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1. Opis podstawowych zagrozen i ryzyka zwigzanych z pozostalymi miesigcami roku
obrotowego

1.1. Ryzyko rynkowe i otoczenia makroekonomicznego

Fundusz jest funduszem nasladujgcym procentowe zmiany kontraktu terminowego futures na
Kryptowalute Bitcoin niezaleznie od tego, czy Portfel Bazowy znajduje sie w trendzie wzrostowym czy
tez w trendzie spadkowym, ryzyko rynkowe jest jednym z najbardziej istotnych ryzyk majacych wplyw
na Fundusz, a w konsekwencji rowniez na wartos¢ oferowanych Certyfikatow. W ramach ryzyka
rynkowego mozna rowniez wskazac ryzyko prawne, makroekonomiczne, ryzyko kraju czy tez ryzyko
wystepowania cykli na rynkach finansowych, ktére najczesciej sg Scisle ze sobg powigzane. Wszystkie
wskazane ryzyka sg specyficzne dla Emitenta ze wzgledu na stosowang przez niego polityke
inwestycyjnag.

Ryzyko rynkowe jest to ryzyko osiggniecia strat przez Inwestora wskutek czynnikow, ktore majg wptyw
na caty rynek Kryptowalut (réwniez znane jako ryzyko systematyczne). Zmiany cen Kryptowalut moga
wystepowa¢ pod wptywem zmian czynnikdow politycznych, koniunktury gospodarczej, regulacji
prawnych, sytuacji na innych rynkach finansowych i subiektywnego postrzegania danego rynku przez
Inwestorow lub tez nie posiada¢ zadnego uzasadnienia. Niekorzystne zmiany w otoczeniu
makroekonomicznym, czy tez niekorzystna faza w globalnym cyklu na rynkach Kryptowalut oraz rynkach
finansowych, materializujg sie w postaci zwiekszonego ryzyka rynkowego i mogg prowadzi¢ do
zmniejszenia wyceny lokat Funduszu a tym samym wartosci Certyfikatu. Zmiany te mogg wynika¢ m.in.
ze zmian regulacyjnych zabraniajgcych lub utrudniajgcych inwestowanie w Kryptowaluty, tempa wzrostu
gospodarczego, stopy inflacji, deficytu budzetowego, poziomu bezrobocia czy sposobu prowadzenia
polityki pienieznej. Wartos¢ lokat Funduszu moze ulec obnizeniu réwniez miedzy innymi w wyniku
pogorszenia nastrojow na rynku co do przysztosci Kryptowalut jako klasy aktywow. Istotnosé ryzyka dla
Inwestora widoczna jest na przyktadzie spadkow, ktdre wystgpity pomiedzy 9 listopada 2021 r., a 9
listopada 2022 r. W tym okresie kurs instrumentdw typu futures na Bitcoin, ktorych procentowa zmiana
modelowo bedzie przektadata sie w 100% na zmiane wartosci Certyfikatdw Inwestycyjnych, spadt o ok.
-78%.

Fundusz kwalifikuje ryzyko rynkowe i otoczenia makroekonomicznego do kategorii: ryzyko
wysokie.

1.2. Ryzyko zwigzane z Kryptowalutg Bitcoin

Fundusz bedzie nasladowa¢ procentowe zmiany wartosci Kryptowaluty Bitcoin poprzez nabywanie do
portfela Funduszu kontraktow terminowych futures na gietdzie CME, ktérych zmiana wartosci odpowiada
zmianie wartosci Kryptowaluty Bitcoin. Oznacza to, ze Fundusz nie bedzie inwestowat bezposrednio w
Kryptowalute Bitcoin, ani w zadng inng Kryptowalute. Do osiggniecia celu inwestycyjnego Fundusz
bedzie stosowat instrumenty finansowe dopuszczone do obrotu na rynku w Stanach Zjednoczonych
Ameryki uznanym za réwnowazny rynkowi regulowanemu w Unii Europejskiej. Pomimo tego Inwestor
musi by¢ Swiadomy tego, ze Kryptowaluta Bitcoin bedzie aktywem bazowym podstawowych
instrumentow finansowych nabywanych do portfela Funduszu oraz ze to aktywo obarczone jest bardzo
wysokim ryzykiem, na ktdére sktadajg sie nizej opisane czynniki ryzyka, gdyz zmiana wartosci
Certyfikatow Inwestycyjnych bedzie bezposrednio zwigzana ze zmianami wartosci Kryptowaluty Bitcoin.

Do gtéwnych ryzyk zwigzanych z Kryptowalutg Bitcoin nalezy zaliczy¢: ryzyko wysokiej zmiennosci,
ryzyko braku wartosci fundamentalnej, ryzyko prawne, ryzyko technologiczne, ryzyko oszustw i naduzy¢
oraz ryzyko zwigzane ze spekulatywnym charakterem Kryptowalut.
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Kryptowaluta Bitcoin cechuje sie wysokg zmiennoscig. Zmiany cen Kryptowaluty Bitcoin moga
wystepowacé w szczegdlnosci pod wptywem zmian czynnikdw politycznych, koniunktury gospodarczej,
regulacji prawnych, sytuacji na innych rynkach finansowych i subiektywnego postrzegania danego rynku
przez Inwestoréw lub tez nie posiada¢ zadnego konkretnego uzasadnienia. Inwestor musi liczy¢ sie ze
zZmiennos$cig znaczaco przekraczajgcg zmiennoS¢ obserwowang na rynkach akcji. Oznacza to, ze
inwestycja w Certyfikaty jest odpowiednia tylko dla Inwestorow akceptujgcych najwyzszy mozliwy
poziom ryzyka i wysokie prawdopodobienstwo utraty wszystkich zainwestowanych $rodkow.

Opisane powyzej ryzyko wysokiej zmiennosci jest nieodtgcznie zwigzane z ryzykiem braku
fundamentalnej wartosci. Kryptowaluty, w tym Kryptowaluta Bitcoin, nie posiadajg zadnej wartosci
fundamentalnej. Jest to istotny element odrdzniajacy je od typowych instrumentdw rynku kapitatowego,
tak udziatowych jak i dtuznych. W przypadku inwestycji w akcje Inwestor, moze za pomocg uznanych
metod wyceny, dokonaé¢ wyceny wewnetrznej wartosci spotki, ktérej walory chce naby¢. W przypadku
Kryptowalut nie ma takiej mozliwosci. Kryptowaluta Bitcoin nie posiada zadnego pokrycia w aktywach,
stad tez nie posiada zadnej warto$ci wewnetrznej, a jej wartoS¢ rynkowa jest wytgcznie pochodng
sentymentu inwestordw. Posiadanie Kryptowaluty Bitcoin nie wigze sie z otrzymywaniem jakichkolwiek
przeptywdw pienieznych. Oznacza to, ze w odrdznieniu od obligacji, Inwestor nie otrzymuje zadnych
ptatnosci kuponowych czy odsetek z tytutu dokonanej inwestyciji. Nie istnieje tez jakikolwiek mechanizm
wykupu. Inwestor powinien zrozumieé, ze brak jest réwniez jakichkolwiek mechanizméw, w tym
instytucji gwarantujacych warto$¢ Kryptowaluty Bitcoin oraz w ogdle jej dalsze istnienie w obrocie.
Kryptowaluta Bitcoin nie jest emitowana przez jakikolwiek bank centralny, co oznacza, Zze nie jest ona
uznawana za oficjalny $rodek ptatniczy w Zzadnym kraju i nie moze byé uznawana za pienigdz
elektroniczny. Kryptowaluta Bitcoin nie posiada emitenta, stad tez nie jest mozliwe ustalenie, jak diugo
bedzie istnie¢ w obrocie.

Dla tej klasy aktywdw ryzyko prawne jest szczegdlnie istotne. Status prawny Kryptowaluty Bitcoin jest
niejednoznaczny i niejednolity w $wietle przepiséw prawa poszczegdlnych panstw. W szczegdlnosci
Kryptowaluta Bitcoin nie stanowi instrumentu finansowego w rozumieniu przepiséw UE i inwestowanie
w to aktywo nie jest objete nadzorem i ochrong przewidziang przez przepisy regulujgce obrot
instrumentami finansowymi. Powyzszego stanu nie zmieniajg zmiany prawne wprowadzone przez
przepisy Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2023/1114 z dnia 31 maja 2023 r. w
sprawie rynkow kryptoaktywdw oraz zmiany rozporzadzen (UE) nr 1093/2010 i (UE) nr 1095/2010 oraz
dyrektyw 2013/36/UE i (UE) 2019/1937 (Dz.Urz. UE L 150 z 09.06.2023, str. 40), gdyz nie obejmuja
one swoim zakresem Kryptowaluty Bitcoin ze wzgledu na specyfike tego aktywa. W zwigzku z
powyzszym, nie jest mozliwe wykluczenie ryzyka negatywnego podejscia organdw nadzoru do inwestycji
w te klase aktywdw przez instytucje finansowe polegajgcego na wprowadzaniu zakazéw, ograniczen lub
naktadaniem dodatkowych wymogow w zwigzku z tego typu inwestycjami. Podkreslenia jednak
wymagda, ze Fundusz bedzie inwestowat w instrumenty finansowe oparte o Kryptowalute Bitcoin,
notowane na uznanym rynku kraju nalezagcego do OECD (kontrakty futures). Oznacza to, ze Fundusz
nie bedzie bezposrednim adresatem wskazanego ryzyka. Niemniej, negatywne nastawienie organow
nadzoru i regulacyjnych do inwestycji w Kryptowalute Bitcoin moze posrednio wptyngc na dziatalnosc¢
Funduszu, a w najgorszym scenariuszu, w przypadku uznania za niedozwolone nawet posrednich
inwestycji w to aktywo spowodowac koniecznos¢ zmiany polityki inwestycyjnej lub rozwigzania
Funduszu co z kolei moze negatywnie wptyng¢é na mozliwos¢ odzyskania przez Inwestora
zainwestowanych srodkow.

Ryzykiem bedacym konsekwencjg istoty Kryptowaluty Bitcoin jest ryzyko technologiczne. Rozwazajac
decyzje o potencjalnej inwestycji w Fundusz, Inwestor powinien zapozna¢ sie z mechanizmem i
technologig ,tworzenia” Kryptowaluty Bitcoin. Kreacja nowych jednostek Kryptowaluty Bitcoin odbywa
sie w ramach zdecentralizowanego systemu dziatajagcego w tzw. technologii blockchain. Wskazany
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system funkcjonuje jako alternatywa dla tradycyjnego systemu finansowego i nie jest objety wymogami
gwarantujgcymi bezpieczenstwo jego uzytkownikow oraz przechowywanych w nim aktywow, ktére maja
zastosowanie do tradycyjnego systemu finansowego. Kryptowaluta Bitcoin przechowywana jest w
ramach tzw. portfeli kryptowalutowych, ktére w praktyce mogg sie rozni¢ zastosowang technologig i
zZwigzanym z tym poziomem zabezpieczen. Emitent nie jest w stanie ocenic ryzyka ewentualnej utraty
aktywow w odniesieniu do kazdego z mozliwych rozwigzan. Inwestor powinien jednak wzig¢ pod uwage,
ze wystepujgce w praktyce rozwigzania mogg wigzac sie z ryzykiem utraty praw do Kryptowaluty Bitcoin.
Nie istniejg rowniez zadne gwarancje, iz Kryptowaluty Bitcoin bedzie wydobywana w przysztosci w
szczegdlnosci zwazywszy na zwigzane z tym procesem koszty, w tym koszty na infrastrukture oraz
koszty/obcigzenie dla Srodowiska naturalnego. Fundusz nie jest narazony na to ryzyko bezposrednio.
Wskazane ryzyko nie dotyczy kontraktow futures, w ktore Fundusz inwestuje, gdyz transakcje beda
zawierane na uznanym rynku i rozliczane przez izbe rozliczeniowa. Niemniej, materializacja wskazanego
ryzyka, wptynie negatywnie na wycene kontraktow futures znajdujgcych sie w portfelu Funduszu co w
najgorszym scenariuszu moze oznaczac utrate przez Inwestora wszystkich zainwestowanych przez niego
$rodkéw.

Dodatkowo, przed zainwestowaniem w Fundusz Inwestor powinien zrozumie¢ zasady funkcjonowania
rynku Kryptowalut oraz podstawowych zjawisk wystepujgcych na tym rynku, ktérych dochodzito w
przesztosci. W szczegdlnosci zjawiskami takimi sg: halving, polegajgcy na okresowym zmniejszeniu
podazy nowych jednostek Kryptowaluty Bitcoin na rynku, co w przypadku utrzymania lub wzrostu popytu
moze prowadzi¢ do wzrostu ceny Kryptowaluty Bitcoin, oraz fork — polegajgcy na rozwidleniu tancucha
blockchain co moze prowadzi¢ do spadku ceny Kryptowaluty Bitcoin. Wskazane zjawiska, jezeli wystgpia,
nie bedg wptywac bezposrednio na Fundusz, ale poprzez wptyw na zmiane wartosci Kryptowaluty Bitcoin
beda miaty posredni wptyw na wartos¢ Aktywdw Funduszu. Zwazywszy na powyzsze, Fundusz odradza
inwestowanie w Certyfikaty Inwestorom nieposiadajgcym specjalistycznej wiedzy zwigzanej z
Kryptowalutg Bitcoin i rynkiem tych aktywow.

W przypadku bezposredniego inwestowania w Kryptowalute Bitcoin, w ocenie Emitenta, wystepuje
dodatkowo bardzo wysokie ryzyko oszustw i naduzyé. Rynek Kryptowalut jako cato$c¢ jest co do zasady
rynkiem nieregulowanym oraz pozbawionym jakiegokolwiek nadzoru. Powyzsze sprzyja
wykorzystywaniu transakcji na Kryptowalutach do prania brudnych pieniedzy i finansowania terroryzmu
oraz innych oszustw i naduzy¢. Sposdb, w jaki bedzie dziatat Fundusz eliminuje to ryzyko, natomiast w
przypadku wystapienia tego typu zjawisk na rynku Kryptowaluty Bitcoin a nawet na rynku Kryptowalut
szeroko rozumianych, Inwestor musi sie liczy¢ z ich wptywem na warto$¢ Aktywdw Funduszu i w efekcie
Z ryzykiem poniesienia znacznych strat lub nawet z utratg wszystkich zainwestowanych $rodkow.
Fundusz nie bedzie bezposrednio narazony na ryzyko oszustwa polegajgcego na kradziezy Kryptowaluty
Bitcoin, gdyz Fundusz nie bedzie inwestowac w Kryptowalute Bitcoin, lecz istnieje ryzyko, ze kazdy taki
proceder moze sie przetozy¢ na znaczne obnizenie wartosci Kryptowaluty Bitcoin, co z kolei przetozy sie
na znaczny spadek wartosci Certyfikatéw Inwestycyjnych.

W zwigzku z brakiem wartosci fundamentalnej Kryptowaluty Bitcoin bedgcej instrumentem bazowym
kontraktéw terminowych futures (skfadniki Portfela Bazowego) istnieje ryzyko, ze aktywo to bedzie
podlegac wycenie w oparciu o aktualny trend rynkowy, czyli na podstawie aktualnych i przewidywanych
zachowan inwestoréw, a wiec ryzyko spekulatywnego charakteru Kryptowaluty Bitcoin w zwigzku z
brakiem skutecznych i sprawdzonych metod jej wyceny. Wycena Kryptowaluty Bitcoin powodowata w
przesztosci i moze powodowac w przysztosci spekulacje co do przysztego wzrostu wartosci Kryptowaluty
Bitcoin i zawyzanie lub zanizanie jej wartosci w zaleznosci od nastrojéw panujgcych na rynku
Kryptowalut. Poziom wahan wartosci Kryptowaluty Bitcoin moze sie zwiekszac¢ wraz ze zmiang zaufania
inwestorow do rynku Kryptowalut, co moze niekorzystnie wptywac na wartos¢ Certyfikatow.
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Fundusz kwalifikuje ryzyko zwigzane z Kryptowaluta Bitcoin do kategorii: ryzyko wysokie.

1.3. Ryzyko 2zwigzane 2z inwestowaniem w Instrumenty Pochodne, w tym
Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne

Fundusz zawiera umowy majace za przedmiot Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane
Instrumenty Pochodne, dla ktdrych baze stanowig waluty obce. Z lokatami w Instrumenty Pochodne
oraz w Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne zwigzane sg nastepujace, specyficzne dla tych
kategorii lokat, rodzaje ryzyk:

1) ryzyko rynkowe, w tym ryzyko niekorzystnych zmian cen aktywow stanowigcych baze Instrumentu
Pochodnego, oznaczajgce negatywny wptyw na warto$¢ lub cene Instrumentu. Stosowanie
Instrumentow Pochodnych dajgcych ekspozycje na Portfel Bazowy dodatkowo zwieksza ryzyko rynkowe
na ktdre Fundusz juz jest narazony. Skala istotnosci tego czynnika ryzyka, ze wzgledu na zasadniczo
bardzo duzy udziat Instrumentéw Pochodnych w Aktywach Funduszu, oceniona zostata jako wysoka;

2) ryzyko niedopasowania wyceny rynkowej Instrumentu Pochodnego do wyceny aktywow
stanowigcych baze Instrumentu Pochodnego mogace wystgpi¢ w przypadkach braku mozliwosci
stosowania arbitrazu cenowego pomiedzy aktywami stanowigcymi baze Instrumentu Pochodnego a
Instrumentem Pochodnym i skutkujgce mozliwoscig czasowego zanizenia wartosci Certyfikatu i
osiggniecia w krétkich okresach nizszej stopy zwrotu. W przypadku Funduszu ryzyko to wystepuje dos¢
czesto, a jego wptyw — ze wzgledu na znaczacg skale wykorzystywania Instrumentéw Pochodnych — na
wyniki Funduszu jest znaczacy, dlatego tez skala istotnosci tego czynnika ryzyka oceniana jest jako
wysoka;

3) ryzyko niewyptacalnosci kontrahenta — ryzyko to dotyczy Niewystandaryzowanych Instrumentéw
Pochodnych i jest ograniczone do wysokosci zobowigzan wynikajgcych z niezrealizowanego zysku z
transakcji z danym kontrahentem. W przypadku Funduszu istnieje mozliwo$¢ stosowania
Niewystandaryzowanych Instrumentéw Pochodnych, wiec ryzyko to moze okazaé sie istotne w
przypadku stosowania tego rodzaju instrumentdéw. Zwazywszy na przyjetg polityke inwestycyjng
Fundusz zamierza w sposob ciggty korzystac¢ z Niewystandaryzowanych Instrumentéw Pochodnych, w
szczegdlnosci w zakresie zabezpieczania lub ograniczania ryzyka walutowego. W zwigzku z powyzszym,
istotnos¢ tego czynnika ryzyka zostata oceniona jako $rednia;

4) ryzyko operacyjne zwigzane z zawodnosScig systemow informatycznych, procesow operacyjnych i
wewnetrznych systeméw kontrolnych, w tym ryzyko wyceny zwigzane z mozliwoscig zastosowania
nieprawidtowego albo nieprawidtowo skalibrowanego modelu wyceny, oraz ryzyko rozliczenia transakcji
zwigzane z mozliwoscig wystepowania btedéw lub opdzniern w rozliczeniach, ktérych przedmiotem sa
Instrumenty Pochodne lub Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne. W przypadku Funduszu
ryzyko to moze okazac sie istotne w zwigzku ze stosowaniem Niewystandaryzowanych Instrumentow
Pochodnych, ktére w przypadku zabezpieczania przed ryzykiem walutowym Fundusz zamierza
wykorzystywa¢ w sposob ciggly. W zwigzku z powyzszym, istotno$¢ tego czynnika ryzyka zostata
oceniona jako $rednia.

Fundusz kwalifikuje ryzyko zwigzane z inwestowaniem w Instrumenty Pochodne, w tym
Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne do kategorii: ryzyko wysokie.

1.4. Ryzyko nieosiagniecia celu inwestycyjnego
Fundusz nie gwarantuje realizacji celu inwestycyjnego. Ryzyko to jest Scisle zwigzane z pozostatymi
czynnikami ryzyka opisanymi w niniejszym punkcie, gdyz kazdy z tych czynnikdw ryzyka zwieksza
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prawdopodobienstwo nieosiggniecia celu inwestycyjnego polegajacego na osigganiu stoép zwrotu
odzwierciedlajgcych procentowe zmiany kontraktu terminowego futures na Kryptowalute Bitcoin dla tych
samych okresow, niezaleznie od wptywu zmian kursu USD wzgledem PLN. Stopa zwrotu z inwestycji w
Certyfikaty Funduszu zalezy od ceny Certyfikatu w dniu jego objecia lub nabycia przez Uczestnika,
ewentualnych optat manipulacyjnych, kosztéw ponoszonych przez Fundusz, jak i od ceny Certyfikatu z
dnia sprzedazy lub Wartosci Aktywdw Netto na Certyfikat Inwestycyjny w Dniu Wykupu. Uzyskanie
dodatniej stopy zwrotu wigze sie z koniecznoscig dokonania zaptaty podatku dochodowego, ktéra tym
samym przyczynia sie do obnizenia stopy zwrotu. Podczas podejmowania decyzji inwestycyjnej o
uczestnictwie w Funduszu, Inwestorzy powinni zwrdéci¢ szczegding uwage na poziom awersji do ryzyka
inwestycyjnego, definiowany jako mozliwa do zaakceptowania zmienno$¢ wartosci Certyfikatow oraz
dopuszczalny poziom straty z inwestycji. Potencjalny Inwestor powinien zastanowic sie, czy jest sktonny
zaakceptowac przejsciowy, nawet znaczny spadek wartosci swojej inwestycji w Certyfikaty oraz czy jest
sktonny zaakceptowac ryzyko poniesienia straty wskutek ulokowania $rodkéw w Certyfikaty.

Ponadto dla Inwestora stopa zwrotu z inwestycji w Certyfikaty Funduszu zalezy nie tylko od teoretycznej
stopy zwrotu z Certyfikatow, ale rowniez od cen faktycznie zawartych transakcji w dniu ich objecia lub
nabycia, ewentualnych opfat manipulacyjnych, jak i od ceny Certyfikatu z dnia sprzedazy.

Fundusz kwalifikuje ryzyko nieosiagniecia celu inwestycyjnego do kategorii: ryzyko
wysokie.

1.5. Ryzyko operacyjne

Podmiotem, ktéry utworzy i bedzie zarzagdzat Funduszem jest Towarzystwo. Niewtasciwe lub zawodne
procesy wewnetrzne, nieprawidtowo zbudowane (zdefiniowane) modele, brak ich aktualizacji lub
przyjete przy ich stosowaniu nieprawidtowe dane lub parametry, jak rowniez nieefektywne systemy
kontrolne oraz bfad spowodowany przez ludzi lub systemy informatyczne Towarzystwa, lub tez
wynikajacy ze zdarzen zewnetrznych, mogg mie¢ bezposrednio lub posrednio negatywny wptyw na
Warto$¢ Aktywow Netto, a w konsekwencji na Warto$¢ Aktywdw Netto na Certyfikat Inwestycyjny.

Inwestor powinien mie¢ rowniez na uwadze, iz roznica czasu pomiedzy rynkiem, na ktérym notowane
sg Certyfikaty (GPW), a rynkiem, na ktdrym notowane sg aktywa, w ktdre moze inwestowac Fundusz w
ramach odwzorowywania Portfela Bazowego (aktywa te pozostajg przedmiotem obrotu poza terytorium
Rzeczpospolitej Polskiej) moze dodatkowo zwieksza¢ poziom ryzyka operacyjnego. Dodatkowo, na
prawdopodobienstwo wystgpienia btedu, a w konsekwencji zmaterializowanie sie ryzyka operacyjnego
ma wplyw okolicznos$¢, iz Aktywa Funduszu mogg by¢ notowane na rynku zagranicznym, w innych
godzinach notowan i w innych dniach przeprowadzania obrotu niz dni i godziny nabywania pozostatych
aktywow (transakcje walutowe forward) oraz dni i godziny obrotu Certyfikatami.

Zarzadzanie funduszami typu ETF (ang. exchange traded funds) ze wzgledu na ciggty charakter emisji
i umarzania emitowanych przez nie tytutdw oraz bardzo restrykcyjne ograniczenia inwestycyjne
zwigzane z replikowaniem wybranego indeksu odniesienia lub odwzorowywaniem portfela bazowego
jest procesem ztozonym i wymagajgcym stosowania odpowiednich zasobow, narzedzi i procedur. Wsrdod
funduszy inwestycyjnych, ktére tworzone sg na podstawie Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych,
wytgcznie portfelowe fundusze inwestycyjne zamkniete, dokonuja ciggtej emisji i wykupu Certyfikatow.
Okoliczno$¢ ta sprawia, iz Fundusz jest znacznie bardziej narazony na ryzyka zwigzane z
funkcjonowaniem na rynku pierwotnym, np. z ryzykiem braku rozrachunku zapiséw na Certyfikaty lub
zadan wykupu Certyfikatow. Brak rozrachunku ma bardzo duzy wptyw na osiggane wyniki, poniewaz
Fundusz zawiera odpowiednie transakcje, ktdre majg na celu dostosowanie jego ekspozycji w zwigzku
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ze zmiang liczby Certyfikatow, juz w dniu odpowiednio ztozenia przez Inwestora zapisu lub zgdania
wykupu Certyfikatdw, a nie po ich rozrachunku.

Sam proces wiernego odwzorowywania sktadu Portfela Bazowego réwniez narzuca znacznie bardziej
restrykcyjne podejscie do samego procesu inwestycyjnego, w poréwnaniu z innymi strategiami
inwestycyjnymi, w szczegdlnosci dotyczy to stosowania przez Fundusz bardziej restrykcyjnych limitéw
inwestycyjnych i zasad odwzorowywania, co dodatkowo zwieksza wrazliwo$¢ Funduszu na skutki
wystagpienia ryzyka operacyjnego.

Réwniez w zakresie wypetniania obowigzkéw informacyjnych zmaterializowanie sie ryzyk operacyjnych
moze miec istotne znaczenie zwazywszy na specyfike trybu wyceny Aktywdédw Funduszu. Fundusz
dokonuje wyceny Aktywdw Funduszu w kazdym Dniu Roboczym i w takich samych terminach przekazuje
do publicznej wiadomosci Wartos¢ Aktywdw Netto na Certyfikat Inwestycyjny, ktéra stanowi
jednoczesnie cene emisyjng Certyfikatdw oraz cene wykupu Certyfikatdw. Powyzsze powoduje
dodatkowe ryzyka w poréwnaniu z innymi emitentami tego rodzaju.

Fundusz kwalifikuje ryzyko operacyjne do kategorii: ryzyko wysokie.

1.6. Ryzyko wahan wartosci Certyfikatow

Wartos$¢ Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny jest zalezna od Wartosci Aktywdédw Funduszu oraz
zobowigzan Funduszu. W przypadku, gdy warto$¢ Aktywow spada lub warto$¢ zobowigzan rosnie, spada
Wartos¢ Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny, co wptywa réwniez negatywnie na wycene
Certyfikatdw na rynku gietdowym. Warto$¢ Aktywdw Netto na Certyfikat Inwestycyjny oraz wycena
rynkowa Certyfikatéw wynika wprost z zachowania Portfela Bazowego. Powoduije to, ze kazda zmiana
poziomu Portfela Bazowego znajduje swoje odzwierciedlenie w zmianach Wartosci Aktywow Netto na
Certyfikat Inwestycyjny oraz wartosci rynkowej Certyfikatow. Ponadto wycena Aktywow Funduszu
dokonywana jest na bazie dziennej w kazdym Dniu Wyceny, co oznacza, ze zmiennos$¢ wartosci wyceny
Wartosci Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny oraz zmienno$¢ wartosci rynkowej Certyfikatow jest
na poziomie bardzo zblizonym do zmiennosci Portfela Bazowego. Inwestor powinien by¢ $wiadomy skali
potencjalnych negatywnych skutkow wynikajgcych ze skali mozliwych wahan wartosci Certyfikatow.

Fundusz kwalifikuje ryzyko wahan wartosci Certyfikatow do kategorii: ryzyko wysokie.

1.7. Ryzyko utrudnionego wyjscia z inwestycji w Certyfikaty w przypadku zawieszenia
obrotu Certyfikatami lub wykluczenia Certyfikatow z obrotu na GPW

Inwestor powinien mie¢ $wiadomo$¢é mozliwosci zawieszenia lub wykluczenia Certyfikatow z obrotu na
GPW. Zarzad GPW: (i) zawiesza obrét Papierami Wartosciowymi na zadanie KNF zgtoszone zgodnie z
przepisami Ustawy o Obrocie, (ii) w przypadkach okreslonych w Regulaminie GPW moze zawiesi¢ obrot
Papierami Wartosciowymi na GPW.

Zarzad GPW: (i) wyklucza Papiery Wartosciowe z obrotu na Rynku Regulowanym, gdy ich zbywalno$¢
stafa sie ograniczona, w przypadku zniesienia ich dematerializacji, na zadanie KNF zgtoszone zgodnie z
przepisami Ustawy o Obrocie oraz w przypadku wykluczenia ich z obrotu wskutek decyzji KNF, oraz (ii)
moze wykluczy¢ Papiery WartoSciowe z obrotu gietdowego w przypadkach wskazanych w Regulaminie
GPW.

Ponadto, KNF moze zdecydowaé o wykluczeniu Certyfikatdbw Inwestycyjnych z obrotu na Rynku
Regulowanym w razie niewypetniania przez Fundusz obowigzkéw okreslonych w przepisach Ustawy o
Ofercie Publicznej oraz innych powszechnie obowigzujacych aktow prawnych wskazanych w tej ustawie,
w tym w szczegdlnosci obowigzkéw informacyjnych.
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Zawieszenie lub wykluczenie Certyfikatow z obrotu na GPW powigzane jest z czasowym lub trwatym
brakiem mozliwosci obrotu tymi Certyfikatami w obrocie zorganizowanym, czyli z utrudniong
mozliwoscig wyjscia przez Inwestora z inwestycji w Certyfikaty po cenie rynkowej. W sytuacji
zawieszenia lub wykluczenia Certyfikatow z obrotu na GPW Inwestor w dalszym ciggu bedzie miat
mozliwos¢ wyjscia z inwestycji poprzez sprzedaz Certyfikatow poza Rynkiem Regulowanym lub poprzez
zZtozenie zgdania wykupu posiadanych Certyfikatow, zwazywszy jednak na brak obrotu Certyfikatami co
najprawdopodobniej przetozy sie na wartos¢ Aktywdw Funduszu a wiec i na Wartos$¢ Aktywdw Netto na
Certyfikat Inwestycyjna zadna z cen, po jakiej taka transakcja ewentualnie bedzie mogta by¢ zawarta
nie bedzie réwna cenie rynkowej, po ktérej Certyfikaty mogtyby by¢ sprzedane, gdyby obrét nimi na
GPW byt kontynuowany. W zwigzku z powyzszym, Inwestor powinien liczy¢ sie z tym, ze zawieszenie
lub wykluczenie Certyfikatdw z obrotu na GPW moze negatywnie wptyngc na efektywng zrealizowang
stope zwrotu z inwestycji w Certyfikaty.

Fundusz kwalifikuje ryzyko utrudnionego wyjscia z inwestycji w Certyfikaty w przypadku
zawieszenia obrotu Certyfikatami lub wykluczenia Certyfikatow z obrotu na GPW do
kategorii: ryzyko wysokie.

1.8. Ryzyko braku ptynnosci Certyfikatow

Ryzyko ptynnosci Certyfikatdw wigze sie z brakiem mozliwosci kupna lub sprzedazy Certyfikatow w
krotkim czasie, w znacznej liczbie i bez istotnego wptywu na biezacy poziom cen rynkowych. Pomimo
tego, ze przewidziano aktywng role Animatora Emitenta, z ktdrym Fundusz zawart stosowng umowe w
odniesieniu do Certyfikatow , nie mozna wykluczy¢, ze pomimo wdrozenia powyzszego rozwigzania
ptynno$¢ obrotu Certyfikatami na rynku wtérnym bedzie niska. W zwigzku z powyzszym, zbycie
Certyfikatu moze by¢ utrudnione, a zawarcie transakcji mozliwe jedynie po kursach odbiegajacych od
aktualnej Wartosci Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny. Z tego wzgledu Inwestorzy powinni sie
liczy¢ z tym, ze w przypadku zbywania Certyfikatow na Rynku Regulowanym, moga nie uzyskac za nie
ceny w petni odpowiadajacej aktualnej Wartosci Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny. Ponadto,
nabywanie i zbywanie Certyfikatdbw moze wymagac poniesienia dodatkowych kosztéw (prowizje i optaty
maklerskie). Do momentu otwarcia likwidacji Funduszu Uczestnik ma mozliwos¢ zgtoszenia zadania
wykupu posiadanych Certyfikatow, jednakze wykup Certyfikatow przez Fundusz wigze sie z
koniecznoscig poniesienia Optaty za Wykup, ktérej wysokos¢ okresla Art. 31 ust. 9 Statutu.

Fundusz kwalifikuje ryzyko braku ptynnosci Certyfikatow do kategorii: ryzyko srednie.

1.9. Ryzyko walutowe

Zgodnie z polityka inwestycyjng celem Funduszu jest osigganie stép zwrotu, ktérych wielko$¢
odzwierciedla procentowe zmiany kontraktu terminowego futures na Kryptowalute Bitcoin dla takich
samych okreséw, niezaleznie od wahan kurséw walutowych. Wptyw ryzyka walutowego na wyniki
osiggane na Certyfikatach bedzie w znacznym stopniu ograniczony, poniewaz cel inwestycyjny Funduszu
realizowany bedzie przy jednoczesnym ograniczaniu wptywu ryzyka walutowego na osiggane stopy
zwrotu, poprzez zastosowanie kontraktow walutowych forward ograniczajgcych ekspozycje Funduszu
na wptyw walut obcych. Choé Fundusz bedzie dgzyt do tego, aby zminimalizowa¢ wptyw wahan kursu
USD wzgledem PLN na osiggane wyniki - tak aby procentowe dzienne zmiany wartosci Certyfikatow
(ktére kalkulowane sg w PLN) odpowiadaty jak najdokfadniej procentowym dziennym zmianom
Instrumentéw Pochodnych wchodzacych w sklad Portfela Bazowego (ktére kalkulowane sg w pkt.
wyrazonych w USD) — nie jest mozliwe catkowite wyeliminowanie wptywu ryzyka walutowego na wyniki
uzyskane na Certyfikatach. Pomimo zastosowania strategii petnego zabezpieczenia przed ryzykiem
walutowym stosowanej w okresach miesiecznych, nie jest mozliwe catkowite wyeliminowanie wptywu

-8 --



Z\

AgioFunds

ryzyka walutowego na wyniki Funduszu, poniewaz: (i) nie znana jest doktadna wielko$¢ ekspozycji na
walute obcg, ktdrg nalezy zabezpieczy¢ oraz (ii) koszty transakcyjne transakcji zabezpieczajgcych
wymuszajg pewne uproszczenia w stosowaniu samej strategii zabezpieczajgcej.

Z uwagi na powyzsze Inwestor powinien by¢ Swiadomy, iz pomimo stosowania przez Fundusz strategii
zabezpieczajgcej przed wplywem ryzyka walutowego, ktéra pozwoli w bardzo duzym stopniu
zminimalizowa¢ wptyw wahan kursowych na wyniki Funduszu, wptyw tego ryzyka moze by¢ istotny.

Fundusz kwalifikuje ryzyko walutowe do kategorii: ryzyko srednie.

1.10.Ryzyko braku mozliwosci wiernego odwzorowania Portfela Bazowego

Fundusz dokonuje doboru lokat kierujgc sie zasada jak najwierniejszego odwzorowania Portfela
Bazowego, przy minimalizowaniu wptywu zmian kursu USD wzgledem PLN. Dokonuje tego stosujgc
Instrumenty Pochodne. Strategia taka, w zwigzku z zaprzestaniem kwotowan Instrumentdw Pochodnych
moze okazac sie jednak niemozliwa do realizacji. Fundusz, w ramach odwzorowania Portfela Bazowego,
nie ma mozliwosci bezposredniego inwestowania w aktywa nie wchodzace w sktad Portfela Bazowego.

Ponadto, gdyby z jakichkolwiek przyczyn nie doszto do otwarcia Sesji na gietdzie CME w dniu, w ktdrym
trwa sesja gieldowa na GPW, a portfel Funduszu jest zarzadzany, odwzorowywanie sktadu Portfela
Bazowego bedzie niemozliwe. Dotyczy to w szczegdlnosci sytuacji, kiedy struktura portfela Funduszu
wymagda dostosowania lub zmiany w zwigzku ze ztozonymi w danym dniu zapisami na Certyfikaty lub
zadaniami wykupu. W takich okolicznosciach Fundusz moze mie¢ ograniczone mozliwosci dziatania, co
przejsciowo moze mie¢ wptyw na doktadno$¢ odwzorowywania struktury Portfela Bazowego i tym
samym pogorszy¢ poziom odwzorowania zmiany wartosci Portfela Bazowego.

Inng przyczyna uniemozliwiajgca wierne odwzorowanie struktury Portfela Bazowego moze by¢ czasowe
badz state zawieszenie notowan Instrumentéw Pochodnych wchodzacych w sktad Portfela Bazowego,
albo wystgpienie innej przeszkody uniemozliwiajagcej lub czasowo ograniczajgcej mozliwosc
dokonywania transakcji na tych instrumentach. Réwniez inne czynniki takie, jak: relacja wielkosci
aktywow Funduszu do wielkosSci rynku ogodtem, czasowe ograniczenie ptynnosci lub znaczacy wzrost
zmiennosci na Instrumentach Pochodnych, ryzyka operacyjne oraz ryzyka zwigzane z otoczeniem
prawnym funkcjonowania Funduszu mogg spowodowac utrudnienia w realizacji zatozonej strategii
inwestycyjnej i tym samym prowadzi¢ do sytuacji, w ktérej czasowo lub w sposéb trwaty nie bedzie
mozliwe odwzorowywanie struktury Portfela Bazowego. Brak mozliwosci wiernego odwzorowywania
Portfela Bazowego moze prowadzi¢ z kolei do osiggania stdp zwrotu réznigcych sie w istotny sposéb na
niekorzys$¢ Uczestnika od procentowych zmian osigganych przez Portfel Bazowy.

Fundusz kwalifikuje ryzyko braku mozliwosci wiernego odwzorowania Portfela Bazowego
do kategorii: ryzyko srednie.

1.11.Ryzyko zwigzane 2z zawieraniem przez Fundusz transakcji poza terytorium
Rzeczpospolitej Polskiej

Zgodnie z politykg inwestycyjng przedmiotem inwestycji Funduszu mogg by¢ Instrumenty Finansowe
emitowane lub wystawiane zgodnie z wiasciwymi przepisami prawa obcego oraz pozostajgce
przedmiotem obrotu poza terytorium Rzeczpospolitej Polskiej. Inwestor powinien mie¢ na uwadze, ze
zawieranie przez Fundusz transakcji w zakresie aktywdw, o ktérych mowa w zdaniu poprzedzajgcym,
ze wzgledu na konieczno$¢ wspotdziatania z wiekszg liczbg posrednikéw (posrednicy lokalni, dziatajacy
pod prawem obcym), moze by¢ powigzane z wyzszym prawdopodobienstwem wystgpienia ryzyka
operacyjnego oraz zwiekszeniem kosztéw ponoszonych przez Fundusz (w tym kosztéw

-9 -



Z\

AgioFunds

nielimitowanych), co w konsekwencji moze negatywnie oddziatlywac na stope zwrotu z inwestycji w
Certyfikaty.

Ponadto, ze wzgledu na brak znajomosci wiasciwych przepiséw prawa obcego majgcego zastosowanie
do Instrumentéow Finansowych, wykonywanie praw z takich instrumentdw moze by¢ w niektorych
przypadkach utrudnione, a nawet niemozliwe (przyktadowo moze miec to miejsce w sytuacji, w ktorej
niezbedne jest podjecie okreslonych dziatan dla wykonania lub zachowania przystugujgcych Funduszowi
prawa z posiadanych Instrumentéw Finansowych). Nieznajomos$¢ prawa obcego majgcego zastosowanie
do Instrumentéw Finansowych moze réwniez zwiekszac ryzyko utraty praw Funduszu do catosci lub
czesci Aktywdw, w przypadku ich przechowywania w jurysdykcjach innych niz polska.

Z uwagi na powyzsze, Inwestor powinien mie¢ $wiadomos$¢, iz materializacja ryzyk powigzanych z
zawieraniem przez Fundusz transakcji poza terytorium Rzeczpospolitej Polskiej moze mie¢ negatywny
wptyw na Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu, a w konsekwencji réwniez by¢ przyczyng obnizenia
poziomu stopy zwrotu z inwestycji w Certyfikaty.

Fundusz kwalifikuje ryzyko zwigzane z zawieraniem przez Fundusz transakcji poza
terytorium Rzeczpospolitej Polskiej do kategorii: ryzyko srednie.

1.12. Ryzyko zwigzane z brakiem mozliwosci wyceny czesci Aktywow Funduszu zgodnie z
metodami wyceny okreslonymi w Art. 34 ust. 3 lit. 1) lub 2) Statutu

W przypadku braku mozliwosci zastosowania, w odniesieniu do czesci Aktywdéw Funduszu, metod
wyceny aktywdw, o ktorych mowa w Art. 34 ust. 3 lit. 1) lub 2) Statutu, istnieje ryzyko, ze zastosowane
przez Fundusz alternatywne metody wyceny mogg nie odzwierciedla¢ w petni wartosci godziwej danego
skladnika lokat w zwigzku z pewnym marginesem btedu zwigzanym z tymi metodami. W takim
przypadku, Inwestor skladajgcy zapis na Certyfikaty Serii B lub Uczestnik sktadajacy zadanie wykupu
Certyfikatow jest narazony na poniesienie straty w zwigzku z rozliczeniem transakcji odpowiednio objecia
Certyfikatow Serii B albo wykupu Certyfikatow po cenie, ktdra moze nie w petni odzwierciedla¢ wartos¢
godziwg tych Certyfikatéw. Rowniez przy zawieraniu transakcji na rynku wtérnym, w przypadku braku
transakgji na niektdérych sktadnikach Portfela Bazowego, istnieje ryzyko, ze w zwigzku trudnosciami w
oszacowaniu podczas notowan wartosci godziwej Certyfikatu przez innych uczestnikow rynku, w tym
réwniez przez Animatora Emitenta, Inwestor lub Uczestnik moze zawrze¢ transakcje po cenie
odbiegajacej od rzeczywistej wartosci godziwej, po ktorej w danych warunkach rynkowych powinien
by¢ notowany Certyfikat.

Fundusz kwalifikuje ryzyko zwigzane z brakiem mozliwosci wyceny czesci Aktywow
Funduszu zgodnie z metodami wyceny okreslonymi w Art. 34 ust. 3 lit. 1) lub 2) Statutu do
kategorii: ryzyko srednie.

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

Stosownie do postanowien Statutu, niektdre koszty ponoszone przez Fundusz w zwigzku z jego
funkcjonowaniem sg nielimitowane i pokrywane z jego Aktywdw w wysokosci faktycznie poniesionej lub
wynikajacej z uméw, na podstawie ktérych Fundusz zobowigzany jest do ich uiszczenia. W zwigzku z
powyzszym, istnieje ryzyko obcigzania Aktywow Funduszu kosztami w takiej wysokosci i w takich
terminach, jakie zostang wynegocjowane przez Towarzystwo dziatajgce jako organ Funduszu. Nalezy
jednak zaznaczy¢, ze dziatajgc w interesie Uczestnikow, Towarzystwo bedzie dazyto do racjonalizacji
kosztéw ponoszonych przez Fundusz zaréwno limitowanych i nielimitowanych. W przypadku
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utrzymywania sie Aktywdw Funduszu na niskim poziomie, wptyw kosztéw nielimitowanych moze okazac
si€ znaczacy, co bedzie miato duzy negatywny wptyw na stopy zwrotu osiggane na Certyfikatach.

Fundusz kwalifikuje ryzyko wynikajgce z mozliwosci obcigzenia Funduszu nielimitowanymi
kosztami zwigzanymi z jego funkcjonowaniem do kategorii: ryzyko srednie.

1.14. Ryzyko zmiany Statutu, w tym zmiany polityki inwestycyjnej

Statut moze ulega¢ zmianom w przysztosci. Zmiany te mogg wynika¢ w szczegdlnosci z koniecznosci
dostosowania postanowien Statutu do zmieniajgcych sie przepisdw prawa majgcych zastosowanie do
Funduszu lub z koniecznosci dostosowania dziatalnosci Funduszu do okolicznosci rynkowych. Zmiany
mogg obejmowac m.in. zasady polityki inwestycyjnej oraz koszty Funduszu. W szczegdlnosci nalezy
wskaza¢, ze Towarzystwo, kierujgc sie interesem Uczestnikow, moze dokonac¢ zmiany polityki
inwestycyjnej Funduszu w tym poprzez zmiane uprzednio ustalonego Portfela Bazowego, gdy:

1) dalsze odwzorowywanie Portfela Bazowego moglyby powodowac naruszenie obowigzujgcych
Fundusz przepiséw prawa lub mie¢, w ocenie Towarzystwa, negatywny wptyw na sytuacje Funduszu;

2) uprzednio ustalony sktadnik Portfela Bazowego przestanie istnie¢;
3) inwestowanie w aktywa wchodzace w skiad Portfela Bazowego stanie sie istotnie utrudnione;

4) Warto$¢ Aktywow Netto Funduszu, po uptywie dwoch lat od dnia rejestracji Funduszu nie osiggnie
poziomu 25.000.000 PLN (stownie: dwudziestu pieciu milionéw ztotych) lub po jego osiggnieciu, w tym
okresie, spadnie ponizej 25.000.000 PLN (stownie: dwudziestu pieciu milionéw ztotych) i w ocenie
Towarzystwa wzrost wartosci Aktywow powyzej tego poziomu w okresie jednego roku bedzie mato
prawdopodobny. Istotno$¢ tego ryzyka wynika przede wszystkim z faktu, iz polityka inwestycyjna
Funduszu jest bardzo $ciSle i precyzyjnie okreSlona w Statucie. Nie jest to zbidr luzno zdefiniowanych
kryteriow czy ograniczen, ale jest to bardzo doktadny opis sposobu zarzadzania Funduszem, ktory nie
pozostawia duzego marginesu dla zarzadzajgcego tym Funduszem. Inwestor w momencie
podejmowania decyzji o inwestycji w Certyfikaty decyduje sie na wybdr bardzo konkretnej i precyzyjnie
okreslonej strategii, co oznacza, iz kazda jej zmiana moze mie¢ istotne znaczenie dla Uczestnika,
szczegdlnie takiego, ktdry oczekuje braku jakichkolwiek zmian w tym zakresie, przez caty czas trwania
jego inwestycji.

Fundusz kwalifikuje ryzyko zmiany Statutu, w tym zmiany polityki inwestycyjnej do
kategorii: ryzyko srednie.

1.15. Ryzyko rozwigzania Funduszu oraz opo6znien zwrotu srodkow w przypadku otwarcia
likwidacji Funduszu

Zgodnie ze Statutem i Ustawg o Funduszach Inwestycyjnych, Fundusz moze zosta¢ rozwigzany przez
Zgromadzenie Inwestorow. Rozwigzanie Funduszu nastgpi rowniez w innych przypadkach wskazanych
w Art. 39 Statutu. Niektdre z przestanek bedacych przyczyng rozwigzania Funduszu sg niezalezne od
Funduszu, a prawdopodobienstwo ich wystgpienia obecnie jest niemozliwe do oszacowania. Jednakze,
nie jest rowniez mozliwe wykluczenie materializacji takich zdarzen.

Z dniem wystgpienia przestanki rozwigzania Funduszu nastgpi otwarcie jego likwidacji. Dodatkowo, w
zwigzku z otwarciem likwidacji Funduszu, Zarzad GPW moze postanowi¢ o wykluczeniu Certyfikatow
Inwestycyjnych z obrotu gietdowego. Powyzsze oznacza, ze Inwestor moze nie mie¢ wptywu na wybor
momentu zakonczenia inwestycji w Certyfikaty. Co wiecej, w przypadku likwidacji Funduszu Inwestor
otrzyma wyptate z uzyskanych w wyniku likwidacji Funduszu $rodkéw pienieznych proporcjonalnie do

11 --



Z\

AgioFunds

liczby posiadanych przez niego Certyfikatow, ktdra moze sie rozni¢c co do wielkosci od kwoty, jaka
Inwestor zrealizowatby z inwestycji, gdyby Fundusz nie zostat zlikwidowany, m.in. ze wzgledu na
koniecznos¢ uwzglednienia catkowitych kosztow likwidacji, ktdre obecnie sg niemozliwe do oszacowania.

Fundusz kwalifikuje ryzyko rozwigzania Funduszu oraz opoéznien zwrotu srodkéw w
przypadku otwarcia likwidacji Funduszu do kategorii: ryzyko srednie.

1.16. Ryzyko przejecia zarzadzania Funduszem przez inne towarzystwo funduszy
inwestycyjnych

Inne towarzystwo funduszy inwestycyjnych lub zarzadzajgcy z UE w rozumieniu przepisow Ustawy o
Funduszach Inwestycyjnych moze, na podstawie umowy zawartej z Towarzystwem, przejac zarzadzanie
Funduszem. Przejecie zarzadzania Funduszem bedzie wymaga¢ zgody Zgromadzenia Inwestoréw oraz
zezwolenia KNF, dodatkowo, w takim przypadku, Uczestnicy majg prawo zazgdac¢ wykupu Certyfikatow
w pierwszym Dniu Wykupu po dniu ogtoszenia zmiany Statutu (w zakresie firmy, siedziby i adresu
towarzystwa zarzadzajgcego Funduszem), bez ponoszenia Optaty za Wykup. Podmiot przejmujacy
zarzadzanie Funduszem, w przypadku przejecia zarzadzania, wstepuje w prawa i obowigzki Towarzystwa
(bedacego dotychczas organem Funduszu), z chwilg wejscia w zycie zmian Statutu dotyczacych
oznaczenia podmiotu zarzgdzajgcego Funduszem. Zmiana podmiotu zarzgdzajgcego Funduszem moze
w kolejnym kroku pociggna¢ za sobg zmiany Statutu, w tym m.in. w zakresie obejmujacym zasady
polityki inwestycyjnej oraz koszty Funduszu, przy czym zmiany Statutu nie beda wymagatly zgody
Zgromadzenia Inwestoréw ani Uczestnikdw wyrazonej w jakiejkolwiek formie. Zmiana jednak podmiotu
zarzadzajgcego Funduszem, jak réwniez ewentualne dodatkowe zmiany w zakresie jego konstrukgji (np.
polityki inwestycyjnej), ktdre nowy podmiot moze wprowadzi¢, mogg w konsekwencji oznacza¢ zmiany
w sposobie zarzadzania Funduszem, czyli w efekcie wptyngé na poziom Aktywdéw Funduszu i Wartosc¢
Aktywow Netto na Certyfikat a przez to na stope zwrotu z inwestycji dla Inwestora.

Fundusz kwalifikuje ryzyko przejecia zarzadzania Funduszem przez inne towarzystwo
funduszy inwestycyjnych do kategorii: ryzyko srednie.
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2. Zwiezly opis istotnych dokonan lub niepowodzen emitenta w okresie, ktérego
dotyczy raport, wraz z wykazem najwazniejszych zdarzen dotyczacych emitenta

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem finansowym Kryptowaluta Bitcoin znajdowata sie w
wyraznym trendzie spadkowym przy utrzymywaniu sie charakterystycznej dla tego rodzaju aktywow
bardzo wysokiej zmiennosci. To bezposrednio przetozyto sie na zachowanie Portfela Bazowego, ktory
stanowig kontrakty terminowe future na Kryptowalute Bitcoin — instrumenty bardzo silnie skorelowane
z tg kryptowaluta. Sytuacja ta miata istotny wptyw na wyniki osiggniete przez Fundusz w okresie
sprawozdawczym. W analizowanym okresie, niezaleznie od wptywu wojny na Ukrainie, na globalnych
rynkach finansowych panowata wysoka zmienno$¢ zwigzana dodatkowo z dziataniami wojennymi
pomiedzy USA a Iranem, czesciowo dokonywanych w obszarze ciesniny Ormuz powodujac duze wahania
cen ropy.

Na dzien 31 grudnia 2025 r. wartos¢ aktywow netto na Certyfikat wynosita 72,80 zt, natomiast w dniu
30 czerwca 2026 r. wartos¢ aktywow netto na Certyfikat spadta o 27,26 zt do poziomu 45,54 zt., co
stanowi spadek o -37,45% w stosunku do wartosci z dnia 31 grudnia 2025.

W pierwszym pétroczu 2026 r. wyemitowano tgcznie 1 290 000 Certyfikatow o tgcznej wartosci 76 263
tys. zt, oraz dokonano w tym czasie wykupu 46 000 Certyfikatow o wartosci 2 411 tys. zt, w zwigzku z
czym ich liczba zwiekszyta sie z 447 900 na koniec grudnia 2025 r. do 1 691 900 na koniec czerwca
2026 r. Liczba Certyfikatow w rozpatrywanym okresie wzrosta o 277,74%, natomiast wartos¢ aktywéw
netto Funduszu wzrosta o 136,33% z poziomu 32 605 tys. zt do 77 056 tys. zt, na co wptyw miat przede
wszystkim wzrost liczby Certyfikatow Inwestycyjnych, pomimo znaczacego spadku wartosci aktywow
netto na Certyfikat, ktéry w pierwszym potroczu 2026 r. wynidst wspomniane -37,45%.

Pomimo utrzymywania sie duzej zmiennosci na rynkach finansowych w rozpatrywanym okresie nie
wystepowaty przypadki, kiedy realizacja strategii inwestycyjnej Funduszu bytaby zagrozona lub w istotny
sposob utrudniona.

3. Wskazanie czynnikoéw i zdarzen, w tym o nietypowym charakterze, majacych istotny
wplyw na skrdocone sprawozdanie finansowe

W okresie sprawozdawczym na wynik operacyjny Funduszu wptyw miaty:

1) zmiany wartosci aktywow, w ktére inwestuje Fundusz, w zwigzku ze wzrostem zmiennosci na
rynkach kryptoaktywdw spowodowanymi trwajgcym konfliktem zbrojnym na terytorium Ukrainy i
Iranu,

2) koszty Funduszu, w tym przede wszystkim koszty zwigzane z przechowywaniem aktywow,
prowadzeniem ksigg rachunkowych, weryfikacja wyceny aktywdw Funduszu, badaniem i
przegladem sprawozdan finansowych, z optatami rejestracyjnymi w KDPW i GPW,
wykorzystywanymi licencjami;

3) emisje Certyfikatow, z ktdrymi zwigzane sg transakcje dostosowujgce portfel Funduszu oraz
ponoszenie kosztéw prowizji maklerskich, kosztéw rozrachunku transakcji oraz optat pobieranych
przez KDPW z tytutu emisji lub umorzenie Certyfikatow;

Czynnik wskazany w pkt 1 miat decydujgcy wpltyw na osiggniety bezwzgledny wynik z inwestycji w
Certyfikaty za okres objety niniejszym sprawozdaniem. Czynniki okreslone w pkt 2 i 3 miaty wptyw
jedynie na wzgledny wynik osiggniety na Certyfikatach w rozpatrywanym okresie, tj. na rdznice w
stopach zwrotu pomiedzy Certyfikatami a Indeksem Odniesienia.
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W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem finansowym nietypowym czynnikiem majacym bardzo
istotny wptyw na wyniki Funduszu byt trwajacy konflikt na Bliskim Wschodzie pomiedzy USA a Iranem,
ktory spowodowat gwattowny wzrost cen ropy naftowej na Swiatowych rynkach co w konsekwengciji
przetozyto sie na: wystgpienie zmiennosci na rynkach akcyjnych, obawy o powrdt podwyzszonej inflacji
oraz Sciezke stop procentowych w Polsce i na $wiecie.

Dodatkowo, ryzyko zwigzane z trwajgcym konfliktem zbrojnym w Ukrainie jest znacznie mniejsze, niz
w roku 2022 czy roku 2023. Istnieje nadal pewien poziom niepewnosci dotyczacy przysztych wycen
aktywow, jak réwniez potencjalny negatywny wptyw wskazanych wydarzen na sytuacje gospodarcza
Polski i innych krajow, rynkow kryptoaktywow i walutowych, a w konsekwencji inwestycje Funduszu —
w szczegdlnosci w przypadku, gdyby sytuacja na Ukrainie ulegta nieoczekiwanemu pogorszeniu.
Analogiczne konsekwencje majgcym wptyw na wyniki funduszu byt konflikt zbrojny pomiedzy USA a
Iranem.

4., Opis zmian organizacji grupy kapitalowej emitenta, w tym w wyniku potaczenia
jednostek, uzyskania lub utraty kontroli nad jednostkami zaleznymi oraz inwestycjami
dlugoterminowymi, a takze podziatu, restrukturyzacji lub zaniechania dzialalnosci oraz
wskazanie jednostek podlegajacych konsolidacji, a w przypadku emitenta bedacego
jednostka dominujaca, ktory na podstawie obowigzujacych go przepisOw nie ma
obowiazku lub moze nie sporzadzac¢ skonsolidowanych sprawozdan finansowych -
dodatkowo wskazanie przyczyny i podstawy prawnej braku konsolidacji

Fundusz nie funkcjonuje w ramach grupy kapitatlowej oraz nie posiada wewnetrznych jednostek
organizacyjnych.

5. Stanowisko zarzadu odnos$nie do mozliwosci zrealizowania wczeséniej publikowanych
prognoz wynikow na dany rok, w swietle wynikéw zaprezentowanych w raporcie
kwartalnym w stosunku do wynikow prognozowanych

Fundusz nie publikowat prognoz wynikdéw.

6. Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio przez podmioty
zalezne co najmniej 5% ogodlnej liczby gloséw na walnym zgromadzeniu emitenta na
dzien przekazania raportu kwartalnego wraz ze wskazaniem liczby akcji posiadanych
przez te podmioty, procentowego udziatu tych akcji w kapitale zakladowym, liczby
glosow z nich wynikajacych oraz procentowego udziatu tych akcji w ogdlnej liczbie
glosow na walnym zgromadzeniu, a takze wskazanie zmian w strukturze wtasnosci
znacznych pakietéw akcji emitenta w okresie od dnia przekazania poprzedniego
raportu okresowego

Fundusz nie posiada akcjonariatu z uwagi na swojg forme prawna.

7. Zestawienie stanu posiadania akcji emitenta lub uprawnien do nich przez osoby
zarzadzajace i nadzorujace emitenta na dzien przekazania raportu kwartalnego, wraz
ze wskazaniem zmian w stanie posiadania, w okresie od dnia przekazania
poprzedniego raportu okresowego, odrebnie dla kazdej z tych osob

Nie ma zastosowania. Fundusz nie emituje akdji.

8. Wskazanie istotnych postepowan toczacych sie przed sadem, organem wilasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej, dotyczacych
zobowigzan oraz wierzytelnosci emitenta lub jego jednostki zaleznej, ze wskazaniem
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przedmiotu postepowania, wartosci przedmiotu sporu, daty wszczecia postepowania,
stron wszczetego postepowania oraz stanowiska emitenta
W okresie sprawozdawczym Fundusz nie byt strong zadnych postepowan sadowych, arbitrazowych, ani
postepowan toczacych sie przed organami administracji publicznej dotyczacych zobowigzan oraz
wierzytelnosci Funduszu. Postepowania administracyjne, sagdowe i arbitrazowe toczace sie przeciwko
lub z udziatem Towarzystwa zostaty opisane w punkcie 7.15 prospektu Funduszu.

9. Informacje o zawarciu przez emitenta lub jednostke od niego zalezng jednej lub wielu
transakcji z podmiotami powigzanymi, jezeli zostaly zawarte na warunkach innych niz
rynkowe, wraz ze wskazaniem ich wartosci, przy czym informacje dotyczace
poszczegollnych transakcji moga by¢ zgrupowane wedlug rodzaju, z wyjatkiem
przypadku, gdy informacje na temat poszczegélnych transakcji sq niezbedne do
zrozumienia ich wplywu na sytuacje majatkowq, finansowa i wynik finansowy
emitenta

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie zawierat transakcji z podmiotami powigzanymi oraz nie

zawierat zadnych innych transakcji na warunkach innych niz rynkowe.

10. Informacje o udzieleniu przez emitenta lub przez jednostke od niego zalezng poreczen
kredytu lub pozyczki lub udzieleniu gwarancji - tacznie jednemu podmiotowi lub
jednostce zaleznej od tego podmiotu, jezeli tagczna wartos¢ istniejacych poreczen lub
gwarancji jest znaczaca

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie udzielat zadnych poreczen kredytu lub pozyczki oraz nie

udzielat gwarancji zadnemu podmiotowi.

11. Inne informacje, ktére zdaniem emitenta sq istotne dla oceny jego sytuacji kadrowej,
majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian, oraz informacje, ktore sg
istotne dla oceny mozliwosci realizacji zobowigzan przez emitenta

Fundusz nie posiada istotnych informacji, innych niz wymienionych powyzej oraz wymienionych w

potrocznym sprawozdaniu finansowym Funduszu, mogacych w sposdb znaczgcy wptynac na ocene jego

sytuacji kadrowej, majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian, badz sg istotne dla oceny
mozliwosci realizacji zobowigzan przez Fundusz.

12. Wskazanie czynnikow, ktdre w ocenie emitenta beda mialy wptyw na osiagniete
przez niego wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu

Na osiggane wyniki Funduszu znaczacy wptyw mogg miec czynniki zwigzane z rynkami finansowymi

oraz zarzadzaniem funduszami inwestycyjnymi (w szczegdlnosci z przychodami i wynikami finansowymi

osigganymi na instrumentach, w ktdre inwestuje Fundusz), takie jak:

a) zaawansowanie cyklu koniunkturalnego oraz poziom i kierunek zmian podstawowych
wskaznikéw makroekonomicznych na rynku globalnym oraz lokalnym, w tym, w szczegdlnosci,
kierunek i tempo zmian PKB oraz inflacji;

b) sytuacja na globalnych rynkach finansowych (w szczegdlnosci koniunktura na globalnych
rynkach kryptoaktywow);

c) osiggane wyniki inwestycyjne, w ujeciu nominalnym oraz relatywnym, zaréwno na tle
konkurencji jak i w relacji do Portfela Bazowego — majg one wplyw na dokonywane przez
klientdw decyzje inwestycyjne w zakresie wyboru funduszu, a tym samym na wielko$¢ aktywow
netto tych funduszy oraz ich przychody i wyniki finansowe;

d) koszty ponoszone przez Fundusz;
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e) zmiany prawne i regulacyjne, w szczegdlnosci zmiany regulacji w zakresie zarzadzania
funduszami inwestycyjnymi;

f) specyfika replikowanego Portfela Bazowego, ztozonego z kontraktow futures na Bitcoin, co
wymaga comiesiecznego rolowania wygasajgcych serii tych kontraktow na kolejne serie, a takze
reprezentuje jedynie jedng z kryptowalut, co oznacza, ze wysoka ekspozycje na ryzyko
specyficzne zwigzane z Kryptowalutg Bitcoin;

g) specyfika rynku kryptoaktywdw, rynku, ktory rozwija sie bardzo szybko i ktéry funkcjonuje w
bardzo dynamicznie zmieniajgcym sie otoczeniu regulacyjnym.

13. W przypadku emitenta bedgcego alternatywna spétka inwestycyjng - takze
zestawienie lokat oraz zestawienie informacji dodatkowych o alternatywnej spotce
inwestycyjnej, w zakresie odpowiadajagcym wymogom okreslonym w rozporzadzeniu
w sprawie zakresu informacji wykazywanych w sprawozdaniu finansowym
alternatywnych spétek inwestycyjnych, jezeli nie zostaly zamieszczone w kwartalnym
skroconym sprawozdaniu finansowym

Nie dotyczy.
Warszawa, dnia 27.08.2026 r.
Jacek Dekarz Mariusz Skwaron
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
/poapisano kwalifikowanym podpisem /podpisano kwalifikowanym podpisem
elektronicznymy/ elektronicznymy/
Piotr Koroluk Mirostaw Barszcz
Czlonek Zarzadu Czilonek Zarzadu
/podpisano kwalifikowanym podpisem /podpisano kwalifikowanym podpisem
elektronicznymy/ elektronicznymy/
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