Informacja o gléwnych czynnikach ryzyka zwigzanych z zakupem Certyfikatéw Inwestycyjnych
serii S, T,U,W.,Y, Z, AA, AB, AC PZU Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Akord (zgodnie z
punktem Czynniki Ryzyka — Prospektu Emisyjnego)

1. Czynniki ryzyka zwigzane z inwestycja w Fundusz
1.1. Ryzyko zwigzane z politykg inwestycyjna Funduszu

Przedmiotem inwestycji Funduszu sg udzialowe papiery wartosciowe, obejmujace akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty
subskrypcyjne, kwity depozytowe, dtuzne papiery wartosciowe emitowane, gwarantowane lub poreczane przez rzady panstw lub
banki centralne albo miedzynarodowe instytucje finansowe, ktérych cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska, co najmniej jedno z panstw
cztonkowskich Unii Europejskiej lub panstw nalezacych do OECD, instrumenty rynku pienieznego, depozyty w bankach krajowych,
bankach zagranicznych lub instytucjach kredytowych, wierzytelnosci, z wyjatkiem wierzytelnosci wobec oséb fizycznych, waluty,
instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne oraz Towarowe Instrumenty Pochodne, oraz jednostki
uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych oraz certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych zamknigtych majacych siedzibe
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, a takze tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne i instytucje wspoinego
inwestowania majace siedzibe za granica.

Polityka inwestycyjna realizowana przez Fundusz charakteryzuje sie wysokim stopniem ryzyka. Polityka inwestycyjna Funduszu to polityka
absolutnej stopy zwrotu oparta na strategii Global Makro wykorzystujacej prognozy trendéw makroekonomicznych i geopolitycznych na
Swiecie. Strategia ta wykorzystuje cate spektrum klas aktywdw bez ograniczen geograficznych, skupiajac sie na tych najptynniejszych w
celu generowania zyskow bez wzgledu na koniunkture panujgca na poszczegdlnych rynkach finansowych. Strategia Global Makro zaktada
osigganie zyskéw z inwestycji w wyniku zmian w $wiatowej gospodarce.

Mozliwo$¢ osiggniecia celu inwestycyjnego Funduszu jest uwarunkowana w duzej mierze wiasciwym zarzadzaniem i podejmowaniem
trafnych decyzji inwestycyjnych, w tym w szczegdlnosci decyzji alokacyjnych. Fundusz prowadzac polityke absolutnej stopy zwrotu dazy
do dynamicznego przemieszczania Aktywow w celu maksymalnego wykorzystania zmian koniunktury panujacej w rdznych segmentach
rynkow i na réznych rynkach, w tym rynkach finansowych w ujeciu geograficznym. Cechg charakterystyczng polityki inwestycyjnej
Funduszu jest zatem brak sztywnych regut dotyczacych przedmiotéw lokat Funduszu oraz ich duza zmienno$¢. Inwestorzy powinni wzigé
pod uwage bezposredni wptyw decyzji inwestycyjnych na osiggang stope zwrotu z inwestycji w Certyfikaty. Ze wzgledu na dopuszczalne
kategorie lokat Funduszu, oraz duzg zmienno$¢ cen instrumentdw finansowych, w ktdre sg lokowane Aktywa Funduszu, Warto$¢ Aktywow
Netto Funduszu moze cechowac sie duzg zmiennoscig. W przypadku niekorzystnego ksztattowania sie kurséw instrumentdéw finansowych
bedacych przedmiotem lokat Funduszu, Fundusz moze ponies¢ strate na czesci aktywdw zainwestowanych w te instrumenty finansowe.
W szczegdlnosci, w przypadku poniesienia przez Fundusz strat osiggnieta przez Fundusz stopa zwrotu w skali roku moze by¢ ujemna.
Fundusz moze nie zrealizowac celu inwestycyjnego polegajacego na wzroscie wartosci Aktywow Funduszu. Inwestor musi liczy¢ sie z
mozliwoscig utraty przynajmniej czesci wptaconych srodkow.

1.1.1. Ryzyko zwiagzane z inwestowaniem w akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, kwity
depozytowe

Inwestowanie w instrumenty udzialowe, wigze sie z koniecznoscig poniesienia ryzyka rynkowego wynikajgcego
z faktu, ze ceny takich instrumentéw moga podlega¢ ogélnym tendencjom rynkowym panujacym w kraju i na $wiecie.

W przypadku niekorzystnego ksztattowania sie cen takich instrumentdw, Fundusz moze ponie$¢ strate na czesci aktywow
zainwestowanych w udziatowe papiery wartosciowe, obejmujgce akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, kwity
depozytowe.

1.1.2. Ryzyko zwigzane z inwestowaniem w dtuzne papiery wartosciowe emitowane, gwarantowane lub poreczane
przez rzady panstw lub banki centralne albo miedzynarodowe instytucje finansowe, ktérych cztonkiem jest
Rzeczpospolita Polska, co najmniej jedno z panstw cztonkowskich Unii Europejskiej lub panstw nalezacych
do OECD

Inwestycje w instrumenty dtuzne obarczone sg nastepujacymi rodzajami ryzyka:

- ryzyko  niewyptacalnosci emitenta — Fundusz ogranicza ryzyko niewyptacalnoéci emitenta  inwestujac
w papiery dtuzne emitowane lub gwarantowane przez podmioty o duzej zdolnosci do obstugi zobowigzan,

- ryzyko stopy procentowej — jest zwigzane przede wszystkim ze zmiang cen instrumentéw dtuznych o statej stopie procentowej
przy zmianie rynkowej stopy procentowej,

- ryzyko ptynnosci — polega na braku mozliwosci sprzedazy w krotkim okresie instrumentéw dtuznych po cenach
odzwierciedlajacych realng wartos¢ lokat.

W przypadku niekorzystnego ksztattowania sie kurséw instrumentéw dtuznych, Fundusz moze poniesC strate na czesci aktywdw

zainwestowanych w dtuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego emitowane, gwarantowane lub poreczane przez te

podmioty.

1.1.3. Ryzyko zwigzane z inwestowaniem w instrumenty pochodne oraz Towarowe Instrumenty Pochodne

Fundusz moze zawiera¢C umowy majgce za przedmiot instrumenty pochodne oraz Towarowe Instrumenty Pochodne,
w tym takze niewystandaryzowane instrumenty pochodne zaréwno w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego, jak i w celu
zapewnienia sprawnego zarzadzania portfelem inwestycyjnym.

Z lokatami w instrumenty pochodne oraz Towarowe Instrumenty Pochodne zwigzane sg nastepujace rodzaje ryzyka:



1) ryzyko rynkowe, zwigzane ze zmianami kurséw instrumentéw pochodnych, w wyniku zmiany cen instrumentéw bazowych,

2) ryzyko stosowania dzwigni finansowej, polegajace na tym, ze relatywnie niewielka zmiana ceny instrumentu bazowego wptywa
na proporcjonalnie wiekszg zmiane wartosci depozytu zabezpieczajgcego wniesionego celem zawarcia transakgji; istnieje w
zwigzku z tym mozliwos¢ poniesienia przez Fundusz straty przekraczajacej wartos¢ depozytu zabezpieczajgcego,

3) ryzyko ptynnosci polegajace na braku mozliwosci zamkniecia pozycji na instrumentach pochodnych lub Towarowych Instrumentach
Pochodnych w krétkim czasie bez znaczacego negatywnego wptywu na Warto$¢ Aktywdw Netto Funduszu,

4) ryzyko bazy polegajgce na tym, ze zmiany wartosci instrumentéw pochodnych lub Towarowych Instrumentéw Pochodnych, w
ktérych Fundusz zajat pozycje, nie beda Scisle odzwierciedlaty zmian wartosci instrumentéw bazowych,

5) ryzyko kontrahenta, ktdre dotyczy niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych i polega na mozliwosci niewywigzania sie
z umowy transakcji podmiotu bedacego jej druga strona. Ryzyko to jest réwne sumie dodatnich wartosci wyceny instrumentow
pochodnych zawartych z danym kontrahentem lub dodatniemu saldu wycen wszystkich instrumentdéw pochodnych zawartych z
danym kontrahentem, w przypadku, gdy odpowiednie umowy przewidujg mozliwos¢ saldowania naleznosci i zobowigzan
kontrahenta,

6) ryzyko rozliczenia transakcji zwigzane z mozliwoscig wystepowania bteddw lub op6znien w rozliczeniach transakgji instrumentami
finansowymi, ktdre nie sg gwarantowane przez izby rozliczeniowe,

7)  ryzyko wyceny zwigzane z mozliwoscig zastosowania nieprawidtowego albo nieprawidtowo skalibrowanego modelu wyceny,

8) ryzyko walutowe, zwigzane z zmiennoscig kursow rynkowych danej waluty,

9) ryzyko operacyjne zwigzane z zawodnoscig systemdw informatycznych i wewnetrznych systemoéw kontrolnych.

1.1.4. Ryzyko zwigzane z inwestowaniem w depozyty

Lokowanie $rodkdw w depozyty wigze sie z ryzykiem niewypfacalnosci banku lub instytucji kredytowej, ktdrej powierza sie Srodki. W
przypadku niewyptacalnosci banku krajowego, banku zagranicznego lub instytucji kredytowej,
w ktorych Fundusz ulokowat depozyty, Fundusz moze poniesc strate na czesci aktywow ulokowanych w depozytach.

1.1.5. Ryzyko zwigzane z inwestowaniem w wierzytelnosci

Lokowanie $rodkdw w wierzytelnoSci wigze sie z ryzykiem rodzaju wierzytelnosci, tytutu z jakiego wierzytelno$¢ powstata,
wypfacalnoscig diuznika, terminem wymagalnosci oraz rodzajem i poziomem zabezpieczen wierzytelnosci.

1.1.6. Ryzyko zwigzane z inwestowaniem w jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy
inwestycyjnych majacych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej oraz tytuly uczestnictwa
emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibe za granica

Polityka inwestycyjna Funduszu dopuszcza mozliwos¢ lokowania Srodkéw Funduszu w jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne
funduszy inwestycyjnych oraz tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspdlnego inwestowania
majgce siedzibe za granica. Do najwazniejszych czynnikéw ryzyka zwigzanych z takimi inwestycjami nalezg czynniki ryzyka zwigzane
z dziatalnoscig wspomnianych funduszy i instytucji a takze czynniki ryzyka zwigzane z ich portfelem inwestycyjnym. W zaleznosci od
indywidualnego przypadku ryzyko zwigzane ze wspomniang kategorig lokat moze obejmowac wszystkie badz cze$¢ czynnikdw ryzyka
wymienionych w niniejszym Rozdziale. Ponadto umarzanie jednostek uczestnictwa i certyfikatow funduszy inwestycyjnych oraz tytutow
uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspolnego inwestowania majgce siedzibe za granica moze podlegac ograniczeniom, ktdre
mogg wywiera¢ istotny wptyw na mozliwos$¢ zbycia tego rodzaju lokat przez Fundusz, co z kolei moze mie¢ negatywny wplyw na
mozliwo$¢ wywigzania sie przez Fundusz ze zobowigzan wobec Uczestnikéw Funduszu, w szczegdlnosci poprzez opdznienie wyptaty
$rodkow z tytutu wykupu Certyfikatdw albo utrudnienie prawidtowej wyceny Certyfikatow.

1.2. Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe wigze sie ze zmianami czynnikdéw rynkowych, w tym w szczegdlnosci koniunktury na rynku papierdw wartosciowych
oraz zmiany stop procentowych. Ceny udziatowych papierdw wartosciowych takich jak akcje, prawa do akgji, prawa poboru, warranty
subskrypcyjne, kwity depozytowe, podlegajg ogdinym tendencjom panujgcym w kraju i za granicg. Warto$¢ Certyfikatu moze ulegac
znacznym wahaniom ze wzgledu na wahania cen papierdw wartosciowych. Uczestnicy Funduszu akceptujg mozliwos¢ obnizenia wartosci
zainwestowanego kapitatu w wyniku znacznych wahan na rynku akcji. Nagte znaczne wahania na tym rynku mogg skutkowaé
znacznymi stratami dla Uczestnikow.

1.3. Ryzyko otoczenia makroekonomicznego

Osiggniecie celu inwestycyjnego Funduszu zalezne jest od wielu czynnikdw makroekonomicznych zwigzanych z rynkiem polskim, ale
rowniez z rynkami globalnymi oraz od strategii realizowanej w danym czasie przez zarzadzajgcego Funduszem. Ryzyka dotyczg m.in.
tempa wzrostu gospodarczego, poziomu deficytu budzetowego, poziomu inflacji, poziomu bezrobocia, poziomu kurséw walutowych,
wysokosci stop procentowych, wielkosci zadtuzenia krajowego czy ksztattowania sie poziomu cen surowcéw. Uczestnicy Funduszu
beda narazeni na ryzyko zwigzane z koniunkturg gospodarczg w kraju i za granicg, jak rowniez na ryzyko wystgpienia zdarzen sity
wyzszej. Nalezy tez zwrdci¢ uwage, ze sytuacja gospodarcza Europy, w tym Polski jest mocno powigzana z wydarzeniami, ktore maja
miejsce w gospodarkach innych panstw. Niekorzystne zmiany na zagranicznych rynkach finansowych mogg spowodowac odptyw
kapitatu zagranicznego z danego regionu oraz moga spowodowac wystgpienie niekorzystnych i nieprzewidywalnych zmian w sferze
makroekonomicznej i mikroekonomicznej. Zmiany poszczegélnych czynnikdw mogg miec zardwno pozytywny jak i negatywny wptyw
na wyniki Funduszu, co moze powodowac wahania wartosci certyfikatow inwestycyjnych Funduszu.

1.4. Ryzyko inflacji



Uczestnicy Funduszu winni  uwzglednia¢ ryzyko spadku sity nabywczej $rodkdéw pienieznych  zainwestowanych
w Certyfikaty. Istnienie inflacji powoduje, Ze osiggnieta przez Uczestnika realna stopa zwrotu z inwestycji
w Certyfikaty moze by¢ istotnie r6zna od nominalnej stopy zwrotu.

1.5. Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe przejawia sie w mozliwosci niewywigzania sie ze zobowigzah przez kontrahentéw Funduszu,
w szczegolnosci przez strony umow, ktérych przedmiotem s niewystandaryzowane instrumenty pochodne, jak réwniez przez
emitentdw dtuznych papieréw wartosciowych lub instrumentdw rynku pienieznego, w ktore lokowane sg Aktywa Funduszu. Ponadto,
Fundusz moze lokowac Srodki w depozyty bankowe, co wigze sie
z niewyptacalno$cig banku lub instytucji kredytowej, ktdrej Fundusz powierza Srodki. Fundusz dokonujac lokat zgodnie ze swoim
celem inwestycyjnym bedzie dazyt do lokowania Aktywdw w instrumenty emitowane przez podmioty o wysokiej wiarygodnosci, jednakze
Fundusz nie moze zagwarantowad, ze nie wystgpi przypadek,
w ktdrym niewywigzanie sie ze zobowigzan przez emitentéw tych instrumentéw niekorzystnie wptynie na Wartos$¢ Aktywdw Netto
Funduszu.

1.6. Ryzyko walutowe

W zwigzku z mozliwoscig lokowania przez Fundusz $rodkéw w instrumenty finansowe denominowane w walutach obcych wystepuje
ryzyko niekorzystnego wptywu wahan kursow walutowych na Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu. Negatywny wptyw na wartos¢
Aktywow Funduszu moze wywiera¢ dtugoterminowa tendencja wzmacniania kursu ztotego wzgledem innych walut zagranicznych.
Przy zakupie i sprzedazy walut obcych moga ponadto wystepowac niekorzystne réznice kursowe, powodujace obnizenie stopy zwrotu
z inwestycji dokonywanych przez Fundusz. W celu ograniczenia ryzyka walutowego Fundusz moze zawieraC umowy majace za
przedmiot instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne.

1.7. Ryzyko plynnosci

Ryzyko ptynnosci lokat polega na braku mozliwosci sprzedazy lub zakupu instrumentéw finansowych w krétkim okresie, w znacznej
iloéci i bez istotnego wptywania na poziom cen rynkowych, co moze bezposrednio negatywnie wptywac na wartos¢ Aktywow Funduszu
lub tez na wysokos¢ kosztéw zawarcia transakcji przez Funduszu. Ma to szczegdlnie istotne znaczenie w przypadku zaistnienia
niekorzystnych zjawisk makroekonomicznych lub dotyczacych czynnikéw okreslajacych atrakcyjnosc inwestycyjng lub percepcje ryzyka w
stosunku do danego emitenta lub otoczenia, w jakim dziata. W zwigzku z powyzszym nie mozna wykluczyc¢ ryzyka niekorzystnego wptywu
niedostatecznej ptynnosci lokat Funduszu na Warto$¢ Aktywéw Netto Funduszu.

1.8. Ryzyko koncentracji

Ryzyko koncentracji zwigzane jest z mozliwoscig inwestycji znacznej czesci Aktywdw Funduszu w jednym rodzaju instrumentu
finansowego lub na jednym rynku, co umozliwia polityka absolutnej stopy zwrotu prowadzona przez Fundusz. Zgodnie z przepisami
Ustawy o funduszach inwestycyjnych papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wyemitowane przez jednej podmiot oraz
wierzytelnosci wobec tego podmiotu mogg stanowi¢ do 20% wartosci Aktywdw Funduszu. Fundusz moze przy tym lokowac do 100%
wartoséci Aktywdw Funduszu w papiery wartosciowe emitowane, gwarantowane lub poreczone przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank
Polski, panstwa nalezace do OECD albo miedzynarodowe instytucje finansowe, ktdrych cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska, co najmniej
jedno z panstw cztonkowskich Unii Europejskiej lub panstw nalezacych do OECD. Istnieje ryzyko, ze pogorszenie sie sytuacji finansowej
lub niewywigzanie sie z zobowigzan przez dtuznika lub emitenta instrumentdw finansowych, ktére stanowig znaczny udziat w Aktywach
Funduszu, spowoduje poniesienie znacznej straty przez Fundusz. W ramach polityki inwestycyjnej Fundusz moze koncentrowac Aktywa
w sposob elastyczny zapewniajgcy maksymalizacje stdp zwrotu, stad koncentracja Aktywoéw w ramach poszczegdinych rynkow
finansowych, ich segmentéw lub konkretnych rodzajow lokat moze by¢ bardzo szeroka, co oznacza, iz w danej sytuacji rynkowej Fundusz
moze by¢ zaangazowany na wybranym rynku lub rodzaju lokat nawet do 100% wartosci Aktywow Funduszu. Powyzsze oznacza, iz
przyjety model inwestycyjny Funduszu, nawet przy zachowaniu zasad dywersyfikacji lokat i innych ograniczen inwestycyjnych okreslonych
Ustawa o funduszach inwestycyjnych i Statutem Funduszu, niesie ze sobg ryzyko znacznych wahan Wartosci Aktywow Netto na Certyfikat
Funduszu.

1.9. Ryzyko operacyjne

Ryzyko operacyjne polega na mozliwosci poniesienia przez Fundusz strat w wyniku nieadekwatnych lub zawodnych procesow
wewnetrznych, btedow ludzkich, btedow systemow, a takze w wyniku zdarzen zewnetrznych.
W szczegdlnosci btedy ludzkie lub btedy systeméw mogg spowodowac przeprowadzenie nieautoryzowanych transakcji lub uniemozliwic
przeprowadzenie transakcji, zawodny proces moze przejawiac sie blednym lub opdznionym rozliczeniem transakgcji, a btad ludzki moze
przejawiac sie przeprowadzeniem nieautoryzowanych transakgji. Istnieje takze ryzyko w postaci zdarzen zewnetrznych, takich jak kleski
naturalne czy ataki terrorystyczne. Towarzystwo stara sie ograniczac ryzyko operacyjne poprzez stosowanie odpowiednich systemow i
procedur wewnetrznych.

1.10. Ryzyko prawne

Dziatalno$¢ Funduszu regulowana jest przez liczne akty prawne i podlega Scistemu nadzorowi Komisji Nadzoru Finansowego.
Podstawowe zasady funkcjonowania funduszy inwestycyjnych w Polsce okreslone sg przepisami Ustawy, ktdra reguluje m.in. zasady
tworzenia funduszy inwestycyjnych, rodzaje funduszy inwestycyjnych, taczenie funduszy inwestycyjnych, obowiazki informacyjne,
przeksztatcania i likwidacje funduszy. Ponadto, istotne regulacje dotyczace zasad dziatania Funduszu zawarte sg w licznych aktach
wykonawczych wydanych na podstawie Ustawy o funduszach inwestycyjnych. Wprowadzenie zmian w przepisach majacych
zastosowanie do Funduszu mogtoby spowodowac utrudnienie jego dziatalnosci, zmniejszenie optacalnosci lokowania $rodkdw



Funduszu w okreslone kategorie lokat lub spowodowac natozenie dodatkowych obowigzkéw na Fundusz. Niekorzystne zmiany w
regulacjach prawnych (w szczegdlnosci w systemie podatkowym), moga negatywnie wptywaé na atrakcyjnos¢ finansowg
instrumentdéw finansowych. Ryzyko zmian w regulacjach prawnych dotyczacych Funduszu moze takze przyjaé forme zmian przepiséw
regulujacych limity inwestycyjne oraz zakres inwestycji przewidzianych dla funduszy inwestycyjnych zamknietych, ktére to zmiany
mogaq utrudnic realizacje zatozonej polityki inwestycyjnej. Istnieje rowniez ryzyko zmian otoczenia ekonomiczno-prawnego, w jakim
funkcjonuje Fundusz, powodujacych zwiekszenia kosztow pokrywanych z jego Aktywdw. W szczegdlnosci istnieje ryzyko zmiany
obowigzujgcych przepisow prawa, w zakresie, w jakim zwalniajg one Fundusz z podatku dochodowego z tytutu osigganych przez
Fundusz dochoddéw z lokat. Istnieje takze ryzyko wprowadzenia zmian przepiséw, ktore okazg sie niekorzystne dla Uczestnikdw.
Dotyczy to w szczegdlnosci przepisow w zakresie opodatkowania osdb fizycznych oraz prawnych — istnieje mozliwos¢, ze inwestowanie
w Certyfikaty zwigzane bedzie z wiekszymi niz dotychczas obcigzeniami podatkowymi. Moze to spowodowac zmniejszenie optacalnosci
inwestowania w Certyfikaty.

1.11. Ryzyko wystapienia innych zdarzen

Inwestorzy powinni zwroci¢ uwage na mozliwos¢ zaistnienia nadzwyczajnych okolicznosci, ktorych nie mozna przewidzie¢, ani im
zapobiec. W szczegdlnosci do zdarzen takich zaliczy¢é mozna: powddz, trzesienie ziemi, pozar i inne zdarzenia bedace wynikiem
dziatania sit przyrody, wojne, wzrost napiecia w stosunkach miedzynarodowych z mozliwoscig konfliktdw zbrojnych wiacznie,
zamieszki, atak terrorystyczny i inne niepokoje spoteczne. Czynniki takie moga mie¢ wptyw na warto$¢ Aktywow Netto Funduszu.

1.12. Ryzyko zwigzane z brakiem wptywu Uczestnikéw na zarzadzanie Funduszem

Uczestnicy Funduszu nie majg wptywu na zarzadzanie Funduszem. Fundusz podlega kontroli Zgromadzenia Inwestorow w zakresie
realizacji celu inwestycyjnego i polityki inwestycyjnej oraz przestrzegania ograniczen inwestycyjnych, jednakze Statut nie przyznaje
Zgromadzeniu Inwestoréw kompetencji w zakresie podejmowania decyzji zwigzanych z funkcjonowaniem Funduszu. Dodatkowo,
zgodnie z Ustawg o ofercie publicznej, Fundusz, jako emitent publicznych Certyfikatow Inwestycyjnych, zobowigzany jest do
podawania w raportach biezacych wszystkich informacji dotyczacych wszelkich zdarzen majgcych wptyw na dziatalno$¢ Funduszu,
mogacych mie¢ wptyw na wartos¢ Certyfikatu Inwestycyjnego i umozliwiajgcych ocene dziatalnosci Funduszu.

1.13. Ryzyko zwigzane z nielimitowanymi kosztami Funduszu

Cze$¢ kosztéw oraz wydatkdw zwigzanych z funkcjonowaniem Funduszu stanowig koszty nielimitowane. Koszty te pokrywane sg
bezposrednio z Aktywow Funduszu lub zwracane Towarzystwu przez Fundusz (o ile zostaty poniesione przez Towarzystwo). Ze
wzgledu na nielimitowany charakter niektorych kosztow i wydatkow, istnieje ryzyko, ze zbyt duza ich wartos¢ bedzie wptywac na
obnizenie rentownosci inwestycji w Certyfikaty.

1.14. Ryzyko zwigzane z przechowywaniem Aktywow Funduszu

Na podstawie umowy o wykonywanie funkcji Depozytariusza, Depozytariusz prowadzi rejestr Aktywow Funduszu, w tym aktywow
zapisywanych na wiasciwych rachunkach oraz przechowywanych przez Depozytariusza i inne podmioty na mocy odrebnych przepisow
lub na podstawie umdw zawartych na polecenie Funduszu przez Depozytariusza (Subdepozytariusz). Istnieje ryzyko, ze taki podmiot
nie wywigze sie z cigzacych na nich obowigzkéw zwigzanych z przechowywaniem takich aktywdéw, w szczegdlnosci majacych wplyw
na terminy rozliczenia zawartych transakcji. Mimo przepiséw Ustawy o funduszach inwestycyjnych chronigcych Fundusz przed
skutkami upadtosci Depozytariusza, nie mozna réwniez wykluczyc sytuacji, w ktorej postawienie Depozytariusza lub Subdepozytariusza
w stan likwidacji lub upadtosci bedzie wywiera¢ negatywny skutek na wartos¢ Aktywdw Funduszu lub doprowadzi do utraty czesci
Aktywow Funduszu.

1.15. Ryzyko zmiany Statutu

W okresie istnienia Funduszu mozliwa jest zmiana Statutu Funduszu. Zmiany te mogg wynikaé w szczegolnosci
z potrzeby dostosowania Statutu do zmieniajacych sie przepisow prawa, praktyki rynkowej oraz wymagan biznesowych, w tym w
szczegolnosci mogg mie¢ wptyw na brzmienie Statutu w zakresie polityki inwestycyjnej, kosztéw czy zasad wykupywania Certyfikatow.
Zmiany Statutu nie wymadaija zgody Uczestnikow Funduszu
i dokonywane sg przez Towarzystwo.

1.16. Ryzyko rozwigzania Funduszu w trakcie jego trwania

Do uprawnien Zgromadzenia Inwestorow nalezy w szczegdlnosci podjecie uchwaty w sprawie rozwigzania Funduszu. Pomimo ze Fundusz
zostat utworzony na czas nieokreslony, istnieje ryzyko podjecia przez Zgromadzenie Inwestordw uchwaty o wczesniejszym rozwigzaniu
Funduszu (dla podjecia uchwaty o rozwigzaniu Funduszu wymagane jest, aby gtosy za rozwigzaniem Funduszu oddali Uczestnicy
reprezentujacy tacznie, co najmniej 2/3 ogdlnej liczby Certyfikatdw Funduszu).

Fundusz ulega rozwigzaniu takze w przypadku, gdy:

1) cofnieta zostanie decyzja Komisji zezwalajgca na dziatalno$¢ Towarzystwa lub zezwolenie na dziatalnos¢ Towarzystwa
wygasto, a zarzadzanie Funduszem nie zostanie przejete przez inne towarzystwo
w terminie 3 miesiecy od daty wydania decyzji o cofnieciu zezwolenia lub od dnia wygasniecia zezwolenia,

2) Depozytariusz ~ zaprzestanie ~ wykonywania swoich obowigzkow i nie  zostanie  zawarta umowa
o prowadzenie rejestru Aktywow z innym depozytariuszem,

3) Warto$¢ Aktywéw Netto Funduszu na koniec 2 (stownie: dwodch) kolejnych kwartatéw, poczawszy od drugiego roku
dziatalnosci Funduszu, bedzie nizsza niz 5.000.000 (stownie: pie¢ milionéw) zotych

a Towarzystwo podejmie decyzje o rozwigzaniu Funduszu.



W konsekwencji moze prowadzi¢ to do koniecznosci wczesniejszego niz zakladane zbycia Aktywdw i uzyskania nizszej niz
przewidywana rentownosci.

2. Czynniki ryzyka o istotnym znaczeniu dla papierow wartosciowych, jakimi sg Certyfikaty
2.1. Ryzyko zwigzane z dokonywaniem inwestycji w papiery wartosciowe oraz ksztaltowaniem sie kursu
Certyfikatow

Inwestor nabywajgcy Certyfikaty powinien sobie zdawac sprawe z ryzyka bezposredniego inwestowania w papiery wartosciowe.
Ryzyko takie zwigzane jest z nieprzewidywalnoscia zmian ceny rynkowej, zarébwno w  krotszym, jak
i dtuzszym okresie. Cena rynkowa Certyfikatow moze podlega¢ znacznym wahaniom, w zaleznosci od ksztattowania sie relacji podazy
do popytu. Znacznym zmianom moze ulega¢ rowniez wolumen obrotu. Kurs Certyfikatow i ptynnos¢ ich obrotu na rynku regulowanym
nie zalezy od Funduszu, lecz od popytu i podazy ksztattowanych przez inwestoréw. W zwigzku z tym istnieje ryzyko, ze Inwestorzy
nie bedg mogli zby¢ posiadanych Certyfikatéw po satysfakcjonujacej cenie w dowolnym terminie. Istnieje takze ryzyko poniesienia
ewentualnych strat wynikajacych ze sprzedazy Certyfikatéw po cenie nizszej niz wyniosta cena ich zakupu na rynku lub objecia w
emisji.

2.2, Ryzyko wyceny Aktywoéw Funduszu

Aktywa Funduszu wyceniane sg, a zobowigzania Funduszu zwigzane z dokonywaniem transakcji ustalane sa wedtug wiarygodnie
oszacowanej wartosci godziwej. Jednak oszacowanie wartosci sktadnikow lokat Funduszu nienotowanych na Aktywnym Rynku moze
powodowac konieczno$¢ dokonywania wybordw pomiedzy réznymi metodami estymacji, co wplywa na wycene lokat i korncowg
wartos¢ Aktywow Netto Funduszu. Istnieje ryzyko, ze dokonana zgodnie z tymi zatozeniami wycena, zwlaszcza w przypadku
instrumentéw nienotowanych na Aktywnym Rynku, moze odbiegac od ich rzeczywistej wartosci mozliwej do uzyskania przy sprzedazy
aktywow na rynku.

2.3. Ryzyko nieosiggniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Certyfikaty

Ryzyko to polega na niemoznosci przewidzenia przysztych zmian wycen aktywéw wchodzacych w sktad portfela Funduszu i w
konsekwencji na braku mozliwosci przewidzenia zmian Wartosci Aktywow Netto na Certyfikat. Fundusz, doktadajac najwyzszej
zawodowej starannosci, bedzie dazyt do realizacji celu inwestycyjnego okre$lonego w Statucie, jednak Fundusz nie gwarantuje
osiggniecia tego celu. Uczestnik Funduszu powinien mie¢ na uwadze, ze moze nie osiggna¢ oczekiwanej stopy zwrotu z inwestycji w
Certyfikaty i przed podjeciem decyzji inwestycyjnej dotyczacej uczestnictwa w Funduszu powinien zwroci¢ szczegding uwage na
poziom swojej awersji do ryzyka inwestycyjnego rozumiany jako mozliwg do zaakceptowania zmiennos¢ wartosci Certyfikatow oraz
dopuszczalny poziom straty z inwestycji.

2.4. Ryzyko nieprzydzielenia Certyfikatow

Nieprzydzielenie Certyfikatdw danej emisji moze by¢ spowodowane:

1. niewaznoscig Zapisu na Certyfikaty, w przypadku niepetnego lub nienalezytego wypetnienia formularza Zapisu, niedokonaniem
wplaty w terminie lub niedokonaniem wplaty w wysokosci zadeklarowanej
w formularzu Zapisu oraz ztozenia Zapisu na mniejszg liczbe Certyfikatow niz 100 (stownie: sto);

2. redukcjg Zapisu na Certyfikaty, w wyniku ktorej moze nastgpi¢ przydzielenie mniejszej liczby Certyfikatow niz wynikajaca z
Zapisdw;

3. niedojsciem emisji do skutku, w przypadku braku wptat w wymaganej wysokosci i terminach;
ztozeniem o$wiadczenia na pismie o uchyleniu sie od skutkéw prawnych ztozonego Zapisu, w terminie 2 dni roboczych od dnia
udostepnienia aneksu do Prospektu, przez osobe, ktdra ztozyla Zapis przed udostepnieniem aneksu, w przypadku, gdy po
rozpoczeciu Zapisow do publicznej wiadomosci zostanie udostepniony aneks do Prospektu dotyczacy zdarzenia lub okolicznosci
zaistniatych przed dokonaniem przydziatu Certyfikatow, o ktdrych Fundusz powzigt wiadomos¢ przed tym przydziatem;

5. cofnieciem przez Komisje zezwolenia na utworzenie Funduszu, skutkujgcym niedojsciem emisji do skutku.

Powyzsze oznacza, ze Inwestorowi, ktdry dokonat Zapisu na Certyfikaty oraz dokonat na nie wptaty, moga nie zosta¢ przydzielone

Certyfikaty albo moze nie zosta¢ przydzielona liczba Certyfikatow na jaka ztozony zostat Zapis, jak rowniez Inwestor ten nie bedzie

mogt dysponowac wptaconymi srodkami pienieznymi do czasu otrzymania zwrotu dokonanych wpfat.

Szczegotowe zasady przydziatu Certyfikatow okre$lono w rozdziale VI pkt 4.2.3.

2,5. Ryzyko zwigzane z mozliwoscia przedtuzenia lub skrécenia okresu przyjmowania Zapisow

Zgodnie ze Statutem Funduszu, Towarzystwo moze zmieni¢ terminy rozpoczecia lub zakonczenia przyjmowania Zapisow na Certyfikaty
albo odwotac rozpoczecie przyjmowania Zapisow na Certyfikaty danej emis;ji. Zgodnie
z art. 26 ust. 1 Ustawy o funduszach inwestycyjnych termin przyjmowania Zapisbw moze wynosi¢c maksymalnie
2 miesigce, tym samym istnieje ryzyko przedtuzenia przez Towarzystwo okresu przyjmowania Zapisow na Certyfikaty, w wyniku czego
$rodki pieniezne wniesione w ramach Zapisu na Certyfikaty danej emisji, nie bedg zarzadzane zgodnie z politykg inwestycyjng
Funduszu.

W przypadku skrdcenia terminu przyjmowania Zapisow, istnieje ryzyko, ze Inwestor nie bedzie mdgt ztozy¢ Zapisu na Certyfikaty w
zaplanowanym przez siebie terminie.

2.6. Ryzyko odwotlania lub zawieszenia oferty Certyfikatow



Do dnia rozpoczecia przyjmowania Zapisow od Inwestordw na Certyfikaty poszczegélnych serii, Fundusz moze
w kazdym czasie i bez podawania przyczyn, podjaé decyzje o zawieszeniu oferty albo odstgpi¢ od przeprowadzenia emisji Certyfikatow,
co bedzie réwnoznaczne z odwotaniem emisji Certyfikatow.

Fundusz moze odwota¢ Zapisy na Certyfikaty takze po rozpoczeciu Zapisow na te Certyfikaty, jednakze jedynie na skutek zaistnienia
wyjatkowych okolicznosci niezaleznych od Funduszu lub Towarzystwa, tj. zaistnienia sity wyzszej rozumianej jako zdarzenie
nadzwyczajne, zewnetrzne i niemozliwe do zapobiezenia, uniemozliwiajgce kontynuowanie Zapiséw.

2.7. Ryzyko niepowodzenia emisji (niedojscia do skutku)

Niedojscie emisji do skutku, wskutek braku wptat na Certyfikaty w wymaganej wysokosci i terminach, spowoduje, iz Certyfikaty nie
zostang przydzielone lub dokonany przydziat stanie sie bezskuteczny z mocy prawa. Oznacza to, ze Inwestor, ktdry dokonat Zapisu na
Certyfikaty oraz dokonat na nie wpfaty, nie bedzie mdgt dysponowa¢ wptaconymi srodkami pienieznymi do czasu otrzymania zwrotu
dokonanych wpfat.

2.8. Ryzyko zwigzane z niewprowadzeniem Certyfikatow do obrotu regulowanego

Fundusz wystapi z wnioskiem o dopuszczenie Certyfikatéw do obrotu na rynku regulowanym, ktérym bedzie rynek podstawowy GPW,
nie p6zniej niz w terminie 14 dni od dnia zamkniecia kazdej kolejnej emisji Certyfikatow.

Na dzien zatwierdzenia Prospektu na rynku regulowanym notowane sg Certyfikaty serii A, B, D, J, K, L, £, M, O, P Funduszu. Certyfikaty
Funduszu notowane sg w systemie notowan ciggtych pod skrécong nazwg PZUAKORD. Zamiarem Funduszu jest wprowadzanie
Certyfikatow kolejnych emisji do obrotu na rynku oficjalnych notowan gietdowych prowadzonym przez GPW. Fundusz dotozy
nalezytej starannosci w celu prawidtowego przeprowadzenia czynnosci zmierzajgcych do dopuszczenia i wprowadzenia
Certyfikatéw kolejnych serii do obrotu na rynku regulowanym, ktdrym bedzie rynek podstawowy GPW.

Warunki dopuszczenia instrumentdw finansowych do obrotu na rynku regulowanym okreslone sg w Regulaminie GPW oraz
Rozporzadzeniu delegowanym Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r.

Zgodnie z Regulaminem GPW instrumenty finansowe mogg by¢ dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym, ktérym jest rynek
podstawowy albo rynek réwnolegty.

Warunki, ktére zgodnie z Regulaminem GPW muszg byc¢ spetnione przez emitenta w celu dopuszczenia jego instrumentéw finansowych
do obrotu gietdowego (zaréwno na rynku podstawowym jak i rynku réwnolegtym) sg nastepujace:

1) zostat opublikowany lub udostepniony zgodnie z wtasciwymi przepisami prawa odpowiedni dokument informacyjny, zatwierdzony
przez whasciwy organ nadzoru albo ktdrego réwnowazno$¢ w rozumieniu tych przepisdw prawa zostata stwierdzona przez wiasciwy
organ nadzoru, chyba ze opublikowanie, udostepnienie, zatwierdzenie lub stwierdzenie rdwnowaznosci dokumentu informacyjnego
nie jest wymagane; 2) ich zbywalno$¢ nie jest ograniczona; 3) w stosunku do ich emitenta nie toczy sie postepowanie upadtosciowe,
restrukturyzacyjne lub likwidacyjne.

Dopuszczajac dane instrumenty finansowe do obrotu gieldowego Zarzad Gietdy ocenia dodatkowo czy obrdt tymi instrumentami
bedzie prowadzony w sposob rzetelny, prawidtowy i skuteczny, a w przypadku papieréw wartosciowych czy zapewniona bedzie ich
swobodna zbywalnos¢. Zarzad Gietdy dokonuje oceny, o ktérej mowa powyzej , zgodnie z wymogami okre$lonymi w art. 1 — 5
Rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2017/568.

Ponadto Regulamin GPW przewiduje dodatkowe wymogi, ktdre muszg by¢ spetnione w celu dopuszczenia certyfikatdw inwestycyjnych,
emitowanych przez fundusze inwestycyjne do obrotu gietdowego na rynku podstawowym. Te dodatkowe wymogi to: 1) przewidywane
rozproszenie whasnosci certyfikatow inwestycyjnych zapewni odpowiednig ptynno$¢ i prawidtowy przebieg transakcji gietdowych, 2)
wartos¢ certyfikatow inwestycyjnych, ktére majg by¢ dopuszczone wynosi rdwnowarto$¢ w ztotych co najmniej 1.000.000 euro, 3)
wnioskiem o dopuszczenie zostaty objete wszystkie wyemitowane certyfikaty inwestycyjne, 4) zostaty udostepnione informacje
wymagane przepisami obowigzujacymi na gietdzie, ktére pozwolg inwestorom na ocene aktywow emitenta i zrddet ich finansowania,
jego sytuacji finansowej i perspektyw rozwoju, strat i zyskdw, a takze praw zwigzanych z certyfikatami inwestycyjnymi majacymi by¢
przedmiotem obrotu gietldowego. z

Wprowadzenie Certyfikatéw do obrotu gieldowego wymagac¢ bedzie ztozenia stosownego wniosku przez Fundusz.

Wskazania wymaga, ze Certyfikaty poszczegdlnych serii emitowanych na podstawie Prospektu beda notowane w jednej linii notowan,
a wartos¢ certyfikatow inwestycyjnych wyemitowanych dotychczas przez Fundusz na dzien sporzadzenia Prospektu spetnia kryterium
wartosci certyfikatdw inwestycyjnych, o ktdrym mowa w pkt 2) powyzej, tj.: rwnowartosci co najmniej 1.000.000 euro. Ponadto
wskazane powyzej warunki dopuszczenia do obrotu gietdowego, w tym na rynku podstawowym sg na dzien sporzadzenia Prospektu
spetnione i nie beda zaleze¢ od wynikéw Oferty.

Istnieje jednak ryzyko, ze Certyfikaty nie zostang dopuszczone ani wprowadzone do obrotu na GPW lub ich dopuszczenie lub
wprowadzenie zostanie opdznione. W konsekwencji Uczestnicy Funduszu mogag by¢ pozbawieni mozliwosci zbywania
Certyfikatéw lub mozliwosc¢ ich zbywania moze zosta¢ powaznie ograniczona. W przypadku odmowy dopuszczenia Certyfikatéw
do obrotu na rynku podstawowym GPW, Towarzystwo moze podja¢ dziatania w celu wprowadzenia ich do Alternatywnego
Systemu Obrotu.

2.9. Ryzyko wstrzymania wprowadzenia Certyfikatow do obrotu na rynku regulowanym, wstrzymania
rozpoczecia obrotu Certyfikatami, zawieszenia obrotu Certyfikatami oraz wykluczenia Certyfikatow z
obrotu na rynku regulowanym

Fundusz wystapi z wnioskiem o dopuszczenie Certyfikatéw do obrotu na rynku regulowanym, ktdrym bedzie rynek podstawowy GPW,
nie pozniej niz w terminie 14 dni od dnia zamkniecia kazdej kolejnej emisji Certyfikatow. Na dzien zatwierdzenia Prospektu na rynku



regulowanym notowane sg Certyfikaty serii A, B, D, J, K, L, £, M, O, P Funduszu. Certyfikaty Funduszu notowane sg w systemie
notowan ciagtych pod skrécong nazwg PZUAKORD.

Zamiarem Funduszu jest doprowadzenie do dopuszczenia kazdej nastepnej emisji Certyfikatow do obrotu gietdowego na rynku
podstawowym GPW.

Istnieje ryzyko wstrzymania wprowadzenia Certyfikatobw do obrotu na rynku regulowanym, wstrzymania rozpoczecia obrotu
Certyfikatami, zawieszenia obrotu Certyfikatami oraz wykluczenia Certyfikatdw z obrotu na rynku regulowanym.

W przypadkach okreslonych w Ustawie o obrocie instrumentami finansowymi (w art. 20 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi),
gdy wymaga tego bezpieczenstwo obrotu na rynku regulowanym lub jest zagrozony interes inwestoréw, spotka prowadzaca rynek
regulowany, na zadanie Komisji, jest obowigzana wstrzyma¢ dopuszczenie do obrotu na tym rynku lub rozpoczecie notowan
Certyfikatami Inwestycyjnymi na okres nie dtuzszy niz 10 dni. Natomiast w przypadku gdy obrot Certyfikatami bytby dokonywany w
okolicznosciach wskazujacych na mozliwosc zagrozenia prawidtowego funkcjonowania rynku regulowanego lub bezpieczenstwa obrotu
na tym rynku, albo naruszenia interesow inwestoréw, na zadanie Komisji, spdtka prowadzaca rynek regulowany jest obowigzana
zawiesi¢ obroét Certyfikatami, na okres nie dtuzszy niz miesigc. Ponadto na zadanie Komisji, spotka prowadzaca rynek regulowany
obowigzana jest wykluczy¢ z obrotu Certyfikaty, w przypadku gdy obrét nimi zagraza w sposob istotny prawidtowemu funkcjonowaniu
rynku regulowanego lub bezpieczenstwu obrotu na tym rynku, albo powoduje naruszenie intereséw inwestoréw. Spdtka prowadzaca
rynek regulowany moze podja¢ decyzje o zawieszeniu lub wykluczeniu Certyfikatdw z obrotu w przypadku, gdy Certyfikaty te
przestatyby spetnia¢ warunki obowigzujgce na tym rynku, pod warunkiem, ze nie spowoduje to znaczacego naruszenia interesow
inwestorow lub zagrozenia prawidtowego funkcjonowania rynku.

Zasady zawieszenia oraz wykluczenia instrumentéw finansowych z obrotu gietdowego okre$lone zostaty szczegdtowo w § 30 i 31
Regulaminu GPW.

Zgodnie z Regulaminem GPW, Zarzad GPW moze zawiesi¢ instrumenty finansowe z obrotu gietdowego:

1) na wniosek emitenta,

2) jezeli uzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikdw obrotu,

3) jezeli emitent narusza przepisy obowigzujace na gietdzie.

Zawieszajac obrdt instrumentami finansowymi Zarzad Gietdy moze okresli¢ termin, do ktdrego zawieszenie obrotu obowigzuje. Termin
ten moze ulec przedtuzeniu, odpowiednio, na wniosek emitenta lub jezeli w ocenie Zarzadu Gietdy zachodzg uzasadnione obawy, ze
w dniu uptywu tego terminu bedg zachodzity przestanki, o ktdrych mowa w pkt 2) lub 3) powyzej. Ponadto Zarzad Gietdy zawiesza
obrét instrumentami finansowymi na zgdanie KNF zgtoszone zgodnie z przepisami Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.
Zgodnie z Regulaminem GPW, Zarzad GPW wyklucza instrumenty finansowe z obrotu gietdowego:

1) jezeli ich zbywalnosc stata sie ograniczona,

2) na zadanie Komisji w trybie Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi,

3) w przypadku zniesienia ich dematerializacji,

4)  w przypadku wykluczenia ich z obrotu na rynku regulowanym przez wiasciwy organ nadzoru.

Ponadto Zarzad Gietdy moze wykluczy¢ instrumenty finansowe z obrotu gietdowego:

1) jezeli przestaly spetia¢ warunki dopuszczenia do obrotu gietdowego na danym rynku, inne niz warunek wskazany w pkt 1
powyzej,

2) jezeli emitent uporczywie narusza przepisy obowigzujace na gietdzie,

3) na wniosek emitenta,

4)  wskutek ogtoszenia upadiosci emitenta albo w przypadku oddalenia przez sad wniosku o ogloszenie upadtoéci ze wzgledu
na to, ze majatek emitenta nie wystarcza lub wystarcza jedynie na zaspokojenie kosztow postepowania albo w przypadku
umorzenia przez sad postepowania upadtosciowego ze wzgledu na to, Zze majatek emitenta nie wystarcza lub wystarcza
jedynie na zaspokojenie kosztéw postepowania,

5) jezeli uzna, ze wymaga tego interes i bezpieczefstwo uczestnikéw obrotu,

6) wskutek podjecia decyzji o potgczeniu emitenta z innym podmiotem, jego podziale lub przeksztatceniu,

7) jezeli w ciggu ostatnich 3 miesiecy nie dokonano zadnych transakgji gieldowych na danym instrumencie finansowym,
8) wskutek podjecia przez emitenta dziatalnoéci zakazanej przez obowiazujace przepisy prawa,

9) wskutek otwarcia likwidacji emitenta
Istnieje ryzyko, ze sytuacja taka moze wystgpi¢ w odniesieniu do Certyfikatow.
Konsekwencjg zaistnienia wyzej okreslonych zdarzen, jest ograniczenie lub pozbawienie mozliwosci rozporzadzania Certyfikatami przez
Uczestnikdéw Funduszu na rynku regulowanym.

2.10. Ryzyko wstrzymania wprowadzenia Certyfikatow do obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu,
wstrzymania rozpoczecia obrotu Certyfikatow, zawieszenia obrotu Certyfikatami oraz wykluczenia
Certyfikatow z obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu

W przypadku odmowy dopuszczenia Certyfikatow do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez GPW, Towarzystwo moze
podja¢ dziatania w celu wprowadzenia ich do Alternatywnego Systemu Obrotu. W takim przypadku réwniez moze wystapi¢ ryzyko
wstrzymania wprowadzenia Certyfikatow do obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu, wstrzymania rozpoczecia obrotu Certyfikatow,
zawieszenia obrotu Certyfikatami oraz wykluczenia Certyfikatéw z obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu.

Zgodnie z art. 78 ust. 2 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, w przypadku gdy wymaga tego bezpieczenstwo obrotu w
Alternatywnym Systemie Obrotu lub jest zagrozony interes inwestoréw, firma inwestycyjna (lub spétka prowadzaca gietde lub rynek



pozagietdowy) organizujgca Alternatywny System Obrotu, na zadanie Komisji, jest obowigzana wstrzymac wprowadzenie Certyfikatéw
do obrotu w tym Alternatywnym Systemie Obrotu lub wstrzymac rozpoczecie obrotu Certyfikatami na okres nie dtuzszy niz 10 dni.
Zgodnie z art. 78 ust. 3 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, w przypadku gdy obrét Certyfikatami bytby dokonywany w
okolicznosciach wskazujgcych na mozliwos¢ zagrozenia prawidtowego funkcjonowania Alternatywnego Systemu Obrotu lub
bezpieczenstwa obrotu dokonywanego w tym Alternatywnym Systemie Obrotu, lub naruszenia intereséw inwestoréw, Komisja moze
zazadac od firmy inwestycyjnej organizujacej Alternatywny System Obrotu zawieszenia obrotu Certyfikatami.

Zgodnie z art. 78 ust. 4 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, na zadanie Komis;ji, firma inwestycyjna (lub spétka prowadzaca
gietde lub rynek pozagietdowy) organizujgca Alternatywny System Obrotu jest obowigzana wykluczy¢ z obrotu Certyfikaty, w
przypadku gdy obrét nimi zagraza w sposob istotny prawidlowemu funkcjonowaniu Alternatywnego Systemu Obrotu lub
bezpieczenstwu obrotu dokonywanego w tym Alternatywnym Systemie Obrotu, lub powoduje naruszenie interesow inwestorow.
Ponad powyzsze, postanowienia regulacji ustalonych przez firme inwestycyjng (lub spdtke prowadzaca gietde lub rynek pozagietdowy),
obowigzujace w danym Alternatywnym Systemie Obrotu, moga przewidywac, ze
w przypadku zaistnienia przestanek okreslonych w tych postanowieniach, nastepuje zaréwno zawieszenie obrotu Certyfikatami, jak i
wykluczenie Certyfikatdw z obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu.

Konsekwencja zaistnienia wyzej okreslonych zdarzen, jest ograniczenie lub pozbawienie mozliwosci rozporzadzania Certyfikatami przez
Uczestnikdw w Alternatywnym Systemie Obrotu.

2.11. Ryzyko naruszenia przepiséw prawa w zwiazku z oferta Certyfikatow

Zgodnie z art. 16 Ustawy o ofercie publicznej, w przypadku naruszenia lub uzasadnionego podejrzenia naruszenia przepiséw prawa
w zwiazku z ofertg publiczng, subskrypcja lub sprzedazg, dokonywang na podstawie tej oferty, na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej
przez Emitenta, sprzedajacego lub inne podmioty uczestniczace w tej ofercie, subskrypcji lub sprzedazy w imieniu lub na zlecenie
Emitenta lub sprzedajacego albo uzasadnionego podejrzenia, ze takie naruszenie moze nastgpi¢, Komisja, co do zasady, moze:

1) nakaza¢ wstrzymanie rozpoczecia oferty publicznej, subskrypcji lub sprzedazy albo przerwanie jej przebiegu na okres nie
dtuzszy niz dziesie¢ dni roboczych, lub

2) zakazac rozpoczecia oferty publicznej, subskrypcji lub sprzedazy albo dalszego jej prowadzenia, lub

3) opublikowa¢, na koszt emitenta lub sprzedajacego, informacje o niezgodnym z prawem dziataniu
w zwigzku z ofertg publiczng, subskrypcja lub sprzedaza.

Zgodnie z postanowieniami art. 17 Ustawy o ofercie publicznej, w przypadku naruszenia lub uzasadnionego podejrzenia naruszenia
przepiséw prawa w zwigzku z ubieganiem sie o dopuszczenie lub wprowadzenie papieréw wartosciowych do obrotu na rynku
regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej przez emitenta lub inne podmioty wystepujace w imieniu lub na zlecenie
emitenta, albo uzasadnionego podejrzenia, ze takie naruszenie moze nastgpi¢, Komisja, co do zasady, moze:

1) nakaza¢ wstrzymanie ubiegania sie o dopuszczenie lub wprowadzenie papierdw wartosciowych do obrotu na rynku
regulowanym na okres nie dtuzszy niz dziesie¢ dni roboczych;

2) zakazac ubiegania sie o dopuszczenie lub wprowadzenie papieréw wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym; lub

3) opublikowaé, na koszt emitenta, informacje o niezgodnym z prawem dziataniu w zwigzku z ubieganiem sie o dopuszczenie
lub wprowadzenie papieréw wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym.

Komisja, zgodnie z art. 18 Ustawy o ofercie publicznej, moze zastosowacC srodki, o ktérych mowa powyzej, takze
w przypadku, gdy:

1) oferta publiczna, subskrypcja lub sprzedaz papierdw wartosciowych, dokonywane na podstawie tej oferty, lub ich
dopuszczenie lub wprowadzenie do obrotu na rynku regulowanym w znaczacy sposob naruszatyby interesy inwestorow;

2) istniejg przestanki, ktore w Swietle przepisow prawa mogg prowadzi¢ do ustania bytu prawnego emitenta;

3) dziatalno$¢ emitenta byta lub jest prowadzona z razgcym naruszeniem przepisow prawa, ktdre to naruszenie moze miec
istotny wplyw na ocene papieréw wartosciowych emitenta lub tez w $wietle przepiséw prawa moze prowadzi¢ do ustania
bytu prawnego lub upadtosci emitenta, lub

4) status prawny papierdw warto$ciowych jest niezgodny z przepisami prawa, i w Swietle tych przepisdw istnieje ryzyko uznania
tych papieréw wartosciowych za nieistniejgce lub obarczone wadg prawng majaca istotny wptyw na ich ocene.

Art. 51 ust. 4 Ustawy o ofercie publicznej stanowi, ze Komisja moze odmoéwi¢ zatwierdzenia aneksu do prospektu emisyjnego w
przypadku, gdy nie odpowiada on pod wzgledem formy lub tresci wymogom okreslonym
w przepisach prawa. Odmawiajac zatwierdzenia aneksu, Komisja stosuje odpowiednio $rodki, o ktérych mowa
w art. 16 lub art. 17 Ustawy o ofercie publiczne;j.

Art. 53 Ustawy o ofercie publicznej okresla obowigzki zwigzane z prowadzeniem przez emitentdw akcji promocyjnej i przewiduje
okreslone sankcje naktadane za uchybienia naruszajgce przepisy prawa. Zgodnie z tym artykutem, w tresci wszystkich materiatow
promocyjnych nalezy jednoznacznie wskazac:

1) ze maja one wytacznie charakter promocyjny lub reklamowy;

2) ze zostat lub zostanie opublikowany prospekt emisyjny;

3) miejsca, w ktdrych prospekt emisyjny jest lub bedzie dostepny.

Informacje przekazywane w ramach akcji promocyjnej powinny by¢é zgodne <z informacjami  zamieszczonymi
w prospekcie emisyjnym, jak réwniez nie mogg wprowadza¢ inwestordw w btad co do sytuacji emitenta i oceny papierdw
wartosciowych. W przypadku stwierdzenia naruszenia powyzszych obowigzkéw Komisja, co do zasady, moze:

1) nakaza¢ wstrzymanie rozpoczecia akcji promocyjnej lub przerwanie jej prowadzenia na okres nie dtuzszy niz 10 dni
roboczych, w celu usuniecia wskazanych nieprawidtowosci, lub



2) zakaza¢ prowadzenia akcji promocyjnej, w szczegdlnosci w przypadku gdy emitent lub sprzedajgcy uchyla sie od usuniecia
wskazanych przez Komisje nieprawidtowosci w terminie wskazanym w pkt 1 lub tre$¢ materiatdw promocyjnych lub
reklamowych narusza przepisy ustawy, lub

3) opublikowaé, na koszt emitenta lub sprzedajgcego, informacje o niezgodnym z prawem prowadzeniu akcji promocyjnej,
wskazujgc naruszenia prawa.

W przypadku stwierdzenia naruszenia powyzszych obowigzkéw Komisja moze réwniez natozy¢ kare pieniezng do wysokosci 5.000.000
(stownie: pie¢ miliondw) ztotych.

Na podstawie art. 96 ust. 1 Ustawy o ofercie publicznej, w przypadku, gdyby emitent lub sprzedajacy nie wykonywali lub wykonywali
w sposéb nienalezyty obowigzki, ktérych katalog wskazany jest w tym artykule, Komisja moze miedzy innymi natozy¢, biorac pod
uwage w szczegolnosci sytuacje finansowa podmiotu, na ktory kara jest nakladana, kare pieniezng do wysokosci 1.000.000 (stownie:
jeden milion) ztotych.

Zgodnie z art. 96 ust. 13 Ustawy o ofercie publicznej, w przypadku, gdy emitent lub sprzedajacy nie wykonywaliby lub, jesli
wykonywaliby w sposéb nienalezyty obowigzki, o ktérych mowa w art. 10 ust. 5 Ustawy o ofercie publicznej (przekazanie
zawiadomienia Komisji o przydziale papieréw wartosciowych oraz zawiadomienia o dopuszczeniu papieréw wartosciowych do obrotu
na rynku regulowanym lub wprowadzeniu papieréw wartosciowych do Alternatywnego Systemu Obrotu), Komisja moze natozy¢ kare
pieniezng do wysokosci 100.000 (stownie: sto tysiecy) ztotych.

W przypadkach okreslonych w Ustawie o obrocie instrumentami finansowymi (w art. 20 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi),
gdy wymaga tego bezpieczenstwo obrotu na rynku regulowanym lub jest zagrozony interes inwestorow, spdtka prowadzaca rynek
regulowany, na zadanie Komisji, jest obowigzana wstrzyma¢ dopuszczenie do obrotu na tym rynku lub rozpoczecie notowan
Certyfikatami Inwestycyjnymi na okres nie dtuzszy niz 10 dni. Natomiast w przypadku gdy obrét Certyfikatami bytby dokonywany w
okolicznosciach wskazujgcych na mozliwos¢ zagrozenia prawidtowego funkcjonowania rynku regulowanego lub bezpieczenstwa obrotu
na tym rynku, albo naruszenia interesow inwestoréw, na zadanie Komisji, spotka prowadzaca rynek regulowany jest obowigzana
zawiesi¢ obrot Certyfikatami, na okres nie dtuzszy niz miesigc. Ponadto na zadanie Komisji, spotka prowadzaca rynek regulowany
obowigzana jest wykluczyc z obrotu Certyfikaty, w przypadku gdy obrot nimi zagraza w sposob istotny prawidtowemu funkcjonowaniu
rynku regulowanego lub bezpieczenstwu obrotu na tym rynku, albo powoduje naruszenie intereséw inwestorow.

Konsekwencjg powyzej opisanych zdarzen moze byé ograniczona mozliwos¢ lub brak mozliwosci ztozenia Zapisu na Certyfikaty, a
takze ewentualne opdznienie rozpoczecia notowania Certyfikatow na rynku regulowanym, co
w rezultacie moze doprowadzi¢ do ograniczenia lub pozbawienia mozliwosci rozporzadzania Certyfikatami przez Uczestnikdw.

2.12. Ryzyko ograniczonej ptynnosci Certyfikatow

W czasie funkcjonowania Funduszu Certyfikaty beda wykupywane w kazdym Dniu Wyceny przypadajacym na koniec pierwszego,
drugiego, trzeciego i czwartego kwartatu kalendarzowego (Dzien Wykupu). Sprzedaz Certyfikatow w okresach pomiedzy Datami
Wykupu bedzie mozliwe tylko poprzez ich zbycie na regulowanym rynku wtérnym. W tym celu Fundusz planuje wystgpi¢ z wnioskiem
o dopuszczenie Certyfikatow do obrotu na rynku podstawowym na GPW. Istnieje jednak ryzyko dtugosci procesu wprowadzenia do
obrotu na GPW lub odmowy wprowadzenia lub dopuszczenia Certyfikatéw do obrotu na GPW. W przypadku odmowy dopuszczenia
Certyfikatow do obrotu na GPW, Towarzystwo moze podjgc dziatania w celu wprowadzenia ich do Alternatywnego Systemu Obrotu,
0 ktorym mowa w art. 3 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi. Istnigje ryzyko, ze zbyt niski poziom obrotéw Certyfikatami
uniemozliwi ich zbycie na rynku wtérnym lub, ze ceny po jakich bedg zawierane transakcje na rynku wtdrnym bedg znaczaco nizsze
od Wartosci Aktywow Netto na Certyfikat.

2,13. Ryzyko zwigzane z ograniczeniem wartosci Certyfikatow podlegajacych jednorazowo wykupowi

taczna wartos¢ Certyfikatdw podlegajgcych wykupowi nie moze przekroczy¢ wartosci lokat Funduszu w papierach wartosciowych
notowanych na rynku regulowanym, instrumentach rynku pienieznego i depozytach bankowych, pomniejszonej o kwote niezbedng
dla uregulowania biezacych zobowigzan Funduszu przewidywanych w terminie 6 miesiecy po Dniu Wykupu, okreslong przez
Towarzystwo, przy uwzglednieniu zawartych przez Fundusz umow
i zobowigzan Funduszu. Warto$¢ érodkdow pozwalajgcych na wyptate z tytutu umorzenia Certyfikatdw, w zwigzku
z ich wykupem, ustalana bedzie w Dniu Wykupu, tj. w ostatnim Dniu Wyceny przypadajacym na koniec pierwszego, drugiego, trzeciego
i czwartego kwartatu kalendarzowego.

W przypadku, gdy wartos¢ srodkow pozwalajacych na wyptate z tytutu umorzenia Certyfikatow, w zwigzku z ich wykupem, nie bedzie
pozwala¢ na wykupienie wszystkich Certyfikatow przedstawionych przez Uczestnikow do wykupu, Certyfikaty beda podlegac wykupowi
na zasadzie proporcjonalnej redukcji, dokonanej zgodnie
z regulaminami przyjetymi przez KDPW.

Ponadto, w przypadku gdy liczba Certyfikatow zgtoszonych przez Uczestnikéw do wykupu na dany Dzien Wykupu przekroczy 20%
(stownie: dwadziescia procent) ogdlnej liczby Certyfikatow (wyemitowanych i niewykupionych do tego Dnia Wykupu), Fundusz moze
podja¢ decyzje o dokonaniu proporcjonalnej redukcji wszystkich zgtoszonych zadan wykupu podlegajacych realizacji w danym Dniu
Wykupu. Decyzje tg Fundusz moze podja¢ nie pdzniej niz na 3 (stownie: trzy) Dni Robocze przed Dniem Wykupu, ktérego dotyczy
redukcja. Redukcja zostanie dokonana zgodnie z odpowiednimi regulacjami przyjetymi przez KDPW. W przypadku gdy w okreslonym
powyzej terminie Fundusz nie podejmie decyzji o dokonaniu proporcjonalnej redukcji wszystkich zgtoszonych Zzadan wykupu
podlegajacych realizacji w danym Dniu Wykupu, Fundusz zrealizuje w tym Dniu Wykupu wszystkie zadania wykupu prawidtowo
zgtoszone przez Uczestnikdw oraz umieszczona na stronie internetowej www.pzu.pl.


http://www.pzu.pl/

2.14. Ryzyko braku decyzji Zgromadzenia Inwestorow, w sprawie przeprowadzenia kolejnych emisji
Certyfikatow

Moze wystgpic sytuacja, kiedy Zgromadzenia Inwestorow nie bedg odbywaty sie na skutek braku zainteresowania Uczestnikow. W

efekcie, biorgc pod uwage kompetencje Zgromadzenia Inwestoréw, moze to doprowadzi¢ w szczegdlnosci do braku decyzji (zgody)

w zakresie przeprowadzenia kolejnych emisji Certyfikatéw Inwestycyjnych oraz innych decyzji okre$lonych w Statucie Funduszu.

Niniejszy dokument zostat przygotowany na podstawie Prospektu Emisyjnego Certyfikatdw Inwestycyjnych serii S, T, U, W, Y, Z, AA, AB, AC PZU
Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Akord zatwierdzonego przez Komisje Nadzoru Finansowego w dniu 13kwietnia 2018 r. (,,Prospekt”),

opublikowanego na stronie internetowej Emitenta https://www.pzu.pl/c/document library/get file?uuid=19938118-e44hb-4a24-988b-

8f84ee51b8c7&groupld=10172
Kazdy inwestor powinien podja¢ decyzje o inwestycji wytgcznie na podstawie informacji zawartych w Prospekcie. Szczegétowe informacje na

temat ryzyka znajduja sie na stronach 20-31 ww. Prospektu.


https://www.pzu.pl/c/document_library/get_file?uuid=19938118-e44b-4a24-988b-8f84ee51b8c7&groupId=10172
https://www.pzu.pl/c/document_library/get_file?uuid=19938118-e44b-4a24-988b-8f84ee51b8c7&groupId=10172

Informacja o kosztach i optatach zwigzanych ze
Swiadczeniem ustugi przyjmowania i przekazywania zlecen

Biuro Maklerskie

PZU Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Akord

Niniejsza informacja zawiera szacunkowe zestawienie tacznych kosztéw inwestycji o wartosci
okreslonych dla reprezentatywnego przyktadu. Informacja wskazuje, jaki wptyw bedq miaty taczne
koszty zwigzane z ustugq i instrumentem finansowym na mozliwy do uzyskania przez Klienta zwrot z
inwestycji w ujeciu rocznym. Koszty zostaty oszacowane dla trzech réznych okreséw utrzymywania
inwestycji. Przedstawione dane sg szacunkowe i rzeczywisty koszt inwestycji moze rézni¢ sie od
zaprezentowanego w ponizszych przyktadach. Na zgdanie Klienta Biuro Maklerskie przekazuje
szczegotowg informacje o strukturze kosztow zwigzanych z inwestycjg. Przedstawione dane nie
uwzgledniajg podatkdéw, ktdrych obowigzek zaptaty wynika z przepisdw prawa podatkowego.

PZU FIZ Akord

Wartos¢ inwestycji: 40 000 zt

W przypadku W przypadku W przypadku

Scenariusze spieniezenia po spieniezenia po spieniezenia po
1 roku 2 latach 3 latach

Waluta PLN % PLN % PLN %
Koszty ustug inwestycyjnych i ustug 0| 0,00% 0| 0,00% 0| 0,00%
dodatkowych
Koszty zwigzane z instrumentem 912,00 2,28% 932,00 2,33% 952,00 2,38%
finansowym
Platnosci otrzymywane przez Biuro 1280,00| 3,20% 1760,00| 4,40% 2240,00| 5,60%
Maklerskie od osdb trzecich w ! ! ! ! ! '
zwigzku z instrumentem finansowym
taczne koszty 912,00 932,00 952,00
Wplyw kosztéw na zwrot z 2,28% 1,16% 0,79%
inwestycji w ujeciu rocznym

Struktura kosztow

Optaty jednorazowe 2,00%
Opfaty biezace 0,00%
Koszty transakcyjne 0,05%
Koszty dodatkowe 0,23%




