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

KBC ALOKACJI SEKTOROWYCH FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA 2016 ROKU DO DNIA 31 GRUDNIA 2016 ROKU

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

1.1. Zdarzenia istotnie wplywajace na dziatalno$¢ Funduszu, jakie nastapily w okresie
sprawozdawczym, a takze po jego zakonczeniu

Do istotnych tendencji ostatniego okresu majgcych wptyw na wycene Funduszu oraz na
wycene skifadnikow lokat, w ktére Fundusz bedzie inwestowat naleza:

Globalna koniunktura gospodarcza i nastroje na rynkach — Na poczatku roku na rynkach finansowych
dominowata nieche¢ do ryzyka. Zawazyly na tym przede wszystkim doniesienia z Chin, gdzie nie byto
wida¢ konca spowolnienia koniunktury gospodarczej. Sytuacja poprawiat sie jednak stopniowo i tak na
corocznym posiedzeniu Ogolnochinskiego Zgromadzenia Przedstawicieli Ludowych przyjeto kluczowe
punkty 13. Planu Piecioletniego. Wsrod nich znalazty sie: dwukrotny wzrost PKB oraz $redniego
dochodu na mieszkanca do roku 2020 w porownaniu z 2010 r., a roczny wzrost gospodarczy ma sie
utrzymywaé na poziomie 6,5%; wzmocnienie sektora innowacji ma zwiekszy¢ jego udziatdbw we
wzroscie gospodarczym do 60% w roku 2020; promocja programéw urbanizacyjnych oraz
modernizujacych rolnictwo; bardziej przyjazny $srodowisku wzrost PKB —bedzie wymagat 23% mniej
wody, 15% mniej energii elektrycznej oraz wygeneruje 18% mniej dwutlenku wegla; kontynuacja polityki
otwarcia Chin na swiat oraz dalsze zacie$nianie miedzynarodowej wspotpracy handlowej; reformy na
rzecz ciagtego zwiekszania dobrobytu mieszkancéw Chin, co miedzy innymi ma zwiekszy¢ szacowang
$rednig dlugos¢ zycia Chinczykow o 1 rok. To wszystko zostato odebrane pozytywnie przez rynki jako
gotowo$¢ chinskich wiadz do stymulowania tamtejszej gospodarki zaréwno po stronie polityki
monetarnej, jak fiskalnej. Réwniez warto zauwazy¢, ze sprzyjajace inwestycjom byly publikowane w
drugim kwartale i pdzniej dane z twardej gospodarki- tj PKB, produkcja przemystowa jak i indeksy
nastrojow.

Wsparciem dla optymistéw okazat sie sezon publikacji wynikéw finansowych przez amerykanskie spotki
za 11 2Q, ktéry tradycyjnie wypada lepiej niz przewidywano u jego progu. Wyjatkiem jednak byty firmy z
sektora energetycznego ze wzgledu na niskie ceny surowcow. Znaczenie sektora paliwowego dla
globalnego rynku akcji mozna zobrazowac tatwo przez pryzmat zyskéw przedsiebiorstw. O ile jeszcze w
poczatkach 2014 r. spdtki z tego sektora generowaty najwiekszy zysk na akcje sposrod wszystkich
najwazniejszych branz z indeksu S&P 500 (wyprzedzaty nawet firmy technologiczne i z sektora ochrony
zdrowia), to w 1potowie 2016 roku byly najgorsze w indeksie. Negatywnie zostaty natomiast odebrane
dane o PKB. Solg w oku inwestorow okazat sie odczyt za | kwartat na poziomie +2% r/r tempa wzrostu
gospodarczego w Stanach Zjednoczonych. W $lad za nim poszty negatywne dane dotyczace
koniunktury w sektorze ustug i rynku pracy. Réwniez dane za drugi kwartat, opublikowane latem
rozczarowaty. Tym razem gtéwng przyczyng byta wptyw spadku zapaséw w gospodarce, natomiast
konsumpcja indywidualna byta bardzo zadowalajaca.

Rynkom pomagaty banki centralne. EBC zdecydowat sie od potowy marca obnizy¢é zaréwno
referencyjng stope procentowg (jest podstawg do ustalania kosztu kredytu w gospodarce) do zera z
0,05% wczes$niej, jak rowniez zmniejszy¢ jeszcze bardziej stope depozytowa, ktéra wyznacza cene
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przetrzymywania srodkéw przez banki komercyjne w banku centralnym. Z minus 0,3% spadta do minus
0,4%, co oznacza, ze banki komercyjne muszg wiecej ptaci¢ za przetrzymywanie nadwyzek kapitatu na
rachunkach EBC. Rozszerzony zostat réwniez program skupu aktywow — zaréwno je$li chodzi o
wielkos¢ miesiecznych kwot wydawanych na ten cel (zostat podniesiony z 60 mld euro do 80 mid euro),
jak i papierow, ktore sg skupowane z rynku (teraz takze obligacje spotek niebankowych).

Wynik gtosowania w sprawie Brexitu byt duzym zaskoczeniem dla rynkéw finansowych - sondaze
wskazywaly, iz Brytyjczycy zagtosujg za pozostaniem w Unii Europejskiej. Indeksy spadaty w pierwszej
reakcji na zaskakujace wyniki gtosowania, stopniowo jednak w wakacje odrabiaty straty, a niektore bity
kolejne rekordy wszechczaséw. Wydaje sie, ze negatywny wptyw wynikow gtosowania ograniczy sie
raczej dla brytyjskich inwestoréw, szczegdlnie dla kursu funta. Tym niemniej pewna niepewnos¢ wcigz
pozostaje w drugim potroczu.

Kolejnym wielkim zaskoczeniem w 2016 roku, majacym znaczny wptyw na gospodarke $wiatowg, byta
wygrana Donalda Trumpa w wyborach w USA. Poczatkowe reakcje rynkoéw byty bardzo nerwowe. O
skali niespodzianki najlepiej swiadczy zmiennos¢ gietdy w Tokio. Po ogtoszeniu wstepnych wynikow
stracita ona 5% po to by nastepnego dnia odrobi¢ to z nawigzka. Kluczowe dla amerykanskiej
gospodarki wydajg sie by¢ ogtaszane obnizki podatkéw. Przedsiebiorstwa majg ptaci¢ 15% CIT zamiast
obecnych 35% oraz 10% od zyskéw osiggnietych za granica. Uproszczony i obnizony ma by¢ réwniez
PIT. Skala zapowiadanego luzowania fiskalnego to 2,5% amerykanskiego PKB. Wsérdd najwiekszych
beneficjentdw nowej sytuacji politycznej wymienia sie branze majgce skorzystac¢ z deregulacji jak banki
czy firmy farmaceutyczne. Do zwyciezcow powinien naleze¢ takze sektor obronny czy szerokie
spektrum spoétek korzystajgcych ze wzrostu inwestycji infrastrukturalnych. W przypadku gospodarki
amerykanskiej znak zapytania pojawia sie w momencie oceny realnosci wszystkich postulatow nowego
prezydenta. Zwiaszcza zwiekszenie wydatkow infrastrukturalnych bedzie roztozone w czasie, z kolei
zbyt duze luzowanie fiskalne moze by¢ zablokowane przez Kongres.

Ostatniego miesigca roku 2016 Amerykanski Bank Centralny, zgodnie z zapowiedziami, podniost
wysokos¢ stop procentowych do poziomu 0,50% - 0,75%. Wazniejszy okazat sie jednak jastrzebi
wydzwiek konferencji prasowej po posiedzeniu, a zwilaszcza zmiana oczekiwan poszczegdinych
cztonkdéw komitetu co do ilosci podwyzek stop procentowych — do 3 podwyzek stop w 2017 roku
zamiast poprzednich 2 podwyzek. Takie informacje szybko wywotaty umocnienie amerykanskiej waluty.
W efekcie przetozyto sie to na zwiekszong presje na rynkach akcji w krajach rozwijajgcych sie z duzym
dtugiem dolarowym zaréwno panstwowym jak i prywatnym.

Waznym wydarzeniem w grudniu byta takze zapowiedz ECB odnosnie przedtuzenia programu
luzowania ilosciowego do grudnia 2017. Trwajgce obecnie comiesieczne zakupy obligacji na poziomie
80 mld euro mialy sie zakonczy¢ w kwietniu. Zostaty jednak wydtuzone do konca roku aczkolwiek w
zmniejszonej skali — 60 mld euro oraz dotyczy¢ bedzie raczej krotszych obligacji. Jednoczesnie prezes
Draghi zapewnit, ze w przypadku negatywnych zaskoczen ECB moze ponownie wréci¢ do
poprzedniego poziomu zakupow. Zostato to pozytywnie odebrane przez rynki akcji, w szczegodlnosci
banki.

W okresie objetym sprawozdaniem KBC Alokacji Sektorowych FIZ (dalej: Fundusz) inwestowat w
akcje spolek notowanych na rynku regulowanym, przede wszystkim w takich krajach jak
Niemcy, Stany Zjednoczone Ameryki P6tnocnej, Francja, Wielka Brytania, Japonia i Holandia i to
sytuacja na rynkach finansowych w tych krajach miata najwiekszy wplyw na wycene aktywéw. W
okresie sprawozdawczym Fundusz osiagnat stope zwrotu na poziomie 7,6%.

1.2. Przewidywany rozwéj Funduszu

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

1.3. Wazniejsze osiggniecia w dziedzinie badan i rozwoju

Nie dotyczy.
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1.4.

1.5.

1.6.

1.7.

1.8.

Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa

Sytuacja finansowa Funduszu jest uzalezniona w gtownej mierze od cen akcji spoétek
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 srodki pieniezne. Przyszfa sytuacja finansowa Funduszu bedzie w
gtéwnej mierze zaleze¢ od koniunktury na rynkach akcji.

Nabycie udziatéw (akcji) wkasnych

Nie dotyczy.

Posiadane przez Fundusz oddziaty

Nie dotyczy.

Instrumenty finansowe (opis ryzyka - zmiany cen, kredytowego, istotnych zaktdcen przeptywdw
srodkow pienieznych oraz utraty ptynnosci finansowej, na jakie jest narazony fundusz - opis
przyjetych przez fundusz celéw i metod zarzgdzania ryzykiem finansowym, tgcznie z metodami
zabezpieczenia istotnych rodzajéw planowanych transakcji, dla ktdérych stosowana jest
rachunkowos¢ zabezpieczen)

W zwigzku z inwestowaniem aktywow w akcje spotek publicznych Fundusz ponosit przede
wszystkim ryzyko zmiany rynkowych cen akcji. Z uwagi na fakt, Ze Fundusz inwestowat na
réznych rynkach zorganizowanych w Europie i na Swiecie, byt rowniez wystawiony na ryzyko
kursowe, w szczegolnosci dotyczy to takich walut, jak euro, dolar amerykanski, funt brytyjski,
jen japonski. Inwestujac, w zdywersyfikowany sposob, na wielu rynkach fundusz podlega
regulacjom danej jurysdykcji. Fundusz stosowat transakcje zabezpieczajgcych zabezpieczajgce
na euro i dolarze. Fundusz nie zawierat tez transakcji na instrumentach pochodnych o
spekulacyjnym charakterze oraz transakcji krotkiej sprzedazy.

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

Na 31.12.2016 oraz za
okres 01.01.2016-
WYBRANE DANE FINANSOWE w tys. zt 31.12.2016
I. Lokaty na dzien bilansowy (w tys. zf), w tym: 11 402
- akcje 10 693
- depozyty 706
- instrumenty pochodne 3
Il. Przychody z lokat 1625
I[l. Koszty funduszu netto 2053
IV. Przychody z lokat netto (I-IV) -428
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 1053
V. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 102
VI. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 951
VII. Wynik z operacji (V +/- VI) 625
VIIl. Wynik z operacji przypadajgcy na certyfikat inwestycyjny 5,98

KBC Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna

wpisana przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sagdowego, Xl Wydziat Gospodarczy pod nr 0000073128

kapitat zaktadowy: 25.257.983,00 PLN w petni optacony
siedziba: ul. Chmielna 85/87, 00-805 Warszawa, tel. (+48 22) 581 23 32, fax: (+48 22) 581 23 33
NIP: 527-23-58-706, REGON: 017421412, nr rach. bankowego: 45 1500 1012 1211 2006 1976 0000
biuro@kbctfi.pl, www.kbctfi.pl
Nalezymy do Grupy KBC



TR T
KBC

Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A.

XI. Aktywa 11 662
X. Zobowigzania 68
XI. Aktywa netto (I-Il) 11 594
XII. Liczba certyfikatow inwestycyjnych 104 468
XIll. Warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny (w zt) 110,98

Wartosci prezentowanych wskaznikéw finansowych ustalone zostaty na dzien 31 grudnia 2016
roku.

Warto$¢ aktywdéw netto w okresie sprawozdawczym spadia o 36,02%, osiggajac na dzien 31
grudnia 2016 roku warto$¢ 11 594 tys. zi, srednia wartos¢ aktywow netto w okresie
sprawozdawczym wyniosta 13 521 tys. zt.

Warto$¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny w okresie sprawozdawczym wzrosta o 7,57%,
osiggajac na dzien 31 grudnia 2016 roku wartos¢ 110,98 zt.

Kapitat Funduszu zmalat o 7.152 tys. zt w wyniku realizacji wykupu Certyfikatéw Inwestycyjnych.

W sprawozdaniu finansowym za okres od 1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia 2016 roku Fundusz
wykazat dodatni wynik z operacji w wysokosci 625 tys. zt. Przychody z lokat netto wyniosty - 428
tys. zt. Zrealizowany zysk ze zbycia lokat wyniost 102 tys. zt, a niezrealizowany zysk z wyceny
lokat wynidst 951 tys. zt.

2. Omowienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych, ujawnionych w rocznym
sprawozdaniu finansowym, w szczegolnosci opis czynnikow i zdarzen, w tym o nietypowym
charakterze, majgcych znaczny wptyw na dziatalno$¢ Funduszu i osiggniete przez niego zyski lub
poniesione straty w roku obrotowym, a takze omoéwienie perspektyw rozwoju dziatalnosci Funduszu
przynajmniej w najblizszym roku obrotowym

Dodatni wynik z operacji Funduszu wyniést w okresie sprawozdawczym 625 tys. zt, co oznacza
wzrost o 5,98 zt na jeden certyfikat inwestycyjny. Ponizej wymieniono najwazniejsze czynniki
wptywajgce na wynik z operacji wraz z ich przyblizonym udziatem w ksztattowaniu sie wyniku z
operacji (podane liczby oznaczajg procentowy udziat w strukturze wyniku z operacji):

m  Przychody z tytutu dywidend: 29,28%

m odsetki: 0,32%;

m  przychody z tytutu réznic kursowych: 230,40%;

m  zrealizowany zysk ze zbycia lokat: (16,32)%;

m  wzrost niezrealizowanego zysku z wyceny lokat: (152,32)%;

m  obcigzajgce Fundusz koszty: (328,48)%.

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

Fundusz bedzie starat sie wykorzysta¢ obecng sytuacje na rynku akcji do inwestowania w akcje
spotek, ktore sg istotnie niedowarto$ciowane i zajmujg sie dziatalnoscig w interesujgcych zdaniem
zarzgdzajgcych sektorach.
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3. Opis istotnych czynnikéw ryzyka i zagrozen, z okre$leniem, w jakim stopniu Fundusz jest na nie
narazony

Ryzyko inwestycyjne

Ryzyko zwigzane z politykg inwestycyjng Funduszu

Polityka inwestycyjna Funduszu charakteryzuje sie znacznym ryzykiem. Fundusz stosuje polityke
inwestycyjng aktywnej alokacji polegajgcg na przemieszczaniu Aktywdéw 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 Aktywéw Funduszu w Udziatlowe Papiery Wartosciowe oraz tytuty
uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji wspélnego inwestowania z siedzibg za granicg w
celu uzyskania jednoczesnej ekspozycji na kilka Sektorow (modelowo ekspozycja na dwa lub trzy
Sektory), ktére zdaniem zarzgdzajgcego majg w danym okresie najlepsze perspektywy wzrostu.
Istotnym czynnikiem ryzyka jest koncentracja Aktywow Funduszu w kilka wybranych Sektorow, a
osiggniecie celu inwestycyjnego Funduszu jest w znacznym stopniu uwarunkowane podejmowaniem
trafnych decyzji inwestycyjnych przy wyborze Sektorow. Zarzadzajgcy moze dokonywac zmian w
sktadzie portfela aby uzyska¢ ekspozycje na inne Sektory, ktére w przysztych okresach mogg mie¢
lepsze perspektywy wzrostu, przy petnej elastycznosci co do poziomu alokacji w wybranych
Sektorach. Tym samym skiad portfela oraz liczba Sektorow moze ulega¢ catkowitej zmianie, jednak
w taki sposéb, ze co najmniej 70% Aktywow Funduszu bedzie utrzymywana w Udziatowych
Papierach Wartosciowych, w szczegélnosci w akcjach oraz tytutach uczestnictwa funduszy
zagranicznych lub instytucji wspoélnego inwestowania z siedzibg za granicg w celu uzyskania
jednoczesnej ekspozycji na wybrane Sektory z uwzglednieniem ustawowych i statutowych limitow
inwestycyjnych. W zwigzku z tym stopa zwrotu z Funduszu moze charakteryzowac sie wysokg
zmiennoscig. Fundusz moze inwestowac¢ znaczng cze$¢ Aktywdw na rynkach zagranicznych, co
przy wysokiej zmiennosci kurséw walut obcych wzgledem waluty polskiej moze powodowac
zwiekszenie zmiennosci wartosci Certyfikatu Inwestycyjnego.

Ryzyko makroekonomiczne

Osiggniecie celu inwestycyjnego Funduszu zalezne jest od wielu czynnikdw makroekonomicznych
zwigzanych zaréwno z rynkiem polskim jak i $wiatowym. Niekorzystne zmiany sytuacji gospodarczej
Polski, innych krajéw Unii Europejskiej a takze Standéw Zjednoczonych Ameryki Potnocnej moze
mie¢ negatywny wptyw na wyniki Funduszu.

Ryzyko rynkowe

Ceny na rynku papieréw wartosciowych, w tym ceny Aktywow wchodzacych w skfad lokat Funduszu,
mogg podlega¢ okresowym, niekiedy znacznym, wahaniom na skutek roznych, czesto
nieprzewidywalnych czynnikdw, przy czym czynniki te mogg oddziatywa¢ zarébwno na ceny
wszystkich papierébw wartosciowych, jak i poszczegdlnych grup papieréw wartosciowych.
Dodatkowo, ceny papieréw warto$ciowych uzaleznione sg od ogdélnego klimatu inwestycyjnego. W
zwigzku z tym wartos¢ lokat Funduszu moze podlegac istotnym zmianom pod wptywem tych
czynnikdw. Moze to réwniez oznaczac, ze wartos¢ lokat Funduszu bedzie nizsza niz w momencie
dokonywania poszczegoélnych inwestycji.

Ryzyko stép procentowych
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W zwigzku z faktem iz polityka inwestycyjna Funduszu zakfada inwestycje co najmniej 70% Aktywow
w Udziatlowe Papiery Wartosciowe, w szczegolnosci w akcje oraz w tytuty uczestnictwa funduszy
zagranicznych lub instytucji wspoélnego inwestowania z siedzibg za granicg, ktére zgodnie z ich
statutem lub regulaminem inwestujg nie mniej niz 70% aktywow w akcje, zmiany stop procentowych
na rynku nie bedg miaty znacznego wptywu na wyniki Funduszu.

Ryzyko zwigzane z lokowaniem w Udziatowe Papiery Wartosciowe

W zwigzku z faktem, ze Aktywa Funduszu inwestowane sg przede wszystkim w Udziatowe Papiery
Wartosciowe ryzyko rynkowe zwigzane jest z mozliwoscig niekorzystnej zmiany wartosci akcji lub
innych instrumentéw o charakterze udzialowym. Wartos¢ Aktywdw Netto Funduszu moze ulegac
znacznym wahaniom ze wzgledu na krétkoterminowe wahania cen papieréw wartosciowych, jak
réwniez wystgpienie fundamentalnie uzasadnionych trendéw.

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

Z inwestycjg w diuzne papiery wartosciowe oraz Instrumenty Rynku Pienieznego wigze sie ryzyko
kredytowe oraz ryzyko stopy procentowej. Ryzyko kredytowe jest to ryzyko niewywigzania sie ze
zobowigzan przez emitentéw tych instrumentéw finansowych, jest to rowniez ryzyko bankructwa,
przy czym poziom tego ryzyka zalezy od wiarygodnosci kredytowej emitenta tych instrumentéw.
Natomiast zmiany stép procentowych najbardziej wptywajg na warto$¢ dtuznych papierow
wartosciowych o statym oprocentowaniu. Ryzyko stdép procentowych zwigzane jest przede
wszystkim z mozliwoscig spadku wartosci papierow dtuznych oraz Instrumentéw Rynku Pienieznego
w nastepstwie wzrostu rynkowych stép 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 niewyptacalnosci banku
krajowego, zagranicznego lub instytucji kredytowej, w ktérych Fundusz zakfada depozyty.

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

W zwigzku z tym, ze Fundusz moze inwestowa¢ do 100% Aktywdw w wybrany rynek zagraniczny
istnieje ryzyko koncentracji i uzaleznienia wynikdbw Funduszu od stanu gospodarki i rynkow
finansowych danego kraju.

Ryzyko zwigzane z inwestowaniem w tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne
lub instytucje wspolnego inwestowania majgce siedzibe za granicg

Fundusz moze lokowa¢ znaczng czes¢ Aktywow w tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspoélnego inwestowania majace siedzibe za granicg. Najwazniejsze czynniki ryzyka w przypadku
takich inwestycji to czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscig instytucji wspoélnego inwestowania,
bedacej emitentem tytutdw uczestnictwa oraz czynniki ryzyka zwigzane ze skiadem portfela oraz
politykg inwestycyjng realizowang przez tg instytucje.
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Ryzyko braku wyceny tytutow uczestnictwa zwigzane z inwestowaniem w tytuty uczestnictwa
emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspdélnego inwestowania majgce siedzibe za
granica

Fundusz moze lokowac znaczng czes¢ Aktywdw w tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspoélnego inwestowania majgce siedzibe za granica, w zwigzku z czym istnieje ryzyko braku
wyceny tytutdbw uczestnictwa.

Ryzyko ptynnosci w przypadku zawieszenia odkupywania tytutdw uczestnictwa przez fundusze
zagraniczne lub instytucje wspoélnego inwestowania majgce siedzibe za granicg

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

Ryzyko zwigzane z wydtuzonym okresem wyptaty srodkow z tytutu realizacji zgdan wykupu w
przypadku zawieszenia zbywania i odkupywania tytutdéw uczestnictwa przez fundusze zagraniczne
lub instytucje wspélnego inwestowania majgce siedzibe za granicg

Umarzanie tytutdw uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspdlnego inwestowania majgce
siedzibe za granica moze podlega¢ ograniczeniom Ilub czasowemu zawieszeniu co moze
negatywnie wptyng¢ na ptynnosc lokat Funduszu, w szczegdinosci poprzez opdznienie w wyptacie
Srodkow z tytutu wykupu Certyfikatow dla Uczestnikow lub utrudnienie prawidtowe] wyceny
Certyfikatow.

Ryzyko walutowe

Ryzyko kursu walutowego zwigzane jest z mozliwoscig lokowania Aktywow na rynkach
zagranicznych lub w instrumenty denominowane w walutach obcych. Poziom rentownosci takich
inwestycji, oprécz innych czynnikow zalezat bedzie od kursu waluty polskiej wzgledem walut obcych.
Wysoka zmienno$¢ kursow walut obcych wzgledem waluty polskiej moze powodowac zwiekszenie
zmiennos$ci 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 nastepujgce rodzaje ryzyk:
- ryzyko rynkowe czyli ryzyko zmian cen Instrumentow Pochodnych

- ryzyko instrumentu bazowego czyli ryzyko zmiany warto$ci instrumentu w wyniku zmiany kursow,
cen lub wartosci papierow wartosciowych, indeksow gietdowych bgdz kurséw walutowych;

- ryzyko kontrahenta w przypadku Niewystandaryzowanych Instrumentow Pochodnych czyli ryzyko
niewywigzania sie z umowy transakcji podmiotu bedgcego jej drugg strong;

- ryzyko rozliczenia transakcji w przypadku Niewystandaryzowanych Instrumentow Pochodnych
wystepuje w sytuacji, w ktérej druga strona zawartej transakcji nie wywigze sie z warunkow tej
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transakcji. Z takim rodzajem ryzyka majg do czynienia Inwestorzy zawierajgcy transakcje na rynku
nieregulowanym, na ktérym nie ma gwarantowanego systemu rozliczen;

- ryzyko ptynnosci w przypadku Niewystandaryzowanych Instrumentéw Pochodnych wigze sie z
brakiem mozliwosci zamkniecia pozycji w Instrumencie Pochodnym lub zawarcia transakcji
przeciwstawnej w krotkim czasie i bez wptywania na biezacy poziom cen rynkowych, w przypadku
instrumentéw wystandaryzowanych wysokos¢ tego ryzyka zalezy przede wszystkim od ptynnosci
rynku, na ktérym notowany jest dany instrument oraz od ilosci danych instrumentdéw w obrocie;

- ryzyko modelu wyceny — w przypadku instrumentéw niewystandaryzowanych istnieje ryzyko iz
przyjety przez Fundusz model wyceny nie bedzie dobrze odzwierciedlat konstrukcji 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 mogg prowadzi¢ do zwielokrotnienia
strat w poréwnaniu do inwestycji, ktére nie korzystajg z mechanizmu dzwigni finansowe;.

Ryzyko ptynnosci

Ryzyko ptynnosci wigze sie z brakiem mozliwosci zakupu lub sprzedazy papieru wartosciowego w
krotkim czasie, w znacznej ilosci i bez wptywania na biezgcy poziom cen rynkowych. Wysoko$¢ tego
ryzyka zalezy przede wszystkim od ptynnosci rynku, na ktorym notowany jest dany papier oraz od
ilosci danych instrumentow w obrocie.

Ryzyko kredytowe

Ryzyko to zwigzane jest z sytuacjg, w ktérej problemy finansowe emitenta papierow dtuznych moga
wptyngé na jego zdolno$¢ do obstugi zadtuzenia, tzn. sptaty odsetek i wykupu obligacji. Réwniez
zmiana postrzegania wiarygodnosci kredytowej danego emitenta moze prowadzi¢ do znaczacych
zmian w cenach papieréw przez niego wyemitowanych.

Ryzyko zwigzane z koncentracjg aktywow lub rynkéw, w tym ryzyko koncentracji w wybrane sektory

Ryzyko wystepujgce w przypadku braku dywersyfikacji portfela ze wzgledu na emitenta papierow
wartosciowych lub 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, ktére w danym okresie w ocenie zarzgdzajgcego
majg najlepsze perspektywy, moggce powodowac zwiekszenie zmiennosci i zmniejszenie korelaciji
wzgledem globalnego rynku akcji.

Ryzyko zwigzane z inwestowaniem na rynku finansowym w krajach Unii Europejskiej

Pod wzgledem sytuacji ekonomicznej w ramach panstw Unii Europejskiej mozna zauwazy¢ spore
dysproporcje. Od wzglednie stabilnych panstw (jak np. Niemcy) do tzw. krajow peryferyjnych
(Portugalia, Wiochy, Irlandia, Grecja, Hiszpania) mocno dotknietych przez kryzys w strefie euro.
Roéznice w stanie gospodarek poszczegdlnych panstw UE powodujg zwiekszenie ryzyka
makroekonomicznego, np. w kontekscie zagrozenia spdjnosci strefy euro. Dodatkowym czynnikiem
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ryzyka moze stac¢ sie ewentualne niekonwencjonalne dziatanie Europejskiego Banku Centralnego.
Wykorzystanie niestandardowych narzedzi polityki monetarnej przez ECB moze spowodowac
spadek znaczenia czynnikbw o charakterze fundamentalnym i wzrost znaczenia mnigj
przewidywalnych czynnikébw o charakterze sentymentalnym przy wycenie aktywoéw inwestycyjnych.
W zwigzku z tym na rynkach kapitatowych moze pojawic¢ sie duzo niepewno$ci i przez to zwigkszy
sie zmiennos¢ cen aktywow. W dluzszym terminie wptyw decyzji ECB na gospodarke i rynki
finansowe, ze wzgledu na brak odniesienia do historii, jest trudny do przewidzenia.

Biorgc pod uwage ptynnos¢ i wielkos¢ gietd papierow wartosciowych w Unii Europejskiej mozna
odnotowac¢ znaczgce roéznice. Za dojrzate i ptynne 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 sie dtugg historig, stabilnym Srodowiskiem regulacyjnym, nadzorem oraz zaawansowang
infrastrukturg. W przypadku mniejszych rynkéw (np. Czech, Wegier, Grecji czy Cypru) mechanizmy
regulacyjne i nadzorcze nie sg tak dojrzate a infrastruktura nie tak zaawansowana. Ze wzgledu na
relatywnie niskg kapitalizacje oraz skale obrotow na tych rynkach istotnym czynnikiem jest ryzyko
ptynnoéci. W przypadku gdy w Polsce jest dzien wolny od pracy (z okazji swieta) sesja gietdowa w
panstwie, w ktorym ulokowane sg Aktywa Funduszu moze sie odbywac, co tworzy ryzyko
przesuniecia w czasie podjecia decyzji inwestycyjnych przez zarzadzajgcych.

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

Fundusz czes¢ Aktywdw moze inwestowac na rynkach finansowych w Stanach Zjednoczonych.
Inwestycje na rynkach Stanéw Zjednoczonych mogg wigzac¢ sie z ryzykiem inwestycyjnym. Na
zmienno$¢ cen aktywow notowanych na gietdach w tym kraju znaczgcy wptyw majg zmiany
koniunktury gospodarczej (m.in. dynamika PKB). Zaleznosci te mozna zaobserwowac analizujgc
dane historyczne. Dodatkowo kluczowym czynnikiem, ktory ma wptyw na rynki kapitatowe w srednim
okresie, sg decyzje Amerykanskiej Rezerwy Federalnej (FED) dotyczace wykorzystania
niestandardowych narzedzi polityki monetarnej (Quantitative Easing - QE). Wykorzystanie
niestandardowych narzedzi polityki monetarnej przez FED sprawito, ze spadio znaczenie czynnikéw
o charakterze fundamentalnym a wzrosto znaczenie mniej przewidywalnych czynnikow o
charakterze sentymentalnym przy wycenie aktywdéw inwestycyjnych. W zwigzku z tym na rynkach
kapitatowych pojawito sie duzo niepewnosci i przez to zwiekszyta sie zmiennos¢ cen aktywow. W
dtuzszym terminie wptyw decyzji FED na gospodarke i rynki finansowe, ze wzgledu na brak
odniesienia do historii, jest trudny do przewidzenia.

Gietdy w USA uznawane sg za rynki dojrzate, z dtuga historig, stabilne w rozumieniu obowigzujgcych
regulacji, nadzoru oraz =zaawansowanej infrastruktury. Duzym plusem rynkéw Standéw
Zjednoczonych jest ich ptynno$¢, uznawana za najwiekszg na $Swiecie. Nalezy jednak pokresli¢, iz
rowniez na tak duzych rynkach finansowych jak Stany Zjednoczone, oprocz ptynnych rynkéw i
instrumentow istniejg takze instrumenty mniej ptynne oraz rynki o ograniczonej w danym przedziale
czasowym ptynnosci. W przypadku gdy w Polsce jest dzien wolny od pracy (z okazji Swieta) sesja
gietdowa w panstwie, w ktérym ulokowane sg Aktywa Funduszu moze sie odbywac, co tworzy
ryzyko przesuniecia w czasie podjecia decyzji inwestycyjnych przez zarzgdzajgcych.

Ryzyko zwigzane z inwestowaniem na rynku finansowym w pozostatych krajach OECD

Oprocz Stanoéw Zjednoczonych i Unii Europejskiej Fundusz czes¢ Aktywow moze inwestowacé na
gietdach w pozostatych krajach OECD. Rynki tych panstw charakteryzujg sie nizszg ptynnoscig niz
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rynki dojrzate. Ryzyko polityczne w takich panstwach jak np. Turcja wydaje sie by¢ wyzsze niz w
krajach rozwinietych. Zawirowania polityczne mogg przektada¢ sie na wiekszg zmiennos¢ cen
aktywow finansowych. W przypadku gdy w Polsce jest dzien wolny od pracy (z okazji Swieta) sesja
gieldowa w panstwie, w ktérym ulokowane sg Aktywa Funduszu moze sie odbywac, 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 mogg by¢é w znacznej cze$ci zainwestowane w
tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania z
siedzibg za granica, ktdére zgodnie z ich statutem lub regulaminem inwestujg nie mniej niz 70 %
aktywéw w akcje. W zwigzku z powyzszym wycena wartosci aktywow netto na tytut uczestnictwa
podlegajgca normalnym zasadom wyceny rynkowej, moze znaczgco wptywaé na wycene Aktywow
Netto na Certyfikat Inwestycyjny Funduszu.

Ryzyko likwidacji Funduszu w trakcie jego trwania

W Artykule 35 Statutu Funduszu wskazano sytuacje, w ktérych Fundusz ulega rozwigzaniu. W
przypadku wystgpienia jednej z przestanek likwidacji Funduszu ulegnie on rozwigzaniu, a Uczestnikom
wypfacone zostang kwoty odpowiadajgce aktualnej Wartosci Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny.
Postanowienie o likwidacji Funduszu moze réwniez podjg¢ Zarzad Towarzystwa lub Rada Inwestoréw,
na zasadach i warunkach opisanych w Statucie Funduszu. Z dniem otwarcia likwidacji, Fundusz nie
moze dokonywac wykupu Certyfikatdow. Zwraca sie uwage Inwestorow, ze w takim przypadku nie majg
oni wplywu na wybér momentu zakonczenia inwestycji w Certyfikaty, a w takim przypadku uzyskaja
wyptate wedtug aktualnej Wartosci Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny.

Ryzyko wykupienia Certyfikatow 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
Uczestnikéw. Wyptaty dokonywane bedg w trakcie trwania Funduszu zgodnie z zgdaniami wykupienia
Certyfikatow skiadanymi na poszczegdlne Dni Wykupu wedtug biezgcej Wartosci Aktywdw Netto na
Certyfikat Inwestycyjny, ktéra moze by¢ nizsza od ceny emisyjnej. Optata za wykupienie Certyfikatow
nie jest pobierana.

Ryzyko ptynnosci rynku wtérnego

Ryzyko ptynnosci wigze sie z brakiem mozliwosci zakupu lub sprzedazy papieru wartosciowego w
krotkim czasie, w znacznej ilosci i bez wptywania na biezacy poziom cen rynkowych. Wysokos$¢ tego
ryzyka zalezy przede wszystkim od ptynnosci rynku, na ktérym notowany jest dany papier oraz od ilosci
danych instrumentow w obrocie. Dotychczasowe doswiadczenia w zakresie obrotu na GPW
certyfikatami inwestycyjnymi notowanymi przez inne fundusze inwestycyjne wskazujg, iz obrét ten
cechowata relatywnie niska ptynno$¢. Nie mozna wykluczy¢, iz takze w przypadku Certyfikatow
Inwestycyjnych ptynno$¢ obrotu wtérnego bedzie niska. W zwigzku z tym zbycie Certyfikatu
Inwestycyjnego w trakcie trwania Funduszu na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.
moze by¢ utrudnione. Nie mozna wykluczy¢ wiec sytuacji, ze Certyfikaty notowane bedg po kursach
nizszych od aktualnych wycen ich aktywéw netto. Z tego wzgledu Uczestnicy powinni liczy¢ sie z tym,
ze w przypadku zbywania Certyfikatow w czasie trwania Funduszu moga nie uzyska¢ za nie ceny w
petni odpowiadajgcej Wartosci Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny. Dodatkowo nabywanie i
zbywanie Certyfikatéw w czasie trwania Funduszu bedzie wymagato poniesienia kosztéw prowizji
maklerskiej oraz kosztéw zwigzanych z posiadaniem rachunku papieréw wartosciowych lub
zapisywaniem Certyfikatéw na rachunku zbiorczym. Na dzien sporzadzenia Prospektu Towarzystwo nie
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zawarto zadnej umowy o petnienie funkcji animatora rynku na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w
Warszawie S.A. w celu podwyzszenia ptynnosci obrotu. O zawarciu takiej umowy Towarzystwo
poinformuje niezwtocznie, w trybie przewidzianym dla zmian Prospektu.

Ryzyko niedojscia do skutku emisji Certyfikatow Inwestycyjnych seriiB, C,D i E

Od dnia 14 stycznia 2016 roku do dnia 5 lutego 2016 roku miata miejsce subskrypcja certyfikatow
inwestycyjnych serii B, natomiast od dnia 16 listopada 2016 roku do dnia 23 grudnia 2016 roku miata
miejsce subskrypcja certyfikatow inwestycyjnych serii D. W trakcie obu subskrypcji ztozone zapisy i
wniesione wptaty opiewaty w sumie na mniej niz 100.000 Certyfikatéw Inwestycyjnych odpowiednio serii
B i D, w zwigzku z tym, obie emisje nie doszty do skutku. Osoby, ktére ztozyty zapisy na Certyfikaty
Inwestycyjne danej serii otrzymaty, w terminie 14 dni od daty zakonczenia przyjmowania zapiséw na
Certyfikaty Inwestycyjne danej serii, zwrot wptat wraz z pozytkami i odsetkami naliczonymi przez
Depozytariusza, o ktérych mowa w Artykule 26 ust. 4 Statutu Funduszu. Oznacza to, ze osoby, ktore
dokonaty zapisu na Certyfikaty Inwestycyjne oraz dokonaty wptaty tytutem dokonanych zapiséw, nie
mogty dysponowac¢ wptaconymi srodkami pienieznymi do czasu otrzymania zwrotu dokonanych wptat.
Emisja Certyfikatdow Inwestycyjnych serii C oraz emisja Certyfikatow Inwestycyjnych serii E zostaty
odwotane.

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

W przypadkach okreslonych w Regulaminie GPW, Zarzad GPW moze zawiesi¢ obrot papierami
wartosciowymi na GPW, co z kolei moze sie wigzac z ograniczeniem zbywalnosci Certyfikatow.

W przypadku zagrozenia bezpieczenstwa obrotu lub naruszenia przez emitenta przepisow
obowigzujgcych na rynku, Zarzgd GPW moze wykluczy¢ papiery wartosciowe z obrotu na GPW.

Ponadto, emitenci papierow wartosciowych, ktoérzy nie spetniajg okreslonych obowigzkéw wymaganych
prawem, w szczegoélnosci obowigzkow informacyjnych wynikajacych z Ustawy o ofercie mogg otrzymac
od Komisji decyzje o wykluczeniu, na czas okreslony lub bezterminowo, papierow warto$ciowych z
obrotu na rynku regulowanym.

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

Ryzyko braku wptywu na zarzagdzanie Funduszem

Zgodnie z Ustawg, Fundusz jest zarzgdzany i reprezentowany wobec oséb trzecich przez Towarzystwo,
ktore podlega ograniczeniom okreslonym przepisami prawa oraz postanowieniami Statutu Funduszu.
Niezaleznie od faktu, iz w Funduszu funkcjonuje Rada Inwestoréw, podmiotem ponoszgcym
odpowiedzialno$¢ za zarzgdzanie Funduszem jest Towarzystwo. Uczestnicy Funduszu nie s3g
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 zobowigzane do realizacji polityki inwestycyjnej Funduszu opisanej w niniejszym Prospekcie i
Statucie Funduszu, natomiast Uczestnicy nie sg uprawnieni do podejmowania decyzji inwestycyjnych w
imieniu Funduszu.

Ryzyko wystapienia innych zdarzen

Inwestorzy powinni zwréci¢ uwage na mozliwo$¢ zaistnienia nadzwyczajnych okolicznosci, ktorych nie
mozna przewidzie¢, ani zapobiec im. W szczegodlnoséci do zdarzen takich zaliczy¢é mozna: powddz,
trzesienie ziemi, pozar i inne zdarzenia bedgce wynikiem dziatania sit przyrody, wojne, zamieszki, atak
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terrorystyczny i inne niepokoje spoteczne. Czynniki takie mogg mie¢ wptyw na wartos¢ Aktywow
Funduszu.

Ryzyko okresu wyptaty srodkow z tytutu realizacji zadan wykupienia

Uczestnik sktada zgdanie wykupienia Certyfikatow nie pozniej niz na 10 dni roboczych przed Dniem
Wykupu. Zgdanie wykupienia sktadane jest w domu maklerskim prowadzgcym rachunek papierow
wartosciowych Uczestnika lub u Sponsora Emisji w przypadku, gdy Uczestnik nie zdeponowat
Certyfikatow na rachunku papieréow wartosciowych i posiada certyfikaty zapisane w rejestrze Sponsora
Emisji. Swiadczenia z tytutu wykupu Certyfikatow wyptacane sg przez Fundusz niezwiocznie, nie
poézniej jednak niz w ciggu 14 dni roboczych od Dnia Wykupu. Oznacza to, iz pomiedzy ztozeniem
zgdania wykupienia a wyptatg $wiadczenia przez Fundusz moze w skrajnym przypadku uptyng¢ okoto
trzech miesiecy. Istnieje rowniez ryzyko uptywu diuzszego czasu pomiedzy ztozeniem zgdania
wykupienia a wyptatg $wiadczenia przez Fundusz w sytuacji np. zawieszenia zbywania i odkupywania
tytutdbw uczestnictwa bedgcych skfadnikiem lokat Funduszu przez fundusz zagraniczny. Opfata za
wykupienie Certyfikatow nie jest pobierana.

Ryzyko nieprzydzielenia oferowanych Certyfikatow
Szczegdtowe zasady przydziatu Certyfikatdw wskazane sg w Rozdziale VII pkt 8.2.3. Prospektu.
Nieprzydzielenie Certyfikatow danej emisji moze by¢ spowodowane:

1. niewaznoscig zapisu na Certyfikaty, w przypadku niepetnego lub nienalezytego wypetnienia
formularza zapisu, niedokonaniem wptaty w terminie lub niedokonaniem wptaty w wysokosci
zadeklarowanej w formularzu zapisu oraz ziozenia zapisu na mniejszg liczbe Certyfikatow niz 10
(stownie: dziesiec);

2, redukcjg zapisu na Certyfikaty; w wyniku ktorej moze nastgpi¢ przydzielenie mniejszej liczby
Certyfikatow niz wynikajgca z zapisow;,

3. niedojsciem emisji do skutku, w przypadku braku wptat w wymaganej wysokosci i terminach;

4. ztozeniem os$wiadczenia na pismie o uchyleniu sie od skutkéw prawnych ztozonego zapisu, w

terminie 2 dni roboczych od dnia udostepnienia aneksu do Prospektu, przez osobe, ktéra ztozyta Zapis
przed udostepnieniem aneksu, w przypadku, gdy po rozpoczeciu zapiséw do publicznej wiadomosci
zostanie udostepniony aneks do Prospektu dotyczacy zdarzenia lub okolicznosci zaistniatych przed
dokonaniem przydziatu Certyfikatow, o ktérych Fundusz powzigt wiadomos¢ przed tym przydziatem;

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

Powyzsze oznacza, ze inwestorowi, ktéry dokonat zapisu na Certyfikaty oraz dokonat na nie wptaty,
mogag nie zostac przydzielone Certyfikaty albo moze nie zosta¢ przydzielona liczba Certyfikatow na jaka
ztozony zostat zapis, jak réwniez Inwestor ten nie bedzie mogt dysponowac wptaconymi srodkami
pienieznymi do czasu otrzymania zwrotu dokonanych wptat.

Ryzyko zmiany okresu subskrypcji

Zgodnie ze Statutem i Prospektem Emisyjnym Towarzystwo moze zmieni¢ terminy rozpoczecia lub
zakonczenia przyjmowania Zapiséw na Certyfikaty albo odwotac rozpoczecie przyjmowania Zapisow na
Certyfikaty danej emisji, w tym takze w przypadku przekroczenia w waznych zapisach maksymailnej
liczby oferowanych Certyfikatow danej serii. Decyzje takg Towarzystwo moze podjg¢ w trakcie trwania
zapisow. Zmiana terminéw rozpoczecia i zakonczenia przyjmowania zapisow bedzie wymagata zmiany
Uchwaly Zarzadu Towarzystwa o emisji Certyfikatow w zakresie tych terminow. W przypadku skrocenia
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terminu przyjmowania zapisow, istnieje ryzyko, ze Inwestor nie bedzie mogt 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 ostatniego dnia przyjmowania zapiséw na Certyfikaty, w
przypadku skrocenia terminu zapisow, skroceniu ulegnie réwniez termin przyjmowania wptat na
Certyfikaty, a co za tym idzie — w przypadku dokonania przez Inwestora wptaty po uptywie skréconego
przez Fundusz terminu przyjmowania zapisow (oraz wptat), zapis na Certyfikaty, tytutem ktérych zostaty
dokonane wptaty po uptywie skréconego przez Fundusz terminu przyjmowania zapiséw bedzie
niewazny. W przypadku wydtuzenia okresu trwania zapiséw na Certyfikaty Inwestycyjne, rowniez termin
dokonania przydziatu Certyfikatdbw Inwestycyjnych przesunie sie w czasie. Pozniejsze dokonanie
przydziatu Certyfikatébw wigza¢ sie bedzie, w szczegélnosci, z tym, ze Inwestor bedzie mogt
rozporzgdzac Certyfikatami oraz realizowac prawa z tytutu ich posiadania w pézniejszym terminie.

Ryzyko odwotania lub zawieszenia oferty Certyfikatow

Do dnia rozpoczecia przyjmowania zapiséw od Inwestorow na Certyfikaty poszczegdlnych serii,
Fundusz moze w kazdym czasie i bez podawania przyczyn odstgpi¢ od przeprowadzenia emisji
Certyfikatow, co bedzie réwnoznaczne z odwotaniem emisji Certyfikatow.

Fundusz moze odwota¢ zapisy na Certyfikaty takze po rozpoczeciu zapiséw na te Certyfikaty, jednakze
jedynie na skutek zaistnienia wyjatkowych okolicznosci niezaleznych od Funduszu lub Towarzystwa, tj.
zaistnienia sity wyzszej rozumiane] jako zdarzenie nadzwyczajne, zewnetrzne i niemozliwe do
zapobiezenia, uniemozliwiajgce kontynuowanie zapisoéw albo podjg¢ decyzje o zawieszeniu Oferty.

Informacja o odstgpieniu od przeprowadzenia emisji danej 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 mozliwosciag przeprowadzenia kolejnych emisji Certyfikatow Inwestycyjnych

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

Ryzyko zwiazane ze zmianami statutu Funduszu

Nie mozna z gory wykluczy¢, ze nie nastgpi zmiana Statutu Funduszu. Zmiany te mogg wynika¢ w
szczegodlnosci z potrzeby dostosowania Statutu do zmienionych sie przepiséw prawa lub wynika¢ z
uwarunkowan biznesowych, co w szczegolnosci moze przetozy¢ sie na zmiany w zakresie polityki
inwestycyjnej, kosztéw czy tez zasad wykupywania Certyfikatéw. Zmiany takie mogg by¢ wprowadzone
w trybie wynikajacym z przepiséw Ustawy.

Ryzyko zwigzane z nielimitowanymi kosztami Funduszu

Artykut 31 Statutu wymienia koszty pokrywane ze $rodkéw wiasnych Funduszu, w tym koszty
nielimitowane. Ze wzgledu na nielimitowany charakter niektérych z pozycji kosztéw istnieje ryzyko, ze
zbyt duza ich wartos¢ moze miec¢ niekorzystny wptyw na rentowno$c¢ inwestycji w Certyfikaty.

Ryzyko wstrzymania wprowadzenia Certyfikatow do obrotu w alternatywnym systemie obrotu

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

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 spétka prowadzgca gietde lub rynek pozagietdowy) organizujgca alternatywny system
obrotu, na zadanie KNF, jest obowigzana wstrzymac¢ wprowadzenie Certyfikatow Inwestycyjnych do
obrotu w tym alternatywnym systemie obrotu lub wstrzymaé rozpoczecie obrotu Certyfikatami
Inwestycyjnymi na okres nie dtuzszy niz 10 dni.

Zgodnie art. 78 ust. 3 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, w przypadku gdy obrot
Certyfikatami Inwestycyjnymi bytby dokonywany w okolicznosciach wskazujgcych na mozliwosc
zagrozenia prawidtowego funkcjonowania alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczenstwa obrotu
dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu, lub naruszenia intereséw inwestoréw, na zgdanie
Komisji, firma inwestycyjna (lub spoétka prowadzgca gietde lub rynek pozagietdowy) organizujgca
alternatywny system obrotu jest obowigzana zawiesi¢ obrét Certyfikatami Inwestycyjnymi na okres nie
dtuzszy niz miesiac.

Zgodnie art. 78 ust. 4 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, na zagdanie KNF, firma
inwestycyjna (lub spétka prowadzgca gietde lub rynek pozagietdowy) organizujgca alternatywny system
obrotu jest obowigzana wykluczy¢ z obrotu Certyfikaty Inwestycyjne, w przypadku gdy obrét nimi
zagraza w sposob istotny prawidtowemu funkcjonowaniu alternatywnego systemu obrotu lub
bezpieczenstwu obrotu dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu, lub powoduje naruszenie
interesow inwestoréw. Ponad powyzsze, postanowienia regulacji ustalonych przez firme inwestycyjng
(lub spotke prowadzgcg gietde lub rynek pozagietdowy), obowigzujgce w danym alternatywnym
systemie obrotu, mogg przewidywac, ze w przypadku zaistnienia przestanek okreslonych w tych
postanowieniach, nastepuje zaréwno zawieszenie obrotu Certyfikatami Inwestycyjnymi, jak i
wykluczenie Certyfikatéw Inwestycyjnych z obrotu w alternatywnym systemie obrotu. Konsekwencjg
zaistnienia wyzej okreslonych zdarzen, jest ograniczenie lub pozbawienie mozliwosci rozporzgdzania
Certyfikatami przez Uczestnikow w alternatywnym systemie obrotu.

Ryzyko naruszenia przepisé6w prawa w zwigzku z Oferta

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

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

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

3) opublikowaé, na koszt emitenta lub sprzedajgcego, informacje o niezgodnym z prawem dziataniu w
zwigzku z ofertg publiczng, subskrypcjg lub sprzedaza.

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

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

2) zakaza¢ ubiegania sie o dopuszczenie lub wprowadzenie papierow wartosciowych do obrotu na
rynku regulowanym,; lub

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

KNF, zgodnie z art. 18 Ustawy o ofercie, moze zastosowac $rodki, o ktérych mowa powyzej, takze w
przypadku, gdy:

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

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

3) dziatalnos¢ emitenta byta lub jest prowadzona z razgcym naruszeniem przepiséw prawa, ktore to
naruszenie moze miec istotny wptyw na ocene papierow wartosciowych emitenta lub tez w swietle
przepiséw prawa moze prowadzi¢ do ustania bytu prawnego lub upadtosci emitenta, lub

4) status prawny papieréw wartosciowych jest niezgodny z przepisami prawa, i w $wietle tych przepisow
istnieje ryzyko uznania tych papierow wartosciowych za nieistniejgce lub obarczone wadg prawng
majacy istotny wptyw na ich ocene.

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

Art. 53 Ustawy o ofercie okres$la obowigzki zwigzane z prowadzeniem przez emitentow akcji
promocyjnej i przewiduje okreslone sankcje nakfadane za uchybienia naruszajgce przepisy prawa.
Zgodnie z tym artykutem, w tresci wszystkich materiatéw promocyjnych nalezy jednoznacznie wskazac:

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 promocyjnej powinny by¢ zgodne z informacjami
zamieszczonymi w prospekcie emisyjnym, jak réwniez nie mogg wprowadzac¢ inwestorow w btad co do
sytuacji emitenta i oceny papieréw wartosciowych. W przypadku stwierdzenia naruszenia powyzszych
obowigzkow Komisja, co do zasady, moze:

1) nakaza¢ wstrzymanie rozpoczecia akcji promocyjnej lub przerwanie jej prowadzenia na okres
nie dtuzszy niz 10 dni roboczych, w celu usuniecia wskazanych nieprawidtowosci, lub
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2) zakaza¢ prowadzenia akcji promocyjnej, w szczegoélnosci w przypadku gdy emitent lub
sprzedajacy uchyla sie od usuniecia wskazanych przez Komisje nieprawidtowosci w terminie
wskazanym w pkt 1 lub tre§¢ materiatéw promocyjnych lub reklamowych narusza przepisy ustawy, lub

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

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

Na podstawie art. 96 ust. 1 Ustawy o ofercie, w przypadku, gdyby emitent lub sprzedajgcy nie
wykonywali lub wykonywali w sposéb nienalezyty obowigzki, ktérych katalog wskazany jest w tym
artykule, Komisja moze miedzy innymi natozy¢, biorgc pod uwage w szczegdlnosci sytuacje finansowg
podmiotu, na ktory kara jest naktadana, kare pieniezng do wysokosci 1.000.000 (stownie: jeden milion)
zfotych.

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

Zgodnie z postanowieniem art. 20 ust. 1 Ustawy o obrocie, w przypadku, gdy wymaga tego
bezpieczenstwo obrotu na rynku regulowanym lub jest zagrozony interes inwestorow, spotka
prowadzgca rynek regulowany, na zadanie Komisji, wstrzymuje dopuszczenie do obrotu na tym rynku
lub rozpoczecie notowan wskazanymi przez Komisje papierami wartoSciowymi [ub innymi
instrumentami finansowymi, na okres nie dtuzszy niz dziesie¢ dni.

Zgodnie z postanowieniem art. 20 ust. 2 Ustawy o obrocie, w przypadku gdy obrét okreslonymi
papierami wartosciowymi lub innymi instrumentami finansowymi jest dokonywany w okolicznosciach
wskazujgcych na mozliwos¢ zagrozenia prawidtowego funkcjonowania rynku regulowanego lub
bezpieczenstwa obrotu na tym rynku, albo naruszenia intereséw inwestorow, na zgdanie Komisji,
spotka prowadzgca rynek regulowany zawiesza obrét tymi papierami lub instrumentami, na okres nie
dtuzszy niz miesigc.

Ponadto, zgodnie z postanowieniem art. 20 ust. 3 Ustawy o obrocie, na zgdanie Komisji, spotka
prowadzgca rynek regulowany wyklucza z obrotu wskazane przez Komisje papiery wartosciowe lub
inne instrumenty finansowe,

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

Konsekwencjg powyzej opisanych zdarzen moze by¢ ograniczona mozliwos¢ lub brak mozliwosci
ztozenia Zapisu na Certyfikaty, a takze ewentualne opo6znienie rozpoczecia notowania Certyfikatow na
rynku regulowanym, co

w rezultacie moze doprowadzi¢ do ograniczenia lub pozbawienia mozliwosci rozporzadzania
Certyfikatami przez Uczestnikow.
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Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem, w jakim Fundusz prowadzi dziatalnos¢

Ryzyko zmiany przepiséw podatkowych.

W przypadku zmiany przepisow podatkowych dotyczgcych inwestycji w fundusze inwestycyjne, istnieje
mozliwos¢, ze inwestowanie w Fundusz zwigzane bedzie z wiekszymi obcigzeniami podatkowymi dla
Uczestnikbw Funduszu, co spowoduje zmniejszenie optacalnosci inwestowania w Certyfikaty
Inwestycyjne. Ponadto Inwestorzy powinni wzig¢ pod uwage ryzyko zmiany przepisow podatkowych,
ktore natozg wieksze od obecnych obcigzenia podatkowe na Fundusz, zwiekszajgc w ten sposdb
koszty Funduszu, co bedzie miato negatywny wptyw na wyniki osiggane przez Fundusz.

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

Zmiany w przepisach majgcych zastosowanie do Funduszu mogg spowodowaé utrudnienie jego
dziatalno$ci, zmniejszenie optacalnoéci lokowania Aktywow Funduszu w okreslone kategorie lokat lub
spowodowac natozenie dodatkowych obowigzkéow na Fundusz. Zmiany mogg rowniez dotyczyc
poszczegdlnych rodzajow funduszy inwestycyjnych, w szczegodlnosci poprzez koniecznos¢ ich
przeksztatcenia w fundusze innego rodzaju, a tym samym negatywnie wptywac na mozliwosc
wykupienia Certyfikatow przez Fundusz w trakcie jego trwania.

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

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

4.4.1 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 odstgpienia.

Nie dotyczy.

4.5. Opis gtébwnych cech stosowanych w przedsiebiorstwie emitenta, systeméw kontroli wewnetrznej i
zarzagdzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzgdzania sprawozdan finansowych i
skonsolidowanych sprawozdan finansowych

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

4.6. Wskazanie akcjonariuszy posiadajgcych bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akcji 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 ogodlinej liczbie
gtoséw na walnym zgromadzeniu

Nie dotyczy.

4.7. Wskazanie posiadaczy wszelkich papierow wartosciowych, ktére dajg specjalne uprawnienia
kontrolne, wraz z opisem tych uprawnien

Nie dotyczy.
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4.5.

4.6.

4.7.

4.8.

4.9.

Wskazanie wszelkich ograniczen odnoénie do wykonywania prawa gtosu, takich jak ograniczenie
wykonywania prawa gtosu przez posiadaczy okreslonej czesci lub liczby gtoséw, ograniczenia
czasowe dotyczgce wykonywania prawa gtosu lub zapisy, zgodnie z ktérymi, przy wspotpracy
spotki, prawa kapitalowe zwigzane z papierami wartosciowymi sg oddzielone od posiadania
papieréw wartosciowych

Nie dotyczy.

Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczgcych przenoszenia prawa wiasno$ci papierow
wartosciowych Funduszu

Mozliwos¢ zbywania i zastawiania Certyfikatow przez Uczestnika Funduszu na rzecz 0soéb trzecich
zgodnie z postanowieniami Statutu Funduszu nie podlega zadnym ograniczeniom.

Opis zasad dotyczgcych powotywania i odwotywania oséb zarzadzajgcych oraz ich uprawnien, w
szczegolnosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie certyfikatow inwestycyjnych

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

Zgodnie ze Statutem Towarzystwa Prezesa Zarzadu Towarzystwa powotuje i odwotuje Rada
Nadzorcza, Wiceprezesa oraz pozostatych czionkéw Zarzgdu powotuje i odwotuje Rada
Nadzorcza na wniosek Prezesa Zarzadu. Prokury udziela Zarzad Towarzystwa.

Kazdy z czionkow Zarzgdu moze zosta¢ odwotany ze swej funkcji przed uptywem kadencji.
Mandat czionka Zarzadu wygasa z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego
sprawozdanie finansowe za ostatni petny rok obrotowy petnienia funkcji cztonka Zarzadu.

Towarzystwo reprezentuje Fundusz wobec os6b trzecich. Sposéb reprezentacji Towarzystwa jest
okreslony w jego Statucie. Do skfadania o$wiadczen woli w imieniu Towarzystwa upowaznieni sg:
- Prezes Zarzadu Towarzystwa - samodzielnie,

- dwaj czionkowie Zarzgdu Towarzystwa dziatajgcy tgcznie,

- jeden cztonek Zarzgdu Towarzystwa dziatajgcy tgcznie z prokurentem.

Skiad osobowy wyzej wymienionych organéw 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.

Sposo6b dziatania walnego zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia oraz opis praw
akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania, w szczegélnosci zasady wynikajace z regulaminu
walnego zgromadzenia, jezeli taki regulamin zostat uchwalony, o ile informacje w tym zakresie nie
wynikajg wprost z przepisow prawa

Nie dotyczy.

4.10.Skfad osobowy i zmiany w skitadzie osob zarzgdzajgcych i nadzorujgcych Fundusz w ciggu

ostatniego roku obrotowego, opis dziatania organéw zarzadzajgcych, nadzorujgcych lub
administrujgcych emitenta oraz ich komitetow
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W okresie od 1 stycznia 2016 roku do dnia podpisania sprawozdania Zarzad Towarzystwa dziatat
w skfadzie:

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

Pawet Niemiec - Cztonek Zarzadu.

W okresie od 1 stycznia 2016 roku do dnia podpisania sprawozdania funkcje Prokurenta
Towarzystwa petnili: Edyta Dec i Katarzyna Blejwas-Wnek.

W okresie od 1 stycznia 2016 roku do dnia podpisania sprawozdania Rada Nadzorcza
Towarzystwa dziatata w sktadzie:

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

Alojzy Nowak — Cztonek Rady Nadzorczej.

5. Wskazanie postepowan toczacych sie przed sadem, organem wiasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej.

W okresie objetym raportem nie toczyly sie zadne postepowania sgdowe, arbitrazowe badz
postepowania przed organami administracji publicznej, ktorych strong bytby Fundusz.

6. Informacje z uwzglednieniem specyfiki dziatalnosci Funduszu

6.1. Informacje o podstawowej dziatalnosci Funduszu

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

Decyzjg Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 5 wrzesnia 2015 roku, nr
DFI1/11/4034/11/28/U/14/23/65P/KVTowarzystwo uzyskato zezwolenie na utworzenie Funduszu
oraz wprowadzenie Certyfikatow Inwestycyjnych do obrotu publicznego.

Zgodnie z trescig Statutu Funduszu, emisja obejmowata nie mniej niz 100.000 i nie wiecej niz
10.000.000 Certyfikatow Inwestycyjnych serii A. Otwarcie subskrypcji Certyfikatow nastgpito w
dniu 9 wrzesnia 2014 roku, a jej zamkniecie w dniu 29 wrzesnia 2014 roku. W trakcie subskrypcji
przyjeto tgcznie zapisy na 250.267 Certyfikatow Inwestycyjnych serii A, czyli zgodnie ze Statutem
Funduszu, emisja doszta do skutku.

Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych przez Sad Okregowy w Warszawie,
VII Wydziat Cywilny, Rejestrowy, w dniu 28 pazdziernika 2014 roku pod numerem RFi 1046. W
dniu 19 listopada 2014 roku Uchwatg nr 1298/2014 Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych w
Warszawie S.A. Certyfikaty Inwestycyjne serii A zostaly dopuszczone do obrotu gietdowego.
Uchwatg nr 981/14 Zarzadu Krajowego Depozytu Papierow Wartosciowych S.A. z dnia 21
listopada 2014 roku w KDPW zarejestrowane zostaty Certyfikaty Inwestycyjne serii A nabyte przez
subskrybentow, oznaczone kodem PLKBCAS00011. Uchwatg nr 1336/2014 Zarzadu Gietdy
Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia 27 listopada 2014 roku Certyfikaty
Inwestycyjne serii A Funduszu wprowadzone zostaty do obrotu gietdowego.

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

Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.

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

6.3. Informacje o umowach znaczacych dla dziatalnosci Funduszu

W okresie sprawozdawczym nie byty zawierane zadne znaczgce umowy.

6.4. Informacje o powigzaniach organizacyjnych lub kapitatowych Funduszu z innymi podmiotami oraz
okreslenie jego gtownych inwestycji krajowych i zagranicznych (papiery warto$ciowe, instrumenty
finansowe, wartosci niematerialne i prawne oraz nieruchomosci), w tym inwestycji kapitatowych
dokonanych poza jego grupg jednostek powigzanych oraz opis metod ich finansowania

Fundusz dziata na podstawie Ustawy o funduszach inwestycyjnych, w mys| ktorej Fundusz nie
jest podmiotem zaleznym od towarzystwa nim zarzadzajgcego ani od osoby posiadajgce;
bezposrednio lub posrednio wiekszo$¢ gloséw w zgromadzeniu inwestoréw. Wszelkie powigzania
organizacyjne Funduszu z innymi podmiotami wynikajg bezposrednio z przepiséw Ustawy o
funduszach inwestycyjnych. Gtéwne inwestycje Funduszu zostaly wskazane w pkt 7 niniejszego
raportu oraz w sprawozdaniu finansowym Funduszu. Brak jest innych powigzan pomiedzy
Funduszem a Towarzystwem oraz osobami dziatajgcymi w jego imieniu.

6.5. Informacje o istotnych transakcjach zawartych przez Fundusz lub jednostke od niego zalezng z
podmiotami powigzanymi na innych warunkach niz rynkowe, wraz z ich kwotami oraz
informacjami okreslajgcymi charakter tych transakcji

Nie dotyczy.

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

6.7. Informacje o udzielonych pozyczkach, z uwzglednieniem termindéw ich wymagalnosci ze
szczegolnym uwzglednieniem pozyczek udzielonych jednostkom powigzanym Funduszu

Nie dotyczy. Fundusz nie udzielat 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 papierow wartosciowych w okresie objetym raportem - opis wykorzystania
przez Fundusz wplywow z emisji

Nie miaty miejsca.

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

Fundusz nie publikowat prognoz.
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6.11

6.12.

6.13.

6.14.

6.15.

6.16.

6.17.

6.18.

. Ocena, wraz z jej uzasadnieniem, dotyczaca zarzgdzania zasobami finansowymi, ze szczegolnym

uwzglednieniem zdolnosci wywigzywania sie z zaciggnietych zobowigzan oraz okreslenie
ewentualnych zagrozen i dziatan, jakie Fundusz podjgt lub zamierza podjg¢ w celu
przeciwdziatania tym zagrozeniom

Zobowigzania Funduszu wynikajg z zawieranych transakcji rynkowych i regulowane sg na
biezgco. Fundusz nie zaciggat kredytéw ani pozyczek.

Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycji kapitatowych, w
poréwnaniu do wielkosci posiadanych srodkow, z uwzglednieniem mozliwych zmian w strukturze
finansowania tej dziatalnosci

Wielkos¢ aktywow Funduszu nie ma istotnego wptywu na sposoéb inwestowania srodkow, ze
wzgledu na to, ze wiekszo$¢ inwestycji jest realizowana na rozwinietych i ptynnych rynkach
kapitatowych.

Ocena czynnikdéw i nietypowych zdarzen majgcych wpltyw na wynik z dziatalnosci za rok
obrotowy, z okresleniem stopnia wptywu tych czynnikdéw lub nietypowych zdarzen na osiggniety
wynik

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity zdarzenia nietypowe, majgce wptyw na wynik
Funduszu. Wszelkie czynniki wptywajgce na osiggniety wynik zostaty okreslone w punkcie 2.

Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikdw istotnych dla rozwoju Funduszu oraz
opis perspektyw rozwoju dziatalnosci Funduszu co najmniej do konca roku obrotowego
nastepujgcego po roku obrotowym, za ktéry sporzgdzono sprawozdanie finansowe zamieszczone
w raporcie rocznym, z uwzglednieniem elementow strategii rynkowej przez niego wypracowane;.

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

Zmiany w podstawowych zasadach zarzgdzania przedsiebiorstwem emitenta i jego grupag
kapitatowg

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

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

Nie dotyczy.

Wskazanie akcjonariuszy posiadajgcych, bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne, co
najmniej 5% w ogolnej liczbie gloséw na walnym zgromadzeniu emitenta, wraz ze wskazaniem
liczby posiadanych przez te podmioty akcji, ich procentowego udziatu w kapitale zakladowym,
liczby gtoséw z nich wynikajgcych i ich procentowego udziatu w ogolnej liczbie gloséw na walnym
zgromadzeniu

Nie dotyczy.

Informacje o znanych Funduszowi umowach (w tym réwniez zawartych po dniu bilansowym), w
wyniku ktérych moga w przysztosci nastgpic zmiany w proporcjach posiadanych akgji przez
dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy.

Nie dotyczy.
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6.19. Informacje o systemie kontroli programow akcji pracowniczych

Nie dotyczy.

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

Podmiotem prowadzgcym badanie sprawozdania finansowego Funduszu za okres od 1 stycznia
2016 roku do 31 grudnia 2016 roku jest Ernst & Young Audyt Polska spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscig sp.k. z siedzibg w Warszawie, Rondo ONZ 1. Stosowna umowa zostata
podpisana w dniu 19 marca 2015 roku oraz aneksowana w dniu 19 lipca 2016 roku. Koszty
audytu w catosci pokrywa Fundusz.

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

Poczatkowo portfel Funduszu sktadat sie w przyblizeniu w réwnych proporcjach z sektorow:
informatycznego, finansowego i dobr konsumpcyjnych. Po umocnieniu sie dolara amerykanskiego,
zostaly sprzedane akcje z sektora informatycznego, ktére w zdecydowanej wiekszosci byly
amerykanskimi spotkami, ktore eksportowaty okoto 40% swojej produkcji, a co za tym idzie mozna
byto oczekiwaé kompresji marz w tym sektorze. Uzyskane ze sprzedazy srodki przeznaczyliSmy na
zwiekszenie zaangazowania w pozostatych sektorach w zblizonych proporcjach.

8. Omowienie polityki inwestycyjnej Funduszu w raportowanym okresie wraz z analizg dziatan
zwigzanych z realizacjg jego celu

Polityka inwestycyjna Funduszu charakteryzuje sie znacznym ryzykiem. Fundusz stosuje polityke
inwestycyjng aktywnej alokacji polegajgcg na przemieszczaniu Aktywéw Funduszu w ramach
Sektorow w celu maksymalnego wykorzystania zmian koniunktury rynkowej. W omawianym okresie
Fundusz zaangazowany byt w sektorze finansowym oraz dobr konsumpcyjnych. Obydwa te sektory
zanotowaly wzrosty wyzsze od indeksow szerokiego rynku. W trakcie raportowanego okresu
dokonywano zmian selekcji poszczegdinych spétek ze wzgledu na osiggane wyniki i wyceny, nie
dokonano jednak zmian, co do wyboru Sektorow.

Warszawa, dnia 31 marca 2017 roku

KBC Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna

Zarzad:

- S
Prezes Zarzadu ztonek Zarzadu Cztonek Zarzgdu
Katarzyna Szczepkowska Jarostaw Antonik Pawet Niemiec
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