienotowanych na Aktywnym Rynku wycenionych wedlug skorygowanej ceny nabycio. Istnieje ryzyko,
e dokonana zgodnie z tymi zatozeniomi wycena, zwloszcza w przypadku Instrumentéw nienotowanych na Aktywnym Rynku, moze
odbiega¢ od ich rzeczywiste] wartosci moiliwej do uzyskanio przy sprzedozy aktywow na rynku. Zwracao sig tokze uwage Inwestoréw, ze ze
wzgledu no mozliwe dostosowania zapisow Statutu do zmieniajgcych sie przepisow prawa oraz praktyki rynkowej, mogg ulec zmionie
zasody wyceny Aktywow Funduszu, co moze mie¢ wplyw no Wartos¢ Certyfikatow.

Ryzyko nieosiggnigcia oczekiwanej stopy zwrotu z inwestycji w Certyfikaty:

Ryzyko to polego na niemoznosci przewidzenio przyszlych zmion wycen aktywow wchodzgeych w sktod portfelo Funduszu | w konsekwencji
na broku mozliwosci przewidzenio zmion Warto$ci Aktywow Netto na Certyfikat. Stopa zwrotu 2 Inwestycji w Certyfikaty Funduszu jest
zalezna zaréwno od wyceny Certyfikotu w dniu objecio lub nobycio przez Uczestniko, wielkosci poniesionej Oplaty za Wydanie Certyfikatu
Warto$ci Aktywow Netto na Certyfikot z dnio wykupu Certyfikotu.

Przed podjeciem decyzji inwestycyjne] dotyczqeej uczestnictwa w Funduszu Inwestorzy powinni zwroci¢ szczeqélng uwage na poziom
swojej owersji do ryzyka inwestycyjnego rozumiany joko moiliwg do zoakceptowania zmiennoéé wartoécl Certyfikatow oraz dopuszczalny
poziom straty z inwestyc|l.

W konsekwenc]i Inwestor powinien rozwaiyc, czy jest sktonny zaokceptowac przejsciowy, nawet znaczny spadek wartosci swoje] inwestycji
w Certyfikaty oroz czy jest sklonny poniesé ryzyko poniesienia straty wskutek ulokowanio srodkéw w Certyfikaty.
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Zgodnie ze Statutem Funduszu, Towarzystwo moze zmieni¢ terminy rozpoczecia lub zokonczenia przyjmowania Zapisow albo odwotaé
rozpoczgcie przyjmowania Zapisow no Certyfikaty danej emisji, tym samym istnieje ryzyko podjecio przez Towarzystwo decyzji o
przediuzeniu okresu przyjmowanio Zapisow na Certyfikaty, w ktérym $rodki pienigzne wniesione w ramach Zapisu na Certyfikaty danej
emisji, nie bedq zarzqdzane zgodnie z politykg inwestycyjng Funduszu.

Ryzyko zwiqzane z moiliwosciq przedtuenia okresu przyjmowania Zapisow:

Ryzyko nie dojécia emisji do skutku:

Istnieje ryzyko niedoj$cio emisjl do skutku z powodu zoistnienia przyczyn opisanych w Rozdziale VI .Dane o Emisji", to jest w przypadku
gdy liczba Certyfikatow danej emisji objetych Zapisami ziozonymi przez Inwestorow jest mniejsza niz 100,000 (sto tysigcy)]. W terminie 14
dni od dnia zokoficzenio przyjmowania zapisow na Certyfikaty danej seril, Fundusz dokona zwrotu wplat na Certyfikaty wraz z odsetkami
naliczonymi przez Depozytariusza od wplat na Certyfikaty, za okres od dnia wplaty na rachunek prowadzony przez Depozytariusza do dnia
wystqgpienia zdarzenia skutkujgcego bezskutecznosciq przydziotu Certyfikatow. W tym przypadku osoby, ktdre zlozyly Zopis no Certyfikaty i
dokonaly wptaty Srodkow pienigznych nie bedg mogty - do czasu otrzymania ich zwrotu - dysponowa¢ wptaconymi srodkami,

Ryzyko plynnosci Certyfikatow:

Certyfikaty donej emisji bedq wykupywane w Dniu Wyceny bedgcym ostatnim Dniem Gieldowym w kwartale kalendarzowym. Wycofanie
sig z inwestycji w Certyfikaty w okresach pomigdzy datomi wykupu bedzie moiliwe tylko poprzez ich zbycle, co bgdzie motzliwe na
regulowanym rynku wtérnym. W tym celu Fundusz planuje wprowadzenie Certyfikatéw do obrotu na rynku podstawowym na GPW. W
przypadku odmowy dopuszczenia Certyfikatow do obrotu no GPW, obrét nimi moze byé prowadzony w Alternatywnym Systemie Obrotu.
Istnieje ryzyko, Ze zbyt niski poziom obrotow Certyfikatami uniemoiliwi ich zbycie na rynku wtornym lub, Ze ceny po jakich bgdg zawierane
transakcje no rynku wtornym bedg znaczqeo nizsze od Wartosci Aktywow Netto no Certyfikat.

Ryzyko zwiqzane z dopuszczeniem oraz wprowadzeniem Certyfikatow do obrotu na GPW:

Fundusz jest obowigzany w terminie 14 dni od dnio zamknigcia kazdej kolejnej emisji Certyfikatow, do zlozenia wniosku o dopuszczenie
Certyfikatoéw do obrotu na rynku regulowonym prowadzonym przez GPW. No Dzien Prospektu na rynku regulowanym notowane sq
Certyfikaty serii A, B, E | F Funduszu. Certyfikaty Funduszu notowane sq w systemie notowan cigglych pod skrocong nozwg ,PKOGS”.
Zomiarem Funduszu jest wprowadzanie Certyfikatow kolejnych emisji do obrotu na rynku oficjalnych notowan gletdowych prowadzonym
przez GPW. Fundusz dotozy naletytej starannosci w celu prowidlowego przeprowadzenio czynnosci zmierzajgcych do dopuszczenia i
wprowadzenio Certyfikatow kolejnych emisji do obrotu na rynku regulowanym, ktérym bedzie rynek podstawowy GPW. Istnieje jednak
ryzyko, ze Certyfikaty kolejnych emisji nie zostang dopuszczone lub wprowadzone do obrotu na rynku podstowowym GPW lub ich
dopuszczenie lub wprowadzenie zostanie opoinione, w przypadku gdy odpowliednie organy GPW nie wydadzq zgody na ich dopuszczenie
lub wprowadzenie do obrotu. W konsekwencji Uczestnicy Funduszu mogg byé pozbawieni mozliwosci zbywania tych Certyfikatow lub
mozliwos¢ ich zbywanio moze zostac powoznie ograniczona. W przypadku odmowy dopuszczenia Certyfikatow kolejnych emisji do obrotu
na rynku podstawowym GPW, obrét nimi bedzie prowadzony w Alternatywnym Systemie Obrotu.

Ryzyko nieprzydzielenia Certyfikatow:

Szezegotowe zasady przydziotu Certyfikatow okreslono w Rozdziale VI pkt 4.2.3. Prospektu. Nieprzydzielenie Certyfikatow danej emisji moze
byc¢ spowodowane: w przypadku niepetnego lub nienalezytego wypetnienia formularza Zapisu, niedokonania wptaty w terminie
przyjmowania Zapisow lub niedokonania wptaty w wysokosci co najmniej Wymogane] Wplaty, ztozeniem Zapisu na mniejszq liczbe
Certyfikatow niz 100 (sto); redukcjg Zopisow na Certyfikoty, w wyniku ktorej moze nostgpi¢ przydzielenie mniejszej liczby Certyfikatow niz
wynikajgca z Zapisow; niedojsciem emisji do skutku, w przypadku niezebranio w okresie przyjmowanio Zapisow na Certyfikaty Zapisoéw na
co najmniej 100.000 (sto tysigey) Certyfikatow; cofnigciem przez Komisje zezwolenio na utworzenie Funduszu, skutkujgeym niedojéciem
emisji do skutku.

Powyisze oznaczo, e osobom ktore dokonaty Zapisu mogg nie zosta¢ przydzielone Certyfikaty albo moze nie zostaé przydzielona liczba
Certyfikatow na jokg ztozony zostat Zapis, jak rowniez osoby te do czasu zwrotu $rodkow pienieznymi wptaconych w zwigzku z dokonanym
Zapisem, nie bgdq mogly dysponowa¢ wptaconymi srodkami do czasu otrzymania zwrotu dokonanych wptat.

Ryzyko zawieszenia lub wykluczenia Certyfikatéw z obrotu na GPW:

W przypadkach okreslonych w Regulaminie GPW, a w szczegdlnosci gdy wymaga tego bezpieczenstwo obrotu Zarzqd GPW moie zawiesi¢
obrot papierami wartosciowymi na GPW, co z kolel moze sig wigza¢ z ograniczeniem zbywalnosci Certyfikatow.

W przypadku zagrozenia bezpieczefistwa abrotu lub naruszenia przez emitenta przepiséw obowigzujgeych na rynku, Zarzgd GPW moze
wuykluczyé papiery warto$ciowe z obrotu na GPW. Nie ma pewno$cl, czy sytuacja taka nie wystqpl w odniesieniu do Certyfikatow po
dopuszczeniu ich do obrotu na rynku podstowowym GPW.

Ryzyko wydania decyzji o wykluczeniu Certyfikatow z obrotu na rynku regulowanym:

Jezeli emitenci papieréw wartosciowych nie spetniajg okreslonych obowigzkéw wymaganych prowem, w szczegdinosci obowigzkow
informacyjnych wynikajgeych z Ustawy o Ofercie Publiczne] lub Ustawy o Nadzorze nad Rynkiem Kopitalowym, Komisja moze, na
podstowie przepisu ort. 96 Ustawy o Ofercie Publicznej, wydo¢ decyzjg o wykluczeniu, na czos okreslony lub bezterminowo, papierow
wartosciowych z obrotu na rynku requlowanym. Nie ma pewnoscl, czy taka sytuacjo nie wystqpl w przysztosci w odniesieniu do
Certyfikatow Funduszu.

Ryzyko zwiqzane z moiliwos$ciq przeprowadzenia kolejnych emisji Certyfikatow:

W przypadku kolejnych emisji Certyfikatow Istnieje ryzyko, ze Aktywa Funduszu uzyskane poprzez kolejne emisje Certyfikatéw mogq zostaé
mniej korzystnie ulokowane. Wywotane to moie by¢ tym, ze warunki rynkowe w chwili dokonywanio drugiej lub kolejnych emisji
Certyfikatéw mogq znaczqco odblegaé na niekorzy$¢ od tych, jakie wystepowaly przy pierwsze] emisji, co z kolel moze prowadzi¢ do
sytuocji, w ktorej $rodki zebrane w kolejnych emisjoch zostong ulokowane w sposob mniej korzystny niz pozyskane w drodze
wezesniejszych emisjl. Znaczne zwigkszenie Aktywow Funduszu w wyniku kolejnych emisji Certyfikatow moze spowodowac zmniejszenie
efektywnosci zarzqdzania Funduszem. Towarzystwo dotozy staran, aby kolejne emisje Certyfikatow nie powodowaly zmniejszenio
efektywnosci zarzgdzanio Funduszem. W przypadku, gdy Aktywa Funduszu uzyskane w kolejnych emisjach zostang ulokowane mniej
korzystnie, bedzie to miato wplyw na wyniki catego Funduszu. W celu minimalizacji powyiszego ryzyka Towarzystwo przy podejmowaniu
decyzji o przeprowadzeniu kolejnych emisji bedzie analizowato mozliwos¢ wystgpienio wyzej wymienionych czynnikow oroz bedzie dgzyt do
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ustalenia ceny emisyjnej Certyfikatow w taki sposob, aby przeprowadzenie kolejnych emisji nie powodowato obnizenio stopy zwrotu dla
Uczestnikéw, ktarzy nabyli Certyfikaty wezesniejszych emisjl.

Ryzyko zwiqzane z ustaleniem ceny emisyjnej Certyfikatow serii G, H, I i ):

Istnieje ryzyko, Ze ustalona zgodnie z postanowieniomi Rozdzialu VI pkt 4.3. Prospektu warto$¢ ceny emisyjnej moze rozni¢ sig od WANC
ustalonej w Dniu Wyceny przypadajgeym na dzied, w ktorym wydono Uczestnikom Certyfikaty. Zgodnie z art. 8 ust. 2 Statutu, cena
emisyjna Certyfikatu serii G oraz cena emisyjna kolejnych emisji bedzie nie mniejsza niz Warto$¢ Aktywow Netto Funduszu no Certyfikat w
Dniu Wyceny dokonanej na 7 (siedem) dni przed rozpoczgciem przyjmowania Zapiséw na Certyfikaty danej emisji. Cena emisyjna
Certyfikatow danej emis]i jest cenq jednakowg dla wszystkich Certyfikatow objetych Zapisami.

Ryzyko zwiqzane z przeprowadzaniem wykupu Certyfikatow przez Fundusz:

Fundusz dokonuje wykupu Certyfikatow wylgeznie na 2qdanie Uczestnikow. Zgdonie wykupu Certyfikotow przez Uczestnika nie moze
obejmowa¢ mniej niz 10 (stownie: dziesigc) Certyfikatow, chyba ze Uczestnik ma zaewidencjonowane na rachunku papierow
wartosciowych, rachunku zbiorczym lub w Rejestrze Sponsora Emisji mniej niz 10 (dziesig¢) Certyfikatow. Fundusz dokonuje wykupu
Certyfikatow w przypadku otrzymania zgdania nie poiniej niz no 3 (trzeci) Dzien Gletdowy przed planowanym Dniem Wykupu. Zgdanie
wykupu Certyfikatéow otrzymane przez Fundusz po terminie, o ktérym mowa w zdaniu poprzednim, uwoia sig zo Zqdanie wykupu zgtoszone
no kolejny Dzied Wykupu. Fundusz moze podjgé decyzje o dokonaniu proporcjonalne] redukeji wszystkich zgloszonych zgdan wykupu
podlegajgeych reolizacji w donym Dniu Wykupu, ktora nastgpi w przypoadku gdy liczba Certyfikatow zgtoszonych przez Uczestnikow do
wykupu na ten Dzien Wykupu przekroczy 10% (dziesie¢ procent) ogolnej liczby wyemitowanych i niewykupionych do tego Dnia Wykupu
Certyfikatow. Decyzjg, o ktorej mowa w zdaniu plerwszym Fundusz moze podjqc nie pdiniej niz na 3 (trzy) Dni Gieldowe przed Dniem
Wykupu, poprzedzajgcym Dzien Wykupu, ktérego dotyczy redukcjo.

Zqdania wykupu niezrealizowane w zwigzku z proporcjonalng redukcjg, o ktorej mowa powyzej, zostang zrealizowane w nostepnym Dniu
Wykupu. W przypadku podjecia decyzji o proporcjonalnej redukeji w takim nastgpnym Dniu Wykupu, zasada proporcjonalnej redukcji
bedzie miata zastosowanie do 2qdan wykupu zgtoszonych na ten Dzien Wykupu oroz do Zqdan niezrealizowanych w poprzednim Dniu
Wuykupu i przeznaczonych do zrealizowania w tym Dniu Wykupu.

W przypadku podjecia decyzji o zastosowaniu zasod proporcjonalnej redukcji, istnieje ryzyko objecia wykupem Certyfikatow w liczbie
mnigjszej niz wskazana w 2gdaniu wykupu.

Ryzyka ekonomiczno-prawne:
Ryzyko zmian w regulacjach prawnych dotyczqcych Funduszu

Dzialolno$¢ Funduszu regulowano jest przez liczne akty prawne i podlega $cistemu nadzorowi Komisji. Podstawowe zasady funkcjonowania
funduszy inwestycyjnych w Polsce okre$lone sq przepisami Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych, ktéra reguluje m.in. zasady tworzenia
funduszy inwestycyjnych, rodzaje funduszy inwestycyjnych, tgczenie funduszy inwestycyjnych, obowiqzki informacyjne, przeksztatcania

i likwidacje funduszy. Ponadto, istotne regulacje dotyczqce zosod dzlatanio Funduszu zawarte sq w licznych aktoch wykonawezych
wydonych no podstowie Ustowy o Funduszach Inwestycyjnych. Wprowadzenie zmian w przepisach mojgeych zastosowanie do Funduszu
mogloby spowodowac utrudnienie jego dzialalno$cl, zmniejszenie optacalnoéci lokowania $rodkéw Funduszu w okre$lone kategorie lokat
lub spowodowa¢ natozenie dodotkowych obowigzkow no Fundusz. Niekorzystne zmiany w requlacjach prawnych (w szczegolnosci w
systemie podatkowym, w systemie obrotu instrumentami finansowymi) mogg negatywnie wplywaé na atrakcyjnoseé finonsowg
instrumentéw finansowych. Nalezy przy tym podkresli¢, ze zmiany w systemie prawnym mogq mie¢ charakter naglego i znaczgcego
pogorszenia parametréw gospodarczych, przyczyniajqe sig do gwattowanych ruchéw cen na rynku. Ryzyko zmian w regulacjach prawnych
dotyczqeych Funduszu motze tokie przyjgc forme zmion przepisow requlujgeych limity inwestycyjne oroz zakres inwestycii przewidzionych
dla funduszy inwestycyjnych zamknigtych, ktére to zmiany moggq utrudni¢ realizacje zatozonej polityki inwestycyjnej.

Ryzyko zmian otoczenia ekonomiczno-prawnego wplywajgcych na koszty Funduszu

Istnieje ryzyko zmian otoczenio ekonomiczno-prawnego, w jakim funkcjonuje Fundusz, powodujgcych zwigkszenia kosztow pokrywanych z
jego Aktywow. W szczegolnosci istnieje ryzyko zmiony obowigzujgcych przepisow prawa, ktore zwalniojg Fundusz z podatku dochodowego
2 tytutu oslgganych przez Fundusz dochoddw z lokat.

Ryzyko koniunktury gospodarczej

Wuystgpienie kryzysow ekonomicznych lub zatamanie koniunktury gospodarczej w kroju i na $wiecie, w tym zmiany sytuacji
makroekonomicznej oroz sytuacji na rynkach finansowych | towarowych, moze mie¢ wplyw na wohania Wortosci Aktywow Netto no
Certyfikat. Poniewoi Fundusz bedzie inwestowal migdzy innymi w instrumenty diuzne, w tym skarbowe dluzne paplery wartosciowe, wigc
wszelkie nietypowe sytuacje powodujgce nagte ostabienie wiarygodnosci Polski, co do moiliwosci lub gotowosci do wywigzania sig z
cigzqcych na Panstwie zobowigzan - zarowno wewnetrznych, jok | zewngtrznych - mogg powodowaé nietypowq wyprzedaz aktywow
nominowanych w ztotych lub innych walutach, zaréwno przez inwestorow krajowych, jak i zagranicznych. Do takich nietypowych sytuocji
mozna zaliczyé: utratg plynnoéci Skarbu Panstwa, wstrzymanie przez Skarb Panstwa obstugi zadtuzenia lub istotne zredukowanie rezerw
walutowych. W stopniu, w jokim Fundusz bedzie inwestowal w zagraniczne instrumenty finansowe, ostabienie wiarygodnosci innych krajow
lub ogtoszenie przez nie niewyplacalnosci moie rowniez wywierac znoczgey wplyw no dziatalnos¢ operacyjng Funduszu oroz wartosé
Aktywow,

Ryzyko sily nabywczej (inflacji)

Ryzyko to moze zmaterializowat sie w przupadku nieoczekiwonego wzrostu wskaznika inflacji w czosie trwanio Funduszu. Jezeli tak sie
stanle, to realna (tj. uwzgledniojgca warto$é nabywczq zlotego) stopo zwrotu z inwestycji w Certyfikaty moze okaza¢ sie nizsza od
oczekiwanej.

Ryzyko podatkowe

Istnieje ryzyko wprowadzenia zmian przepisow, ktore okoig sig niekorzystne dla Uczestnikow. Dotyczy to w szczegolnoscl przepisow w
zokresie opodatkowanio osob fizycznych oraz prawnych - istnieje moiliwose, ze inwestowanie w Certyfikaty zwigzane bedzie z wigkszymi
niz dotychczas obcigzeniomi podatkowymi. Moze to spowodowac zmniejszenie oplacalnosci inwestowania w Certyfikaty. Ogolne zasady
opodatkowanio dochodéw z tytutu posiodania Certyfikatéw oraz obrotu nimi zostaly opisane w Rozdziale VI - .Dane o emisji™.
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Ponadto, wynagrodzenie Towarzystwa za zarzqdzanie Funduszem nie zowiera podatku od towarow i ustug ze wzgledu na przepisy art. 43
ust. T pkt 12 lit. o) ustawy z dnia 11 marca 2004 roku o podotku od towardw i ustug (Dz U.z 2011 Nr 177, poz. 1054 z p6zn. zm.), zgodnie z
ktorymi od podatku zwolnione sq uslugi zarzqdzania funduszami inwestycyjnymi. Jednoczesnie, w przypadku zmiony obowigzujgcych
przepiséw prawo, wynagrodzenie Towarzystwa za zarzqdzanie Funduszem zostanie odpowiednio podwyiszone o wartos¢ naleznego
podatku, zgodnie z przepisami obowigzujqecymi w momencie powstania takiego obowigzku podatkowego.

Zwraca sig uwage Inwestorow, ze w Prospekcie zostaly przedstowione informacje w zokresle opodatkowania, ktore majg jedynie ogolny
chorokter. Wskazane jest zatem skontaktowanie sig z doradeq podatkowym lub prawnym w celu ustalenio szczegotowych zasad
opodatkowania podatkiem dochodowym w odniesieniu do indywidualnej sytuacji podatnika. Towarzystwo zwraca rowniez uwagg

na mozliwos¢ zmiany przepisow prawnych powotanych w Prospekcie.

Ryzyko niestabilnosci kadrowej (konkurencji)

Prowidlowa realizacja polityki inwestycyjnej zoktadanej dla Funduszu w Statucie, wymago wiedzy | doswiadczenio w zokresie inwestycji no
rynku kapitatowym. Towarzystwo prowadzi szerokq dziafolno$é inwestycyjng na rynku kapitatowym w zwigzku 2 zarzqdzaniem funduszomi
inwestycyjnymi. Zgodnie z przepisami Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych (z zastrzezeniem wyjgtkéw tam okreslonych), Towarzystwo do
wuykonywania czynnosci zarzqdzania funduszami inwestycyjnymi, zarzqdzania zblorczym portfelem popierow wartosciowych oroz
zarzqdzania portfelami, w sktad ktérych wehodzi jeden lub wigksza liczba instrumentow finansowych zobowigzane jest do zatrudniania co
najmniej dwoch doradcow inwestycyjnych.

Zwraca sie uwoge Inwestorow, 7e w zwigzku z dziotalnoéciq Funduszu oroz przedmiotem lokat Funduszu istnieje ryzyko braku mozliwosci
pozyskania przez Towarzystwo wykwalifikowanych procownikow lub zawarcio odpowiednich umow z podmiotami zapewniajgcymi
odpowiednig jokos$¢ zarzgdzanio Funduszem | mozliwo$¢ osiggania zadowalajqce] stopy zwrotu z Certyfikatéw. Ponadto, rynek ustug
finansowych, na ktérym Fundusz prowadzi dziotalnos¢ moze byé postrzegany joko atrakcyjny zaréwno ze strony krajowych towarzystw
funduszy inwestycyjnych, jak i innych podmiotéw, w tym funduszy zagranicznych, zainteresowanych oferowoniem podobnych produktow
na rynku polskim lub tworzeniem nowych funduszy inwestycyjnych o zblizonym do Funduszu profilu inwestycyjnym.

W rezultacie nie mozna wykluczy¢, ze nastqpi nasilenie sig konkurencji pomigdzy funduszami inwestycyjnymi majgeymi siedzibe na
terytorium Polski, w tym Funduszem | podmiotami zagranicznymi, oferujgcymi konkurencyjne ustugi finansowe.

Ryzyko operacyjne

Ryzyko operacyjne objawia sig w mozliwosci poniesienia strat w wyniku nieadekwatnych lub zowodnych procesow wewnetrznych, bledow
ludzkich, btedow systemow [ub w wyniku zdarzen zewngtrznych. W szczegoInosci, zawodny proces moze przejawiaé sie blednym lub
opdinionym rozliczeniem tronsakcji, a blgd ludzki moie przejowio¢ si¢ przeprowadzeniem nieautoryzowanych transakcji. Bledne dziatanie
systemow moze przejawiac sie, w szczegoinosci, zawieszeniem systemow komputerowych uniemozliwiojgcym przeprowadzenie transakcji a
niekorzystne zdarzenio zewngtrzne - stratami w wyniku klgsk naturalnych lub atakéw terrorystycznych.

Ryzyko wystqpienia innych zdarzen

Inwestorzy powinni zwroci¢ uwagg no mozliwos¢ zalstnienia nadzwyczajnych okolicznoécl, ktarych nie mozna przewidzie¢, ani im zapobiec.
W szczegoinoscl do zdarzen takich zaliczyé moina: powddi, trzesienie ziemi, pozar i inne zdarzenia bedgce wynikiem dziatanio sit przyrody,
wojng, wzrost napiecia w stosunkach migdzynarodowych z mozliwoscig konfliktéw zbrojnych wigcznie, zamieszki, otak terrorystyczny i inne
niepokoje spoleczne. Czynniki takie mogg mie¢ wplyw na warto$¢ Aktywow Netto Funduszu.

4. Czynniki i zdarzenia majqce znaczqcy wptyw na dziatalno$¢ i osiggniete wyniki w okresie sprawozdawczym
oraz perspektywy rozwoju w kolejnym roku

Na dzialalnos¢ Funduszu w minionym okresie sprawozdawczym wplyw miato zaréwno otoczenie rynkowe (wydarzenia o charakterze globalnym jak
i lokalnym), jak réwniez dzialania zarzqdzajqeego (dobor lokat Funduszu no podstawie analizy fundomentalnej i portfelowej zgodnie ze strategiq
Funduszu, skrupulatne zarzqdzanie ryzykiem oraz nacisk na plynnoé¢ portfela),

Czynniki majqce wptyw na wyniki Funduszu w okresle sprawozdawczym to m.in.:

- koniunktura gospodarcza w Polsce oraz na $wiecie (m.in. tempo wzrostu gospodarczego, poziom inflacji);

- dziatania bankéw centralnych;

- sytuacjo ekonomiczno-finansowa emitentéw papieréw warto$ciowych wynikajgea zaréwno z procesow okolorynkowych, jak | specyfiki
zarzqdzania w poszczegbinych spotkach;

- zmiany cen instrumentéw finansowych, ktére podlegajq wahaniom pod wplywem ogolnych tendencji rynkowych oraz perspektyw rozwoju;
- zmiany rynkowych stop procentowych;

- zmiany kursow walut;

- poziom déwigni finansowej wykorzystywanej przez Fundusz.

Glowne wydarzenia rynkowe w okresie sprawozdawczym to m.in wydarzenia natury politycznej, do ktérych mozna zaliczyé serig wyboréw w
Europie (m.in. wybory prezydenckie i parlamentarne we Francji, wybory parlamentarne w Holandii, referendum konstytucyjne w Turcii), niepewnosé
polityczng w USA dotyczqcq podejrzen zaangazowania rosyjskich stuzb specjalnych w amerykanskiej kampanii wyborczej, odwrocenie trendu
reflacyjnego z kofca 2016 roku wynikajqce z zokwestionowania poziomu wzrostu gospodarczego i nizszych odczytow inflacji, dziatalnosé bankow
centralnych, w tym trwajgce dywergencje w polityce monetarnej amerykanskie] Rezerwy Federalnej i Europejskiego Banku Centralnego oraz zanik
rynkowej zmiennosci.

Perspektywy dla Funduszu w kolejnym roku bedg zalezaty od przyjetej strategii inwestycyjnej oraz zachowania cen papieréw warto$ciowych i
instrumentow finansowych znajdujgcych sie w portfelu Funduszu. Fundusz bedzie wykorzystywat okazje inwestycyjne przy jednoczesnym
utrzymywaniu statej kontroli ryzyka I plynnosci.

Patrzqc na daolszq cze$¢ 2017 roku, zachowanie rynkow finansowych bedzie zalezato miin. od poziomu wzrostu gospodarczego na $wiecie, zmian
oczekiwan inflacyjnych | wysokosci stop procentowych, ksztaftowania sie $wiatowej polityki, dziatalnosci gléwnych bankow centralnych, zmian
dotyczgeych Unii Europejskiej. Na rynku polskim kluczowymi czynnikami wydajg sig kontynuacja wzrostu gospodarczego, absorpcja $rodkow Unii
Europejskiej, stan finanséw publicznych oraz ewentualne zmiany legislacyjne dotyczqce systemu emerytalnego.
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5.2.

5.3.

5.4.

5.5.

5.6.

3.7

ﬁ TFI

Pozostate informacje o dziatalnosci

. Opis orgonizacji grupy kapitatowej emitento, ze wskozaniem jednostek podlegajqcych konsolidacji, a w przypadku emitenta bedqcego

jednostkq dominujqcq, ktory na podstawie obowiqzujqcych go przepisow nie ma obowigzku lub moze nie sporzqdza¢ skonsolidowanych
sprawozdan finansowych - réwniez wskazanie przyczyny i podstawy prawnej braku konsolidacii.

Fundusz nie posiado jednostek zaleznych i nie sporzqdza sprawozdan skonsolidowanych.

Wskazanie skutkow zmion w strukturze jednostki gospodarczej, w tym w wyniku potgczenia jednostek gospodarczych, przejecia lub sprzedazy
jednostek grupy kopitatowej emitento, inwestycji diugoterminowych, podziatu, restrukturyzacji i zaniechanio dzialalnosci.

Fundusz w okresie sprawozdawczym nie dokonywat zmian w strukturze jednostki.

Stanowisko zarzgdu odnosnie do mozliwosci zrealizowania wezeéniej publikowanych prognoz wynikow na dany rok, w $wietle wynikow
zoprezentowanych w raporcie potrocznym w stosunku do wynikéw prognozowanych.

Fundusz nie publikowol prognoz wynikow.

Wskazanie postepowan toczgeych sig przed sqdem, organem wiasciwym dla postgpowania arbitrazowego lub organem administracji
publicznej.

W okresie sprawozdawczym i na dziefi podpisania sprawozdanio Fundusz nie byt strong takich postgpowa.

Informacje o zawarciu przez emitenta lub jednostke od niego zalezng jednej lub wielu transakeji z podmiotami powigzanymi, jezeli pojedynczo
lub tgcznie sq one istotne i zostaly zawarte na innych warunkach niz rynkowe,

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie zawieral takich transakciji.

Informacje o udzieleniu przez emitenta lub przez jednostke od niego zaleing poreczen kredytu lub pozyczki lub udzieleniu gwarancji - fqcznie
jednemu podmiotowi lub jednostce zaleznej od tego podmiotu, jezeli tqczno wartos¢ istniejgcych poreczen lub gwarancii stanowi
rownowaortosc co najmniej 10% kapitotow wlasnych emitenta.

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie udzielat gwaranciji oraz nie dokonywat porgczen kredytu lub po2yczki.

Inne informacje, ktore zdaniem emitenta sq istotne dlo oceny jego sytuacji kadrowej, majqtkowej, finansowej, wyniku finansowego | ich zmian,
oraz informacije, ktére sq istotne dla oceny mozliwosci realizacji zobowigzaf przez emitento.

Organem funduszu jest PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA. z siedzibq w Warszawie przy ul. Chlodna 52 wpisane do rejestru
przedsigbiorcow prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla m.st. Warszawy, Xil Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqgdowego pod
numerem KRS 0000019384, numer NIP 526-17-88-449, o kapitale zaktadowym w wysokosci 18 000 000 zt w petni optaconym. Powigzania
Funduszu i PKO Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. wynikajg z Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych oraz statutu. Fundusz zostat
utworzony przez Toworzystwo. Towarzystwo, joko organ Funduszu, zorzqdzo Funduszem i reprezentuje Fundusz wobec osob trzecich.

W rozumieniu art. 4 pkt 14 ustawy z dnia 29 lipca 2005 . o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych, podmiotem dominujgcym w stosunku do PKO Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A. jest PKO Bank Polski SA. z siedzibq w Warszawie, ul. Chtodna 52, ktory jest jedynym akcjonariuszem PKO Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A. i posioda 100% glosow na walnym zgromadzeniu.

29.08.2017 Piotr Zochowski Prezes Zarzqdu VW

29.08.2017 Remigiusz Nowrat Wiceprezes Zorzqdu

(podpis)
@/}’? 7 177 # s af-’,

(podpis)

29.08.2017 Radoslaw Kielbasifiski Wiceprezes Zarzqdu 4/%( L Zh/ Q

(podpis)
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