OGLOSZENIE O ZMIANIE

PROSPEKTU INFORMACYJNEGO

GENERALI HORYZONT SPECJALISTYCZNEGO FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO
OTWARTEGO

Z DNIA 10 MARCA 2021 R.

Niniejszym, Generali Investments Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. ogtasza

0 zmianie Prospektu Generali Horyzont Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego

Otwartego, w ten sposéb, ze:

1)

2)

3)

Na stronie tytutowej Prospektu zaktualizowano date aktualizacji Prospektu oraz
wskazano date sporzadzenia tekstu jednolitego Prospektu;

W Rozdziale Il pkt 4 zaktualizowano wysokos$é kapitalu wlasnego i kapitatu
zapasowego Towarzystwa zgodnie ze stanem na dzien 31 grudnia 2020r.;

W Rozdziale Il dodaje sie nowy pkt 19.3 w nastepujgcym brzmieniu:
,19.3.Informacja ujawniana zgodnie z art. 6 Rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego i
Rady (UE) 2019/2088 z dnia 27 listopada 2019 r. w sprawie ujawniania informacji

zwigzanych ze zréwnowazonym rozwojem w sektorze ustug finansowych.

19.3.1.1.Sposdb, w jaki ryzyka dla zrownowazonego rozwoju sg wprowadzane w
podejmowanych decyzjach inwestycyjnych dotyczgcych rodzajow gtéwnych instrumentow

finansowych Subfunduszu:

W zakresie instrumentow skarbowych:

Tradycyjnie dtug skarbowy jest uwazany za klase instrumentéw finansowych pozbawiong
ryzyka kredytowego. W przypadku tej grupy aktywdéw, ryzyka dla zréwnowazonego
rozwoju sg wprowadzane w podejmowanych decyzjach inwestycyjnych gtéwnie poprzez
analize zwigzang z tadem korporacyjnym (G — Governance), gdyz ten wtadnie czynnik
uwazany jest za najwazniejszy w ocenie dtugu rzgdowego. Co wazne, jest on szeroko
uwzgledniany w modelach stosowanych przez agencje ratingowe i w konsekwencji
odzwierciedlany w samych ratingach. Gtéwnym przedmiotem przeprowadzanej analizy w
tym zakresie jest ocena stabilno$ci politycznej, efektywnos$¢ sprawowanych rzgdow i
systemu regulacji a takze poziomu korupcji i praworzgdnosci oraz wptywu tych aspektow
na ryzyko kredytowe emitenta. W wyniku powyzszej analizy podejmowane sg decyzje

inwestycyjne skutkujgce odpowiednig selekcjg emitentow do portfela inwestycyjnego oraz



decyzje w zakresie, zwiekszania, utrzymywania, redukcji zaangazowania lub catkowitej
dezinwestycji w papiery wartosciowe emitowane lub gwarantowane przez dane panstwo

lub jego instytucje, ktére mogg wptywaé na osiggang stope zwrotu.

W zakresie instrumentow udziatowych:

Ryzyka dla zréwnowazonego rozwoju sg wprowadzane w podejmowanych decyzjach
inwestycyjnych w procesie analizy fundamentalnej, zaréowno w ujeciu bottom-up, czyli na
podstawie analizy emitentéw papieréw wartosciowych o charakterze udziatowym, gdzie
znaczgcym sktadnikiem tej oceny jest ocena standardow zarzgdzania dang spétka, jak i
w ujeciu top-down, czyli na podstawie analizy makroekonomicznej i sektorowej, a takze
analizy poszczegolnych papierow wartosciowych. Rezultatem tej analizy sg adekwatne z
jej wynikami decyzje inwestycyjne skutkujgce odpowiednig selekcjg emitentéw do portfela
inwestycyjnego oraz decyzje w zakresie, zwiekszania, utrzymywania, redukcji
zaangazowania lub catkowitej dezinwestycji w papiery wartosciowe emitowane przez

danego emitenta, ktére mogg wptywac na osiggang stope zwrotu.

W zakresie obligacji korporacyjnych:

Ryzyka dla zréwnowazonego rozwoju sg wprowadzane w podejmowanych decyzjach
inwestycyjnych w procesie analizy ryzyka kredytowego emitentow i poszczegdlnych emis;ji
papierow wartosciowych. Stosuje sie analize fundamentalng w podej$ciu bottom-up, w
szczegoblnosci w zakresie oceny jakosci zarzgdzania i przestrzegania standardéw
korporacyjnych (corporate governance) lub gdy emitent znajduje sie w procesie
transformaciji, dokonuje sie oceny prawdopodobienstwa wdrozenia standardéw fadu
korporacyjnego w przyszitosci i doktada staran w celu zachecania emitentéw do wdrazania
tych standardoéw. Analiza ta jest uzupetniana przez uwzglednienie wplywu pozostatych
czynnikdw ryzyka dla zrownowazonego rozwoju W ocenie ryzyka operacyjnego.
Dodatkowo zastosowanie ma analiza top-down, gtéwnie makroekonomiczna i sektorowa.
Ponadto do oceny ryzyka kredytowego wykorzystywane sg ratingi tworzone i publikowane
przez uznane agencje ratingowe, ktore to w swojej metodologii wykazujg tendencje do co
raz szerszego uwzgledniania czynnikéw ryzyka dla zrownowazonego rozwoju. Rezultatem
tych dziatan sg adekwatne z jej wynikami decyzje inwestycyjne skutkujace odpowiednig
selekcjg emitentow do portfela inwestycyjnego oraz decyzje w zakresie, zwigkszania,
utrzymywania, redukcji zaangazowania lub catkowitej dezinwestycji w papiery wartosciowe

emitowane przez danego emitenta, ktére mogg wptywac na osiggang stope zwrotu.



4)

19.3.1.2.Wyniki oceny prawdopodobnego wpltywu ryzyk dla zréwnowazonego rozwoju na

zwrot z tytutu produktow finansowych:

W wyniku analizy ryzyka dla zréwnowazonego rozwoju na zwrot z subfunduszu, w opinii
TFI, doktadne ujecie ilosciowego wptywu tych czynnikéw jest aktualnie utrudnione. W opinii
TFI zarébwno, w krotkim horyzoncie, jak i dlugim horyzoncie istniejg czynniki moggce
wpltywac zaréwno pozytywnie jak i negatywnie na stope zwrotu, przy czym najwiekszy
prawdopodobny wptyw bedg mialy czynniki zwigzane z jakoscig zarzadzania i

przestrzeganiem standardéw korporacyjnych.”

W Rozdziale Il dodaje sie nowy pkt 28.3 w nastepujgcym brzmieniu:
,28.3.Informacja ujawniana zgodnie z art. 6 Rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego i
Rady (UE) 2019/2088 z dnia 27 listopada 2019 r. w sprawie ujawniania informacji

zwigzanych ze zréwnowazonym rozwojem w sektorze ustug finansowych.

28.3.1.1.Sposdb, w jaki ryzyka dla zréwnowazonego rozwoju sg wprowadzane w
podejmowanych decyzjach inwestycyjnych dotyczacych rodzajow gtéwnych instrumentéw

finansowych Subfunduszu:

W zakresie instrumentow skarbowych:

Tradycyjnie dtug skarbowy jest uwazany za klase instrumentéw finansowych pozbawiong
ryzyka kredytowego. W przypadku tej grupy aktywdw, ryzyka dla zrébwnowazonego
rozwoju sg wprowadzane w podejmowanych decyzjach inwestycyjnych gtéwnie poprzez
analize zwigzang z tadem korporacyjnym (G — Governance), gdyz ten wtadnie czynnik
uwazany jest za najwazniejszy w ocenie dtugu rzgdowego. Co wazne, jest on szeroko
uwzgledniany w modelach stosowanych przez agencje ratingowe i w konsekwencji
odzwierciedlany w samych ratingach. Gtéwnym przedmiotem przeprowadzanej analizy w
tym zakresie jest ocena stabilnosci politycznej, efektywnos$¢ sprawowanych rzadéw i
systemu regulacji a takze poziomu korupcji i praworzgadnosci oraz wptywu tych aspektow
na ryzyko kredytowe emitenta. W wyniku powyzszej analizy podejmowane sg decyzje
inwestycyjne skutkujgce odpowiednig selekcjg emitentéw do portfela inwestycyjnego oraz
decyzje w zakresie, zwiekszania, utrzymywania, redukcji zaangazowania lub catkowitej
dezinwestycji w papiery wartosciowe emitowane lub gwarantowane przez dane panstwo

lub jego instytucje, ktore mogg wptywac na osiggang stope zwrotu.

W zakresie instrumentow udziatowych:



Ryzyka dla zréwnowazonego rozwoju sg wprowadzane w podejmowanych decyzjach
inwestycyjnych w procesie analizy fundamentalnej, zaréowno w ujeciu bottom-up, czyli na
podstawie analizy emitentow papierow wartosciowych o charakterze udziatowym, gdzie
znaczgcym sktadnikiem tej oceny jest ocena standardow zarzgdzania dang spétka, jak i
w ujeciu top-down, czyli na podstawie analizy makroekonomicznej i sektorowej, a takze
analizy poszczegolnych papieréw wartosciowych. Rezultatem tej analizy sg adekwatne z
jej wynikami decyzje inwestycyjne skutkujgce odpowiednig selekcjg emitentéw do portfela
inwestycyjnego oraz decyzje w zakresie, zwiekszania, utrzymywania, redukciji
zaangazowania lub catkowitej dezinwestycji w papiery wartosciowe emitowane przez

danego emitenta, ktére mogg wptywaé na osiggang stope zwrotu.

W zakresie obligacji korporacyjnych:

Ryzyka dla zrownowazonego rozwoju sg wprowadzane w podejmowanych decyzjach
inwestycyjnych w procesie analizy ryzyka kredytowego emitentow i poszczegdlnych emisji
papierow wartosciowych. Stosuje sie analize fundamentalng w podejsciu bottom-up, w
szczegollnosci w zakresie oceny jakosci zarzgdzania i przestrzegania standardéw
korporacyjnych (corporate governance) lub gdy emitent znajduje sie w procesie
transformaciji, dokonuje sie oceny prawdopodobienstwa wdrozenia standardéow fadu
korporacyjnego w przyszitosci i doktada staran w celu zachecania emitentéw do wdrazania
tych standardoéw. Analiza ta jest uzupetniana przez uwzglednienie wplywu pozostatych
czynnikdw ryzyka dla zrownowazonego rozwoju W ocenie ryzyka operacyjnego.
Dodatkowo zastosowanie ma analiza top-down, gtéwnie makroekonomiczna i sektorowa.
Ponadto do oceny ryzyka kredytowego wykorzystywane sg ratingi tworzone i publikowane
przez uznane agencje ratingowe, ktore to w swojej metodologii wykazujg tendencje do co
raz szerszego uwzgledniania czynnikéw ryzyka dla zrownowazonego rozwoju. Rezultatem
tych dziatan sg adekwatne z jej wynikami decyzje inwestycyjne skutkujgce odpowiednig
selekcjg emitentéw do portfela inwestycyjnego oraz decyzje w zakresie, zwiekszania,
utrzymywania, redukcji zaangazowania lub catkowitej dezinwestycji w papiery warto$ciowe

emitowane przez danego emitenta, ktore mogg wptywac na osiggang stope zwrotu.

28.3.1.2.Wyniki oceny prawdopodobnego wptywu ryzyk dla zrbwnowazonego rozwoju na

zwrot z tytutu produktéw finansowych:

W wyniku analizy ryzyka dla zréwnowazonego rozwoju na zwrot z subfunduszu, w opinii

TFI, doktadne ujecie ilosciowego wptywu tych czynnikéw jest aktualnie utrudnione. W opinii



5)

TFI zaréwno, w krétkim horyzoncie, jak i dtugim horyzoncie istniejg czynniki mogace
wptywac zaréwno pozytywnie jak i negatywnie na stope zwrotu, przy czym najwiekszy
prawdopodobny wptyw bedg mialy czynniki zwigzane z jakoscig zarzadzania i

przestrzeganiem standardéw korporacyjnych.”

W Rozdziale Ill dodaje sie nowy pkt 37.3 w nastepujagcym brzmieniu:
»37.3.Informacja ujawniana zgodnie z art. 6 Rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego i
Rady (UE) 2019/2088 z dnia 27 listopada 2019 r. w sprawie ujawniania informacji

zwigzanych ze zrbwnowazonym rozwojem w sektorze ustug finansowych.

37.3.1.1.Sposdb, w jaki ryzyka dla zréwnowazonego rozwoju sg wprowadzane w
podejmowanych decyzjach inwestycyjnych dotyczgcych rodzajow gtownych instrumentéw

finansowych Subfunduszu:

W zakresie instrumentéw skarbowych:

Tradycyjnie dtug skarbowy jest uwazany za klase instrumentéw finansowych pozbawiong
ryzyka kredytowego. W przypadku tej grupy aktywdéw, ryzyka dla zrownowazonego
rozwoju sg wprowadzane w podejmowanych decyzjach inwestycyjnych gtéwnie poprzez
analize zwigzang z tadem korporacyjnym (G — Governance), gdyz ten wtadnie czynnik
uwazany jest za najwazniejszy w ocenie dtugu rzgdowego. Co wazne, jest on szeroko
uwzgledniany w modelach stosowanych przez agencje ratingowe i w konsekwencji
odzwierciedlany w samych ratingach. Gtéwnym przedmiotem przeprowadzanej analizy w
tym zakresie jest ocena stabilnosci politycznej, efektywnos¢ sprawowanych rzgdow i
systemu regulacji a takze poziomu korupcji i praworzadnosci oraz wptywu tych aspektéw
na ryzyko kredytowe emitenta. W wyniku powyzszej analizy podejmowane sg decyzje
inwestycyjne skutkujgce odpowiednig selekcjg emitentéw do portfela inwestycyjnego oraz,
decyzje w zakresie, zwiekszania, utrzymywania, redukcji zaangazowania lub catkowitej
dezinwestycji w papiery wartosciowe emitowane lub gwarantowane przez dane panstwo

lub jego instytucje, ktore mogg wptywaé na osiggang stope zwrotu.

W zakresie instrumentow udziatowych:

Ryzyka dla zrownowazonego rozwoju sg wprowadzane w podejmowanych decyzjach
inwestycyjnych w procesie analizy fundamentalnej, zaréwno w ujeciu bottom-up, czyli na
podstawie analizy emitentow papierow wartosciowych o charakterze udziatowym, gdzie

znaczgcym sktadnikiem tej oceny jest ocena standardow zarzgdzania dang spoétka, jak i



w ujeciu top-down, czyli na podstawie analizy makroekonomicznej i sektorowej, a takze
analizy poszczegolnych papieréw wartosciowych. Rezultatem tej analizy sg adekwatne z
jej wynikami decyzje inwestycyjne skutkujgce odpowiednig selekcjg emitentéw do portfela
inwestycyjnego oraz decyzje w zakresie, zwiekszania, utrzymywania, redukciji
zaangazowania lub catkowitej dezinwestycji w papiery wartosciowe emitowane przez

danego emitenta, ktére mogag wptywac na osiggang stope zwrotu.

W zakresie obligacji korporacyjnych:

Ryzyka dla zréwnowazonego rozwoju sg wprowadzane w podejmowanych decyzjach
inwestycyjnych w procesie analizy ryzyka kredytowego emitentéw i poszczegoélnych emis;ji
papierow wartosciowych. Stosuje sie analize fundamentalng w podejsciu bottom-up, w
szczegollnosci w zakresie oceny jakosci zarzgadzania i przestrzegania standardow
korporacyjnych (corporate governance) lub gdy emitent znajduje sie w procesie
transformacji, dokonuje sie oceny prawdopodobienstwa wdrozenia standardéw fadu
korporacyjnego w przysztosci i doktada staran w celu zachecania emitentéw do wdrazania
tych standardéw. Analiza ta jest uzupetniana przez uwzglednienie wptywu pozostatych
czynnikdw ryzyka dla zrownowazonego rozwoju w ocenie ryzyka operacyjnego.
Dodatkowo zastosowanie ma analiza top-down, gtéwnie makroekonomiczna i sektorowa.
Ponadto do oceny ryzyka kredytowego wykorzystywane sg ratingi tworzone i publikowane
przez uznane agencje ratingowe, ktore to w swojej metodologii wykazujg tendencje do co
raz szerszego uwzgledniania czynnikéw ryzyka dla zrownowazonego rozwoju. Rezultatem
tych dziatan sg adekwatne z jej wynikami decyzje inwestycyjne skutkujgce odpowiednig
selekcjg emitentow do portfela inwestycyjnego oraz decyzje w zakresie, zwiekszania,
utrzymywania, redukcji zaangazowania lub catkowitej dezinwestycji w papiery wartosciowe

emitowane przez danego emitenta, ktére mogg wptywac na osiggang stope zwrotu.

37.3.1.2.Wyniki oceny prawdopodobnego wptywu ryzyk dla zrbwnowazonego rozwoju na

zwrot z tytutu produktow finansowych:

W wyniku analizy ryzyka dla zrbwnowazonego rozwoju na zwrot z subfunduszu, w opinii
TFI, doktadne ujecie ilosciowego wptywu tych czynnikéw jest aktualnie utrudnione. W opinii
TFIl zaréwno, w krotkim horyzoncie, jak i dtugim horyzoncie istniejg czynniki mogace
wptywac zaréwno pozytywnie jak i negatywnie na stope zwrotu, przy czym najwiekszy
prawdopodobny wptyw bedg miaty czynniki zwigzane 2z jakoscig zarzgdzania i

przestrzeganiem standardéw korporacyjnych.”



6) W Rozdziale Il dodaje si¢ nowy pkt 46.3 w nastepujacym brzmieniu:
,46.3.Informacja ujawniana zgodnie z art. 6 Rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego i
Rady (UE) 2019/2088 z dnia 27 listopada 2019 r. w sprawie ujawniania informacji

zwigzanych ze zrbwnowazonym rozwojem w sektorze ustug finansowych.

46.3.1.1.Sposdb, w jaki ryzyka dla zrownowazonego rozwoju sg wprowadzane w
podejmowanych decyzjach inwestycyjnych dotyczacych rodzajow gtéwnych instrumentow

finansowych Subfunduszu:

W zakresie instrumentow skarbowych:

Tradycyjnie dtug skarbowy jest uwazany za klase instrumentéw finansowych pozbawiong
ryzyka kredytowego. W przypadku tej grupy aktywow, ryzyka dla zrownowazonego
rozwoju sg wprowadzane w podejmowanych decyzjach inwestycyjnych gtéwnie poprzez
analize zwigzang z tadem korporacyjnym (G — Governance), gdyz ten wtasnie czynnik
uwazany jest za najwazniejszy w ocenie dtugu rzgdowego. Co wazne, jest on szeroko
uwzgledniany w modelach stosowanych przez agencje ratingowe i w konsekwenciji
odzwierciedlany w samych ratingach. Gtéwnym przedmiotem przeprowadzanej analizy w
tym zakresie jest ocena stabilnosci politycznej, efektywnos¢ sprawowanych rzgdow i
systemu regulacji a takze poziomu korupcji i praworzadnosci oraz wptywu tych aspektéw
na ryzyko kredytowe emitenta. W wyniku powyzszej analizy podejmowane sg decyzje
inwestycyjne skutkujgce odpowiednig selekcjg emitentéw do portfela inwestycyjnego oraz
decyzje w zakresie, zwiekszania, utrzymywania, redukcji zaangazowania lub catkowitej
dezinwestycji w papiery wartosciowe emitowane lub gwarantowane przez dane panstwo

lub jego instytucje, ktére mogg wptywaé na osiggang stope zwrotu.

W zakresie instrumentow udziatowych:

Ryzyka dla zréwnowaZzonego rozwoju sg wprowadzane w podejmowanych decyzjach
inwestycyjnych w procesie analizy fundamentalnej, zarébwno w ujeciu bottom-up, czyli na
podstawie analizy emitentow papieréw wartosciowych o charakterze udziatowym, gdzie
znaczgcym skfadnikiem tej oceny jest ocena standardoéw zarzgdzania dang spotka, jak i
w ujeciu top-down, czyli na podstawie analizy makroekonomicznej i sektorowej, a takze
analizy poszczegolnych papierow wartosciowych. Rezultatem tej analizy sg adekwatne z
jej wynikami decyzje inwestycyjne skutkujgce odpowiednig selekcjg emitentéw do portfela

inwestycyjnego oraz decyzje w zakresie, zwiekszania, utrzymywania, redukc;ji
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zaangazowania lub catkowitej dezinwestycji w papiery wartosciowe emitowane przez

danego emitenta, ktore moga wptywac na osiggang stope zwrotu.

W zakresie obligacji korporacyjnych:

Ryzyka dla zréwnowazonego rozwoju sg wprowadzane w podejmowanych decyzjach
inwestycyjnych w procesie analizy ryzyka kredytowego emitentdw i poszczegodlnych emisji
papierow wartosciowych. Stosuje sie analize fundamentalng w podej$ciu bottom-up, w
szczegolnosci w zakresie oceny jakosci zarzadzania i przestrzegania standardow
korporacyjnych (corporate governance) lub gdy emitent znajduje sie w procesie
transformaciji, dokonuje sie oceny prawdopodobienstwa wdrozenia standardéw fadu
korporacyjnego w przysztosci i doktada starah w celu zachecania emitentéw do wdrazania
tych standardéw. Analiza ta jest uzupetniana przez uwzglednienie wptywu pozostatych
czynnikdow ryzyka dla zrownowazonego rozwoju w ocenie ryzyka operacyjnego.
Dodatkowo zastosowanie ma analiza top-down, gtéwnie makroekonomiczna i sektorowa.
Ponadto do oceny ryzyka kredytowego wykorzystywane sg ratingi tworzone i publikowane
przez uznane agencje ratingowe, ktére to w swojej metodologii wykazujg tendencje do co
raz szerszego uwzgledniania czynnikéw ryzyka dla zrownowazonego rozwoju. Rezultatem
tych dziatan sg adekwatne z jej wynikami decyzje inwestycyjne skutkujgce odpowiednig
selekcjg emitentow do portfela inwestycyjnego oraz decyzje w zakresie, zwiekszania,
utrzymywania, redukcji zaangazowania lub catkowitej dezinwestycji w papiery wartosciowe

emitowane przez danego emitenta, ktére mogg wptywac na osiggang stope zwrotu.

46.3.1.2.Wyniki oceny prawdopodobnego wptywu ryzyk dla zréwnowazonego rozwoju na

zwrot z tytutu produktéw finansowych:

W wyniku analizy ryzyka dla zréwnowazonego rozwoju na zwrot z subfunduszu, w opinii
TFI, doktadne ujecie ilosciowego wptywu tych czynnikéw jest aktualnie utrudnione. W opinii
TFI zaréwno, w krotkim horyzoncie, jak i dlugim horyzoncie istniejg czynniki mogace
wptywac zarowno pozytywnie jak i negatywnie na stope zwrotu, przy czym najwiekszy
prawdopodobny wptyw bedg miaty czynniki zwigzane 2z jakoscig zarzagdzania i

przestrzeganiem standardow korporacyjnych.”

W Rozdziale lll dodaje sie nowy pkt 55.3 w nastepujagcym brzmieniu:
,95.3.Informacja ujawniana zgodnie z art. 6 Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i
Rady (UE) 2019/2088 z dnia 27 listopada 2019 r. w sprawie ujawniania informacji

zwigzanych ze zréwnowazonym rozwojem w sektorze ustug finansowych.



55.3.1.1.Sposdb, w jaki ryzyka dla zréwnowazonego rozwoju sg wprowadzane w
podejmowanych decyzjach inwestycyjnych dotyczacych rodzajow gtéwnych instrumentow

finansowych Subfunduszu:

W zakresie instrumentow skarbowych:

Tradycyjnie dtug skarbowy jest uwazany za klase instrumentow finansowych pozbawiong
ryzyka kredytowego. W przypadku tej grupy aktywow, ryzyka dla zrownowazonego
rozwoju sg wprowadzane w podejmowanych decyzjach inwestycyjnych gtéwnie poprzez
analize zwigzang z tadem korporacyjnym (G — Governance), gdyz ten wtasnie czynnik
uwazany jest za najwazniejszy w ocenie dtugu rzgdowego. Co wazne, jest on szeroko
uwzgledniany w modelach stosowanych przez agencje ratingowe i w konsekwencji
odzwierciedlany w samych ratingach. Gtéwnym przedmiotem przeprowadzanej analizy w
tym zakresie jest ocena stabilnosci politycznej, efektywnos¢ sprawowanych rzgdéw i
systemu regulacji a takze poziomu korupciji i praworzadnosci oraz wptywu tych aspektéw
na ryzyko kredytowe emitenta. W wyniku powyzszej analizy podejmowane sg decyzje
inwestycyjne skutkujgce odpowiednig selekcjg emitentdow do portfela inwestycyjnego oraz
decyzje w zakresie, zwiekszania, utrzymywania, redukcji zaangazowania lub catkowitej
dezinwestycji w papiery wartosciowe emitowane lub gwarantowane przez dane panstwo

lub jego instytucje, ktére mogg wptywaé na osiggang stope zwrotu.

W zakresie instrumentow udziatowych:

Ryzyka dla zréwnowazonego rozwoju sg wprowadzane w podejmowanych decyzjach
inwestycyjnych w procesie analizy fundamentalnej, zarébwno w ujeciu bottom-up, czyli na
podstawie analizy emitentow papierow wartosciowych o charakterze udziatowym, gdzie
znaczgcym sktadnikiem tej oceny jest ocena standardéw zarzgdzania dang spoétka, jak i
w ujeciu top-down, czyli na podstawie analizy makroekonomicznej i sektorowej, a takze
analizy poszczego6lnych papieréw wartosciowych. Rezultatem tej analizy sg adekwatne z
jej wynikami decyzje inwestycyjne skutkujgce odpowiednig selekcjg emitentéw do portfela
inwestycyjnego oraz decyzje w zakresie, zwiekszania, utrzymywania, redukcji
zaangazowania lub catkowitej dezinwestycji w papiery wartosciowe emitowane przez

danego emitenta, ktére mogag wptywac na osiggang stope zwrotu.

W zakresie obligacji korporacyjnych:
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Ryzyka dla zréwnowazonego rozwoju sg wprowadzane w podejmowanych decyzjach
inwestycyjnych w procesie analizy ryzyka kredytowego emitentdw i poszczegdlnych emis;ji
papierow wartosciowych. Stosuje sie analize fundamentalng w podej$ciu bottom-up, w
szczegolnosci w zakresie oceny jakosci zarzadzania i przestrzegania standardow
korporacyjnych (corporate governance) lub gdy emitent znajduje sie w procesie
transformacji, dokonuje sie oceny prawdopodobienstwa wdrozenia standardow tadu
korporacyjnego w przysztosci i doktada staran w celu zachecania emitentéw do wdrazania
tych standardow. Analiza ta jest uzupetniana przez uwzglednienie wplywu pozostatych
czynnikdw ryzyka dla zrownowazonego rozwoju W ocenie ryzyka operacyjnego.
Dodatkowo zastosowanie ma analiza top-down, gtéwnie makroekonomiczna i sektorowa.
Ponadto do oceny ryzyka kredytowego wykorzystywane sg ratingi tworzone i publikowane
przez uznane agencje ratingowe, ktore to w swojej metodologii wykazujg tendencje do co
raz szerszego uwzgledniania czynnikéw ryzyka dla zrbwnowazonego rozwoju. Rezultatem
tych dziatan sg adekwatne z jej wynikami decyzje inwestycyjne skutkujgce odpowiednig
selekcjg emitentdow do portfela inwestycyjnego oraz decyzje w zakresie, zwiekszania,
utrzymywania, redukcji zaangazowania lub catkowitej dezinwestycji w papiery warto$ciowe

emitowane przez danego emitenta, ktére mogg wptywaé na osiggang stope zwrotu.

55.3.1.2.Wyniki oceny prawdopodobnego wptywu ryzyk dla zréwnowazonego rozwoju na

zwrot z tytutu produktéw finansowych:

W wyniku analizy ryzyka dla zréwnowazonego rozwoju na zwrot z subfunduszu, w opinii
TFI, doktadne ujecie ilosciowego wptywu tych czynnikéw jest aktualnie utrudnione. W opinii
TFI zaréwno, w krétkim horyzoncie, jak i dlugim horyzoncie istniejg czynniki moggce
wptywac zaréwno pozytywnie jak i negatywnie na stope zwrotu, przy czym najwiekszy
prawdopodobny wptyw bedg mialy czynniki zwigzane z jakoscig zarzadzania i

przestrzeganiem standardéw korporacyjnych.”

W Rozdziale Il dodaje sie nowy pkt 64.3 w nastepujgcym brzmieniu:
,04.3.Informacja ujawniana zgodnie z art. 6 Rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego i
Rady (UE) 2019/2088 z dnia 27 listopada 2019 r. w sprawie ujawniania informacji

zwigzanych ze zrownowazonym rozwojem w sektorze ustug finansowych.

64.3.1.1.Sposob, w jaki ryzyka dla zrownowazonego rozwoju sg wprowadzane w
podejmowanych decyzjach inwestycyjnych dotyczgcych rodzajéw gtownych instrumentéw

finansowych Subfunduszu:



W zakresie instrumentow skarbowych:

Tradycyjnie dtug skarbowy jest uwazany za klase instrumentow finansowych pozbawiong
ryzyka kredytowego. W przypadku tej grupy aktywdéw, ryzyka dla zrownowazonego
rozwoju sg wprowadzane w podejmowanych decyzjach inwestycyjnych gtéwnie poprzez
analize zwigzang z tadem korporacyjnym (G — Governance), gdyz ten wtadnie czynnik
uwazany jest za najwazniejszy w ocenie dtugu rzgdowego. Co wazne, jest on szeroko
uwzgledniany w modelach stosowanych przez agencje ratingowe i w konsekwenc;ji
odzwierciedlany w samych ratingach. Gtéwnym przedmiotem przeprowadzanej analizy w
tym zakresie jest ocena stabilnosci politycznej, efektywnos¢ sprawowanych rzgdow i
systemu regulacji a takze poziomu korupcji i praworzadnosci oraz wptywu tych aspektéw
na ryzyko kredytowe emitenta. W wyniku powyzszej analizy podejmowane sg decyzje
inwestycyjne skutkujgce odpowiednig selekcjg emitentow do portfela inwestycyjnego oraz
decyzje w zakresie, zwiekszania, utrzymywania, redukcji zaangazowania lub catkowitej
dezinwestycji w papiery wartosciowe emitowane lub gwarantowane przez dane panstwo

lub jego instytucje, ktére mogg wptywac na osiggang stope zwrotu.

W zakresie instrumentéw udziatowych:

Ryzyka dla zréwnowazonego rozwoju sg wprowadzane w podejmowanych decyzjach
inwestycyjnych w procesie analizy fundamentalnej, zaréwno w ujeciu bottom-up, czyli na
podstawie analizy emitentow papierow wartosciowych o charakterze udziatowym, gdzie
znaczgcym sktadnikiem tej oceny jest ocena standardéw zarzgdzania dang spétka, jak i
w ujeciu top-down, czyli na podstawie analizy makroekonomicznej i sektorowej, a takze
analizy poszczegodlnych papieréw wartosciowych. Rezultatem tej analizy sg adekwatne z
jej wynikami decyzje inwestycyjne skutkujgce odpowiednig selekcjg emitentow do portfela
inwestycyjnego oraz decyzje w zakresie, zwigkszania, utrzymywania, redukcji
zaangazowania lub catkowitej dezinwestycji w papiery wartosciowe emitowane przez

danego emitenta, ktére mogg wptywac na osiggang stope zwrotu.

W zakresie obligacji korporacyjnych:

Ryzyka dla zrownowazonego rozwoju sg wprowadzane w podejmowanych decyzjach
inwestycyjnych w procesie analizy ryzyka kredytowego emitentow i poszczegodlnych emisji
papieréw wartosciowych. Stosuje sie analize fundamentalng w podejsciu bottom-up, w
szczegoblnosci w zakresie oceny jakosci zarzgdzania i przestrzegania standardéw

korporacyjnych (corporate governance) lub gdy emitent znajduje sie w procesie
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transformacji, dokonuje sie oceny prawdopodobienstwa wdrozenia standardéw fadu
korporacyjnego w przyszitosci i doktada staran w celu zachecania emitentéw do wdrazania
tych standardow. Analiza ta jest uzupetniana przez uwzglednienie wplywu pozostatych
czynnikdw ryzyka dla zrownowazonego rozwoju W ocenie ryzyka operacyjnego.
Dodatkowo zastosowanie ma analiza top-down, gtéwnie makroekonomiczna i sektorowa.
Ponadto do oceny ryzyka kredytowego wykorzystywane sg ratingi tworzone i publikowane
przez uznane agencje ratingowe, ktore to w swojej metodologii wykazujg tendencje do co
raz szerszego uwzgledniania czynnikéw ryzyka dla zrownowazonego rozwoju. Rezultatem
tych dziatan sg adekwatne z jej wynikami decyzje inwestycyjne skutkujace odpowiednig
selekcjg emitentow do portfela inwestycyjnego oraz decyzje w zakresie, zwiekszania,
utrzymywania, redukcji zaangazowania lub catkowitej dezinwestycji w papiery wartosciowe

emitowane przez danego emitenta, ktére mogg wptywaé na osiggang stope zwrotu.

64.3.1.2.Wyniki oceny prawdopodobnego wptywu ryzyk dla zrwnowazonego rozwoju na

zwrot z tytutu produktéw finansowych:

W wyniku analizy ryzyka dla zrobwnowazonego rozwoju na zwrot z subfunduszu, w opinii
TFI, doktadne ujecie ilosciowego wptywu tych czynnikéw jest aktualnie utrudnione. W opinii
TFI zaréwno, w krotkim horyzoncie, jak i diugim horyzoncie istniejg czynniki moggce
wptywac zaréwno pozytywnie jak i negatywnie na stope zwrotu, przy czym najwiekszy
prawdopodobny wptyw bedg mialy czynniki zwigzane z jakoscig zarzadzania i

przestrzeganiem standardéw korporacyjnych.”

W Rozdziale Il dodaje si¢ nowy pkt 73.3 w nastepujacym brzmieniu:
,73.3.Informacja ujawniana zgodnie z art. 6 Rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego i
Rady (UE) 2019/2088 z dnia 27 listopada 2019 r. w sprawie ujawniania informacji

zwigzanych ze zréwnowazonym rozwojem w sektorze ustug finansowych.

73.3.1.1.Sposéb, w jaki ryzyka dla zrébwnowazonego rozwoju sg wprowadzane w
podejmowanych decyzjach inwestycyjnych dotyczgcych rodzajow gtéwnych instrumentow

finansowych Subfunduszu:
W zakresie instrumentow skarbowych:
Tradycyjnie dtug skarbowy jest uwazany za klase instrumentéw finansowych pozbawiong

ryzyka kredytowego. W przypadku tej grupy aktywéw, ryzyka dla zrownowazonego

rozwoju sg wprowadzane w podejmowanych decyzjach inwestycyjnych gtéwnie poprzez



analize zwigzang z tadem korporacyjnym (G — Governance), gdyz ten wtasnie czynnik
uwazany jest za najwazniejszy w ocenie dtugu rzgdowego. Co wazne, jest on szeroko
uwzgledniany w modelach stosowanych przez agencje ratingowe i w konsekwenc;ji
odzwierciedlany w samych ratingach. Gtéwnym przedmiotem przeprowadzanej analizy w
tym zakresie jest ocena stabilnosci politycznej, efektywnos¢ sprawowanych rzgdow i
systemu regulacji a takze poziomu korupcji i praworzadnosci oraz wptywu tych aspektéw
na ryzyko kredytowe emitenta. W wyniku powyzszej analizy podejmowane sg decyzje
inwestycyjne skutkujgce odpowiednig selekcjg emitentow do portfela inwestycyjnego oraz
decyzje w zakresie, zwiekszania, utrzymywania, redukcji zaangazowania lub catkowitej
dezinwestycji w papiery wartosciowe emitowane lub gwarantowane przez dane panstwo

lub jego instytucje, ktére mogg wptywaé na osiggang stope zwrotu.

W zakresie instrumentéw udziatowych:

Ryzyka dla zrownowazonego rozwoju sg wprowadzane w podejmowanych decyzjach
inwestycyjnych w procesie analizy fundamentalnej, zaréwno w ujeciu bottom-up, czyli na
podstawie analizy emitentéw papieréw warto$ciowych o charakterze udziatowym, gdzie
znaczgcym skiadnikiem tej oceny jest ocena standardow zarzgdzania dang spétka, jak i
w ujeciu top-down, czyli na podstawie analizy makroekonomicznej i sektorowej, a takze
analizy poszczegdlnych papieréw wartosciowych. Rezultatem tej analizy sg adekwatne z
jej wynikami decyzje inwestycyjne skutkujgce odpowiednig selekcjg emitentéw do portfela
inwestycyjnego oraz decyzje w zakresie, zwiekszania, utrzymywania, redukciji
zaangazowania lub catkowitej dezinwestycji w papiery wartosciowe emitowane przez

danego emitenta, ktére mogg wptywaé na osiggang stope zwrotu.

W zakresie obligacji korporacyjnych:

Ryzyka dla zréwnowazonego rozwoju sg wprowadzane w podejmowanych decyzjach
inwestycyjnych w procesie analizy ryzyka kredytowego emitentow i poszczegdlnych emis;ji
papierow wartosciowych. Stosuje sie analize fundamentalng w podejsciu bottom-up, w
szczegolnosci w zakresie oceny jakosci zarzgdzania i przestrzegania standardéw
korporacyjnych (corporate governance) lub gdy emitent znajduje sie w procesie
transformacji, dokonuje sie oceny prawdopodobienstwa wdrozenia standardéw tadu
korporacyjnego w przysztosci i doktada staran w celu zachecania emitentow do wdrazania
tych standardéw. Analiza ta jest uzupetniana przez uwzglednienie wptywu pozostatych
czynnikow ryzyka dla zréwnowazonego rozwoju w ocenie ryzyka operacyjnego.

Dodatkowo zastosowanie ma analiza top-down, gtéwnie makroekonomiczna i sektorowa.



Ponadto do oceny ryzyka kredytowego wykorzystywane sg ratingi tworzone i publikowane
przez uznane agencje ratingowe, ktore to w swojej metodologii wykazujg tendencje do co
raz szerszego uwzgledniania czynnikéw ryzyka dla zrownowazonego rozwoju. Rezultatem
tych dziatan sg adekwatne z jej wynikami decyzje inwestycyjne skutkujace odpowiednig
selekcjg emitentow do portfela inwestycyjnego oraz decyzje w zakresie, zwiekszania,
utrzymywania, redukcji zaangazowania lub catkowitej dezinwestycji w papiery wartosciowe

emitowane przez danego emitenta, ktbre mogg wptywac na osiggang stope zwrotu.

73.3.1.2.Wyniki oceny prawdopodobnego wptywu ryzyk dla zrbwnowazonego rozwoju na

zwrot z tytutu produktow finansowych:

W wyniku analizy ryzyka dla zréwnowazonego rozwoju na zwrot z subfunduszu, w opinii
TFI, doktadne ujecie ilosciowego wptywu tych czynnikéw jest aktualnie utrudnione. W opinii
TFI zaréwno, w krotkim horyzoncie, jak i diugim horyzoncie istniejg czynniki moggce
wptywaé zarowno pozytywnie jak i negatywnie na stope zwrotu, przy czym najwiekszy
prawdopodobny wptyw bedg mialy czynniki zwigzane z jakoscig zarzgadzania i

przestrzeganiem standardéw korporacyjnych.”

10) W Rozdziale Ill dodaje sie¢ nowy pkt 82.3 w nastepujacym brzmieniu:
,82.3.Informacja ujawniana zgodnie z art. 6 Rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego i
Rady (UE) 2019/2088 z dnia 27 listopada 2019 r. w sprawie ujawniania informacji

zwigzanych ze zréwnowazonym rozwojem w sektorze ustug finansowych.

82.3.1.1.Sposbdb, w jaki ryzyka dla zréwnowazonego rozwoju sg wprowadzane w
podejmowanych decyzjach inwestycyjnych dotyczacych rodzajéw gtéwnych instrumentéw

finansowych Subfunduszu:

W zakresie instrumentow skarbowych:

Tradycyjnie dtug skarbowy jest uwazany za klase instrumentéw finansowych pozbawiong
ryzyka kredytowego. W przypadku tej grupy aktywdéw, ryzyka dla zrownowazonego
rozwoju sg wprowadzane w podejmowanych decyzjach inwestycyjnych gtéwnie poprzez
analize zwigzang z tadem korporacyjnym (G — Governance), gdyz ten wtasnie czynnik
uwazany jest za najwazniejszy w ocenie dtugu rzagdowego. Co wazne, jest on szeroko
uwzgledniany w modelach stosowanych przez agencje ratingowe i w konsekwencji
odzwierciedlany w samych ratingach. Gtéwnym przedmiotem przeprowadzanej analizy w

tym zakresie jest ocena stabilnosci politycznej, efektywno$¢ sprawowanych rzgdéw i



systemu regulacji a takze poziomu korupcji i praworzadnosci oraz wptywu tych aspektéw
na ryzyko kredytowe emitenta. W wyniku powyzszej analizy podejmowane sg decyzje
inwestycyjne skutkujgce odpowiednig selekcjg emitentow do portfela inwestycyjnego oraz
decyzje w zakresie, zwiekszania, utrzymywania, redukcji zaangazowania lub catkowitej
dezinwestycji w papiery wartosciowe emitowane lub gwarantowane przez dane panstwo

lub jego instytucje, ktére mogg wptywaé na osiggang stope zwrotu.

W zakresie instrumentow udziatowych:

Ryzyka dla zréwnowazonego rozwoju sg wprowadzane w podejmowanych decyzjach
inwestycyjnych w procesie analizy fundamentalnej, zarébwno w ujeciu bottom-up, czyli na
podstawie analizy emitentéw papieréw wartosciowych o charakterze udziatowym, gdzie
znaczgcym skiadnikiem tej oceny jest ocena standardow zarzgdzania dang spétka, jak i
w ujeciu top-down, czyli na podstawie analizy makroekonomicznej i sektorowej, a takze
analizy poszczegolnych papieréw warto$ciowych. Rezultatem tej analizy sg adekwatne z
jej wynikami decyzje inwestycyjne skutkujgce odpowiedniag selekcjg emitentéw do portfela
inwestycyjnego oraz decyzje w zakresie, zwiekszania, utrzymywania, redukcji
zaangazowania lub catkowitej dezinwestycji w papiery wartosciowe emitowane przez

danego emitenta, ktére mogg wptywaé na osiggang stope zwrotu.

W zakresie obligacji korporacyjnych:

Ryzyka dla zréwnowazonego rozwoju sg wprowadzane w podejmowanych decyzjach
inwestycyjnych w procesie analizy ryzyka kredytowego emitentow i poszczegdlnych emis;ji
papierow wartosciowych. Stosuje sie analize fundamentalng w podej$ciu bottom-up, w
szczegoblnosci w zakresie oceny jakosci zarzgdzania i przestrzegania standardéw
korporacyjnych (corporate governance) lub gdy emitent znajduje sie w procesie
transformaciji, dokonuje sie oceny prawdopodobienstwa wdrozenia standardéw fadu
korporacyjnego w przyszitosci i doktada staran w celu zachecania emitentéw do wdrazania
tych standardow. Analiza ta jest uzupetniana przez uwzglednienie wptywu pozostatych
czynnikdw ryzyka dla zrownowazonego rozwoju W ocenie ryzyka operacyjnego.
Dodatkowo zastosowanie ma analiza top-down, gtdwnie makroekonomiczna i sektorowa.
Ponadto do oceny ryzyka kredytowego wykorzystywane sg ratingi tworzone i publikowane
przez uznane agencje ratingowe, ktére to w swojej metodologii wykazujg tendencje do co
raz szerszego uwzgledniania czynnikéw ryzyka dla zrownowazonego rozwoju. Rezultatem
tych dziatan sg adekwatne z jej wynikami decyzje inwestycyjne skutkujgce odpowiednig

selekcjg emitentéw do portfela inwestycyjnego oraz decyzje w zakresie, zwiekszania,



utrzymywania, redukcji zaangazowania lub catkowitej dezinwestycji w papiery wartosciowe

emitowane przez danego emitenta, ktbre mogg wptywac na osiggang stope zwrotu.

82.3.1.2.Wyniki oceny prawdopodobnego wptywu ryzyk dla zréwnowazonego rozwoju na

zwrot z tytutu produktow finansowych:

W wyniku analizy ryzyka dla zréwnowazonego rozwoju na zwrot z subfunduszu, w opinii
TFI, doktadne ujecie ilosciowego wptywu tych czynnikéw jest aktualnie utrudnione. W opinii
TFI zarébwno, w krotkim horyzoncie, jak i dlugim horyzoncie istniejg czynniki moggce
wpltywac zaréwno pozytywnie jak i negatywnie na stope zwrotu, przy czym najwiekszy
prawdopodobny wptyw bedg miaty czynniki zwigzane z jakoscig zarzgdzania i

przestrzeganiem standardéw korporacyjnych.”

11) W Rozdziale Il dodaje sie nowy pkt 91.3 w nastepujgcym brzmieniu:
,91.3.Informacja ujawniana zgodnie z art. 6 Rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego i
Rady (UE) 2019/2088 z dnia 27 listopada 2019 r. w sprawie ujawniania informacji

zwigzanych ze zréwnowazonym rozwojem w sektorze ustug finansowych.

91.3.1.1.Sposdb, w jaki ryzyka dla zréwnowazonego rozwoju sg wprowadzane w
podejmowanych decyzjach inwestycyjnych dotyczacych rodzajow gtéwnych instrumentéw

finansowych Subfunduszu:

W zakresie instrumentow skarbowych:

Tradycyjnie dtug skarbowy jest uwazany za klase instrumentéw finansowych pozbawiong
ryzyka kredytowego. W przypadku tej grupy aktywdw, ryzyka dla zrébwnowazonego
rozwoju sg wprowadzane w podejmowanych decyzjach inwestycyjnych gtéwnie poprzez
analize zwigzang z tadem korporacyjnym (G — Governance), gdyz ten wtadnie czynnik
uwazany jest za najwazniejszy w ocenie dtugu rzgdowego. Co wazne, jest on szeroko
uwzgledniany w modelach stosowanych przez agencje ratingowe i w konsekwenc;ji
odzwierciedlany w samych ratingach. Gtéwnym przedmiotem przeprowadzanej analizy w
tym zakresie jest ocena stabilno$ci politycznej, efektywnos¢ sprawowanych rzgdow i
systemu regulacji a takze poziomu korupcji i praworzgdnosci oraz wptywu tych aspektow
na ryzyko kredytowe emitenta. W wyniku powyzszej analizy podejmowane sg decyzje
inwestycyjne skutkujgce odpowiednig selekcjg emitentoéw do portfela inwestycyjnego oraz

decyzje w zakresie, zwiekszania, utrzymywania, redukcji zaangazowania lub catkowitej



dezinwestycji w papiery wartosciowe emitowane lub gwarantowane przez dane panstwo

lub jego instytucje, ktére mogg wptywaé na osiggang stope zwrotu.

W zakresie instrumentow udziatowych:

Ryzyka dla zréwnowazonego rozwoju sg wprowadzane w podejmowanych decyzjach
inwestycyjnych w procesie analizy fundamentalnej, zaréowno w ujeciu bottom-up, czyli na
podstawie analizy emitentéw papieréw wartosciowych o charakterze udziatowym, gdzie
znaczgcym sktadnikiem tej oceny jest ocena standardow zarzgdzania dang spétka, jak i
w ujeciu top-down, czyli na podstawie analizy makroekonomicznej i sektorowej, a takze
analizy poszczegodlnych papieréw wartosciowych. Rezultatem tej analizy sg adekwatne z
jej wynikami decyzje inwestycyjne skutkujgce odpowiednig selekcjg emitentéw do portfela
inwestycyjnego oraz decyzje w zakresie, zwiekszania, utrzymywania, redukcji
zaangazowania lub catkowitej dezinwestycji w papiery wartosciowe emitowane przez

danego emitenta, ktére mogg wptywac na osiggang stope zwrotu.

W zakresie obligacji korporacyjnych:

Ryzyka dla zrownowazonego rozwoju sg wprowadzane w podejmowanych decyzjach
inwestycyjnych w procesie analizy ryzyka kredytowego emitentow i poszczegdinych emisiji
papierow wartosciowych. Stosuje sie analize fundamentalng w podej$ciu bottom-up, w
szczegoblnosci w zakresie oceny jakosci zarzgdzania i przestrzegania standardéw
korporacyjnych (corporate governance) lub gdy emitent znajduje sie w procesie
transformaciji, dokonuje sie oceny prawdopodobienstwa wdrozenia standardéw fadu
korporacyjnego w przyszitosci i doktada staran w celu zachecania emitentéw do wdrazania
tych standardoéw. Analiza ta jest uzupetniana przez uwzglednienie wplywu pozostatych
czynnikdw ryzyka dla zrownowazonego rozwoju W ocenie ryzyka operacyjnego.
Dodatkowo zastosowanie ma analiza top-down, gtéwnie makroekonomiczna i sektorowa.
Ponadto do oceny ryzyka kredytowego wykorzystywane sg ratingi tworzone i publikowane
przez uznane agencje ratingowe, ktére to w swojej metodologii wykazujg tendencje do co
raz szerszego uwzgledniania czynnikéw ryzyka dla zrownowazonego rozwoju. Rezultatem
tych dziatan sg adekwatne z jej wynikami decyzje inwestycyjne skutkujace odpowiednig
selekcjg emitentow do portfela inwestycyjnego oraz decyzje w zakresie, zwigkszania,
utrzymywania, redukcji zaangazowania lub catkowitej dezinwestycji w papiery wartosciowe

emitowane przez danego emitenta, ktore mogg wptywac na osiggang stope zwrotu.



91.3.1.2.Wyniki oceny prawdopodobnego wptywu ryzyk dla zrbwnowazonego rozwoju na

zwrot z tytutu produktow finansowych:

W wyniku analizy ryzyka dla zréwnowazonego rozwoju na zwrot z subfunduszu, w opinii
TFI, doktadne ujecie ilosciowego wptywu tych czynnikéw jest aktualnie utrudnione. W opinii
TFI zarébwno, w krotkim horyzoncie, jak i dlugim horyzoncie istniejg czynniki moggce
wpltywac zaréwno pozytywnie jak i negatywnie na stope zwrotu, przy czym najwiekszy
prawdopodobny wptyw bedg mialy czynniki zwigzane z jakoscig zarzadzania i
przestrzeganiem standardéw korporacyjnych.”

Pozostale postanowienia Prospektu pozostajg bez zmian.

Zmiany wchodza w zycie w dniu ukazania sie ogtoszenia.



