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Dane ALTUS TFI S.A.:

Ryzyko inwestycyjne FIZ: Waluta: Optaty FIZ:
stafa: do 2,5% rocznie;
. ¢rednie PLN zmienna: 20% od zysku uczestnika w przypadku

osiggniecia wyniku powyzej stopy odniesienia, ktdra jest
2 x WIBOR 12M jednak nie mniej niz 8% w skali roku

Definicje

(zdefiniowane pojecia zapisane zostaty w niniejszej karcie informacyjnej wielka litera):
Aktywny Rynek - oznacza to rynek spetniajacy facznie nastepujace kryteria:

a) instrumenty bedace przedmiotem obrotu na tym rynku sa jednorodne,

b) zazwyczaj w kazdym czasie wystepuja zainteresowani nabywcy i sprzedawcy,

¢) ceny s3 podawane do publicznej wiadomosci

Krétka Sprzedaz - technika inwestycyjna, ktéra opiera sie na zatozeniu osiggniecia zysku
w wyniku spadku cen okreélonych instrumentdéw finansowych od momentu realizacji zlece-
nia ich sprzedazy, jezeli zostaty pozyczone w celu rozliczenia transakgji przez inwestora lub
przez podmiot realizujacy na rachunek inwestora zlecenie sprzedazy, albo nabyte w tym celu
przez jeden z tych podmiotéw na podstawie umowy lub uméw zobowigzujacych zbywce
do dokonania w przysztosci odkupu od nabywcy takich samych instrumentéw finansowych,
do momentu wymagalnosci roszczenia o zwrot sprzedanych w ten sposéb instrumentéw
finansowych, albo zostaty spetnione odpowiednie warunki, o ktérych mowa w art. 7 ust. 5a
ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. 0 obrocie instrumentami finansowymi;

Instrumenty Pochodne - prawa majatkowe, ktdrych cena rynkowa bezposrednio lub posred-
nio zalezy od ceny lub wartosci danych papieréw wartosciowych oraz inne prawa majatkowe,
ktorych cena rynkowa bezposrednio lub posrednio zalezy od ksztattowania sie ceny rynkowej
walut obcych lub od zmiany wysokosci stép procentowych;

Instrumenty Rynku Pienieznego - oznacza to instrumenty rynku pienieznego w rozumieniu
Ustawy,

Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne - Instrumenty Pochodne, ktére s przed-
miotem obrotu poza rynkiem zorganizowanym, a ich tres¢ jest lub moze by¢ przedmiotem
negocjacji miedzy stronami;

Uczestnik - osoba fizyczna, prawna lub jednostka organizacyjna nie posiadajaca osobowosci
prawnej, posiadajaca przynajmniej jeden certyfikat inwestycyjny FIZ; Towarzystwo Ubezpieczer
na Zycie Europa S.A. w ramach danego Ubezpieczeniowego Funduszu Kapitatowego nabywa
certyfikaty inwestycyjne FIZ stajac sie tym samym Uczestnikiem tego FIZ;

Ustawa - ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatyw-
nymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U.z 2016 1, poz. 615 z p6zniejszymi zmianami).

Polityka inwestycyjna FIZ; kryteria doboru lokat:
1. FIZ moze lokowac aktywa FIZ, w nastepujace kategorie lokat:

1) papiery wartosciowe, w tym akcje spétek komandytowo-akcyjnych i akcyjnych, bedace
przedmiotem publicznej oferty, jak nie bedace przedmiotem takiej oferty;

2) prawa do akgji, warranty subskrypcyjne i prawa poboru akgji, o ktérych mowa w ppkt1;

3) udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscia;

4) Instrumenty Rynku Pienieznego;

5) waluty obce;

6) Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne;

7) jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe na tery-
torium Rzeczypospolitej Polskiej oraz certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych
zamknietych majacych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej,

8) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne oraz przez instytucje wspél-
nego inwestowania majace siedzibe za granicg;
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9) listy zastawne;
10)wierzytelnosci, z wyjatkiem wierzytelnosci wobec os6b fizycznych;
- pod warunkiem, ze s3 zbywalne.

. FIZ moze lokowa¢ aktywa FIZ w depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych

lub instytucjach kredytowych.

. FIZ nie bedzie komplementariuszem w spétkach komandytowo-akcyjnych.
. W przypadku podjecia zamiaru dokonania lokaty, o ktérej mowa w pkt 1 ppkt 1-3,

Towarzystwo przed podjeciem decyzji inwestycyjnej moze zleci¢ w imieniu, na rzecz
i na koszt FIZ, wykonanie analizy ekonomiczno-prawnej przedmiotu inwestycji (due dili-
gence), a takze innych dodatkowych analiz majacych na celu okreslenie wartosci i ryzyk
zwigzanych z przedmiotem inwestycji, w tym takze wyceny aktywow stanowiacych poten-
cjalny przedmiot lokaty, a takze aktywow bedacych sktadowymi aktywdéw stanowigcych
potencjalny przedmiot lokat podmiotom wyspecjalizowanym w tym zakresie.

. FIZ moze dokonywac emisji obligacji w wysokosci nieprzekraczajacej 15% (pietnascie pro-

cent) wartosci aktywdw netto FIZ na dzien poprzedzajacy dzier podjecia przez zgroma-
dzenie inwestoréw uchwaty o emisji obligacji. W przypadku wyemitowania przez FIZ obli-
gadji taczna warto$¢ pozyczek, kredytow oraz emisji obligacji nie moze przekracza¢ 75%
(siedemdziesieciu pieciu procent) wartosci aktywow netto FIZ.

. FIZzobowiazany jest dostosowac strukture portfela inwestycyjnego FIZ do wymagan okre-

$lonych w Ustawie oraz Statucie w terminie 12 (dwunastu) miesiecy od dnia utworzenia FIZ

. FIZ moze udziela¢ pozyczek pienieznych do wysokosci 50% (piecdziesieciu procent)

warto$ci aktywow FIZ. Wysoko$¢ pozyczki udzielonej jednemu podmiotowi nie moze
przekroczy¢ 20% (dwudziestu procent) wartosci aktywow FIZ. FIZ udzieli pozyczki
jezeli spetnione zostang ponizsze przestanki:
1) pozyczkobiorca jest spotka, ktdrej akcje lub udziaty stanowia sktadnik aktywow FIZ;
2) FIZ dokona badania zdoInosci pozyczkobiorcy w zakresie zdolnosci do obstugi i sptaty
zobowiazan i uzna je za wystarczajace;
3) pozyczkobiorca bedzie zobowigzany do wykorzystania pozyczki wytacznie na okreslony
w umowie pozyczki cel;
4) pozyczkobiorca ustanowi na rzecz FIZ co najmniej jedno z wymienionych ponizej
zabezpieczen:
a) hipoteka na nieruchomosci lub prawie uzytkowania wieczystego nieruchomosci,
b) zastaw lub zastaw rejestrowy,
¢) zabezpieczenie finansowe w rozumieniu przepisow ustawy z dnia 2 kwietnia 2004
roku o niektorych zabezpieczeniach finansowych,
d) cesja wierzytelnosci, w tym wierzytelnosci przysztych,
e) przewtfaszczenie na zabezpieczenie praw majatkowych,
f) gwarancja lub poreczenie osoby trzeciej,
g) weksel wiasny in blanco wraz z deklaracja wekslowa z wystawienia pozyczkobiorcy,
h) blokada papieréw wartosciowych.

. FIZ moze udziela¢ poreczen lub gwarancji za zobowiazania. Wysoko$¢ poreczenia lub gwa-

rancji za zobowigzania jednego podmiotu nie moze przekroczy¢ 20% (dwudziestu procent)
wartoéci aktywow FIZ. FIZ udzieli poreczenia lub gwarangji, jezeli spetnione zostang naste-
pujace przestanki:

1) beneficjent poreczenia lub gwarangji jest spotka, ktorej akcje lub udzialy stanowia
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sktadnik aktywow FIZ;

2) FIZ dokona badania zdoInosci beneficjenta poreczenia lub gwarancji w zakresie zdolno-
$ci do obstugi i sptaty zobowiazan i uzna je za wystarczajace;

3) beneficjent ustanowi na rzecz FIZ co najmniej jedno z zabezpieczen wskazanych w pkt
7 ppkt 4) powyzej.

9. Minimalna warto$¢ zabezpieczen ustanowionych przez potencjalnych pozyczkobiorcow
lub beneficjentéw nie bedzie nizsza niz 25% (dwadziescia pie¢ procent) wartosci pozyczki
lub zobowiazania FIZ wynikajacego z poreczenia lub gwarancji.

10.Lokaty FIZ spetniaja kryteria, rynku polskiego”jesli spetniaja co najmniej jedno z ponizszych
kryteriow:

1) sa instrumentami finansowymi emitowanymi przez podmiot gospodarczy majacy sie-
dzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej,

2) daja prawo do nabycia instrumentdw finansowych emitowanych przez podmiot gospo-
darczy majacy siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej,

3) sqinstrumentami finansowymi emitowanymi przez wtadze i instytucje publiczne majace
siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej,

4) daja prawo do nabycia instrumentéw finansowych emitowanych przez wiadze i instytu-
cje publiczne majace siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej,

5) s3 nominowane w polskich ztotych,

11.Minimalne zaangazowanie FIZ w kategorie spefniajace kryterium, o ktérym mowa w pkt 10
wynosi 60% (szesc¢dziesiat procent) wartosci aktywoéw FIZ.

12.Kryterium doboru instrumentéw udziatowych do portfela inwestycyjnego FIZ to maksy-
malizacja zwrotu z lokat FIZ. Zarzadzajacy lokowac¢ beda aktywa FIZ w instrumenty udzia-
towe mogace osiagnac ponadprzecietny zwrot z kapitatu przy akceptacji znacznego ryzyka
inwestycyjnego zwigzanego z dokonywanymi lokatami. Zarzadzajacy FIZ bra¢ beda pod
uwage m.in. biezaca sytuacje ekonomiczno-finansowo-prawng podmiotu, perspektywy
wzrostu jego wartosci, warto$¢ rynkowa posiadanych przez niego aktywdw, jego otoczenie
zewnetrzne, atrakcyjnosc i dtugoterminowe prognozy rozwoju branzy, w ktérej dziata, spo-
dziewane stopy zwrotu oraz ryzyka zwigzane z dziatalnoscia.

13.Kryteriami doboru instrumentéw dtuznych do portfela inwestycyjnego FIZ s3 prognozy
zarzadzajacych co do ksztattowania sie w przysztosci stop procentowych oraz analiza sytu-
acji makroekonomicznej.

14.Kryteriami doboru Instrumentéw Rynku Pienieznego do portfela inwestycyjnego FIZ jest
zapewnienie ptynnosci lokowanych $rodkéw, w szczegdlnoéci, umozliwiajace terminowa
regulacje zobowiazan FIZ oraz minimalizacje ryzyka walutowego.

15.Kryterium doboru lokat do portfela inwestycyjnego FIZ jest maksymalizacja zwrotu z lokat
FIZ. Zarzadzajacy FIZ bra¢ beda pod uwage m.in. biezace i historyczne wyniki inwestycyjne
FIZ, atrakcyjnosc¢ i dtugoterminowe prognozy rozwoju rynkéw i branz, w ktére inwestuje
fundusz oraz spodziewane stopy zwrotu oraz ryzyka zwigzane z jego dziatalnoscia.

Zasady dywersyfikacji lokat FIZ:

1. Papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wyemitowane przez jeden pod-
miot, wierzytelnosci wobec tego podmiotu i udziaty w tym podmiocie, nie moga stanowic
tacznie wiecej niz 20% wartosci aktywow FIZ, z zastrzezeniem pkt 2.

2. Ograniczen, o ktérych mowa w pkt 1, nie stosuje sie do papierdw wartosciowych emi-
towanych lub gwarantowanych przez Skarb Paristwa, Narodowy Bank Polski, paristwa
nalezace do OECD oraz miedzynarodowe instytucje finansowe, ktérych cztonkiem jest
Rzeczpospolita Polska lub przynajmniej jedno z paristw nalezacych do OECD.

3. Depozyty w jednym banku krajowym, banku zagranicznym lub instytucji kredytowej nie
moga stanowic¢ wiecej niz 20% (dwadziescia procent) wartosci aktywow FIZ.

4. Waluta obca jednego panstwa ani Euro nie moze stanowi¢ wiecej niz 20% (dwadziescia
procent)% wartosci aktywow FIZ.

5. Lokaty nie moga stanowi¢ wiecej niz 20% (dwadziescia procent) wartoéci aktywéw FIZ
w odniesieniu do lokat w jednostki uczestnictwa, tytuly uczestnictwa albo certyfikaty emi-
towane przez jeden fundusz inwestycyjny, fundusz zagraniczny lub instytucje wspélnego
inwestowania.

6. FIZ moze zaciggac, wylacznie w bankach, pozyczki i kredyty, w facznej wysokosci nie prze-
kraczajacej 75% wartosci aktywow netto FIZ w chwili zaciggania tych pozyczek i kredytéw.

Czynniki ryzyka zwiazane z polityka inwestycyjna FIZ oraz otoczeniem, w jakim FIZ
prowadzi dziatalnos¢:

Ryzyko firmy

Ryzyko wynikajgce z faktu, ze cena akcji lub udziatbw wyemitowanych przez firme
odzwierciedla szereg czynnikow okreslajacych atrakcyjnos¢ inwestycyjng spétki m.in. jej
sytuacje finansowa, majatkowg oraz kadrowa, perspektywy rozwoju, zyskownosci, oraz
innych czynnikéw charakterystycznych dla tej firmy. Pogorszenie ktéregokolwiek z tych
czynnikéw moze by¢ przyczyng spadku wartosci akcji lub udziatow tej spotki, co z kolei
moze wplywac na wahania oraz spadek wartosci certyfikatow inwestycyjnych.

Ryzyko rynkowe

Podstawowa przyczyna ryzyka rynkowego sa wahania cen pojedynczych instrumentéw finan-
sowych i pozostatych sktadnikéw lokat FIZ, wynikajace z ogéInej sytuacji na rynku. Zmiana
popytu i podazy na okreslone instrumenty finansowe jest rezultatem zmieniajacych sie czyn-
nikéw mikro- i makroekonomicznych w ktérych funkcjonuje emitent tych instrumentéw oraz
postrzeganiem przez inwestoréw wptywu tych czynnikéw na perspektywy gospodarcze emi-
tenta. W zwigzku z tym faktem wycena rynkowa lokat w ktére inwestuje FIZ moze podlega¢
zmianom. Pogorszenie sie koniunktury gospodarczej, moze przektadac sie na spadek wyceny
aktywow bedacych przedmiotem lokat FIZ, co bedzie wptywato na spadek wartosci certyfika-
tow inwestycyjnych.
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Ryzyko kredytowe

Ryzyko niewyptacalnosci emitentdw zwiazane z trwata lub czasowq utrata przez emitentéw
zdolnosci do wywiazywania sie z zaciggnietych zobowiazan, w tym roéwniez z trwatg lub
czasowg hiemoznoscig zapfaty odsetek od zobowigzan. Sytuacja taka moze mie¢ miejsce
W nastepstwie pogorszenia sie kondycji finansowej emitenta spowodowanego zaréwno
przez czynniki wewnetrzne emitenta, jak i uwarunkowania zewnetrzne (parametry ekono-
miczne, otoczenie prawne itp.). Pogorszenie sie kondycji finansowej emitenta znajduje swoje
odzwierciedlenie w spadku cen dtuznych papieréw wartosciowych wyemitowanych przez ten
podmiot.

W sktad tej kategorii ryzyka wchodzi rdwniez ryzyko zwigzane z obnizeniem ratingu kredyto-
wego emitenta przez agencje ratingowa i wynikajacy z niego spadek cen dtuznych papieréw
wartosciowych bedacy nastepstwem wymaganej przez inwestorow wyzszej premii za ryzyko.
Pogorszenie sie kondycji finansowej emitentéw papieréw wartosciowych wchodzacych
w sktad lokat FIZ, lub obnizenie ratingu dla tych papieréw lub emitentdw moze w efekcie pro-
wadzi¢ do spadkéw wartosci certyfikatow inwestycyjnych. Ryzyko kredytowe moze dotyczyé
réwniez innych aktywéw bedacych przedmiotem lokat FIZ, w tym aktywéw nienotowanych.

Ryzyko zwigzane z inwestowaniem w instrumenty pochodne

Przedmiotem lokat FIZ moga by¢ Instrumenty Pochodne, w tym réwniez

Niewystandaryzowanych Instrumentéw Pochodnych oraz Towarowych Instrumentéw

Pochodnych, pod warunkiem ze s3 zbywalne. Wykorzystanie instrumentéw pochodnych,

w tym niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych wigze sie m.in. z nastepujacymi

rodzajami ryzyka:

1. ryzyko rynkowe, tj. ryzyko spadku wartosci aktywow netto FIZ w wyniku niekorzystnych
zmian poszczegdlnych zmiennych rynkowych, takich jak: kursy walut lub wartosci rynko-
wych stdp procentowych;

2. ryzyko niedopasowania wyceny Instrumentu Pochodnego do wyceny bazy Instrumentu
Pochodnego;

3. ryzyko rozliczenia transakcji - tj. ryzyko zwiazane z mozliwoscia wystepowania btedéw lub
opdznien w rozliczeniach transakeji majacych za przedmiot Instrumenty Pochodne, przy
czym w celu pomiaru tego ryzyka FIZ dokonuje pomiaru ilosci btednie rozliczonych transak-
¢ji w stosunku do catkowitej ilosci transakgji na danym Instrumencie Pochodnym;

4. ryzyko kontrahenta, tj. ryzyko spadku wartosci aktywow netto FIZ w wyniku braku wywig-
zania sie ze zobowigzan przez strony uméw, z ktérymi Fundusz bedzie dokonywat transakdji
majacych za przedmiot Instrumenty Pochodne;

5. ryzyko ptynnosdi, tj. ryzyko braku mozliwosci - w odpowiednio krétkim okresie czasu -
zamkniecia pozycji na Instrumentach Pochodnych bez znaczacego negatywnego wptywu
na warto$¢ aktywow netto FIZ;

6. ryzyko modelu, tj. ryzyko, wystapienia réznicy pomiedzy wycena rynkowa a wycena teore-
tyczna oparta na prawidtowo skonstruowanym modelu;

7. ryzyko operacyjne zwigzane z zawodnoscig systemdw informatycznych i wewnetrznych
systemow kontrolnych;

8. ryzyko zwigzane z instrumentami bazowymi, tj. ryzyko zwigzane z mozliwoscia niekorzyst-
nego ksztattowania sie wartosci (cen) instrumentéw bazowych;

9. ryzyko dzwigni finansowej, tj. ryzyko, ze w przypadku nietrafnych decyzji inwestycyj-
nych stosowanie Instrumentéw Pochodnych moze prowadzi¢ do zwielokrotnienia strat
w poréwnaniu do pozostatych lokat FIZ.

Ryzyko rozliczenia

Ryzyko wynikajace z mozliwosci nieterminowego rozliczenia lub braku rozliczenia transakgji
dotyczacych sktadnikéw portfela inwestycyjnego FIZ. Nieterminowe rozliczenie lub brak rozli-
czenia transakgji moze w przypadku negatywnego zachowania sie cen papierow wartosciowych
lub wartosci innych aktywdw i wptywac na wahania oraz spadki wartosci certyfikatow inwesty-
cyjnych. Dodatkowo, nieterminowe rozliczenia lub brak rozliczen transakcji moze powodowac
koniecznos¢ poniesienia przez FIZ kar umownych wynikajacych z zawartych przez FIZ uméw.

Ryzyko ptynnosci

W przypadku papieréw wartosciowych notowanych niskie obroty na gietdzie lub rynku,
na ktérym dokonywany jest obrét tymi papierami, uniemozliwiajg dokonanie zakupu lub
sprzedazy duzego pakietu papierdw wartosciowych w krotkim czasie bez znacznego wptywu
na ceng. Ma to szczegélnie istotne znaczenie w przypadku zaistnienia niekorzystnych zjawisk
makroekonomicznych lub dotyczacych czynnikéw okreslajacych atrakcyjnos¢ inwestycyjna
danego emitenta lub konkretnego papieru wartosciowego. Sytuacja ograniczonej ptynnosci
poszczegdlnych papieréw wartosciowych lub innych aktywéw wchodzacych w sktad portfela
inwestycyjnego FIZ, w tym aktywow nienotowanych moze negatywnie wptywac na ich ceny,
co z kolei moze prowadzi¢ do wahan i spadkéw wartosci certyfikatow inwestycyjnych, a takze
na ptynnos¢ inwestycji dokonanej w certyfikaty inwestycyjne.

Ryzyko walutowe

W przypadku dokonywania przez FIZ inwestycji na rynkach zagranicznych, a takze inwestycji
w papiery wartosciowe denominowane w walutach obcych, dodatkowym czynnikiem ryzyka
jest poziom kurséw walutowych. Wahania kursu ztotego wzgledem walut obcych moga
przektadac sie na wahania wyrazonych w ztotych cen takich papieréw wartoéciowych lub
innych aktywdw, co z kolei moze prowadzi¢ do wahan oraz spadkéw wartosci certyfikatow
inwestycyjnych.

Dodatkowo, poziom kurséw walutowych, jako jeden z gtéwnych parametréw makroeko-
nomicznych, moze wptywac na atrakcyjnos¢ inwestycyjna oraz ceny krajowych papieréw
wartosciowych lub innych aktywow, szczegélnie w przypadku gwattownych zmian kurséw
walutowych. Wéwczas zmiany cen papieréw wartoéciowych na gietdzie, lub rynku na ktérym
s3 notowane, lub zmiany wycen innych aktywéw, w tym aktywoéw nienotowanych moga wpty-
wac na wahania oraz spadki wartosci certyfikatow inwestycyjnych.

tel. 71 36 92 887, fax 71 36 92 707

Biuro Obstugi Klienta

801 500 300 (dla telefonow stacjonarnych)
lub 71 36 92 887 (dla telefondow kom.)
koszt pofaczenia zgodny z taryfa operatora

TU na Zycie Europa S.A.

Sad Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej

we Wroctawiu, KRS 0000092396

NIP 895-17-65-137, kapitat zaktadowy zareje-
strowany i opfacony 307 200 000 zt

B



Ryzyko zwiazane z przechowywaniem aktywow

Mimo, Ze zgodnie z Ustawg do prowadzenia rejestru aktywoéw FlZzobowiazany jest nie-
zalezny od Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych bank depozytariusz, moze - w wyniku
btedu ze strony depozytariusza lub innych zdarzen zwigzanych z przechowywaniem akty-
woéw, na ktdre Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych nie ma wptywu — wystapic¢ sytuacja
majaca negatywny wplyw na warto$¢ aktywow FIZ, w tym moze dojé¢ do utraty aktywow
utrzymywanych.

Ryzyko zwiazane z koncentracja aktywow lub rynkow

Ryzyko zwigzane z mozliwoscig zaistnienia sytuacji, w ktorej lokaty FIZ beda skoncentrowane
na okreslonym rynku lub okreslonym segmencie rynku lub w okreslonym sektorze. Wéwczas
niekorzystne zdarzenia majace negatywny wptyw na dany rynek, segment rynku lub sektor
moga W znaczacym stopniu wplywac na wahania i warto$¢ certyfikatow inwestycyjnych.

Ryzyko makroekonomiczne

Atrakcyjnosc¢ inwestycyjna instrumentow finansowych i papieréw wartosciowych, w tym dtuz-
nych papieréw wartosciowych oraz innych aktywdw, jest uzalezniona od wielu parametréw
makroekonomicznych, takich jak m.in. tempo wzrostu gospodarczego, poziom inflacji, poziom
deficytu budzetowego, poziom deficytu na rachunku biezacym, poziom bezrobocia, poziom
kursow walutowych. Zmiany poszczegdlnych parametréw makroekonomicznych moga nega-
tywnie wptywac na atrakcyjnosc inwestycyjna poszczegélnych papieréw wartoéciowych oraz
innych aktywdw, a tym samym na ich ceny. Moze to powodowac wahania oraz spadki wartosci
certyfikatéw inwestycyjnych FIZ

Ryzyko prawne

Jednym z najwazniejszych elementéw prowadzenia dziatalnoéci gospodarczej jest otocze-
nie prawne. Niekorzystne zmiany w regulacjach prawnych (m.in. w systemie podatkowym,
w systemie obrotu gospodarczego, w systemie obrotu papierami wartosciowymi), a takze
w przyjetych interpretacjach tych regulacji moga negatywnie wptywac na emitentéw papie-
réw warto$ciowych lub udziatéw oraz na atrakcyjnos¢ inwestycyjng instrumentéw finanso-
wych, w tym dtuznych papieréw wartosciowych, a takze innych aktywow, a tym samym na ich
ceny. Moze to powodowac¢ wahania oraz spadki wartosci certyfikatow inwestycyjnych FIZ.
Nalezy przy tym podkresli¢, ze zmiany w systemie prawnym moga mie¢ charakter nagtego
i znaczacego pogorszenia parametréw gospodarczych, przyczyniajac sie do gwattownych
ruchéw cen papieréw wartosciowych na gietdzie lub na rynku, na ktérym sg notowane lub
wpltywac na wycene innych aktywow, w tym aktywow

Ryzyko miedzynarodowe

Tempo wzrostu gospodarczego w Polsce, poprzez system powigzan gospodarczych z innymi
krajami, jest uzaleznione od stanu gospodarki Swiatowej, w tym przede wszystkim sytuacji
gospodarczej Unii Europejskiej oraz Stanéw Zjednoczonych. Wspomniane powigzania powo-
duja pogorszenie koniunktury Swiatowej, ktdra moze negatywnie wptywac na kondycje
gospodarki polskiej, a tym samym na atrakcyjnos¢ oraz ceny papieréw wartosciowych oraz
innych aktywéw. Dodatkowo nalezy podkresli¢, ze Polska jako kraj zaliczana jest do grupy tzw.
emerging markets. W zwigzku z tym charakterystyczne dla jej rynku finansowego s znaczne
wahania poziomu inwestycji kapitatu miedzynarodowego. Przeptywy obcego kapitatu moga
by¢ zwigzane z sytuacja w innych krajach nalezacych do tej samej grupy co Polska i niezwia-
zane bezposrednio z aktualng sytuacja wewnetrzng naszego kraju. Przeptywy te poprzez
mechanizm popytu i podazy moga by¢ przyczyna znacznych zmian cen papieréw wartoscio-
wych oraz innych aktywéw na polskim i zagranicznym rynku. Czynniki te moga powodowac
wahania oraz spadki wartosci certyfikatéw inwestycyjnych.

Ryzyko stép procentowych

Jednym z najwazniejszych czynnikéw ksztattujacych poziom cen diuznych i udziatowych
papieréw wartosciowych oraz innych aktywdw jest poziom stép procentowych. Zmiany
w poziomie rynkowych stdp procentowych, majace miejsce m.in. w nastepstwie zmian w para-
metrach makroekonomicznych, moga powodowac znaczace zmiany w wartosci certyfikatow
inwestycyjnych. Nalezy podkresli¢, ze zwigzek cen dtuznych papieréw wartoéciowych z pozio-
mem stop procentowych ma charakter zaleznosci odwrotnie proporcjonalnej. Dodatkowo,
wzrost stop procentowych powoduje zmniejszenie atrakcyjnosci inwestycji w akcje lub udziaty
co moze prowadzi¢ do spadku cen akgji na gietdzie lub wycene aktywdéw nienotowanych.
Poziom stép procentowych jest réwnie; waznym czynnikiem z punktu widzenia rentownosci
spotek, ktore w swojej dziatalnosci korzystaja z kredytdw bankowych. Wzrost stop procen-
towych prowadzi¢ moze do zwigkszenia kosztéw odsetkowych i pogorszenia rentownosci
spotki, co z kolei moze znalez¢ swoje odzwierciedlenie w spadku wartosci spotki i spadku
wartosci cen akcji lub udziatow tej spotki, w tym cen akgji na gietdzie (w przypadku spotek
notowanych na gietdzie papieréw wartosciowych).

Ryzyko ptynnosci inwestycji na rynku pierwotnym

Ryzyko zwigzane z faktem braku mozliwosci sprzedania waloréw w okresie pomiedzy inwesty-
Cja w papiery wartosciowe na rynku pierwotnym a momentem pierwszego notowania na giet-
dzie papierdw wartosciowych, ktory moze trwac kilka miesiecy. Jest to szczegélnie wazne
w przypadku, gdy w tym okresie nastapia zdarzenia niekorzystne z punktu widzenia atrakcyj-
nosci inwestycyjnej tych papieréw wartosciowych. Ograniczona ptynnos¢ w okresie pomiedzy
inwestycja w papiery wartosciowe na rynku pierwotnym a momentem pierwszego notowania
na gietdzie papieréw wartosciowych, szczegélnie wobec pogorszenia sig atrakcyjnosci inwe-
stycyjnej papieréw wartosciowych moze prowadzi¢ do spadkdéw ceny tych papieréw wartos-
ciowych a w konsekwencji do wahan i spadkow wartosci certyfikatéw inwestycyjnych FIZ
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Ryzyko ceny pierwszego notowania

Ryzyko wynikajace z faktu braku ograniczen, dotyczacych wielkosci procentowej zmiany ceny
pierwszego notowania na gietdzie papieréw wartosciowych wzgledem ceny z rynku pier-
wotnego. Oznacza to, ze cena pierwszego notowania moze znacznie réznic si¢ na niekorzy$¢
od ceny ptaconej przez inwestoréw za dane papiery na rynku pierwotnym, szczegdlnie w przy-
padku zaistnienia przed pierwszym notowaniem niekorzystnych zjawisk z punktu widzenia
atrakcyjnosci inwestycyjnej danego papieru wartosciowego badz jego emitenta.

Ryzyko niedopuszczenia waloréw do notowan gietdowych
Emitenci lub wprowadzajacy papiery wartoéciowe do publicznego obrotu z reguty daza
réwniez do tego, aby ich walory byty notowane na rynku regulowanym, co z kolei wymaga
spetnienia wielu kryteriow. Moze sie zdarzy¢, ze czesc¢ takich kryteriéw nie zostanie spetniona,
w zwigzku z czym papiery wartoéciowe nie beda mogty by¢ notowane na rynku, co w znacz-
nym stopniu ograniczy ich ptynnos¢ (vide ryzyko ptynnosci).

Ryzyko wyceny

Ryzyko to wynika z faktu stosowania przez FIZ do wyceny lokat nienotowanych na Aktywnym
Rynku modeli wyceny dedykowanych do poszczegoinych kategorii lokat lub ustug firm
zewnetrznych do oceny wartosci tych aktywdw (papiery dtuzne, akcje, udziaty, instrumenty
pochodne, etc.). Moze sie zdarzy¢, ze z uwagi na konstrukcje modeli oraz rodzaj zastoso-
wanych do modeli danych wejsciowych rzeczywista cena mozliwa do osiagniecia na rynku
w przypadku sprzedazy takich papierow wartosciowych lub wycena dokonana przez firme
zewnetrzng bedzie rézna, w tym np. nizsza niz wycena modelowa, co wptywac bedzie
na wahania, w tym spadek wartosci Certyfikatow Inwestycyjnych FIZ.

Ryzyko kontrpartneréw

Ryzyko zwigzane z mozliwoscig niewywigzania sie kontrpartneréw FIZ ze zobowiazan wyni-
kajacych z zawieranych przez FIZ umdw. Ryzyko takie wystepuje w szczegélnosci na rynku
miedzybankowym, na ktorym FIZ moze zawierac¢ transakcje z terminem realizacji znaczaco
pdzniejszym od daty zawarcia transakgji, a takze na rynku aktywdw nienotowanych.

Ryzyko nieosiaggnigcia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w certyfikaty inwestycyjne

z uwzglednieniem czynnikdw majacych wptyw na poziom ryzyka zwigzanego z inwestycja
Fundusz poprzez proces inwestycyjny i lokowanie aktywow FIZ w okreslone w statucie rodzaje
lokat bedzie dazyt do zrealizowania celu inwestycyjnego okreslonego w statucie FIZ, przy czym
jednak FIZ nie gwarantuje osiggniecia tego celu. Uczestnik FIZ powinien mie¢ na uwadze, ze
FIZ pomimo doktadania najwyzszej zawodowej staranno$ci moze nie osiggna¢ zakta-
danego zwrotu z inwestycji, a takze, ze inwestycja w certyfikaty inwestycyjne FIZ moze
wigzaé sie z poniesieniem strat.

Ryzyko wystapienia szczegdInych okolicznosci, na wystapienie ktorych Uczestnik FIZ nie
ma wptywu lub ma ograniczony wplyw

Towarzystwo jako organ FIZ jest uprawnione do podejmowania w imieniu FIZ dziatari okreslonych
w statucie FIZ, przy czym Uczestnik nie ma wptywu na fakt podjecia badz niepodjecia tych dziatan
lub wptyw ten jest ograniczony. Ponadto moga wystapic¢ inne okolicznosci, na ktdre Uczestnik
nie bedzie miat wptywu, a ktére w znaczacy sposéb moga wptywac na optacalnos¢ dokonanej
inwestycji. Nalezy réwniez; zwréci¢ uwage na mozliwo$¢ wystapienia innych zdarzen, na ktére
Uczestnik nie ma wptywu lub wptyw ten jest ograniczony, a ktére moga zaistniec w zwiazku z pro-
wadzona przez FIZ i Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych dziatalnosci, takich jak: otwarcie
likwidacji FIZ, przejecie zarzadzania FIZ przez inne towarzystwo, zmiane depozytariusza, pod-
miotu obstugujacego FIZ, potaczenie FIZ zinnym funduszem, zmiana polityki inwestycyjnej FIZ.

Ryzyko zwiazane z realizacjg obowiazkéw wynikajacych z Ustawy z dnia 16 listopada

2000 r. o przeciwdziataniu praniu pieniedzy oraz finansowaniu terroryzmu (tekst
jednolity: Dz. U.z2016 . poz. 299 ze zm.)

Zgodnie z powyzsza ustawa, FIZ dokona zamrozenia warto$ci majatkowych Inwestora z zacho-
waniem nalezytej starannosci na podstawie prawa Unii Europejskiej wprowadzajacego szcze-
golne $rodki ograniczajace przeciwko niektdrym osobom, grupom lub podmiotom, jesli
Inwestor jest wymieniony w aktach prawa Unii Europejskiej wprowadzajacych szczegdlne
$rodki ograniczajace lub rozporzadzeniu Ministra Finanséw wydanym na podstawie europej-
skich regulacji. Ponadto istnieje ryzyko, iz w przypadku oséb zajmujacych eksponowane sta-
nowiska polityczne, Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych, wskazany cztonek zarzadu
lub osoba wyznaczona przez Zarzad lub odpowiedzialna za dziatalno$¢ Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych nie wyrazi zgody na przydziat Certyfikatow Inwestycyjnych FIZ. Ustawa
z dnia 16 listopada 2000 r. o przeciwdziataniu praniu pieniedzy oraz finansowaniu terrory-
zmu w stosunkow do o0sdb zajmujacych eksponowane stanowisko polityczne wymaga przed
przydziatem certyfikatow inwestycyjnych FIZ uzyskania zgody zarzadu Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych lub wskazanego cztonka zarzadu lub osoby wyznaczonej przez zarzad lub
odpowiedzialnej za dziatalno$¢ Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych

Ryzyka zwiazane bezposrednio z charakterem FIZ:

Ryzyko wyceny poszczegolnych sktadnikow portfela

Ze wzgledu na fakt, iz w skfad portfela beda wchodzity papiery wartoéciowe i inne prawa
majatkowe oraz aktywa nienotowane na GPW oraz regulowanym rynku pozagietdowym,
wycena poszczegdlnych sktadnikow portfela moze odbiega¢ od mozliwej do uzyskania ceny
sprzedazy. W celu zminimalizowania ryzyka, FIZ bedzie korzystac z ustug firm zewnetrznych
na potrzeby wyceny poszczegolnych sktadnikéw lokat FIZ
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Ryzyko niedojscia emisji do skutku

Niedojscie emisji do skutku, spowoduje, iz; certyfikaty inwestycyjne nie zostang przydzielone
lub dokonany przydziat stanie sie bezskuteczny z mocy prawa. Oznacza to, ze osoby, ktore
dokonaly zapisu na certyfikaty inwestycyjne oraz dokonaly na nie wptaty, nie beda mogty dys-
ponowac wptaconymi srodkami pienieznymi do czasu otrzymania zwrotu dokonanych wptat.

Ryzyko nieprzydzielenia certyfikatow inwestycyjnych

Przyjeta zasada przydzielenia certyfikatow inwestycyjnych moze spowodowac, ze osobie
dokonujacej zapisow na certyfikaty inwestycyjne nie zostang przydzielone certyfikaty inwesty-
cyjne lub zostanie przydzielona liczba certyfikatow inwestycyjnych mniejsza niz liczba, na jaka
zostat ztozony zapis. Powyzsze oznacza, ze osoby, ktére dokonaty zapisu na certyfikaty inwe-
stycyjne oraz dokonaty wpfaty na certyfikaty inwestycyjne, nie beda mogty dysponowac wpta-
conymi srodkami pienieznymi do czasu otrzymania od Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych
zwrotu dokonanych wpfat.

Ryzyko braku wptywu na zarzadzanie FIZ

1. WFIZ dziata zgromadzenie inwestoréw. Moze wystapic sytuacja, w ktérej np. w wyniku roz-
proszenia certyfikatow inwestycyjnych, Uczestnicy FIZ nie beda mogli efektywnie korzysta¢
z przystugujacych im uprawnien. Poza uprawnieniami wynikajacymi z udziatu w zgroma-
dzeniu inwestoréw, Uczestnicy FIZ nie maja wptywu na zarzadzanie FIZ.

2. Zgromadzenie inwestoréw odbywa sie w Warszawie.

. Zgromadzenia inwestordw FIZ moga by¢ zwyczajne lub nadzwyczajne.

4. Zwyczajne zgromadzenie inwestordw rozpatruje i zatwierdza roczne sprawozdania finan-
sowe FIZ. Zwyczajne zgromadzenie inwestorow powinno odbyc sie w terminie 4 (czterech)
miesiecy po uptywie kazdego roku obrotowego.

5. Nadzwyczajne zgromadzenie inwestoréw zwotywane jest kazdorazowo, gdy Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych uzna zwotanie takiego zgromadzenia za wskazane lub otrzyma
stosowny wniosek o zwotanie Zgromadzenia od Uczestnikéw.

6. Z zastrzezeniem pkt. 19, zgromadzenie inwestoréw zwotuje Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych poprzez ogtoszenie zamieszczone na stronie internetowej, o ktorej
mowa w Statucie FIZ, co najmniej na 21 dni przed terminem zgromadzenia inwestoréw.
Ogtoszenie powinno wskazywac¢ miejsce i termin zgromadzenia inwestoréw oraz propo-
nowany porzadek obrad.

7. Uczestnicy FIZ posiadajacy co najmniej 10% (dziesie¢ procent) wyemitowanych przez FIZ
certyfikatow inwestycyjnych moga domagac sie zwotania zgromadzenia inwestorow, skta-
dajac takie zadanie na pismie zarzadowi Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych. Zadanie
powinno wskazywa¢ proponowang date zgromadzenia inwestoréw, przypadajaca nie
weczesniej niz 21 dni od dnia ztozenia zadania oraz szczeg6towy porzadek obrad.

8. Z zastrzezeniem pkt. 19, uprawnionymi do udzialu w zgromadzeniu inwestoréw
sg Uczestnicy, ktérzy nie pézniej niz na 7 dni przed dniem odbycia zgromadzenia inwesto-
row zgtosza Towarzystwu Funduszy Inwestycyjnych na pismie zamiar udziatu w zgroma-
dzeniu inwestoréw.

9. Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych blokuje certyfikaty inwestycyjne Uczestnika w ewi-
dengji do czasu zakonczenia zgromadzenia inwestoréw, chyba ze w zgtoszeniu, o ktérym
mowa w pkt. 8, Uczestnik wskaze dtuzszy termin blokadly.

10.Uczestnik moze by¢ reprezentowany na zgromadzeniu inwestoréw przez petnomocnika,
pod warunkiem przedtozenia petnomocnictwa w formie pisemnej pod rygorem niewaz-
nosci. W przypadku udzielania petnomocnictwa poza granicami Polski, tres¢ dokumentu
powinna zosta¢ dodatkowo poswiadczona za zgodno$¢ z prawem miejsca wystawienia
przez polskie przedstawicielstwo dyplomatyczne, chyba ze umowa z danym krajem znosi
ten obowigzek.

11.Zgromadzenie inwestoréw wyraza zgode na:

1) zmiane depozytariusza,

2) emisje obligadji,

3) emisje nowych certyfikatow inwestycyjnych,

4) wypfate dochodéw FIZ,

5) przeksztatcenie certyfikatow inwestycyjnych imiennych w certyfikaty inwestycyjne
na okaziciela,

6) zmiane statutu FIZ, o ktérej mowa w art. 117a ust. T Ustawy,

7) wybdr podmiotu uprawnionego do przegladu pétrocznego sprawozdania finansowego
Funduszu oraz badania rocznego sprawozdania finansowego FIZ,

8) wyznaczenie dodatkowego dnia wykupu zgodnie z art. 21 statutu.

12.Decyzje inwestycyjne nie wymagaja zgody zgromadzenia inwestoréw, w tym takze w przy-
padku gdy decyzja inwestycyjna dotyczy aktywow FIZ, ktorych warto$¢ przekracza 15%
wartosci aktywow FIZ.

13.Zgromadzenie inwestoréw moze podjac decyzje o wyptacie dochoddw FIZ. Uchwata zgro-
madzenia inwestoréw dotyczaca wyptaty dochodéw FIZ powinna spetnia¢ warunki okre-
$lone wart. 19 statutu FIZ.

14.Z zastrzezeniem pkt. 15 i 16, uchwaty zgromadzenia inwestoréw zapadajg zwykta wiekszos-
cig gtosow.

15.Podjecie przez zgromadzenie inwestoréw uchwaty o wyrazeniu zgody na emisje obliga-
¢ji moze nastapic¢ wiekszoscig co najmniej 2/3 (dwoch trzech) ogdlnej liczby certyfikatow
inwestycyjnych

16.Podjecie przez zgromadzenie inwestoréw uchwaty o rozwiazaniu FIZ moze nastapic¢ wiek-
$205cig co najmniej 2/3 (dwdch trzech) ogoinej liczby certyfikatow inwestycyjnych.

17.Uchwaty zgromadzenia inwestoréw wymagaja zaprotokotowania w formie pisemnej.

18.W sprawach nieobjetych porzadkiem obrad uchwaty zgromadzenia inwestoréw moga by¢
podjete, jezeli na zgromadzeniu obecni byli wszyscy Uczestnicy FIZ i zaden z nich nie zgto-
sit sprzeciwu co do podjecia uchwaty w takiej sprawie. Wniosek o zwofanie zgromadzenia
inwestoréw oraz wnioski o charakterze porzadkowym moga by¢ uchwalone, mimo ze nie
byty umieszczone w porzadku obrad.
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19.Za zgoda Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych, zgromadzenie inwestoréw moze powzia¢
uchwaty pomimo braku formalnego zwotania zgromadzenia inwestoréw, jezeli na zgromadze-
niu inwestorow obecni sg wszyscy Uczestnicy i zaden z nich nie zgtosi sprzeciwu co do odbycia
zgromadzenia inwestoréw lub wniesienia poszczegdlnych spraw do porzadku obrad.

20.0soby biorace udziat w posiedzeniach zgromadzenia inwestoréw sa zobowiazane
do zachowania w tajemnicy informacji, o ktérych dowiedzialy sie w zwiazku z uczestni-
ctwem w zgromadzeniu inwestorow, z wyjatkiem informacji, ktorych ujawnienia wymagaja
przepisy prawa oraz nie wykorzystywania tych informacji.

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

Stosownie do postawien statutu, niektore koszty ponoszone przez FIZ w zwigzku z jego funk-
cjonowaniem sg nielimitowane i pokrywane z jego aktywoéw w wysokosci wynikajacej w znacz-
nej mierze z uméw, na podstawie ktdrych FIZ zobowigzany jest do ich uiszczenia. W zwiazku
z powyzszym istnieje ryzyko obcigzania aktywow FIZ kosztami w takiej wysokosci i w takich
terminach, jakie zostana wynegocjowane przez Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych dzia-
tajace jako organ FIZ.

Ryzyko zwigzane z mozliwoscig przeprowadzenia kolejnych emisji certyfikatow
inwestycyjnych

Podejmujac decyzje o dokonaniu ewentualnych kolejnych emisji certyfikatéw inwestycyjnych,
zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych okresli zasady, jak réwniez; warto$¢ tych emi-
sji. Istnieje ryzyko, ze aktywa FIZ uzyskane w kolejnych emisjach certyfikatow inwestycyjnych
moga zosta¢ mniej korzystnie ulokowane, a takze, iz wartos¢ aktywéw wnoszonych w zwiazku
z ryzykiem wyceny aktywéw wnoszonych moze wptyna¢ na wahania, w tym spadek wartosci
certyfikatow inwestycyjnych FIZ lub ptynnosci lokat w certyfikaty inwestycyjne FIZ. Wywotane
to moze by¢ miedzy innymi tym, ze warunki rynkowe (wskazniki ekonomiczne charakteryzu-
jace rynek) w chwili dokonywania drugiej lub kolejnych emisji moga znaczaco odbiegac na nie-
korzys¢ od tych, jakie wystepowaly przy pierwszej emisji, co z kolei moze prowadzi¢ do sytu-
acji, w ktdrej aktywa pozyskane w kolejnych emisjach zostana ulokowane w sposéb mniej
korzystny niz aktywa pozyskane w drodze wczesniejszych emisji. W przypadku, gdy aktywa
FIZ uzyskane w kolejnych emisjach zostana ulokowane mniej korzystnie, lub gdy nastapi spa-
dek wartosci aktywdw wnoszonych podczas pierwszej i kolejnych wyceny po ich wniesieniu
do FIZ bedzie to miato wptyw na wyniki catego FIZ. Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
podejmuje decyzje o przeprowadzeniu kolejnych emisji, chyba ze zgromadzenie inwestoréw
nie wyrazi zgody na emisje nowych certyfikatéw inwestycyjnych FIZ

Ryzyko ptynnosci certyfikatow inwestycyjnych FIZ

FIZ dokonuje wykupu certyfikatdw inwestycyjnych w terminach okreslonych w statucie.
Wycofanie sie z inwestycji pomiedzy tymi terminami jest mozliwe tylko poprzez ich zbycie.
Certyfikaty inwestycyjne emitowane przez FIZ, ktore zgodnie ze statutem FIZ nie beda dopusz-
czone do obrotu na rynku regulowanym, ani wprowadzone do alternatywnego systemu
obrotu, w zwigzku z czym ptynno$¢ takich instrumentéw na rynku wtérnym jest bardzo ogra-
niczona, w zwigzku z czym mozliwos¢ wycofania sie z inwestycji poprzez zbycie certyfikatow
inwestycyjnych jest istotnie zmniejszona. Poziom ryzyka ptynnosci jest pochodng ptynno-
$ci rynku warunkowanej ksztattowaniem sie popytu i podazy certyfikatow inwestycyjnych
w okreslonym czasie oraz liczby ich posiadaczy. Ryzyko ptynnosci certyfikatow inwestycyjnych
FIZ moze wynikac réwniez z innych ryzyk opisanych w niniejszych warunkach emisji.

Ryzyko braku wyptaty dochodéw przez FIZ
W zwiagzku z innymi ryzykami opisanymi w niniejszych warunkach emisji istnieje ryzyko braku
ptynnosci FIZ w zakresie mozliwosci wyptaty dochodéw FIZ lub opéznier w ich wyptacie.

Ryzyko braku wykupu ertyfikatow inwestycyjnych FIZ

W zwiagzku z innymi ryzykami opisanymi w niniejszych warunkach emisji istnieje ryzyko braku
ptynnosci FIZ w zakresie mozliwosci dokonania wykupu certyfikatdw inwestycyjnych FIZ w try-
bach i terminie okreslonym statutem FIZ lub opdznien w wypfacie srodkéw z tytutu wykupu
certyfikatow FIZ.

Ryzyko zmiany statutu
Zmiany statutu nie wymagaja zgody Uczestnikéw FIZ i dokonywane s przez Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych

Ryzyko zwigzane z funkcjonowaniem zgromadzenia inwestorow

Zwraca sie uwage inwestordw na fakt, ze organem FIZ, oprocz Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych, jest zgromadzenie inwestordw, ktdre wykonuje uprawnienia wynikajace
ze statutu oraz Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych. Zwazywszy na kompetencje zgroma-
dzenia inwestoréw, w szczegdlnosci w zakresie realizacji celu inwestycyjnego FIZ i polityki
inwestycyjnej FIZ oraz biorac pod uwage udziat w ww. organie Uczestnika FIZ, przy ocenie
przez Inwestoréw ryzyka zwigzanego bezposrednio z dziatalnoscig FIZ nalezy uwzgledni¢
mozliwe negatywne konsekwencje decyzji podejmowanych lub wstrzymywanych przez ww.
organ.

Ryzyko zwiazane z rozwigzaniem i likwidacja FIZ

Zwraca sie uwage inwestoréw na fakt, ze FIZ ulega rozwiazaniu w przypadku wystapienia zda-

rzef wskazanych w statucie, a w szczegélnosci gdy:

i. Komisja Nadzoru Finansowego cofnie swoja decyzje zezwalajaca na prowadzenie dzia-
falnosci przez Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych lub takie zezwolenie Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych wygasnie, a zarzadzanie FIZ nie zostato przejete przez inne
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych w terminie 3 (stownie: trzech) miesiecy, zgodnie
z przepisami Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych,
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ii. Depozytariusz zaprzestat wykonywania swoich obowigzkéw oraz gdy nie zawarto umowy
o0 prowadzenie rejestru aktywow z innym depozytariuszem;

iii. w ktorymkolwiek dniu wyceny warto$¢ aktywow FIZ bedzie nizsza anizeli 500.000 (piecset
tysiecy) ztotych, lecz nie wczeéniej niz po uptywie 12 miesiecy od dnia rejestracji FIZ;

iv. Zgromadzenie inwestoréw podejmie uchwate o rozwigzaniu FIZ wiekszoscig 2/3 gtosow;

Ponadto Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych ma prawo podjac decyzje o rozwiazaniu FIZ, gdy:

1) w ktérymkolwiek dniu wyceny wartos¢ aktywow FIZ bedzie nizsza anizeli 500.000 (piecset
tysiecy) ztotych, lecz nie wezedniej niz po uptywie 12 miesiecy od dnia rejestracji FIZ.

2) koszty zarzadzania FIZ pokrywane przez Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych z wyna-
grodzenia za zarzadzanie w okresie co najmniej trzech miesiecy dziatalnosci FIZ przewyzsza
przychody Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych z tytutu wynagrodzenia za zarzadzanie.

Rozwiazanie FIZ nastepuje po przeprowadzeniu likwidacji. Z dniem rozpoczecia likwidacji
FIZ nie moze emitowac certyfikatow inwestycyjnych, a takze wykupywac certyfikatow inwe-
stycyjnych. Informacja o wystapieniu przestanek zostanie niezwtocznie opublikowana przez
likwidatora w sposdb okreslony w Statucie FIZ. Likwidacja FIZ polega na zbyciu aktywéw FIZ,
Sciagnieciu naleznosci FIZ, zaspokojeniu wierzycieli FIZ i umorzeniu certyfikatow inwesty-
cyjnych przez wypfate uzyskanych $rodkéw pienieznych Uczestnikom FIZ, proporcjonalnie
do liczby posiadanych przez nich certyfikatow inwestycyjnych. Zbywanie aktywéw FIZ bedzie
dokonane z nalezytym uwzglednieniem interesow Uczestnikéw FIZ. Srodki pieniezne, ktérych
wypfacenie nie byto mozliwe, likwidator przekaze do depozytu sadowego. Likwidatorem FIZ
jest Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych, chyba ze Komisja Nadzoru Finansowego wyzna-
czy innego likwidatora FIZ

Ryzyko operacyjne

Ryzyko operacyjne objawia sie w mozliwosci poniesienia strat w wyniku nieadekwatnych lub
zawodnych proceséw wewnetrznych, bteddw ludzkich, btedéw systeméw, bteddw podmio-
tow pracujacych na zlecenie FIZ lub Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych lub w wyniku
zdarzenh zewnetrznych. W szczegdlnosci, zawodny proces moze przejawiac sie btednym lub
opdznionym rozliczeniem transakcji, a btad ludzki moze przejawiac sie przeprowadzeniem
nieautoryzowanych transakcji. Btedne dziatanie systeméw moze przejawiac sie, w szczegol-
nosci, zawieszeniem systeméw komputerowych uniemozliwiajagcym przeprowadzenie trans-
akji a niekorzystne zdarzenia zewnetrzne - stratami w wyniku klesk naturalnych lub atakéw
terrorystycznych.

Ryzyko podmiotéw wspdtpracujacych

Ryzyko to dotyczy jakosci i prawidtowosci wykonywania ustug, w tym ich terminowosci,
przez podmioty trzecie na rzecz FIZ lub Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych, w tym
w zakresie prowadzenia ksiag rachunkowych funduszu, wyceny aktywéw nienotowa-
nych, zarzadzania nieruchomosciami, ustug doradczych i innych, ktérych zawarcie jest
mozliwe na bazie obowigzujgcych przepiséw prawa i statutu FIZ co moze mie¢ wptyw
na wahania i spadek wartosci certyfikatow inwestycyjnych FIZ lub ptynnosci lokat w cer-
tyfikaty inwestycyjne FIZ.

Ryzyko niestabilnosci kadrowej

Dziatalnos¢ inwestycyjna FIZ wymaga wiedzy i doswiadczenia w zakresie inwestycji na rynku
kapitatowym. Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych prowadzi dziatalno$¢ inwestycyjna
na rynku kapitatowym w ramach wszystkich zarzadzanych przez siebie funduszy inwesty-
cyjnych. Istnieje ryzyko, iz utrata czesci zasobow kadrowych moze mie¢ wptyw na wyniki FIZ
i wahania, w tym spadek wartosci certyfikatow inwestycyjnych FIZ

Ryzyko zwigzane z nielimitowanymi kosztami FIZ

Statut FIZ wymienia koszty pokrywane ze srodkéw wtasnych FIZ. Ze wzgledu na nielimito-
wany charakter niektdrych kosztéw istnieje ryzyko, ze zbyt duza ich warto$¢ moze nieko-
rzystnie wplyna¢ na rentownosc inwestycji w certyfikaty inwestycyjne FIZ. Zwraca sie uwage
inwestoréw, ze oprécz wymienionych powyzej czynnikéw ryzyka moga wystepowac inne
czynniki ryzyka istotnie wptywajace na interes Uczestnikéw FIZ. Do oceny ryzyka zwigzanego
z nabywaniem certyfikatow inwestycyjnych niezbedne jest zapoznanie sie z trescig Statutu
FIZ,. Nalezy jednak zaznaczy¢, ze dziatajac w interesie Uczestnikéw, Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych bedzie dazyto do racjonalizacji ponoszonych przez FIZ kosztéw limitowanych
i nielimitowanych. Zaznaczy¢ nalezy, ze FIZ nie bedzie ponosit zadnych kosztow, ktdre ciazyc¢
beda na innych podmiotach
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