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SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI
INVESTOR FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO ZAMKNIETEGO
W OKRESIE OD 1 STYCZNIA 2021 R. DO 31 GRUDNIA 2021 R.

1. Istotne informacje o stanie majatkowym i sytuacji finansowej, w tym ocena uzyskiwanych efektéw oraz
wskazanie czynnikow ryzyka i opis zagrozen, wymagane przez art. 49 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994
roku o rachunkowosci.

1) Informacje o zdarzeniach istotnie wptywajacych na dziatalno$é Funduszu, jakie nastapity w roku
obrotowym, a takze po jego zakonczeniu, do dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego:

Rok 2021 uptynat na Warszawskiej Gietdzie Papierow Wartosciowych pod znakiem hossy. Gtéwny indeks WIG
ustanowit nowy rekord wszech czasow, poprawiajgc notowania o 21,5%. Gietldowa hossa objeta swoim zasiegiem
niemal caly szeroki rynek, ale najlepiej wypadt segment skupiajgcy spotki o sredniej kapitalizacji. Indeks mWIG40
zyskat 33,1%., zostawiajgc w tyle spotki z indeksu sWIG80 i blue chipy skupione w WIG20, ktére wypracowaty
odpowiednio 24.6% oraz 14,3% zysku. Motorem hossy byty drozejgce akcje bankow, ktére dyskontowaty mocno
zwiekszajgcg sie inflacje oraz pozytywny efekt podwyzek stop procentowych.

Silne wzrosty notowan akcji zawdzieczaliSmy dynamicznemu odradzaniu sie gospodarek po zapasci
spowodowanej epidemig Covid-19. Wzrost aktywnosci gospodarczej oraz optymizm zwigzany z wprowadzeniem
do stosowania na szerokg skale szczepionek sktonity inwestoréw do powrotu do bardziej ryzykownych klas aktywow
i wywotaty silny impuls wzrostowy, ktéry utrzymywat sie przez kilka miesigcy. Warto zauwazy¢, ze polska gietda nie
byta pod tym wzgledem wzgledzie odosobniona. Spadek awersji do ryzyka i silne naptywy gotowki na rynek akgc;ji
spowodowaty wzrosty do historycznych poziomoéw na wiekszosci Swiatowych gietd.

W 2021 roku gtdwny indeks amerykanskiej gietdy S&P500 zyskat 28%, przy zdecydowanie wigkszej szerokosci
rynku niz w 2020 roku, kiedy to przewage zyskaty przede wszystkim spétki technologiczne. W ubiegtym roku
wzrosty odnotowaty wszystkie gietdowe sektory w USA. W Europie najlepszym indeksem okazat sie francuski
CAC40 rosngc o niemal 30% podczas gdy indeks niemieckiej gietdy odnotowat ponad 15% zwyzke. Wsrod
najsilniejszych branz na europejskich parkietach znalazty sie banki, ktére odreagowywaty wyrazng stabo$¢ z 2020
roku. Natomiast dokonania gietd z rynkéw wschodzacych okazaly sie bardzo zréznicowane. Obok gietd tureckiej i
brazylijskiej, silne spadki odnotowaty chifskie spotki, a szczegdlnie firmy technologiczne, ktérych perspektywy
stanely pod znakiem zapytania w zwigzku z reformami wprowadzanymi przez wladze w Pekinie. Z drugiej strony
solidne wzrosty odnotowaty gietdy w Indiach, Arabii Saudyjskiej, Meksyku oraz na Taiwanie. Region Europu
Wschodniej réwniez wyrdznit sie pozytywnie na tle catego indeksu rynkéw wschodzgcych.

Aktywnos¢ inwestorow oraz spadek awersji do ryzyka wptyneta pozytywnie na rynek ofert pierwotnych. W 2021
roku na warszawskiej gietdzie miaty miejsce 44 pierwotne oferty publiczne (IPO) | byta to najwieksza liczba debiutéw
gietdowych od 2013r. Lgczna wartos¢ tych ofert wyniosta 9.3 mld PLN, a najwiekszg z nich byta oferta akcji Pepco
(3,7 mid PLN). Co ciekawe, najwiekszym europejskim IPO w 2021r. byla emisja polskiej spoétki InPost, kidra
pozyskata z gietdy Euronext — Amsterdam 3.2 mid EUR.

W 2021 roku bardzo silnie zachowywaty sie surowce, a szczegdlnie ropa naftowa, ktérej cena wzrosta o ponad
60%. Tak znaczace zwyzki cen surowcow byty jednym z gtéwnych powodoéw wzbierajacej z miesigca na miesiac
fali inflacyjnej. W poréwnaniu z resztg surowcow, metale szlachetne, w tym ztoto i srebro zachowywalty sie znacznie
stabiej, co mogto wynika¢ min. z sity dolara i coraz wyrazniejszej presji na zaostrzanie polityki monetarnej przez
banki centralne.

Obawiamy sie, ze rok 2022 nie bedzie juz tak udany dla inwestorow jak miniony 2021r. Inflacja mocno przyspiesza
i osigga poziomy negatywnie sptywajgce na poziom zyskow przedsigbiorstw. Jednoczesnie widzimy ryzyko
gorszych danych dotyczacych wzrostu PKB w kolejnych okresach, co moze doprowadzi¢ do stagflacji, a nawet
recesji w kolejnych kilku kwartatach.

Pod koniec lutego 2022 roku $wiatem wstrzgsneta informacja o agresji Federacji Rosyjskiej na Ukraine. Sytuacja
ta nie pozostata bez wplywu na $wiatowe rynki finansowe, w tym na poziom cen surowcow energetycznych (gazu,
ropy naftowej, wegla). Ich wzrost moze przyczyni¢ sie do wyhamowania wzrostu gospodarczego na $wiecie, a w
szczegolnosci gospodarek silnie opartych naich imporcie, jak ma to miejsce w Europie. Odciecie Rosji od systemu
SWIFT - czyli od systemu rozliczen finansowych na arenie miedzynarodowej, uniemozliwia handel i dokonywanie
rozliczen. Dalsze sankcje natozone na Federacje Rosyjskg i Biatorus mogg uderzy¢ takze w eksport surowcow, a
to z kolei moze doprowadzi¢ do utrwalenia scenariusza wysokiej inflacji i wolniejszego wzrostu gospodarczego na
Swiecie.
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Na koniec 2021 roku (ani do dnia dzisiejszego), w portfelu inwestycyjnym Funduszu nie znajdowaty sig instrumenty,
ktorych emitentami byty podmioty z Ukrainy, Rosji czy Biatorusi (majgce tam siedzibe lub prowadzace gtéwng
dziatalno$¢ w tych panstwach). Fundusz nie posiadat i nie posiada réwniez walut tych panstw. Dlatego potencjalny
wptyw sytuacji polityczno-gospodarczej na Ukrainie na dziatalno$¢ Funduszu byt i pozostaje jedynie posredni i jest
zwigzany z podwyzszong zmiennoscig na swiatowych rynkach finansowych i cen surowcoéw w obliczu nasilonego
ryzyka geopolitycznego.

Sytuacja powyzsza nie zagraza kontynuacji dziatalnosci przez Fundusz.

Portfel Funduszu stanowig gtéwnie fundusze inwestycyjne typu ETF dajgce ekspozycje na: surowce (metale
szlachetne), rynek krotkoterminowych amerykanskich obligacji skarbowych, indeksy akcji w USA i Europie oraz
zmienno$¢ indeksu S&P500. W sktad funduszu wchodzg takze akcje notowane na polskiej gietdzie oraz obligacje
emitowane przez najwieksze instytucje krajowego sektora finansowego.

2) Informacja o przewidywanym rozwoju Funduszu:

Fundusz bedzie kontynuowat dziatalno$¢ inwestycyjng zgodnie z polityka inwestycyjng okreslong w statucie
Funduszu.

3) Informacje o wazniejszych osiagnigciach w dziedzinie badan i rozwoju:
Nie wystepuje.
4) Informacja o aktualnej i przewidywanej sytuaciji finansowej:

Obecna sytuacja finansowa Funduszu jest dobra. Fundusz posiada $rodki wystarczajgce do regulowania biezgcych
zobowigzan. Na przyszig sytuacje Funduszu najwiekszy wplyw bedzie miato ksztaltowanie sie sytuacji na krajowym
rynku kapitatowym i na rynkach zagranicznych.

5) Informacja o udziatach wtasnych, w tym:

a) przyczynie nabycia udziatéw wiasnych dokonanego w roku obrotowym,

b) liczbie i wartosci nominalnej nabytych oraz zbytych w roku obrotowym udziatow, a w
przypadku braku wartosci nominalnej - ich wartosci ksiegowej, jak tez czesci kapitatu
podstawowego, ktorg te udziaty reprezentuja,

c) w przypadku nabycia lub zbycia odptatnego - rownowartosci tych udziatow,

d) liczbie i wartosci nominalnej wszystkich udzialéw nabytych i zatrzymanych, a w razie braku
wartosci nominalnej - wartosci ksiegowej, jak réwniez czesci kapitatu podstawowego, ktora te

udziaty reprezentuja:

Nie wystepuje.
Fundusz w 2021 roku umorzyt 1.888 certyfikatéw inwestycyjnych.
Fundusz nie przeprowadzat emisji certyfikatow inwestycyjnych w 2021 roku.

6) Informacja o posiadanych przez Fundusz oddziatach (zaktadach):

Nie wystepuje.

7) Informacja o instrumentach finansowych w zakresie:

a) ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych zaktécen przeptywéw srodkéw pienieznych oraz
utraty ptynnosci finansowej, na jakie narazona jest jednostka,
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W zwigzku z inwestowaniem aktywdw w akcje spotek publicznych oraz tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych
Fundusz narazony byt w okresie sprawozdawczym przede wszystkim na ryzyko zmiany rynkowych cen
instrumentéw finansowych. Z uwagi na fakt, iz Fundusz inwestowat na rynku polskim oraz na rynkach
zagranicznych, portfel Funduszu byt narazony na ryzyko kursowe (walutowe). Fundusz stosowat transakcje

zabezpieczajgce w celu graniczenia ryzyka kursowego.

Fundusz inwestowat cze$¢ aktywdw w obligacje korporacyjne o zmiennym oprocentowaniu oraz obligacje skarbowe
0 zmiennym oprocentowaniu, w zwigzku z czym ekspozycja Funduszu na ryzyko stop procentowych byta

ograniczona.

Fundusz wykorzystuje kontrakty terminowe do zabezpieczenia zmian cen niektérych instrumentéw finansowych, w
tym w szczegdlnosci walutowe kontrakty terminowe do zabezpieczenia przed ryzykiem zmiany kurséw walut oraz

indeksowe kontrakty terminowe do zabezpieczenia ryzyka systematycznego portfela.

b) przyjetych przez jednostke celach i metodach zarzgdzania ryzykiem finansowym, tacznie z
metodami zabezpieczenia istotnych rodzajow planowanych transakcji, dla ktérych stosowana
jest rachunkowos¢ zabezpieczen.

Do zarzadzania ryzykiem finansowym za pomocg instrumentéw, o ktérych mowa w pkt a, Fundusz nie stosuje

rachunkowosci zabezpieczen.

Fundusz jest objety systemem zarzgdzania ryzykiem w Towarzystwie zgodnym w szczegdélnosci z wymogami
rozporzadzenia Ministra Finanséw, Funduszy i Polityki Regionalnej w sprawie sposobu, trybu oraz warunkéw
prowadzenia dziatalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych z dnia 18 listopada 2020 r. (Dz.U. z 2020 r.

poz. 2103) oraz rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) nr 231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 roku.

2. Omowienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych, ujawnionych w rocznym
sprawozdaniu finansowym, w szczegdlnosci opis czynnikéw i zdarzen, w tym o nietypowym
charakterze, majacych znaczacy wplyw na dziatalnos¢ Funduszu i sprawozdanie finansowe, w tym na
osiagniete przez niego zyski lub poniesione straty w roku obrotowym, a takze oméwienie perspektyw
rozwoju dziatalnosci Funduszu w najblizszym roku obrotowym:

Na dzien 31 grudnia 2021 roku wycena certyfikatow inwestycyjnych Funduszu wyniosta 981,21 zt, co oznacza

wzrost 0 2,05% w stosunku do wyceny z 31 grudnia 2020 roku.

Na dzien bilansowy portfel Funduszu stanowity gtéwnie fundusze inwestycyjne typu ETF dajgce ekspozycje na:
surowce (metale szlachetne), rynek krotkoterminowych amerykanskich obligacji skarbowych, indeksy akcji w USA
i Europie oraz zmiennos¢ indeksu S&P500. W sktad Funduszu wchodzity takze akcje notowane na polskiej gietdzie

oraz obligacje emitowane przez najwieksze instytucje krajowego sektora finansowego.

Rok 2021 uptynat na Warszawskiej Gietdzie Papierow Wartosciowych pod znakiem hossy. Gtéwny indeks WIG
ustanowit nowy rekord wszech czaséw, poprawiajgc notowania o 21,5%. Gieldowa hossa objeta swoim zasiggiem
niemal caty szeroki rynek, ale najlepiej wypadt segment skupiajgcy spotki o Sredniej kapitalizacji. Indeks mWI1G40
zyskat 33,1%., zostawiajgc w tyle spotki z indeksu sWIG80 i blue chipy skupione w WIG20, ktére wypracowaty
odpowiednio 24.6% oraz 14,3% zysku. Motorem hossy byly drozejgce akcje bankéw, ktore dyskontowaty mocno

zwiekszajgcg sie inflacje oraz pozytywny efekt podwyzek stop procentowych.
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Silne wzrosty notowan akcji zawdzigczaliSmy dynamicznemu odradzaniu sie¢ gospodarek po zapasci
spowodowanej epidemig Covid-19. Wzrost aktywnosci gospodarczej oraz optymizm zwigzany z wprowadzeniem
do stosowania na szerokg skale szczepionek sktonity inwestoréw do powrotu do bardziej ryzykownych klas aktywow
i wywotaty silny impuls wzrostowy, ktéry utrzymywat sie przez kilka miesigcy. Warto zauwazy¢, ze polska gietda nie
byta pod tym wzgledem wzgledzie odosobniona. Spadek awersji do ryzyka i silne naptywy gotéwki na rynek akcji

spowodowaty wzrosty do historycznych pozioméw na wiekszosci $wiatowych gietd.

W 2021 roku gtéwny indeks amerykanskiej gietdy S&P500 zyskat 28%, przy zdecydowanie wigkszej szerokosci
rynku niz w 2020 roku, kiedy to przewage zyskaty przede wszystkim spétki technologiczne. W ubiegtym roku
wzrosty odnotowaly wszystkie gietdowe sektory w USA. W Europie najlepszym indeksem okazat sie francuski
CAC40 rosngc o niemal 30% podczas gdy indeks niemieckiej gietdy odnotowat ponad 15% zwyzke. Wsréd
najsilniejszych branz na europejskich parkietach znalazty sie banki, ktére odreagowywaty wyrazng stabos¢ z 2020
roku. Natomiast dokonania gietd z rynkéw wschodzacych okazaty sie bardzo zréznicowane. Obok gietd tureckiej i
brazylijskiej, silne spadki odnotowaty chinskie spdtki, a szczegodlnie firmy technologiczne, kitdrych perspektywy
stanely pod znakiem zapytania w zwigzku z reformami wprowadzanymi przez wtadze w Pekinie. Z drugiej strony
solidne wzrosty odnotowaty gietdy w Indiach, Arabii Saudyjskiej, Meksyku oraz na Taiwanie. Region Europu
Wschodniej rowniez wyrdznit sie pozytywnie na tle catego indeksu rynkéw wschodzgcych. W 2021 roku bardzo
silnie zachowywaly sie surowce, a szczegodlnie ropa naftowa, ktérej cena wzrosta o ponad 60%. Tak znaczgce
zwyzki cen surowcow byty jednym z gtéwnych powoddw wzbierajgcej z miesigca na miesigc fali inflacyjnej. W
poréwnaniu z resztg surowcow, metale szlachetne, w tym ztoto i srebro zachowywaly sie znacznie stabiej, co mogto

wynika¢ min. z sity dolara i coraz wyrazniejszej presji na zaostrzanie polityki monetarnej przez banki centralne.

Obawiamy sie, ze rok 2022 nie bedzie juz tak udany dla inwestoréow jak miniony 2021r. Inflacja mocno przyspiesza
i osigga poziomy negatywnie sptywajgce na poziom zyskéw przedsigbiorstw. Jednoczesnie widzimy ryzyko
gorszych danych dotyczacych wzrostu PKB w kolejnych okresach, co moze doprowadzi¢ do stagflacji, a nawet

recesji w kolejnych kilku kwartatach.

Pod koniec lutego 2022 roku Swiatem wstrzgsneta informacja o agresji Federacji Rosyjskiej na Ukraine. Sytuacja
ta nie pozostata bez wplywu na $wiatowe rynki finansowe, w tym na poziom cen surowcow energetycznych (gazu,
ropy naftowej, wegla). Ich wzrost moze przyczyni¢ sie do wyhamowania wzrostu gospodarczego na $wiecie, a w
szczegolnosci gospodarek silnie opartych na ich imporcie, jak ma to miejsce w Europie. Odciecie Rosji od systemu
SWIFT — czyli od systemu rozliczen finansowych na arenie miedzynarodowej, uniemozliwia handel i dokonywanie
rozliczen. Dalsze sankcje natozone na Federacje Rosyjskg i Biatorus mogg uderzy¢ takze w eksport surowcow, a
to z kolei moze doprowadzi¢ do utrwalenia scenariusza wysokiej inflacji i wolniejszego wzrostu gospodarczego na

Swiecie.

Na koniec 2021 roku (ani do dnia dzisiejszego), w portfelu inwestycyjnym Funduszu nie znajdowaty sie instrumenty,
ktorych emitentami byly podmioty z Ukrainy, Rosji czy Biatorusi (majgce tam siedzibe lub prowadzace gtéwnag
dziatalno$¢ w tych panstwach). Fundusz nie posiadat i nie posiada rowniez walut tych panstw. Dlatego potencjalny
wplyw sytuacji polityczno-gospodarczej na Ukrainie na dziatalno$¢ Funduszu byt i pozostaje jedynie posredni i jest
zwigzany z podwyzszong zmiennoscig na $wiatowych rynkach finansowych i cen surowcéw w obliczu nasilonego

ryzyka geopolitycznego.

Sytuacja powyzsza nie zagraza kontynuacji dziatalnosci przez Fundusz.
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Opis istotnych czynnikéw ryzyka i zagrozen, z okresleniem, w jakim stopniu Fundusz jest na nie
narazony:

Fundusz jest narazony przede wszystkim na:

Ryzyko inwestycyjne, w tym na ryzyko zwigzane z polityka inwestycyjng oraz z inwestowaniem w
poszczegdlne instrumenty finansowe.

W przypadku niekorzystnego ksztattowania sie cen instrumentéw finansowych znajdujgcych sie w portfelu
Funduszu, Fundusz moze ponie$¢ straty na inwestycjach w przedmiotowe instrumenty.

Inwestowanie w instrumenty udziatlowe wigze sie z nastepujgcymi rodzajami ryzyk:

a)

b)

c)

d)

ryzyko otoczenia makroekonomicznego: na poziom ryzyka inwestycji w instrumenty udziatowe wptyw maja
czynniki makroekonomiczne takie jak: tempo wzrostu gospodarczego, stopien nierbwnowagi
makroekonomicznej, deficyt budzetowy, handlowy i obrotéw biezgcych, wielkos¢ popytu konsumpcyjnego,
poziom inwestycji, wysokos¢ stop procentowych, ksztattowanie si¢ poziomu depozytéw i kredytow sektora
bankowego, wielkos¢ zadtuzenia krajowego, sytuacja na rynku pracy, wielkos¢ i ksztattowanie sie poziomu
inflacji, wielkos¢ i ksztaltowanie sie poziomu cen surowcow, sytuacja geopolityczna. Ostabienie sytuacji
makroekonomicznej moze mie¢ negatywny wplyw na wyceny instrumentéw udziatowych, bedacych
przedmiotem lokat Funduszu. Fundusz przy podejmowaniu decyzji o poziomie alokacji w instrumenty
udziatowe bierze pod uwage obecng i prognozowang sytuacje makroekonomiczng kraju i Swiata.

ryzyko branzy: instrumenty finansowe, ktére sg przedmiotem lokat Funduszu, podlegajg ryzyku branzy, w
ktorej dziatajg, gtodwne ryzyka to: konkurencyjnosé, zmiany popytu na produkty oferowane przez podmioty z
branzy, nowe technologie. Ryzyko branzowe Fundusz ogranicza poprzez lokowanie aktywow Funduszu w
instrumenty finansowe zwigzane z réznymi branzami.

ryzyko specyficzne spétki: akcje i udzialy spotek, ktére sg przedmiotem lokat Funduszu, podlegajg ryzyku
specyficznemu danej spotki, gtéwne ryzyka to: jako$¢ produktu i biznesu, skala dziatania i wielko$¢ spétki,
jakos¢ zarzadu, struktura wiascicielska, polityka dywidendowa, regulacje prawne, przejrzystos¢ dziatania,
zdarzenia losowe. Ryzyko specyficzne dla spoétki ograniczane jest poprzez dywersyfikacje portfela Funduszu.
ryzyko ptynnosci: polega na braku mozliwosci sprzedazy w krétkim okresie instrumentéw udziatowych po
cenach odzwierciedlajgcych ich realng wartos¢. Fundusz doktada staran aby ograniczy¢ ryzyko ptynnosci
poprzez odpowiedni dobor lokat, biorgc pod uwage dzienne obroty danym instrumentem w stosunku do
zajmowanej pozycji inwestycyjnej.

W przypadku inwestowania w tytuty lub jednostki uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz instytucji
wspolnego inwestowania oprocz ryzyk, wtasciwych dla instrumentéw finansowych wchodzacych w skitad ich
portfeli, wystepuja nastepujgce rodzaje ryzyka:

a) ryzyko braku wptywu na biezaca strukture portfela inwestycyjnego oraz strategie inwestycyjng i decyzje
podejmowane przez zarzgdzajgcego — polega na braku wptywu na skfad portfela i jego zmiany
dokonywane przez zarzadzajgcego funduszem zagranicznym lub instytucjg wspdlnego inwestowania.

b) ryzyko wynikajace z braku dostepu do aktualnego sktadu portfela inwestycyjnego — zgodnie z regulacjami,
jakim podlegajg fundusze zagraniczne oraz instytucje wspolnego inwestowania, sg one zobowigzane
ujawniac sktad ich portfeli inwestycyjnych wylgcznie okresowo, co powoduje, iz zarzgdzajacy Funduszem,
podejmujgc decyzje inwestycyjne ma dostep wylgcznie do biezacej wyceny aktywéw funduszu
zagranicznego lub instytucji wspdlnego inwestowania oraz do historycznego sktadu portfela tych instytuciji.
W zwigzku z powyzszym niemozliwe jest biezgce okreslanie parametrow inwestycyjnych oraz poziomu
ryzyka danego funduszu zagranicznego lub instytucji wspdlnego inwestowania.

c) ryzyko ptynnosci — ryzyko to polega na niemoznosci zbycia okreslonej liczby jednostek uczestnictwa lub
tytutéw uczestnictwa po cenie odzwierciedlajgcej ich wartos¢ w ksiegach Funduszu lub nabycia ich po
cenie odzwierciedlajacej ich warto$¢ rynkowa.

d) ryzyko wyceny — w przypadku inwestycji w tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytuciji
wspolnego inwestowania istnieje mozliwos¢, iz instytucje te dokonujg wyceny aktywéw wchodzgcych w
skfad ich portfeli inwestycyjnych w sposéb odmienny niz dokonywatby jej Fundusz, gdyby dokonywat
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e) ryzyko transakcji — mozliwo$¢ opdznien realizacji bgdz rozliczeniu transakcji zwigzanych z jednostkami
uczestnictwa funduszy zagranicznych lub tytutami uczestnictwa instytucji wspdlnego inwestowania
spowodowanych czynnikami niezaleznymi od Towarzystwa.

f)  ryzyko zwigzane z koncentracjg aktywdéw lub rynkéw - w przypadku inwestycji w tytuty lub jednostki
uczestnictwa istnieje ryzyko znacznego uzaleznienia wynikow Funduszu od wynikéw jednego lub kilku
funduszy zagranicznych lub instytucji wspélnego inwestowania znajdujgcych sie w portfelu Funduszu.

Inwestycje w instrumenty dtuzne obarczone sg nastepujgcymi rodzajami ryzyka:

a) ryzyko niewyptacalnosci emitenta - zmiana pozycji finansowej emitenta na rynku lub perspektyw jego rozwoju
moze mie¢ negatywny wplyw na cene emitowanych instrumentéw diuznych. Wigze si¢ ono réwniez z
niebezpieczenstwem niesptacenia przez emitenta jego zobowigzan przewidzianych harmonogramem emisji,
w szczegolnosci zaniechaniem sptaty naleznosci z tytutu wyemitowanych papierow warto$ciowych. Istnieje
ryzyko, ze niewyptacalno$c¢ ktéregokolwiek z emitentdéw moze negatywnie wptyng¢ na Wartosé Aktywow Netto
Funduszu i Warto$¢ Aktywéw Netto na Certyfikat, skutkujgca utratg czesci aktywéw Funduszu,

b) ryzyko stopy procentowej — jest zwigzane ze zmiang cen instrumentéw dtuznych o statej stopie procentowej
przy zmianie rynkowej stopy procentowej. W przypadku wzrostu stép procentowych cena papieréw dtuznych
maleje, w przypadku spadku rosnie. Struktura czasowa portfela instrumentow dtuznych ustalana bedzie w
oparciu o przewidywane zmiany rynkowych stép procentowych. Nalezy bra¢ pod uwage, ze rzeczywiste
zachowania rynku moga odbiega¢ od przewidywan. W takim wypadku Fundusz moze nie zrealizowa¢ celu
inwestycyjnego polegajgcego na wzroscie wartosci Aktywow Funduszu.

c) ryzyko ptynnosci— polega na braku mozliwosci sprzedazy w krétkim okresie instrumentéw diuznych po cenach
odzwierciedlajgcych realng warto$¢ lokat. Fundusz bedzie doktadat staran aby ograniczy¢ ryzyko ptynnosci
poprzez odpowiedni dobér lokat, biorgc pod uwage dzienne obroty danym instrumentem w stosunku do
zajmowanej pozycji inwestycyjnej.

Ryzyko stop procentowych

Sktadnikiem ryzyka rynkowego jest ryzyko stop procentowych polegajgce na wrazliwosci kurséw instrumentow
finansowych bedacych przedmiotem lokat Funduszu na zmiany rynkowych stép procentowych. Zmiany w poziomie
rynkowych stép procentowych wptywajg na ceny dtuznych papieréw wartosciowych, przy czym zwigzek cen tych
papieréow z poziomem stop procentowych ma charakter zaleznosci odwrotnie proporcjonalne;.

Wzrost rynkowych stép procentowych oznacza spadek kurséw papieréow diuznych, w szczegdlnosci o
oprocentowaniu statym, spadek stop procentowych powoduje wzrost kurséw papieréw diuznych. Ten rodzaj ryzyka
wzrasta wraz z wydtuzaniem okresu do terminu wykupu i moze wptyng¢ na spadek wartosci aktywéw Funduszu
oraz Certyfikatéw Inwestycyjnych. Dodatkowo aktywa i zobowigzania Funduszu obcigzone sg ryzykiem przeptywow
srodkow pienigznych wynikajgcym ze zmieniajgcych sie stop procentowych (np. odsetki od obligacji, lokat
bankowych czy zaciggnietych pozyczek o zmiennym oprocentowaniu), co moze wptywac¢ na wartos¢ aktywow
Funduszu oraz Certyfikatéw Inwestycyjnych.

Ryzyko walutowe

W przypadku, gdy Fundusz inwestuje w instrumenty finansowe denominowane w walucie obcej, Aktywa Funduszu
sg narazone na ryzyko walutowe. Istnieje mozliwo$¢ obnizenia rentownosci lokat w instrumenty denominowane w
walutach obcych przy wzroscie waluty krajowej wobec waluty obcej. Ponadto, Fundusz nabywa waluty w celu
zapewnienia ptynnosci i sprawnego zarzgdzania portfelem Funduszu. Fundusz stara sie zabezpiecza¢ ryzyko
walutowe instrumentéw finansowych denominowanych w walucie obcej oraz posiadanych walut.

Ryzyko inwestycji w instrumenty pochodne
Z inwestycjami w instrumenty pochodne wigzg sie nastepujgce czynniki ryzyka:

a) ryzyko rynkowe, czyli ryzyko zmiany wartosci instrumentu w wyniku zmiany poziomu stép procentowych,
indeksow gietdowych badz kursu walutowego,

b) ryzyko kredytowe (ryzyko kontrahenta), czyli ryzyko niewywigzania sie¢ z umowy transakcji podmiotu
bedacego jej drugg strong,
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c) ryzyko (braku) rozliczenia wystepujace w przypadku rozliczania transakcji zakupu lub sprzedazy
instrumentéw finansowych, ktére nie sg gwarantowane przez izby rozliczeniowe,

d) ryzyko ptynnosci, czyli ryzyko braku mozliwosci zamkniecia w odpowiednio krotkim okresie czasu pozyciji
w instrumentach pochodnych bez znaczgcego negatywnego wptywu na aktywéw Funduszu,

e) ryzyko zwigzane z wyborem przez Zarzgdzajgcego Funduszem niewtasciwego sposobu zabezpieczenia
aktywow Funduszu, polegajgce na niewtasciwym doborze bazy instrumentu pochodnego, terminu
transakcji, waluty lub braku doktadnego dopasowania wartosci transakcji (zabezpieczenia), co moze
spowodowac strate na zabezpieczanej transakcji.

Powyzsze czynniki ryzyka zwigzane z zawieraniem przez Fundusz uméw majgcych za przedmiot Instrumenty
Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne mogg wptywaé na wahania (w tym spadki) wartosci
Certyfikatow Inwestycyjnych Funduszu.

Ryzyko dzwigni finansowej

Inwestycje w instrumenty pochodne wigzg sie ze stosowaniem dzwigni finansowej, co powoduje mozliwosé
osiggniecia wysokich zyskéw, ale moze tez tgczyé sie z poniesieniem duzych strat w wyniku zmian cen
instrumentéw bazowych. W Instrumenty Pochodne moze by¢ wkomponowany mechanizm kredytowy, to znaczy
Fundusz wnosi depozyt zabezpieczajacy w wysokosci nizszej niz wartos¢ instrumentu bazowego, istnieje w
zwigzku z tym mozliwos¢ poniesienia przez Fundusz straty przewyzszajgcej wartos¢ depozytu zabezpieczajgcego.
Fundusz wykorzystuje kontrakty terminowe do zabezpieczenia zmian cen niektérych instrumentéw finansowych, w
tym w szczegolnosci walutowe kontrakty terminowe do zabezpieczenia przed ryzykiem zmiany kurséw walut oraz
indeksowe kontrakty terminowe do zabezpieczenia ryzyka systematycznego portfela.

Nalezy bra¢ pod uwage, ze rzeczywiste zachowania rynku mogg odbiega¢ od przewidywan zarzgdzajgcych
Funduszem.

Ryzyko kredytowe

Inwestycje Funduszu obarczone sg ryzykiem kredytowym, czyli ryzykiem niewyptacalnosci emitentéw papieréw
wartosciowych i zwigzanym z tym ryzykiem czesciowej lub catkowitej utraty wartosci lokat Funduszu. Ryzyko
kredytowe dotyczy przede wszystkim diuznych papierow wartosciowych i jest zwigzane z utratg zdolnosci
emitentéw do terminowej realizacji zobowigzan zwigzanych z wyemitowanymi papierami wartosciowymi. Sytuacja
taka moze mie¢ miejsce w nastepstwie pogorszenia sie sytuacji finansowej emitenta spowodowanego przez
czynniki wewnetrzne lub uwarunkowania zewnetrzne (otoczenie makroekonomiczne, sytuacja w branzy emitenta,
otoczenie prawne itp.). Analogiczne ryzyko sptaty zobowigzania wystepuje w przypadku ztozenia przez Fundusz
lokaty bankowej i odnosi sie do wyptacalnosci banku. Ryzyko kredytowe obejmuje réwniez ryzyko zwigzane z
obnizeniem ratingu kredytowego emitenta przez agencje ratingowg i wynikajacy z niego spadek cen dtuznych
papierow wartosciowych emitenta.

Na ryzyko kredytowe moga réwniez wptywaé ryzyka zrownowazonego rozwoju zwigzane z aspektami
Srodowiskowymi, spotecznymi lub tadu korporacyjnego. Kwestie te mogg mie¢ potencjalnie wptyw na wzrost, udziat
w rynku i zyskownos¢ emitentdéw, a tym samym ich sytuacje finansowg. Dziatania zmierzajgce do transformacji
niektorych sektoréow gospodarki lub nowe regulacje technologiczne mogg prowadzi¢ do zmian w nastawieniu
konsumentéw lub wymagaé wysokich naktadéw kapitatowych prowadzgc do pogorszenia kondycji finansowej
emitentéw.

Powyzej opisane sytuacje mogg negatywnie wplywac¢ na wartos¢ aktywoéw i Certyfikatow Inwestycyjnych Funduszu.
Ryzyko ptynnosci

Ryzyko ptynnosci polega na braku mozliwosci sprzedazy lub zakupu instrumentéw finansowych, w wyniku braku
wystarczajgcego popytu lub podazy, bez istotnego wptywania na poziom cen rynkowych. W przypadku niektérych
instrumentéw finansowych niskie obroty na rynku, na ktérym dokonywane sg transakcje lub inne ograniczenia ich
zbywalnosci, moga uniemozliwia¢ sprzedaz duzej ilosci instrumentéw finansowych w krétkim czasie bez znacznego
wptywu na cene. Ograniczenie ptynnosci moze zwieksza¢ zmienno$¢ cen instrumentéw finansowych bedacych
przedmiotem lokat Funduszu, co moze wplywa¢ na wahania oraz spadki wartosci Certyfikatow Inwestycyjnych.
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Posiadanie w portfelu inwestycyjnym Funduszu papierow wartosciowych niewprowadzonych do obrotu lub
nienotowanych na aktywnym rynku, moze skutkowa¢ koniecznoscig sprzedazy tego rodzaju papieréw
wartosciowych po cenach nieodzwierciedlajgcych ich rzeczywistej wartosci lub doprowadzi¢ do sytuacji, w ktorej
zbycie papierébw bedzie niemozliwe, co moze w efekcie prowadzi¢ do spadkow wartosci Certyfikatow
Inwestycyjnych Funduszu lub skutkowac realizacja ryzyka zwigzanego z zawieszeniem wykupu Certyfikatow.

W przypadku jednostek uczestnictwa funduszy zagranicznych lub tytutdw uczestnictwa instytucji wspolnego
inwestowania istnieje dodatkowe ryzyko wynikajgce z mozliwosci zawieszenia odkupowania jednostek
uczestnictwa lub tytutdéw uczestnictwa wyemitowanych przez dany fundusz zagraniczny lub instytucje wspélnego
inwestowania co moze, zwtaszcza w przypadku gdy stanowig one istotng czes¢ aktywéw Funduszu, skutkowac
realizacjg ryzyka zwigzanego z zawieszeniem wykupu Certyfikatow.

Ryzyko ptynnosci wzrasta znaczgco w okresach kryzyséw i zawirowan na rynkach finansowych wywotywanych
miedzy innymi przyczynami naturalnymi (np. katastrofami naturalnymi czy epidemiami), ekonomicznymi lub
politycznymi. Dotkliwe zjawiska pogodowe mogg zwiekszac¢ ryzyko ptynnosci dla niektérych klas aktywow lub
regionow inwestycji Funduszu.

Ryzyko koncentracji aktywéw i rynkow

Istnieje ryzyko wywierania znacznego wptywu na wyniki Funduszu przez inwestycje w poszczegdlnych sktadnikach
lokat, ze wzgledu na ich duzy udziat w aktywach Funduszu. W celu ograniczenia tego ryzyka Fundusz bedzie
stosowat zasade dywersyfikacji w granicach okreslonych w Statucie Funduszu.

Ryzyko prawne i podatkowe

Stabilno$¢ regulacji prawnych jest istotna dla dziatalnosci Funduszu. Zmiany obowigzujgcych przepisow
dotyczacych w szczegdlnosci dziatalnosci funduszy inwestycyjnych zamknietych oraz zmian w systemie
podatkowym mogg negatywnie wptyngé na optacalnos¢ lokat Funduszu oraz zwiekszy¢ koszty dziatalnosci
Funduszu, obnizajgc tym samym wyniki osiggane przez Fundusz. Zmiany podatkowe moga réwniez dotyczyé
Uczestnikdéw Funduszu zmniejszajgc optacalnos¢ inwestyciji w Certyfikaty. Rozwigzania podatkowe stosowane na
rynkach zagranicznych niejednokrotnie sg skomplikowane, co powoduje, Ze istnieje ryzyko btednej interpretacii
zobowigzan podatkowych Funduszu, ktére mogg powsta¢ w zwigzku z inwestycjami Funduszu na wyzej
wymienionych rynkach. Towarzystwo dopetnia staran, aby ograniczy¢ ryzyko z tym zwigzane, w szczegolnosci
poprzez korzystanie z ustug podmiotéw zawodowo trudnigcych sie doradztwem prawnym i podatkowym.

Ryzyko operacyjne

Obejmuje ryzyko posredniej lub bezposredniej straty wynikajgcej z bledéw w przeprowadzanych transakcjach,
ryzyko strat wynikajgce z niedostosowania lub zawodnosci wewnetrznych proceséw, ludzi i systemow
technicznych, lub ze zdarzehn zewnetrznych. W szczegélnosci, btedy ludzkie lub btedy systeméw, moga
spowodowac przeprowadzenie nieautoryzowanych transakcji, uniemozliwi¢ przeprowadzenie transakcji lub
spowodowac btedne lub opdznione rozliczenie transakcji. Ekstremalne zjawiska pogodowe, katastrofy naturalne
lub epidemie mogg powodowac uszkodzenia mienia, infrastruktury czy zagrozenie dla zdrowia i zycia ludzkiego
oraz powodowac znaczgce zaktdcenia w dziatalnosci operacyjne;.

Ryzyko braku wplywu Uczestnikéw na zarzadzanie Funduszem

Zgodnie z Ustawg o funduszach inwestycyjnych, Fundusz jest tworzony, zarzgdzany i reprezentowany wobec os6b
trzecich przez Towarzystwo. Zgodnie z ograniczeniami ustawowymi i statutowymi Uczestnicy Funduszu nie majg
wplywu na zarzgdzanie Aktywami i reprezentowanie Funduszu. Niezaleznie od faktu, ze w Funduszu funkcjonuje
Zgromadzenie Inwestoréw, podmiotem zarzgdzajgcym Funduszem jest Towarzystwo. Natomiast Fundusz
udostepnia ogtoszenia i informacje zgodnie z prawem i Statutem Funduszu co umozliwia Uczestnikom ocene
dziatalnosci Funduszu.

Ryzyko zmian Statutu Funduszu
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Statut Funduszu moze ulec zmianie w szczegdlnosci ze wzgledu na koniecznosé dostosowania Statutu do
zmieniajgcych sie przepiséw prawa, praktyki rynkowej, polityki inwestycyjnej, kosztéw, czy zasad wykupywania
Certyfikatow. Towarzystwo doktada staran aby ewentualne zmiany Statutu byly zgodne z interesem Uczestnikéw
Funduszu.

Ryzyko zwigzane z kosztami nielimitowanymi

Czes¢ kosztow i wydatkow zwigzanych z dziatalnoscig Funduszu stanowig koszty nielimitowane, ktére bedg
pokrywane z Aktywéw Funduszu. Towarzystwo dopetnia starah aby koszty nielimitowane byty jak najnizsze. Na
czes¢ kosztéw nielimitowanych Towarzystwo nie ma wptywu. Koszty nielimitowane bedg wplywa¢ na zmniejszenie
Aktywow Funduszu.

Ryzyko rozwigzania Funduszu w trakcie jego trwania

Zgodnie z Ustawg o funduszach inwestycyjnych i Statutem Fundusz moze by¢ rozwigzany w trakcie jego trwania
decyzjg Zgromadzenia Inwestoréw. Decyzja taka bedzie miata wptyw na realizacje polityki inwestycyjnej Funduszu
i osiggniecie celu inwestycyjnego i jest podjeta, jezeli gtosy za rozwigzaniem Funduszu oddali Uczestnicy
reprezentujgcy facznie, co najmniej 2/3 ogdlnej liczby Certyfikatéw. Rozwigzanie Funduszu nastepuje takze w
przypadku, gdy: a) zarzadzanie Funduszem nie zostato przejete przez inne towarzystwo w terminie trzech miesiecy
od dnia wydania decyzji o cofnieciu zezwolenia lub od dnia wygasniecia zezwolenia na wykonywanie dziatalnosci
przez Towarzystwo, b) Depozytariusz zaprzestat wykonywania swoich obowigzkéw i nie zawarto z innym bankiem
umowy o prowadzenie rejestru aktywow funduszu, c) wartos¢ Aktywow Netto Funduszu spadnie ponizej 2.000.000
zt. Rozwigzanie Funduszu moze spowodowac, ze Fundusz nie osiggnie celu inwestycyjnego.

Ryzyko zmiany kluczowych pracownikéw Towarzystwa

Towarzystwo zarzgdzajgce Funduszem do wykonywania swoich obowigzkéw zatrudnia pracownikow. Istnieje
mozliwos$¢ zmiany wsréd kluczowych pracownikéw Towarzystwa, co moze mie¢ wptyw na dziatanie Towarzystwa.

Ryzyko kontrahentéw Funduszu

Fundusz prowadzac dziatalno$¢ korzysta z ustug réznych kontrahentéw, m.in. depozytariusza, brokeréw,
ksiegowosci, biegtych rewidentow, czy zarzgdzajgcych. Istnieje ryzyko nie wywigzania sie lub niepetnego
wywigzania sie kontrahentéw z podjetych zobowigzan. Fundusz stara sie ogranicza¢ przedmiotowe ryzyko poprzez
dobdér do wspodtpracy wiarygodnych kontrahentéw oraz ustalanie odpowiednich sposobdéw wspédtpracy z
kontrahentami.

Do zarzgdzania ryzykiem finansowym za pomocg instrumentéw, o ktérych mowa powyzej, Fundusz nie stosuje
rachunkowo$ci zabezpieczen.

4. Oswiadczenie o stosowaniu zasad tadu korporacyjnego:

1) Wskazanie:
- zbioru zasad tadu korporacyjnego, ktéremu podlega Fundusz, oraz miejsca, gdzie tekst zbioru
zasad jest publicznie dostepny, lub

- zbioru zasad tadu korporacyjnego, na ktérego stosowanie Fundusz moégt sie¢ zdecydowaé
dobrowolnie, oraz miejsce, gdzie tekst zbioru jest publicznie dostepny, lub

- wszelkich odpowiednich informacji dotyczacych stosowanych przez Fundusz praktyk w zakresie
tadu korporacyjnego, wykraczajagcych poza wymogi przewidziane prawem krajowym wraz z
przedstawieniem informacji o stosowanych przez niego praktykach w zakresie tadu
korporacyjnego:

Towarzystwo, uchwatg Zarzadu nr 1/141/2014 z dnia 12 grudnia 2014 r., uchwatg Rady Nadzorczej nr 1/5/2014 z
dnia 12 grudnia 2014 r. oraz uchwatg nr 24/1/2015 z dnia 17 kwietnia 2015 r., przyjeto i wdrozyto do stosowania

wZasady tadu korporacyjnego dla instytucji nadzorowanych” uchwalone przez Komisje Nadzoru Finansowego w

dniu 22 lipca 2014 r. (dalej: ,Zasady tadu korporacyjnego”). Zasady te stosowane s3 przez Towarzystwo. Natomiast
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zarzagdzane przez Towarzystwo fundusze inwestycyjne, stosujg Zasady tadu korporacyjnego, w zakresie w jakim
da sie je zastosowac z uwzglednieniem konstrukcji funduszu oraz obowigzujgcych przepiséow prawa. Wobec tego
Zasady powyzsze znajdujg zastosowanie m. in. odnosnie polityki informacyjnej, sposobu rozpatrywania reklamaciji,

sposobu wykonywania praw wiascicielskich z posiadanych akcji/udziatéw spotek portfelowych.

Tekst ,Zasad tadu korporacyjnego dla instytucji nadzorowanych” jest dostepny na stronie Komisji Nadzoru

Finansowego: https://www.knf.gov.pl/dla_rynku/regulacje_i_praktyka/zasady_ladu_korporacyjnego

2) W zakresie, w jakim Fundusz odstapit od postanowien zbioru zasad tadu korporacyjnego, o ktérym
mowa w pkt 1) tiret pierwsze i drugie, wskazanie tych postanowien oraz wyjasnienie przyczyn tego
odstapienia.

Nie wystepuje.

3) Opis gtéwnych cech stosowanych w przedsiebiorstwie Funduszu systemoéw kontroli wewnetrznej
i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdan finansowych i
skonsolidowanych sprawozdan finansowych:

Na funkcjonujacy w Towarzystwie system kontroli wewnetrznej sktadajg sieg:

(i) System nadzoru zgodnosci dziatalno$ci z prawem realizowany przez Inspektora Nadzoru i
podlegajacy jego kierownictwu Departament Compliance. System nadzoru zgodnosci dziatalnosci z
prawem stuzy zapewnieniu zgodnos$ci dziatalnosci Towarzystwa i Funduszu oraz oséb dziatajgcych
na ich rzecz z obowigzujgcymi przepisami prawa oraz procedurami i regulaminami wewnetrznymi
obowigzujgcymi w Towarzystwie.

(i) System audytu wewnetrznego realizowany przez Zespdt audytu wewnetrznego. System audytu
wewnetrznego stuzy weryfikacji systemow (systemu nadzoru zgodnosci dziatalnosci z prawem oraz
systemu zarzgdzania ryzykiem) oraz procedur i regulaminéw wewnetrznych obowigzujgcych w
Towarzystwie, wedtug kryterium prawidtowosci i skutecznosci wypetniania przez Towarzystwo i
Fundusz obowigzkéw wynikajagcych z przepiséw, oraz dziataniu majgcemu na celu eliminacje
nieprawidtowosci.

(i) System zarzadzania ryzykiem realizowany przez Departament Ryzyka. W Towarzystwie wdrozono
polityke zarzgdzania ryzykiem. Polityka zarzgdzania ryzykiem obejmuje w szczegdlnosci pisemne
procedury oceny narazenia kazdego zarzgdzanego przez Towarzystwo funduszu inwestycyjnego na
poszczegdlne rodzaje ryzyka wchodzace w sktad ryzyka catkowitego, ktére mogg by¢ istotne dla tego
funduszu. Gtéwnym zadaniem Departamentu Ryzyka jest zapewnienie prawidlowosci
funkcjonowania wdrozonego w Towarzystwie systemu zarzadzania ryzykiem.

Przyjety system kontroli wewnetrznej jest adekwatny do osiggniecia zamierzonych celéw i biezacych potrzeb
Towarzystwa.

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 gtoséw z nich wynikajacych i ich procentowego udziatu w ogélnej liczbie
gloséw na walnym zgromadzeniu:

Nie znajduje zastosowania.

5) Wskazanie posiadaczy wszelkich papieréow wartosciowych, ktore dajg specjalne uprawnienia
kontrolne, wraz z opisem tych uprawnien:

Nie wystepuje. Fundusz emituje certyfikaty inwestycyjne bedgce zdematerializowanymi papierami wartosciowymi
na okaziciela reprezentujgcymi jednakowe prawa majgtkowe.
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6) Wskazanie wszelkich ograniczen odnosnie do wykonywania prawa gtosu, takich jak ograniczenie
wykonywania prawa gltosu przez posiadaczy okreslonej czesci lub liczby gloséw, ograniczenia
czasowe dotyczace wykonywania prawa gtosu lub zapisy, zgodnie z ktérymi, przy wspétpracy
spotki, prawa kapitalowe zwigzane z papierami wartosciowymi sg oddzielone od posiadania
papieréw wartosciowych:

Nie wystepuje.

7) Wskazanie wszelkich ograniczeh dotyczacych przenoszenia prawa wlasnosci papieréw
wartosciowych Funduszu:

Nie wystepuje. Zbycie lub zastawienie certyfikatow inwestycyjnych nie podlega zadnym ograniczeniom.

8) Opis zasad dotyczacych powolywania i odwotywania oséb zarzadzajacych oraz ich uprawnien, w
szczegolnosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji:

Towarzystwo jako organ Funduszu zarzgdza nim i reprezentuje go w stosunkach z osobami trzecimi. Towarzystwo
podejmuje wszelkie decyzje jego dotyczace, w tym w zakresie emisji Certyfikatow Funduszu, z zastrzezeniem
kompetencji Zgromadzenia Inwestoréw Funduszu. Zasady dotyczace wykupywania Certyfikatow zostaty okreslone
w Statucie Funduszu.

Zgodnie z postanowieniami statutu Towarzystwa czionkéw Zarzadu powotuje na wspodlna, piecioletnig kadencje
Rada Nadzorcza Towarzystwa. Prokury udziela Zarzad. Zarzad Towarzystwa wykonuje wszelkie uprawnienia w
sprawach niezastrzezonych przez prawo lub statut do kompetencji pozostatych organéw Towarzystwa.

Kazdy z cztonkoéw Zarzadu moze zosta¢ odwotany przed uptywem kadencji. Mandat cztonka Zarzadu Towarzystwa
wygasa z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe za ostatni petny rok
obrotowy petnienia funkcji cztonka Zarzadu.

Osobe zarzadzajgcg Funduszem wyznacza zarzad Towarzystwa, zgodnie z procedurami wewnetrznymi
funkcjonujgcymi w Towarzystwie.

9) Opis zasad zmiany statutu Funduszu:

Zmiana Statutu dokonywana jest przez Towarzystwo, jako organ Funduszu w sposéb zgodny z ustawg
o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi i statutem Funduszu.
O zmianie statutu Fundusz jednokrotnie ogtosi na stronie internetowej Towarzystwa pod adresem www.investors.pl.
Zmiany Statutu w zakresie zmiany polityki inwestycyjnej, co do zasady wchodzg w zycie w terminie 3 miesiecy od
dnia ich ogtoszenia na stronie internetowej Towarzystwa. Zmiana Statutu w zakresie okreslonym w ustawie o
funduszach inwestycyjnych wymaga zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego.

10) Spos6b dziatania walnego zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia oraz opis praw
akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania, w szczego6lnosci zasady wynikajgce z regulaminu
walnego zgromadzenia, jezeli taki regulamin zostat uchwalony, o ile informacje w tym zakresie nie
wynikajg wprost z przepiséw prawa:

W Funduszu dziata Zgromadzenie Inwestoréw wykonujgce czynnosci okreslone w ustawie o funduszach
inwestycyjnych i zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi oraz w statucie Funduszu. Uprawnionymi
do udzialu w Zgromadzeniu Inwestoréw, zgodnie z art. 143 ust. 1 pkt 1 ustawy o funduszach inwestycyjnych i
zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, sg Uczestnicy Funduszu, ktérzy nie pdzniej niz na 7 dni
przed dniem odbycia Zgromadzenia Inwestoréw ztozg Towarzystwu swiadectwo depozytowe, wydane zgodnie z
art. 9 i nast. ustawy o obrocie instrumentami finansowymi. Uczestnik Funduszu moze braé¢ udziat w Zgromadzeniu
Inwestoréw osobiscie lub przez petnomocnika. Petnomocnictwo powinno by¢ sporzadzone w formie pisemnej pod
rygorem niewaznosci, oraz dotgczone do protokotu z posiedzenia Zgromadzenia Inwestoréw. Zasadnicze
uprawnienia Zgromadzenia Inwestoréw obejmujg prawo wyrazania zgody na: zmiane depozytariusza, emisje
nowych certyfikatéw inwestycyjnych, zmiany statutu Funduszu w zakresie wyltgczenia prawa pierwszenstwa do
nabycia nowej emisji certyfikatow inwestycyjnych. Zgromadzenie Inwestoréow jest rowniez wtadne do podjecia
uchwaty o rozwigzaniu Funduszu.
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11) Opis dziatania organéw zarzadzajacych, nadzorujgcych lub administrujgcych Funduszu oraz ich
komitetow, wraz ze wskazaniem skladu osobowego i zmian, ktére w nich zaszly w ciggu ostatniego
roku obrotowego:

Organem Funduszu jest Investors Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. Towarzystwo, jako organ Funduszu
zarzgdza nim i reprezentuje go w stosunkach z osobami trzecimi. Do skfadania o$wiadczen woli w imieniu
Funduszu upowaznionych jest dwoch cztonkéw zarzgdu Towarzystwa dziatajgcych tgcznie lub jeden czionek
zarzgdu wraz z prokurentem.

Sktad osobowy Zarzadu Towarzystwa:
1) Zbigniew Wéjtowicz - Prezes Zarzadu

2) Beata Sax - Wiceprezes Zarzadu
3) Piotr Dziadek - Wiceprezes Zarzadu

Sktad osobowy Rady Nadzorczej Towarzystwa:

1) Jacek Prill - Przewodniczacy Rady Nadzorczej

2) prof. dr hab. Mieczystaw Putawski - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
3) Michat Stysz - Czlonek Rady Nadzorczej

4) Arkadiusz Biedulski - Cztonek Rady Nadzorcze;j

5) Robert Dziak - Cztonek Rady Nadzorczej

Zmiany w organach Towarzystwa:

W ciggu ostatniego roku obrotowego nie zachodzity zmiany w organach Towarzystwa.
12) Informacje dotyczace Komitetu Audytu:

Komitetu Audytu w sktadzie:

- pan Jacek Prill - Przewodniczacy Komitetu Audytu,
- pan Arkadiusz Biedulski — cztonek Komitetu Audytu,
- pan Michat Stysz — czionek Komitetu Audytu.

a) Wskazanie osob spetniajacych ustawowe kryteria niezaleznosci:

- pan Jacek Prill - Przewodniczacy Komitetu Audytu,
- pan Michat Stysz — czionek Komitetu Audytu.

b) Wskazanie os6b posiadajacych wiedze i umiejetnosci w zakresie rachunkowosci lub badania
sprawozdan finansowych, ze wskazaniem sposobu ich nabycia:

- pan Arkadiusz Biedulski — cztonek Komitetu Audytu,
- pan Michat Stysz — czionek Komitetu Audytu.

Stosowne uprawnienia ww. osoby uzyskaty poprzez wyksztatcenie kierunkowe oraz doswiadczenie zawodowe.

c) Wskazanie oséb posiadajacych wiedze i umiejetnosci w zakresu branzy, w ktérej dziata emitent,
ze wskazaniem sposobu ich nabycia:

- pan Arkadiusz Biedulski — cztonek Komitetu Audytu,
- pan Michat Stysz — cztonek Komitetu Audytu.

Stosowne uprawnienia ww. osoby uzyskaty poprzez wyksztatcenie kierunkowe oraz doswiadczenie zawodowe.
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d) Informacja o s$wiadczonych na rzecz Funduszu przez firme audytorska badajaca jego
sprawozdanie finansowe ustugach dozwolonych niebedacych badaniem i czy w zwigzku z tym
dokonano oceny niezaleznosci tej firmy audytorskiej oraz wyrazano zgode na swiadczenie tych
ustug:

PricewaterhouseCoopers Polska spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscia Audyt sp.k. w badanym okresie
$wiadczyta na rzecz Funduszy ustuge przeglgdu sprawozdan finansowych za okres od 1 stycznia 2021 r. do
30 czerwca 2021 r., a takze badanie Systemu zarzgdzania ryzykiem w Investors TFI S.A. w roku 2021.

Komitet Audytu ocenit, ze realizacja ustugi, przez PricewaterhouseCoopers Polska spoétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Audyt sp.k. z siedzibg w Warszawie nie zagraza niezalezno$ci, o ktérej mowa w art. 69-73
Ustawy o biegtych rewidentach oraz wyrazit zgode na powierzenie jej realizacji firmie audytorskiej.

e) Informacja o gtéwnych zalozen opracowanej polityki wyboru firmy audytorskiej do
przeprowadzania badania oraz polityki Swiadczenia przez firme audytorska przeprowadzajaca
badanie, przez podmioty powigzane z tg firma audytorska oraz przez cztonka sieci firmy
audytorskiej dozwolonych ustug niebedacych badaniem:

Polityka wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzania badania okresla dyrektywy postepowania podczas procesu
majgcego na celu wybdr firmy audytorskiej uprawnionej do przeprowadzenia ustawowego badania i przegladu
sprawozdan finansowych Funduszy i Towarzystwa — bedgcych jednostkami zainteresowania publicznego w
rozumieniu Ustawy. Stosuje sie nastepujace zatozenia:

1) Wybér firmy audytorskiej dokonywany jest przez Rade Nadzorczg Towarzystwa po zapoznaniu sie z
rekomendacjg Komitetu Audytu.

2) Wybdr dokonywany jest po przeprowadzeniu procesu wyboru opisanego w Procedurze wyboru firmy
audytorskiej do badania sprawozdan finansowych Investors Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Spétka
Akcyjna z siedzibg w Warszawie oraz funduszy inwestycyjnych zarzgdzanych przez Investors Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych Spoétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie.

3) Wybdr dokonywany jest z uwzglednieniem zasad bezstronnosci i niezaleznosci firmy audytorskiej oraz analizy
prac realizowanych przez nig dla Funduszy, a wykraczajgcych poza zakres badania sprawozdania
finansowego celem unikniecia konfliktu interesow.

4) Na kazdym etapie procedury wyboru firmy audytorskiej do badania i przegladu rocznych i srédrocznych
sprawozdan finansowych lub sprawozdan zwigzanych z likwidacja Funduszu, Towarzystwo kontroluje i
monitoruje niezaleznos¢ biegtego rewidenta i firmy audytorskiej, w szczegdlnosci uwzglednia fakt i zakres ustug
wykonywanych przez firme audytorskg w okresie ostatnich 10 (dziesieciu) lat i biegtego rewidenta w okresie
ostatnich 5 (pieciu) lat poprzedzajgcych wybdr firmy audytorskiej na rzecz Funduszy i Towarzystwa.

Komitet Audytu na etapie przygotowywania rekomendaciji, a nastepnie Rada Nadzorcza podczas dokonywania
finalnego wyboru kierujg sie wytycznymi dotyczacymi podmiotu uprawnionego do badania, obejmujacymi m. in.

1) znajomos$¢ branzy i specyfiki dziatalnosci Funduszy, ze szczegdlnym uwzglednieniem kwestii prawno-
podatkowych oraz dotyczacych sprawozdawczosci finansowej;

2) dotychczasowe posiadane doswiadczenie podmiotu w badaniu sprawozdan finansowych Funduszy;

3) mozliwos¢ zapewnienia Swiadczenia petnego zakresu ustug okreslonych przez Towarzystwo (badanie
sprawozdan jednostkowych, przeglady srédroczne itp.);

4) kwalifikacje zawodowe i doswiadczenie osob kierujgcych zespotami dedykowanymi do przeprowadzenia
przegladow oraz badan sprawozdan finansowych funduszy;

) mozliwos¢ przeprowadzenia badania w terminach okreslonych przez Towarzystwo;

6) dotychczasowa wspétpraca podmiotu uprawnionego do badania z Towarzystwem i Funduszami;

7) niezaleznosci biegtego rewidenta oraz podmiotu uprawnionego;

8) gotowosci do uczestnictwa w posiedzeniach organéw statutowych Spétki (Komitetu Audytu, Rady Nadzorczej

oraz Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy).
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Polityka swiadczenia ustug dozwolonych niebedgcych badaniem okresla zasady dotyczace procesu udzielania
zgody na $wiadczenie przez firme audytorska przeprowadzajgcg badanie sprawozdan Towarzystwa i Funduszy,
przez podmioty powigzane z tg firmg audytorskg oraz przez cztonka sieci firmy audytorskiej dozwolonych ustug
niebedgcych badaniem.

Firma audytorska przeprowadzajgca badanie sprawozdan finansowych Funduszy moze $wiadczy¢ na rzecz
Towarzystwa i Funduszy ustugi dozwolone wskazane z Polityce i jedynie w zakresie niezwigzanym z politykg
podatkowg badanej jednostki. Swiadczenie ustug dodatkowych przez firme audytorskg moze byé realizowane pod
warunkiem uprzedniego zatwierdzenia jej zakresu przez Komitet Audytu i po przeprowadzeniu przez Komitet
Audytu oceny zagrozen i zabezpieczen niezalezno$ci, o ktérej mowa w art. 69 - 73 Ustawy.

f) Informacja czy rekomendacja dotyczgaca wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzenia
badania spetniata obowigzujgce warunki, a w przypadku gdy wybér firmy audytorskiej nie
dotyczyt przedtuzenia umowy o badanie sprawozdania finansowego - czy rekomendacja ta
zostala sporzadzona w nastepstwie zorganizowanej przez emitenta procedury wyboru
spetniajacej obowiagzujace kryteria:

Rekomendacja Komitetu Audytu zostata sporzgdzona w nastepstwie zorganizowanej przez Fundusz procedury
wyboru spetniajgcej obowigzujgce kryteria i spetniata obowigzujgce warunki.

g) Informacja o liczbie odbytych posiedzen Komitetu Audytu albo posiedzen Rady Nadzorczej lub
innego organu nadzorujacego lub kontrolujagcego poswieconych wykonywaniu obowigzkow
Komitetu Audytu:

W 2021 roku Komitet Audytu odbyt 6 (sze$¢) posiedzen.

h) Informacja dotyczaca wykonywania obowigzkéw Komitetu Audytu przez Rade Nadzorcza lub
inny organ nadzorujacy lub kontrolujacy - ktére z ustawowych warunkéw dajacych mozliwos¢
skorzystania z tej mozliwosci zostaly spetnione, wraz z przytoczeniem odpowiednich danych:

Nie dotyczy.

13) W przypadku emitenta, ktory w roku obrotowym, za ktéry sporzadza sprawozdanie finansowe,
oraz w roku poprzedzajacym ten rok przekracza co najmniej dwie z nastepujacych trzech
wielkosci:

a) 85 000 000 zt - w przypadku sumy aktywoéw bilansu na koniec roku obrotowego,

b) 170 000 000 zt - w przypadku przychodéw ze sprzedazy netto za rok obrotowy,
c) 250 os6b - w przypadku sredniorocznego zatrudnienia w przeliczeniu na peine etaty

- opis polityki réznorodnosci stosowanej do organéw administrujacych, zarzadzajacych i
nadzorujgcych emitenta w odniesieniu do aspektéow takich jak na przykiad wiek, pte¢ lub
wyksztalcenie i doswiadczenie zawodowe, celow tej polityki roznorodnosci, sposobu jej realizacji
oraz skutkéw w danym okresie sprawozdawczym; jezeli emitent nie stosuje takiej polityki, zawiera
w oswiadczeniu wyjasnienie takiej decyz;ji:

Nie wystepuje.

5. Wskazanie istotnych postepowan toczacych sie przed sadem, organem wlasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej, dotyczacych zobowigzan oraz wierzytelnosci
emitenta lub jego jednostki zaleznej, ze wskazaniem przedmiotu postepowania, wartosci przedmiotu
sporu, daty wszczecia postepowania, stron wszczetego postepowania oraz stanowiska emitenta:

Wobec Funduszu nie toczg sie postepowania dotyczgce zobowigzan albo wierzytelnosci Funduszu.

6. Informacje, o ktorych mowa w §70 ust. 13 Rozporzadzenia Ministra Finansow w sprawie informacji
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierow wartosciowych oraz warunkow
uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego
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panstwem czionkowskim z dnia 29 marca 2018 r. (tj. Dz.U. z 2018, poz. 757), sporzadzona z
uwzglednieniem specyfiki dziatalnosci Funduszu.

1) Podstawowe dane o Funduszu

Fundusz dziata na podstawie ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi.

Organem Funduszu jest Investors Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie.

Fundusz zostat wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych prowadzonego przez Sgd Okregowy w Warszawie,
VIl Wydziat Cywilny Rodzinny i Rejestrowy pod numerem RFI 205 w dniu 21.09.2005 r. Fundusz rozpoczat
dziatalnos¢ poczawszy od dnia 22.09.2005 r.

Czas trwania funduszu jest nieograniczony.

2) Cel inwestycyjny Funduszu

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci aktywéw Funduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat przy czym
Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.

Fundusz lokuje aktywa w:
a) papiery wartosciowe dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym lub zorganizowanym,

b) papiery wartosciowe niedopuszczone do obrotu na rynku regulowanym lub zorganizowanym, jezeli
prospekt emisyjny, memorandum informacyjne lub inny dokument o podobnym charakterze, przygotowany
w zwigzku z oferowaniem przedmiotowych papierow warto$ciowych, zaktada ztozenie wniosku o
dopuszczenie tych papierow do obrotu na rynku regulowanym lub zorganizowanym na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej lub na zagranicznym rynku regulowanym lub zorganizowanym, w terminie nie
dtuzszym niz rok,

c) papiery wartosciowe emitowane, poreczane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank
Polski, panstwa nalezagce do OECD albo migdzynarodowe instytucje finansowe, ktérych cztonkiem jest
Rzeczypospolita Polska lub co najmniej jedno z panstw nalezgcych do OECD,

d) papiery wartosciowe niedopuszczone do obrotu na rynku regulowanym lub zorganizowanym na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej lub na zagranicznym rynku regulowanym lub zorganizowanym, emitowane
przez spotki akcyjne, o sumie bilansowej, wykazanej w ostatnim zbadanym rocznym sprawozdaniu
finansowym, nie nizszej niz 5 mld zt oraz w ktérych Skarb Parnstwa posiada nie mniej niz 51% ogdlnej
liczby akgciji, lub  co do ktérych przyjete przez Rade Ministrow lub przez wiasciwego Ministra plany,
programy, strategie lub jakiekolwiek inne dokumenty o podobnym charakterze przewidujg ich prywatyzacje
w terminie nie dluzszym niz 3 lata,

e) instrumenty rynku pienieznego i w waluty,

f)  jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych lub tytuly, uczestnictwa
emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania, majgce siedzibe za granica,

g) depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub w instytucjach kredytowych

h) instrumenty pochodne notowane na rynku regulowanym lub zorganizowanym na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej lub na zagranicznym rynku regulowanym lub zorganizowanym, opiewajgce na
indeksy gietdowe, akcje, waluty, bony, obligacje i stopy procentowe,

i) niewystandaryzowane instrumenty pochodne (kontrakty terminowe, forwardy, opcje, opcje na opcje,
swapy), dla ktérych instrumentami bazowymi sg indeksy, akcje, obligacje, bony, stopy procentowe i inne
instrumenty rynku pienieznego oraz waluty,

j) towarowe instrumenty pochodne opiewajgce na prawa majatkowe, ktorych cena zalezy bezposrednio lub

posrednio od oznaczonych co do gatunku rzeczy, okreslonych rodzajéw energii, miernikdw i limitow
wielkosci produkgji lub emisji zanieczyszczen, dopuszczone do obrotu na gietdach towarowych.
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k) Fundusz moze dokonywac krétkiej sprzedazy i udziela¢ pozyczek ktérych przedmiotem sg instrumenty
finansowe.

Przy lokowaniu aktywdéw w sposob opisany powyzej, stosuje sie ograniczenia inwestycyjne okreslone w Statucie
Funduszu.

3) Informacje o podstawowych produktach, towarach lub ustugach wraz z ich okresleniem
wartosciowym i iloSciowym oraz udzialem poszczegélnych produktow, towarow i ustug (jezeli sg
istotne) albo ich grup w sprzedazy emitenta ogétem, a takze zmianach w tym zakresie w danym
roku obrotowym:

Nie wystepuje.

4) Informacje o rynkach zbytu, z uwzglednieniem podzialu na rynki krajowe i zagraniczne, oraz
informacje o zrodtach zaopatrzenia w materiaty do produkcji, w towary i ustugi, z okresleniem
uzaleznienia od jednego lub wiecej odbiorcow i dostawcow, a w przypadku gdy udziat jednego
odbiorcy lub dostawcy osigga co najmniej 10% przychodow ze sprzedazy ogoétem - nazwy (firmy)
dostawcy lub odbiorcy, jego udziat w sprzedazy lub zaopatrzeniu oraz jego formalne powigzania z
emitentem:

Nie wystepuje.

5) Informacje o zawartych umowach znaczacych dla dziatalnosci Funduszu, w tym znanych
Funduszowi umowach zawartych pomiedzy akcjonariuszami (wspdlnikami), umowach
ubezpieczenia, wspétpracy lub kooperaciji:

Do istotnych uméw Funduszu mozna zaliczy¢ umowy z depozytariuszem Funduszu, z bankami w zakresie
prowadzenia rachunkéw bankowych Funduszu, z firmami inwestycyjnymi w zakresie posredniczenia w zawieraniu
transakcji zawieranych przez Fundusz, z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych Funduszu,
z biurem rachunkowym $wiadczgcym ustugi ksiegowe na rzecz Funduszu, z Oferujgcymi, z KDPW oraz z GPW.
Wiw umowy sg umowami zawartymi w normalnym toku dziatalnosci Funduszu.

6) Informacje o powigzaniach organizacyjnych lub kapitalowych Funduszu z innymi podmiotami oraz
okreslenie jego gtéwnych inwestycji krajowych i zagranicznych (papiery wartosciowe, instrumenty
finansowe, wartosci niematerialne i prawne oraz nieruchomosci), w tym inwestycji kapitatowych
dokonanych poza jego grupa jednostek powigzanych oraz opis metod ich finansowania:

Fundusz nie jest podmiotem zaleznym od Towarzystwa ani osOb posiadajgcych wiekszo$¢ gtoséw na
Zgromadzeniu Inwestorow.

Na dzien 31 grudnia 2021 r., gtdwnymi inwestycjami krajowymi Funduszu byty min: akcje notowane na warszawskiej
gietdzie, obligacje korporacyjne oraz depozyty. Natomiast na gtéwne inwestycje zagraniczne skiadaty sie:
certyfikaty inwestycyjne funduszy indeksowych notowane na gieldach w Stanach Zjednoczonych, dajace
ekspozycje, zardwno na rynek akcji, jak i obligacji, a takze na zmienno$c¢ rynku akcji w USA. Fundusz posiadat
réwniez niewystandaryzowane instrumenty pochodne, utrzymywanie w celu zabezpieczenia pozycji walutowe;.
Fundusz jest zarzgdzany aktywnie, a skfad portfela Funduszu moze podlega¢ zmianom. Przedmiotowe inwestycje
finansowane sg z kapitalu pozyskanego z emisji certyfikatbw Funduszu oraz wzrostu wartosci aktywow z
poszczegolnych lokat.

7) Informacje o transakcjach zawartych przez Fundusz lub jednostke od niego zalezng z podmiotami
powiazanymi na innych warunkach niz rynkowe, wraz z ich kwotami oraz informacjami
okreslajacymi charakter tych transakcji:

Nie wystepuje. W okresie sprawozdawczym Fundusz nie zawierat takich transakcji na innych warunkach niz
rynkowe.

8) 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:

Nie wystepuje. Fundusz nie zacigga kredytéw, ani pozyczek.
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9) Informacje o udzielonych w danym roku obrotowym pozyczkach, ze szczegélnym uwzglednieniem
pozyczek udzielonych podmiotom powigzanym emitenta, z podaniem co najmniej ich kwoty,
rodzaju i wysokosci stopy procentowej, waluty i terminu wymagalnosci:

Nie wystepuje. Fundusz nie udzielat i nie otrzymywat poreczen ani gwarancji.

10) Informacje o udzielonych i otrzymanych w danym roku obrotowym poreczeniach i gwarancjach, ze
szczeg6lnym uwzglednieniem poreczen i gwarancji udzielonych podmiotom powigzanym
Funduszu:

Nie wystepuje. Fundusz nie udzielat i nie otrzymywat poreczen ani gwarancji.

11) W przypadku emisji papierow wartosciowych w okresie objetym raportem - opis wykorzystania
przez Fundusz wptywéw z emisji do chwili sporzadzenia sprawozdania z dziatlalnosci:

Nie wystepuje. W roku 2021 Fundusz nie przeprowadzit emisji certyfikatow inwestycyjnych.

12) Objasnienie roznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie rocznym a wczesniej
publikowanymi prognozami wynikéw na dany rok:

Nie wystepuje. Fundusz nie publikuje prognoz.

13) Ocena, wraz z jej uzasadnieniem, dotyczaca zarzadzania zasobami finansowymi, ze szczegéinym
uwzglednieniem zdolnosci wywiagzywania sie z zaciggnietych zobowigzan, oraz okreslenie
ewentualnych zagrozen i dziatan, jakie Fundusz podjat lub zamierza podja¢ w celu przeciwdziatania
tym zagrozeniom:

Zdolno$¢ Funduszu do wywigzywania sie z zaciggnietych zobowigzan nie jest zagrozona. Ptynne aktywa sg
wystarczajgce doregulowania biezgcych zobowigzan Funduszu.

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

Fundusz dostosowuje wielko$¢ realizowanych inwestycji do wielkosci posiadanych srodkéw. Fundusz moze
pozyskiwa¢ nowe $rodki poprzez emisje certyfikatow. Fundusz nie przewiduje zmian w strukturze finansowania
dziatalnosci.

15) Ocena czynnikéw i nietypowych zdarzen majgcych wptyw na wynik z dziatalnosci za rok obrotowy,
z okresleniem stopnia wplywu tych czynnikéw lub nietypowych zdarzen na osiggniety wynik:

Nie wystgpity czynniki, ani nietypowe zdarzenia majgce wptyw na wynik z dziatalno$ci Funduszu za okres
sprawozdawczy.

16) Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju przedsigbiorstwa
Funduszu oraz opis perspektyw rozwoju dziatalnosci Funduszu co najmniej do konca roku
obrotowego nastepujacego po roku obrotowym, za ktéry sporzadzono sprawozdanie finansowe
zamieszczone w raporcie rocznym, z uwzglednieniem elementéw strategii rynkowej przez niego
wypracowanej:

Na dziatalno$¢ operacyjng Funduszu wptyw mogg mie¢ znaczne zmiany zachodzgce na rynkach
finansowych, na ktérych inwestuje Fundusz, wsréd ktérych mozna wymienic:

a) zmiany regulacji prawnych, w szczegolnosci zmiany przepiséw dotyczgcych funkcjonowania funduszy
inwestycyjnych oraz zmiany regulacji podatkowych,

b) znaczne zmiany $wiatowej i krajowej sytuacji gospodarczej, w tym sytuacji makroekonomicznej oraz
sytuacji na rynkach towarowych,

¢) znaczne zmiany polityki gospodarczej lub monetarnej w krajach, w ktérych inwestuje Fundusz,

d) znaczne zmiany sytuacji podmiotéw/spétek, w ktérych instrumenty Fundusz inwestuje znaczng czes¢
aktywow.

Na przysztg sytuacje Funduszu najwiekszy wptyw bedzie miata koniunktura na krajowym i zagranicznych

rynkach kapitatowych. W opinii zarzgdzajgcego Funduszem w 2022 roku mozemy mie¢ do czynienia ze
wzrostem zmiennosci na $wiatowych gietdach i rynkach finansowych. Inflacja mocno przyspiesza i osigga
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poziomy negatywnie splywajgce na poziom zyskéw przedsiebiorstw. Jednocze$nie dostrzegalne jest
ryzyko gorszych danych dotyczacych wzrostu PKB w kolejnych okresach, co moze doprowadzi¢ do
stagflacji, a nawet recesji w kolejnych kilku kwartatach.

Pod koniec lutego 2022 roku $wiatem wstrzagsneta informacja o agresji Federacji Rosyjskiej na Ukraine.
Sytuacja ta nie pozostata bez wptywu na Swiatowe rynki finansowe, w tym na poziom cen surowcéw
energetycznych (gazu, ropy naftowej, wegla). Ich wzrost moze przyczynic¢ sie do wyhamowania wzrostu
gospodarczego na swiecie, a w szczegoélnosci gospodarek silnie opartych na ich imporcie, jak ma to
miejsce w Europie. Odciecie Rosji od systemu SWIFT —czyli od systemu rozliczen finansowych na arenie
miedzynarodowej, uniemozliwia handel i dokonywanie rozliczen. Dalsze sankcje natozone na Federacje
Rosyjska i Biatorus mogg uderzy¢ takze w eksport surowcéw, a to z kolei moze doprowadzi¢ do utrwalenia
scenariusza wysokiej inflacji i wolniejszego wzrostu gospodarczego na $wiecie.

W 2022 roku Fundusz bedzie obecny min, na rynkach akcji i obligacji w strefie euro, USA, a takze w
Polsce. Przedmiotem inwestycji Funduszu moze by¢ réwniez rynek surowcoéw. Fundusz w budowaniu
ekspozycji na rézne aktywa, sektory i kraje bedzie wykorzystywat zaréwno akcje, jak i kontrakty terminowe
oraz fundusze typu ETF. Fundusz bedzie dokonywat odpowiedniego doboru spétek wykorzystujgc, przede
wszystkim wskazania analizy fundamentalnej i ilosciowej. W przypadku wyboru poszczegdélnych krajow i
rynkéw wykorzystywana bedzie analiza makroekonomiczna, ilosciowa oraz techniczna. Kazdorazowo
jednym z podstawowych elementéw branych pod uwage przy analizie prowadzonych inwestycji bedzie
dazenie do utrzymywania wysokiej ptynnosci portfela Funduszu.

17) Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsiebiorstwem emitenta i jego grupa
kapitatowa:

Nie wystepuje. Zasady zarzadzania przedsigbiorstwem Funduszu nie ulegty zmianom.

18) Wszelkie umowy zawarte miedzy Funduszem a osobami zarzadzajacymi, przewidujgce
rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej
przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powodu potaczenia Funduszu przez
przejecie:

Nie wystepuje. Fundusz nie zawierat uméw, o ktérych mowa w niniejszym punkcie.

19) Wartos¢ wynagrodzen, nagréd lub korzysci, w tym wynikajgcych z programéw motywacyjnych lub
premiowych opartych na kapitale emitenta, w tym programéw opartych na obligacjach z prawem
pierwszenstwa, zamiennych, warrantach subskrypcyjnych (w pienigdzu, naturze lub jakiejkolwiek
innej formie), wyptaconych, naleznych lub potencjalnie naleznych, odrebnie dla kazdej z oséb
zarzadzajacych, nadzorujacych albo czlonkéw organéw administrujagcych emitenta w
przedsiebiorstwie emitenta, bez wzgledu na to, czy odpowiednio byly one zaliczane w koszty, czy
tez wynikaly z podziatu zysku; w przypadku gdy emitentem jest jednostka dominujaca, znaczacy
inwestor, wspdlnik jednostki wspoéizaleznej lub odpowiednio jednostka bedaca strong wspoélnego
ustalenia umownego - oddzielnie informacje o wartosci wynagrodzen i nagréd otrzymanych z
tytutu petnienia funkcji we wtadzach jednostek podporzadkowanych; jezeli odpowiednie
informacje zostaly przedstawione w sprawozdaniu finansowym - obowigzek uznaje sie za
spetniony poprzez wskazanie miejsca ich zamieszczenia w sprawozdaniu finansowym:

Nie stosuje sie.

20) Informacje o wszelkich zobowigzaniach wynikajacych z emerytur i swiadczen o podobnym
charakterze dla bylych oséb zarzadzajacych, nadzorujacych albo bylych cztonkéw organow
administrujgcych oraz o zobowigzaniach zaciggnietych w zwigzku z tymi emeryturami, ze
wskazaniem kwoty ogotem dla kazdej kategorii organu; jezeli odpowiednie informacje zostaly
przedstawione w sprawozdaniu finansowym - obowigzek uznaje si¢ za spelniony poprzez
wskazanie miejsca ich zamieszczenia w sprawozdaniu finansowym:

Nie stosuje sie.
21) Okreslenie tacznej liczby i wartosci nominalnej wszystkich akcji (udzialow) emitenta oraz akcji i
udzialow odpowiednio w podmiotach powigzanych emitenta, bedacych w posiadaniu oséb

zarzadzajacych i nadzorujacych emitenta (dla kazdej osoby oddzielnie):

Na dzien 31 grudnia 2021 r. Pan Zbigniew Wéjtowicz, Prezes Zarzadu, posiadat 30 Certyfikatow Inwestycyjnych
Funduszu. Od przekazania poprzedniego raportu okresowego stan ten nie ulegt zmianie.
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Na dzien 31 grudnia 2021 r. pozostate osoby zarzadzajgce albo nadzorujgce nie posiadaty Certyfikatow
Inwestycyjnych Funduszu.

22) Informacje o znanych Funduszowi umowach (w tym réwniez zawartych po dniu bilansowym), w
wyniku ktérych moga w przysziosci nastgpi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez
dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy:

Nie wystepuje. Zaréwno Towarzystwo jak i Fundusz nie posiadajg wiedzy o istnieniu umoéw tego typu.

23) informacje o systemie kontroli programéw akcji pracowniczych:

Nie wystepuje. W Funduszu, ani Towarzystwie nie ma programu akcji pracowniczych.

24) Informacje o:

a) dacie zawarcia przez Fundusz umowy, z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan
finansowych, o dokonanie badania Ilub przeglagdu sprawozdania finansowego Iub
skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz okresie, na jaki zostata zawarta ta umowa:

Podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych jest PricewaterhouseCoopers Polska spétka
z ograniczong odpowiedzialnoscig Audyt sp. k.

Umowe z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych na badanie i przeglad sprawozdan
finansowych Funduszu zawarto w dniu 14 sierpnia 2018 r. na okres dwéch lat. W dniu 6 sierpnia 2020 r. umowa
zostata przedituzona na kolejne trzy lata i objeta swoim zakresem badanie 3 kolejnych okreséw obrotowych, tj. od
1 stycznia 2020 r. do 31 grudnia 2020 r., od 1 stycznia 2021 r. do 31 grudnia 2021 r. oraz od 1 stycznia 2022 r. do
31 grudnia 2022 r. oraz przeglad sprawozdan finansowych za okresy od 1 stycznia 2020 r. do 30 czerwca 2020 .,
od 1 stycznia 2021 r. do 30 czerwca 2021 r. oraz od 1 stycznia 2022 r. do 30 czerwca 2022 r.

b) wynagrodzeniu podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych, wyptaconym lub
naleznym za rok obrotowy odrebnie za:

- badanie rocznego sprawozdania finansowego:

W roku 2020: 6.150,00 zt
W roku 2021: 6.334,50 zt

- inne ustugi poswiadczajace, w tym przeglad sprawozdania finansowego:

W roku 2020: 3.690,00 zt
W roku 2021: 3.813,00 zt

- ustugi doradztwa podatkowego:
Nie wystepuje.

- pozostate ustugi:

Nie wystepuje.

7. Omowienie podstawowych zmian w lokatach Funduszu, z opisem gtéwnych inwestycji dokonanych w
danym roku obrotowym oraz zmian w strukturze portfela (lokat):

W portfelu Funduszu na dzien 31.12.2021 r. w poréwnaniu do 31.12.2020 r. wzrdst udziat sktadnikéw lokat w
aktywach ogétem Funduszu z 71,79% do 78,84%. Akcje na 31.12.2020 r. stanowity 1,16% aktywow ogoétem,
natomiast na 31.12.2021 r., 6,13%. Dituzne papiery wartosciowe na 31.12.2020 r. stanowity 16,78% aktywow
ogotem, natomiast na 31.12.2021 r., 17,49%. Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego
inwestowania majgce siedzibe za granicg na 31.12.2020 r. stanowity 51,66% aktywéw ogdtem, natomiast na
31.12.2021 r., 55,19%.

19



'\
P
A7 Investors

8. Omowienie polityki inwestycyjnej Funduszu w raportowanym okresie wraz z analiza dziatan
zwigzanych z realizacjg jego celu/dziatan inwestycyjnych podjetych w danym roku, oraz przeglad
wynikéw osiggnietych przez Fundusz w roku 2020:

Zgodnie z polityka inwestycyjng Fundusz aktywnie poszukiwat atrakcyjnych lokat o wysokich oczekiwanych stopach
zwrotu, zaréwno wsrdd wielu dostepnych instrumentdw, réznorodnych geograficznie i branzowo obszarow
inwestycji, czy ukierunkowania na wzrosty lub spadki cen. W okresie sprawozdawczym na wyniki Funduszu wptyw
miata koniunktura na krajowych i zagranicznych rynkach akgji i obligaciji.

Na dzien 31 grudnia 2021 roku wycena certyfikatéw inwestycyjnych Funduszu wyniosta 981,21 zt, co oznacza
wzrost 0 2,05% w stosunku do wyceny z 31 grudnia 2020 roku.

Warszawa, dnia 31 marca 2022 r.

Zbigniew Wéjtowicz Beata Sax Piotr Dziadek
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
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