Metodologia Portfeli Bossa ETF

Istota funkcjonowania instrumentéw typu ETP (ETF, ETC, ETN) i ryzyk zwigzanych z inwestowaniem w te
fundusze:

Instrumenty typu ETP (Exchange-Traded Products) to rodzina produktéw finansowych, ktére sg przedmiotem
statego obrotu zaréwno na zagranicznych gietdach papieréw wartosciowych (w szczegdlnosci na niemieckiej
platformie XETRA we Frankfurcie czy LSE w Londynie), jak i na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie,
a ich wycena zmienia sie w czasie rzeczywistym w godzinach sesji gietdowej. £gczg one ptynnosc akcji gietdowych
z dywersyfikacjg lub ekspozycjg na rynki trudno dostepne dla klientow detalicznych. Dzieki rachunkowi
wielowalutowemu DM BOS S.A. klienci mogg przeprowadza¢ transakcje na gietdach zagranicznych — takich jak
XETRA we Frankfurcie (EUR) czy London Stock Exchange (LSE) w Londynie (GBP) — bez koniecznosci kazdorazowej
konwersji ztotego, poniewaz srodki mogg by¢ przechowywane bezposrednio w walucie obcej. Z kolei na GPW w
Warszawie walutg transakcji jest polski ztoty.

W zaleznosci od konstrukcji prawnej i rodzaju aktywdéw bazowych, produkty typu ETP dzielimy na trzy gtéwne
kategorie:

e ETF (Exchange-Traded Funds) — Fundusze Indeksowe: Klasyczne fundusze inwestycyjne, ktorymi
handluje sie na gietdzie tak samo jak akcjami spétek. Majg osobowos¢ prawng, a ich majatek jest w petni
wydzielony z majgtku emitenta (w przypadku bankructwa dostawcy ETF aktywa inwestoréw sg
bezpieczne). Zapewniajg szerokg dywersyfikacje, replikujgc indeksy akcji (np. S&P 500) lub obligac;ji.

e ETC (Exchange-Traded Commodities / Currencies) — Instrumenty Towarowe i Walutowe: Dtuzne
papiery wartosciowe (najczesciej zabezpieczone fizycznie), ktore nie sg funduszami w Swietle prawa, ale
dziatajg bardzo podobnie. Stworzone w celu umozliwienia inwestowania w pojedyncze surowce (np.
ztoto, srebro, ropa naftowa) lub koszyki towarowe i waluty, ktérych fundusz ETF (ze wzgledu na unijne
regulacje UCITS nakazujgce dywersyfikacje) nie mogtby fizycznie zakupi¢ w formie jednego aktywa.

e ETN (Exchange-Traded Notes) — Gieldowe Papiery Dtuine: Niezabezpieczone, podporzgdkowane
instrumenty dtuzne (tzn. w przypadku upadtosci emitenta, roszczenia posiadaczy ETN zaspokajane sg w
ostatniej kolejnosci — po wszystkich pozostatych wierzycielach) emitowane najczesciej przez instytucje
finansowe (banki inwestycyjne). Inwestor staje sie wierzycielem emitenta, ktéry zobowigzuje sie
wypftaci¢ stope zwrotu z okreslonego, czesto niszowego, skomplikowanego lub mato ptynnego rynku
(np. zmienno$¢ VIX, kryptowaluty, rynki egzotyczne?, strategie z dZzwignia finansowg). W przypadku ETN
inwestor jest narazony na ryzyko kredytowe.

Ryzyka zwigzane z inwestowaniem w instrumenty typu ETP na gietdzie zagranicznej (XETRA, LSE i inne)

Inwestowanie w produkty typu ETF, ETC i ETN za posrednictwem gietd zagranicznych wigze sie z szeregiem ryzyk
rynkowych, strukturalnych oraz specyficznych dla handlu zagranicznego.

Ryzyka rynkowe i systemowe (ogoélne dla wszystkich ETP)

e Ryzyko rynkowe (systematyczne) —instrumenty te nasladujg zachowanie aktywdw bazowych. Jesli dany
indeks, surowiec lub rynek spada, to wartos¢ instrumentu ETP powinna zmienic¢ sie proporcjonalnie.
Fundusze pasywne z zatozenia nie uciekajg w gotéwke podczas bessy.

e Ryzyko ptynnosci i zaleznosci od animatora (Market Makera) - ptynnos¢ ETF-6w rdézni sie od ptynnosci
tradycyjnych akcji.

T Mianem rynkdw egzotycznych okresla sie rynki finansowe krajéw rozwijajgcych sie lub mniej ptynnych regionéw
geograficznych (np. Azja Potudniowo-Wschodnia, Ameryka tacinska, Afryka, Bliski Wschod), charakteryzujace sie
ograniczong ptynnoscig, wyzszg zmiennoscig oraz stabsza regulacjg prawng i przejrzystoscig w poréwnaniu z
rynkami rozwinietymi (np. USA, strefa euro). Inwestowanie w instrumenty dajgce ekspozycje na takie rynki wigze
sie ze zwiekszonym ryzykiem rynkowym, walutowym i regulacyjnym.
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Ceny kupna i sprzedazy oraz mozliwos¢ natychmiastowego handlu sg w duzej mierze zabezpieczane
przez tzw. animatordw rynku. Ryzyko to rosnie w przypadku mniejszych, niszowych lub tematycznych
funduszy — i to zaréwno na GPW, jak i na gietdach zagranicznych (np. XETRA). Jesli fundusz jest
niepopularny, to inwestor staje sie catkowicie zalezny od ofert wystawianych przez animatora.
Zagrozenie: W momentach skrajnej paniki na rynkach swiatowych animatorzy moga posiada¢
uprawnienia do czasowego wycofywania swoich ofert lub drastycznego zwiekszania réznic miedzy ceng
kupna a sprzedazy (spread). Moze to doprowadzi¢ do sytuacji, w ktorej sprzedaz tytutéw uczestnictwa
ETF (nawet we Frankfurcie) bedzie chwilowo niemozliwa lub skrajnie nieoptacalna.

Ryzyko walutowe aktywoéw bazowych — dzieki wielowalutowosci rachunku maklerskiego DM BOS S.A.
klienci mogg inwestowac na gietdach zagranicznych (XETRA w EUR, LSE w GBP i innych) bez koniecznosci
przewalutowania Srodkéw przy kazdej transakcji, co eliminuje bezposrednie koszty konwersji
walutowej. Nalezy jednak pamietaé, ze posiadanie instrumentu ETP denominowanego w walucie obcej
(np. USD lub EUR) oznacza jednoczesnie ekspozycje na te walute — zmiana kursu walutowego (np.
USD/PLN lub EUR/PLN) wptywa na koricowg stope zwrotu wyrazong w ztotych, niezaleznie od wynikéw
samego instrumentu. Dla przyktadu: instrument ETF replikujacy indeks akcji amerykanskich
denominowany w USD naraza inwestora na ryzyko zmiany kursu USD/PLN. Wahania kursowe moga
zatem zarowno zwiekszy¢, jak i zmniejszy¢ wynik inwestycji przeliczony na ztote.

Ryzyko btedu odwzorowania (Tracking Error) — ryzyko, ze stopa zwrotu z ETP bedzie odbiegac od stopy
zwrotu z samego indeksu lub surowca z powodu kosztow zarzadzania (TER), kosztéw transakcyjnych czy
opdznien w rebalansingu portfela.

Ryzyka operacyjne i handlowe gietdy zagranicznej

Rozbieznos¢ godzin ptynnosci (Overlap rynkowy) — gietda Xetra jest otwarta w godzinach 9:00 — 17:30.
Jesli kupowany jest instrument dajacy ekspozycje na rynki azjatyckie (ktére wtedy nie pracujg) lub
amerykanskie (otwierajgce sie przez wiekszos$¢ roku o 15:30 czasu polskiego), to animatorzy rynku we
Frankfurcie rozszerzajg spready w godzinach przedpotudniowych z powodu braku ptynnosci na rynku
bazowym.

Struktura kosztow gietd zagranicznych — handel we Frankfurcie wigze sie zazwyczaj z wyzszymi
minimalnymi prowizjami maklerskimi niz na rynku krajowym. Dochodzg do tego ewentualne koszty
spreadéw wymiany walutowej (FX) u brokera (chyba ze inwestor posiada konto wielowalutowe i zasilit
je bezposrednio walutg obcg) oraz optaty za depozyt aktywéw zagranicznych (custody fees) po
przekroczeniu okreslonego progu wartosci portfela.

Ryzyko podatkowe i raportowe — w przypadku instrumentéw wyptacajgcych dywidendy (Distributing)
inwestor ponosi ryzyko skomplikowanego rozliczania podatku u zrodta (WHT) z zagranicy. Ryzyko to jest
znacznie mniejsze w przypadku instrumentéw akumulujacych zyski (Accumulating).

Specyficzne ryzyka strukturalne (zalezne od rodzaju ETP)

Profil bezpieczenstwa kapitatu rézni sie diametralnie w zaleznosci od wybranej struktury prawnej produktu.

Ryzyko kredytowe emitenta (bankructwo) - w przypadku ETF ryzyko to jest minimalne, poniewaz
majatek funduszu jest prawnie wydzielony i w petni chroniony przed upadtoscig dostawcy (tzw. asset
segregation). Niewielkie ryzyko kontrpartnera moze pojawi¢ sie jedynie w modelach replikacji
syntetycznej. Dla instrumentow ETC ryzyko kredytowe ocenia sie jako niskie, poniewaz produkty te sg
zazwyczaj zabezpieczone fizycznym surowcem (np. ztotem czy srebrem). Kruszec ten jest realnie
przechowywany w strzezonych magazynach wyspecjalizowanych instytucji depozytowych — okreslanych
potocznie mianem skarbca — co stanowi twarde zabezpieczenie na wypadek niewyptacalnosci wystawcy.
W przypadku ETN ryzyko kredytowe jest istotne (podwyiszone), poniewaz instrument ten jest
niepodporzgdkowanym (lub zabezpieczonym/niezabezpieczonym) zobowigzaniem dtuznym (papierem
strukturyzowanym). Inwestor ponosi petne ryzyko wyptacalnosci banku-emitenta, co oznacza, ze w
przypadku jego bankructwa istnieje realne ryzyko utraty nawet 100% zaangazowanego kapitatu.
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Ryzyko metody replikacji i kontrahenta - w przypadku ETF ryzyko to dotyczy wytacznie funduszy
syntetycznych. Nie kupujg one fizycznych akcji, lecz zawieraja umowe wymiany stép zwrotu (swap) z
bankiem inwestycyjnym. Pojawia sie tu ryzyko, ze bank (kontrahent) zbankrutuje i nie wyptaci zysku. W
ETF-ach fizycznych ryzyko to nie wystepuje. Dla instrumentéw ETC ryzyko zalezy od typu produktu. W
ETC syntetycznych (np. na rope, gaz, towary rolne) zysk wypracowuje sie poprzez kontrakty terminowe
(futures) bez fizycznego posiadania towaru. Rodzi to ryzyko tzw. efektu contango (kosztéw rolowania
kontraktéw), ktére moze sprawi¢, ze wyniki ETC bedg gorsze niz ceny surowca na rynku spot. W
przypadku ETN pojecie replikacji syntetycznej jako odrebnego ryzyka nie ma zastosowania. Konstrukcja
ETN z zatozenia nie przewiduje zakupu aktywdéw bazowych ani zawierania uméw swap — instrument ten
w catosci opiera sie wytgcznie na bezposredniej obietnicy wyptaty kapitatu przez bank-emitenta, co w
petni pokrywa sie z jego ryzykiem kredytowym.

Ryzyko przedtuzania kontraktéw (efekt contango) - wiele instrumentéw (szczegdlnie ETC i ETN na rope
naftowa, gaz ziemny czy zmiennos$¢) nie kupuje fizycznego towaru, lecz inwestuje w umowy terminowe
(tzw. kontrakty), ktére majg swojg date waznosci (np. wygasaja co miesigc). Aby utrzymac inwestycje,
fundusz musi przed wygasnieciem starej umowy kupi¢ nowa na kolejny okres — proces ten nazywa sie
rolowaniem (czyli odnawianiem pozycji). Jesli nowa umowa na kolejny miesigc jest drozsza od obecnej,
to fundusz musi regularnie doptfaca¢ do tego odnowienia. Sytuacja, w ktorej kontrakty na przysztosc sg
drozsze niz cena towaru tu i teraz, to whasnie efekt contango. Skutek dla inwestora: Poniewaz fundusz
bez przerwy sprzedaje taniej stary kontrakt i kupuje drozej nowy, stale traci pienigdze na samym
przedtuzaniu umow. W rezultacie instrument klienta moze mocno traci¢ na wartosci nawet wtedy, gdy
cena ropy naftowej na gietdach rosnie lub stoi w miejscu. Z tego powodu te instrumenty kompletnie nie
nadajg sie do inwestowania dtugoterminowego. W przypadku ETF: Ryzyko to jest rzadkie i dotyczy tylko
bardzo niszowych funduszy surowcowych. Klasyczne ETF-y na akcje (np. S&P 500) czy obligacje w ogole
nie majg tego sposobu rozliczen.

Ryzyko dZwigni finansowej i pozycji krotkich (Leveraged & Inverse ETPs) - inwestowanie w instrumenty
typu ETP oferujace dzwignie finansowa (np. dwukrotne lub trzykrotne zwiekszenie zysku/straty) lub
pozycje krotkg (zyskiwanie na spadkach indeksu / akgji / instrumentu) wigze sie z ekstremalnie wysokim
ryzykiem. Ze wzgledu na mechanizm dziennego resetowania bazy (tzw. codzienna kapitalizacja), wyniki
takich instrumentdw w okresie dtuiszym niz jeden dzien moga drastycznie odbiegaé¢ od prostej
wielokrotnosci stopy zwrotu indeksu bazowego. Produkty te nie sg przeznaczone do inwestowania
dtugoterminowego i mogg prowadzi¢ do btyskawicznej utraty catosci kapitatu w warunkach konsolidacji
rynkowej.

Ryzyko zawieszenia obrotu przez regulatora / gietde - w wyjgtkowych sytuacjach (np. sankcje
geopolityczne, awarie systemowe, nagty brak wyceny aktywéw bazowych) gietda lub regulator moga
zawiesi¢ handel danym instrumentem ETP na wiele tygodni, blokujgc kapitat inwestora.

Ryzyko zamknigcia (likwidacji) lub przymusowego wykupu funduszu / instrumentu - mate, niszowe
ETF-y/ETC na gietdach zagranicznych s3 czesto likwidowane przez emitentéow, jesli nie zbiorg
odpowiedniego kapitatu (np. ponizej 50 min EUR). Inwestor zostaje wtedy przymusowo rozliczony po
cenie rynkowej z danego dnia, co moze pokrzyzowac jego plany podatkowe (wymusza realizacje
zysku/straty).

UWAGI METODOLOGICZNE SELEKCJI DO PORTFELI ETF

1. Zrédto danych, filtry wstepne i hierarchia selekcji

Przedmiotem doboru instrumentéw do Portfeli ETF sg ETP dostepne na platformie bossa.pl, w tym na rynkach
zagranicznych (XETRA, LSE) oraz na GPW w Warszawie. Wstepna kwalifikacja komponentéw do Portfeli ETF
odbywa sie na podstawie naszych wewnetrznych ocen ratingu oraz wskaznikéow ryzyka, ktére sg wyliczane
wedtug metodyki analitycznej przyjetej przez serwis https://bossa.pl/analizy/portfele-etf (bedacy integralng
czeécig portalu Domu Maklerskiego Banku Ochrony Srodowiska S.A. — bossa.pl). Wskazniki te sa na biezgco
publikowane oraz aktualizowane dla wszystkich instrumentéw z rodziny ETP znajdujgcych sie w ofercie serwisu.
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Proces kwalifikacji instrumentéw do portfela opiera sie na sztywnej hierarchii selekcji. Zanim fundusz /
instrument zostanie poddany zaawansowanej ocenie modelowej, przechodzi przez trzystopniowe filtry
ilosciowe:

1. Rating: Pierwszorzedna ocena historycznej stopy zwrotu i jej stabilnosci.

2. Ryzyko KID: Klasyfikacja poziomu ryzyka na podstawie oficjalnego Ogodlnego Wskaznika Ryzyka (SRI)
prezentowanego w Dokumencie zawierajacym kluczowe informacje dla inwestoréw (dokument KID).

3. Roczna zmiennos¢: Analiza odchylenia standardowego stop zwrotu w horyzoncie ostatnich 12 miesiecy
w celu odrzucenia instrumentdéw o skrajnej fluktuacji cenowe;j.

Dopiero po przejsciu tej wstepnej weryfikacji, instrumenty typu ETP o najwyzszych parametrach s3 poddawane
zaawansowanej analizie, realizowanej przez zewnetrznie zasilany, autorski model algorytmiczny.

2. Model selekcji RS-MOM (Systematyczna Selekcja Liderow Rynku)

W celu identyfikacji instrumentéw o potwierdzonej sile trendu, wdrozono autorski algorytm RS-MOM. Ten
zaawansowany mechanizm stanowi zasilany zewnetrznie model, ktdérego zadaniem jest eliminacja
przypadkowosci rynkowej poprzez zastosowanie trzech niezaleznych filtrow analitycznych.

Co to jest RS-MOM?

Model selekcji RS-MOM (Systematyczna Selekcja Liderow Rynku) — nazwa tego rozwigzania pochodzi od
potaczenia dwéch fundamentalnych koncepcji inwestycyjnych: RS (Relative Strength — Sita Relatywna wobec
szerokiego rynku) oraz MOM (Momentum — Ped Cenowy oraz Ped Fundamentalny zyskéw sktadowych spétek).
Synergia tych dwdch wskaznikow pozwala na matematyczne uchwycenie i potwierdzenie najsilniejszych,
globalnych trendéw na instrumentach typu ETP.

Kluczowg funkcja Modelu RS-MOM jest bezwzgledne odrzucanie instrumentéow typu ETP, ktére wykazuja
wytacznie powierzchowng (,,tadng dla oka”) charakterystyke wykresu, lecz w rzeczywistosci sg strukturalnie
stabsze od szerokiego rynku.

Proces selekcji algorytmicznej sktada sie z 3 etapow eliminacji:
e Etap 1: Filtr Sity Relatywnej (Relative Strength — RS)

o Zasada: Model wyklucza zakup instrumentu typu ETP wytacznie na podstawie faktu, iz generuje
on dodatnig stope zwrotu. Warunkiem koniecznym jest wykazanie wyzszej dynamiki wzrostu
(lub wiekszej odpornosci) niz szeroki benchmark odniesienia (np. indeksy S&P 500 lub MSCI
World).

o Uzasadnienie: Wskaznik RS identyfikuje rynkowe obszary alokacji tzw. Smart Money. Jezeli
szeroki rynek notuje korekte o -5%, a analizowany ETP spada jedynie o -2% — instrument staje
sie liderem. Z kolei w fazie rynkowego odbicia, gdy benchmark zyskuje +3%, a ETF rosnie o0 +6%,
generowany jest bezposredni sygnat zakupu.

o Efekt: Catkowite wyeliminowanie rynkowych maruderéw, ktérych wzrosty wynikajg wytgcznie
z ogdlnej, przejsciowej hossy na gietdzie, a ktorzy pierwsi ulegng gwattownej przecenie w
momencie nadejscia korekty.

e  Etap 2: Filtr Paliwa Fundamentalnego (Earnings Momentum)

o Zasada: Weryfikacja jakosci fundamentalnej aktywow wchodzacych w sktad portfela ETP.
Algorytm poszukuje instrumentéw reprezentujgcych koszyki spoétek o najwyiszej dynamice
wzrostu zyskow operacyjnych i netto oraz notujgcych systematyczne, pozytywne rewizje
prognoz finansowych dokonywane przez analitykow rynkowych.
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o Uzasadnienie: Momentum cenowe pozbawione zdrowego fundamentu biznesowego nosi
znamiona czystej spekulacji. Z kolei momentum poparte realnie rosngcymi zyskami spotek
tworzy trwaty, zdrowy i przewidywalny trend. Rosngce zyski stanowig paliwo pozwalajgce na
kontynuacje wzrostow przez wiele miesiecy.

o  Efekt: Odrzucenie instrumentéw spekulacyjnych i pozostawienie w zestawieniu wyfgcznie tych
ETP, ktore posiadajg twarde, biznesowe podstawy do kontynuacji trendu wzrostowego.

Etap 3: Filtr Bezpieczenstwa i Zmiennosci (Volatility-Adjusted Return)

o Zasada: Ocena jakosci wygenerowanej stopy zwrotu. Algorytm weryfikuje efektywnos¢ relacji
zysku do ponoszonego ryzyka poprzez kalkulacje wskaznikdw Sharpe'a oraz Sortino. Mierzona
jest doktadna warto$é procentowa zysku przypadajgca na kazdg podjetg jednostke zmiennosci.

o Uzasadnienie: Maksymalizacja stopy zwrotu za wszelka cene jest strategig nieakceptowalng w
dtugoterminowym zarzadzaniu. Model eliminuje fundusze charakteryzujgce sie tzw.
,Szarpanym” kursem i gwattowng, nieprzewidywalng zmiennoscig, gdzie jeden dzien
gtebokiego obsuniecia kapitatu (drawdown) potrafi zniweczy¢é wypracowany zysk z catego
miesigca.

o Efekt: Wyselekcjonowanie liderow rynkowych gwarantujgcych najwyzszy profil zwrotu przy
najnizszym mozliwym poziomie zmiennosci, co bezposrednio ogranicza ryzyko maksymalnego
obsuniecia kapitatu (drawdown) dla catego portfela.

3. Zasady dywersyfikacji i ograniczenia Portfeli ETF

W celu zapewnienia odpowiedniej dywersyfikacji i unikalnosci zestawienia Portfeli ETF, po zakoriczeniu selekcji
ilosSciowej i algorytmicznej (RS-MOM), wdrozono nastepujgce filtry koricowe:

Brak dublowania strategii: W sktad Portfeli ETF nie moga wejs¢ jednoczesnie dwa instrumenty zaliczane
do tej samej kategorii profilu ETP, ktdre realizujg bardzo zblizong strategie inwestycyjna lub replikujg
ten sam (badz ekwiwalentny) indeks bazowy.

Ograniczenie dla pozycji krotkich: W przypadku instrumentéw typu short (zarabiajacych na spadkach
rynkdw bazowych), dopuszcza sie umieszczenie w Portfelach ETF maksymalnie jednego takiego
instrumentu w danym okresie.

4. Rating, Ryzyko oraz Status instrumentu

Rating: To obiektywna ocena historycznych wynikdw instrumentu typu ETP na tle jego bezposredniej
kategorii pordwnawcze]. Bierze ona pod uwage zaréwno nominalng stope zwrotu, jak i powtarzalnosc
oraz stabilnos¢ tych wynikdw na przestrzeni ostatnich 12 miesiecy. Rating oznaczany jest graficznie w
skali od 1 do 5 gwiazdek — wieksza liczba gwiazdek oznacza wyzsza efektywnosc¢ zarzadzania.

Ryzyko: Stanowi ocene zmiennosci (odchylenia standardowego) wyceny danego instrumentu na
podstawie jego zachowania rynkowego w ostatnich 12 miesigcach. Synergia wysokiego poziomu ratingu
(4-5 gwiazdek) oraz niskiego poziomu zmiennosSci wskazuje na najbardziej stabilne fundamentalnie
instrumenty typu ETP. Przy jednoczesnym utrzymywaniu sie biezgcej ceny powyzej Linii Obrony,
kombinacja ta pozwala zidentyfikowaé¢ instrumenty o najwyiszym, pro-wzrostowym potencjale
rynkowym.

Status: Parametr informacyjny okreslajgcy dynamike zmian wewnatrz portfela. Wskazuje on
jednoznacznie nowe instrumenty typu ETP, ktére zadebiutowaty w zestawieniu w biezgcym miesigcu,
badzZ sygnalizuje petng stabilizacje i brak zmian w sktadzie zestawienia wzgledem poprzedniego okresu
raportowego.
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5. Metodyka wskaznika Linii Obrony (LO)

W poszukiwaniu silnych instrumentow o stabilnym potencjale wzrostowym stosowany jest wskaznik tzw. Linii
Obrony (LO). Konstrukcja tego wskaznika oddziela instrumenty znajdujgce sie w silnych, pro-wzrostowych
trendach od tych, ktére weszty w faze strukturalnego trendu spadkowego. Metodologia Linii Obrony opiera sie
na matematycznej analogii do gietdowego zlecenia zabezpieczajgcego typu Trailing Stop (Stop Kroczacy),
oferowanego m.in. w ramach zlecer algorytmicznych DDM+ w DM BOS S.A. Klasyczny mechanizm Trailing Stop
automatycznie przesuwa poziom aktywacji zabezpieczenia w $lad za rosngcym kursem (na korzys¢ inwestora),
pozostajgc jednak na niezmienionym poziomie, gdy cena zaczyna spadac.

Linia Obrony stanowi minimalng, dopuszczalng warto$¢ wyceny, ponizej ktérej dany instrument nie moze spas¢,
aby utrzymad status pozycji wzrostowej i pozosta¢ wewnatrz Portfeli ETF. Wskaznik LO wyznaczany jest w cyklu
miesiecznym wedtug nastepujacej reguty:

1. Weryfikacja bazy miesiecznej: W pierwszej kolejnosci sprawdzany jest stosunek historycznej wartosci
minimalnej z analizowanego, biezgcego miesigca do kursu zamkniecia z poprzedniego miesigca.

2. Kwalifikacja trendu: Jezeli zmiana ta jest nie mniejsza (czyli spadek jest mniejszy badz réwny) od
zatozonych, dopuszczalnych spadkowych zmian granicznych dla poszczegdlnych klas aktywéw ETP,
wynoszacych odpowiednio:

o Klasa akcyjna: maksymalnie -7%
o Klasa dtuzna (obligacje): maksymalnie -5%
o Klasa surowcowa / towarowa: maksymalnie -7%

woéwczas dany instrument klasyfikowany jest jako notowany ponad LO i utrzymuje prawo do obecnosci
w zestawieniu portfeli (przy jednoczesnym spetnieniu kryteriéw wysokiego ratingu i dopuszczalnego
ryzyka).

3. Zasada wyjécia z portfela: Dany instrument typu ETP zostaje definitywnie usuniety z portfela
modelowego w momencie, gdy jego biezgca wycena przekroczy w dét wyznaczong Linie Obrony (LO).
Wdweczas transakcja zamkniecia pozycji i wyjscia z instrumentu jest realizowana po kursie otwarcia
nowej sesji gietdowej bezposrednio po wystgpieniu sygnatu.

4. Zasada rebalansingu: Proces rebalansingu i dostosowania sktadu portfela realizowany jest po kursie
otwarcia nowej sesji gietdowej, niezwtocznie po ustaleniu oficjalnych kurséw zamkniecia koriczacych
poprzedni miesigc kalendarzowy.

Struktura Portfeli ETF:

Portfele modelowe sg prowadzone bezposrednio w oparciu o wyselekcjonowane instrumenty z bazy bossa.pl
Konstruowane sg one zgodnie z rygorystycznymi wagami przypisanymi do odpowiednich profildw ryzyka
inwestorow:

Profil portfela Struktura

Ofensywny 100% akcyjne ETP

Wzrostowy 30% dtuzne ETP, 70%
akcyjne ETP

Zréwnowazony 50% akcyjne, surowcowe
ETP, 50% obligacyjne ETP

Defensywny 100% obligacyjne ETP

6|Strona



Biezace ryzyko portfela: Reprezentuje usredniong ocene zmiennosci catego portfela na podstawie
zachowania wchodzacych w jego sktad instrumentow w okresie ostatnich 12 miesiecy. Wskaznik ten
uwzglednia wagowy udziat kazdej kategorii aktywdw w portfelu ogétem i jest prezentowany graficznie
w skali od 1 do 7 (gdzie 7 oznacza maksymalng zmiennos¢ rynkowa).

Rotacja sktadu: Sktad portfeli modelowych ulega okresowym zmianom (rotacji), wynikajgcym
bezposrednio z aktualizacji ww. parametréw opisanych w metodologii, naruszenia Linii Obrony (LO)
przez poszczegdlne komponenty lub w wyniku redefinicji przyznanych ratingéw gwiazdkowych. Zmiany
te sg podyktowane réwniez sygnatami generowanymi przez zewnetrznie zasilany model RS-MOM a
takze przy specyficznych zdarzeniach technicznych (takich jak brak biezacej wyceny rynkowej lub brak
mozliwosci wyliczenia naszych wewnetrznych wskaznikdw ryzyka i pozostatych parametréw
ilosSciowych).

Algorytm Dopasowania (Rebalancing) przy 2% (p.p.) odchyleniu

Jezeli na skutek rynkowych zmian wycen poszczegdlnych instrumentéw typu ETP dojdzie do zaburzenia,
tj. zbyt duzego odchylenia od wzorcowych wag poszczegdlnych klas aktywdéw, to uruchamiana jest
procedura Rebalancingu, tj. doprowadzenia portfela do stanu pierwotnego (wzorcowego).

Prog aktywacji: Wyrownywanie i dopasowanie struktury portfela przeprowadzane jest wtedy, gdy
nastgpi odchylenie rzeczywistej wagi danej kategorii instrumentu wzgledem drugiej kategorii o
minimum 2 punkty procentowe (p.p.) od zatozonego wzorca.

Mechanizm realizacji: Dopasowanie polega na zamianie czesci instrumentéw wewnatrz portfela
poprzez sprzedaz klasy aktywow, ktéra zyskata wazaco w catym portfelu, i natychmiastowy zakup za
pozyskany kapitat klasy aktywow niedowazone;j.

Przyktad operacyjny (Portfel Wzrostowy- wzorzec 70/30): Jesli na skutek silnych wzrostéow na rynku
akcji rzeczywista wycena portfela zmieni sie i wskaze przewazenie aktywow akcyjnych w relacji 72% do
28% (odchylenie o doktadnie 2 p.p.), to system dokonuje transakcji dopasowania. Sprzedawane sg tytuty
uczestnictwa funduszy ETF akcyjnych o wartosci stanowigcej 2% catosci kapitatu portfela, a za uzyskana
sume nabywane sg tytuty uczestnictwa niedowazonych funduszy ETF dtuznych. W efekcie portfel
powraca do pozadanej struktury 70% akcyjne ETF / 30% dtuzne ETF. Identyczna procedura, lecz w
odwrotnym kierunku (sprzedaz dtuznych, zakup akcyjnych), zachodzi w przypadku spadku wagi
akcyjnych ETF do poziomu 68% i wzrostu dtuznych ETF do 32%.

Wytaczenie z rebalansingu: W przypadku portfeli opartych strukturalnie w 100% na jednej klasie
aktywow (Portfel Ofensywny oraz Defensywny), rynkowe zmiany wycen nie modyfikujg proporcji klas
aktywow, w zwigzku z czym algorytm automatycznego dopasowania struktury wagowej w nich nie
wystepuje.

Koszty transakcyjne i uwarunkowania podatkowe

Koszty transakcyjne: Wszystkie transakcje kupna, sprzedazy oraz operacje rebalansingu i dopasowania
portfela modelowego uwzgledniajg koszty transakcyjne zgodne z aktualng Tabelg Optat i Prowizji DM
BOS S.A. dla rynkéw zagranicznych (XETRA, LSE i inne), w skfad ktérych wchodza: prowizje maklerskie
od zawartych transakgcji, koszty spreadu rynkowego oraz — w przypadku instrumentdw notowanych w
walutach innych niz waluta rachunku — potencjalny koszt konwersji walutowej. W zwigzku z
dostepnoécia rachunku wielowalutowego w DM BOS S.A., koszty konwersji walutowej moga by¢ istotnie
ograniczone lub catkowicie wyeliminowane, jezeli inwestor dysponuje Srodkami w odpowiedniej
walucie obcej.
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e Podatek od zyskéw kapitatowych (tzw. podatek Belki): Prezentowane, biezgce wyniki portfeli
modelowych sg kalkulowane w wartosciach brutto (przed opodatkowaniem). Metodyka portfeli
modelowych nie uwzglednia automatycznego potracania podatku od zyskéw kapitatowych (19%) w
trakcie trwania inwestycji, poniewaz ostateczny obowigzek podatkowy spoczywa na inwestorze
indywidulanym w momencie faktycznego wycofania kapitatu z realnego rachunku maklerskiego (z
uwzglednieniem rocznego rozliczenia PIT-38) lub jest odroczony w czasie w przypadku korzystania z
produktéw emerytalnych typu IKE/IKZE dostepnych w ofercie DM BOS S.A.

DODATKOWE INFORMACIE

e Archiwum publikacji: Petny, historyczny wykaz wszystkich wydanych portfeli ETF znajduje sie do wgladu
na oficjalnej stronie serwisu pod adresem: https://bossa.pl/analizy/portfele-etf

e Cykl wydawniczy: Portfele s3 sporzadzane, weryfikowane oraz rozpowszechniane regularnie raz w
miesigcu. Publikacja nastepuje niezwtocznie po otrzymaniu i przetworzeniu oficjalnych wycen
zamkniecia wszystkich instrumentdw typu ETP za poprzedni miesigc kalendarzowy, w terminie do 5.
roboczego dnia kazdego miesiaca.

« Dom Maklerski BOS S.A. informuje, ze petni funkcje animatora lub podmiotu wspierajacego ptynnosé
dla wybranych instrumentow gietdowych (w tym funduszy typu ETP), ktére mogg wchodzi¢ w sktad
portfeli inwestycyjnych Klientéw lub by¢ przedmiotem wydawanych opracowan. W celu zabezpieczenia
interesdw Klienta oraz realizacji wymogdéw wynikajacych z regulacji MiFID II, w strukturach instytucji
wdrozono rygorystyczne bariery informacyjne (tzw. chinskie mury), ktére catkowicie izoluja
organizacyjnie, systemowo i informacyjnie procesy analityczno-zarzagdcze od biezgcej dziatalnosci
animatorskiej.

e Woydziat Analiz Rynkowych tworzy portfele niezaleznie, stosujgc wewnetrzne oceny ratingu i ryzyka oraz
zewnetrznie zasilany model RS-MOM (Systematyczna Selekcja Lideréw Rynku). Algorytm ten, poprzez
synergie wskaznikow Sity Relatywnej (RS) oraz Pedu (Momentum) cenowo-fundamentalnego, pozwala
na matematyczne potwierdzanie najsilniejszych globalnych trendéw na instrumentach typu ETP, bez
wgladu w operacje Wydziatu Inwestycji Wtasnych (Animatora).

Klauzula ostrzegawcza (Disclaimer)

»Inwestowanie w instrumenty finansowe typu Exchange-Traded Products (ETP: fundusze typu ETF, instrumenty
typu ETC oraz instrumenty dtuzne typu ETN) wigze sie z ryzykiem inwestycyjnym, nie daje gwarancji zysku i moze
wigzac sie z poniesieniem strat. Inwestycje w instrumenty typu ETP nie sg zobowigzaniem, nie sg w zaden sposdb
gwarantowane i nie stanowig depozytu bankowego oraz istnieje mozliwos¢ utraty zainwestowanego kapitatu.
Wyniki inwestycyjne osiggane w przesztosci nie sg gwarancjg osiggniecia takich samych lub podobnych wynikéw
w przysztosci. Wartos¢ inwestycji moze rosngé lub male¢, a w okreslonych okolicznosciach zbywalnos¢
instrumentéw typu ETP moze by¢ ograniczona lub wytgczona. W przypadku instrumentéw finansowych
notowanych w innej walucie niz polski ztoty, ewentualne zyski mogg ulec zwiekszeniu lub zmniejszeniu wskutek
zmian kursu walutowego. Szczegdétowe informacje o rodzaju i istocie ryzyka zwigzanego z inwestowaniem w
instrumenty typu ETP sg zawarte w dokumencie kluczowych informacji dla inwestoréw (dokument KID), ktdre
DM BOS S.A. udostepnia na stronie internetowej https://bossa.pl/oferta/rynek-zagraniczny/kid Wiecej
informacji o instrumentach finansowych i ryzyku z nimi zwigzanym znajduje sie w serwisie bossa.pl w czesci
MIFID: Materiaty informacyjne MiFID -> Ogdlny opis istoty instrumentdéw finansowych oraz ryzyka zwigzanego z
inwestowaniem w instrumenty finansowe.
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