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1. Informacje o Funduszu

Emitent jest publicznym funduszem inwestycyjnym zamknietym (funduszem alternatywnym dalej
zwanym Funduszem) emitujgcym certyfikaty inwestycyjne (Certyfikaty) bedace przedmiotem oferty
publicznej. Indeksem Odniesienia dla Funduszu jest WIG20TR z zastrzezeniem mozliwosci jego zmiany
w przypadkach i na zasadach okreslonych w Statucie.

Fundusz dziata pod nazwa Beta ETF WIG20TR Portfelowy Fundusz Inwestycyjny Zamkniety.

Fundusz jest portfelowym funduszem inwestycyjnym zamknietym utworzonym na podstawie art. 179
ust. 1 ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2020 roku, poz. 95 z pdzniejszymi zmianami).

Fundusz zostat utworzony na podstawie zezwolenia wydanego przez Komisje w dniu 29 pazdziernika
2018 .

Dnia 19 listopada 2018 roku Fundusz zostat wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych pod numerem
RFI 1614. Ksiegi rachunkowe Funduszu zostaly otwarte w dniu 3 grudnia 2018 roku. Zatgczone
sprawozdanie finansowe jest pierwszym rocznym sprawozdaniem finansowym Funduszu.

Fundusz emituje Certyfikaty, ktdre sg papierami wartosciowymi na okaziciela. Wszystkie Certyfikaty
Inwestycyjne reprezentujg takie same prawa majgtkowe, przyznajg takie same uprawnienia o
charakterze niemajatkowym, jak réwniez zwigzane s z takimi samymi ograniczeniami. Certyfikaty
Inwestycyjne nie dajg prawa do wyptaty dochoddéw Funduszu w trakcie jego istnienia. Kazdy Certyfikat
Inwestycyjny uprawnia do jednego gtosu na Zgromadzeniu Inwestoréw.

Fundusz nie posiada wydzielonych oddziatow (zaktadow).
W zwigzku ze specyfikg emitenta Fundusz nie prowadzi zadnych prac w kierunku badan i rozwoju.

Fundusz, ze wzgledu na forme prawng i wynikajgce z tego tytutu ograniczenia prawne, nie moze nabywac
wiasnych Certyfikatow do portfela inwestycyjnego Fundusz.

Fundusz zostat utworzony na czas nieokreslony.
Organami Funduszu sg:

- AgioFunds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie, adres: Plac
Dabrowskiego 1, 00-057 Warszawa, wpisana do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru
Sadowego pod numerem KRS 0000297821, oraz

- Zgromadzenie Inwestoréw

W okresie objetym zatgczonym sprawozdaniem finansowym, jak réwniez po dniu bilansowym, nie miaty
miejsca zadne istotne zmiany w zakresie informacji wymienionych w art. 23 dyrektywy 2011/61/UE, ktore
nie zostaty uwzglednione w tym sprawozdaniu finansowym.

2. Omowienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych ujawnionych w
rocznym sprawozdaniu finansowym

W ramach pierwszej emisji certyfikatow inwestycyjnych Fundusz wyemitowat 130 102 Certyfikaty serii
A po cenie 38,77 zt, o tacznej wartosci 5 044 054,54 zt, ktore zostaty zarejestrowane w RFI 19.11.2018r.
Od momentu debiutu na rynku podstawowym GPW 07.01.2019 r., Fundusz w sposdb ciggty
przeprowadza emisje certyfikatow serii B. W okresie sprawozdawczym Fundusz wyemitowat 692 213
certyfikatow serii B o tacznej wartosci 26 171 759,67 zt oraz wykupit 2 000 certyfikatdw o tgcznej
wartosci 77 840,00 zt. Warto$¢ aktywow netto Funduszu z poziomu 5 045 641,97 zt w dniu 3 grudnia
2018 roku wzrosta na koniec 2019 roku do poziomu 30 108 273,57 z.



Z\

AgioFunds

Na koniec okresu sprawozdawczego, w stosunku do ceny z dnia 3 grudnia 2018 r. warto$¢ aktywow
netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu zmniejszyta sie z 38,78 zt do 36,70 zt, czyli o -5,36%.

Od momentu utworzenia Fundusz nie zaobserwowat jakichkolwiek zdarzern majgcych istotny wptyw na
wyniki dziatalnosci operacyjnej, w szczegdlnosci na wyniki dziatalnosci operacyjnej nie wywarta wptywu
ptynno$¢ akcji wchodzacych w sktad Indeksu Odniesienia, ktdrg nalezy uznac za czynnik istotny w
dziatalnosci Funduszu. Celem inwestycyjnym Funduszu jest uzyskiwanie stép zwrotu jak najbardziej
zblizonych do zmian procentowych Indeksu Odniesienia dla takich samych okreséw, dlatego tez dalsza
ocena osiggnietych wynikéw opiera sie na ocenie réznic pomiedzy stopami zwrotu osigganymi przez
Fundusz a odpowiednimi zmianami procentowymi Indeksu Odniesienia. W okresie od dnia 3 grudnia
2018 r., tj. od pierwszego Dnia Wyceny do dnia 31 grudnia 2019r. poréwnanie stop zwrotu Certyfikatu z
Indeksem Odniesienia przedstawia sie nastepujgco:

Zmiana poziomu Réznica
Okres poziomu Zmiana WANCI! odwzorowania
Indeksu Odniesienia
(arytmetyczna)
03.12.2018r. -
31.12.2018r. -2,264% -2,297% -0,033%
I kwartat 2019r. 1,558% 1,451% -0,107%
IT kwartat 2019r. 1,250% 1,145% -0,105%
IIT kwartat 2019r. -4,252% -4,358% -0,106%
IV kwartat 2019r. -1,068% -1,300% -0,233%
Caly okres -4,802% -5,360% -0,559%

Zrédto: analizy wtasne Towarzystwa w oparciu o notowania Indeksu Odniesienia publikowane
przez GPW oraz zmiany WANCI

Réznice odwzorowania Indeksu Odniesienia (ang. Tracking Difference), bedace réznicami stép zwrotu
pomiedzy Certyfikatami, a Indeksem Odniesienia, wynikaty przede wszystkim z kosztéw ponoszonych
przez Fundusz, w tym z wynagrodzenia za zarzadzanie pobieranego przez Towarzystwo. Réznice
odwzorowania bylyby zdecydowanie wieksze, gdyby Towarzystwo nie pokrywato w okresie
sprawozdawczym znacznej czesci kosztow Funduszu. Dokfadniejsza atrybucja réznicy odwzorowania dla
catego okresu sprawozdawczego znajduje sie w ponizszej tabeli.

Czynniki wptywajgce na roznice Wplyw na réznice
odwzorowania odwzorowania

Decyzje inwestycyjne (alokacja,

- 0
selekcja, zyski/straty intraday) 0,011%

1 Ze wzgledu na btad zaokraglen, do kalkulacji réznic odwzorowania i bledu odwzorowania nie uzyto
opublikowanych oficjalnie wartosci WANCI, ktére zaokraglane sg standardowo do petnych groszy, lecz postuzono
sie niezaokraglonymi wielkosciami WANCI wyznaczonymi jako iloraz Wartosci Aktywdw Netto Funduszu na dany
dzien oraz liczby przypadajacych na ten dzien Certyfikatow.
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Opftata za zarzadzanie -0,394%
Opftaty na rzecz GPW -0,186%
Koszty depozytariusza -0,225%
Koszty ksiegowosci -0,227%
Prowizje brokerskie -0,093%
Koszty pokrywane przez TFI 0,657%
Pozostate -0,080%
RAZEM -0,559%

Zrédto: analizy wiasne Towarzystwa w oparciu o dane ksiegowe Funduszu

Btad odwzorowania Indeksu Odniesienia (ang. Tracking Error) wyliczany codziennie jako odchylenie
standardowe dziennych rdznic stop zwrotu z ostatnich 63 Dni Wyceny?, ujmowany w skali roku,
ksztattowat sie w okresie od 3 grudnia 2018 r. do 31 grudnia 2019 r. nastepujaco:

minimalny poziom 0,022%
$redni poziom 0,038%
maksymalny poziom 0,060%

Zrodto: analizy wiasne Towarzystwa w oparciu o WANCI

Bfad odwzorowania Indeksu Odniesienia jest miarg, ktdra pokazuje na ile doktadnie w danym okresie
czasu Certyfikat podaza za zmianami tego indeksu. Im mniejsza warto$¢ tej miary, tym dokfadniej portfel
nasladuje okreslony indeks. Majac na uwadze cel inwestycyjny Funduszu, intencjg Towarzystwa jest
osigganie jak najnizszego poziomu btedu odwzorowania Indeksu Odniesienia. Na wysokos¢ btedu
odwzorowania Indeksu Odniesienia najwiekszy wplyw mialy przejsciowe niedopasowania poziomu
tacznej ekspozycji na Indeks Odniesienia (o czym wiecej w pkt 4), ktdry w danym okresie pozostawat
$rednio na poziomie 100,01%, wahajagc sie od 99,12% do 100,80%, a takze brak idealnej korelacji
kontraktéw terminowych futures na WIG20 z Indeksem Odniesienia, ktére w rozpatrywanym okresie
stanowity od 0% do 1,61% fgcznej ekspozycji na Indeks Odniesienia, przy Srednim poziomie wynoszacym
0,70%.

3. Informacje o przyjetej strategii rozwoju emitenta oraz dzialaniach podjetych w
ramach jej realizacji w okresie objetym raportem wraz z opisem perspektyw
rozwoju dziatalnosci emitenta co najmniej w najblizszym roku obrotowym;

Fundusz jest pierwszym portfelowym funduszem inwestycyjnym zamknietym utworzonym na podstawie
art. 179 ust 1 ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi. Jest to réwniez 4 fundusz typu ETF (ang. Exchange Traded
Fund) notowany na GPW w Warszawie. Z racji bardzo niskiej $wiadomosci rynku ETF wsrdd inwestoréw
krajowych, przyjeta strategia rozwoju Funduszu skupiata sie przede wszystkim na dostarczeniu produktu
taniego i wysokiej jakoSci oraz na dziataniach edukacyjnych, ktérych celem bylo zwiekszenie
Swiadomosci inwestorow w zakresie catego segmentu ETF oraz pasywnego nisko kosztowego

2 W poczatkowym okresie istnienia Funduszu, kiedy liczba Dni Wyceny byta mniejsza niz 63 w kalkulacji btedu
odwzorowania wykorzystywano faktyczng liczbe Dni Wyceny, o ile obejmowata ona co najmniej 5 Dni Wyceny
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inwestowania. Celem strategicznym Funduszu jest zgromadzenie odpowiednio duzych aktywdw, ktére
pozwolityby na zapewnienie nie tylko odpowiedniej jego rentownosci, z punktu widzenia Towarzystwa,
ale rownie na uzyskiwanie jak najbardziej zblizonych do replikowanego Indeksu Odniesienia stép zwrotu,
co w przypadku niewielkich aktywow moze by¢ utrudnione.

W celu zapewnienia wyzszej atrakcyjnosci dla Inwestordw wynagrodzenie za zarzadzanie pobierane
przez Towarzystwo zostato w Statucie ustalone na poziomie 0,50% w skali roku, natomiast juz od 7
stycznia 2019 roku, tj. od pierwszego dnia notowan na GPW, wysoko$¢ tego wynagrodzenia zostata
dodatkowo ograniczona do 0,40% w skali roku. Niezaleznie od powyzszego, od dnia 7 stycznia 2019r.
Towarzystwo stosuje rowniez polityke pokrywania czesci innych kosztdw normalnie pokrywanych przez
Fundusz, tak aby wyniki Funduszu w okresie, kiedy aktywa Funduszu nie sg wysokie, nie byty nadmiernie
obcigzane przez te koszty.

Poza zapewnieniem niskich kosztdw obcigzajgcych wynik Funduszu, od samego poczatku jego istnienia
wysitki kierowane sg na to, aby jako$¢ osigganych wynikow byta jak najwyzsza. W przypadku funduszy
typu ETF dwoma najbardziej rozpowszechnionymi miarami okreslajgcymi  jakoS¢ wynikéw
inwestycyjnych sa:

- réznica odwzorowania (ang. Tracking Difference), oraz

- bfad odwzorowania (ang. Tracking Error)

W przypadku obydwu miar celem jest osigganie jak najmniejszych ich wielkosci. W przypadku obydwu
miar (patrz. pkt 2 powyzej) uzyskano wyniki zgodnie z zatozeniami.

W kolejnych roku Fundusz zaktada kontynuacje opisanych wyzej dziatan i nie planuje sie zadnych
istotnych zmian zaréwno w obszarze prowadzonej polityki inwestycyjnej, jak i tez w pozostatych
obszarach.

4, Omowienie podstawowych zmian w lokatach funduszu, z opisem gtéwnych
inwestycji dokonanych w danym roku obrotowym oraz zmian w strukturze portfela
(lokat)

Liczba wyemitowanych Certyfikatow Emitenta i Wartos¢ Aktywow Netto wedtug stanu na poczatek okresu
raportowego oraz na poszczegolne dni bilansowe konczace poszczegdlne kwartaty ksztattowata sie

nastepujaco:
Okres Laczna] Iicz,ba Wartos¢ Aktywow
Certyfikatow Netto; min PLN
03.12.2018r. 130 102 5,05
31.12.2018r. 130 102 4,93
31.03.2019r. 512 315 19,69
30.06.2019r. 584 315 22,72
30.09.2019r. 646 315 24,03
31.12.2019r. 820 315 30,11

Zrédto: analizy wtasne Towarzystwa wyceny biezgce Funduszu

W zwigzku z tym, ze Emitent jest szczegdlnym typem funduszu inwestycyjnego zamknietego - funduszem
portfelowym w rozumieniu Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych, czyli funduszem inwestycyjnym
zamknietym dokonujgcym emisji i wykupow certyfikatow inwestycyjnych w sposob ciggty, liczba
wyemitowanych Certyfikatdw nie jest stata i moze ulega¢ zmianie w kazdym Dniu Wyceny.
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Z racji realizowanej strategii inwestycyjnej, zgodnie z ktérg Fundusz stara sie wiernie replikowac strukture
Indeksu Odniesienia - gtéwnie poprzez bezposrednie inwestycje w akcje - struktura aktywow Funduszu
zasadniczo nie odbiegata od struktury replikowanego Indeksu Odniesienia w jakimkolwiek dniu
rozpatrywanego okresu raportowego. Dlatego tez Fundusz w catym rozpatrywanym okresie posiadat w
swoim portfelu wytgcznie akcje spotek, ktére w danym momencie wchodzity w sktad Indeksu Odniesienia,
z wylaczeniem krotkich okresow przejsciowych nastepujgcych po zmianach skladu replikowanego
indeksu. Poza akcjami Fundusz wykorzystywat takze kontrakty futures na Indeks Odniesienia, jednakze
ich udziat nie przekraczat 1,61% tacznej ekspozycji na replikowany indeks. Fundusz w procesie
zarzadzania oraz monitorowania swojej ekspozycji na Indeks Odniesienia odnosi te ekspozycje do
Skorygowanej Wartosci Aktywow Netto?® (dalej SWAN), poniewaz miara ta lepiej niz Wartos¢ Aktywow
Netto odzwierciedla faktyczng ekonomiczng wielkos¢ portfela aktywdw portfelowego funduszu
inwestycyjnego zamknietego na potrzeby zarzadzania jego ekspozycjg i monitorowania poziomu
zwigzanego z tym ryzyka.

Ekspozycja w relacji do SWAN; %
Wartosci w
.. W tym z tytutu
bggfe'ggq =l b 37 2 B instrumentéw pochodnych
Faktyczna | Statutowo Faktyczna | Statutowo | Faktyczna Statutowo
Minimalna 99,12 95,00 98,39 75,00 0,00 0,00
Maksymalna 100,80 105,00 99,83 105,00 1,61 25,00
Przecietna | 140,00 - 99,40 i 0,61 i
(mediana)
Srednia 100,01 - 99,31 - 0,70 -

Zrédto: analizy wtasne Towarzystwa wyceny biezgce Funduszu

Fundusz przez caty rozpatrywany okres utrzymywat strukture portfela bardzo zblizong do struktury
replikowanego Indeksu Odniesienia, co przetozyto sie na niskie miary tzw. btedu odwzorowania i réznicy
odwzorowania, ktdére zostaty zaprezentowane w pkt 2 powyzej.

3 Skorygowana Warto$¢ Aktywdéw Netto (SWAN) oznacza Warto$¢ Aktywow Netto skorygowang na kazdy Dzien
Wyceny t zgodnie z formuta:

SWAN, = WAN, + WANCI,(NE;_; — NU,_; + NE, — NU,)

gdzie:

WAN; — Warto$¢ Aktywow Netto Funduszu ustalona zgodnie z wyceng sporzadzong na Dzien Wyceny t;

WANCI; — Warto$¢ Aktywow Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny ustalona zgodnie z wyceng sporzadzona
odpowiednio na Dzien Wyceny t;

NE;, NE-; — liczba Certyfikatow Inwestycyjnych, na ktére ztozono zapisy optacane S$rodkami pienieznymi,
emitowanych po cenie emisyjnej réwnej WANCI ustalonej zgodnie z wyceng sporzadzong odpowiednio na Dzien
Wyceny t oraz t-1 i nie bedacych przedmiotem rozrachunku w dniu t, z zastrzezeniem, iz od dnia ztozenia wniosku
o0 zatwierdzenie Aneksu do Prospektu, o ktérym mowa w Art. 22 ust. 4 Statutu, do dnia, w ktérym uptywa termin
do uchylenia sie od skutkow prawnych ztozonego zapisu na Certyfikaty, wskazanego w Art. 22 ust. 3 Statutu,
zaktada sie, iz obydwa parametry przyjmujg wartos$¢ 0 (stownie: zero);

NU, NUr.; - liczba Certyfikatéw Inwestycyjnych objetych Zadaniem Wykupu za $rodki pieniezne po cenie rownej
WANCI ustalonej zgodnie z wyceng sporzadzong odpowiednio na Dzien Wyceny t oraz t-1 i nie bedacych
przedmiotem rozrachunku w dniu t.
@
—b--
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5. Omowienie polityki inwestycyjnej funduszu w raportowanym okresie wraz z analizg
dziatan zwigzanych z realizacjq jego celu.

Celem inwestycyjnym Funduszu jest osigganie stop zwrotu odzwierciedlajgcych procentowe zmiany
wartosci Indeksu Odniesienia dla takich samych okreséw, niezaleznie od tego, czy w okresach tych
Indeks Odniesienia znajduje sie w trendzie wzrostowym, czy tez w trendzie spadkowym.

Cel inwestycyjny Funduszu realizowany jest poprzez zastosowanie strategii inwestycyjnej polegajacej na
ciggtym stosowaniu fizycznej oraz syntetycznej replikacji aktualnej struktury Indeksu Odniesienia, przy
czym udziat fizycznej replikacji portfela (opartej na bezposrednich inwestycjach w akcje) jest nie nizszy
niz 75% facznej ekspozycji portfela Funduszu na Indeks Odniesienia.

Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego. Ryzyko nieosiggniecia celu inwestycyjnego
Funduszu moze zmaterializowac sie w przypadku wystgpienia negatywnych czynnikdw opisanych w pkt.
6 ponizej.

Aktywa Funduszu, z zastrzezeniem ograniczen okre$lonych w Statucie oraz w Ustawie o Funduszach
Inwestycyjnych, sg przede wszystkim lokowane w akcje wchodzace w skiad Indeksu Odniesienia w
ramach tzw. fizycznej replikacji Indeksu Odniesienia. Lokowanie Aktywow Funduszu w akcje wchodzace
w skiad Indeksu Odniesienia dokonywane jest w celach inwestycyjnych. W zwigzku z tym, ze Emitent
jest funduszem replikujgcym strukture Indeksu Odniesienia, ryzyka zwigzane z inwestycjami w akcje
roztozone sg w sposob identyczny jak w przypadku replikowanego indeksu, zaréwno na poziomie ryzyka
koncentracji poszczegdlnych emitentdw i sektoréw, jak tez tgcznej ekspozycji portfela na ryzyko akgcji.
Dodatkowo, Aktywa mogg by¢ lokowane, wytgcznie w celu wydajnego zarzadzania, rowniez w:

- prawa do akgcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe - o ile odnosza sie do
akgji wchodzacych w skfad Indeksu Odniesienia;

- Instrumenty Rynku Pienieznego, z wylgczeniem instrumentéw emitowanych przez fundusze
inwestycyjne, fundusze zagraniczne oraz instytucje wspdlnego inwestowania z siedzibg poza
terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, w tym zawierajgce wbudowane Instrumenty Pochodne, w
tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, o ile ich cena lub warto$¢ zalezy posrednio
lub bezposrednio od cen akcji wchodzacych w sktad Indeksu Odniesienia — o ile Rating Kredytowy
emitentdw takich instrumentéw nie jest nizszy niz Rating Kredytowy Rzeczpospolitej Polskiej;

- Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, w ramach tzw.
replikacji syntetycznej Indeksu Odniesienia, o ile ich cena lub wartos$¢ zalezy posrednio lub
bezposrednio od ceny akcji wchodzacych w sklad Indeksu Odniesienia,

- pod warunkiem, ze sa zbywalne.
Z racji pasywnego charakteru zarzadzania portfelem Funduszu, transakcje dokonywane sg jedynie w
nastepujacych sytuacjach:

- pierwszego zainwestowania Srodkow po otwarciu ksigg rachunkowych Funduszu,

- kreacji nowych Certyfikatdw w wyniku zapisow ztozonych przez Inwestoréw,

- umorzen Certyfikatow w wyniku zagdan wykupdw ztozonych przez Inwestoréw,

- okresowych lub nadzwyczajnych zmian struktury Indeksu Odniesienia,

- reinwestycji dywidend wyptacanych przez poszczegdine spotki z portfela Funduszu,

- koniecznosci zrolowania wygasajacych kontraktdw futures,

- skorygowania pozycji bedacych nastepstwem dryfowania, kosztéow obcigzajgcych aktywa

Funduszu, brakiem ptynnosci w dniach poprzedzajgcych lub tez bedacych nastepstwem btedow.

W catym raportowanym okresie Fundusz realizowat polityke inwestycyjng bez istotnych zaktdcen
majacych wplyw na realizacje celu inwestycyjnego Funduszu. Nie miaty miejsca zadne istotne problemy
z ptynnoscig nabywanych/zbywanych akcji spotek, nie doszto tez do bteddw, ktore w istotny sposob
mogtyby wptyngé na wyniki Funduszu.
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6. Opis podstawowych czynnikow ryzyka i zagrozen

6.1. Ryzyko rynku akcji

Fundusz jest funduszem akcyjnym, ktdry nasladuje WIG20TR (dalej zwany Indeksem Odniesienia)
niezaleznie od tego, czy indeks ten znajduje sie w trendzie wzrostowym, czy tez w trendzie spadkowym,
ryzyko rynku akcji jest jednym z najbardziej istotnych ryzyk majacych wptyw na Fundusz, a w
konsekwencji rowniez na wartos¢ oferowanych Certyfikatdw Serii B.

Ryzyko rynku akgji jest to ryzyko osiggniecia strat przez Inwestora wskutek czynnikdw, ktére majg wptyw
na caty rynek akcji (réwniez znane jako ryzyko systematyczne). Zmiany cen akcji mogg wystepowac pod
wptywem zmian czynnikéw politycznych, koniunktury gospodarczej, regulacji prawnych, sytuacji na
innych rynkach finansowych i subiektywnego postrzegania danego rynku przez Inwestoréw. Wartos¢
lokat Funduszu w akcje moze ulec obnizeniu miedzy innymi w wyniku pogorszenia nastrojéw na rynku
kapitatowym w odpowiedzi na ostabienie sie koniunktury gospodarczej i obnizenia wynikéw finansowych
spotek.

Skala istotnosci ryzyka dla Inwestora dokonana na podstawie analizy historycznej zmiennosci Indeksu
Odniesienia zostata oceniona jako wysoka.

6.2. Ryzyka wplywu otoczenia w jakim funkcjonuje Fundusz

Ze wzgledu na przyjeta polityke inwestycyjng Fundusz jest dodatkowo narazony na ryzyko
makroekonomiczne, jak réwniez ryzyko zwigzane z wystepowaniem cykli na rynkach finansowych oraz
ryzyko kraju. Ryzyka te zwigzane m.in. z tempem wzrostu gospodarczego, stopg inflacji, deficytem
budzetowym, poziomem bezrobocia czy sposobem prowadzenia polityki pienieznej. Niekorzystne zmiany
w otoczeniu makroekonomicznym materializujg sie w postaci zwiekszonego ryzyka rynku akcji i moga
prowadzi¢ do zmniejszenia wyceny lokat Funduszu a tym samym na wartosci Certyfikatu. Skala istotnosci
ryzyka dla Inwestora - dokonana na podstawie analizy wptywdw cykli koniunkturalnych na rynkach akgji,
czestotliwosci ich wystepowania, wystepowania kryzyséw oraz korelacji wystepujacych na globalnym
rynku finansowym - zostata oceniona jako wysoka.

6.3. Ryzyko nieosiggniecia celu inwestycyjnego

Fundusz nie gwarantuje realizacji celu inwestycyjnego. Ryzyko to jest SciSle zwigzane z pozostatymi
czynnikami ryzyka opisanymi w niniejszym rozdziale, gdyz kazdy z tych czynnikdw ryzyka zwieksza
prawdopodobiefnstwo nieosiggniecia celu inwestycyjnego polegajgcego na osigganiu stop zwrotu
odzwierciedlajgcych procentowe zmiany, jakie osigga Indeks Odniesienia dla tych samych okresow. Stopa
zwrotu z inwestycji w Certyfikaty Funduszu zalezy od ceny Certyfikatu w dniu jego objecia lub nabycia
przez Uczestnika, ewentualnych optat manipulacyjnych, kosztéw ponoszonych przez Fundusz, jak i od
ceny Certyfikatu z dnia sprzedazy, lub Wartosci Aktywdw Netto na Certyfikat Inwestycyjny w Dniu
Wykupu. Uzyskanie dodatniej stopy zwrotu wigze sie z koniecznoscig dokonania zaptaty podatku
dochodowego, ktéra tym samym przyczynia sie do obnizenia stopy zwrotu. Podczas podejmowania
decyzji inwestycyjnej o uczestnictwie w Funduszu, Inwestorzy powinni zwrdci¢ szczegolng uwage na
poziom awersji do ryzyka inwestycyjnego, definiowanego jako mozliwa do zaakceptowania zmiennosc¢
wartosci Certyfikatdw oraz dopuszczalny poziom straty z inwestycji. Potencjalny Inwestor powinien
zastanowic¢ sie, czy jest sktonny zaakceptowaé przejsciowy, nawet znaczny spadek wartosci swojej
inwestycji w Certyfikaty oraz czy jest skionny zaakceptowal ryzyko poniesienia straty wskutek
ulokowania $rodkéw w Certyfikaty.

Skala istotnosci ryzyka dla Inwestora - dokonana na podstawie analizy dotychczasowej historii wynikdw
Funduszu, a takze na podstawie symulacji potencjalnego wptywu réznych czynnikdw na osiggane wyniki,
z racji duzej wrazliwosci celu inwestycyjnego funduszy indeksowych na te czynniki - zostata oceniona
jako wysoka.
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6.4. Ryzyko operacyjne

Podmiotem, ktory utworzyt i zarzadza Funduszem jest Towarzystwo. Niewtasciwe lub zawodne procesy
wewnetrzne, nieprawidtowo zbudowane(zdefiniowane) modele, brak ich aktualizacji lub przyjete przy ich
stosowaniu nieprawidtowe dane lub parametry, jak réwniez nieefektywne systemy kontrolne, oraz btad
spowodowany przez ludzi lub systemy informatyczne Towarzystwa lub tez wynikajacy ze zdarzen
zewnetrznych mogg mie¢ bezposrednio lub posrednio negatywny wptyw na Wartos¢ Aktywow Netto, a
w konsekwencji na Wartos¢ Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny. Zarzadzanie funduszami typu
ETF (ang. exchange traded funds) ze wzgledu na ciggty charakter emisji i umarzania emitowanych przez
nie tytutdow oraz bardzo restrykcyjne ograniczenia inwestycyjne zwigzane z replikowaniem wybranego
indeksu odniesienia jest procesem ztozonym i wymagajgcym stosowania odpowiednich zasobdw,
narzedzi i procedur. Majac na uwadze bardzo rygorystyczny proces inwestycyjny Funduszu potencjalne
problemy operacyjne na wszystkich etapach jego realizacji mogg wptywaé negatywnie na mozliwos¢
prawidtowego zarzadzania aktywami Funduszu, powodowac btedy w wycenie Aktywéw Netto,
negatywnie wptywacé na jakos$¢ osigganych wynikdw inwestycyjnych czy tez uniemozliwiac prawidtowe
wypetnianie obowigzkéw informacyjnych. Inwestor, ktory inwestuje w Certyfikaty Funduszu powinien
mie¢ $wiadomos¢, ze procesy operacyjne zwigzane z zarzadzaniem Funduszem sg dos¢ ztozone przez co
waga ryzyka operacyjnego, ktdre moze mie¢ negatywny wptyw na osiggane wyniki, jest rdwniez istotna.
Zmaterializowanie sie ryzyk operacyjnych moze negatywnie wptyng¢ na wyniki inwestycyjne Funduszu.

Skala istotnosci ryzyka dla Inwestora - dokonana zostata na podstawie analizy czestotliwosci
wystepowania tego typu zdarzen, ich skali oraz wptywu na osiggane wyniki inwestycyjne zarzadzanych
przez Towarzystwo funduszy - zostata oceniona jako wysoka.

6.5. Ryzyko wahan wartosci Certyfikatow

Jest to ryzyko istotne dla Certyfikatow. Warto$¢ Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny jest zalezna
od Wartosci Aktywow Funduszu oraz zobowigzan Funduszu. W przypadku, gdy wartos¢ Aktywow spada
lub warto$¢ zobowigzan rosnie, spada Warto$¢ Aktywdw Netto na Certyfikat Inwestycyjny, co wptywa
réwniez negatywnie na wycene Certyfikatow na rynku gietdowym. Wartos¢ Aktywow Netto na Certyfikat
Inwestycyjny oraz wycena rynkowa Certyfikatdw wynika wprost z zachowania Indeksu Odniesienia, ktory
jest indeksem akcji o duzej zmiennosci. Powoduje to, ze kazda zmiana poziomu tego indeksu znajduje
swoje odzwierciedlenie w zmianach Wartosci Aktywéw Netto na Certyfikat Inwestycyjny oraz wartosci
rynkowej Certyfikatow. Ponadto wycena Aktywow Funduszu dokonywana jest na bazie dziennej w
kazdym Dniu Wyceny, co oznacza, ze zmienno$¢ wartosci wyceny Wartosci Aktywow Netto na Certyfikat
Inwestycyjny oraz zmienno$¢ wartosci rynkowej Certyfikatow jest na poziomie bardzo zblizonym do
zmiennosci Indeksu Odniesienia. Inwestor powinien by¢ $wiadomy skali potencjalnych negatywnych
skutkéw wynikajgcych ze skali mozliwych wahan wartosci Certyfikatow.

Skala istotnosci ryzyka dla Inwestora oceniona na podstawie historycznej zmiennosci Indeksu Odniesienia
zostata oceniona jako wysoka.

6.6. Ryzyko przesuniecia terminu rozrachunku zapisu na Certyfikaty w zwigzku z
whioskiem o zatwierdzenie Aneksu

Jest to ryzyko istotne dla Certyfikatow. Zgodnie z Art. 22 Statutu, w przypadku ztozenia przez Fundusz
wniosku do KNF o zatwierdzenie Suplementu, Inwestor, ktory ztozyt zapis na Certyfikaty Serii B, a na
moment publikacji Suplementu lub zakonczenia postepowania przed KNF w sprawie zatwierdzenia
Suplementu (w przypadku, gdy do zatwierdzenia Suplementu nie dojdzie) Certyfikaty nie zostaty mu
jeszcze przydzielone, oraz ktéry w ciggu 2 (stownie: dwdch) Dni Roboczych od daty odpowiednio
publikacji Suplementu lub opublikowania przez Fundusz informacji o zakonczeniu postepowania przed
KNF w przedmiotowej sprawie (o doreczeniu Funduszowi decyzji w sprawie odmowy zatwierdzenia
Suplementu lub umorzeniu postepowania w sprawie jego zatwierdzenia) — dalej ,dzien P”, nie skorzystat
z prawa do uchylenia sie od skutkow ztozonego zapisu, nabedzie Certyfikaty w dniu P+5 po cenie
ustalonej zgodnie z wyceng sporzadzong na dzien P+3 (gdzie P+3 i P+5 oznaczajg odpowiednio trzeci
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Dzienn Wyceny oraz piagty Dzien Wyceny nastepujacy po dniu P. W normalnym trybie, tj. w przypadku,
gdy nie majg zastosowania przepisy Art. 22 Statutu, rozrachunek zapisow na Certyfikaty Serii B
dokonywany jest w dniu Z+2 zgodnie z wyceng sporzadzong na dzien Z (gdzie Z i Z+2 oznaczajg
odpowiednio dzien ztozenia zapisu na Certyfikaty Serii B oraz drugi Dzien Wyceny nastepujacy po dniu
ztozenia zapisu na Certyfikaty Serii B). W zwigzku z powyzszym, w przypadku ztozenia przez Fundusz
wniosku do KNF o zatwierdzenie Suplementu i koniecznosci przesuniecia terminu dokonania
rozrachunku, zgodnie z zasadg opisang powyzej, moze powstac ryzyko, ze:

1) cena emisyjna Certyfikatow Serii B, po jakiej nabyte zostang Certyfikaty przez Inwestora w
wyniku rozrachunku takiego zapisu, bedzie istotnie wyzsza od tej, po jakiej Certyfikaty Serii B
zostatyby przez niego nabyte w przypadku braku ztozenia do KNF przez Fundusz wniosku o
zatwierdzenie Suplementu;

2) pozniejszy dzien rozrachunku zapisu na Certyfikaty Serii B moze spowodowac dodatkowe straty
zwigzane z dtuzszym okresem zablokowania Srodkéw przeznaczonych na optacenie zapisu oraz
naleznej Opfaty Subskrypcyjnej oraz w efekcie, opdznieniem momentu, w ktérym Inwestor
bedzie miat mozliwos¢ zbycia Certyfikatéw Serii B nabytych w wyniku rozrachunku tego zapisu.

Skala istotnosci ryzyka dla Inwestora oceniona na podstawie analizy historycznej zmiennosci Indeksu
Odniesienia oraz prawdopodobienstwa wystapienia takiego zdarzenia zostata oceniona jako wysoka.

6.7. Ryzyko braku mozliwosci obrotu Certyfikatami w przypadku zawieszenia obrotu
Certyfikatami lub wykluczenia Certyfikatow z obrotu na GPW

Jest to ryzyko istotne dla Certyfikatow. W przypadkach okreslonych w Regulaminie GPW, Zarzad GPW
moze zawiesi¢ obrot Papierami Warto$ciowymi na GPW, co moze spowodowac nieptynnos¢ inwestycji w
Certyfikaty Inwestycyjne w okresie trwania zawieszenia obrotu tymi instrumentami poprzez brak
mozliwosci ich zbycia w transakcji zawartej na Rynku Regulowanym. Dodatkowo, Zarzad GPW zawiesza
obrét Papierami WartoSciowymi na zagdanie KNF zgtoszone zgodnie z przepisami Ustawy o Obrocie.

Ponadto, Zarzad GPW wyklucza Papiery Warto$ciowe z obrotu na Rynku Regulowanym, gdy ich
zbywalno$¢ stata sie ograniczona, w przypadku zniesienia ich dematerializacji, na zagdanie KNF zgtoszone
zgodnie z przepisami Ustawy o Obrocie oraz w przypadku wykluczenia ich z obrotu wskutek decyzji KNF.
Dodatkowo, Zarzad GPW moze wykluczy¢ Papiery Warto$ciowe z obrotu gietdowego: a) jezeli przestaty
spetnia¢ warunki dopuszczenia do obrotu gietdowego na danym rynku, inne niz ograniczona ich
zbywalno$¢, b) jezeli Fundusz uporczywie narusza przepisy obowigzujgce na gietdzie, c) na wniosek
Funduszu, d) wskutek ogtoszenia upadtosci Funduszu albo w przypadku oddalenia przez sad wniosku o
ogtoszenie upadtosci ze wzgledu na to, ze majatek Funduszu nie wystarcza lub wystarcza jedynie na
zaspokojenie kosztow postepowania albo w przypadku umorzenia przez sad postepowania
upadtosciowego ze wzgledu na to, ze majatek Funduszu nie wystarcza lub wystarcza jedynie na
zaspokojenie kosztéw postepowania, €) jezeli uzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo
uczestnikdw obrotu, f) wskutek podjecia decyzji o potgczeniu emitenta z innym podmiotem, jego podziale
lub przeksztatceniu, g) jezeli w ciggu trzech ostatnich miesiecy nie dokonano zadnych transakcji
gietdowych na Papierach Wartosciowych, h) wskutek podjecia przez Fundusz dziatalnosci zakazanej przez
obowigzujgce przepisy prawa, i) wskutek otwarcia likwidacji Funduszu. Wykluczenie Certyfikatow
Inwestycyjnych z obrotu na GPW moze wptyngc na wartos¢ Certyfikatow Inwestycyjnych, w zwigzku z
tym, ze Uczestnik utraci mozliwo$¢ obrotu nimi na GPW, w tym mozliwos¢ wyjscia z inwestycji w
Certyfikaty po cenie rynkowej.

Ponadto, w razie niewypetniania przez Fundusz obowigzkéw okreslonych w przepisach Ustawy o Ofercie
Publicznej oraz innych powszechnie obowigzujgcych aktow prawnych wskazanych w tej ustawie, w tym
w szczegolnosci obowigzkow informacyjnych, KNF moze zdecydowa¢ o wykluczeniu Certyfikatow
Inwestycyjnych z obrotu na Rynku Regulowanym. Nie mozna z gory przewidzie¢, czy ww. sytuacje nie
wystapig w przysztosci.

Skala istotnosci ryzyka dla Inwestora oceniona na podstawie oceny skali potencjalnych strat dla
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Inwestora oraz prawdopodobienstwa wystgpienia takiego zdarzenia zostata oceniona jako wysoka.

6.8. Ryzyko nieprzydzielenia Certyfikatow

Jest to ryzyko istotne dla Certyfikatow. Nieprzydzielenie Certyfikatdw Seri B moze by¢ spowodowane:

1) niewaznoscig zapisu na Certyfikaty w przypadku niepetnego lub nienalezytego wypetnienia
formularza zapisu, niedokonaniem wptaty w terminie lub niedokonaniem wptaty w wysokosci
zadeklarowanej w formularzu zapisu;

2) niewaznoscig zapisu na Certyfikaty serii B w czesci, w jakiej Poczatkowa Wptata uiszczona przez
Inwestora w zwigzku ze ztozonym przez niego zapisem na Certyfikaty Serii B okaze sie za niska
dla realizacji zapisu;

3) skorzystaniem przez Inwestora, ktéry ztozyt zapis na Certyfikaty Serii B, z przystugujgcego mu
prawa, o ktébrym mowa w Art. 22 ust. 1 lub 2 Statutu.

Fundusz nie dokonuje przydziatu Certyfikatéw Serii B od ztozenia przez Fundusz do KNF wniosku o
zatwierdzenie Suplementu. W przypadku, o ktérym mowa w zdaniu poprzedzajgcym, w stosunku do
zapisow na Certyfikaty ztozonych przed publikacjg Suplementu Inwestorom przystugiwac bedzie prawo
do uchylenia sie od skutkdw ztozonego zapisu na Certyfikaty, przy czym prawo to, zgodnie z Art. 22 ust.
2 Statutu bedzie Inwestorowi przystugiwato réwniez w sytuacji, gdy do zatwierdzenia i publikacji
Suplementu nie dojdzie. W przypadku skorzystania przez Inwestora z prawa, o ktérym mowa w zdaniu
poprzedzajacym, przydziat Certyfikatéw oraz rozrachunek ztozonego zapisu nie nastapi.

W kazdym przypadku, w ktérym nie nastgpi przydziat Certyfikatow, lub zostanie przesuniety jego termin,
w stosunku do zapiséw, co do ktdrych zostaty zablokowane lub wptacone $rodki pieniezne lub Papiery
Wartoéciowe w celu ich optacenia, Inwestor powinien by¢ S$wiadomy, ze uniemozliwia mu to
dysponowanie tymi aktywami.

Skala istotnosci ryzyka dla Inwestora oceniona na podstawie oceny skali potencjalnych strat dla
Inwestora oraz prawdopodobienstwa wystgpienia takiego zdarzenia - a takze w zwigzku z tym, iz na
wystgpienie czynnika ryzyka wptyw ma rowniez sam Inwestor - zostata oceniona jako Srednia.

6.9. Ryzyko braku ptynnosci Certyfikatow

Jest to ryzyko istotne dla Certyfikatéw Inwestycyjnych. Ryzyko ptynnosci Certyfikatdw wigze sie
z brakiem mozliwosci kupna lub sprzedazy Certyfikatow w krétkim czasie, w znacznej liczbie i bez
istotnego wptywu na biezgcy poziom cen rynkowych. Pomimo tego, ze przewidziano aktywng role
Animatora Emitenta, z ktérym Fundusz zawart stosowng umowe w odniesieniu do Certyfikatow (patrz
pkt 47), nie mozna wykluczy¢, ze pomimo wdrozenia powyzszego rozwigzania ptynnos$¢ obrotu
Certyfikatami na rynku wtérnym bedzie niska. W zwigzku z powyzszym, zbycie Certyfikatu moze by¢
utrudnione, a zawarcie transakcji mozliwe jedynie po kursach odbiegajgcych od aktualnej Wartosci
Aktywdéw Netto na Certyfikat Inwestycyjny. Z tego wzgledu Inwestorzy powinni sie liczy¢ z tym, ze w
przypadku zbywania Certyfikatdbw na Rynku Regulowanym, mogq nie uzyska¢ za nie ceny w petni
odpowiadajgcej aktualnej Wartosci Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny. Ponadto, nabywanie i
zbywanie Certyfikatdw moze wymagac poniesienia dodatkowych kosztéw (prowizje i optaty maklerskie).
Do momentu otwarcia likwidacji Funduszu Uczestnik ma mozliwo$¢ zgtoszenia zadania wykupu
posiadanych Certyfikatdw, jednakze wykup Certyfikatdbw przez Fundusz wigze sie z koniecznoscig
poniesienia Optaty za Wykup, ktorej wysokos¢ okresla Art. 34 ust. 11 Statutu. Szczegdtowe zasady
wykupu Certyfikatow przedstawione zostaty w pkt 38.4.

Skala istotnosci ryzyka dla Inwestora oceniona na podstawie analizy dotychczasowego poziomu ptynnosci
Certyfikatdw na GPW oraz prawdopodobieristwa wystgpienia zdarzen nietypowych majgcych wptyw na
ceny transakcyjne realizowane przez Inwestora zostata oceniona jako $rednia.

-1 -



Z\

P
AgioFunds
6.10. Ryzyko zwigzane z koncentracja aktywow lub rynkéw (ryzyko niskiej dywersyfikacji)

Jest to ryzyko specyficzne dla branzy inwestycyjnej, ktdrg reprezentuje Emitent. Ryzyko to nazywane
réwniez ryzykiem specyficznym, niesystematycznym lub wewnetrznym obejmuje obszary dziatania
poszczegblnych emitentéw, ktore mogg by¢ przez niego kontrolowane i ktére sg charakterystyczne dla
danego podmiotu. Na ryzyko specyficzne podmiotu wptywajg miedzy innymi takie czynniki jak:
zarzadzanie firmg, konkurencja, dostepnos¢ surowcow, ptynnosc firmy. Ryzyko specyficzne jest ryzykiem
dywersyfikowanym, tzn. moze zosta¢ wyeliminowane lub przynajmniej silnie ograniczone poprzez
inwestowanie w dobrze zdywersyfikowane portfele (tj. zawierajgce wiele sktadnikdw proporcjonalnie do
ich wag rynkowych). W takim przypadku ryzyka specyficzne poszczegdlnych sktadnikdw wchodzacych w
sktad portfela inwestycyjnego Funduszu, jako ze zwykle nie sg ze sobg skorelowane, wzajemnie sie
redukujg i nie majg znaczacego wptywu na wynik inwestycji. W przypadku portfeli stabo
zdywersyfikowanych, ktére zawierajg relatywnie malg liczbe sktadnikéw, ryzyko specyficzne moze
okazywac istotny negatywny wplyw na zrealizowang stope zwrotu, poniewaz w takich portfelach
mechanizm redukcji tego ryzyka nie przebiega wystarczajgco efektywnie. Ze wzgledu na to, ze Fundusz
dazy do odzwierciedlenia sktadu Indeksu Odniesienia, stosujgc gtdwnie fizyczng replikacje jego struktury
przy pomocy bezposrednich inwestycji w akcje, prowadzi to do koncentracji dziatalnosci inwestycyjnej
Funduszu na akcjach 20 duzych polskich spotek wchodzacych w sktad Indeksu Odniesienia notowanych
na GPW. W takim przypadku niesprzyjajgce zdarzenia dotyczace danego rynku, branzy lub pojedynczych
emitentdw mogg mieé istotny, niekorzystny wptyw na WartoS¢ Aktywow Netto na Certyfikat
Inwestycyjny. Ze wzgledu na to, ze Indeks Odniesienia nie zawiera wszystkich akcji notowanych na
rynku, nie reprezentuje on idealnie zdywersyfikowanego portfela rynkowego i niektore jego sktadniki
mogg miec wiekszg wage w portfelu Funduszu niz w catym portfelu rynkowym (portfelu zawierajgcym
wszystkie akcje notowane na danym rynku z udziatami odpowiadajgcymi ich kapitalizacji). Dlatego tez
Inwestor moze ponies$¢ strate w przypadku inwestycji w Certyfikaty nawet wtedy, gdy koniunktura na
catym rynku akcji bedzie dobra, natomiast bedzie gorsza w sektorach, ktére w Indeksie Odniesienia sg
silnie przewazone w stosunku do catego rynku akcji. W takim przypadku zmaterializowanie sie
negatywnego czynnika specyficznego dla ktérego$ ze skitadnikdéw Indeksu Odniesienia moze miec
negatywny wptyw na stope zwrotu z Certyfikatow Inwestycyjnych.

Skala istotnosci ryzyka dla Inwestora dokonana na podstawie analizy korelacji wystepujacych na GPW
oraz struktury Indeksu Odniesienia zostata oceniona jako $rednia.

6.11. Ryzyko zwigzane ze znaczacymi naptywami lub odptywami srodkow

Jest to ryzyko specyficzne dla branzy inwestycyjnej, ktorg reprezentuje Emitent. Cel inwestycyjny
Funduszu realizowany zasadniczo poprzez strategie fizycznej replikacji Indeksu Odniesienia (niezaleznie
od tego, czy Indeks Odniesienia znajduje sie w trendzie wzrostowym, czy tez w trendzie spadkowym)
wymaga ciggtego dostosowywania struktury portfela Funduszu w przypadku kazdej istotnej zmiany
Wartosci Aktywdw Netto Funduszu wynikajgcej z naptywow lub odptywow Srodkéw wskutek emisji lub
umorzenia Certyfikatow. W przypadku naptywu nowych $rodkéw pochodzacych z wptat na Certyfikaty
Serii B, Fundusz moze nie by¢ w stanie wystarczajgco szybko zainwestowac tych srodkéw (ze wzgledu
na brak odpowiedniej ptynnosci) co w konsekwencji moze oznacza¢, ze na wzrostowym rynku wynik
osiggany na Certyfikatach bedzie nizszy niz wynikajgcy z Indeksu Odniesienia. W przypadku odptywéw
$rodkéw z portfela Funduszu wskutek umorzenia czesci Certyfikatow oprocz potencjalnego braku
mozliwosci odpowiednio szybkiego dostosowania ekspozycji Funduszu do nowej wielkosci Aktywow
powstanie réwniez problem ptynnosci, czyli problem dostarczenia Uczestnikowi $rodkéw pienieznych z
tytutu zaptaty za wykupione Certyfikaty. Zaréwno przejsciowe niedostosowanie eskpozycji Funduszu do
aktualnej wynikajacej z Indeksu Odniesienia jak i konieczno$¢ poniesienia ewentualnych kosztéw w celu
dokonania zaptaty na rzecz Uczestnika z tytutu wykupu Certyfikatbw moze spowodowaé obnizenie
wartosci Certyfikatow.

Skala istotnosci ryzyka dla Inwestora - dokonana na podstawie analizy ptynnosci sktadnikéw
wchodzacych w sktad Indeksu Odniesienia w relacji do obecnej i oczekiwanej wielkosci Aktywow
Funduszu, a takze na podstawie prawdopodobienstwa wystgpienia znaczacych wykupéw Certyfikatow -
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zostata oceniona jako $rednia

6.12. Ryzyka zwigzane z transakcjami pozyczek papieréw wartosciowych

Jest to ryzyko specyficzne dla branzy inwestycyijnej, ktdrg reprezentuje Emitent. Fundusz udzielajgc
pozyczki Papierow Warto$ciowych, przenosi, za wynagrodzeniem, na pozyczkobiorce Papiery
Wartosciowe okreslonego rodzaju, w okreslonej liczbie, a pozyczkobiorca nastepnie w okreslonym przez
strony terminie przenosi zwrotnie te samg liczbe tego samego rodzaju Papieréw Wartosciowych na
Fundusz (pozyczka Papierow WartoSciowych). W efekcie, Fundusz pozbawia sie prawa do zbycia
Papieréw Wartosciowych bedacych przedmiotem pozyczki do momentu ich zwrotu. W konsekwencji,
Fundusz narazony jest na ryzyko zwigzane z brakiem mozliwosci natychmiastowego wyegzekwowania
roszczen Funduszu w przypadku spadku wartosci zabezpieczenia zwrotu pozyczonych Papierow
Wartosciowych ponizej wartosci pozyczonych Papierow Wartosciowych. Spadek wartosci Papieréw
Wartoéciowych w okresie trwania umowy pozyczki (do momentu zwrotu jej przedmiotu na rzecz
Funduszu), jak i ewentualne przedterminowe rozwigzanie przez Fundusz umowy pozyczki, mogg wigzac
sie z ryzykiem poniesienia przez Fundusz straty. Zawarcie umowy pozyczki Papieréw Wartosciowych
moze mie¢ réwniez negatywny wptyw na zdolno$¢ Funduszu do realizacji wyptat w Papierach
Wartosciowych w przypadku ztozenia takiego zgdania przez Uczestnika Funduszu. Ryzyko takie moze sie
pojawi¢, jesli skumulowana warto$¢ Certyfikatow, na ktore ztozono zgdanie Wykupu w Papierach
Wartosciowych, bedzie na tyle duza, ze nie bedzie ona miata petnego pokrycia w posiadanych przez
Fundusz Papierach WartoSciowych stanowigcych zaptate za te Certyfikaty. W tej sytuacji, Fundusz moze
ponies¢ dodatkowe koszty w celu wypetnienia swoich zobowigzan, co moze réwniez obnizy¢ wartosé
Certyfikatow.

Skala istotnosci ryzyka dla Inwestora - dokonana na podstawie analizy potencjalnej czestotliwosci
transakcji pozyczek Papierow Warto$ciowych, ich spodziewanej wielkosci w relacji do Aktywdw Funduszu,
a takze prawdopodobienstwa wystgpienia trudnosci zwigzanych ze zwrotem pozyczki przez
pozyczkobiorcow - zostata oceniona jako $rednia.

6.13. Ryzyko braku mozliwosci wiernego replikowania Indeksu Odniesienia

Fundusz dokonuje doboru lokat kierujgc sie zasadg petnej replikacji sktadu Indeksu Odniesienia
zasadniczo przy pomocy bezposrednich inwestycji w akcje. Jedynie w ograniczonym stopniu Fundusz
bedzie wykorzystywat syntetyczng replikacje Indeksu Odniesienia, tj. przy uzyciu Instrumentow
Pochodnych. Strategia taka, w zwigzku z limitami inwestycyjnymi dotyczacymi akcji okreslonymi w
Statucie i Ustawie o Funduszach Inwestycyjnych, moze okazac sie jednak niemozliwa do realizacji w
przypadku, gdyby udziaty co najmniej dwoch emitentdw w Indeksie Odniesienia przekroczyty 20%, lub
w przypadku, gdyby udziat jednego emitenta przekroczyt w tym indeksie 35%. Tak wysoki udziat
pojedynczych emitentéw w Indeksie Odniesienia mdgtby wynikac¢ z bardzo duzego wzrostu cen ich akgji
w relacji do innych emitentéw lub zmiany przez GPW metodyki wyznaczania struktury Indeksu
Odniesienia w sposdb, ktory spowodowatby obnizenie wymogdw w zakresie jego dywersyfikacji. Inng
przyczyng uniemozliwiajgcg wierne replikowanie struktury Indeksu Odniesienia mogtoby by¢ czasowe
zawieszenie notowan akcji jednego lub kilku emitentéw wchodzacych w sktad Indeksu Odniesienia, albo
istnienie innej przeszkody uniemozliwiajacej lub czasowo ograniczajagcej mozliwo$¢ dokonywania
transakcji na akcjach tych emitentéw. Rowniez inne czynniki takie, jak: relacja wielkosci aktywow
Funduszu do wielkosci rynku ogétem, czasowe ograniczenie ptynnosci lub znaczacy wzrost zmiennosci
na rynku akcji, znaczace zmiany struktury Indeksu Odniesienia, ryzyka operacyjne oraz ryzyka zwigzane
z otoczeniem prawnym funkcjonowania Funduszu moga spowodowac utrudnienia w realizacji zatozonej
strategii inwestycyjnej i tym samym prowadzi¢ do sytuacji, w ktérej czasowo lub w sposdb trwaty nie
bedzie mozliwe replikowanie struktury Indeksu Odniesienia. Brak mozliwosci wiernego replikowania
Indeksu Odniesienia moze prowadzi¢ z kolei do osiggania stop zwrotu rdznigcych sie w istotny sposdb
na niekorzy$¢ Uczestnika od procentowych zmian osigganych przez Indeks Odniesienia.

Skala istotnosci ryzyka dla Inwestora - dokonana na podstawie analizy dotychczasowej historii wynikdw
Funduszu, analizy struktury Indeksu Odniesienia oraz limitéw inwestycyjnych Funduszu, pomimo
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potencjalnie bardzo negatywnych skutkéw dla realizacji celu inwestycyjnego, z racji relatywnie niskiego
prawdopodobienstwa zmaterializowania sie - zostata oceniona jako $rednia.

6.14. Ryzyko wynikajace z mozliwosci obcigzenia Funduszu nielimitowanymi kosztami
zwigzanymi z jego funkcjonowaniem

Stosownie do postanowien Statutu, niektore koszty ponoszone przez Fundusz w zwigzku z jego
funkcjonowaniem sg nielimitowane i pokrywane z jego Aktywow w wysokosci faktycznie poniesionej lub
wynikajgcej z umow, na podstawie ktdrych Fundusz zobowigzany jest do ich uiszczenia. W zwigzku z
powyzszym, istnieje ryzyko obcigzania Aktywdw Funduszu kosztami w takiej wysokosci i w takich
terminach, jakie zostang wynegocjowane przez Towarzystwo dziatajgce jako organ Funduszu.
Szczegolnie niekorzystny wptyw takich kosztow moze sie zmaterializowac w przypadku spadku Wartosci
Aktywow Netto Funduszu, poniewaz wtedy ich procentowy wptyw bedzie wyzszy. Nalezy jednak
zaznaczy¢, ze dziatajgc w interesie Uczestnikow, Towarzystwo bedzie dazyto do racjonalizacji kosztow
ponoszonych przez Fundusz zaréwno limitowanych i nielimitowanych.

Skala istotnosci ryzyka dla Inwestora - dokonana na podstawie analizy wysokosci ponoszonych przez
Fundusz kosztéw, ich struktury i relacji do Wartosci Aktywdw Netto - zostata oceniona jako Srednia.

6.15. Ryzyko zmiany Statutu, w tym zmiany polityki inwestycyjnej

Jest to ryzyko specyficzne dla branzy inwestycyjnej, ktéra reprezentuje Emitent. Statut moze ulegaé
zmianom w przysztosci. Zmiany te moga wynikaé w szczegdlnosci z koniecznosci dostosowania
postanowien Statutu do zmieniajgcych sie przepiséw prawa majacych zastosowanie do Funduszu lub z
koniecznosci dostosowania dziatalnosci Funduszu do okolicznosci rynkowych. Zmiany mogag obejmowac
m.in. zasady polityki inwestycyjnej oraz koszty Funduszu. W szczegdlnosci nalezy wskazaé, ze zmiana
polityki inwestycyjnej Funduszu moze np. by¢é wynikiem zmian wybranego Indeksu Odniesienia,
wynikajacych w szczegdlnosci z jego likwidacji, zastgpienia innym, jakiejkolwiek zmiany jego konstrukgji
dokonanej przez GPW lub moze nastgpi¢ w innych przypadkach wskazanych w Statucie. Zmiany Statutu
beda dokonywane zgodnie z przepisami Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych, przy czym nie beda one
wymagaty, zgodnie z Ustawg o Funduszach Inwestycyjnych oraz Statutem, zgody Zgromadzenia
Inwestoréw ani zgody Uczestnikdw Funduszu wyrazonej w jakikolwiek inny sposéb.

Skala istotnosci ryzyka dla Inwestora - dokonana na podstawie analizy dotychczasowych i
przewidywanych regulacji prawnych dotyczacych Emitenta i przy braku przewidywan Towarzystwa w
zakresie zmian w polityce inwestycyjnej Funduszu - zostata oceniona jako Srednia.

6.16. Ryzyko rozwigzania Funduszu

Zgodnie ze Statutem i Ustawg o Funduszach Inwestycyjnych, Fundusz moze zosta¢ rozwigzany przez
Zgromadzenie Inwestoréw. Rozwigzanie Funduszu nastgpi réwniez w innych przypadkach wskazanych w
Statucie, czyli w przypadku:

a) utraty przez Towarzystwo zezwolenia na prowadzenie dziatalnosci, o ile zarzgdzanie Funduszem
nie zostanie przejete przez inne towarzystwo funduszy inwestycyjnych w okresie okreslonym w
Ustawie o Funduszach Inwestycyjnych;

b) zaprzestania wykonywania przez Depozytariusza obowigzkow, jezeli nie zawarto umowy o
wykonywanie funkcji depozytariusza z innym depozytariuszem, najpdzniej do konca Dnia
Roboczego nastepujgcego po dniu zaprzestania wykonywania przez Depozytariusza
obowigzkow;

c) uplywu 6-miesiecznego okresu, przez ktory Towarzystwo pozostawato jedynym uczestnikiem
Funduszu;

d) wydania przez KNF ostatecznej decyzji w sprawie nakazania rozwigzania Funduszu;
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e) podjecia przez Towarzystwo decyzji w sprawie rozwigzania Funduszu w przypadkach innych niz
wyzej wymienione, przy czym przestankg uzasadniajgcg podjecie takiej decyzji moze byé
wytgcznie wystgpienie jednej z ponizszych okolicznosci:

- wdrozenie przepisbw prawa lub regulacji okreslajgcych zasady funkcjonowania
portfelowych funduszy inwestycyjnych zamknietych uniemozliwiajgcych dalszg
realizacje polityki inwestycyjnej Funduszu na zasadach okreslonych w Statucie — o ile w
ocenie Towarzystwa podjecie w takim wypadku decyzji o zmianie polityki inwestycyjnej
Funduszu w tym o zmianie Indeksu Odniesienia, nie bedzie lezatlo w interesie
Uczestnikow,

- likwidacja Indeksu Odniesienia bedacego przedmiotem strategii replikacji, zaprzestanie
jego publikacji lub brak publicznej dostepnosci z innego powodu - o ile, w ocenie
Towarzystwa, podjecie w takim wypadku decyzji o zmianie polityki inwestycyjnej
Funduszu, w tym o zmianie Indeksu Odniesienia, nie bedzie lezatlo w interesie
Uczestnikow,

- istotna zmiana zasad kalkulacji Indeksu Odniesienia powodujgca brak mozliwosci
realizacji celu inwestycyjnego Funduszu bez jednoczesnej kolizji z obowigzujgcymi
regulacjami prawnymi dotyczacymi limitéw inwestycyjnych dla funduszy portfelowych
zamknietych - o ile, w ocenie Towarzystwa, podjecie w takim wypadku decyzji o zmianie
polityki inwestycyjnej Funduszu, w tym o zmianie Indeksu Odniesienia, nie bedzie lezato
w interesie Uczestnikow,

- obnizenie Wartosci Aktywéw Netto Funduszu do poziomu ponizej 50.000.000 (stownie:
piecdziesigt miliondw) PLN, przy jednoczesnym niskim, w ocenie Towarzystwa,
prawdopodobienstwie wzrostu wartosci Aktywow powyzej tego poziomu w okresie
jednego roku,

- spadek ptynnosci Papierow Warto$ciowych wchodzacych w sktad Indeksu Odniesienia
w takim stopniu, ze bez naruszenia postanowien Statutu lub Ustawy o Funduszach
Inwestycyjnych, nie bedzie mozliwa realizacja zapisu na Certyfikaty, zadan wykupu lub
dokonywanie korekt struktury portfela Funduszu w zwigzku z okresowymi zmianami
struktury Indeksu Odniesienia umozliwiajgcych realizacje celu inwestycyjnego Funduszu
- 0 ile, w ocenie Towarzystwa, podjecie w takim wypadku decyzji o zmianie polityki
inwestycyjnej, w tym o zmianie Indeksu Odniesienia, nie bedzie lezato w interesie
Uczestnikow,

- wykluczenie Certyfikatow z obrotu na Rynku Regulowanym na mocy decyzji KNF lub
uchwaty Zarzadu GPW.

Niektére z powyzszych przestanek, bedacych przyczyng rozwigzania Funduszu sg niezalezne od
Funduszu, a prawdopodobienstwo ich wystgpienia na moment sporzadzenia niniejszego sprawozdania
jest niemozliwe do oszacowania. Jednakze, nie jest réwniez mozliwe wykluczenie materializacji
powyzszych zdarzen.

Z dniem wystgpienia przestanki rozwigzania Funduszu nastapi otwarcie jego likwidacji. Dodatkowo, w
zwigzku z otwarciem likwidacji Funduszu, Zarzad GPW moze postanowi¢ o wykluczeniu Certyfikatow
Inwestycyjnych z obrotu gietdowego. Powyzsze oznacza, ze Inwestor moze nie mie¢ wptywu na wybor
momentu zakonczenia inwestycji w Certyfikaty. Co wiecej, w przypadku likwidacji Funduszu Inwestor
otrzyma wyptate z uzyskanych w wyniku likwidacji Funduszu $rodkéw pienieznych proporcjonalnie do
liczby posiadanych przez niego Certyfikatéw, ktdéra moze sie rézni¢ co do wielkosci od kwoty, jaka
Inwestor zrealizowatby z inwestycji, gdyby Fundusz nie zostat zlikwidowany, m.in. ze wzgledu na
konieczno$¢ uwzglednienia catkowitych kosztow likwidacji, ktdre obecnie sg niemozliwe do oszacowania.

Skala istotnosci ryzyka dla Inwestora - dokonana na podstawie dotychczasowej dziatalnosci Funduszu i
przewidywan w zakresie tendencji wystepujacych na rynku kapitatowym - zostata oceniona jako $rednia.
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6.17. Ryzyko przejecia zarzadzania Funduszem przez inne towarzystwo funduszy
inwestycyjnych

Inne towarzystwo funduszy inwestycyjnych lub zarzadzajgcy z UE w rozumieniu przepisow Ustawy o
Funduszach Inwestycyjnych moze, na podstawie umowy zawartej z Towarzystwem przejac zarzadzanie
Funduszem. Przejecie zarzadzania Funduszem bedzie wymagac¢ zgody Zgromadzenia Inwestorow oraz
zezwolenia KNF, dodatkowo, w takim przypadku, Uczestnicy majg prawo zazgda¢ wykupu Certyfikatow
w pierwszym Dniu Wykupu po dniu ogtoszenia zmiany Statutu (w zakresie firmy, siedziby i adresu
towarzystwa zarzadzajgcego Funduszem), bez ponoszenia Optaty za Wykup. Podmiot przejmujacy
zarzadzanie Funduszem, w przypadku przejecia zarzadzania, wstepuje w prawa i obowigzki Towarzystwa
(bedacego dotychczas organem Funduszu), z chwilg wejécia w zycie zmian Statutu dotyczacych
oznaczenia podmiotu zarzadzajgcego Funduszem. Zmiana podmiotu zarzadzajgcego Funduszem moze w
kolejnym kroku pociggna¢ za sobg zmiany Statutu, w tym m.in. w zakresie obejmujacym zasady polityki
inwestycyjnej oraz koszty Funduszu, przy czym zmiany Statutu nie beda wymagaty zgody Zgromadzenia
Inwestoréw ani Uczestnikdw wyrazonej w jakiejkolwiek formie.

Przypadki przejecia zarzadzania funduszem inwestycyjnym nie majg charakteru nadzwyczajnego na
rynku, na ktorym dziata Emitent, a w zwigzku z tym nie jest mozliwe wykluczenie sytuacji, w ktorej
zarzadzanie Funduszem zostanie przejete przez inne towarzystwo funduszy inwestycyjnych. Jednakze,
na moment sporzadzenia niniejszego sprawozdania prawdopodobienstwo jej wystgpienia jest niemozliwe
do oszacowania.

Skala istotnosci ryzyka dla Inwestora - dokonana na podstawie analizy otoczenia rynkowego i
regulacyjnego w jakim funkcjonuje Emitent - zostata oceniona jako Srednia.

6.18. Ryzyko zmiany kluczowych pracownikéw Towarzystwa

Fundusz jest zarzadzany przez Towarzystwo, ktdre do wykonywania swoich obowigzkéw zatrudnia
pracownikow. Istnieje mozliwos¢ zmiany kluczowych pracownikdw Towarzystwa, co moze mie¢ wptyw
na funkcjonowanie Towarzystwa oraz, w konsekwencji, na wyniki osiggane przez Fundusz.

Skala istotnosci ryzyka dla Inwestora - dokonana na podstawie analizy proceséw operacyjnych i
inwestycyjnych w Towarzystwie - zostata oceniona jako $rednia.

6.19. Ryzyko zmiany przepisow prawa dotyczacych Funduszu

Ryzyko zmiany przepisow prawa dotyczacych Funduszu odnosi sie w szczegdlnosci do zmian w zakresie
prawa podatkowego moggcych niekorzystnie wptyng¢ na opfacalnos¢ inwestycji w Certyfikaty
Inwestycyjne — ryzyko to wynika z mozliwosci zmiany przepiséw prawa dotyczacych rynku kapitatowego,
w szczegolnosci takich jak opodatkowanie zyskow kapitatowych Ilub opodatkowanie funduszy
inwestycyjnych podatkiem dochodowym od o0séb prawnych wptywajgcych na pogorszenie optacalnosci
inwestowania na tym rynku. Ryzyko zmiany w regulacjach prawnych dotyczgcych Funduszu moze takze
przyjg¢ forme zmiany przepiséw Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych, w tym przepisow regulujgcych
limity inwestycyjne oraz zakres inwestycji przewidzianych dla funduszy inwestycyjnych zamknietych,
ktére to zmiany moga spowodowaé utrudnienie realizacji zatozonej polityki inwestycyjnej, zmniejszenie
opfacalnosci lokowania Aktywéw Funduszu w okreSlone kategorie lokat lub spowodowac natozenie
dodatkowych obowigzkéw na Fundusz.

Inwestor powinien mie¢ na uwadze, iz ryzyko podatkowe jest zwigzane m.in. z faktem, ze przepisy prawa
podatkowego podlegajg czestym zmianom, praktyka stosowana przez organy podatkowe nie jest
jednolita, a w orzecznictwie sgdéw administracyjnych w zakresie prawa podatkowego wystepuja istotne
rozbieznosci — tego typu rozbieznosci mogq wystgpi¢, gdy Certyfikaty Inwestycyjne bedg nabywane w
zamian za Papiery Wartosciowe. W takim przypadku, organy podatkowe wskazuja, ze po stronie nabywcy
tytutdbw uczestnictwa w funduszu inwestycyjnym powstaje przychdd z tytutu zbycia tak nabytych
Papieréw Wartosciowych. Sady administracyjne prezentujg natomiast z reguly stanowisko przeciwne,
zgodnie z ktérym, nabycie tytutdw uczestnictwa w zamian za Papiery Warto$ciowe powinno by¢ neutralne
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z punktu widzenia podatkdw dochodowych.

Dodatkowo istnieje ryzyko wprowadzenia zmian przepisow, ktore okazg sie niekorzystne dla Uczestnikow.
Dotyczy to w szczegolnosci przepiséw w zakresie opodatkowania 0sdb fizycznych oraz prawnych. Istnieje
mozliwos¢, ze inwestowanie w Certyfikaty zwigzane bedzie z wiekszymi niz dotychczas obcigzeniami
podatkowymi. Moze to spowodowaé zmniejszenie optacalnosci inwestowania w Certyfikaty. Ryzyko
zwigzane ze zmiang przepisow podatkowych wzrasta w zwigzku z podejmowanymi obecnie dziataniami,
majacymi na celu uszczelnienie systemu podatkowego. Przyktadem w zakresie takich dziatan jest
niedawne wprowadzenie opodatkowania okreslonych kategorii dochodéw generowanych przez fundusze
inwestycyjne zamkniete oraz specjalistyczne fundusze inwestycyjne otwarte stosujgcych zasady i
ograniczenia inwestycyjne okreslone dla funduszy inwestycyjnych zamknietych.

Tym samym zmiany w systemie prawnym, w tym w systemie obrotu gospodarczego oraz w systemie
podatkowym, mogg niekorzystnie wptywac na inwestycje w Certyfikaty. W takim wypadku Inwestor
narazony jest na mozliwoS¢ poniesienia dodatkowych obcigzen, ktére w sposdb znaczacy moga
negatywnie wptywaé na efektywng zrealizowang stope zwrotu z inwestycji w Certyfikaty Inwestycyjne.

Ponadto, wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Funduszem nie zawiera podatku od towardw i
ustug ze wzgledu na przepisy art. 43 ust. 1 pkt 12 lit. a ustawy z dnia 11 marca 2004 r. o podatku od
towarow i ustug (tekst jednolity: Dz.U. z 2020 r. poz. 106, z pdzn. zm.), zgodnie z ktérymi od podatku
zwolnione sg ustugi zarzadzania funduszami inwestycyjnymi. Jednoczesnie, w przypadku ewentualnej
zmiany obowigzujgcych przepiséw prawa w tym zakresie, wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie
Funduszem zostanie odpowiednio podwyzszone o warto$¢ naleznego podatku, zgodnie z przepisami
obowigzujgcymi w momencie powstania takiego obowigzku podatkowego.

Zwraca sie uwage Inwestorow, ze w Prospekcie zostaly przedstawione informacje w zakresie
opodatkowania, ktére majg jedynie ogdiny charakter. Wskazane jest zatem skontaktowanie sie z doradcg
podatkowym lub prawnym w celu ustalenia szczegdtowych zasad opodatkowania podatkiem
dochodowym w odniesieniu do indywidualnej sytuacji podatnika.

Skala istotnosci ryzyka dla Inwestora — dokonana na podstawie analizy potencjalnych negatywnych
skutkéw dla Inwestora oraz prawdopodobienstwa wystgpienia powyzszych zdarzen — zostata oceniona
jako $rednia.

6.20. Ryzyko zwigzane z realizacja obowigzkéw wynikajacych z przepisow Ustawy o
Przeciwdziataniu Praniu Pieniedzy

Na mocy Ustawy z dnia 1 marca 2018 r. o przeciwdziataniu praniu pieniedzy oraz finansowaniu
terroryzmu (Dz. U. 2019 poz. 1115, z pdzniejszymi zmianami) — dalej jako ,Ustawa o Przeciwdziataniu
Praniu Pieniedzy” - Fundusz jest instytucjg zobowigzang do dziatania zgodnie z przepisami tej ustawy. W
zwigzku z tym, Fundusz, w ramach stosowania szczegdlnych srodkdw ograniczajgcych, obowigzany jest
dokona¢ zamrozenia warto$ci majatkowych Uczestnika wskazanego na listach ogtaszanych przez
Generalnego Inspektora Informacji Finansowej na podstawie rezolucji Rady Bezpieczenstwa Organizacji
Narodow Zjednoczonych wydanych na podstawie rozdziatu VII Karty Narodéw Zjednoczonych,
dotyczacych zagrozen dla miedzynarodowego pokoju i bezpieczenstwa spowodowanych aktami
terrorystycznymi, w szczegdlnosci na listach, o ktérych mowa w pkt 3 rezolucji 2253 (2015) Rady
Bezpieczenstwa Organizacji Narodow Zjednoczonych lub w pkt 1 rezolucji 1988 (2011) Rady
Bezpieczenstwa Organizacji Narodéw Zjednoczonych, a takze na listach prowadzonych przez
Generalnego Inspektora Informacji Finansowej. Ponadto istnieje ryzyko, iz w przypadku oséb
zajmujgcych eksponowane stanowiska polityczne, a takze ich cztonkdw rodzin i bliskich
wspOtpracownikow, cztonek kadry kierowniczej wyzszego szczebla Towarzystwa, tj. cztonek Zarzadu,
dyrektor lub pracownik Towarzystwa posiadajgcy wiedze z zakresu ryzyka prania pieniedzy oraz
finansowania terroryzmu zwigzanego z dziatalnoscia Towarzystwa oraz podejmujacy decyzje majace
wptyw na to ryzyko, nie wyrazi zgody na nabycie Certyfikatow Inwestycyjnych. Przepisy Ustawy o
Przeciwdziataniu Praniu Pieniedzy w stosunkow do 0s6b zajmujacych eksponowane stanowisko polityczne
wymagdaijg przed nabyciem Instrumentéw Finansowych uzyskania zgody kadry kierowniczej wyzszego
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szczebla Towarzystwa. Wspomniane przepisy ograniczajg w tym zakresie przepisy Ustawy o Funduszach
Inwestycyjnych.

Skala istotnosci ryzyka dla Inwestora — dokonana na podstawie analizy potencjalnych negatywnych
skutkdw dla Inwestora oraz prawdopodobienstwa wystgpienia powyzszych zdarzen — zostata oceniona
jako $rednia.

7. Oswiadczenie o stosowaniu tadu korporacyjnego:

7.1. Wskazanie:

- zbioru zasad tadu korporacyjnego, ktéremu podlega emitent, oraz miejsca, gdzie
tekst zbioru zasad jest publicznie dostepny, lub

- zbioru zasad tadu korporacyjnego, na ktérego stosowanie emitent maogt sie
zdecydowac dobrowolnie, oraz miejsca, gdzie tekst zbioru jest publicznie
dostepny, lub

- wszelkich informacji o stosowanych przez emitenta praktykach w zakresie fadu
korporacyjnego, wykraczajacych poza wymogi przewidziane prawem krajowym
wraz z przedstawieniem informacji o stosowanych przez niego praktykach w
zakresie tadu korporacyjnego,

AgioFunds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. jako organ Funduszu jest podmiotem
nadzorowanym przez Komisje Nadzoru Finansowego i podlega ,Zasadom tadu Korporacyjnego dla
Instytucji nadzorowanych” przyjetych Uchwatg nr 218/2014 Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 22
lipca 2014r., ktore weszty do stosowania w dniu 1 stycznia 2015r.

Uchwalony przez Komisje Nadzoru Finansowego dokument ,Zasady tadu Korporacyjnego dla instytucji
nadzorowanych” publicznie jest dostepny na stronie internetowej Komisji.

Fundusz nie stosuje praktyk w zakresie tadu korporacyjnego wykraczajgcych poza wymogi przewidziane
prawem krajowym.

7.2. W zakresie, w jakim emitent odstapil od postanowien zbioru zasad tadu
korporacyjnego, o ktorym mowa w pkt. 7.1 tiret pierwsze i drugie, wskazanie tych
postanowien oraz wyjasnienie przyczyn tego odstgpienia.

AgioFunds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z uwzglednieniem zasady proporcjonalnosci
wynikajacej ze skali, charakteru dziatalnosci oraz specyfiki Towarzystwa, z nastepujgcymi zastrzezeniami
z uwagi na fakt, ze Towarzystwo posiada niewielkg liczbe akcjonariuszy nie stosuje zasady okreslonej w
§ 8 ust. 4 Zasad tadu korporacyjnego oraz uwzgledniajac zasade proporcjonalnosci wynikajaca ze skali
dziatalnosci Towarzystwa, odstepuje sie od stosowania zasady okreslonych w § 54 ust. 3 Zasad tadu
korporacyjnego.

7.3. Opis gtéwnych cech stosowanych w przedsiebiorstwie emitenta systeméw kontroli
wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania
sprawozdan finansowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych.

W AgioFunds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA funkcjonuje system kontroli wewnetrznej
oparty o wymogi rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 2 lipca 2019r. w sprawie sposobu, trybu oraz
warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2019 poz.
1312) oraz rozporzadzeniem delegowanym Komisji (UE) nr 231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 roku, ktory
sie sktada z trzech elementow.

Pierwszym elementem, ktéry dziata w ramach systemu kontroli wewnetrznej jest system nadzoru
zgodnosci dziatalnosci z prawem towarzystwa oraz oséb dziatajgcych na jego rzecz z obowigzujgcymi
przepisami prawa oraz procedurami i regulaminami wewnetrznymi obowigzujgcymi w towarzystwie.
Zgodnie z aktualnie obowigzujgcym Regulaminem systemu nadzoru zgodnosci dziatalnosci z prawem w
AgioFunds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. do zadan nadzoru wewnetrznego nalezy
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zapewnienie terminowosci i kompletnosci przekazywanych sprawozdan finansowych i skonsolidowanych
sprawozdan finansowych sporzgdzanych przez Towarzystwo i zarzgdzane przez nie fundusze, miedzy
innymi poprzez udziat w opracowywaniu procedur i regulaminéw obowigzujgcych w Towarzystwie,
doradztwo i biezgcg pomoc pracownikom Towarzystwa, kontrole biezgce i kontrole dorazne (ad hoc).

Drugim elementem systemu kontroli wewnetrznej jest system audytu wewnetrznego, ktory stuzy do
weryfikacji systemow oraz procedur i regulaminéw wewnetrznych obowigzujgcych w towarzystwie,
wediug kryterium prawidlowosci i skutecznosci wypetniania przez towarzystwo obowigzkéw
wynikajgcych z przepisdw oraz dziataniu majgcemu na celu eliminacje nieprawidtowosci. Zgodnie z
obowigzujacym w AgioFunds Towarzystwie Funduszy Inwestycyjnych S.A. Regulaminie systemu audytu
wewnetrznego, audyt wewnetrzny dziata jako ,trzecia linia” w ramach ,trzech linii obrony” w zarzadzaniu
ryzykiem, gdzie ,pierwszg linig obrony” sg departamenty odpowiedzialne za biznes, a ,drugg linig
obrony” jest nadzér zgodnosci dziatalnosci z prawem. Do zadan ,trzeciej linii obrony” nalezy ocena
efektywnosci dziatania ,pierwszej” i ,drugiej linii obrony” oraz niezalezna i obiektywna ocena
skutecznosci wewnetrznych mechanizméw kontroli, uwzgledniajgca aspekty zarzadzania ryzykiem
zgodnosci prowadzonej dziatalnosci z prawem i regulacjami wewnetrznymi. Audyt wewnetrzny dostarcza
niezaleznej oceny rozwigzan i efektywnosci kontroli wewnetrznej i czynnosci monitoringu
podejmowanych przez ,pierwszg” i ,drugq linie obrony”.

Trzecim elementem systemu kontroli wewnetrznej jest system zarzadzania ryzykiem, w ramach ktérego
towarzystwo ustanawia, wdraza i zapewnia stosowanie polityki zarzadzania ryzykiem obejmujgcej w
szczegolnosci pisemne procedury oceny narazenia kazdego zarzadzanego przez towarzystwo funduszu
inwestycyjnego na poszczegolne rodzaje ryzyka wchodzace w sktad ryzyka catkowitego, ktdére mogg byc
istotne dla tego Funduszu. Podstawowg role w systemie zrzadzania ryzykiem w Towarzystwie petni
stata, wydzielona w strukturze organizacyjnej Towarzystwa, odrebna i niezalezna, komorka do spraw
zarzadzania ryzykiem, ktérej jednym z gtdwnych zadan jest wdrazanie skutecznych zasad i procedur
zarzadzania ryzykiem w celu prowadzonego na biezgco wykrywania i pomiaru wszelkiego ryzyka
dotyczacego Funduszu i Towarzystwa.

7.4. Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety
akcji wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akcji, ich
procentowego udziatu w kapitale zakladowym, liczby gloséw z nich wynikajacych i
ich procentowego udziatu w ogdlnej liczbie glosow na walnym zgromadzeniu.

Fundusz nie emituje akcji, w zwigzku z tym nie istniejg akcjonariusze posiadajgcy bezposrednio lub
posrednio znaczne pakiety akgji.

7.5. Wskazanie posiadaczy wszelkich papierow wartosciowych, ktére daja specjalne
uprawnienia kontrolne, wraz z opisem tych uprawnien.

Certyfikaty inwestycyjne emitowane przez Funduszu nie dajg specjalnych uprawnien kontrolnych.

7.6. Wskazanie wszelkich ograniczen odnosnie do wykonywania prawa gtosu, takich jak
ograniczenie wykonywania prawa glosu przez posiadaczy okreslonej czesci lub liczby
glosow, ograniczenia czasowe dotyczace wykonywania prawa glosu lub zapisy,
zgodnie z ktorymi prawa kapitalowe zwigzane z papierami wartosciowymi sa
oddzielone od posiadania papieréw wartosciowych.

Nie istniejg ograniczenia odnosnie wykonywania prawa gtosu z Certyfikatow Inwestycyjnych
emitowanych przez Fundusz.
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7.7. Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa wilasnosci
papierow wartosciowych emitenta.

Nie istniejg ograniczenia dotyczace przenoszenia prawa wiasnosci Certyfikatow Inwestycyjnych
emitowanych przez Fundusz.

7.8. Opis zasad dotyczacych powolywania i odwolywania osdb zarzadzajacych oraz ich
uprawnien, w szczegolnosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji.

Podmiotem zarzadzajgcym Funduszem jest AgioFunds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
Zarzad Towarzystwa powotuje i odwotuje osoby zarzadzajgce Funduszem, ktére sg odpowiedzialne za
zarzgdzanie Funduszem. Zarzad udziela powotanym zarzadzajgcym uprawnien miedzy innymi do
skfadania zlecen nabywania i zbywania instrumentéw finansowych na rachunek Funduszu oraz
dokonywania w imieniu Funduszu innych lokat.

7.9. Opis zasad zmiany statutu lub umowy spétki emitenta.

Do zmiany statutu Funduszu jest uprawnione Towarzystwo dziatajgce jako organ Funduszu. Do zmiany
statutu Funduszu nie jest wymagana zgoda Komisji Nadzoru Finansowego, za wyjatkiem przypadkéw
gdy przepis Ustawy wymaga zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego na zmiane statutu Funduszu.
Zmiana statutu Funduszu nie wymaga zgody uczestnikow Funduszu.

Zmiany Statutu Funduszu wchodzg w zycie w terminach okreslonych przepisami Ustawy.

O zmianach statutu Funduszu Towarzystwo ogtasza na stronie internetowej www.agiofunds.pl.

7.10. Spos6b dzialania walnego zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia oraz opis
praw akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania, w szczegélnosci zasady wynikajace
z regulaminu walnego zgromadzenia, jezeli taki regulamin zostal uchwalony, o ile
informacje w tym zakresie nie wynikaja wprost z przepisow prawa.

W Funduszu nie dziata walne zgromadzenie. Organami Funduszu sg Towarzystwo oraz Zgromadzenie
Inwestorow.

7.11. Opis dzialania organéw zarzadzajacych, nadzorujacych lub administrujacych
emitenta oraz ich komitetow, wraz ze wskazaniem skladu osobowego tych organow
i zmian, ktore w nich zaszly w ciggu ostatniego roku obrotowego, z uwzglednieniem
przepisu § 70 ust. 5 pkt 5) lit. | rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 29 marca
2018 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez
emitentow papierow wartosciowych oraz warunkéw uznawania za rOwnowazne
informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem
czlonkowskim w odniesieniu do komitetu audytu.

Zgodnie z przepisami Ustawy i statutu Funduszu organem Funduszu jest AgioFunds Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A. Towarzystwo tworzy Fundusz, zarzadza Funduszem i reprezentuje wobec
0sdb trzecich.

Organem zarzadzajgcym Towarzystwem jest Zarzad Towarzystwa, ktory prowadzi sprawy Towarzystwa

oraz zajmuje sie wszelkimi sprawami niezastrzezonymi postanowieniami statutu Towarzystwa lub
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odpowiednimi przepisami prawa do kompetencji Walnego Zgromadzenia lub Rady Nadzorczej, a takze
reprezentuje Towarzystwo wobec 0s6b trzecich.

Zarzad Towarzystwa skfada sie z co najmniej dwoch cztonkéw, w tym Prezesa Zarzadu i Wiceprezesa
Zarzadu - powotywanych i odwotywanych przez Rade Nadzorcza. Do sktadania os$wiadczen woli w
imieniu Towarzystwa wymagane jest wspotdziatanie dwdch cztonkdw Zarzadu, z ktérych co najmniej
jeden powinien peic funkcje Prezesa Zarzadu lub Wiceprezesa Zarzadu.

W przypadku Zarzadu skfadajgcego sie z dwdch osdb Zarzad podejmuje uchwaty jednogtosnie. W innych
przypadkach uchwaly zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtosdw, przy czym w przypadku réwnosci
gtoséw decyduje gtos Prezesa Zarzadu.

Uchwaly Zarzadu wymagajg, w szczegdlnosci, sprawy dotyczace zatwierdzenia rocznego sprawozdania
finansowego, podziatu zysku lub pokrycia straty, zwotywania Walnych Zgromadzen Akcjonariuszy
Towarzystwa, ustalania porzadku ich obrad i projektow uchwat, zagadnient gospodarczych i finansowych
zwigzanych z funkcjonowaniem Towarzystwa, organizacji wewnetrznej, regulaminéw, procedur i innych
waznych, wewnetrznych regulacji prawnych, okreSlenia wewnetrznego podziatu pracy i
odpowiedzialnosci cztonkdw Zarzadu, ustanowienia prokury, a takze udzielania petnomocnictw do
wykonywania czynnosci okreslonego rodzaju lub czynnosci szczegdinych,

W sktad Zarzgdu Towarzystwa wchodza:
Mariusz Jagodzinski — Prezes Zarzadu
Wojciech Somerski — Wiceprezes Zarzadu
Marcin Grabowski — Cztonek Zarzadu

Czlonkami Zarzadu Towarzystwa w okresie sprawozdawczym i do dnia sporzadzenia niniejszego
sprawozdania byli:

Adam Dakowicz — do dnia 30 pazdziernika 2019 r.

Mariusz Skwaron — do dnia 31 grudnia 2019 r.

Marcin Chadaj — do dnia 2 wrzesnia 2019 r.

Dariusz Wieloch — od dnia 10 wrzesnia 2019 r. jako Wiceprezes Zarzadu, od 30 pazdziernika 2019r. do
4 maja 2020 roku jako Prezes Zarzadu

Woijciech Somerski — od dnia 10 wrzesnia 2019 r.

Mariusz Jagodzinski — od dnia 27 listopada 2019 r., od 5 maja 2020 roku jako Prezes Zarzadu

Marcin Grabowski — od dnia 27 listopada 2019 r.

Rada Nadzorcza Towarzystwa sprawuje staty nadzor nad dziatalnoScig Spotki we wszystkich dziedzinach
jej dziatalnosci. Organizacje i sposdb wykonywania czynnosci przez Rade Nadzorczg okresla Regulamin
Rady Nadzorczej uchwalony przez Walne Zgromadzenie. Rada Nadzorcza sktada sie z co najmniej 3 i
nie wiecej niz 5 cztonkéw. Cztonkowie Rady Nadzorczej powotywani i odwotywani sg przez Walne
Zgromadzenie. Posiedzenia Rady Nadzorczej odbywajg sie w terminach ustalanych przez
Przewodniczacego. Uchwaty Rady Nadzorczej zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtosow, w obecnosci
co najmniej potowy cztonkéw Rady Nadzorczej. W przypadku réwnej liczby gtoséw oddanych za i przeciw
uchwale, gtos Przewodniczgcego Rady Nadzorczej jest decydujacy.

Do kompetencji Rady Nadzorczej Towarzystwa, oprdcz spraw zastrzezonych dla rady nadzorczej w
kodeksie spotek handlowych nalezy powotywanie i odwotywanie, a takze ustalanie wysokosci
wynagrodzenia i warunkéw zatrudnienia kazdego cztonka Zarzadu, a w tym ustanowienie lub zmiana
wysokosci lub struktury premii, udziatu w zyskach, prawa nabycia akcji lub innego systemu
motywacyjnego dla cztonkéw Zarzadu Spotki, oraz wyrazanie zgody na wyptacanie przez Zarzad
akcjonariuszom zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy.

W sktad Rady Nadzorczej Towarzystwa wchodza:
Andrzej Dorosz — Przewodniczacy
Izabella Jedrzejewska — Gotgb — Cztonkini
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Tomasz Kona — Cztonek
Iwona Przychocka — Cztonkini
Robert Sochacki - Cztonek

Czlonkami Rady Nadzorczej Towarzystwa w okresie sprawozdawczym byli:
Andrzej Dorosz (Przewodniczacy)

Izabella Jedrzejewska — Gotgb

Tomasz Kona

Iwona Przychocka

Robert Sochacki

Zarzadzajgcymi Funduszem w okresie sprawozdawczym byli:
Kazimierz Szpak - caty okres sprawozdawczy
Zbigniew Kowalczyk - do 29 pazdziernika 2019r.

Dawid Babol - od 29 pazdziernika 2019r.

W skitad Komitetu Audytu cztonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa powotani przez Rade Nadzorczg
Towarzystwa. Powofanie nastepuje w formie uchwaly Rady Nadzorczej. W sktad Komitetu Audytu
wchodzi przynajmniej 3 cztonkdw. Przewodniczacy Komitetu Audytu jest powotlywany przez Rade
Nadzorczg. Cztonkowie Komitetu Audytu posiadajg wiedze i umiejetnosci z zakresu przedmiotu
dziatalnosci Spotki.

Komitet Audytu wykonuje zadania wynikajace z obowigzujacych przepisbw prawa, w tym w
szczegdlnosci przewidzianych przez ustawe o biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze
publicznym oraz przez ,Zasady tadu Korporacyjnego dla Instytucji Nadzorowanych” wydany przez
Komisje Nadzoru Finansowego. Posiedzenia Komitetu Audytu odbywajg sie w miare potrzeb, jednakze
co najmniej dwa razy w roku kalendarzowym. Uchwatly Komitetu Audytu zapadajg bezwzgledna
wiekszos$cig gtosow. W przypadku réwnosci gloséw rozstrzyga gtos Przewodniczacego Komitetu Audytu.

Cztonkami Komitetu Audytu w okresie sprawozdawczym byli:
Andrzej Dorosz — Przewodniczacy

Izabella Jedrzejewska — Gotgb

Iwona Przychocka

Osobami spetniajgcymi ustawowe kryteria niezaleznosci byli:
Iwona Przychocka
Andrzej Dorosz

Osoby posiadajgce wiedze i umiejetnosci w zakresie rachunkowosci lub badania sprawozdan
finansowych:

Iwona Przychocka

W latach 1991-1996 Iwona Przychocka studiowata w Szkole Gtéwnej Handlowej na kierunku Finanse i
Bankowos¢. Tytut magistra uzyskata w roku 1996. Stopien doktora nauk ekonomicznych uzyskata w
roku 2005 na Uniwersytecie w Biatymstoku. Od 2011 r. jest profesorem nadzwyczajnym.

Kariere zawodowg zaczeta pracujgc w Kredyt Bank S.A. gdzie od 1996 r. do 2001 r. zajmowata
stanowisko Specjalisty w Wydziale Studiow i Informatyki. Od 2001 roku do 2005 r. Iwona Matgorzata
Przychocka byta Asystentem na Uczelni Warszawskiej im. Marii Sktodowskiej-Curie. Nastepnie przez
okres od 2005 r. do 2007 r. zajmowata stanowisko Adiunkta na Wszechnicy Polskiej Szkole Wyzszej
Towarzystwa Wiedzy Powszechnej w Warszawie.

Od 2007 r. Iwona Matgorzata Przychocka pracowata jako Adiunkt w Wyzszej Szkole Zarzadzania i Prawa
im. Heleny Chodkowskiej w Warszawie. Na tej samej uczelni, od 2011 r. zajmowata stanowisko
Prodziekana Wydziatu Nauk Ekonomicznych, Prawnych i Psychologii, nastepnie od 2012 r. stanowisko
Dziekana Wydziatu Zarzadzania i Finanséw. Od 2013 r., na tej samej uczelni, byta Prorektorem ds.
kierunkéw spotecznych, a od 2014 r., po pofaczeniu Wyzszej Szkoty Zarzadzania i Prawa im. Heleny
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Chodkowskiej w Warszawie z Wyzszg Szkotg Cta i Logistyki, zajeta w tak utworzonej Uczelni Techniczno-
Handlowej im. Heleny Chodkowskiej stanowisko Prorektora ds. kierunkéw spotecznych. Od 15
pazdziernika 2014 r. jest Rektorem tej uczelni.

W roku 2012 odbyta szkolenie ,Podstawy zaktadania dziatalnosci gospodarczej z uwzglednieniem
przedsiebiorczosci akademickiej”. W roku 2014 odbyta z zakresu zarzadzania przeptywami finansowymi
w uczelniach prywatnych oraz dodatkowych zZrddet finansowania dziatalnosci.

Osoby posiadajgce wiedze i umiejetnosci z zakresu branzy, w ktérej dziata Fundusz:

Andrzej Dorosz
Andrzej Dorosz ukonczyt Szkote Gtowng Planowania i Statystyki, Wydziat Handlu Zagranicznego w roku

1965. Po studiach pozostat na macierzystym wydziale, gdzie rozpoczat studia doktoranckie. W latach
1970-1971 studiowat na London School of Economics, dokad wyjechat na stypendium British Council.
W 1972 r. Andrzej Dorosz uzyskat stopien doktora nauk ekonomicznych, a w roku 1976 stopien doktora
habilitowanego nauk ekonomicznych. Kariere zawodowg Andrzej Dorosz rozpoczat jako pracownik
naukowy w Szkole Gtéwnej Planowania i Statystyki, gdzie pracowat najpierw jako adiunkt, a nastepnie
jako docent. Od 1976 r. pracowat w roznych instytucjach centralnej administracji panstwowej m.in. w
Ministerstwie Handlu Zagranicznego, Komitecie Centralnym PZPR, URM, Ministerstwie Handlu
Zagranicznego i Gospodarki Morskiej. Od 1982 r. do 1986 r. zajmowat stanowisko Wiceministra Handlu
Zagranicznego. W latach 1986-1988 byt Wiceministrem Finanséw odpowiedzialnym za bilans ptatniczy.
0Od 1989 r. do 1992 r. petnit role radcy handlowego przy polskiej ambasadzie w Helsinkach w Finlandii.
Nastepnie Andrzej Dorosz zajmowat kierownicze stanowiska w réznych jednostkach gospodarczych.
Miedzy innymi petnit nastepujgce funkcje: Prezesa Zarzadu Nowa Europa Sp. z 0.0., Prezesa Zarzadu
Banku Pekao S.A. (w latach 1994-1998), Prezesa Zarzadu Skarbiec Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A. (w latach 1998-2004), Prezesa Zarzadu Banku Gospodarstwa Krajowego (w latach
2004-2006) i Prezesa Zarzadu akf leasing Polska S.A. (w latach 2007-2009). Od 1998 r. Andrzej Dorosz
jest profesorem nadzwyczajnym, najpierw w Wyzszej Szkole Zarzadzania i Prawa, nastepnie w Akademii
Finanséw, a obecnie w Akademii Finansow i Biznesu Vistula.

Na rzecz Funduszu byta $wiadczona ustuga przegladu i badania sprawozdania finansowego. W zwigzku
ze $wiadczeniem na rzecz Funduszu ustugi przegladu i badania sprawozdania finansowego nie zostato
stwierdzone wystgpienie zagrozenia niezaleznosci firmy audytorskiej. Firma audytorska ztozyta i
przekazata do Funduszu o$wiadczenie o swojej bezstronnosci i niezaleznosci. Rekomendacja dotyczaca
wyboru audytora do przeprowadzenia badania sprawozdania Funduszu spetniata obowigzujgce warunki
i zostat sporzadzona w nastepstwie zorganizowanej przez emitenta procedury wyboru spetniajgcej
obowigzujace kryteria. Wyboru firmy audytorskiej do badania i przegladu sprawozdania finansowego
Funduszu dokonata Rada Nadzorcza.

Rada Nadzorcza przy wyborze firmy audytorskiej zwraca szczegdlng uwage na konieczno$¢ zachowania
niezaleznosci firmy audytorskiej i biegtego rewidenta. Wybdr firmy audytorskiej dokonywany jest z
uwzglednieniem doswiadczenia firmy audytorskiej w zakresie ustawowego badania sprawozdan
finansowych jednostek zainteresowania publicznego, w tym spdtek o podobnym zakresie dziatalnosci
oraz zasady rotacji firmy audytorskiej i kluczowego biegtego rewidenta. Pierwsza umowa o badanie
sprawozdania finansowego zostata zawarta z firmg audytorska na okres dwdch lat.

W okresie sprawozdawczym odbyty sie 2 posiedzenia Komitetu Audytu.

8. Informacja o istotnych postepowaniach

W okresie ostatnich 12 miesiecy przed KNF toczylo sie postepowania o zatwierdzenie prospektu
emisyjnego certyfikatow serii B emitowanych przez Fundusz. KNF zatwierdzit prospekt emisyjny, decyzja
z dnia 24 pazdziernika 2019 r.

Z zastrzezeniem akapitu pierwszego, na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania nie toczg sie oraz
w okresie ostatnich 12 miesiecy nie toczyly sie jakiekolwiek postepowania przed organami administracji
rzadowej, postepowania sgdowe lub arbitrazowe, z udziatem lub przeciwko Funduszowi, ktére to
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postepowania mogty mie¢ lub miaty w niedawnej przesztosci znaczacy wptyw na sytuacje finansowg lub
rentowno$¢ Funduszu. Fundusz nie posiada rowniez wiedzy o istnieniu okolicznosci, ktére mogtyby
przyczynic sie do wszczecia przeciwko niemu takich postepowan.

9. Pozostate informacje

9.1. Informacje o zawartych umowach znaczacych dla dziatalnosci emitenta, w tym
znanych emitentowi umowach zawartych pomiedzy akcjonariuszami
(wspolnikami), umowach ubezpieczenia, wspotpracy lub kooperacji.

W okresie sprawozdawczym zawarte zostaty umowy znaczace dla dziatalnosci emitenta:
e Umowa o wykonywanie funkcji Depozytariusza Funduszu — mBank SA
e Umowa Swiadczenia ustug ksiggowych - Vistra Fund Services Poland Sp. Z 0.0. Sp. k.-a.
e Umowa o oferowanie instrumentdw finansowych — Dom Maklerski BOS SA .
¢ Umowa o petnienie funkcji Animatora Emitenta na GPW — Dom Maklerski BOS SA

Dodatkowo jako znaczaca dla dziatalnosci emitenta, zawarta zostata umowa wspodtpracy,
administrowania i zarzadzania funduszem pomiedzy Towarzystwem a Beta Securities Poland S.A.

9.2. Informacje o powigzaniach organizacyjnych lub kapitatlowych emitenta z innymi
podmiotami oraz okreslenie jego gtdéwnych inwestycji krajowych i zagranicznych, w
szczegollnosci papieréw wartosciowych, instrumentéw finansowych, wartosci
niematerialnych i prawnych oraz nieruchomosci, w tym inwestycji kapitatlowych
dokonanych poza jego grupa jednostek powigzanych, oraz opis metod ich
finansowania.

Nie dotyczy. Emitent jest funduszem inwestycyjnym, ktérego jedynym celem jest nasladowanie
zachowania Indeksu Odniesienia reprezentujgcego portfel akcji notowanych na GPW w Warszawie.

9.3. Informacje o transakcjach zawartych przez emitenta lub jednostke od niego zalezng
z podmiotami powigzanymi na innych warunkach niz rynkowe, wraz z ich kwotami
oraz informacjami okreslajacymi charakter tych transakcji; obowigzek uznaje sie za
spelniony przez wskazanie miejsca zamieszczenia informacji w sprawozdaniu
finansowym.

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie zwierat transakcji z podmiotami powigzanymi.

9.4. Informacje o zaciagnietych i wypowiedzianych w danym roku obrotowym umowach
dotyczacych kredytow i pozyczek, z podaniem co najmniej ich kwoty, rodzaju i
wysokosci stopy procentowej, waluty i terminu wymagalnosci.

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie zwierat zadnych uméw dotyczacych kredytow lub pozyczek.

9.5. Informacje o udzielonych w danym roku obrotowym pozyczkach, w tym udzielonych
podmiotom powigzanym emitenta, z podaniem co najmniej ich kwoty, rodzaju i
wysokosci stopy procentowej, waluty i terminu wymagalnosci.

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie udzielat pozyczek. Zgodnie ze Statutem Fundusz nie moze
udziela¢ pozyczek pienieznych.
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9.6. Informacje o udzielonych i otrzymanych w danym roku obrotowym poreczeniach i
gwarancjach, w tym udzielonych podmiotom powigzanym emitenta.

Zgodnie ze Statutem Fundusz nie moze udziela¢ gwarancji lub poreczen.

W okresie sprawozdawczym Fundusz réwniez nie otrzymat zadnych poreczen ani gwarancji, w tym od
podmiotéw powigzanych.

9.7. W przypadku emisji papierow wartosciowych w okresie objetym raportem - opis
wykorzystania przez emitenta wplywow z emisji do chwili sporzadzenia
sprawozdania z dziatalnosci.

Emitent jest portfelowym funduszem inwestycyjnym zamknietym, ktory - zgodnie z art. 179 ust. 1 ustawy
z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi - dokonuje w sposob ciagly emisji certyfikatdw inwestycyjnych. Emisja nowych
Certyfikatow moze mie¢ miejsce w kazdym Dniu Wyceny w przypadku prawidtowo ztozonego zapisu
zgodnie z zasadami okreslonymi w Statucie. Kazdorazowo, w przypadku prawidtowo ztozonego zapisu
na subskrypcje nowych Certyfikatéw, Fundusz emituje nowe Certyfikaty w ilosci na jaka zostat ztozony
zapis, ktére nastepnie przekazywane sg na rachunek papieréw wartosciowych Inwestora. Fundusz
natomiast - z wytgczeniem przypadkdéw emisji Certyfikatdw o nieistotnej z punktu widzenia wielkosci
aktywow Funduszu wartosci — kazdorazowo i bez zwitoki przeznacza $rodki z emisji wytgcznie w celu ich
zainwestowania zgodnie z zasadami polityki inwestycyjnej i celem inwestycyjnym Funduszu okre$lonymi
w Statucie. Fundusz zgodnie ze Statutem nie moze przeznaczy¢ srodkédw z emisji na inne cele.

9.8. Objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie
rocznym a wczesniej publikowanymi prognozami wynikéw na dany rok.

Nie dotyczy. Fundusz nie sporzadzat i nie publikowat prognoz wynikéw na dany rok.

9.9. Ocena, wraz z jej uzasadnieniem, zarzadzania zasobami finansowymi, z
uwzglednieniem zdolnosci wywigzywania sie z zaciggnietych zobowiazan, oraz
okreslenie ewentualnych zagrozen i dziatan, jakie emitent podjat lub zamierza
podjac w celu przeciwdziatania tym zagrozeniom.

Fundusz inwestuje $rodki pieniezne wytgcznie w sposéb okreslony w polityce inwestycyjnej w Statucie.
Fundusz w okresie raportowym nie korzystat z kredytéw i pozyczek pienieznych, jednak w przysztosci
istnieje mozliwos¢ skorzystania z tych narzedzi (Statut pozwala na korzystanie z pozyczek i kredytéw do
wysokosci 25% wartosci aktywow netto), w przypadku wystgpienia trudnosci z uptynnieniem
posiadanych aktywdéw. W okresie raportowym w Funduszu nie wystgpity zadne istotne zagrozenia
Zwigzane z zarzadzaniem aktywodw finansowych. Fundusz nie przewiduje rowniez wiekszych zagrozen w
tym zakresie takze w kolejnym roku.

9.10. Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycji
kapitatowych, w poréwnaniu do wielkosci posiadanych srodkéw, z uwzglednieniem
mozliwych zmian w strukturze finansowania tej dziatalnosci.

Nie dotyczy. Jedynym przedmiotem dziatalnosci Funduszu jest inwestowanie $rodkdw w sposéb okreslony
w polityce inwestycyjnej okreslonej w Statucie. Fundusz nie dokonuje zadnych innych inwestyciji.
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9.11. Ocena czynnikdw i nietypowych zdarzen majacych wplyw na wynik z dziatalnosci za
rok obrotowy, z okresleniem stopnia wplywu tych czynnikéw lub nietypowych
zdarzen na osiagniety wynik.

W okresie sprawozdawczym na wynik operacyjny Funduszu wptyw miaty:

1) wynik finansowy na lokatach Funduszu, gtdwnie na akcjach wchodzacych w sktad Indeksu
Odniesienia;

2) koszty Funduszu, w tym optata za zarzadzanie;

3) emisje i wykupy certyfikatdw inwestycyjnych.

Nie wystapity zdarzenia o charakterze nietypowym, ktére miatyby istotny wptyw na wynik Funduszu.

9.12. Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju
przedsiebiorstwa emitenta.

Do najwazniejszych czynnikdw istotnych dla rozwoju Funduszu, w tym dla wielkosci zarzadzanych
aktywow oraz wynikéw inwestycyjnych osigganych na tych aktywach, naleza:

a) zaawansowanie cyklu koniunkturalnego, globalna i lokalna koniunktura gospodarcza, w
szczegolnosci kierunek i tempo zmian PKB oraz inflacji, jak réwniez wartosci innych istotnych
wskaznikéw makroekonomicznych;

b) sytuacja na globalnych rynkach finansowych (w szczegdlnosci koniunktura na globalnych
rynkach akcji);

c) osiggane wyniki inwestycyjne, w ujeciu nominalnym oraz relatywnym, zarédwno na tle
konkurencji jak i w relacji do Indeksu Odniesienia — majg one wptyw na dokonywane przez
klientéw decyzje inwestycyjne w zakresie wyboru funduszu, a tym samym na wielko$¢ aktywow
netto tych funduszy oraz ich przychody i wyniki finansowe;

d) koszty Funduszu pomniejszone o koszty pokrywane przez Towarzystwo na mocy odpowiednich
uchwat Zarzadu Towarzystwa;

e) zmiany prawne i regulacyjne, w szczegdélnosci zmiany regulacji w zakresie zarzadzania
funduszami inwestycyjnymi;

f) specyfika replikowanego Indeksu Odniesienia, ktory reprezentuje jedynie cze$¢ catego portfela
rynkowego, co oznacza, ze nie oferuje petnej dywersyfikacji sektorowej i moze nie zawieraé
niektorych atrakcyjnych branz;

g) bardzo duzy udziat spotek kontrolowanych przez Skarb Panstwa w Indeksie Odniesienia (ponad
60%), ktory zwieksza ryzyko wptywu politykdw na decyzje zarzaddw tych spétek.

9.13. Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsiebiorstwem emitenta i jego
grupq kapitatowa.

W okresie raportowym nie nastgpity zmiany zasad zarzadzania Funduszem. Ponadto Fundusz nie
funkcjonuje w ramach grupy kapitatowej i nie posiada wewnetrznych jednostek organizacyjnych.

9.14. Wszelkie umowy zawarte miedzy emitentem a osobami zarzadzajacymi,
przewidujace rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z
zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub
zwolnienie nastepuje z powodu polaczenia emitenta przez przejecie.

Nie dotyczy. Emitent jest portfelowym funduszem inwestycyjnym zamknietym, ktéry zgodnie z
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obowigzujgcymi przepisami nie moze zawiera¢ jakichkolwiek umoéw z osobami zarzadzajgcymi.

9.15. Okreslenie lacznej liczby i wartosci nominalnej wszystkich akcji (udziatow)
emitenta oraz akcji i udzialow odpowiednio w podmiotach powigzanych emitenta,
bedacych w posiadaniu osob zarzadzajacych i nadzorujacych emitenta, oddzielnie
dla kazdej osoby.

Zgodnie z o$wiadczeniami 0sob zarzadzajgcych i nadzorujgcych Fundusz, zadna z tych osdb nie posiadata
Certyfikatdw Funduszu na dzien bilansowy 31 grudnia 2019r.

9.16. Informacje o znanych emitentowi umowach, w tym zawartych po dniu bilansowym,
w wyniku ktérych mogq w przysztosci nastgpi¢ zmiany w proporcjach posiadanych
akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy.

Fundusz z racji swojej konstrukcji prawnej nie emituje akcji, a zgodnie ze Statutem, nie emituje réwniez
obligacji. Natomiast emitowane w sposdb ciggly przez Fundusz Certyfikaty sa dopuszczone do
publicznego obrotu i sg przedmiotem swobodnego obrotu na GPW w Warszawie. Fundusz nie ma
mozliwosci monitorowania ani kontrolowania stanu posiadania Certyfikatébw przez poszczegdinych
Inwestorow.

9.17. Informacje o systemie kontroli programow akcji pracowniczych.

Nie dotyczy. Fundusz nie emituje akgcji.

9.18. Audytor Funduszu

W dniu 12 lipca 2019 roku Fundusz zawart umowe o przeglad i badanie sprawozdania finansowego z
Mac Auditor Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (02-691) przy ul. Obrzezna 5/8p., wpisang do Rejestru
Przedsiebiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, XIII Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000099338, kapitat zaktadowy 100.000 zt, NIP
1180064610, wpisang na liste firm audytorskich pod numerem 244.

Wymieniona firma audytorska dokonywata wczesniej przegladu poétrocznego sprawozdania finansowego
Funduszu za pierwsze pdtrocze 2019r., ktdre byto zarazem pierwszym sprawozdaniem finansowym
podlegajgcym obowigzkowemu przegladowi.

Wyboru firmy audytorskiej w zakresie przegladu i badania sprawozdania finansowego, zgodnie ze
wskazaniem okreslonym w Statucie, dokonata rada nadzorcza Towarzystwa na okres dwaéch lat.

Wyptacone wynagrodzenie dla firmy audytorskiej z tytutu przegladu pétrocznego sprawozdania
finansowego za pierwsze pdtrocze 2019r wyniosto 8 500 zt (netto), natomiast nalezne wynagrodzenie z
tytutu badania rocznego sprawozdania finansowego za 2019r. wynosi 10 000zt (netto). Fundusz nie
sporzadzat sprawozdan finansowych za poprzedni rok obrotowy, ktore podlegatyby obowigzkowemu
przegladowi lub badaniu.

Wynagrodzenie wyptacone przez Towarzystwo dla firmy audytorskiej z tytutu opinii w sprawie oceny
systemu zarzadzania ryzykiem i zasad wyceny Funduszu wyniosto tacznie 3 000 zt (netto).

9.19. Zdarzenia istotnie wplywajace na dziatalno$¢ Funduszu, jakie nastapily po
zakonczeniu okresu sprawozdawczego, do dnia zatwierdzenia sprawozdania
finansowego

Pod koniec 2019 roku po raz pierwszy pojawily sie wiadomosci z Chin dotyczace COVID-19
(koronawirusa). W pierwszych miesigcach 2020 roku wirus rozprzestrzenit sie na catym $wiecie, a jego
negatywny wptyw objat wiele krajow. Zagrozenie epidemiologiczne wywotuje duzg zmienno$¢ na rynkach
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gietdowych oraz walutowych w 2020 roku, niedostepnos¢ niektorych towardw lub ustug. Towarzystwo
uwaza takg sytuacje za zdarzenie niepowodujgce koniecznosci wprowadzenia korekt w sprawozdaniu
finansowym za 2019 rok, lecz za zdarzenie po dniu bilansowym wymagajgce dodatkowych ujawnien. W
chwili sporzadzenia niniejszego sprawozdania zagrozenie epidemiologiczne zwigzane z wirusem COVID-
19 rozwija sie dynamicznie, a jego wptyw widoczny byt w zmianach wartosci indeksu WIG20TR, ktory od
31 grudnia 2019 roku do dnia 22 maja 2020 spadt o 24,08% .Zarzad Towarzystwa bedzie nadal
monitorowac potencjalne oddziatywanie skutkdéw epidemii i podejmie wszelkie mozliwe kroki, aby
ztagodzi¢ negatywne skutki dla Funduszu. Ewentualny wptyw zostanie uwzgledniony w kolejnych
sprawozdaniach finansowych.

Pozostale pozycje sprawozdania z dzialalnosci emitenta przewidywane przez art. 49
ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowoséci (Dz.U. z 2019 roku, poz. 351,
z pézniejszymi zmianami) oraz par. 70 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 29 marca
2018 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow
papierow wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji
wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem czlonkowskim (Dz.U. z
2018 poz. 757) nie wystepuja.

9.20. Informacje, o ktorych mowa w art. 222d ust. 4 pkt. 5 i 6 ustawy z dnia 27 maja 2004
r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi.

Informacje, o ktérych mowa w art. 222d ust. 4 pkt. 5 i 6 ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi nie wystepuja.

9.21. Informacja o wynagrodzeniach AgioFunds Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych
Spoétka Akcyjna, sporzadzona na podstawie art. 222d ust. 4 pkt 7 ustawy z dnia 27
maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi.

1) Liczba pracownikdw AgioFunds TFI S.A.: 48 os6b.

2) Catkowita kwota wynagrodzen wyptacona przez AgioFunds TFI S.A.: 6.463,696,86 zt, w
tym catkowita kwota wynagrodzen wypfaconych: cztonkom Zarzadu AgioFunds TFI S.A.,
osobom podejmujgcym decyzje inwestycyjne dotyczace portfela inwestycyjnego funduszu,
osobom sprawujgcym funkcje z zakresu zarzadzania ryzykiem, osobom wykonujgcym czynnosci
nadzoru zgodnosci dziatalnosci Towarzystwa z prawem: 3.359,532,47 zt.

3) Kwota wynagrodzenia dodatkowego wyptaconego ze $rodkéw alternatywnego funduszu
inwestycyjnego: 0,00 zt.

9.22. Informacje, o ktorych mowa w art. 222d ust. 4 pkt. 8 i 9 ustawy z dnia 27 maja 2004
r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi.

Informacje, o ktdrych mowa w art. 222d ust. 4 pkt. 8 i 9 ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi nie dotyczg Funduszu.

-8 --



Z\

AgioFunds

Warszawa, 29 maja 2020 roku

Mariusz Jagodzinski Wojciech Somerski Marcin Grabowski
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Czlonek Zarzadu
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