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Informacje dotyczace funduszu EQUES Aktywnego Inwestowania Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego, o ktérych mowa w art.
222b Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzagdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U.
2021 poz. 605).

a) Informacja o udziale procentowym aktywow, ktore sg przedmiotem specjalnych ustalen w zwigzku z ich nieptynnoscia.

Aktywa funduszu EQUES Aktywnego Inwestowania Fundusz Inwestycyjny Zamkniety nie podlegajg ,specjalnym
ustaleniom” w zwigzku z ich nieptynnoscia w rozumieniu Art. 1 ust 5 Rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE)
Nr 231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r.

b) Informacja o zmianach regulacji wewnetrznych dotyczacych zarzgdzania ptynnoscia.

Towarzystwo nie dokonywato zmian w regulacjach wewnetrznych w zakresie zarzgdzania ptynnoscia.
¢) Informacja o aktualnym profilu ryzyka.

CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE BEZPOSREDNIO Z POLITYKA INWESTYCYJNA FUNDUSZU

Poziom ryzyka zwigzanego z dziatalnoscig Funduszu jest wysoki. Z politykg inwestycyjng funduszu zwigzane sg nastepujace rodzaje
ryzyk:

RYZYKO RYNKOWE

Ryzyko rynkowe wigze sie z tym, ze ceny na rynku finansowym oraz innych powigzanych z nim rynkach ulegajg wahaniom.
Oznacza to mozliwos¢ osiggniecia stopy zwrotu z inwestycji w certyfikaty inwestycyjne Funduszu nizszej w stosunku
do oczekiwanej, a nawet poniesienia straty (spadku wartosci certyfikatu ponizej jego ceny emisyjnej) w wyniku niekorzystnych
zmian cen rynkowych instrumentow wchodzacych w sktad portfela inwestycyjnego Funduszu.

Czynniki ryzyka zwigzane z poszczegdlnymi rynkami, na ktérych Fundusz moze dokonywaé inwestycji, zostaty opisane ponizej.
Ze wzgledu na stosowang polityke inwestycyjna, dla Funduszu najistotniejszym zrodtem ryzyka rynkowego jest ryzyko rynku akgcji.

RYZYKO RYNKU AKCII

Ryzyko rynku akcji oznacza mozliwos¢ nieosiggniecia zaktadanej stopy zwrotu, a nawet poniesienia przez Fundusz straty w wyniku
spadku cen akcji wchodzgcych w sktad portfela inwestycyjnego Funduszu lub cen instrumentow pochodnych opartych o akcje albo
indeksy gietdowe bedacych przedmiotem umdw zawartych przez Fundusz.

Na ryzyko rynku akcji sktadajg sie ryzyko systematyczne catego rynku akcji oraz ryzyko specyficzne poszczegdlnych emitentéw
akcji.

Ryzyko systematyczne, jest determinowane czynnikami o charakterze makroekonomicznym i tym samym wptyw na nie majg
zmiany podstawowych parametréw opisujacych ogdlny stan gospodarki, takich jak: tempo wzrostu gospodarczego, stopa inflacji,
podaz pieniagdza, deficyt budzetowy, poziom bezrobocia w gospodarce, kursy walutowe, stopa procentowa oraz inne agregaty
polityki pienieznej. Niekorzystne zmiany sytuacji makroekonomicznej w tym wypadku mogga negatywnie oddziatywa¢ na ceny akcji
i w konsekwencji na wartos¢ certyfikatéw. Wraz z postepem procesu globalizacji Swiatowego systemu finansowego, wysoka
i rosngca korelacja poszczegdlnych rynkow akcji sprawia, ze dywersyfikacja lokat Funduszu pomiedzy rynkami akcji réznych krajow
nie pozwala na wyeliminowanie ryzyka systematycznego, ktére wykazuje tendencje do przyjmowania charakteru globalnego.

Ryzyko specyficzne zwigzane jest za$ z inwestowaniem w akcje poszczegdlnych emitentdw i dotyczy stricte zagrozen wynikajacych
z dziatalnosci, ktéra prowadza. Wptyw na ryzyko specyficzne emitenta majg m.in.: rynek, na ktérym dziata (pogorszenie warunkdéw
makroekonomicznych w danym segmencie, zmiana ustawodawstwa w zakresie podatkéw lub warunkéw prowadzenia dziatalnosci
itp.), perspektywy rozwoju, biezgce i prognozowane wyniki prowadzonej dziatalnosci gospodarczej, pozostate wskazniki
finansowe, w tym struktura finansowania, jakos¢ organdw sprawujgcych funkcje zarzadcze i nadzorcze, struktura akcjonariatu
i plany ewentualnych jej zmian.

Polityka inwestycyjna Funduszu dopuszcza mozliwos$¢ otwierania krétkich pozycji na rynku akcji (poprzez dokonywanie krotkiej
sprzedazy i otwieranie krotkich pozycji w instrumentach pochodnych), ktére pozwalajg zarabia¢ na spadkach cen akcji, ale
przynosza straty w przypadku wzrostu ich cen. Otwarcie krétkich pozycji moze powodowac, ze zalezno$¢ pomiedzy zmianami
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koniunktury gietdowej a wartoscig lokat Funduszu przyjmie charakter odwrotny — istnieje mozliwos¢ spadku wartosci lokat
Funduszu na skutek wzrostéw cen na rynku akcji.

Materializacja ryzyka rynku akcji moze skutkowaé osiggnieciem stopy zwrotu z inwestycji w certyfikaty Funduszu nizszej
w stosunku do oczekiwanej, a nawet doprowadzi¢ do straty z inwestycji (spadku wartosci certyfikatu ponizej jego ceny emisyjnej).

Mechanizm zarzgdzania ryzykiem:

Ryzyko systematyczne charakteryzuje sie wysokim poziomem niedywersyfikowalnosci. Fundusz moze jednak prébowac ograniczac
ryzyko systematyczne poprzez zmniejszanie ekspozycji na rynek akcji, np. poprzez sprzedaz akcji lub przy uzyciu kontraktéw
terminowych (pozycja short). Dziatania Funduszu polegajg réwniez na biezagcym monitorowaniu natezenia tego ryzyka oraz
ewentualnym reagowaniu na nie w ramach mozliwosci, majac na uwadze najlepszy interes uczestnikdw.

Jesli chodzi zas o ryzyko specyficzne, Fundusz stosuje techniki redukujace poziom ewentualnego zagrozenia. Techniki te polegaja
przede wszystkim na:

1) dokonywaniu analizy emitentéw akcji pod wieloma aspektami, takimi jak m.in.: ocena kondycji finansowej emitenta, jego
otoczenia gospodarczego i prawnego, poziom ryzyka inwestowania w akcje danego emitenta, wycena wartosci tych akcji
itp.;

2) stosowaniu dywersyfikacji portfela inwestycyjnego polegajaca na tym, ze ryzyko specyficzne ulega ograniczeniu poprzez
nabywanie akcji wielu emitentéw — dzieki temu ryzyko specyficzne jednego emitenta ma mniejsze znaczenie w kontekscie
catego portfela inwestycyjnego Funduszu. Jednoczesnie Fundusz unika przy tym dokonania tzw. przedywersyfikowania
objawiajgcego sie tym, ze koszty dywersyfikacji (koszty analizy emitentéw, koszty transakcyjne itp.) przewyzszaja realne
korzysci z nabycia akcji emitentdw, ktére nie prowadza do majgcego znaczenie ograniczania specyficznego ryzyka rynku
akcji.

RYZYKO RYNKU TOWAROW

Polityka inwestycyjna Funduszu dopuszcza mozliwos¢ dokonywania przez Fundusz inwestycji na rynkach towarowych
za posrednictwem towarowych instrumentéw pochodnych. Zmiany cen towarowych instrumentéw pochodnych wynikaja
ze zmian cen towarow gietdowych (towary rozumiane jako wszelkie dobra o charakterze zamiennym podlegajgce dostawie, w tym
metale, rudy i stopy metali, produkty rolne i energia, oznaczone co do gatunku rzeczy, mierniki i limity wielkosci produkcji lub
emisji zanieczyszczer, dopuszczone do obrotu na gietdach towarowych) stanowigcych baze towarowego instrumentu
pochodnego. Ceny rynkowe towardéw gietdowych mogg podlegaé znaczgcym wahaniom zaréwno z powoddéw fundamentalnych
(zmiany przewidywanego popytu na dany towar, jego podazy, globalnego poziomu zapaséw itp.), jak i z przyczyn o charakterze
technicznym (aktywnos¢ spekulacyjna innych inwestorow).

Ryzyko rynku towaréw oznacza mozliwos¢ nieosiggniecia zaktadanej stopy zwrotu, a nawet poniesienia przez Fundusz straty
w wyniku spadku cen towardéw stanowigcych baze towarowych instrumentéw pochodnych dla towarowych instrumentéw
pochodnych bedgcych przedmiotem umdw zawartych przez Fundusz.

Polityka inwestycyjna Funduszu dopuszcza mozliwos¢ otwierania krétkich pozycji na rynku towaréw (poprzez otwieranie krotkich
pozycji w towarowych instrumentach pochodnych), to jest pozycji ktére pozwalajg zarabia¢ na spadkach wartosci rynkowej cen
towarow, ale przynosza straty w przypadku wzrostu ich cen. Otwarcie krétkich pozycji moze powodowaé, ze zaleznos¢ pomiedzy
zmianami koniunktury na rynku towardéw a wartoscig lokat Funduszu przyjmie charakter odwrotny — istnieje mozliwo$¢ spadku
wartosci lokat Funduszu na skutek wzrostéw cen na rynku towardw.

Materializacja ryzyka rynku towaréw moze skutkowac osiggnieciem stopy zwrotu z inwestycji w certyfikaty Funduszu nizszej
w stosunku do oczekiwanej, a nawet doprowadzi¢ do straty z inwestycji (spadku wartosci certyfikatu ponizej jego ceny emisyjnej).

Mechanizm zarzadzania ryzykiem:

Fundusz posiada mechanizmy zarzadcze, dzieki ktérym jest w stanie ogranicza¢ ryzyko rynku towardow. Decydujace znaczenie
w tym obszarze Fundusz posiada na etapie podejmowania decyzji o ulokowaniu lub nieulokowaniu aktywoéw Funduszu na rynku
towarowym poprzez kompleksowg analize inwestycji i ewentualnych czynnikdw determinujacych zmaterializowanie sie zagrozenia
powodujacego nieosiggniecie zaktadanej stopy zwrotu lub poniesienie straty z danej inwestycji. Fundusz rowniez posiada niekiedy
mozliwo$¢ ograniczania ryzyka rynku towardw na wczesnym etapie za pomoca podjecia decyzji o zakonczeniu inwestycji
przynoszacej straty, zanim straty wedtug prognoz Funduszu zaczng sie pogtebiaé. Dodatkowo Fundusz moze probowac ograniczaé
ryzyko rynku towarow poprzez zmniejszanie ekspozycji na tym rynku, np. przy uzyciu kontraktéw terminowych (pozycja short).

RYZYKO RYNKU STOP PROCENTOWYCH

Stopy procentowe majg przetozenie na stan gospodarek krajow, w tym na rynki finansowe. Decyzje podejmowane w ramach
polityki pienieznej przez banki centralne odnosza skutek w postaci poziomu zacigganych kredytow i pozyczek, a takze poziomu
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depozytéw bankowych w gospodarce. Wzrost stdép procentowych pocigga za sobg wzrost oprocentowania kredytéw oraz
depozytéw bankowych. Warunki te determinujg zacigganie mniejszej ilosci kredytow. Ponadto wyzsze stopy procentowe sprzyjaja
wptacaniu oszczednosci na oprocentowane depozyty bankowe, co w ogdlnym rozrachunku prowadzi do zmniejszenia ilosci
pieniedzy w obiegu. Z drugiej strony spadek stop procentowych powoduje zwiekszenie zdolnosci kredytowej kredytobiorcéw oraz
obnizenie kosztu zaciggniecia kredytéw, co zacheca do ich zaciggania. Dodatkowo nizsze stopy procentowe przektadajg sie na
nizsze oprocentowanie depozytéw bankowych iw konsekwencji na nizsze depozyty bankowe. Nalezy pamieta¢, ze w dobie
globalizmu decyzje dotyczgce wysokosci poziomu stop procentowych podejmowane w réznych panstwach moga sie wzajemnie
przenikac i reagowac na siebie.

Ryzyko stép procentowych moze sie zrealizowac w wielu formach.

W kontekscie inwestycji aktywdw Funduszu w instrumenty finansowe o charakterze udziatowym ryzyko stép procentowych
stwarza zagrozenie w obszarze sytuacji finansowej emitenta. Mianowicie wzrost stop procentowych moze doprowadzi¢
do obnizenia lub nawet utraty ptynnosci emitenta w efekcie zwiekszenia sie kosztéw obstugi dtugu lub niemoznosci pozyskania
niezbednego finansowania na cele, istotne z punktu widzenia emitenta.

W kontekscie inwestycji aktywow Funduszu w instrumenty finansowe o charakterze dtuznym — ryzyko stop procentowych oznacza
przede wszystkim mozliwos¢ spadku wartosci aktywow netto na skutek wzrostu stdép procentowych. Wartos$¢ instrumentow
dtuznych bowiem (dtuzne papiery wartosciowe, instrumenty rynku pienieznego) jest odwrotnie proporcjonalna do zmiany stopy
procentowej. Mianowicie wzrost stopy procentowej wywotuje spadek wartosci lub cen instrumentow dtuznych, zas spadek stép
procentowych wywotuje wzrost wartosci lub cen instrumentéw finansowych o charakterze dtuznym. Wynika to z faktu, ze zmiana
obecnego oprocentowania na rynku zacheca uczestnikoéw rynku finansowego do dokonywania najkorzystniejszych z ich punktu
widzenia decyzji inwestycyjnych, ktdre przyniosa im najwyzsze prawdopodobierstwo zrealizowania oczekiwanej stopy zwrotu.

Zrédtami ryzyka stopy procentowej sg wszystkie czynniki powodujace lub mogace powodowad istotne i nieoczekiwane zmiany jej
poziomu. Zaliczy¢ tu mozna wzrost stopy inflacji (biezgcej lub prognozowanej) przektadajagcy sie na zmiane oczekiwan
co do przysztej polityki pienieznej banku centralnego, wszystkie inne zmiany parametréw makroekonomicznych mogacych
Swiadczy¢ o presji ptacowej lub cenowej w gospodarce (np. zmiana poziomu zatrudnienia isSredniej ptacy, zmiana kursu
walutowego, zmiana cen producentéw), a takze pozostate zdarzenia majgce wptyw na przeptyw kapitatu na rynku instrumentow
dfuznych, takich jak chociazby pogorszenie oceny przez inwestorow przysztej sytuacji fiskalnej kraju.

Przedmiotem lokat Funduszu mogg by¢ réwniez instrumenty pochodne oparte na instrumentach dtuznych (dtuznych papierach
wartosciowych lub instrumentach rynku pienieznego). Ich konstrukcja moze powodowaé odmienne (w tym takze odwrotne) od
opisanych powyzej skutki zmian stép procentowych.

W przypadku zobowigzan Funduszu, oprocentowanych zmienng stopg procentowa, wzrost stopy procentowej moze wywotaé
wzrost wysokosci odsetek ptaconych od zobowigzan Funduszu ico za tym idzie — spowodowac wzrost wysokosci kosztow
ponoszonych przez Fundusz.

Materializacja ryzyka stép procentowych (w ktérejkolwiek jego postaci opisanej powyzej) moze skutkowac osiggnieciem stopy
zwrotu z inwestycji w certyfikaty nizszej w stosunku do oczekiwanej, a nawet doprowadzi¢ do straty z inwestycji (spadku wartosci
certyfikatu ponizej jego ceny emisyjnej) w wyniku niekorzystnych zmian cen rynkowych instrumentéw wchodzgcych w sktad
portfela inwestycyjnego Funduszu.

Mechanizm zarzadzania ryzykiem:

Zarzadzanie ryzykiem stép procentowych przez Fundusz polega na biezacej analizie wymienionych czynnikdw odpowiedzialnych
za ksztattowanie sie poziomu stép procentowych. Fundusz prébuje oszacowac¢ wptyw zmian stép procentowych na emitentéw
instrumentow finansowych wchodzacych w sktad portfela inwestycyjnego Funduszu, oceni¢ prawdopodobienstwo spadku
wartosci dtuznych papieréw wartosciowych iewentualnie dostosowywacé poziom zaangazowania aktywéw Funduszu w takie
instrumenty finansowe, w zaleznosci od prognozowanych zagrozen.

W przypadku zaciggnietych zobowigzan przez Fundusz — analizuje sie idazy sie do zorganizowania mechanizmow
zabezpieczajgcych Fundusz przed ewentualnym wzrostem kosztéw obstugi dtugu, mogacym prowadzi¢ w efekcie do obnizenia
zaktadanej stopy zwrotu z inwestycji. Metoda takg moze by¢ m.in. ulokowanie srodkéw finansowych w instrumenty finansowe
oprocentowane zmienng stopga procentowa.

RYZYKO KURSU WALUTOWEGO

Polityka inwestycyjna Funduszu dopuszcza mozliwo$¢ nabywania przez Fundusz walut obcych, lokowania aktywéw Funduszu
w instrumenty denominowane w walutach obcych oraz otwieranie pozycji winstrumentach pochodnych, dla ktérych
Instrumentem bazowym jest waluta obca. Fundusz moze takze zaciggac¢ zobowigzania denominowane w walutach obcych.

Ryzyko walutowe oznacza mozliwos¢ poniesienia przez Fundusz straty na skutek spadku wartosci lokat Funduszu



denominowanych w walutach obcych, w wyniku wzrostu kursu ztotego do walut obcych, w ktérych notowane lub denominowane
sg te lokaty Funduszu lub mozliwos¢ wzrostu wartosci zobowigzan Funduszu denominowanych w walutach obcych w wyniku
spadku kursu ztotego do walut obcych, w ktérych wyrazone sg zobowigzania Funduszu.

Materializacja ryzyka kursu walutowego (w ktérejkolwiek jego postaci opisanej powyzej) moze skutkowac osiggnieciem stopy
zwrotu z inwestycji w certyfikaty nizszej w stosunku do oczekiwanej, nawet moze doprowadzi¢ do straty z inwestycji (spadku
wartosci certyfikatu ponizej jego ceny emisyjnej).

Mechanizm zarzgdzania ryzykiem:

Fundusz moze zastosowac mechanizmy zabezpieczajgce wartos¢ lokat denominowanych w walucie obcej, ktére majg na celu
niwelowanie wptywu wahan kursu waluty obcej na wartos$¢ aktywow, takie jak np.: zabezpieczanie pozycji przy uzyciu kontraktow
forward na waluty, czy swapy walutowe.

RYZYKO KREDYTOWE

Ryzyko kredytowe, zwigzane z mozliwoscia inwestowania przez Fundusz w dtuzne papiery wartoSciowe, jest ryzykiem
przejawiajgcym sie w réznych postaciach. Dwoma podstawowymi i najbardziej powszechnymi kategoriami klasyfikacji sa: (i) ryzyko
niedotrzymania warunkéw, ktoére rozpatrywane jest w wytgcznie w negatywnym charakterze oznaczajgcym mozliwosci
niedotrzymania warunkow przez emitenta, to jest brakiem jego zdolnosci do obstugiwania wierzytelnosci Funduszu oraz (ii) ryzyko
wiarygodnosci kredytowej o charakterze neutralnym przejawiajgce sie poprzez obnizenie wiarygodnosci kredytowej emitenta
(aspekt negatywny) oraz podwyzszenie wiarygodnosci kredytowej emitenta (aspekt pozytywny).

Ryzyko kredytowe oznacza w praktyce mozliwos¢ spadku wartosci lokat Funduszu w wyniku pogorszenia wiarygodnosci
kredytowej emitenta powodujacej spadek cen albo czesciowa lub catkowitg utrate wartosci przez instrumenty dtuzne (dtuzne
papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego) bedgce przedmiotem lokat Funduszu. Pogorszenie wiarygodnosci
kredytowej jest nastepstwem pogorszenia perspektyw rozwoju emitenta z przyczyn lezgcych po stronie emitenta jak
i niezaleznych od niego zmian warunkdéw otoczenia rynkowego, ekonomicznego, prawnego, technicznego w jakich dziata emitent
lub jego branza, ale takze wszelkich innych istotnych zdarzen, w tym takze zdarzen jednorazowych oraz zdarzen losowych, ktorych
nastepstwem jest zmniejszenie zdolnosci emitenta do regulacji zobowigzan zaréwno biezgcych jak i przysztych.

Ryzyko kredytowe oznacza réwniez mozliwos¢ poniesienia przez Fundusz straty w wyniku niewywigzywania sie ze swoich
zobowigzan przez kontrahentow, z ktorymi zostaty zawarte przez Fundusz umowy dotyczgce papierédw wartosciowych lub
instrumentow pochodnych jesli transakcje te nie sg objete systemem gwarantowania rozliczen.

Materializacja ryzyka kredytowego moze skutkowal osiggnieciem stopy zwrotu z inwestycji w certyfikaty nizszej w stosunku
do oczekiwanej, a nawet doprowadzi¢ do straty z inwestycji (spadku Wartosci Certyfikatu ponizej jego ceny emisyjnej).

Mechanizm zarzgdzania ryzykiem:

Ryzyko kredytowe ograniczane jest przez Fundusz juz na etapie wyboru instrumentéw finansowych lub przed zaciggnieciem
konkretnego zobowigzania, obcigzonych tym ryzykiem. Nastepczg formg kontroli ryzyka kredytowego praktykowang przez
Fundusz jest biezaca analiza zmieniajacych sie czynnikdw ryzyka kredytowego oraz elastyczne dostosowywanie swoich dziatar do
poziomu jego natezenia. Dodatkowo Fundusz stosuje dywersyfikacje instrumentéw finansowych, w ktére lokuje aktywa. Poprzez
dywersyfikacje Fundusz na biezgco dgzy do niwelowania poziomu ryzyka.

RYZYKO DZWIGN! FINANSOWE)

Polityka inwestycyjna Funduszu dopuszcza stosowanie przez Fundusz dzwigni finansowej. DZwignia finansowa polega
na pozyczaniu kapitatu w celu jego dalszej inwestycji. DZwigni finansowa stosowana jest dla zwielokrotnienia zyskéw i dziata
w przypadku osiggania stopy zwrotu z inwestycji przewyzszajacej koszt pozyczonego kapitatu.

Ryzyko dZwigni finansowej polega na mozliwosci poniesienia przez Fundusz straty na skutek nietrafnych decyzji inwestycyjnych lub
wszelkich innych zdarzen powodujgcych, ze stopa zwrotu z lokat Funduszu jest nizsza od stopy oprocentowania pozyczonego
kapitatu, stosowanie dzwigni finansowej prowadzi do zwielokrotnienia strat w poréwnaniu do inwestycji, ktére nie korzystaja
z tego mechanizmu. Ryzyko dzwigni finansowej wystepuje w szczegdlnosci w przypadku zaciggania przez Fundusz kredytow lub
pozyczek, zawieranych przez Fundusz umow majacych za przedmiot instrumenty pochodne lub towarowe instrumenty pochodne
oraz nabywania przez Fundusz tytutéw uczestnictwa w takich funduszach portfelowych (ETF — Exchange Traded Funds), ktore
zawierajg w swej konstrukcji mechanizm dzwigni finansowej.

Materializacja ryzyka dZzwigni finansowej moze skutkowac osiggnieciem stopy zwrotu z inwestycji w certyfikaty nizszej w stosunku
do oczekiwanej, a nawet doprowadzi¢ do straty z inwestycji (spadku Wartosci Certyfikatu ponizej jego ceny emisyjnej).

Mechanizm zarzgdzania ryzykiem:

Ryzyko dzwigni finansowej zostato przewidziane, a mechanizm zarzadczy tym ryzykiem zostat opracowany na etapie nadawania
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statutu Funduszowi przez Towarzystwo. Fundusz stosuje sie do limitow okreslonych w statucie i przepisach prawa. Ponadto
korzystanie z dzwigni finansowej uzaleznione jest od decyzji zarzadzajgcego aktywami, opartej o ocene poziomu potencjalnego
zysku wzgledem ryzyka.

RYZYKO ZWIAZANE Z TRANSAKCIAMI KROTKIE] SPRZEDAZY

Krétka sprzedaz jest specyficznym rodzajem transakcji, ktory zasadniczo sktada sie z dwéch etapdw. Pierwszy z nich — otwarcie
pozycji, polega na tym, ze sprzedaje sie uprzednio pozyczone instrumenty finansowe. Drugi z nich — zamkniecie pozycji, polega zas
na tym, ze instrumenty finansowe nabywa sie, a nastepnie zwraca podmiotowi, od ktérego zostaty pozyczone. Réznica miedzy
ceng sprzedazy instrumentéw finansowych otrzymang przez Fundusz, a ceng nabycia tych instrumentéw finansowych zaptacong
przez Fundusz, po odjeciu kosztow, stanowi wynik Funduszu z transakcji.

Transakcja przynosi zysk, jezeli instrumenty finansowe bedace przedmiotem kroétkiej sprzedazy zostaty odkupione po cenie nizszej
od ceny, po ktérej zostaty wczesniej sprzedane. Od chwili skorzystania z mechanizmu krotkiej sprzedazy cena rynkowa
instrumentu finansowego powinna spas¢. W przeciwnym przypadku transakcja przynosi strate.

Transakcje krotkiej sprzedazy pozwalajg wiec zarabiac na spadkach cen instrumentéw finansowych.

Ryzyko zwigzane z transakcjami krotkiej sprzedazy polega przede wszystkim na mozliwosci poniesienia przez Fundusz strat
na skutek realizacji nietrafionych decyzji inwestycyjnych i wzrostu cen instrumentdw finansowych bedgcych przedmiotem krotkiej
sprzedazy.

Z transakcjami krotkiej sprzedazy moze wigzaé sie dodatkowe ryzyko polegajgce na tym, ze podmiot, od ktérego instrumenty
finansowe zostaty pozyczone przez Fundusz moze zazgdac ich zwrotu (jezeli umowa pozyczki zawarta z tym podmiotem zawiera
takie uprawnienie), zmuszajgc tym samym Fundusz do zamkniecia pozycji w niekorzystnym momencie, co moze mie¢ negatywny
wplyw wynik takiej transakcji.

Materializacja ryzyka zwigzanego z transakcjami krotkiej sprzedazy moze skutkowac osiggnieciem stopy zwrotu z inwestycji
w certyfikaty nizszej w stosunku do oczekiwanej, a nawet doprowadzi¢ do straty z inwestycji (spadku Wartosci Certyfikatu ponizej
jego ceny emisyjnej).

Mechanizm zarzgdzania ryzykiem:

Fundusz doktada nalezytej starannosci do procesu analizy okreslonego instrumentu finansowego majacego byc¢ przedmiotem
umowy kroétkiej sprzedazy, zwtaszcza w zakresie prawdopodobienstwa zrealizowania sie zaktadanego scenariusza spadku ceny
tego instrumentu finansowego na rynku publicznym. Dokonujac inwestycji przy uzyciu krétkiej sprzedazy Fundusz wybiera takie
instrumenty finansowe, ktére cechujg sie wysokim poziomem ptynnosci (tzn. zachodzi wysoki stopiert prawdopodobienstwa
nabycia lub zbycia danych instrumentéw finansowych w okreslonym czasie bez narazenia aktywow na utrate wartosci).

RYZYKO ROZLICZENIA

Ryzyko rozliczenia oznacza mozliwosé poniesienia przez Fundusz straty na skutek btednego lub opdznionego rozliczenia transakcji
zawartej przez Fundusz. Btedne lub opdznione rozliczenie transakcji powoduje odchylenie sktadu portfela inwestycyjnego
Funduszu od sktadu pozadanego przez Towarzystwo, co moze okazac¢ sie niekorzystne dla Funduszu. Btedne lub opdznione
rozliczenie transakcji moze takze prowadzi¢ do obcigzenia Funduszu dodatkowymi kosztami lub kwotami kar umownych,
regulaminowych lub innych wynikajacych z transakcji zawartych przez Fundusz oraz z warunkéw dziatania na poszczegdlnych
rynkach regulowanych. Fundusz moze zosta¢ obcigzony dodatkowymi kosztami i karami, o ktérych mowa w zdaniu poprzednim
takze w przypadku gdy winy za btedne lub opdznione rozliczenie nie ponosi, szczegdlnie w przypadku gdy nastepstwem btednego
lub opdZnionego rozliczenia bedzie brak mozliwosci rozliczenia innych transakcji Funduszu. Ryzyko rozliczenia wystepuje przede
wszystkim przy zawieraniu transakcji niegwarantowanych przez izby rozliczeniowe.

Materializacja ryzyka rozliczenia moze skutkowaé osiggnieciem stopy zwrotu zinwestycji w certyfikaty nizszej w stosunku

do oczekiwanej, a nawet doprowadzi¢ do straty z inwestycji (spadku wartosci certyfikatu ponizej jego ceny emisyjnej).

Mechanizm zarzgdzania ryzykiem:

W swoich dziataniach Fundusz dgzy do unikania transakcji obarczonych ryzykiem rozliczenia. Ponadto Fundusz dobiera
kontrahentéw, ktérzy rokuja pozytywna wspotprace z Funduszem.

RyzYko PLYNNOSCI

Ptynnos¢ na rynku finansowym jest miarg okreslajagca czas potrzebny na zamiane lokaty Funduszu w srodki pieniezne. Ptynnos¢
okresla sie za pomoca danych historycznych wolumenu obrotu danymi instrumentami finansowymi w odniesieniu do lokat
w portfelu inwestycyjnym Funduszu oraz stosunkiem instrumentéw finansowych rozproszonych wzgledem wszystkich
instrumentéw finansowych znajdujgcych sie w wolnym obrocie (ang. free float). Ryzyko ptynnosci wigze sie z mozliwoscig
poniesienia przez Fundusz straty wwyniku niemoznosci zbycia skfadnikéw portfela inwestycyjnego Funduszu
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w terminach umozliwiajgcych obstuge zobowigzan Funduszu lub prawidtowa realizacje polityki inwestycyjnej Funduszu
prowadzacej do koniecznosci zbywania sktadnikow lokat po cenach nizszych od aktualnych cen rynkowych lub do niekorzystnego
wptywu na poziom cen rynkowych (ryzyko ceny). Poziom ryzyka ptynnosci jest wyzszy w odniesieniu do inwestycji Funduszu
w instrumenty finansowe, ktérych wolumen lub wartos$¢ obrotu nie sg wysokie albo instrumenty te nie sg przedmiotem obrotu
na rynku zorganizowanym.

Ryzyko ptynnosci zwigzane jest takze ze zdolnosciag Funduszu do wypetniania zobowigzan z tytutu wykupu certyfikatow.
W przypadku ograniczonej ptynnosci lokat w portfelu inwestycyjnym Funduszu, Fundusz narazony jest na ryzyko niewywigzania sie
z zobowigzan wynikajgcych z realizacji ztozonych zgdan wykupu certyfikatow.

Materializacja ryzyka rozliczenia moze skutkowaé osiggnieciem stopy zwrotu zinwestycji w certyfikaty nizszej w stosunku
do oczekiwanej, a nawet doprowadzi¢ do straty z inwestycji (spadku wartosci certyfikatu ponizej jego ceny emisyjnej).

Mechanizm zarzgdzania ryzykiem:

Fundusz komponujgc sktad portfela inwestycyjnego bierze pod uwage poziom historycznych wolumendw obrotu na danym
instrumencie finansowym oraz ptynnos¢ sktadnikow portfela inwestycyjnego Funduszu. Fundusz dazy do tego, aby nabywac takg
ilos¢ instrumentdéw finansowych, ktdérg bedzie mogt w razie potrzeby spieniezy¢é w wybranym przez siebie czasie, bez konsekwencji
znaczacego negatywnego wptywu na osiggang stope zwrotu.

Fundusz monitoruje ptynnos¢ portfela inwestycyjnego odnoszac jg do prognozowanych i faktycznie sktadanych przez inwestoréow
dyspozycji wykupu certyfikatdw, w celu zapewnienia wykonania zobowigzan z tytutu wykupu certyfikatéw. Jednym
z mechanizmoéw kontrolnych jest regularne wykonywanie testéw warunkéw skrajnych obszaru ptynnosci w scenariuszach
obnizonej ptynnosci lokat.

RYZYKO PRZECHOWYWANIA | REJESTROWANIA AKTYWOW

Ryzyko zwigzane z przechowywaniem i rejestrowaniem aktywéw oznacza mozliwos¢ poniesienia przez Fundusz straty w wyniku
btedu depozytariusza, subdepozytariuszy (podmiotéw, ktére na podstawie umowy z depozytariuszem przechowujg czesé
aktywow) lub innych podmiotdw rejestrujacych aktywa, a takze w wyniku niewyptacalnosci depozytariusza, subdepozytariuszy lub
tego podmiotu rejestrujgcego aktywa w zakresie w jakim aktywa nie sg gwarantowane przez strony trzecie lub nie podlegajg
ochronie z mocy ustawy.

Materializacja ryzyka przechowywania i rejestrowania aktywow moze skutkowac osiggnieciem stopy zwrotu z inwestycji
w certyfikaty nizszej w stosunku do oczekiwanej, a nawet doprowadzi¢ do straty z inwestycji (spadku wartosci certyfikatu ponizej
jego ceny emisyjnej).

Mechanizm zarzagdzania ryzykiem:

Depozytariusz, ewentualni subdepozytariusze i inne podmioty rejestrujgce aktywa oraz Fundusz, co do zasady, sg podmiotami
niezaleznymi od siebie i w wiekszosci sg nadzorowane przez krajowy organ nadzoru finansowego. W zwigzku z tym Fundusz nie
sprawuje bezposredniej kontroli nad tymi podmiotami. Tym niemniej Fundusz dokonuje weryfikacji czy $wiadczone ustugi sg
realizowane zgodnie z zawartg umowa. Zarzadzanie tym ryzykiem ogranicza sie w praktyce do zachowania nalezytej starannosci
przy wyborze depozytariusza lub podmiotu rejestrujgcego aktywa oraz okreslenia takich warunkéw umowy, ktérych rzetelne
wykonywanie obniza poziom prawdopodobienstwa ziszczenia sie ryzyka przechowywania i rejestrowania aktywéw. Fundusz
na biezgco prowadzi nieformalng ocene wykonywania obowigzkéw okreslonych w umowie.

RYZYKO KONCENTRACII AKTYWOW LUB RYNKOW

Koncentracja jest miarg zaangazowania Funduszu w dane aktywo lub rynek (wyrazona, najczesciej procentowo, jako stosunek
wartosci inwestycji w dane aktywo lub rynek wzgledem wartosci wszystkich aktywdw). Ryzyko zwigzane z koncentracja aktywow
lub rynkéw oznacza mozliwos¢ poniesienia przez Fundusz straty w wyniku, niekorzystnych zmian cen lub wartosci danej lokaty,
kategorii lokat lub danego rynku w przypadku koncentracji dziatalnosci inwestycyjnej Funduszu w tej kategorii lokat lub na tym
rynku.

Materializacja ryzyka koncentracji aktywéw lub rynkéw moze skutkowac osiggnieciem stopy zwrotu z inwestycji w certyfikaty
nizszej w stosunku do oczekiwanej, a nawet doprowadzi¢ do straty z inwestycji (spadku wartosci certyfikatu ponizej jego ceny
emisyjnej).

Mechanizm zarzgdzania ryzykiem:

Stanem pozgdanym przez Fundusz jest posiadanie odpowiednio zdywersyfikowanego portfela inwestycyjnego. Wobec tego
Fundusz dazy do rozproszenia posiadanych srodkéw finansowych Uczestnikdéw w aktywa o odmiennej specyfice i zréznicowanym
poziomie katalogu ryzyk, w celu unikniecia nadmiernego ryzyka koncentracji aktywow, rynkow lub segmentow. Nalezy przy tym



zwroci¢ uwage na fakt, ze w srodowisku spadajgcych cen aktywdw — réwnoczesnie wzrasta korelacja ich cen, co z kolei przektada
sie na mniejsze korzysci ptynace z dywersyfikaciji.

RYZYKO INWESTOWANIA W JEDNOSTKI UCZESTNICTWA, CERTYFIKATY INWESTYCYINE | TYTULY UCZESTNICTWA

Ryzyko inwestowania w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej, certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych zamknietych majgcych siedzibe na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej, tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne oraz tytuty uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za granica oznacza mozliwos¢ poniesienia przez Fundusz straty w wyniku
niekorzystnych zmian cen lub wartosci aktywoéw netto przypadajacych na te jednostki, certyfikaty inwestycyjne lub tytuty
uczestnictwa. Ryzyko inwestowania w jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne lub tytuty uczestnictwa ma charakter
wtorny, a jego podstawowym Zzrodtem sg kategorie lokat, w ktdére lokuje Fundusz lub instytucja emitujgca jednostki, certyfikaty
inwestycyjne lub tytuty uczestnictwa w zaleznosci od jej polityki inwestycyjnej zastosowanie mogg miec niektére lub wszystkie
czynniki wymienione w niniejszym rozdziale.

Ponadto inwestowanie w jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne itytuty uczestnictwa zwigzane jest zryzykiem
niekorzystnego wptywu na warto$¢ takich lokat wynikajacg z braku wptywu na strukture portfela lokat i podejmowane decyzje
inwestycyjne przez zarzadzajacych tymi funduszami oraz instytucje wspdlnego inwestowania, brakiem wptywu na zmiany
zarzgdzajgcych, zmiany polityki inwestycyjnej czy stylu zarzadzania dang instytucjg. Ten rodzaj inwestycji zwigzany jest réwniez
z ryzykiem wyceny lokat danego funduszu lub instytucji wspdlnego inwestowania w sposéb odmienny niz dokonywana przez
Fundusz, gdy nabywa te instrumenty bezposrednio.

Materializacja ryzyka inwestowania w jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne itytuty uczestnictwa moze skutkowac
osiggnieciem stopy zwrotu zinwestycji w certyfikaty nizszej w stosunku do oczekiwanej, a nawet doprowadzi¢ do straty
z inwestycji (spadku wartosci certyfikatu ponizej jego ceny emisyjnej).

Mechanizm zarzgdzania ryzykiem:

Ryzyko inwestowania w jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne i tytuty uczestnictwa moze by¢ ograniczane poprzez
stosowanie odpowiedniego poziomu dywersyfikacji aktywow lokowanych w te forme lokat. Metoda ta polega na nabywaniu
produktow funduszy inwestycyjnych charakteryzujgcych sie odmienng specyfikg, w tym m.in. réznoraka politykg inwestycyjng
funduszy inwestycyjnych, lokatami tych funduszy i innym poziomem ryzyka obarczajacego te lokaty. Dokonujgc dywersyfikacji
Fundusz bierze rowniez pod uwage poziom skorelowania portfeli inwestycyjnych funduszy wzgledem siebie.

RYZYKO ZWIAZANE Z ZAWIERANIEM UMGW, KTORYCH PRZEDMIOTEM SA INSTRUMENTY POCHODNE

Ryzyko zwigzane z zawieraniem umow ktérych przedmiotem sg instrumenty pochodne oznacza mozliwo$¢ poniesienia przez
Fundusz straty w wyniku zmian cen niekorzystnych z punktu widzenia pozycji zajmowanych przez Fundusz w instrumentach
pochodnych. Na ryzyko instrumentéw pochodnych mogg sktadac¢ sie: ryzyko bazy instrumentu pochodnego (w zaleznosci
od instrumentu stanowigcego baze instrumentu pochodnego mogg to by¢ niektdre lub wszystkie czynniki ryzyka wymienione
w niniejszym rozdziale) ryzyko odchylenia wyceny instrumentu pochodnego od wyceny instrumentu bazowego; ryzyko
niedopasowania pozycji zabezpieczanej izabezpieczajacej. Zawarcie umowy majacej za przedmiot niewystandaryzowane
instrumenty pochodne wigze sie dodatkowo z ryzykiem kontrahenta.

Z inwestowaniem w instrumenty pochodne zwigzane jest réwniez ryzyko dzwigni finansowej. Charakter tego ryzyka oraz metody
zarzgdzania nim zostaty opisane we wczesniejszej czesci niniejszego dokumentu.

Materializacja ryzyka zwigzanego z zawieraniem umdw, ktdérych przedmiotem s3 instrumenty pochodne, moze skutkowac
osiggnieciem stopy zwrotu zinwestycji w certyfikaty nizszej w stosunku do oczekiwanej, a nawet doprowadzi¢ do straty
z inwestycji (spadku wartosci certyfikatu ponizej jego ceny emisyjnej) .

Mechanizm zarzgdzania ryzykiem:

Fundusz zarzadza ryzykiem zwigzanym z zawieraniem umow, ktérych przedmiotem sg instrumenty pochodne m.in. poprzez
odpowiedni dobdr lokat Funduszu stanowigcych instrumenty pochodne i ich monitorowanie, uwzglednianie ekspozycji
uzyskiwanej poprzez instrumenty pochodne w limitach koncentracji oraz kontrole poziomu i limitu ekspozycji AFl (dZwigni
finansowej). Fundusz kontroluje ponadto poziom idokonuje inwestycji w ramach ustalonych limitéw ryzyka kontrahenta
rozumianego jako niezrealizowany zysk Funduszu w niewystandaryzowanych instrumentach pochodnych.

RYZYKO ZWIAZANE ZE ZMIANAMI PRAWNYMI LUB PODATKOWYMI EMITENTOW

Ryzyko zwigzane ze zmianami prawnymi lub podatkowymi emitentdow oznacza mozliwos¢ poniesienia przez Fundusz strat
w nastepstwie zmian prawnych w zakresie regulacji, ktérym podlegajg emitenci instrumentéw finansowych wchodzacych w sktad
portfela inwestycyjnego Funduszu. Zmiany te mogg dotyczy¢ otoczenia prawnego, w ktérym dany emitent prowadzi
zorganizowang dziatalnos¢ zarobkowg, powodujgce obnizenie rentownosci wykonywania tej dziatalnosci lub zmiany zasad
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podatkowych prowadzgcych w konsekwencji do obnizenia efektywnosci zarobkowej emitenta, co moze znajdywac
odzwierciedlenie w wycenie instrumentéw finansowych tych emitentow.

Mechanizm zarzgdzania ryzykiem:

Ryzyko zmian w regulacjach prawnych lub podatkowych dotyczgcych emitentéw instrumentéw finansowych wchodzacych w sktad
portfela inwestycyjnego Funduszu, klasyfikuje sie do zrodet ryzyka dywersyfikowalnego. Fundusz dazy do ograniczania ryzyka
prawnego i podatkowego stosujac dywersyfikacje sektorowa portfela inwestycyjnego, nabywajac prawo udziatowe w spoétkach
podlegajacych odrebnym regulacjom prawnym — zmniejszajac tym samym wptyw zmian legislacyjnych na rentownos¢ portfela
inwestycyjnego Funduszu.

CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z OTOCZENIEM, W KTORYM FUNDUSZ PROWADZI DZIALALNOSC

RYZYKO ZMIAN W REGULACIACH PRAWNYCH DOTYCZACYCH FUNDUSZU, W SZCZEGOLNOSCI W ZAKRESIE PRAWA PODATKOWEGO

Ryzyko to wigze sie z mozliwoscig zmian uregulowan prawnych dotyczacych zasad funkcjonowania rynku kapitatowego oraz zasad
opodatkowania zyskéw kapitatowych. Istnieje mozliwo$¢ wprowadzenia przez ustawodawce krajowego regulacji prawnych, ktére
utrudnia lub uniemozliwig realizacje przez Fundusz zaktadanej polityki inwestycyjnej.

W przypadku wprowadzenia lub zmiany wysokos$ci opodatkowania funduszy inwestycyjnych moze nastgpic¢ obnizenie stop zwrotu
z inwestycji. Istnieje ryzyko niedostosowania dziatalnosci Funduszu do zmian przepiséw prawa podatkowego oraz ryzyko
niekorzystnej wyktadni przepiséw podatkowych przez organy podatkowe w odniesieniu do Funduszu. Ponadto istnieje mozliwos¢
zwiekszenia obcigzen podatkowych przychoddw osigganych z tytutu uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych, ktére spowoduje
zmniejszenie opfacalnosci inwestowania w certyfikaty Funduszu.

Ponadto zwraca sie uwage na fakt, ze wynagrodzenie Towarzystwa za zarzgdzanie Funduszem oraz optata dystrybucyjna nie
obejmuje podatku od towardow iustug. Na mocy art. 43 ust. 1 pkt 12 lit. a) ustawy z dnia 11 marca 2004 roku o podatku
od towarow i ustug (Dz.U. 2020 poz. 106 z pdzn. zm.), zwolnione od podatku sg ustugi zarzadzania funduszami inwestycyjnymi.
W przypadku zmiany obowigzujgcego stanu prawnego, wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Funduszem oraz optata za
wykup zostang podwyzszone o wartos¢ naleznego podatku od towardw iustug, zgodnie z przepisami obowigzujgcymi
w momencie powstania obowigzku podatkowego.

Ryzyko zmian w regulacjach prawnych zawiera rowniez ryzyko prawne zmian w regulacjach prawa odnoszacych sie do katalogu
dopuszczalnych lokat oraz do limitdow inwestycyjnych Funduszu. Zmiany w tym zakresie mogg wymagac zmiany konstrukgji
portfela inwestycyjnego Funduszu lub prowadzonej przez Fundusz polityki inwestycyjne;j.

Materializacja ryzyka zwigzanego ze zmianami prawnymi lub podatkowymi moze skutkowaé osiggnieciem stopy zwrotu
z inwestycji w certyfikaty nizszej w stosunku do oczekiwanej, a nawet doprowadzi¢ do straty z inwestycji (spadku wartosci

certyfikatu ponizej jego ceny emisyjnej).

Mechanizm zarzadzania ryzykiem:

Wyzej opisane ryzyko zmian w regulacjach prawnych dotyczacych Funduszu, w szczegdlnosci w zakresie prawa podatkowego
charakteryzuje sie wysokim stopniem niedywersyfikowalnosci. Dziatania Funduszu polegajg na biezagcym obserwowaniu zmian
legislacyjnych, takze w fazie projektowania oraz okreslaniu ewentualnych strategii dziatania majacych na celu zmniejszenie lub
unikniecie urzeczywistnienia sie ryzyka. Tym niemniej mogg zaistnie¢ niekorzystne transformacje prawne, na ktére Fundusz nie
bedzie w stanie zareagowac, co doprowadzi do spadku wartosci aktywdw netto.

RYZYKO SitY NABYWCZEJ (INFLACII)

Inflacja sprawia, ze realna stopa zwrotu (z uwzglednieniem wartosci nabywczej) z inwestycji certyfikaty moze okaza¢ sie istotnie
nizsza od nominalnej stopy zwrotu, szczegdlnie w przypadku nieoczekiwanego wzrostu wskaznika inflacji w czasie trwania
inwestycji.

Materializacja ryzyka sity nabywczej (inflacji) moze skutkowac osiggnieciem realnej stopy zwrotu z inwestycji w certyfikaty nizszej
w stosunku do oczekiwane;j.

Mechanizm zarzgdzania ryzykiem:

Fundusz stosuje mechanizmy zarzadcze ryzykiem inflacji polegajgce na biezagcym monitorowaniu poziomu inflacji, jak i prognoz
jego zmian. W sytuacji oczekiwania znacznego wzrostu inflacji Fundusz moze nabywac aktywa, ktorych ceny sg pozytywnie
skorelowane ze stopg inflacji, np. w obligacje indeksowane o wskaznik inflacji.



CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z WYSTAPIENIEM SZCZEGOLNYCH OKOLICZNOSCI, NA WYSTAPIENIE KTORYCH UCZESTNIK NIE MA WPLYWU LUB MA OGRANICZONY

WPLYW
RYZYKO OTWARCIA LIKWIDACII FUNDUSZU

Otwarcie likwidacji Funduszu nastepuje na skutek wystgpienia przyczyny otwarcia likwidacji funduszu inwestycyjnego okreslonej
w Ustawie lub Statucie. Likwidacja Funduszu polega na zbyciu Aktywow, Sciaggnieciu naleznosci Funduszu, zaspokojeniu wierzycieli
Funduszu, ktorych roszczenia nie wynikajg z certyfikatéw oraz umorzeniu certyfikatéw przez wyptate uzyskanych Srodkow
pienieznych uczestnikom proporcjonalnie do liczby posiadanych przez nich certyfikatow.

Z dniem otwarcia likwidacji Fundusz zaprzestaje wykupywania certyfikatéow. Otwarcie likwidacji Funduszu bedzie zatem skutkowac
zablokowaniem $rodkéw zainwestowanych w certyfikaty do czasu zakonczenia likwidacji Funduszu, co moze oznaczaé, ze
uczestnicy nie bedg mogli wycofac¢ z Funduszu $rodkéw zainwestowanych w certyfikaty w zaktadanym przez nich czasie.

Dodatkowo nie mozna wykluczyé, ze w trakcie likwidacji Funduszu sktadniki portfela inwestycyjnego Funduszu beda zbywane po
cenie nizszej niz ich wartos¢ rynkowa, co moze skutkowac osiggnieciem stopy zwrotu z inwestycji w certyfikaty nizszej w stosunku
do oczekiwanej, a nawet doprowadzi¢ do straty z inwestycji (spadku wartosci certyfikatu ponizej jego ceny emisyjnej).

Mechanizm zarzgdzania ryzykiem:

Fundusz posiada znikomy wptyw na wystgpienie przyczyny otwarcia likwidacji Funduszu okreslonej w Ustawie, jezeli nie dotyczy
on weczesniej ustalonych w Statucie warunkéw funkcjonowania Funduszu. Ponadto Fundusz dazy do ograniczenia ryzyka
koniecznosci zbywania sktadnikow portfela inwestycyjnego Funduszu po cenach nizszych niz ich wartos¢ rynkowa, przyktadajgc
duzg wage do ptynnosci nabywanych lokat.

RYzYko WYCENY AKTYWOW FUNDUSZU

Aktywa Funduszu wyceniane s3, a zobowigzania Funduszu ustalane s3 wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwe;.
Z uwagi na charakter dokonywanych przez Fundusz inwestycji, istnieje jednak ryzyko, ze dokonana zgodnie z tymi zatozeniami
wycena, zwifaszcza instrumentéw nienotowanych na aktywnym rynku, moze odbiega¢ od ich rzeczywistej wartosci. Materializacja
tego ryzyka moze powodowac, ze ustalona wartosc¢ certyfikatdw bedzie odbiegac od rynkowej wartosci netto sktadnikéw portfela
inwestycyjnego Funduszu. Ryzyko to jest szczegdlnie istotne w odniesieniu do wycen aktywow Funduszu oraz wartosci
certyfikatow w dniach wykupu.

Mechanizm zarzadzania ryzykiem:

Fundusz celem ograniczania ryzyka wyceny aktywow Funduszu wdraza polityke rachunkowosci oraz tworzy modele wyceny
aktywow, zgodnie z obowigzujacymi przepisami prawa. Fundusz dochowuje nalezytej starannosci przy wycenie aktywow,
w szczegolnosci korzystajgc z wycen rynkowych, a takze — jezeli zachodzi taka potrzeba w okreslonych przypadkach — z wycen
niezaleznych podmiotéw profesjonalnych wyspecjalizowanych w $wiadczeniu takich ustug. Dodatkowo Fundusz przeprowadza
niezalezne audyty, ktére stuzag ocenie poprawnosci wykonania wyceny.

RYZYKO ZMIANY POLITYKI INWESTYCYINE) FUNDUSZU

Towarzystwo moze w kazdym czasie dokona¢ zmiany celu inwestycyjnego lub zasad polityki inwestycyjnej Funduszu na odmienne
od obowiazujgcych np. w momencie sktadania zapisu certyfikaty. Zmiana celu inwestycyjnego lub polityki inwestycyjnej Funduszu
wymaga dokonania ogtoszenia o zmianie Statutu w zakresie dotyczacym celu inwestycyjnego lub zasad polityki inwestycyjnej
Funduszu oraz uptywu terminu trzech miesiecy od dnia dokonania ogtoszenia o zmianie. Uczestnik moze nie mie¢ wptywu na
decyzje Towarzystwa o zmianie polityki inwestycyjnej Funduszu. Dokonana modyfikacja polityki inwestycyjnej Funduszu moze
skutkowac¢ zmiang wysokosci oczekiwanej stopy zwrotu, jak i katalogu ryzyk, a takze wartosci poszczegdlnych kategorii ryzyka iich
poziomu, zwigzanego z inwestycjag w Fundusz.

Mechanizm zarzadzania ryzykiem:

Fundusz co do zasady nie dokonuje zmiany swojej polityki inwestycyjnej. Jezeli juz decyduje sie na jej dokonanie to ma ku temu
uzasadnione powody i jest swoistg odpowiedzig na zmiane czynnikéw, ktére determinowaty uprzednio jego dziatalnos$¢. Zmiana
polityki inwestycyjnej nie odbywa sie bez uzasadnienia, ajej przeprowadzenie $wiadczy o biezgcym reagowaniu Funduszu
na zmieniajace sie warunki zewnetrzne, w ktérych prowadzi dziatalnosé¢, z uwzglednieniem najlepszego interesu uczestnikow.

INNE CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z OKOLICZNOSCIAMI, NA WYSTAPIENIE KTORYCH UCZESTNIK FUNDUSZU NIE MA WPEYWU LUB MA OGRANICZONY WPEYW

Nastepujgce zdarzenia zwigzane z dziatalnosciag Funduszu mogag mie¢ réwniez niekorzystny wptyw na wartos¢ certyfikatéow:
przejecie zarzadzania Funduszem przez inne towarzystwo funduszy inwestycyjnych, zmiana depozytariusza.



RYZYKA ZWIAZANE Z PANDEMIA WIRUSA SARS-COV-2 WYWOLUJACEGO CHOROBE COVID-19

Zarzad EQUES Investment TFI S.A. wskazuje, ze istotnym zdarzeniem po dniu bilansowym moggcym wptywac na wyniki finansowe
Funduszu jest wystgpienie pandemii wirusa SARS-COV-2 wywotujgcego chorobe COVID-19 (pandemia). Zarzagd EQUES Investment
TFI S.A. ocenia ryzyko wptywu pandemii na dziatalno$¢ Funduszu jako mozliwe do biezacego zarzgdzania. W ocenie Zarzadu
wystgpienie pandemii nie stanowi okolicznosci wskazujgcej na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Funduszu.

SRODKI StUZACE OCENIE WRAZLIWOSCI PORTFELA FUNDUSZU NA NAIBARDZIEJ ISTOTNE RODZAIJE RYZYKA, NA JAKIE FUNDUSZ
JEST LUB MOGtBY BYC NARAZONY

Do oceny:

a) ryzyka kredytowego bankow i instytucji w ktorych dokonywana jest dziatalnos¢ lokacyjna wykorzystywana jest ocena
poziomu ratingu instytucji;

b) ryzyka kredytowego emitentow obligacji — rating emitentow;

c) ryzyka zmiany wartosci rynkowej portfela — Beta portfela;

d) ryzyka rynkowego (utraty wartosci instrumentow) — poziom niezrealizowanej straty;

e) ryzyka rynku NewConnect — udziat w aktywach pojedynczego instrumentu i tagcznej ekspozycji

f)  ryzyka ptynnosci — udziat instrumentow nieptynnych w portfelu (jednostkowo oraz sumarycznie);
g) ryzyka koncentracji — udziat inwestycji w aktywach funduszu;

h) koncentracja depozytéw w jednej instytucji finansowej;

i) ryzyka walutowego — udziat % w aktywach funduszu ekspozycji walutowej;

j)  ryzyka operacyjnego — wartosc¢ zdarzen operacyjnych w odniesieniu do aktywow netto;

k)  wartos¢ ryzyka kontrahenta;

I)  dzwigni finansowej — ekspozycja AFl obliczana metoda brutto oraz zaangazowania.

PRZEKROCZENIA OGRANICZEN INWESTYCYJNYCH OKRESLONE W USTAWIE O FUNDUSZACH INWESTYCYINYCH | ZARZADZANIU
ALTERNATYWNYMI FUNDUSZAMI INWESTYCYINYMI ORAZ W STATUCIE FUNDUSZU

Na dziern 31 grudnia 2020 roku Towarzystwo nie identyfikuje przekroczen Ustawowych oraz Statutowych ograniczen limitéw
inwestycyjnych.

INFORMACIJA O SYSTEMACH ZARZADZANIA RYZYKIEM W TOWARZYSTWIE ZARZADZAJACYM FUNDUSZEM

Towarzystwo w celu zarzgdzania ryzykiem powotato w strukturze Departament Zarzadzania Ryzykiem, ktéry wykonuje czynnosci
z zakresu zarzadzania ryzykiem, kontroluje limity ryzyka oraz sporzadza okresowy raporty sprawozdawcze w tym zakresie. Proces
zarzadzania ryzykiem wspierany jest poprzez system informatyczny Turbine Risk Analytics.

a) Informacja o zmianach maksymalnego poziomu dzwigni finansowej, ktéry moze by¢ stosowany w imieniu funduszu, oraz
prawie do ponownego wykorzystania zabezpieczern lub gwarancji udzielonej na podstawie porozumienia dotyczgcego
dzwigni finansowej:

Towarzystwo nie dokonywato zmian w poziomie maksymalnego poziomu dzwigni finansowej funduszu, obliczanej
metoda brutto oraz metodg zaangazowania. Fundusz nie korzysta z praw do ponownego wykorzystania zabezpieczen
lub gwarancji dotyczacych dzwigni finansowej.

b) Informacja o tacznej wysokosci zastosowanej dzwigni finansowej na dzien 31 grudnia 2020 roku:
Ekspozycja AFl wg metody zaangazowania: 127,00%
Ekspozycja AFl wg metody brutto: 110,61%
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