Baltic Capital ™

SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI
BALTIC SFIO z wydzielonymi subfunduszami:

Baltic Konserwatywny,
Baltic Stabilnego Dochodu,
Baltic Makro Alokacji,
Baltic Zrownowazony

1. Przeglad dzialan inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym.

= BALTIC KONSERWATYWNY
Celem inwestycyjnym subfunduszu jest dlugoterminowy wzrost wartosci Aktywéw Funduszu w
wyniku wzrostu wartosci lokat. Subfundusz dazy do realizacji celu inwestycyjnego przede wszystkim
poprzez dokonywanie lokat érodkéw gtéwnie w Diuzne Papiery Wartoéciowe, Instrumenty Rynku
Pienieznego, w tym emitowane przez przedsiebiorstwa oraz jednostki uczestnictwa i certyfikaty
inwestycyjne Funduszy Dtuznych i depozyty.

Wartoé¢ aktywoéw netto wedlug stanu na 31 grudnia 2020 roku wynosi 20 835 tys. zt przy liczbie
wyemitowanych jednostek uczestnictwa wynoszacej 207 714,5320 szt.

Po zakoniczeniu roku obrotowego, do dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego nie wystapity
zdarzenia istotne dla oceny niniejszego sprawozdania.

* BALTIC STABILNEGO DOCHODU
Celem inwestycyjnym subfunduszu jest dlugoterminowy wzrost wartosci Aktywéw Funduszu w
wyniku wzrostu wartosci lokat. Subfundusz dazy do realizacji celu inwestycyjnego przede wszystkim
poprzez dokonywanie lokat érodkéw zaré6wno w Instrumenty Dtuzne jak i w Instrumenty Udzialowe.

Wartos¢ aktywoéw netto wedlug stanu na 31 grudnia 2020 roku wynosi 23 641 tys. zt przy liczbie
wyemitowanych jednostek uczestnictwa wynoszacej 229 674,4860 szt.

Po zakoriczeniu roku obrotowego, do dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego nie wystapily
zdarzenia istotne dla oceny niniejszego sprawozdania.

* BALTIC MAKRO ALOKAC]I
Celem inwestycyjnym subfunduszu jest dlugoterminowy wzrost wartosci Aktywoéw Funduszu w
wyniku wzrostu wartoéci lokat. Subfundusz dazy do realizacji celu inwestycyjnego przede wszystkim
poprzez dokonywanie lokat Srodkéw zar6wno w Instrumenty Diuzne jak i w Instrumenty Udzialowe.

Wartos¢ aktywow netto wedlug stanu na 31 grudnia 2020 roku wynosi 41 395 tys. zt przy liczbie
wyemitowanych jednostek uczestnictwa wynoszacej 408 021,9580 szt.

Po zakoriczeniu roku obrotowego, do dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego nie wystapity
zdarzenia istotne dla oceny niniejszego sprawozdania.

» BALTIC ZROWNOWAZONY
Celem inwestycyjnym subfunduszu jest dlugoterminowy wzrost wartoéci Aktywéw Funduszu w
wyniku wzrostu wartoéci lokat. Subfundusz dazy do realizacji celu inwestycyjnego przede wszystkim
poprzez dokonywanie lokat srodkéw zaréwno w Instrumenty Dtuzne jak i w Instrumenty Udzialowe.
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Wartos¢ aktywoéw netto wedlug stanu na 31 grudnia 2020 roku wynosi 24 254 tys. zt przy liczbie
wyemitowanych jednostek uczestnictwa wynoszacej 231 620,6330 szt.

Po zakoriczeniu roku obrotowego, do dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego nie wystapity
zdarzenia istotne dla oceny niniejszego sprawozdania.

2. Przeglad portfela inwestycyjnego na koniec okresu sprawozdawczego.

Skiad portfeli inwestycyjnych kazdego subfunduszu zostal zaprezentowany w Tabeli Uzupelniajacej
oraz, w formie zagregowanej, w Tabeli Gléwnej Sprawozdania Finansowego Funduszu.

3. Istotne informacje o stanie majatkowym i sytuacji finansowej.

Obecna sytuacja finansowa kazdego subfunduszu jest dobra. Fundusz posiada srodki wystarczajace do
regulowania biezacych zobowigzan.

Na przyszla sytuacje subfunduszy najwiekszy wplyw bedzie mialo ksztaltowanie sie sytuacji na
krajowym rynku kapitalowym i na rynkach kluczowych instrumentéw finansowych na ktérych
lokowane sa aktywa subfunduszy.

4. Kluczowe, istotne wskazniki skutecznosci dzialania.
Za kluczowe, istotne wskazniki skutecznosci dzialania uznaje sie takie, ktére prezentuja sytuacje
Funduszu w istotnych aspektach, w szczegélnosci: majatkowym i finansowym, a przez to moga by¢
istotne dla Uczestnikéw. Identyfikuje sie nastepujace kluczowe, istotne wskazniki skutecznosci

dziatania:

4.1. Wskazniki finansowe i pozafinansowe.

BALTIC KONSERWATYWNY

o  wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa: Kategoria A - 100,32 z1, Kategoria B - 100,30
zl

o liczba zarejestrowanych jednostek uczestnictwa: Kategoria A - 20 000,0000 szt., Kategoria B -
187 714,5320 szt.

e przychody z lokat: 75 tys. zi

e  koszty Subfunduszu netto: 97 tys. z1

e zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat: 108 tys. zt

e niezrealizowany zysk (strata): 27 tys. zt

e wynik z operacji: 115 tys. zt

¢ wynik z operacji na jednostke uczestnictwa: Kategoria A - 0,50 z1, Kategoria B - 0,50 z1

BALTIC STABILNEGO DOCHODU

o  wartos¢ aktywoOw netto na jednostke uczestnictwa: Kategoria A -102,92 z1, Kategoria B - 102,93
z1

e liczba zarejestrowanych jednostek uczestnictwa: Kategoria A - 20 000,0000 szt., Kategoria B -
209 674,4860 szt.

e przychody z lokat: 63 tys. zt

e koszty Subfunduszu netto: 297 tys. z1
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e zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat: 80 tys. zt

¢ niezrealizowany zysk (strata): 984 tys. zt

e wynik z operacji: 830 tys. zt

e wynik z operacji na jednostke uczestnictwa: Kategoria A - 3,65 z1, Kategoria B - 3,61 z1

BALTIC MAKRO ALOKAC]I

e wartos¢ aktywOw netto na jednostke uczestnictwa: Kategoria A -101,47 z1, Kategoria B - 101,45
z1

o liczba zarejestrowanych jednostek uczestnictwa: Kategoria A - 27 009,8150 szt., Kategoria B -
381 012,1430 szt.

e przychody z lokat: 70 tys. zt

e  koszty Subfunduszu netto: 285 tys. z1

e zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat: -258 tys. zt

e niezrealizowany zysk (strata): 823 tys. zt

¢ wynik z operacji: 350 tys. zt

e wynik z operacji na jednostke uczestnictwa: Kategoria A - 0,48 z1, Kategoria B - 0,89 z1

BALTIC ZROWNOWAZONY
o  wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa: Kategoria A - 104,70 zt, Kategoria B - 104,72
z1

o liczba zarejestrowanych jednostek uczestnictwa: Kategoria A - 20 000,0000 szt., Kategoria B -
211 620,6330 szt.

e przychody z lokat: 58 tys. zt

e  koszty Subfunduszu netto: 421 tys. z1

e zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat: -11 tys. z1

e niezrealizowany zysk (strata): 1 766 tys. z1

e wynik z operacji: 1 392 tys. z1

¢ wynik z operacji na jednostke uczestnictwa: Kategoria A - 6,07 zt, Kategoria B - 6,01 zt

5. Przeglad i ocena wynikéw osiagnietych w okresie sprawozdawczym.

BALTIC KONSERWATYWNY
W okresie sprawozdawczym subfundusz osiggnat stope zwrotu z inwestycji (rozumiang jako wartos¢
aktywéw netto na jednostke uczestnictwa) wynoszaca 0,32 % w przypadku Kategorii A natomiast
0,30% w przypadku Kategorii B.
Wartos¢ zrealizowanego zysku (straty) ze zbycia lokat w okresie sprawozdawczym wyniosta 108 tys.
zl. a wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 27 tys. zl.
Laczna liczba wyemitowanych jednostek uczestnictwa wyniosta 207 714,5320 szt.

BALTIC STABILNEGO DOCHODU
W okresie sprawozdawczym subfundusz osiggnat stope zwrotu z inwestycji (rozumiang jako wartos¢
aktywéw netto na jednostke uczestnictwa) wynoszaca 2,92 % w przypadku Kategorii A natomiast
3,69% w przypadku Kategorii B.
Wartos¢ zrealizowanego zysku (straty) ze zbycia lokat w okresie sprawozdawczym wyniosta 80 tys.
zl. a wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 984 tys. zl.
Laczna liczba wyemitowanych jednostek uczestnictwa wyniosta 229 674,4860 szt.

BALTIC MAKRO ALOKAC]I
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W okresie sprawozdawczym subfundusz osiagnat stope zwrotu z inwestycji (rozumiang jako wartos¢
aktywow netto na jednostke uczestnictwa) wynoszaca 3,29 % w przypadku Kategorii A natomiast
3,50% w przypadku Kategorii B.

Wartos¢ zrealizowanego zysku (straty) ze zbycia lokat w okresie sprawozdawczym wyniosta -258 tys.
zl. a wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 823 tys. zl.

Laczna liczba wyemitowanych jednostek uczestnictwa wyniosta 408 021,9580 szt.

BALTIC ZROWNOWAZONY
W okresie sprawozdawczym subfundusz osiggnat stope zwrotu z inwestycji (rozumiang jako wartos¢
aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa) wynoszaca 4,86 % w przypadku Kategorii A natomiast
6,20% w przypadku Kategorii B.
Wartos¢ zrealizowanego zysku (straty) ze zbycia lokat w okresie sprawozdawczym wyniosta - 11 tys.
zl. a wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 1 766 tys. z1.
Laczna liczba wyemitowanych jednostek uczestnictwa wyniosta 231 620,6330 szt.

6. Opis gléwnych rodzajow ryzyka i zagrozen, w tym niepewnosci ekonomicznych lub
inwestycyjnych.

1. Opis ryzyka inwestycyjnego zwiazanego z polityka inwestycyjna Subfunduszu, z
uwzglednieniem strategii zarzadzania i szczeg6lnych strategii inwestycyjnych stosowanych w
odniesieniu do inwestycji na okre$lonym obszarze geograficznym, w okreslonej branzy lub
sektorze gospodarczym albo w odniesieniu do okreSlonej kategorii lokat, albo w celu
odzwierciedlenia indeksu akcji lub Dluznych Papier6w Wartosciowych

1.1. Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe wigze si¢ ze zmianami czynnikéw rynkowych, w tym w szczeg6lnosci koniunktury
na rynku papieréw wartosciowych oraz zmiany stop procentowych. W zwigzku z faktem, ze Aktywa
Subfunduszu sa lokowane gléwnie w krétkoterminowe Diuzne Papiery Wartosciowe, w tym
emitowane przez Skarb Pafistwa, na ryzyko zwigzane z polityka inwestycyjna Funduszu ma takze
wplyw stan finanséw publicznych. Zmiany w poziomie rynkowych stép procentowych, majace
miejsce m.in. w nastepstwie zmian w parametrach makroekonomicznych, moga powodowac istotne
zmiany w wartosci Jednostek Uczestnictwa.

Ryzyko walutowe

Ryzyko walutowe stanowi podkategorie ryzyka rynkowego. W zwiazku z faktem, ze Aktywa
Subfunduszu inwestowane sg gléwnie w walucie polskiej, ryzyko niekorzystnego wplywu wahan
kurséw walutowych na warto$¢ aktywéw netto Subfunduszu jest ograniczone. Mimo to jednak
Fundusz nie moze zagwarantowac braku wplywu wahan kurséw walutowych na wartosé¢ aktywow
netto Subfunduszu.

1.2. Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe wigze sie z mozliwoscig niewywigzania sie ze zobowigzan wobec Funduszu przez
emitentéw instrumentéw finansowych posiadanych przez Fundusz, kontrahentéw Funduszu i inne
podmioty posiadajace zobowigzania wobec Funduszu. Polityka inwestycyjna Subfunduszu moze
zaklada¢ znaczne zaangazowanie Aktywéw Subfunduszu w Dtuzne Papiery Wartoéciowe lub
Instrumenty Rynku Pienieznego emitowane przez przedsiebiorstwa, co moze generowa¢ powstanie
wiegkszego ryzyka inwestycyjnego niz w przypadku zaangazowania w instrumenty skarbowe.
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Fundusz dokonujac lokat zgodnie z celem inwestycyjnym Subfunduszu bedzie dazy! do lokowania
Aktywow w instrumenty emitowane przez podmioty o wysokiej wiarygodnosci, jednakze Fundusz
nie moze zagwarantowac, ze nie wystapi przypadek, w ktérym niewywiazanie sie ze zobowigzan
przez emitentéw tych instrumentéw niekorzystnie wptynie na wartos¢ aktywoéw netto Subfunduszu.

W ramach ryzyka kredytowego mozna wyré6znié ryzyko kontrahenta oraz ryzyko rozliczenia.
1) Ryzyko kontrahenta

Ryzyko kontrahenta to ryzyko niewywigzania sie ze zobowigzan wobec Funduszu przez
kontrahentéw transakgji, ktérych przedmiotem sa Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne.

2) Ryzyko rozliczeniowe

Ryzyko rozliczeniowe wynika z faktu, ze pomimo zawarcia przez Fundusz okres$lonych transakcji nie
nastapi ich rozliczenie lub tez rozliczenie bedzie nieterminowe lub nieprawidtowe. Ryzyko takie
wystepuje w szczeg6lnosci na rynku miedzybankowym, na ktérym Fundusz moze zawierac
transakcje z terminem realizacji znaczaco pézniejszym od daty zawarcia transakcji. Rozliczenia
transakcji na rynku miedzybankowym sa w znacznej mierze oparte na reputacji i wzajemnym
zaufaniu stron w nich uczestniczacych; w skrajnych przypadkach moze doprowadzi¢ to do
nieterminowego lub catkowitego braku rozliczenia transakcji w okresie dzialania Funduszu.

1.3. Ryzyko ptynnosci

Ryzyko ptynnosci polega na braku mozliwosci sprzedazy, zakupu, likwidacji lub zamkniecia pozycji
w aktywach Funduszu, przy ograniczonych kosztach i w odpowiednio krétkim czasie, na skutek
czego jest zagrozona zdolnos¢é Funduszu do zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa. Ma to
szczegOlnie istotne znaczenie w przypadku zaistnienia niekorzystnych zjawisk makroekonomicznych
lub dotyczacych czynnikéw okreslajacych atrakcyjnosé inwestycyjna lub percepcje ryzyka w stosunku
do danego emitenta lub otoczenia, w jakim dziata. W zwigzku z powyzszym nie mozna wykluczy¢
ryzyka niekorzystnego wptywu niedostatecznej plynnosci lokat Subfunduszu na wartos¢ aktywow
netto Subfunduszu.

1.4. Ryzyko zwiazane z przechowywaniem Aktywéw Subfunduszu

Aktywa Subfunduszu, o ktérych mowa w art. 72b ust. 1i 2 Ustawy o Funduszach oraz w art. 88 ust.1 i
ust. 3 Rozporzadzenia 231/2013 (dalej: ,, Aktywa Utrzymywane”), przechowywane sa na rachunkach
prowadzonych przez Depozytariusza lub podmioty trzecie, ktérym Depozytariusz powierzyt
wykonywanie czynnosci zwigzanych z realizacja funkcji przechowywania Aktywoéw Utrzymywanych
Subfunduszu. Depozytariusz odpowiada wobec Funduszu za utrate Aktywoéw Utrzymywanych
Subfunduszu, w tym za utrate Aktywoéw Utrzymywanych Subfunduszu przez podmiot, ktéremu
Depozytariusz powierzyl wykonywanie czynnosci w zakresie zwigzanym z realizacjg funkcji
przechowywania tych aktywoéw. Przez utrate Aktywow Utrzymywanych Subfunduszu rozumie sie
przypadki, o ktérych mowa w art. 100 ust. 1 Rozporzadzenia 231/2013. W przypadku utraty
Aktywow Subfunduszu, Depozytariusz niezwlocznie zwraca Subfunduszowi taki sam instrument
finansowy lub takie samo aktywo albo kwote odpowiadajaca wartosci utraconego instrumentu
finansowego lub aktywa. W przypadku utraty przez Depozytariusza przechowywanych przez niego
Aktywéw Subfunduszu, Depozytariusz moze zwolni¢ sie od odpowiedzialnosci, jezeli wykaze, z
uwzglednieniem art. 101 Rozporzadzenia 231/2013, ze utrata instrumentu finansowego stanowiacego
Aktywa Subfunduszu nastgpila z przyczyn od niego niezaleznych. Aktywa Subfunduszu, o ktérych
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mowa w art. 72b ust. 3 Ustawy o Funduszach oraz art. 88 ust. 2 Rozporzadzenia 231/2013 (,, Aktywa
Rejestrowane”) przechowywane lub rejestrowane sg na rachunkach prowadzonych przez podmioty
trzecie na podstawie odrebnych uméw. Odpowiedzialnoé¢ za Aktywa Rejestrowane Subfunduszu
przez podmioty trzecie regulujg postanowienia ww. umoéw.

Aktywa Subfunduszu sa zapisywane na rachunkach i rejestrach odrebnie od aktywéw pozostatych
Subfunduszy, odrebnie od aktywéw Depozytariusza oraz odrebnie od aktywéw innych podmiotéow
trzecich

1.5. Ryzyko zwiazane z koncentracja Aktywéw lub rynkéw

Aktywa Subfunduszu beda lokowane przede wszystkim w krétkoterminowe Diuzne Papiery
Wartosciowe oraz instrumenty rynku pienieznego. Sa to instrumenty finansowe charakteryzujace sie
relatywnie niskim poziomem ryzyka inwestycyjnego, jednakze Fundusz nie moze zagwarantowac, ze
nie dojdzie do pogorszenia koniunktury rynkowej w sektorze tych instrumentéw finansowych. W
takim wypadku, pogorszenie koniunktury w ramach danego typu instrumentéw finansowych moze
spowodowaé w odniesieniu do Subfunduszu spadek wartoéci aktywoéw netto w stopniu wiekszym
niz gdyby Aktywa Subfunduszu byly lokowane w instrumenty réznych typéw. Negatywny wplyw
na warto$é¢ Aktywéw Subfunduszu moga wywieraé rowniez spadki wartosci poszczegélnych lokat
majacych znaczny udzial w portfelu inwestycyjnym Subfunduszu.

1.6. Ryzyko niedopuszczenia do obrotu na rynku regulowanym lub rynku zorganizowanym

Niedopuszczenie lub ograniczenie obrotu na rynku regulowanym lub rynku zorganizowanym
papieréw wartosciowych znajdujacych sie w portfelu Subfunduszu moze mieé¢ niekorzystny wplyw
na warto$¢ papieru wartoéciowego lub ograniczac jego zbywalnos¢.

1.7. Ryzyko operacyjne

Istnieje ryzyko poniesienia przez Subfundusz strat w wyniku nieadekwatnych lub zawodnych
proceséw wewnetrznych, bledow ludzkich, btedéw systeméw, a takze w wyniku zdarzen
zewnetrznych. W szczeg6lnosci bledy ludzkie lub bledy systeméw moga spowodowac
przeprowadzenie nieautoryzowanych transakcji lub uniemozliwi¢ przeprowadzenie transakcji,
zawodny proces moze przejawiac si¢ blednym lub op6znionym rozliczeniem transakcji, a btad ludzki
moze przejawiac sie przeprowadzeniem nieautoryzowanych transakcji.

2. Opis ryzyka zwiazanego z uczestnictwem w Subfunduszu
2.1. Ryzyko nieosiagniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji

Ryzyko nieosiggniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa wynika z braku
mozliwosci przewidzenia przysztych zmian cen instrumentéw finansowych wchodzacych w skiad
portfela Subfunduszu, a tym samym niemoznosci przewidzenia zmian Wartosci Aktywoéw Netto
Subfunduszu przypadajacych na Jednostke Uczestnictwa. Stopa zwrotu z inwestycji w Jednostki
Uczestnictwa jest zalezna zaréwno od ceny Jednostki Uczestnictwa w dniu nabycia Jednostek
Uczestnictwa, a takze od ceny Jednostki Uczestnictwa z dnia jej odkupienia. Inwestycje na rynku
kapitatlowym obarczone s ryzykiem, ktére moze powodowa¢ znaczne wahania wartoéci Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu, a tym samym czasowe obnizenie zainwestowanego kapitatu. Osiggnieta
stopa zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu zalezy réwniez od oplat
zwigzanych z zakupem lub sprzedaza Jednostek Uczestnictwa oraz od podatkéw, w przypadku
osiggniecia zyskéw z inwestycji.
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Ryzyko nieosiggniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa powigzane jest z
horyzontem inwestycyjnym Uczestnika. Wraz ze skréceniem horyzontu inwestycyjnego roénie ryzyko
znaczacego wplywu krétkoterminowych zmian koniunktury rynkowej na osiagnieta stope zwrotu.
Uczestnik powinien bra¢ pod uwage zakres czasowy inwestycji wskazany w Prospekcie w opisach
profilu inwestora dla kazdego z Subfunduszy. W przypadku koniecznosci zakoriczenia inwestycji
przed uplywem zaplanowanego horyzontu inwestycyjnego, Uczestnik powinien liczy¢ sie z sytuacja,
w ktorej zrealizowana stopa zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu moze sie
znaczgco rézni¢ od oczekiwanego zwrotu z inwestycji.

Subfundusz nie gwarantuje osiggniecia jego celu inwestycyjnego, a takze okreslonej stopy zwrotu z
dokonanej przez Uczestnika Subfunduszu inwestycji w Jednostki Uczestnictwa. Jednoczesnie
dochodowo$¢ Subfunduszu jest zwigzana takze z wlasciwym zarzadzaniem i podejmowanymi przez
zarzadzajacego decyzjami inwestycyjnymi. Uczestnicy Funduszu powinni wzigé pod uwage
bezposredni wptyw decyzji inwestycyjnych na rentownos¢ ich inwestycji.

1) Ryzyko zwigzane z zawarciem okreslonych uméw

Specyfika zawieranych umoéw o obstuge Funduszu i jego Uczestnikéw, w tym umoéw z Agentem
Transferowym, dystrybutorami i przedstawicielami, powoduje mozliwoé¢ nieprawidlowego
wywigzywania sie przez te podmioty z podjetych zobowigzan, w szczeg6lnosci poprzez op6znienie w
przesylaniu i realizacji zleceni lub bledna realizacje zlecen.

2) Ryzyko zwigzane ze szczegélnymi warunkami zawartych przez Subfundusz transakcji

Transakcje zawierane na rachunek Subfunduszu moga powodowaé dodatkowy wzrost ryzyka, co w
szczeg6lnosci dotyczy uméw majacych za przedmiot instrumenty pochodne, nabywanych w ramach
sprawnego zarzadzania portfelem inwestycyjnym Subfunduszu (ryzyko wynikajace z ksztaltowania
sie wartosci instrumentu bazowego w spos6b odmienny od oczekiwan zarzadzajacego) oraz umow
pozyczek papieréw wartosciowych (ryzyko braku mozliwosci wywigzania si¢ z umowy pozyczki na
warunkach oczekiwanych przez zarzadzajacego).

3) Ryzyko zwigzane z udzielonymi gwarancjami
Fundusz nie udziela gwarancji innym podmiotom.

2.2. Ryzyko wystapienia szczegolnych okolicznosci, na wystapienie ktérych Uczestnik Funduszu
nie ma wplywu lub ma ograniczony wptyw

Uczestnik powinien bra¢ pod uwage mozliwos$¢ wystapienia nastepujacych zdarzen, na ktére nie
bedzie mial wplywu: otwarcie likwidacji Subfunduszu, otwarcie likwidacji Funduszu, przejecie
zarzadzania Funduszem przez inne towarzystwo, przejecie zarzadzania Funduszem przez spotke
zarzadzajaca, zmiana Depozytariusza lub podmiotu obstugujacego Fundusz, potaczenie Subfunduszu
z innym Subfunduszem, zmiana polityki inwestycyjnej Subfunduszu.

1) Ryzyko otwarcia likwidacji Funduszu lub Subfunduszu

Fundusz moze ulec rozwiazaniu w przypadkach okreslonych w Ustawie. Nie mozna zagwarantowag,
ze w wyniku powyzszych czynnikéw nie nastapi rozwigzanie Funduszu, w wyniku czego umarzanie
Jednostek Uczestnictwa zostanie wstrzymane do czasu przeprowadzenia likwidacji Funduszu, a
koszty likwidacji Funduszu wplyng na zmniejszenie wartosci aktywéw netto Funduszu pozostajacych
do podzialu miedzy Uczestnikow Funduszu. W przypadku wystapienia co najmniej jednej z
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przestanek okreslonych w Statucie, Towarzystwo moze réwniez podjaé decyzje o likwidacji
Subfunduszu, w wyniku czego umarzanie Jednostek Uczestnictwa zostanie wstrzymane do czasu
przeprowadzenia likwidacji Subfunduszu, a koszty likwidacji Subfunduszu wptyna na zmniejszenie
wartosci aktywoéw netto Subfunduszu pozostajacych do podziatu miedzy Uczestnikéw Funduszu.

2) Ryzyko przejecia zarzadzania Funduszem przez inne towarzystwo funduszy inwestycyjnych

Zgodnie z Ustawg, inne towarzystwo funduszy inwestycyjnych moze na podstawie umowy z
Towarzystwem przejaé zarzadzanie Funduszem. W takim przypadku moga nastapi¢ zmiany w
zakresie zasad funkcjonowania Funduszu i Subfunduszu, w tym w szczegdlnosci celu inwestycyjnego
i zasad polityki inwestycyjne;j.

3) Ryzyko przejecia zarzadzania Funduszem przez spétke zarzadzajaca

Fundusz dziata w formie specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego, w zwigzku z czym
zgodnie z art. 4 ust. 1a Ustawy nie jest mozliwe przekazanie zarzadzania Funduszem spoétce
zarzadzajacej. Zgodnie z art. 4 ust. 1b Ustawy, Towarzystwo moze przekazac¢ zarzadzanie Funduszem
i prowadzenie jego spraw zarzadzajacemu z UE prowadzacemu dziatalnoé¢ na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej.

4) Ryzyko zmiany Depozytariusza lub podmiotu obstugujacego Fundusz

Fundusz lub Depozytariusz moga rozwigza¢ umowe o wykonywanie funkcji depozytariusza za
wypowiedzeniem, w terminie nie krétszym niz 6 miesiecy. Zmiana Depozytariusza wymaga zgody
Komisji. Jezeli Depozytariusz nie wykonuje obowiazkéw okreslonych w umowie albo wykonuje je
nienalezycie, Fundusz wypowiada umowe i niezwlocznie zawiadamia o tym Komisje. Komisja moze
nakazaé Funduszowi zmiane Depozytariusza. W tych przypadkach wypowiedzenie umowy moze
nastapi¢ w terminie krétszym niz 6 miesiecy. W przypadku otwarcia likwidacji lub ogloszenia
upadloéci Depozytariusza, Fundusz niezwlocznie dokonuje zmiany depozytariusza, bez stosowania
szeSciomiesiecznego terminu wypowiedzenia. Zmiana depozytariusza jest dokonywana w spos6b
zapewniajacy nieprzerwane wykonywanie obowigzkéw Depozytariusza.

Towarzystwo moze w kazdym czasie dokonaé¢ zmiany podmiotéw obstugujacych Funduszu, w
szczegodlnosci Agenta Transferowego. Uczestnik nie ma wptywu na decyzje Towarzystwa o zmianie
Depozytariusza lub podmiotu obstugujacego Fundusz.

5) Ryzyko polaczenia Subfunduszu z innym Subfunduszem

Za zgoda Komisji moze nastgpi¢ polaczenie dwéch Subfunduszy. Polgczenie nastepuje przez
przeniesienie majatku Subfunduszu przejmowanego do Subfunduszu przejmujacego oraz
przydzielenie Uczestnikom Funduszu Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu przejmujacego w zamian
za Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu przejmowanego. Uczestnik nie ma wptywu na decyzje
Towarzystwa o polaczeniu Subfunduszy.

6) Ryzyko przeksztalcenia specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego w fundusz
inwestycyjny otwarty

Towarzystwo ma prawo podja¢ decyzje o przeksztalceniu Funduszu w fundusz inwestycyjny
otwarty. Przeksztalcenie wymaga zmiany statutu Funduszu, co nastepuje bez zgody Uczestnikéw
Funduszu.

7) Ryzyko zmiany polityki inwestycyjnej Subfunduszu
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Towarzystwo moze podja¢ decyzje o zmianie Statutu, w tym takze w zakresie zasad polityki
inwestycyjnej Subfunduszu. Nie mozna wykluczy¢ przypadku, w ktérym polityka inwestycyjna
Subfunduszu ulegnie zmianie w sposéb odbiegajacy od oczekiwan Uczestnikéw.

2.3. Ryzyko niewyplacalnosci gwaranta

Fundusz nie jest funduszem gwarantowanym. Zaden podmiot nie gwarantuje wyplaty okreslonej
kwoty z tytulu odkupienia Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz.

2.4. Ryzyko inflacji

W zwiazku z faktem, ze w okresie miedzy zbyciem a odkupieniem Jednostek Uczestnictwa
Subfunduszu moze wystapic inflacja, moze dojs¢ do sytuacji, w ktérej zmiana wartosci Jednostki
Uczestnictwa w okresie inwestycji nie skompensuje stopy inflacji.

2.5. Ryzyko zwiazane z regulacjami prawnymi dotyczacymi Funduszu, w szczego6lnosci w zakresie
prawa podatkowego

W zwigzku ze zmiennoscig otoczenia prawnego, w tym przepiséw podatkowych, istnieje ryzyko
wystapienia niekorzystnych zmian prawnych skutkujacych pogorszeniem sytuacji Uczestnikéw
Funduszu. Nie jest mozliwe oszacowanie przez Fundusz prawdopodobienistwa i zakresu takich zmian
w przysztosci.

2.6. Ryzyko operacyjne

Istnieje ryzyko poniesienia przez Uczestnika strat w wyniku nieadekwatnych lub zawodnych
procesé6w wewnetrznych, bledéw ludzkich, bledéw systeméw, a takze w wyniku zdarzen
zewnetrznych. W szczego6lnosci bledy ludzkie i btedy systeméw moga spowodowac opdznienia
rozliczenia transakcji dokonywanych przez Uczestnikéw. Istnieje ryzyko dokonania blednej wyceny
wartosci aktywow netto na Jednostke Uczestnictwa Subfunduszu oraz ryzyko dokonania tej wyceny z
opoznieniem albo przekazania z opéZnieniem srodkéw z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa.

7. Istotne zmiany w informacji dla klienta alternatywnego funduszu inwestycyjnego w okresie
objetym sprawozdaniem.
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