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SPRAWOZDANIE ZARZADU KBC TOWARZYSTWA FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH S.A.
Z DZIALALNOSCI FUNDUSZU

KBC ALOKACJ! SEKTOROWYCH FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA 2017 ROKU BO DNIA 30 CZERWCA 2017 ROKU

1. Informacje okreslone w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2016 r. poz.
1047, z pozniejszymi zmianami) - istotne informacje o stanie majatkowym i sytuaciji finansowej, w
tym ocena uzyskiwanych efektéw oraz wskazanie czynnikow ryzyka i opis zagrozen.

1.1. Zdarzenia istotnie wplywajace na dzialalno$é¢ Funduszu, jakie nastapily w okresie
sprawozdawczym, a takze po jego zakornczeniu

Do istotnych tendencji ostatniego okresu majacych wptyw na wycene Funduszu oraz na
wyceng skiadnikow lokat, w ktére Fundusz bedzie inwestowat naleza:

W Stanach Zjednoczonych, po wyborach w listopadzie 2016 roku i zaskakujgce] wygranej Donalda
Trumpa, rynek rozgrywat sztandarowe projekty ustaw nowej administracji ~ giéwnie ,Obamacare” oraz
reforme podatkéw. Jednakze w wyniku oporu wewnatrz samej Partii Republikaniskie] reforma ochrony
zdrowia skonczyta sig porazka. Administracjia Trumpa nie byta w stanie przeforsowad reformy
Obamacare, co stawia pod znakiem zapytania takze tempo i zakres pozostalych obietnic wyborczych, a
nawet roztam w partii republikanskiej. Tarcia w obozie Republikanéw wskazujg na rosngce ryzyko
realizacji planu gospodarczego. Skoro oszczednosci z tytulu wspomnianego programu beda mniejsze,
toc zaweza sie mozliwosC obnizki podatkéw. Jednoczesnie stwierdzono, ze ewentualne obnizenie
podatkow nie nastgpi racze] przed 2018 rokiem. Zostalo to niejako potwierdzone w wywiadzie
republikanskiego polityka Paula Ryana. Stwierdzit on, ze wprowadzenie zmian podatkow zajmie wiece]
czasu niz si¢ spodziewano wczesniej. Jest to negatywny sygnat dla rynkow akcji, gdyz wyceny
amerykanskich spdlek wydajg sie uwzgledniac juz wplyw zapowiadanego luzowania fiskalnego.
Znaczace opoznienie badZ brak obnizki podatkow moglyby by¢ bardzo negatywnie odebrane przez
rynki.

Szeroki rynek amerykanski mierzony indeksem S&P utrzymuje sie przy poziomach rekordowych. Po
bardzo dobrym sezonie wynikéw amerykanskich spotek za 1 kwartat 2017 zyski netto spotek z indeksu
S&P 500 przebity prognozy analitykéw $rednio o 15%. Problemem okazaty sie obawy o relatywnie
wysokie wyceny spotek z sektora technologicznego — czionek FED ostrzegt, ze inwestorzy majg
hadmierng skionnosc¢ do ryzyka i ryzykownych aktywow. Wyceny amerykanskich bankéw wsparly za to
dobre wyniki stres testow, po ktorych amerykanskie banki zapowiedziaty skupy akcji wlasnych iflub
wyzsze dywidendy. Inwestorom nie przeszkadza juz fakt, ze w czasie silnej hossy powdd do wzrostow
zawsze sie znajdzie. Oczekiwana korekta na S&P w zasadzie nie nadeszia i ostatecznie, mimo
ostrzezen o wysokich wycenach, indeks spdtek technologicznych wyszedt obronng reka.

W krajach Europy pierwsza potowa roku uptyneta pod znakiem wptywu ryzyk politycznych na rynki
finansowe, Jednakze po zaskoczeniach z roku 2016, tym razem wybory i w Holandii i we Frangji
przebiegly zgodnie z oczekiwaniami. W obydwu przypadkach wygrali kandydaci faworyzowani przez
rynki. Emmanuel Macron zostal nowym prezydentem Francji i zdecydowanie pokaonal Marine Le Pen
stosunkiem 2/3 gloséw. Utwierdzito to rynki w przekonaniu, ze kraje europejskie sg bardzie] stabilne i
przewidywalne pod wzgledem politycznym niz pozostale kraje rozwiniete. Natomiast zaskakujaca
okazata sie informacja o przedterminowych wyborach w Wielkiej Brytanii. Decyzja premier Teresy May
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zostata dobrze przyjeta, o czym Swiadczyto umocnienie sie brytyjskiego funta. Inwestorzy uznali, ze
szansa na wzmocnienie stanu posiadania torysow w parlamencie pozwoli na bardzie] sprawne
negocjacje w sprawie Brexitu. Jednak plan brytyjskiej premier nie powiodt sig. Zamyst poczgtkowo
wydawat sie catkiem realny, bowiem sondaze dawaly konserwatystom wyrazng przewage. Niestety
poparcie dla partii rzadzace] spadato z tygodnia na tydzien. Utrata bezwzgledne] wigkszosci skutkuje
ostabieniem pozycji negocjacyjnej Wielkiej Brytanii w rozmowach z UE na temat warunkow Brexitu oraz
umowy umozliwiajgcej dostep do rynku europejskiego. Instrumentem finansowym, kiéry absorbuje
rosnace ryzyko w takiej sytuacji jest oczywiscie przede wszystkim brytyjska waluta. To co ktopotliwe dla
Albionu moze okazaé sie korzystne (przynajmniej w $rednim terminie) dla UE. Negocjacje z ich punktu
widzenia moga pozwoli¢ na unikniecie twardego” Brexitu i pozostawic Wielka Brytanie w sScistym
sojuszu gospodarczym z UE cho¢ bez formalnego czionkostwa. W kazdym razie ryzyko polityczne w
samej Unii zmalato. Przytozyt sie do tego takze wynik wybordw parlamentarnych we Francji, podczas
ktérych partia nowego prezydenta uzyskata wysokg przewage. Kolejne wazne z punktu widzenia
rynkéw wybory parlamentarne odbeda sie w Niemczech juz 24 wrzesnia 2017 roku

Waznymi czynnikami majgcymi wplyw na rynki jest zmieniajgca sie polityka bankdw centralnych.
Czerwcowe wystgpienie prezesa EBC - M. Draghi'ego zostato odebrane przez inwestordw jako
zapowiedz wczesniejszego zmniejszania skupu aktywow — oczekiwania inwestorow przesunely sie w
kierunku, ze juz na wrzesniowym posiedzeniu EBC moze ograniczy¢ stymulus. Reakcja inwestorow
byla na tyle gwaltowna i duza (umocnienie EUR | gwaltowny wzrost rentownosci niemieckich obligacji z
poziomu okoto 0,25 proc. do okote 0,5 proc.), ze szybko EBC zdecydowalo sie na dementi o zbyt
jastrzebiej interpretacji wystapienia. Ewentualne wczesniejsze podwyzki stop procentowych w strefie
eurc to dobra informacia dla bankéw oraz zta dla zadluzonych spdtek m.in. sektora uzytecznosci
publicznej.

Jednym z najwazniejszych wydarzen w 1 polowie 2017 roku bylo posiedzenie Rezerwy Federalnej
USA. Zgodnie z oczekiwaniami FED podniést gtéwna stope o 25 punktow bazowych. Z wypowiedzi
cztonkéw Rezerwy oraz zaprezentowanych prognoz wynikato, ze w tym roku powinno doj$¢ do jeszcze
jednej podwyzki stop procentowych. Aktualne prognozy przedstawione przez Bank Centralny USA
wskazuja, ze gospodarka urosnie o 2,2 proc. w 2017 oraz okolo 2,0 proc. w 2018 i 2019. W kwestii
poziomu stop procentowych w diugim terminie, rozkfad glosow czionkéw FOMC wskazywat, ze gtéwna
stopa osiggnie poziom 3,0 proc.. Dodatkowo FED poruszyt kwestie ograniczenia bilansu, Wiadomo, 2e
decyzja odnosnie rozpoczecia procesu zaciesniania miataby zostad podjeta jeszcze w tym roku,
najprawdopodohbniej pod koniec wrzesdnia, na spotkaniu FOMC.

Niewiadoma pozostaje gospodarka Parstwa Srodka, ktora wedtug zrewidowanych prognoz MFW ma
rozwijat¢ sie w 2017 roku w tempie 6,7%, a w kolejnych latach do 2021, PKB powinien rosng¢ $rednio
6.4% rocznie. Problemem pozostaje zadiuzenie Chin, z racji tego ze boom gospodarczy jest napedzany
kredytem, czesto niskiej jakosci. Catkowite zadiuzenie chifskich podmiotéw niefinansowych, w tym
rzadu, nieustannie rosnie. W 2016 wyniosio 236 proc PKB a w 2022 MFW prognozuje dojscie do 300
proc PKB.

W okresie objetym sprawozdaniem KBC Alokacji Sektorowych FIZ (dalej: Fundusz) inwestowal w
akcje spétek notowanych na rynku regulowanym, przede wszystkim w takich krajach jak
Niemcy, Stany Zjednoczone Ameryki Poinocnej, Francja, Wielka Brytania, Japonia i Holandia i to
sytuacja na rynkach finansowych w tych krajach miata najwickszy wplyw na wycene aktywow. W
okresie sprawozdawczym Fundusz osiagnal stope zwrotu na poziomie 4,5%.

1.2. Przewidywany rozwd] Funduszu

Fundusz bedzie w dalszym ciggu koncentrowat swojg dziatalno$¢ na publicznym rynku akcji w
krajach wskazanych w pkt 1.1, w ktorych inwestowat dotychczas.

1.3. Wazniejsze osiagnigcia w dziedzinie badanh | rozwoju

Nie dotyczy.

1.4. Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa
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1.5.

1.6.

1.7

1.8.

Sytuacja finansowa Funduszu jest uzalezniona w glownej mierze od cen akcji spotek
publicznych, w ktére Fundusz inwestuje. W portfelu inwestycyjnym Funduszu w okresie
sprawozdawczym znajdowaty sie tylko akcje spotek notowanych na rynkach publicznych oraz w
ograniczonym zakresie w $rodki pieniezne. Przyszta sytuacja finansowa Funduszu bedzie w
gtownej mierze zalezec od koniunktury na rynkach akcji.

Nabycie udziatéw (akcji) wrasnych
Nie dotyczy.

Posiadane przez Fundusz oddziaty

Nie dotyczy.

Instrumenty finansowe (opis ryzyka - zmiany cen, kredytowego, istotnych zakiéeeh przeptywow
Srodkow pienigznych oraz utraty plynnosci finansowej, na jakie jest narazony fundusz - opis
przyjetych przez fundusz celdéw | metod zarzgdzania ryzykiem finansowym, fgcznie z metodami
zabezpleczenia istotnych rodzajow planowanych transakcji, dla ktérych stosowana jest
rachunkowos¢ zabezpieczen)

W zwigzku z inwestowaniem aktywow w akcje sp&lek publicznych Fundusz ponosit przede
wszystkim ryzyko zmiany rynkowych cen akcji. Z uwagi na fakt, Ze Fundusz inwestowal na
roznych rynkach zorganizowanych w Europie i na Swiecie, byt réwniez wystawiony na ryzyko
kursowe, w szczegolnosci dotyczy to takich walut, jak euro, dolar amerykanski, funt brytyjski,
jen japonski. Inwestujgc, w zdywersyfikowany sposdb, na wielu rynkach fundusz podlega
regutacjom danej jurysdykeji. Fundusz stosowat transakcje zabezpieczajgcych zabezpieczajace
na euro i dolarze. Fundusz nie zawierat tez transakcji na instrumentach pochodnych o
spekulacyjnym charakterze oraz transakcji krétkiej sprzedazy.

Wybrane wskazniki finansowe i niefinansowe oraz wyjasnienia do kwot wykazanych w
sprawozdaniu finansowym

|. Lokaty na dzien bilansowy (w tys. zf), w tym: 8 325
- akcje 5140
- depozyty 185
Il. Przychody z lokat 311
1. Koszty funduszu netto 483
V. Przychody z lokat netto (1-1V) -172
V1. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 665
V. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 1447
VI. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (siraty} z wyceny lokat -782
VII. Wynik z operaciji (V +/- Vi) 493
VI Wynik z operacii przypadajgcy na certyfikat inwestycyiny 5,73
Xi. Aktywa 10 036
X. Zobowigzania 55
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Xl. Aktywa netto (I-ll) 9 981
Xll. Liczba certyfikatdw inwestycyjnych 86 044
X1, Wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny (w zh) 116,00

n  Wartosci prezentowanych wskaznikow finansowych ustalone zostaty na dziefh 30 czerwca
2017 roku.

m  Wartosc aktywow netto w okresie sprawozdawczym spadta o 13,91%, osiggajgc na dzien 30
czerwca 2017 roku wartos¢ 9 981 tys. zi, Srednia wartos¢ aktywdw netlo w okresie
sprawozdawczym wyniosta 10 647 tys. zt.

m  Wartosé aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny w okresie sprawozdawczym wzrosta o
4,52%, osiagajac na dzien 30 czerwca 2017 roku wartos¢ 116,00 zi.

s Kapitat Funduszu zmalal o 2.106 tys. zt w wyniku realizacji wykupu Certyfikatow
Inwestycyjnych.

s W sprawozdaniu finansowym za okres od 1 stycznia 2017 roku do 30 czerwca 2017 roku
Fundusz wykazat dodatni wynik z operacji w wysokosci 493 tys. zi. Przychody z lokat netto
wyniosty - 172 tys. zt. Zrealizowany zysk ze zbycia lokat wyniost 1 447 tys. zt, a niezrealizowana
strata z wyceny lokat wyniosla 782 tys. zi.

2. Omowienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych, ujawnionych w rocznym
sprawozdaniu finansowym, w szczegdlnosci opis czynnikow | zdarzen, w tym o nietypowym
charakterze, majacych znaczny wplyw na dziatalnoé¢ Funduszu i osiagniete przez niego zyski lub
poniesione straty w roku obrotowym, a takze omowienie perspektyw rozwoju dziatalnogci Funduszu
przynajmniej w najblizszym roku obrotowym

m  Dodatni wynik z operacji Funduszu wynidst w okresie sprawozdawczym 493 tys. zi, co stanowi
5,73 zt na jeden certyfikat inwestycyjny. Ponize] wymieniono najwazniejsze czynniki wplywajgce na
wynik z operacji wraz z ich przyblizonym udziatem w ksziaftowaniu sie wyniku z operacji {podane
liczby oznaczajg procentowy udziat w strukiurze wyniku z operagji):

m  Przychody z tytutu dywidend; 29,61%

a odsetki: 0,20%;

a  przychody z tytudu réznic kursowych: 33,27%;

= zrealizowany zysk ze zbycia lokat: (293,51)%;

m  wzrost niezrealizowanej straty z wyceny lokat: (-158,62)%;

m  chciazajgce Fundusz koszty: (97,97)%.

W najblizszym czasie Fundusz zamierza kontynuowac¢ inwestycje w akcje spotek z sektorow, w
ktore dotychczas inwestowat. Mozliwe sg réwniez zmiany w portfelu inwestycyjnym, ktére moga
wynikac ze zmiany oceny sytuacji spolek badz tez pojawienia sie nowych, atrakcyjnych mozliwosci
inwestycyjnych.

Fundusz bedzie starat sie wykorzystac obecng sytuacje na rynku akcji do inwestowania w akcje

spotek, kidre sg istotnie niedowartosciowane i zajmujg sie dzialalnoscig w interesujgcych zdaniem
zarzadzajgcych sektorach.

3. Opis istotnych czynnikow ryzyka i zagrozen, z okresleniem, w jakim stopniu Fundusz jest na nie

narazony
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Ryzyko inwestycyjne

Ryzyko zwigzane z politykg inwestycyjng Funduszu

Polityka inwestycyjna Funduszu charakteryzuje sie znacznym ryzykiem. Fundusz stosuje polityke
inwestycyjng aktywnej alokacji polegajgca na przemieszczaniu Aktywdw Funduszu w ramach
Sektorow w celu maksymalnego wykorzystania zmian koniunktury rynkowej. Polityka inwestycyjna
Funduszu charakteryzuje sie duzg zmiennoscig portfela inwestycyjnego i podwyzszonym ryzykiem.
Polega ona na inwestowaniu Aktywow Funduszu w Udziatowe Papiery Wartosciowe oraz tytuly
uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji wspéinego inwestowania z siedzibg za granicg w
celu uzyskania jednoczesnej ekspozycji na kilka Sektorow (modelowo ekspozycja na dwa lub trzy
Sektory), ktore zdaniem zarzadzajgcego majg w danym okresie najlepsze perspektywy wzrostu.
Istotnym czynnikiem ryzyka jest koncentracia Aktywow Funduszu w kilka wybranych Sektoréw, a
osiggnigcie celu inwestycyjnego Funduszu jest w znacznym stopniu uwarunkowane podejmowaniem
trafnych decyzji inwestycyjnych przy wyborze Sektorow. Zarzadzajacy moze dokonywaé zmian w
skiadzie portfela aby uzyska¢ ekspozycje na inne Sektory, ktdre w przyszlych okresach mogag mied
lepsze perspektywy wzrostu, przy peinej elastycznosci co do poziomu alokacji w wybranych
Sektorach. Tym samym skiad portfela oraz liczba Sektoréw moze ulegac catkowitej zmianie, jednak
w taki sposdb, ze co najmniej 70% Aktywow Funduszu bedzie utrzymywana w Udziatowych
Papierach Wartoéciowych, w szczegdlnosci w akcjach oraz tytutach uczestnictwa funduszy
zagranicznych [lub instytucji wspolnego inwestowania z siedzibg za granica w celu uzyskania
jednoczesnej ekspozycji na wybrane Sektory z uwzglednieniem ustawowych i statutowych limitow
inwestycyjnych. W zwigzku z tym stopa zwrotu z Funduszu moze charakteryzowaé sie wysokg
zmiennoscig. Fundusz moze inwestowac znaczng cze$¢ Aktywow na rynkach zagranicznych, co
przy wysokiej zmiennosci kursow walut obcych wzgledem waluty polskiej moze powodowad
zwigkszenie zmiennosci wartosci Certyfikatu Inwestycyjnego.

Ryzyko makroekonomiczne

Osiggnigcie cefu inwestycyjnego Funduszu zalezne jest od wielu czynnikow makroekonomicznych
zwigzanych zarowno z rynkiem polskim jak i $wiatowym. Niekorzystne zmiany sytuacii gospodarczej
Polski, innych krajow Unii Europejskiej a takze Stanéw Zjednoczonych Ameryki Pdinocnej moze
miec¢ negatywny wptyw na wyniki Funduszu.

Ryzyko rynkowe

Ceny na rynku papierow wartosciowych, w tym ceny Aktywdw wchodzgcych w sktad lokat Funduszu,
mogg podlegac okresowym, niekiedy znacznym, wahaniom na skutek réznych, czesto
nieprzewidywainych czynnikéw, przy czym czynniki te moga oddziatywaé zarowno na ceny
wszystkich papierow warto$ciowych, jak i poszczegoinych grup papierdw wartosciowych.
Dodatkowo, ceny papieréw wartoSciowych uzaleznione sg od ogélnego klimatu inwestycyjnego. W
zwigzku z tym wartos¢ lokat Funduszu moze podlegac istotnym zmianom pod wplywem tych
czynnikow. Moze to réwniez oznaczaé, ze warto$¢ lokat Funduszu bedzie nizsza niz w momencie
dokonywania poszczegoinych inwestycii.

Ryzyko stop procentowych

W zwiazku z faktem iz polityka inwestycyjna Funduszu zakiada inwestycje co najmniej 70% Aktywow
w Udziatowe Papiery Wartosciowe, w szczegdlnosci w akcje oraz w tytuly uczestnictwa funduszy
zagranicznych lub instytucji wspélnego inwestowania z siedziba za granicag, ktére zgodnie z ich
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statutem lub regulaminem inwestujg nie mnigj niz 70% aktywdw w akcje, zmiany stop procentowych
na rynku nie bedg mialy znacznego wplywu na wyniki Funduszu.

Ryzyko zwigzane z lokawaniem w Udzialowe Papiery Wartosciowe

W zwigzku z faktem, ze Aktywa Funduszu inwestowane sg przede wszystkim w Udzialowe Papiery
Wartosciowe ryzyko rynkowe zwigzane jest z mozliwoscig niekorzystnej zmiany wartosci akgcji Jub
inhych instrumentdw o charakterze udzialowym. Wartosé Aktywow Nette Funduszu moze ulegad
znacznym wahaniom ze wzgledu na krétkoterminowe wahania cen papierdw wartosciowych, jak
rowniez wystapienie fundamentalnie uzasadnionych trenddw.

Ryzyko zwigzane z lokowaniem w diuzne papiery wartosciowe oraz Instrumenty Rynku Pienieznego

Z inwestycjg w diuzne papiery wartoSciowe oraz Instrumenty Rynku Pienieznego wigze sie ryzyko
kredytowe oraz ryzyko stopy procentowe]. Ryzyko kredytowe jest to ryzyko niewywigzania sie ze
Zobowigzan przez emitentdw tych instrumentdw finansowych, jest to réwniez ryzyko bankructwa,
przy czym poziom tego ryzyka zalezy od wiarygoednosci kredytowej emitenta tych instrumentow.
Natomiast zmiany stdp procentowych najbardziej wplywajg na warto$¢ dluznych papierdow
wartosciowych o stalym oprocentowaniu. Ryzyko stép procentowych zwigzane jest przede
wszystkim z mozliwoscig spadku wartosci papierow dtuznych oraz Instrumentéw Rynku Pienigznego
w nastepstwie wzrostu rynkowych stop procentowych.

Ryzyko zwigzane z lokowaniem w depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub
instytucjach kredytowych

Z lokowaniem w depozyty zwigzane jest ryzyko kredytowe, tj. ryzyko niewyptacainosci banku
krajowego, zagranicznego lub instytucji kredytowej, w ktdrych Fundusz zakiada depozyty.

Ryzyko zwigzane z lokowaniem do 100% aktywdow w wybrany rynek zagraniczny

W zwigzku z tym, ze Fundusz moze inwestowaé do 100% Aktywow w wybrany rynek zagraniczny
istnieje ryzyko koncentracji | uzaleznienia wynikow Funduszu od stanu gospodarki i rynkéw
finansowych danego kraju.

Ryzyko zwigzane z inwestowaniem w tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne
lub instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granicg

Fundusz moze lokowac znaczng czes¢ Aktywow w tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspblnego inwestowania majgce siedzibe za granica. Najwazniejsze czynniki ryzyka w przypadku
takich inwestycji to czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscig instytucji wspdlnego inwestowania,
bedacej emitentem tytutdw uczestnictwa oraz czynniki ryzyka zwigzane ze skiadem portfela oraz
polityka inwestycyjng realizowana przez tg instytucje.

Ryzykc braku wyceny tytuldw uczestnictwa zwigzane z inwestowaniem w tytuly uczestnictwa
emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspéinego inwestowania majace siedzibe za
granica
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Fundusz moze lokowac znaczng czesé Aktywow w tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za granica, w zwigzku z czym istnigje ryzyko braku
wyceny tytutow uczestnictwa,

Ryzyko plynnosci w przypadku zawieszenia odkupywania tytutdw uczestnictwa przez fundusze
zagraniczne lub instytucje wspdinego inwestowania majace siedzibe za granicg

Fundusz, inwestujgc w tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania,
narazony jest na ryzyko zawieszenia wycen i odkupien tych funduszy. Moze to mie¢ wplyw na czas i
cene sprzedazy tych tytutdw uczestnictwa w zwiazku z potencjalnymi wykupami w Funduszu.

Ryzyko zwigzane z wydluzonym okresem wypfaty $rodkdw z tytutu realizacji zadari wykupu w
przypadku zawieszenia zbywania i odkupywania tytulow uczestnictwa przez fundusze zagraniczne
lub instytucje wspdinego inwestowania majace siedzibe za granicag

Umarzanie tytulow uczestnictwa emitowanych przez instytucie wspélnego inwestowania majace
siedzibe za granicg moze podlegaé ograniczeniom lub czasowemu zawieszeniu co moze
negatywnie wplyng¢ na ptynnoé¢ lokat Funduszu, w szczegoinosci poprzez opdznienie w wyplacie
srodkdw z tytutu wykupu Certyfikatéw dla Uczestnikéw lub utrudnienie prawidtowe] wyceny
Certyfikatow.

Ryzyko walutowe

Ryzyko kursu walutowego zwigzane jest z mozliwoscig lokowania Aktywdw na rynkach
zagranicznych lub w instrumenty denominowane w walutach obcych. Poziom rentownosci takich
inwestycji, oprocz innych czynnikow zalezat bedzie od kursu waluty polskiej wzgledem walut obcych.
Wysoka zmiennos¢ kurséw walut obcych wzgledem waluty polskiej moze powodowad zwiekszenie
zmiennosci wartosci Certyfikatu Inwestycyjnego. Decyzje o zabezpieczeniu ryzyka walutowego
podejmowane bedg na podstawie analiz makroekonomicznych oraz prognoz kurséw walutowych.

Ryzyko zwigzane z inwestycjami w Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane
instrumenty Pochodne

Z inwestycjami w Instrumenty Pochodne wigzg sie nastepujace rodzaje ryzyk:
- ryzyko rynkowe czyli ryzyko zmian cen Instrumentéw Pochodnych

- ryzyko instrumentu bazowego czyli ryzyko zmiany wartosci instrumentu w wyniku zmiany kurséw,
cen lub wartosci papierow wartosciowych, indekséw gietdowych badz kursow walutowych;

- ryzyko kontrahenta w przypadku Niewystandaryzowanych Instrumentéw Pochodnych czyli ryzyko
niewywigzania sig¢ z umowy transakcji podmiotu bedacego jej drugg strona;

- ryzyko rozliczenia transakcji w przypadku Niewystandaryzowanych Instrumentéw Pochodnych
wystepuje w sytuacji, w ktorej druga strona zawartej transakcji nie wywigze sie z warunkéw tej
transakcji. Z takim rodzajem ryzyka majg do czynienia inwestorzy zawierajgcy transakcje na rynku
nieregulowanym, na ktérym nie ma gwarantowanego systemu rozliczen:

- ryzyko plynnosci w przypadku Niewystandaryzowanych Instrumentow Pochodnych wigze sie z
brakiem mozliwosci zamknigeia pozycji w Instrumencie Pochodnym lub zawarcia transakcii
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przeciwstawnej w krétkim czasie | bez wplywania na biezgcy poziom cen rynkowych, w przypadku
instrumentow wystandaryzowanych wysokose tego ryzyka zalezy przede wszystkim od ptynnosci
rynku, na ktérym notowany jest dany instrument oraz od ilosci danych instrumentow w obrocie;

- ryzyko modelu wyceny — w przypadku instrumentow niewystandaryzowanych istnieje ryzyko iz
przyjety przez Fundusz mode! wyceny nie bedzie dobrze odzwierciedlat konstrukgji tego instrumentu,
co moze sie wigza¢ z uzyskaniem innej ceny niz zawarta w wycenie Funduszu w przypadku
zamkniecia pozycji;

- ryzyko dzwigni finansowej zwigzane jest z mozliwoscig inwestowania przez Fundusz w Instrumenty
Pochodne, co w przypadku nietrafnych decyzji inwestycyjnych moga prowadzi¢ do zwielokrotnienia
strat w poréwnaniu do inwestycji, ktére nie korzystajg z mechanizmu dzwigni finansowej.

Ryzyko plynnosci

Ryzyko plynnosci wigze sie z brakiem mozliwosc zakupu lub sprzedazy papieru wartosciowego w
krotkim czasie, w zhacznej ilosci | bez wplywania na biezgcy poziom cen rynkowych. Wysokose tego
ryzyka zalezy przede wszystkim od ptynnosci rynku, na ktorym notowany jest dany papier oraz od
Hosci danych instrumentdéw w obrocie.

Ryzyko kredytowe

Ryzyko to zwigzane jest z sytuacja, w kiorej problemy finansowe emitenta papieraw diuznych moga
wplyngc na jego zdolnosd¢ do obstugi zadiuzenia, tzn. spraty odsetek i wykupu obligacji. Rowniez
zmiana postrzegania wiarygodnosci kredytowej danego emitenta moze prowadzi¢ do znaczacych
zmian w cenach papierow przez niego wyemitowanych.

Ryzyko zwigzane z koncentracjg aktywow {ub rynkdw, w tym ryzyko koncentracji w wybrane sektory

Ryzyko wystepujgce w przypadku braku dywersyfikacji portfela ze wzgledu na emitenta papierow
wartosciowych [fub rodzaj posiadanych Aktywow. Ryzyko zbyt duzej koncentracji w papierach
danego emitenta jest zminimalizowane poprzez ustawowe | statutowe wymogi dotyczace
maksymalnego zaangazowania w papiery jednego emitenta. Dodatkowo dla Funduszu wystepowac
bedzie ryzyko koncentracji w wybrane Sektory, ktdre w danym okresie w ocenie zarzadzajgcego
majg najlepsze perspektywy, mogace powodowad zwigkszenie zmiennosci | zmniejszenie Korelacji
wzgledem globalnego rynku akcji.

Ryzyko zwigzane z inwestowaniem na rynku finansowym w krajach Unii Europejskigj

Pod wzgledem sytuac]i ekonomiczne] w ramach panstw Unii Europejskiej mozna zauwazyd spore
dysproporcje. Od wzglednie stabilnych panstw (jak np. Niemcy} do tzw. krajéw peryferyjnych
(Portugalia, Wiochy, lrlandia, Grecja, Hiszpania) mocno dotknietych przez kryzys w strefie euro.
Roznice w stanie gospodarek poszezegdlnyeh panstw UE powoduja zwigkszenie ryzyka
makroekonomicznego, np. w kontekscie zagrozenia spojnosci strefy euro. Dodatkowym czynnikiem
ryzyka moze stac¢ sie ewentualne niekonwencjonalne dziatanie Europejskiego Banku Centrainego.
Whykorzystanie niestandardowych narzedzi polityki monetarne] przez ECB moze spowodowad
spadek znaczenia czynnikéw o charakterze fundamentalnym | wzrost znaczenia mnigj
przewidywalnych czynnikéw ¢ charakierze sentymentalnym przy wycenie aktywow inwestycyjnych.
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W zwigzku z tym na rynkach kapitatowych moze pojawi¢ sie duzo niepewnosci i przez to zwiekszy
sig zmiennos¢ cen aktywow. W dluzszym terminie wplyw decyzji ECB na gospodarke i rynki
finansowe, ze wzgledu na brak odniesienia do historii, jest trudny do przewidzenia.

Biorgc pod uwageg plynnosc i wielkos¢ gield papierow wartosciowych w Unii Europejskiej mozna
odnotowac znaczgce roznice. Za dojrzale i plynne uznaje sie rynki np. w Wielkiej Brytanii i
Niemczech, a za mate i o relatywnie nizszej ptynnosci rynki np. w Grecji i Czechach. Gietdy dojrzate
wykazujg sig dtugg historia, stabilnym érodowiskiem regulacyjnym, nadzorem oraz zaawansowang
infrastrukturg. W przypadku mnigjszych rynkéw (np. Czech, Wegier, Grecji czy Cypru) mechanizmy
regulacyjne i nadzorcze nie s3 tak dojrzate a infrastruktura nie tak zaawansowana. Ze wzgledu na
relatywnie niskg kapitalizacje oraz skale obrotow na tych rynkach istotnym czynnikiem jest ryzyko
ptynnosci. W przypadku gdy w Polsce jest dzien wolny od pracy (z okazji $wieta) sesja gieldowa w
panstwie, w ktorym ulokowane sg Aktywa Funduszu moze sie odbywaé, co tworzy ryzyko
przesunigcia w czasie podjecia decyzji inwestycyjnych przez zarzadzajgcych.

Ryzyko zwigzane z inwestowaniem na rynku finansowym w Stanach Zjednoczonych Ameryki
Péinocnej

Fundusz czes¢ Aktywdw moze inwestowad na rynkach finansowych w Stanach Zjednoczonych.
Inwestycje na rynkach Stanéw Zjednoczonych mogg wigzaé sie z ryzykiem inwestycyjnym. Na
zmiennos¢ cen aktywow notowanych na gietdach w tym kraju znaczacy wplyw majg zmiany
koniunktury gospodarczej (m.in. dynamika PKB). Zaleznosci te mozna zaobserwowaé analizujac
dane historyczne. Dodatkowo kluczowym czynnikiem, ktory ma wplyw na rynki kapitalowe w $rednim
okresie, sg decyzje Amerykanskiej Rezerwy Federalnej (FED) dotyczace wykorzystania
niestandardowych narzedzi polityki monetarne] (Quantitative Easing - QE). Wykorzystanie
niestandardowych narzedzi polityki monetarnej przez FED sprawilo, Ze spadio znaczenie czynnikow
o charakterze fundamentainym a wzrosto znaczenie mniej przewidywalnych czynnikéw o
charakterze sentymentalnym przy wycenie aktywow inwestycyjnych. W zwigzku z ty%n na rynkach
kapitatowych pojawifo sie duzo niepewnosci i przez to zwigkszyta sie zmiennosé cen aktywdw. W
diuzszym terminie wplyw decyzji FED na gospodarke i rynki finansowe, ze wzgledu na brak
odniesienia do histerii, jest trudny do przewidzenia.

Gieldy w USA uznawane sg za rynki dojrzate, z diugg historia, stabilne w rozumieniu obowigzujacych
regulacji, nadzoru oraz zaawansowanej infrastruktury. Duzym plusem rynkéw Stanow
Zjednoczonych jest ich plynnos¢, uznawana za najwigkszg na $wiecie. Nalezy jednak pokreslié, iz
rowniez na tak duzych rynkach finansowych jak Stany Zjednoczone, oprécz plynnych rynkow i
instrumentow istniejg takze instrumenty mniej ptynne oraz rynki o ograniczonej w danym przedziale
czasowym plynnosci. W przypadku gdy w Polsce jest dziern wolny od pracy (z okazji $wieta) sesja
gietdowa w panstwie, w ktorym uiokowane sg Aktywa Funduszu moze sie odbywaé, co tworzy
ryzyko przesunigcia w czasie podjecia decyzji inwestycyjnych przez zarzadzajgcych.

Ryzyko zwiazane z inwestowaniem na rynku finansowym w pozostatych krajach OQECD

Oprécz Standw Zjednoczonych i Unii Europejskiej Fundusz czes¢ Aktywow moze inwestowaé na
gietdach w pozostatych krajach OECD. Rynki tych panstw charakteryzujg sie nizsza plynnoscia niz
rynki dojrzate. Ryzyko polityczne w takich panstwach jak np. Turcja wydaje sie by¢ wyZsze niz w
krajach rozwinietych. Zawirowania polityczne mogg przekiadac sie na wigkszg zmiennosé cen
aktywow finansowych. W przypadku gdy w Polsce jest dzien wolny od pracy (z okazji $wieta) sesja
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gieldowa w panstwie, w ktorym ulokowane sg Aktywa Funduszu moze sig odbywad, co tworzy
ryzyko przesuniecia w czasie podjecia decyzji inwestycyjnych przez zarzadzajacych.

Ryzyko wyceny Wartosci Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny

Zgodnie z celem inwestycyjnym Funduszu jego Aktywa moga byé w znacznej czgsci zainwestowane w
tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania z
siedzibg za granicg, ktére zgodnie z ich statutem lub regulaminem inwestujg nie mniej niz 70 %
aktywow w akcje. W zwigzku z powyzszym wycena wartosci aktywow netto na tytut uczestnictwa
podlegajaca normalnym zasadom wyceny rynkowej, moze znaczgco wplywaC na wycene Aktywow
Netto na Certyfikat Inwestycyjny Funduszu.

Ryzyko likwidacji Funduszu w trakcie jego trwania

W Artykule 35 Statutu Funduszu wskazano sytuacje, w kiorych Fundusz ulega rozwigzaniu. W
przypadku wystapienia jednej z przestanek likwidacji Funduszu ulegnie on rozwigzaniu, a Uczestnikom
wyptacone zostang kwoty odpowiadajace aktualnej Wartosci Aktywéw Netto na Certyfikat Inwestycyjny.
Postanowienie o likwidacji Funduszu moze réwniez podja¢ Zarzad Towarzystwa lub Rada Inwestorow,
na zasadach | warunkach opisanych w Statucie Funduszu. Z dniem otwarcia likwidacji, Fundusz nie
moze dokonywaé wykupu Certyfikatéw. Zwraca sie uwage Inwestordw, 2ze w takim przypadku nie majg
oni wplywu na wybdr momentu zakonczenia inwestycji w Certyfikaty, a w takim przypadku uzyskaja
wyptate wedlug aktualnej Wartosci Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny.

Ryzyko wykupienia Certyfikatéw w trakcie trwania Funduszu

Fundusz jest publicznym funduszem inwestycyjnym zamknietym z okreslonymi Dniami Wykupu, co
oznacza, ze w okreslonych Statutem terminach dokonuje wykupienia Certyfikatow na zgdanie
Uczestnikdw. Wyplaty dokonywane beda w trakcie trwania Funduszu zgodnie z zadaniami wykupienia
Certyfikatow skladanymi na poszczegéine Dini Wykupu wediug biezgcej Wartosci Aktywow Netto na
Certyfikat Inwestycyjny, ktéra moze by¢ nizsza od ceny emisyjnej. Opfata za wykupienie Certyfikatow
nie jest pobierana.

Ryzyko plynnosci rynku wtérnego

Ryzyko plynnosci wigze sie z brakiem mozliwosci zakupu fub sprzedazy papieru wartosciowego w
krétkim czasie, w znacznej ilosci i bez wptywania na biezacy poziom cen rynkowych. Wysokosc tego
ryzyka zalezy przede wszystkim od plynnosci rynku, na ktérym notowany jest dany papier oraz od ilosci
danych instrumentéw w obrocie. Dotychczasowe doswiadczenia w zakresie obrotu na GPW
certyfikatami inwestycyjnymi notowanymi przez inne fundusze inwestycyjne wskazujg, iz obrét ten
cechowata relatywnie niska plynnosé. Nie mozna wykluczy¢, iz takze w przypadku Certyfikatow
Inwestycyjnych plynnosé obrotu wtdrnego bedzie niska. W zwigzku z tym zbycie Certyfikatu
Inwestycyjnego w trakcie trwania Funduszu na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
moze by¢ utrudnione. Nie mozna wykluczyé wiec sytuacji, ze Certyfikaty notowane beda po kursach
nizszych od aktualnych wycen ich aktywow netto. Z tego wzgledu Uczestnicy powinni liczy¢ sig z tym,
ze w przypadku zbywania Certyfikatéw w czasie trwania Funduszu mogg nie uzyskac za nie ceny w
petni odpowiadajgcej Wartosci Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny. Dodatkowo nabywanie i
zbywanie Certyfikatow w czasie trwania Funduszu bedzie wymagato poniesienia kosztow prowizji
maklerskie] oraz kosztow zwiazanych z posiadaniem rachunku papierow wartosciowych lub
zapisywaniem Certyfikatow na rachunku zbiorczym. Na dzief sporzadzenia Prospektu Towarzystwo nie
zawarlo zadnej umowy o peinienie funkcji animatora rynku na Gietdzie Papierow Wartosciowych w
Warszawie S.A. w celu podwyzszenia plynnosci obrotu. O zawarciu takiej umowy Towarzystwo
poinformuje niezwlocznie, w trybie przewidzianym dla zmian Prospektu.
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Ryzyko niedojécia do skutku emisji Certyfikatow Inwestycyjnych

W okresie od 1 stycznia 2017 roku nie mialy miejsca emisje Certyfikatow Inwestycyjnych Funduszu.

Ryzyko zawieszenia lub wykluczenia Certyfikatéw z obrotu na GPW lub wydania decyzji o
wykiluczeniu Certyfikatow z obrotu na rynku regulowanym

W przypadkach okreslonych w Regulaminie GPW, Zarzgd GPW moze zawiesié obrét papierami
wartosciowymi na GPW, co z kolei moze sie wigzac z ograniczeniem zbywalnosci Certyfikatow.

W przypadku zagrozenia bezpieczefistwa obrotu lub naruszenia przez emitenta przepisow
obowigzujacych na rynku, Zarzad GPW moze wykluczy¢ papiery wartosciowe z obrotu na GPW.

Ponadto, emitenci papierow wartosciowych, ktorzy nie speiniajg okreslonych obowiazkow wymaganych
prawem, w szczegolnoéci obowigzkéw informacyjnych wynikajgcych z Ustawy o ofercie mogg otrzymaé
od Komisji decyzje o wykluczeniu, na czas okreslony lub bezterminowo, papierow wartoéciowych z
obrotu na rynku reguiowanym.

Nie mozna z gory przewidzie¢, czy sytuacje takie nie wystapig w odniesieniu do Certyfikatéw po ich
dopuszczeniu ich do obrotu na rynku regulowanym (rynku podstawowym GPW).

Ryzyko braku wplywu na zarzadzanie Funduszem

Zgodnie z Ustawa, Fundusz jest zarzgdzany i reprezentowany wobec 0s6b trzecich przez Towarzystwo,
ktore podiega ograniczeniom okreslonym przepisami prawa oraz postanowieniami Statutu Funduszu.
Niezaleznie od fakiu, iz w Funduszu funkcjonuje Rada Inwestoréw, podmiotem ponoszacym
odpowiedzialno$¢ za zarzadzanie Funduszem jest Towarzystwo. Uczestnicy Funduszu nie sg
uprawnieni do reprezentowania Funduszu ani do podejmowania decyzji dotyczacych zarzgdzania
Aktywami Funduszu. W zwigzku z tym Inwestorzy powinni wzigé pod uwage fakt, ze Towarzystwo
bedzie zobowiazane do realizacji polityki inwestycyjnei Funduszu opisanej w niniejszym Prospekcie |
Statucie Funduszu, natomiast Uczestnicy nie sg uprawnieni do podejmowania decyzji inwestycyjnych w
imieniu Fundusztl.

Ryzyko wystapienia innych zdarzen

Inwestorzy powinni zwrocic uwage na moziiwo$é zaistnienia nadzwyczajnych okolicznosci, ktorych nie
mozna przewidzie¢, ani zapobiec im. W szczegolnosci do zdarzen takich zaliczy¢ mozna: powodz,
trzesienie ziemi, pozar i inne zdarzenia bedace wynikiem dziatania sit przyrody, wojne, zamieszki, atak
terrorystyczny i inne niepokoje spoteczne. Czynniki takie mogg mie¢ wplyw na wartosé Aktywow
Funduszu.

Ryzyko okresu wyplaty srodkow z tytulu realizacji zadan wykupienia

Uczestnik sktada Zgdanie wykupienia Certyfikatow nie pozniej niz na 10 dni roboczych przed Dniem
Wykupu. Zgdanie wykupienia skiadane jest w domu maklerskim prowadzgacym rachunek papieréw
wartosciowych Uczestnika lub u Sponsora Emisji w przypadku, gdy Uczestnik nie zdeponowat
Certyfikatow na rachunku papieréw wartosciowych i posiada certyfikaty zapisane w rejestrze Sponsora
Emisji. Swiadczenia z tytutn wykupu Certyfikatow wypiacane s przez Fundusz niezwlocznie, nie
pbdzniej jednak niz w ciggu 14 dni roboczych od Dnia Wykupu. Oznacza to, iz pomigdzy ziozeniem
zadania wykupienia a wyplatg Swiadczenia przez Fundusz moze w skrajnym przypadku uplyngé okoto
trzech miesigey. Istnieje rowniez ryzyko uplywu diuzszego czasu pomiedzy ziozeniem zgdania
wykupienia a wyplatg swiadczenia przez Fundusz w sytuacji np. zawieszenia zbywania i odkupywania
tytutdw uczestnictwa bedgcych skladnikiem lokat Funduszu przez fundusz zagraniczny. Optata za
wykupienie Certyfikatow nie jest pobierana.
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Ryzyko nieprzydzielenia oferowanych Certyfikatow
Szczegbtowe zasady przydziatu Certyfikatow wskazane sg w Rozdziale Vil pkt 8.2.3. Prospekiu.
Nieprzydzielenie Certyfikatow danej emisji moze by¢ spowodowane:

1. niewaznoscig zapisu na Certyfikaty, w przypadku niepeinego lub nienalezytego wypetnienia
formularza zapisu, niedokonaniem wplaty w terminie lub niedokonaniem wptaty w wysokosci
zadeklarowane] w formularzu zapisu oraz ziozenia zapisu na mniejszg liczbe Certyfikatow niz 10
{stownie: dziesied);

2. redukcjg zapisu na Certyfikaty; w wyniku ktorej moze nastapic przydzielenie mnigjszej liczby
Centyfikatow niz wynikajaca z zapisow;

3. niedojsciemn emisji do skutku, w przypadku braku wptat w wymaganej wysokosct i terminach;

4, ztozeniem oswiadczenia na pismie o uchyleniu sie od skutkow prawnych zioZzonego zapisu, w

terminie 2 dni roboczych od dnia udostepnienia aneksu do Prospektu, przez osobe, kiora ziozyta Zapis
przed udostepnieniem aneksu, w przypadku, gdy po rozpoczeciu zapisow do publiczne] wiadomosci
Zostanie udostepniony aneks do Prospekiu dotyczacy zdarzenia lub okolicznosci zaistniatych przed
dokonaniem przydziatu Certyfikatéw, o ktérych Fundusz powzigt wiadomosé przed tym przydziatem;

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

Powyzsze oznacza, ze inwestorowi, ktory dokonat zapisu na Certyfikaty oraz dokonal na nie wptaty,
moga nie zostad przydzielone Certyfikaty albo moze nie zostaé przydzielona liczba Certyfikatow na jaka
ziozony zostat zapis, jak réwniez Inwestor ten nie bedzie mogt dysponowaé wptaconymi srodkami
pienieznymi do czasu otrzymania zwrotu dokonanych wptat.

Ryzyko zmiany okresu subskrypcji

Zgodnie ze Statutern i Prospekiem Emisyjnym Towarzystwo moze zmienié terminy rozpoczecia lub
zakorniczenia przyjmowania Zapisdw na Certyfikaty albo odwolac rozpoczecie przyjmowania Zapisow na
Certyfikaty danej emisji, w tym takze w przypadku przekroczenia w waznych zapisach maksymatlnej
liczby oferowanych Certyfikatow danej serii. Decyzje takg Towarzystwo moze podjac w trakcie trwania
zapisow. Zmiana termindw rozpoczecia | zakofczenia przyjmowania zapisow bedzie wymagala zmiany
Uchwaly Zarzadu Towarzystwa o emisji Certyfikatow w zakresie tych termindw. W przypadku skrocenia
terminu przyjmowania zapisdw, istnigje ryzyko, ze Inwestor nie bedzie mdgt ztozy€ zapisu na Certyfikaty
Inwestycyjne w zaplanowanym przez siebie terminie, co w rezultacie moze doprowadzi¢ do zaistnienia
przyczyn uniemozliwiajgcych dokonanie skutecznego zapisu. Nalezy podkresli¢, ze w zwigzku z tym, ze
wptaty na Certyfikaty przyjmowane sg do ostatniege dnia przyjmowania zapisow na Certyfikaty, w
przypadku skrécenia terminu zapisdw, skréceniu ulegnie rowniez termin przyjmowania wplat na
Certyfikaty, a co za tym idzie — w przypadku dokonania przez Inwestora wptaty po uplywie skroconego
przez Fundusz terminu przyjmowania zapisow (oraz wplat), zapis na Centyfikaty, tytulem ktorych zostaty
dokonane wplaty po uplywie skroconego przez Fundusz terminu przyjmowania zapisow bedzie
niewazny. W przypadku wydiuzenia okresu trwania zapiséw na Certyfikaty Inwestycyjne, rowniez termin
dokonania przydziatu Certyfikatow Inwestycyjnych przesunie sie w czasie. Pdzniejsze dokonanie
przydziatu Certyfikatow wigza¢ sie bedzie, w szczegolnosci, z tym, ze Inwestor bedzie mogt
rozporzgdzaé Certyfikatami oraz realizowac prawa z tytutu ich posiadania w pdzniejszym terminie.
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Ryzyko odwotania lub zawieszenia oferty Certyfikatow

Do dnia rozpoczgcia przyjmowania zapiséw od Inwestorow na Certyfikaty poszczegdinych serii,
Fundusz moze w kazdym czasie | bez podawania przyczyn odstgpié od przeprowadzenia emisji
Cenrtyfikatow, co bedzie réwnoznaczne z odwotaniem emisji Certyfikatow.

Fundusz moze odwolac zapisy na Certyfikaty takze po rozpoczeciu zapisow na te Certyfikaty, jednakze
jedynie na skutek zaistnienia wyjgtkowych okoliczneéci niezaleznych od Funduszu lub Towarzystwa, tj.
zaistnienia sity wyzszej rozumianej jako zdarzenie nadzwyczajne, zewnetrzne i niemozliwe do
zapobiezenia, uniemozliwiajgce kontynuowanie zapisow albo podjac¢ decyzje o zawieszeniu Oferty.

Informacja o odstgpieniu od przeprowadzenia emisji dane] serii Certyfikatow, jej odwotaniu albo
zawieszeniu Oferty, zostanie podana przez Towarzystwo niezwiocznie po podjeciu takiej decyzji w
formie aneksu do Prospektu, w sposob, w jaki zostat udostepniony Prospekt.

Ryzyko zwiazane z mozliwoscia przeprowadzenia kolejnych emisji Certyfikatéw Inwestycyjnych

Fundusz, po uzyskaniu zezwolenia Komisji oraz po dokonaniu odpowiedniej zmiany Statutu, moze
emitowa¢ Certyfikaty Inwestycyjne nastepnych Emisji, z czym wigze sie ryzyko, ze zwigkszona w
wyniku przeprowadzonej kolejnej emisji Certyfikatéw Inwestycyjnych wartos¢ Aktywéw w portfelu
Funduszu moze spowodowac spadek efektywnosci zarzgdzania portfelem Funduszu.

Ryzyko zwigzane ze zmianami statutu Funduszu

Nie mozna z gory wykluczy¢, ze nie nastgpi zmiana Statutu Funduszu. Zmiany te moga wynikaé w
szczegoinosci z potrzeby dostosowania Statutu do zmienionych sie przepiséw prawa lub wynikaé z
uwarunkowan biznesowych, co w szczegéinodci moze przelozy¢ sie na zmiany w zakresie polityki
inwestycyjnej, kosztow czy tez zasad wykupywania Certyfikatdw. Zmiany takie moga byé wprowadzone
w trybie wynikajgcym z przepiséw Ustawy.

Ryzyko zwigzane z nielimitowanymi kosztami Funduszu

Artykub 31 Statutu wymienia koszty pokrywane ze $rodkow wiasnych Funduszu, w tym koszty
nielimitowane. Ze wzgledu na nielimitowany charakier niektorych z pozycji kosztow istnieje ryzyko, ze
zbyt duza ich warto$¢ moze mie¢ niekorzystny wplyw na rentownosc inwestycji w Certyfikaty.

Ryzyko wstrzymania wprowadzenia Certyfikatéw do obrotu w aiternatywnym systemie obrotu

W przypadku odmowy dopuszczenia Certyfikatow do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym
przez GPW, Fundusz niezwiocznie ziozy wniosek o wprowadzenie Certyfikatéw do alternatywnego
systemu obrotu. W takim przypadku Fundusz zlozy do Komisji wniosek o zatwierdzenie aneksu do
Prospektu. W takim przypadku réwniez moze wystapi¢ ryzyko wstrzymania wprowadzenia Certyfikatow
do obrotu w alternatywnym systemie obrotu, wstrzymania rozpoczecia obrotu Certyfikatow, zawieszenia
obrotu Certyfikatami oraz wykluczenia Certyfikatdw z obrotu w alternatywnym systemie obrotu.

Zgodnie art. 78 ust. 2 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, w przypadku gdy wymaga tego
bezpieczenstwo obrotu w alternatywnym systemie obrotu lub jest zagrozony interes inwestorow, firma
inwestycyjna {lub spotka prowadzaca gietde lub rynek pozagietdowy) organizujgca alternatywny system
obrotu, na zadanie KNF, jest obowigzana wstrzymaé wprowadzenie Certyfikatéw Inwestycyjnych do
obrotu w tym alternatywnym systemie obrotu [ub wstrzymacé rozpoczecie obrotu Certyfikatami
Inwestycyinymi na okres nie diuzszy niz 10 dri.

Zgodnie art. 78 ust. 3 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, w przypadku gdy obrot
Certyfikatami Inwestycyjnymi bytby dokonywany w okolicznosciach wskazujgcych na mozliwosé
zagrozenia prawidtowego funkcjonowania alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczeAstwa obrotu
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dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu, lub naruszenia intereséw inwestorow, na zadanie
Komisji, firma inwestycyjna (ub spdlka prowadzaca gielde lub rynek pozagietdowy} organizujgca
alternatywny system obrotu jest obowigzana zawiesi¢ obrot Certyfikatami Inwestycyjnymi na okres nie
diuzszy niz miesiac.

Zgodnie art. 78 ust. 4 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, na Zzgdanie KNF, firma
inwestycyjna (lub spotka prowadzgca gietde lub rynek pozagietdowy) organizujaca alternatywny system
obrotu jest obowigzana wykluczy¢ z obrotu Certyfikaty inwestycyjne, w przypadku gdy obrot nimi
zagraza w sposob istotny prawidiowemu funkcjonowaniu alternatywnego systemu obrotu iub
bezpieczenstwu obrotu dokonywanego w tym alternatywnym systemie cbrotu, lub powoduje naruszenie
interesow inwestorow. Ponad powyzsze, postanowienia regulacji ustalonych przez firme inwestycyjng
(lub spotke prowadzgcy gielde lub rynek pozagieldowy), obowigzujgce w danym alternatywnym
systemie obrotu, moga przewidywac, ze w przypadku zaistnienia przestanek okreslonych w tych
postanowieniach, nastepuje zaréwno zawieszenie obrotu Certyfikatami Inwestycyjnymi, jak |
wykluczenie Certyfikatow Inwestycyjnych z obrotu w alternatywnym systemie obrotu. Konsekwencjag
zaistnienia wyzej okreslonych zdarzen, jest ograniczenie lub pozbawienie mozliwosci rozporzadzania
Certyfikatami przez Uczestnikdw w alternatywnym systemie obrotu.

Ryzyko naruszenia przepisow prawa w zwigzku z Oferta

Zgodnie z art. 168 Ustawy o ofercie, w przypadku naruszenia lub uzasadnionego podejrzenia naruszenia
przepisow prawa w zwigzku z ofertg publiczng subskrypcig lub sprzedaza, dokonywang na podstawie
tej oferty, na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej przez Emitenta, sprzedajacego lub inne podmioty
uczestniczgce w tej ofercie, subskrypcji ub sprzedazy w imieniu lub na zlecenie Emitenta lub
sprzedajacego albo uzasadnionego podejrzenia, Zze takie naruszenie moze nastgpic, KNF co do
zasady, moze:

1) nakaza¢ wstrzymanie rozpoczecia oferty publicznej, subskrypcji lub sprzedazy albo przerwanie jgj
przebiegu na okres nie diuzszy niz dziesigc¢ dni roboczych, fub

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

3) opublikowaé, na koszt emitenta lub sprzedajgcego, informacie o niezgodnym z prawem dziafaniu w
zwigzku z ofertg publiczng, subskrypcia lub sprzedaza.

Zgodnie z postanowieniami art. 17 Ustawy o ofercie, w przypadku naruszenia lub uzasadnionego
podejrzenia naruszenia przepiséw prawa w zwigzku z ubieganiem sie o dopuszczenie lub
wprowadzenie papierdw wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym

na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej przez emitenta fub inne podmioty wystepujgce w imieniu tub na
Zlecenie emitenta, albo uzasadnionego podejrzenia, ze takie naruszenie moze nastgpi¢, KNF co do
zasady, moze:

1) nakazaé¢ wstrzymanie ubiegania sie o dopuszczenie lub wprowadzenie papierdw wartosciowych do
obrotu na rynku regulowanym na okres nie diuzszy niz dziesiec dni roboczych;

2) zakaza¢ ubiegania sie o dopuszczenie lub wprowadzenie papierdw warto$ciowych do obrotu na
rynku regulowanym; lub

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

KNF, zgodnie z art. 18 Ustawy o ofercie, moze zastosowac $rodki, o ktdérych mowa powyzej, takze w
przypadku, gdy:
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1) oferta publiczna, subskrypcja lub sprzedaz papierdow wartosciowych, dokonywane na podstawie te
oferty, lub ich dopuszczenie lub wprowadzenie do obrotu na rynku regulowanym w znaczacy sposob
naruszatyby interesy inwestorow;

2) istniejg przestanki, ktére w swietle przepiséw prawa mogg prowadzi¢ do ustania bytu prawnego
emitenta;

3) dziatalnos¢ emitenta byla lub jest prowadzona z razacym naruszeniem przepisdw prawa, ktére to
naruszenie moze miec istotny wplyw na ocene papierow wartosciowych emitenta fub tez w Swietle
przepisdw prawa moze prowadzi¢ do ustania bytu prawnego lub upadiosci emitenta, lub

4) status prawny papierow wartosciowych jest niezgodny z przepisami prawa, i w swietle tych przepisow
istnieje ryzyko uznania tych papierow wartosciowych za nieistniejace lub obarczone wadg prawng
majgcy istofny wplyw na ich ecene,

Art. 51 ust. 4 Ustawy o ofercie stanowi, Ze KNF moze odmowi¢ zatwierdzenia aneksu do prospektu
emisyjnego w przypadku, gdy nie odpewiada on pod wzgledem formy [ub tresci wymogom okreslonym
w przepisach prawa. Odmawiajgc zatwierdzenia aneksu, KNF stosuje odpowiednio srodki, o ktorych
mowa w art. 16 lub art. 17 Ustawy o ofercie.

Art, 53 Ustawy o ofercie okresia obowigzki zwigzane z prowadzeniem przez emitentdw akcji
promaocyjnej 1 przewiduje okresione sankcje nakfadane za uchybienia naruszajgce przepisy prawa.
Zgodnie z tym artykutemn, w tresci wszystkich materiatéw promocyjnych nalezy jednoznacznie wskazacd:

1) Ze majg one wytgcznie charakter promocyjny lub reklamowy;
2) ze zostat lub zostanie opublikowany prospekt emisyjny;
3) miejsca, w ktérych prospekt emisyjny jest lub bedzie dostepny.

Informacje przekazywane w ramach akcji promocyjne] powinny by¢é zgodne z informacjami
zamieszczonymi w prospekcie emisyjnym, jak rowniez nie moga wprowadzac inwestorow w bigd co do
sytuacji emitenta i oceny papieréw wartosciowych. W przypadku stwierdzenia naruszenia powyzszych
obowigzkow Komisja, co do zasady, moze:

1) nakazac wstrzymanie rozpoczecia akcji promocyjnej lub przerwanie jej prowadzenia na okres
nie diuzszy niz 10 dni roboczych, w celu usuniecia wskazanych nieprawidtowosci, fub

2) zakaza¢ prowadzenia akcji promocyinej, w szczegdlnosci w przypadku gdy emitent lub
sprzedajgcy uchyla sie od usuniecia wskazanych przez Komisje nieprawidiowosci w terminie
wskazanym w pkt 1 iub tres¢ materiaiow promocyjnych lub reklamowych narusza przepisy ustawy, lub

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

W przypadku stwierdzenia naruszenia powyzszych obowigzkéw Komisja moze rowniez naiozy¢ kare
pieniezng do wysokosci 5.000.000 (stownie: pie¢ miliondw} zlotych.

Na podstawie art. 96 ust. 1 Ustawy o ofercie, w przypadku, gdyby emitent lub sprzedajgcy nie
wykonywali lub wykonywali w sposéb nienalezyty obowiazki, ktorych katalog wskazany jest w tym
artykule, Komisja moze miedzy innymi natozyc, biorge pod uwage w szczegoinosci sytuacje finansowg
podmicty, na kitéry kara jest nakiadana, kare pieniezng do wysckosci 1.000.000 (stownie: jeden milion)
zZiotych.

Zgodnie z art. 96 ust. 13 Ustawy o ofercie, w przypadku, gdy emitent lub sprzedajgcy nie wykonywaliby
lub, jesli wykonywaliby w sposdb nienalezyty obowigzki, o ktorych mowa w art. 10 ust. & Ustawy o
ofercie (przekazanie zawiadomienia Komisji o przydziale papierow wartosciowych oraz zawiadomienia
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o dopuszczeniu papieréw wartosciowych do cbrotu na rynku regulowanym lub wprowadzeniu papierow
wartosciowych do Alternatywnego Systemu Obrotu), Komisja moze natozy¢é kare pieniezng do
wysokosci 100.000 (stownie: sto tysiecy) ziotych.

Zgodnie z postanowieniem art. 20 ust 1 Ustawy o obrocie, w przypadku, gdy wymaga tego
bezpieczenstwo obrotu na rynku regulowanym lub jest zagrozony interes inwestoréw, spotka
prowadzgca rynek regulowany, na zgdanie Komisji, wstrzymuje dopuszczenie do obrotu na tym rynku
lub rozpoczecie notowart wskazanymi przez Komisje papierami wartosciowymi fub innymi
instrumentami finansowymi, na okres nie diuzszy niz dziesiec dni.

Zgodnie z postanowieniem art. 20 ust. 2 Ustawy o obrocie, w przypadku gdy obrot okresionymi
papierami wartosciowymi lub innymi instrumentami finansowymi jest dokonywany w okolicznosciach
wskazujgcych na mozliwosé zagrozenia prawidlowego funkcjonowania rynku regulowanego lub
bezpieczenstwa obrotu na tym rynku, albo naruszenia interesdw inwestordw, na Zzadanie Komisji,
spotka prowadzgca rynek regulowany zawiesza obrot tymi papierami lub instrumentami, na okres nie
diuzszy niz miesigc.

Ponadto, zgodnie z postanowieniem art. 20 ust. 3 Ustawy o obrocie, na zadanie Komisiji, spdtka
prowadzaca rynek regulowany wyklucza z obrotu wskazane przez Komisje papiery wartosciowe b
inhe instrumenty finansowe,

w przypadky, gdy obrét nimi zagraza w sposob istotny prawidlowemu funkcjonowaniu rynku
regulowanego lub bezpieczenstwu obrotu na tym rynku, albo powoduje naruszenie interesow
inwestorow.

Konsekwencjg powyzej opisanych zdarzen moze byé ograniczona mozliwosé lub brak mozliwosci
zlozenia Zapisu na Certyfikaty, a takze ewentualne opdznienie rozpoczecia notowania Certyfikatow na
rynku regulowanym, co

w rezultacie moze doprowadzi¢ do ograniczenia lub pozbawienia mozliwosci rozporzgdzania
Certyfikatami przez Uczestnikdw.

Czynniki ryzyka zwiazane z otoczeniem, w jakim Fundusz prowadzi dziatalnosé

Ryzyko zmiany przepiséw podatkowych.

W przypadku zmiany przepisow podatkowych dotyczacych inwestycji w fundusze inwestycyjne, istnigje
mozliwos¢, ze inwestowanie w Fundusz zwigzane bedzie z wiekszymi obcigzeniami podatkowymi dla
Uczestnikow Funduszu, co spowoduje zmniejszenie oplacalinosci inwestowania w Certyfikaty
Inwestycyjne. Ponadto Inwestorzy powinni wzigé pod uwage ryzyko zmiany przepiséw podatkowych,
ktore nalozg wigksze od obecnych obcigzenia podatkowe na Fundusz, zwiekszajac w ten sposéb
koszty Funduszu, co bedzie miato negatywny wptyw na wyniki osiagane przez Fundusz.

Ryzyko zmiany przepiséw prawnych, w tym ryzyko zmiany Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych.

Zmiany w przepisach majgcych zastosowanie do Funduszu mogg spowodowacé utrudnienie jego
dziatalnoscl, zmniejszenie oplacalnosci lokowania Aktywow Funduszu w okreslone kategorie lokat lub
spowodowac natozenie dodatkowych obowigzkdw na Fundusz. Zmiany moga rowniez dotyczyé
poszczegdlnych redzajow funduszy inwestycyjnych, w szczegolnosci poprzez koniecznosé ich
przeksztaicenia w fundusze innego rodzaju, a tym samym negatywnie wplywaé na mozliwosé
wykupienia Certyfikatow przez Fundusz w trakcie jego trwania.

4. Odwiadczenie o stosowaniu fadu korporacyjnego:
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4.4. Wskazanie zbioru zasad tadu korporacyinego

4.5,

4.6.

4.7.

4.5,

4.6.

4.7.

Zarzad KBC Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., {dalej: Towarzystwo) bedgcy organem
Funduszu, przyjat uchwatg nr 144 w dniu 3 grudnia 2014 roku Zasady tadu Korporacyinego KNF z
22.07.2014 r, ktére obowigzujg od 1 siycznia 2015 roku. Zasady tadu Korporacyjnego
opublikowane sg na stronie Towarzystwa: www. kbctfi.pl

4.41 W zakresie, w jakim emitent odstapit od postanowien zbioru zasad tadu korporacyjnego, o
ktorym mowa w lit. a tiret pierwsze i drugie, wskazanie tych postanowien oraz wyjasnienie
przyczyn tego odstapienia.

Nie dotyczy.

Opis gidwnych cech stosowanych w przedsiebiorstwie emitenta, systemow kontroli wewnetrzngj i
zarzgdzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdan finansowych i
skonsclidowanych sprawozdan finansowych

Sprawozdanie finansowe sporzadzane jest przez pracownika PKQO BP Finat Sp. z 0.0. kidrej
Towarzystwo powierzyto prowadzenie ksigg rachunkowych Funduszu. Nastepnie sprawozdanie
finansowe weryfikowane jest przez Inspektora Nadzoru Wewnetrznego w Towarzystwie.

Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akcji wraz ze
wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akgji, ich procentowego udziatu w kapitale
zaktadowym, liczby glosdw z nich wynikajgcych i ich procentowego udziatu w ogolnej liczbie
gtosdw na walnym zgromadzeniu

Nie dotyczy.

Wskazanie posiadaczy wszelkich papierdw wartosciowych, kitére dajg specjalne uprawnienia
kontrolne, wraz z opisem tych uprawnien

Nie dotyczy.

Wskazanie wszelkich ograniczen odnosnie do wykonywania prawa glosu, takich jak ograniczenie
wykonywania prawa gilosu przez posiadaczy okreslonej czesci lub liczby glosdw, ograniczenia
czasowe dotyczgce wykonywania prawa glosu lub zapisy, zgodnie z ktorymi, przy wspoipracy
spotki, prawa kapitatowe zwigzane z papierami wartoSciowymi sg oddzielone od posiadania
papierédw wartosciowych

Nie dotyczy.

Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa wiasnosci papierow
wartosciowych Funduszu

Moziiwos¢ zbywania i zastawiania Certyfikatow przez Uczestnika Funduszu na rzecz osob trzecich
zgodnie z postanowieniami Statutu Funduszu nie podlega zadnym ograniczeniom.

Opis zasad dotyczacych powoiywania i odwotywania oséb zarzadzajgcych oraz ich uprawnien, w
szczegolnosci prawo do podiecia decyzji o emisji lub wykupie certyfikatéw inwestycyjnych

KBC Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA zarzgdza Funduszem oraz podejmuje w tym
zakresie wszelkie decyzje.

Zgodnie ze Statutemn Towarzystwa Prezesa Zarzgdu Towarzystwa powotuje i odwoluje Rada
Nadzorcza, Wiceprezesa oraz pozostatych cztonkow Zarzadu powoluje | odwoluje Rada
Nadzorcza na wniosek Prezesa Zarzadu. Prokury udziela Zarzad Towarzystwa,
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4.8

4.9,

Kazdy z cztonkow Zarzadu moze zostac odwotany ze swej funkcji przed uplywem kadencji.
Mandat czionka Zarzgdu wygasa z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajacego
sprawozdanie finansowe za ostatni pelny rok obrotowy petnienia funkgji czionka Zarzadu.

Towarzystwo reprezentuje Fundusz wobec asob trzecich, Sposdb reprezentacji Towarzystwa jest
okreslony w jego Statucie. Do sktadania oSwiadczen woli w imieniu Towarzystwa upowaznieni sa;
- Prezes Zarzgdu Towarzystwa - samodzielnie,

- dwaj czionkowie Zarzadu Towarzystwa dziatajacy tgcznie,

- jeden cztonek Zarzadu Towarzystwa dziatajgcy lgcznie z prokurentem.

Sktad osobowy wyzej wymienionych organow oraz powotani prokurenci zostali wskazani w punkcie
4.10,

Opis zasad zmiany statutu Funduszu

Zasady zmiany Statutu Funduszu zostaty wskazane w art. 24 Ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o
funduszach inwestycyjnych oraz w art. 36 Statutu Funduszu.

Sposéh dziatania walnego zgromadzenia | jego zasadnicze uprawnienia oraz opis praw
akcjonariuszy | sposobu ich wykonywania, w szczegdlnosci zasady wynikajace z regulaminu
walnego zgromadzenia, jezeli taki regulamin zostat uchwalony, o ile informacje w tym zakresie nie
wynikaja wprost z przepiséw prawa

Nie dotyczy.

4.10.8ktad oscbowy | zmiany w skiadzie osob zarzadzajgcych i nadzorujgcych Fundusz w ciggu

ostatniego roku obrotowego, opis dzialania organdw zarzadzajgcych, nadzorujgoych lub
administrujacych emitenta oraz ich komitetow

W okresie od 1 stycznia 2017 roku do dnia podpisania sprawozdania Zarzad Towarzystwa dziafaf
w skiadzie:

Katarzyna Szczepkowska - Prezes Zarzadu,
Jarostaw Antonik - Cztonek Zarzadu,

Pawet Niemiec - Cztonek Zarzgdu.

W okresie od 1 stycznia 2017 roku do dnia podpisania sprawozdania funkcje Prokurenta
Towarzystwa pelnili; Edyta Dec i Katarzyna Blejwas-Wnek.

W okresie od 1 stycznia 2017 roku do dnia podpisania sprawozdania Rada Nadzorcza
Towarzystwa dziatala w skiadzie:

Dirk Mampaey — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej,
Gert Rammeloo — Czlonek Rady Nadzorczej,

Alojzy Nowak — Czionek Rady Nadzorcze.

5. Wskazanie postepowan toczgcych sie przed sadem, organem wiasciwym dla postepowania

arbitrazowego lub organem administracji publiczne;.
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W okresie objetym raportem nie toczyly sie zadne postepowania sadowe, arbitrazowe badz
postepowania przed organami administracji publicznej, ktérych strong bytby Fundusz.

6. Informacje z uwzglednieniem specyfiki dziatalnosci Funduszu

6.1. Informacje o podstawowe] dziatalnosci Funduszu

6.2

6.3.

5.4,

Fundusz zostat zawigzany przez KBC Towarzystwo Funduszy Inwestycyinych S A, kiére nadajac
Statut Funduszowi, podjeto tym samym decyzje o emisji Certyfikatow Inwestycyjnych serii A oraz
ich wprowadzeniu do pubiicznego obrotu, Statut Funduszu zostat nadany w dniu 4 wrzednia 2014
roku w formie aktu notarialnego (Rep A nr 6088/2014) z pdzn. zm.

Decyzja Komisji Nadzoru Finansowego =z  dnia 5  wrzesnia 2015 roku, nr
DFINI/4034/11/28/U114/23/65P/KVTowarzystwo uzyskalo zezwolenie na utworzenie Funduszu
oraz wprowadzenie Certyfikatow Inwestycyjnych do obrotu publicznegoe.

Zgodnie z trescig Statutu Funduszu, emisja obejmowala nie mniej niz 100.000 i nie wiece] niz
10.000.000 Certyfikatow Inwestycyjnych serii A, Otwarcie subskrypcji Certyfikatow nastapilo w
driu @ wrzesnia 2014 roku, a jej zamkniecie w dniu 29 wrzesnia 2014 roku. W trakcie subskrypcji
przyjeto tgcznie zapisy na 250.267 Certyfikatdw Inwestycyjnych serii A, czyli zgodnie ze Statutem
Funduszu, emisja doszta do skutku.

Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych przez Sad Ckregowy w Warszawie,
VI Wydziat Cywilny, Rejestrowy, w dniu 28 paZdziernika 2014 roku pod numerem RFi 1046, W
dniu 19 listopada 2014 roku Uchwatg nr 1298/2014 Zarzgdu Gietdy Papierow Wartosciowych w
Warszawie S.A. Ceryfikaty Inwestycyjne serii A rzostaly dopuszeczone do obrofu gieldowego.
Uchwatg nr 981/14 Zarzadu Krajowego Depozytu Papierdw Wartodciowych S.A. z dnia 21
listopada 2014 roku w KDPW zarejestrowane zostaty Certyfikaty Inwestycyjne serii A nabyte przez
subskrybentdw, oznaczone kodem PLKBCASQ00011. Uchwatg nr 1336/2014 Zarzadu Gieldy
Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia 27 listopada 2014 roku Ceriyfikaty
Inwestycyjne serii A Funduszu wprowadzone zostaty do obrotu gieldowego.

. Cele inwestycyjne Funduszu

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci aktywow Funduszu w wyniku wzrostu
wartosci dokonywanych lokat.

Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyinego.

Limity inwestycyjne Funduszu zostaty przedstawione w sposéb szczegGtowy we wprowadzeniu
do sprawozdania finansowego.

informacje o umowach znaczacych dla dziatainosci Funduszu

W okresie sprawozdawczym nie byly zawierane zadne znaczgace umowy.

Informacje o powigzaniach crganizacyjnych lub kapitalowych Funduszu z innymi podmiotami oraz
okreslenie jego gtownych inwestycji krajowych i zagranicznych (papiery wartosciowe, instrumenty
finansowe, wartosci niematerialne i prawne oraz nieruchomosci), w tym inwestycji kapitatowych
dokonanych poza jego grupa jednostek powigzanych oraz opis metod ich finansowania

Fundusz dziala na podstawie Ustawy o funduszach inwestycyjnych, w mys| ktérej Fundusz nie
jest podmiotem zaleznym od towarzystwa nim zarzgdzajgcego ani od osoby posiadajgce]
bezposrednio lub posrednio wiekszosc glosdw w zgromadzeniu inwestorow. Wszelkie powigzania
organizacyjne Funduszu z innymi podmiotami wynikajg bezposrednic z przepisow Ustawy o
funduszach inwestycyjnych. Glowne inwestycje Funduszu zostaly wskazane w pkt 7 niniejszego
raportu oraz w sprawozdaniu finansowym Funduszu. Brak jest innych powigzan pomiedzy
Funduszem a Towarzystwem oraz osobami dziaiajgcymi w jego imieniu.
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6.5. Informagcje o istotnych transakcjach zawartych przez Fundusz lub jednostke od niego zalezng z
podmiotami powigzanymi na inhych warunkach niz rynkowe, wraz z ich kwotami oraz
informacjami okreslajgcymi charakter tych transakgji

Nie dotyczy.

6.6. Informacje o zaciggnietych | wypowiedzianych w danym roku obrotowym umowach dotyczacych
kredytow | pozyczek
Nie dotyczy. Fundusz nie zaciggat pozyczek ani kredytow.

6.7. Informacje © udzielonych pozyczkach, z uwzglednieniem terminow ich wymagalnosci ze
szczegdlnym uwzglednieniem pozyczek udzielonych jednostkom powigzanym Funduszu

Nie dotyczy. Fundusz nie udzielal pozyczek ani kredytow.

6.8. Informacje o udzielonych i otrzymanych w danym roku obrotowym poreczeniach i gwarancjach ze
szczegolnym uwzglednieniem poreczen i gwarancji udzielonych jednostkom powigzanym
Funduszu. ‘

Nie dotyczy.

6.9. W przypadku emisji papierdw wartosciowych w okresie objetym raportem - opis wykorzystania
przez Fundusz wplywow z emisji

Nie miaty miejsca.

6.10. Objasnienie roznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie rocznym a wczesniegj
publikowanymi prognozami wynikow na dany rok

Fundusz nie publikowat prognoz.

6.11. Ocena, wraz z jej uzasadnieniem, dotyczgea zarzadzania zasobami finansowymi, ze szczegdlnym
uwzglednieniern zdolnosci wywigzywania sie z zaciagnietych zobowigzan oraz okreslenie
ewentualnych zagrozen i dzialan, jakie Fundusz podjgt lub zamierza podjac w celu
przeciwdzialania tym zagrozeniom

Zobowigzania Funduszu wynikaja z zawieranych transakcji rynkowych i regulowane sg na
biezgco. Fundusz nie zaciagat kredytdw ani pozyczek.

6.12. Ocena mozliwosci realizacji zamierzenn inwestycyjnych, w tym inwestycji kapitatowych, w
porownaniu do wielkosci posiadanych $rodkéw, z uwzglednieniem maozliwych zmian w strukturze
finansowania tej dziatalnosci

Wietkos¢ aktywow Funduszu nie ma istotnego wplywu na sposob inwestowania srodkow, ze
wzgledu na to, ze wigkszos¢ inwestycji jest realizowana na rozwinietych i ptynnych rynkach
kapitalowych.

6.13. Ocena czynnikdw | nietypowych zdarzen majgcych wptyw na wynik z dziatalnosci za rok
obrotowy, z okresleniem stopnia wptywu tych czynnikdw lub nietypowych zdarzert na osiagniety
wynik

W okresie sprawozdawczym nie wystapily zdarzenia nietypowe, majace wplyw na wynik
Funduszu. Wszelkie czynniki wptywajace ha osiagniety wynik zostaly okreslone w punkcie 2.

6.14. Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju Funduszu oraz
opis perspekiyw rozwoju dziatalnosct Funduszu co najmniej do konca roku obrotowego
nastepujgcego po roku obrotowym, za ktéry sporzadzono sprawozdanie finansowe zamieszczone
W raporcie rocznym, z uwzglednieniem elementow strategii rynkowej przez niego wypracowane.
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6.15.

6.16.

6.17.

6.18.

6.19.

6.20.

Kluczowym dla rozwoju Funduszy bedzie sytuacja panujgca na rynkach swiatowych. Istotna jest
szczegGlnie dynamika wzrostu gospodarczego w Europie | USA, polityka monetarna ECB | FED
oraz perspektywy ksztattowania sie tych czynnikéw na najblizsze lata.

Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsigbiorstwem emitenta i jego grupg
kapitatowg

W okresie sprawozdawczym nie nastgpity zmiany w podstawowych zasadach zarzgdzania
Funduszem.

Wszelkie umowy zawarte miedzy Funduszem a osobami zarzadzajgcymi, przewidujgce
rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej
przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powodu potaczenia emitenta przez
przejecie

Nie dotyczy.

Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych, bezpaosrednio lub posrednio przez podmioty zalezne, co
najmniej 5% w ogodlnej liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu emitenta, wraz ze wskazaniem
liczby posiadanych przez te podmioty akcji, ich procentowego udziatu w kapitale zaktadowym,
liczby gtoséw z nich wynikajgcych i ich procentowego udziatu w ogdlinej liczbie gloséw na walnym
zgromadzeniu

Nie dotyczy.
Informacje o znanych Funduszowi umowach (w tym rowniez zawartych po dniu bilansowym), w

wyniku ktérych mogg w przysziosci nastapic zmiany w proporcjach posiadanych akeji przez
dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy.

Nie dotyczy.

Informacije o systemie kontroli programéw akgji pracowniczych

Nie dotyczy.

Informacja o dacie zawarcia przez emitenta umowy, z podmiotem uprawnionym do badania
sprawozdan finansowych, o dokonanie badania lub przegladu sprawozdania finansowego,
okresie, na jaki zostala zawarta ta umowa.

Podmiotem prowadzgcym badanie sprawozdania finansowego Funduszu za okres od 1 stycznia
2017 roku do 30 czerwca 2017 roku jest PricewaterhouseCoopers spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig z siedzibg w Warszawie, przy Al Armii Ludowej 14, Stosowna umowa
zostata podpisana w dniu 30 czerwca 2017 roku. Koszty audytu w catosci pokrywa Fundusz.

7. Omowienie podstawowych zmian w lokatach Funduszu, z opisem gtéwnych inwestycji dokonanych
w okresie sprawozdawczym oraz zmian w strukturze portfela {lokat)

Poczatkowo portfel Funduszu skiadat sie z sektordw: informatycznego (49,1%), producentow débr
konsumpcyjnych (31,6%;) i energii (19,3%). Nadchodzgey keniec ery ujemnych stdp procentowych —
spodziewane zaciesnianie polityki pienieznej, a takze zmniejszenie ryzyka politycznego w Europie
skionito do zmian w sektorach. Sektor energii i producentéw débr konsumpeyjnych zostat zmieniony
na sektor finansowy i obronnosci europejskiej. W przypadku finansow powodem dodania byly niskie
wyceny i atrakcyjne dywidendy, a w przypadku obronnoéci europejskiej — potrzeba wigkszego
zaangazowania Europy w NATO | zwigkszenie wydatkdw na obronnosé.

Omaowienie polityki inwestycyjne] Funduszu w raportowanym okresie wraz z analizg dziatan
zwigzanych z realizacjg jego celu
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Polityka inwestycyjna Funduszu charakteryzuje sie znacznym ryzykiem. Fundusz stosuje polityke
inwestycyjng aktywnej alokacji polegajacg na przemieszczaniu Aktywow Funduszu w ramach
Sektorow w celu maksymalnego wykorzystania zmian koniunktury rynkowej. W omawianym okresie
Fundusz zaangaZzowany byt w sektorze informatycznym, pozostate sektory zmieniaty sie zgodnie z
ustaleniami Komitetu Inwestycyjnego. W {rakcie raportowanego okresu dokonywano takze zmian
Zardowno selekeji poszczegolnych spotek ze wzgledu na osiggane wyniki i wyceny.

Warszawa, dnia 25 sierpnia 2017 roku

KBC Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna
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