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NALEZYMY DO GRUPY KBC

Warszawa, dn. 31.03.2017 r.
Szanowni Paristwo,

W zataczeniu przekazujemy sprawozdanie finansowe funduszy KBC TFI SA za 2016 rok.
Ponizej przedstawiamy komentarz do sytuacji rynkowej, za$ w dalszej czeéci listu wyniki funduszy i subfunduszy oraz najwazniejsze
Zmiany w naszej ofercie.

Komentarz do sytuacji rynkowej

Najwazniejszym wydarzeniem minionego pdtrocza na rynkach finansowych byt wybdr Donalda Trumpa na prezydenta najwiekszej
gospodarki $wiata, ktéra bez watpienia miata decydujacy wptyw na zachowanie sie rynkéw finansowych na catym globie. Podobnie
jak w przypadku referendum w Wielkiej Brytanii, w USA finalny wynik gtosowania odbiegat od przedwyborczych sondazy, stad
poczatkowa negatywna reakcja inwestoréw, ktdra jednak bardzo szybko ustgpita silnym wzrostom cen akgji. Inwestorzy liczyli, ze
nowa polityka gospodarcza, polegajaca miedzy innymi na stymulacji fiskalnej, spowoduje przyspieszenie wzrostu PKB w USA,
wywota wigkszy popyt na surowce, ale moze tez jednoczeénie wywotad wigkszg inflacje i tym samym ostrzejsza polityke monetarng
prowadzong przez amerykanski bank centrainy. Poskutkowato to spadkiem cen obligacji (wzrostem rentownosci). Trendy panujace
w Stanach Zjednoczonych miaty swoje odzwierciedlenie w innych czedciach éwiata, w tym w szczegdlnosci po drugiej stronie
Atlantyku, gdzie inwestorzy dodatkowo prébowali przewidzieé kolejne posunigcia Europejskiego Banku Centralnego (ECB), w
kwestii dalszego luzowania polityki monetarnej. Co prawda w grudniu ECB postanowit przediuzy¢ jeszcze skup aktywéw do
wrzesnia 2017 r., jednak wyglada na to, ze z koficem 2017 r. réwniez w Strefie Euro bedzie nastepowato stopniowe wycofywanie
sie z ultra tagodnej polityki monetarnej.

Swiatowe tendencje nie byly bez znaczenia dla krajowego rynku. Spadki cen obligacji (wzrosty rentownosci) w $lad za Europg i USA
byly dodatkowo stymulowane wzrostem inflacji. W grudniu wzrosta ona do 0,8%, podczas gdy jeszcze na poczatku pdtrocza
inflacja pozostawata ujemna i wynosita -0,8%. Dodatkowo spodziewana jest kontynuacja wzrostu cen towardw i ustug
konsumenckich do ok. 2% w 2017 r. Na wzrost cen akcji wplyw miato, poza czynnikami globalnymi, coraz fagodniejsze nastawienie
rzadzacych do kwestii kredytéw frankowych, a w samej koficéwee roku, pozytywna rekomendacja Komitetu Ekonomicznego Rady
Ministrow dotyczaca przeksztatcenia OFE w otwarte fundusze inwestycyjne, co oznacza odstgpienie od ich nacjonalizagji.

Wyniki funduszy i subfunduszy osiagniete w 2016 roku

Fundusz/Subfundusz Stopa zwrotu
KBC Parasol Fundusz Inwestycyjny Otwarty
o KBC Akcyjny 8,1%
» KBC Akcji Matych i Srednich Spotek 8,3%
e KBC Aktywny 3,2%
o KBC Globalny Akcyjny 5,5%
e KBC Globalny Ochrony 90 Listopad -2,2%
» KBC Obligacji Korporacyjnych 2,9%
o KBC Papieréw Diuznych 0,5%
e KBC Pieniezny 2,3%
» KBC Stabilny 3,2%
¢ _KBC Globalny Obligacyjny* 0,5%
KBC PORTFEL VIP Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
o KBC Portfel Akcji Srednich Spotek 15,2%
o KBC Portfel Akcyjny 2,0%
o KBC Portfel Obligacyjny 0,9%
o KBC Portfel Pieniezny 2,7%
KBC Parasol BIZNES Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
s KBC DELTA -0,5%
o KBC GAMMA 2,8%
o KBC Sigma 0,3%
KBC ALFA Specijalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty 2,9%
KBC mFundusz Obligacji Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty** -6,6%
KBC OMEGA Fundusz Inwestycyjny Zamkniety 3,5%
KBC Alokacji Sektorowych Fundusz Inwestycyjny Zamkniety* 7,6%
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*2 dniem 10.01.2017 r. subfundusz KBC Subfundusz Zmiennej Alokacji zostat przeksztatcony w KBC Subfundusz Globalny
Obligacyjny. Zmianie ulegta miedzy innymi polityka inwestycyjna. Prezentowane dane zawierajg historyczne wyceny/notowania
sprzed przeksztatcenia funduszu

* 7 dniem 03.08.2016 r. fundusz KBC Dywidendowy SFIO zostat przeksztalcony w mBANK mFUNDUSZ OBLIGACJI SFIO.
Zmianie ulegta miedzy innymi polityka inwestycyjna. Prezentowane dane zawierajg historyczne wyceny/notowania sprzed
przeksztatcenia funduszu.

Rozwdj oferty produktowej KBC TFI

1. Do oferty Towarzystwa w 2016 r. wprowadzono zagraniczny subfundusz Global Partners WIG JET, ktorego konstrukcja
bazuje na indeksie WIG20, czas trwania wynosi 3 lata i moze ulec skréceniu do 1 roku po spemnieniu sie okreslonego
warunku. Subfundusz zapewnia inwestorom warunkowa ochrong kapitatu.

2. W lipcu 2016 r., w wyniku poszerzenia strategii dostepnych w ramach KBC Parasol Biznes SFIO utworzono nowy
subfundusz KBC SIGMA Obligacji Plus, ktdry inwestuje gtdwnie w obligacje (skarbowe, korporacyjne i komunalne) oraz
instrumenty rynku pienieznego i depozyty. W sytuacji duzego prawdopodobierfistwa osiagniecia zysku z rynku akgji, do
15% aktywow portfela moga stanowi¢ wiasnie instrumenty rynku akcyjnego.

3. Z dniem 3 sierpnia 2016 r. wprowadzono zasadnicze zmiany w statucie i prospekcie informacyjnym funduszu KBC BETA
Dywidendowy SFIO. Zmianie ulegta nazwa Funduszu na mBank mFundusz Obligacji SFIO, a podmiotem
zarzadzajacym portfelem inwestycyjnym Funduszu zostat mBank S.A. (prowadzacy dziatalnos¢ maklerskg w ramach
wyodrebnionej jednostki organizacyjnej — Biura Maklerskiego postugujacego sig nazwaq Dom Maklerski mBanku).

4. Z dniem 10 stycznia 2017 r. w wyniku zmiany polityki inwestycyjnej subfunduszu KBC Zmiennej Alokagji (nalezacego
do KBC Parasol FIO) powstat subfundusz KBC Globalny Obligacyjny. Aktywa KBC Globalny Obligacyjny inwestowane sg
zaréwno w fundusze obligacji skarbowych jak i obligacji korporacyjnych. Modelowo w portfelu subfunduszu znajdujg sie
tytuty uczestnictwa 6 funduszy zagranicznych,ktére dokonujg swoich inwestycji na rynkach rozwinietych (m.in. Stany
Zjednoczone, Europa Zachodnia, Japonia) oraz na rynkach rozwijajgcych sig (np. Brazylia, Meksyk, Turcja).

KBC TFI w liczbach

Na dzien 31 grudnia 2016 roku KBC TFI zarzadzato facznie 6 funduszami inwestycyjnymi, w tym 1 funduszem inwestycyjnym
otwartym, 4 specjalistycznymi funduszami inwestycyjnymi otwartymi, 1 funduszem inwestycyjnym zamknigtym emitujgcym
publiczne certyfikaty inwestycyjne oraz 1 funduszem inwestycyjnym zamknigtym emitujgcym niepubliczne certyfikaty inwestycyjne.

Wartoé¢é aktywow w funduszach inwestycyjnych zarzadzanych przez KBC TFI S.A. na koniec grudnia 2016 roku wyniosta 3,5
mid PLN.

Blog i Twitter

W kwietniu 2016 r. rozpoczeliémy publikacje wpiséw na naszym firmowym Blogu, ktéry mozna znalez¢ pod adresem
https://kbctfi.pl/blog. Kierujemy go zaréwno do osdb, ktére stawiajg pierwsze kroki w inwestowaniu, jak i do os6b bardziej
zaawansowanych w temacie inwestycji. Zachecamy do $ledzenia i czytania najnowszych WpIsOw.

Jesteémy réwniez obecni na Twitterze - @kbctfi - gdzie komentujemy wazne wydarzenie gospodarcze w Polsce i na Swiecie,
przedstawiamy nasze analizy i komentarze i przekazujemy biezace informacje dotyczace funkcjonowania KBC TFI na rynku
funduszy inwestycyjnych.

Wraz z przekazaniem rocznych sprawozdan funduszy bardzo dzigkujemy Pafistwu za powierzenie nam swoich oszczednosci.
Zapewniamy, iz doktadamy wszelkich staran, aby oferowane przez nas produkty cechowata najwyzsza jako$¢, a nasi Klienci czerpali
z nich najwieksze mozliwe korzysci.

Z wyrazami szacunku,

Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu
Katarzyna Szczepfkowska Jarostaw Antonik Pawet Niemiec
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia oraz dla Rady Nadzorczej KBC Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A.

Sprawozdanie z badania sprawozdania finansowego

PrzeprowadziliSmy badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego za rok zakoniczony
dnia 31 grudnia 2016 roku KBC Subfunduszu GAMMA (,,Subfundusz”), wydzielonego w ramach KBC
Parasol BIZNES Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,,Fundusz”), z siedziba
w Warszawie, ul. Chmielna 85/87, na ktére skladaja si¢ zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na
dzienn 31 grudnia 2016 roku, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto
sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia 2016 roku do dnia 31 grudnia 2016 roku oraz noty objasniajace
i informacje dodatkowa (,,zataczone jednostkowe sprawozdanie finansowe™).

Odpowiedzialnos¢ Zarzqdu KBC Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. oraz czlonkow
Rady Nadzorczej KBC Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. za sprawozdanie finansowe

Zarzad KBC Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego dalej ,,Towarzystwem”),
towarzystwa zarzadzajacego Funduszem i reprezentujacego Fundusz, jest odpowiedzialny za
sporzadzenie, napodstawie prawidlowo prowadzonych ksiag rachunkowych, sprawozdania
finansowego i za jego rzetelng prezentacje zgodnie z ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci
(,ustawa o rachunkowosci”), wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi oraz innymi
obowigzujacymi przepisami prawa. Zarzad Towarzystwa jest réwniez odpowiedzialny za kontrole
wewngtrzna, ktorg uznaje za niezb¢dng dla sporzadzenia sprawozdania finansowego niezawierajacego
istotnego znieksztalcenia spowodowanego oszustwem lub bigdem.

Zgodnie z ustawa o rachunkowosci Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej
Towarzystwa sg zobowigzani do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe spelialo wymagania
przewidziane w ustawie o rachunkowosci.

Odpowiedzialno$¢ bieglego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego

Jestesmy odpowiedzialni za wyrazenie opinii o zalaczonym jednostkowym sprawozdaniu finansowym
na podstawie przeprowadzonego przez nas badania.

Badanie przeprowadziliSmy stosownie do postanowien rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci
oraz zgodnie z Krajowymi Standardami Rewizji Finansowej w brzmieniu Migdzynarodowych
Standard6w Badania przyjetymi uchwata nr 2783/52/2015 Krajowej Rady Biegtych Rewidentéw z dnia
10 lutego 2015 r. z pézn. zm. (,,Krajowe Standardy Rewizji Finansowej”). Standardy te wymagaja
przestrzegania wymog6w etycznych oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki sposéb,
aby uzyska¢ wystarczajacg pewnos¢, ze sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnego znieksztalcenia.
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ERNST & YOUNG W POLSCE JEST CZEONKIEM GLOBALNEJ PRAKTYKI ERNST & YOUNG
Ernst & Young Audyt Polska spélka 2 ograniczong odpowledzialnoscia sp. k. y
Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawle, XIl Wydziai Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, KRS: 0000481039, NIP 526-020-79-76 /



EY

Building a better
working world

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur stuzacych uzyskaniu dowodéw badania kwot i ujawnien
w sprawozdaniu finansowym. Dobér procedur badania zalezy od osadu biegtego rewidenta, w tym
od oceny ryzyka istotnego znieksztalcenia sprawozdania finansowego spowodowanego oszustwem
lub bigdem. Dokonujac oceny tego ryzyka biegly rewident bierze pod uwage dziatanie kontroli
wewnetrznej, w zakresie dotyczacym sporzadzania i rzetelnej prezentacji przez Towarzystwo
sprawozdania finansowego Subfunduszu, wcelu zaprojektowania odpowiednich w danych
okoliczno$ciach procedur badania, nie zas wyrazenia opinii na temat skutecznosci kontroli wewnetrznej
Towarzystwa zarzadzajacego Subfunduszem. Badanie obejmuje takze oceng odpowiedniosci przyjetych
zasad (polityki) rachunkowosci, racjonalnosci ustalonych przez Zarzad Towarzystwa wartosci
szacunkowych, jak réwniez oceng ogolnej prezentacji sprawozdania finansowego.

Zgodnie z Krajowym Standardem Rewizji Finansowej 320 pkt. 5 koncepcja istotnosci stosowana
jest przez bieglego rewidenta zaréwno przy planowaniu i przeprowadzaniu badania, jak i przy ocenie
wplywu rozpoznanych podczas badania znieksztalcei oraz nieskorygowanych znieksztalcen, jesli
wystgpuja, na sprawozdanie finansowe, a takze przy formulowaniu opinii biegltego rewidenta.
W zwigzku z powyzszym wszystkie stwierdzenia zawarte w opinii bieglego rewidenta, w tym
stwierdzenia dotyczace innych wymogéw prawa i regulacji wyrazane sa z uwzglednieniem
Jjakosciowego i wartosciowego poziomu istotno$ci ustalonego zgodnie ze standardami badania i osgdem
bieglego rewidenta.

Wyrazamy przekonanie, Ze uzyskane przez nas dowody badania stanowig wystarczajacg i odpowiednia
podstawe do wyrazenia przez nas opinii z badania.

Opinia
Naszym zdaniem, zatagczone jednostkowe sprawozdanie finansowe:

— przekazuje rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej Subfunduszu na dziefi 31 grudnia
2016 roku oraz jego wyniku z operacji za rok obrotowy od dnia 1 stycznia 2016 roku do dnia
31 grudnia 2016 roku, zgodnie z majacymi zastosowanie przepisami ustawy o rachunkowosci
i przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci,

— zostalo sporzadzone na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiagg rachunkowych,

— Jjest zgodne co do formy i tresci z obowiazujacymi Subfundusz przepisami prawa i postanowieniami
statutu Funduszu.

Sprawozdanie na temat innych wymogoéw prawa i regulacji

Opinia na temat pisemnej informacji Zarzqgdu Towarzystwa skierowanej do uczestnikow Funduszu

Nasza opinia z badania zataczonego jednostkowego sprawozdania finansowego nie obejmuje informacji
Zarzadu Towarzystwa skierowanej do uczestnikéw Funduszu (,,List Towarzystwa™).

Za sporzadzenie Listu Towarzystwa zgodnie z rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia
24 grudnia 2007 r. wsprawie szczegdlnych =zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych
(,;rozporzadzenie™) jest odpowiedzialny Zarzad Towarzystwa. Ponadto Zarzad Towarzystwa jest
zobowigzany do zapewnienia, aby List Towarzystwa spelial wymagania przewidziane
w rozporzadzeniu.



EY

Building a better
working world

Naszym obowigzkiem bylo, w zwigzku z przeprowadzonym badaniem zalgczonego jednostkowego
sprawozdania finansowego, zapoznanie si¢ z trescig Listu Towarzystwa i wskazanie czy informacje
w nim zawarte uwzgledniaja postanowienia § 37, ustgp 1 rozporzadzenia i czy sa one zgodne
z informacjami zawartymi w zafaczonym jednostkowym sprawozdaniu finansowym.

Naszym zdaniem informacje zawarte w Liscie Towarzystwa uwzgledniaja postanowienia § 37, ustep
1 rozporzadzenia i sa zgodne z informacjami zawartymi w zalaczonym jednostkowym sprawozdaniu
finansowym.

Oswiadczenie Depozytariusza

Oswiadczenie Depozytariusza Subfunduszu zostalo dolaczone do polfaczonego sprawozdania
finansowego Funduszu sporzadzonego za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2016 roku, o ktérym
wydalismy opini¢ z dniem 31 marca 2017 roku.

Warszawa, dnia 31 marca 2017 roku

Kluczowy Biegly Rewident Partner
M’hja Mar‘dela Arkadiusz Krasowski
Bxegiy Rewident Biegly Rewident
nr 11942 nr 10018

dziatajacy w imieniu
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SPRAWOZDANIE FINANSOWE

KBC SUBFUNDUSZ GAMMA
W FUNDUSZU KBC PARASOL BIZNES SFIO

ZA OKRES

OD DNIA 1 STYCZNIA 2016 ROKU DO DNIA 31 GRUDNIA 2016 ROKU

KBC SUBFUNDUSZ GAMMA



I. ZESTAWIENIE LOKAT

Tabela gtéwna - w wartosciach zagregowanych dla poszczegélnych grup skiadnikow lokat

2016-12-31 2015-12-31
Wartos¢ Wartos¢é
SKELADNIKI LOKAT wediug wediug
Wartosé wyceny na | Procentowy Wartosé wyceny na | Procentowy
wedtug ceny dzien udziat w wedtug ceny dzien udziat w
nabyciaw | bilansowy aktywach nabyciaw | bilansowyw | aktywach
tys. w tys. _ogdiem tys. tys. ogétem

1. Akcje 0 75 0,01 0 0 0,00
2. Warranty subskrypcyjne* 0 0 0,00 0 0 0,00
3. Prawa do akgji* 0 0 0,00 0 0 0,00
4. Prawa poboru® 0 0 0,00 0 0 0,00
5. Kwity depozytowe* 0 0 0,00 0 0 0,00
6. Listy zastawne 0 0 0,00 16 834 17 029 1,39
7. Dluzne papiery wartosciowe 1073008 | 1069720 97,55 1179 285 1166 262 95,03
8. Instrumenty pochodne 0 1764 0,16 0 1 0,00
9. Udziaty w spdtkach z
ograniczong
odpowiedzialnoscig* 0 0 0,00 0 0 0,00
10. Jednostki uczestnictwa* 0 0 0,00 0 0 0,00
11. Certyfikaty inwestycyjne* 0 0 0,00 0 0 0,00
12. Tytuly uczestnictwa
emitowane przez instytucje
wspdlnego inwestowania
majgce siedzibe za granica® 0 0 0,00 0 0 0,00
13. Wierzytelnosci* 0 0 0,00 0 0 0,00
14. Weksle* 0 0 0,00 0 0 0,00
15. Depozyty 0 0 0,00 29 300 29 301 2,39
16. Waluty* 0 0 0,00 0 0 0,00
17. Nieruchomosci* 0 0 0,00 0 0 0,00
18. Statki morskie* 0 0 0,00 0 0 0,00
19. Inne” 0 0 0,00 0 0 0,00
Razem 1073008 1071559 97,72 1225 419 1212 593 98,81
* nie dotyczy

KBC SUBFUNDUSZ GAMMA
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Tabela dodatkowa — Skiadniki lokat nabyte od podmiotéw, o ktérych mowa w art. 107 Ustawy

Skiadniki lokat nabyte od podmiotéw, o Wartosé wedlug wyceny na | Procentowy udziat w
ktorych mowa w art. 107 Ustawy dzien bilansowy w tys. aktywach ogoétem

Razem 65 384 5,95

Miasto Stoteczne Warszawa (PL0003200017),

seria WAW 1019 4523 0,41

Bank Gospodarstwa Krajowego S.A.

(PL0000500070) 20 663 1,88

Ghelamco Invest Sp. z 0.0. (PLGHLMC00198),

seria PE 15277 1,39

IPF Investments Polska Sp. z 0.0.

(PLIPFIP00033), seria IPFIP030620 1230 0,11

Miasto £édz, seria LODZ1021101021 15974 1,46

Miasto Wioctawek, seria A10 1126 0,10

Polska Grupa Farmaceutyczna S.A.

(PLPGF0000012), seria A 6 591 0,60

Tabela dodatkowa - gwarantowane skfadniki lokat

Wartos¢ Wartos¢é wedlug | Procentowy
Tin . taczna wedtug ceny wyceny na udziat w
GiarantowaneishiacniKlicat Sodzal liczba nabyciaw | dzien bilansowy aktywach
tys. w tys. _ogétem

Papiery wartosciowe
gwarantowane przez Skarb
Panstwa Obligacja Skarbowa 444 420 439 888 440 958 40,20
Papiery wartosciowe
gwarantowane przez Skarb Obligacja
Paristwa Komercyjna 167 422 194 476 189 206 17,25

Papiery warto$ciowe
gwarantowane przez NBP

Papiery wartosciowe
gwarantowane przez jednostki
samorzadu terytorialnego

Papiery wartosciowe
gwarantowane przez panstwa
nalezace do OECD (z
wytgczeniem Rzeczpospolitej
Polskiej)

Papiery wartosciowe
gwarantowane przez
miedzynarodowe instytucje

finansowe, ktérych cztonkiem jest

Rzeczpospolita Polska
przynajmniej jedno z panstw
nalezacych do OECD

Tabela dodatkowa — Papiery wartosciowe emitowane przez migdzynarodowe instytucje finansowe,
ktérych cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub przynajmniej jedno z panstw nalezacych do OECD

Nie dotyczy
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Il. BILANS

Bilans (w tys.) za wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartosci aktyw6w netto na jednostke

uczestnictwa

BILANS 2016-12-31 2015-12-31
I. Aktywa 1096 621 1227 274
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 23943 12 907
2. Naleznosci 1119 1774
3. Transakcje przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do
odkupu 0 0
4. Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 497 261 486 051
- diuzne papiery warto$ciowe 497 261 486 051
5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w
tym: 574 298 726 542
- dluzne papiery warto$ciowe 572 459 680 211
- depozyty 0 29 301
- listy zastawne 0 17 029
- udziatowe papiery wartosciowe 75 0
- instrumenty pochodne 1764 1
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0
Il. Zobowiazania 295 408 285 309
lll. Aktywa netto (I-ll) 801 213 941 965
IV. Kapitat subfunduszu 360 590 524 200
1. Kapitat wptacony 9 155 695 8 869 861
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -8 795 105 -8 345 661
V. Dochody zatrzymane 443 807 440 675
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat
netto 400 578 382 901
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk
strata) ze zbycia lokat 43229 57 774
V1. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny
nabycia -3184 -22 910
VII. Kapitat subfunduszu i zakumulowany wynik z
operacji (IV+V+/- VI) 801 213 941 965
Liczba jednostek uczestnictwa 3 289 549,6320 3977 252,8005
Wartos$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa 243,56 236,84
lll. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
Rachunek Wyniku z Operaciji (w tys.) za wyjatkiem wyniku z operacji na jednostke uczestnictwa
od 2016-01-01 od 2015-01-01
RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI do 2016-12-31 do 2015-12-31
l. Przychody z lokat 30 475 30 506
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0 0
2. Przychody odsetkowe 30 081 30 401
3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0
4. Dodatnie saldo réznic kursowych 394 99
5. Pozostale 0 6
Il. Koszty Subfunduszu 12798 11 442
1. Wynagrodzenie dla Towarzystwa 6618 7074
2. Wynagrodzenie dla podmiotow prowadzacych dystrybucje 0 0
3. Optaty dla depozytariusza 18 26
4. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow subfunduszu 169 220
5. Optaty za zezwolenie oraz rejestracyjne 0 2
6. Uslugi w zakresie rachunkowosci 180 11
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od 2016-01-01 od 2015-01-01
RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI do 2016-12-31 do 2015-12-31

7. Uslugi w zakresie zarzgdzania aktywami subfunduszu 0 0
8. Uslugi prawne 3 24
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 9 10
10. Koszty odsetkowe 3 547 2 449
11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0
12. Ujemne saldo réznic kursowych 612 111
13. Pozostale, w tym: 1642 1415
a) optaty dla Agenta Transferowego 1531 1299
b) optaty z tytutu przegladu i badania sprawozdan finansowych 48 50
il. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
IV. Koszty subfunduszu netto (ll-llf) 12798 11 442
V. Przychody z lokat netto (I-1V) 17 677 19 064
VL. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 5181 -2 896
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat w tym: -14 545 1549

- Z tytutu roéznic kursowych 151 -16
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat w
tym: 19726 -4 445

- Z tytulu réznic kursowych 314 -1
VIl. Wynik z operacji (V +/- VI) 22 858 16 168
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa 6,95 4,07

IV. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

Zestawienie Zmian w Aktywach Netto (w tys.) za wyjatkiem liczby jednostek i wartosci aktywow netto na

jednostke uczestnictwa

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

od 2016-01-01
do 2016-12-31

od 2015-01-01
do 2015-12-31

l. Zmiana wartosci aktywéw netto

1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu

sprawozdawczego 941 965 670 446

2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem) w tym:. 22 858 16 168
a) przychody z lokat netto 17 677 19 064
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -14 545 1549
c¢) wzrost spadek niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 19726 -4 445

3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operaciji 22 858 16 168

4. Dystrybucja dochodow (przychodéw) subfunduszu (razem) 0 0
a) przychodow z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
c) z przychoddéw ze zbycia lokat 0 0

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem) w tym: -163 610 255 351
a) zmiana kapitalu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu

zbytych jednostek uczestnictwa) 285 834 769 520
b) zmiana kapitalu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu

odkupionych jednostek uczestnictwa) -449 444 -514 169

6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym -140 752 271 519

7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 801 213 941 965

8. Srednia warto$é aktywow netto w okresie sprawozdawczym 837 281 896 178

il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 1 189 980,4559 | 3 269 455,9336

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

1877 683,6244

2182 057,2111

¢) saldo zmian

-687 703,1685

1 087 398,7225

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku
dziatalno$ci subfunduszu, w tym:
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od 2016-01-01 od 2015-01-01
ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO do 2016-12-31 do 2015-12-31
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 50 480 203,2262 | 49 290 222,7703
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 47 190 653,5942 | 45 312 969,9698
c) saldo zmian 3 289 549,6320 | 3 977 252,8005
lll. Zmiana wartos$ci aktywdow netto na jednostke uczestnictwa
1. warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec
poprzedniego okresu sprawozdawczego 236,84 232,00
2. wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec
biezacego okresu sprawozdawczego 243,56 236,84
3. procentowa zmiana wartosci aktywdw netto na jednostke
uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 2,84 2,09
4. minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w
okresie sprawozdawczym
PLN 236,60 232,20
- data wyceny 2016-02-11 2015-01-02
5. maksymalna wartos¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w
okresie sprawozdawczym
PLN 243,56 236,83
- data wyceny 2016-12-30 2015-12-30
6. warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej
wyceny w okresie sprawozdawczym
PLN 243,56 236,83
- data wyceny 2016-12-30 2015-12-30
IV. Procentowy udziat kosztéw subfunduszu w $redniej wartosci
aktywow netto 1,53 1,28
1. procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 0,79 0,79
2. procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych
dystrybucje 0,00 0,00
3. procentowy udziat oplat dla depozytariusza 0,00 0,00
4. procentowy udziat oplat zwigzanych z prowadzeniem rejestru
aktywow subfunduszu 0,02 0,02
5. procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,02 0,01
6. procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania
aktywami subfunduszu 0,00 0,00

V. Noty objasniajace

NOTA - 1 Polityka rachunkowosci Subfunduszu
Podstawowe zasady rachunkowosci

Rachunkowos¢ Funduszu prowadzona jest zgodnie z przepisami Ustawy z dnia 29 wrzesnia
1994 r. o rachunkowosci ((Dz. U. 2016 poz. 1047 z pdzniejszymi zmianami) (,Ustawa o
rachunkowosci”) oraz Rozporzadzeniem Ministra Finansoéw z dnia 24 grudnia 2007 roku w
sprawie szczegéinych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2007 Nr 249
poz. 1859) — ,Rozporzadzenie”. Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone
zgodnie z powyzszymi przepisami.

Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Funduszu
Operacje ujmowane sa zgodnie z Rozporzadzeniem.

Wycena aktywdw oraz ustalenie zobowiazar i wyniku z operacji

Wycena Aktywéw Funduszu dokonywana jest w kazdym Dniu Wyceny oraz na dzien
sporzgdzenia sprawozdania finansowego zgodnie z Rozporzadzeniem.

Wyliczenie Wartosci Aktywoéw Netto na Jednostke Uczestnictwa jest dokonywana z
doktadnoscig do 1 gr. Informacje o Wartosci Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa
publikowane sg po kazdej wycenie w dziennikach ogolnopolskich, mozna je réwniez uzyskaé
w siedzibie Towarzystwa oraz na stronie internetowej Towarzystwa: www.kbctfi.pl.
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l. Papiery warto$ciowe i prawa majatkowe notowane na Aktywnym Rynku

1. Warto$¢ godziwg lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza si¢ wedtug kurséw
dostepnych o godzinie 23.30 czasu polskiego w Dniu Wyceny, przy czym:

~ jezeli Dzien Wyceny jest rownoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na
Aktywnym Rynku — wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny kursu ustalonego na Aktywnym Rynku w Dniu Wyceny, z zastrzezeniem,
ze gdy wycena Aktywow funduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny
kursu zamkniecia (w przypadku kontraktow futures — kursu rozliczeniowego, w
przypadku rynku gtéwnego bond Spot kurs ostatni ), a w przypadku braku kursu
zamkniecia — innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiacej jego odpowiednik,
za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs albo warto$¢ z Dnia Wyceny;

— jezeli Dzien Wyceny nie jest zwyktym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym
Rynku, lub jezeli do momentu dokonywania wyceny na danym sktadniku lokat nie
zawarto zadnej transakcji, wowczas wyceny danego sktadnika lokat dokonuje sig w
oparciu o nastepujacy model wyceny:

a) Warto$¢ godziwa akcji wyznacza sie wedtug kurséw ustalonych w poprzednim Dniu
Wyceny.

W przypadku braku zmiany kursu wyceny po uplywie miesigca od ostatniej zmiany,
zwotywane jest posiedzenie Komitetu Ds. Uzgadniania Metodologii Wyceny Papierow
Wartosciowych, ktdry podejmuje decyzje co do dalszego sposobu wyceny ww. instrumentu.

W sytuacji, kiedy ma miejsce wezwanie do zapisywania si¢ na sprzedaz akcji spofki
notowanej na rynku polskim lub/i na rynkach innych niz polski warto§¢ godziwa bedzie
wyznaczana zgodnie z zapisami pkt Ill ppkt 1.a. W sytuacji, gdy notowania akcji, ktora
zostata objeta wezwaniem do sprzedazy zostang zawieszone warto$¢ godziwa dia tego
instrumentu zostanie wyznaczona w oparciu o cene, po ktérej podmiot wzywajacy do
sprzedazy zobowigzuje sie naby¢ akcje objete wezwaniem.

b) w przypadku instrumentéw finansowych typu ETF (Exchange-Traded Funds) oraz GDR
(Global Depository Receipt) notowanych na rynkach innych niz polski wartos¢ godziwg
wyznacza sie wedtug kurséw ustalonych w poprzednim Dniu Wyceny

W przypadku braku zmiany kursu wyceny po uplywie miesigca od ostatniej zmiany,
zwotywane jest posiedzenie Komitetu Ds. Uzgadniania Metodologii Wyceny Papieréw
Wartosciowych, ktory podejmuje decyzje co do dalszego sposobu wyceny ww. instrumentu.

c) w przypadku warrantdw subskrypcyjnych — na podstawie wartosci instrumentu bazowego
skorygowanej o ewentualne roéznice w przystugujgcych prawach majatkowych,

d) w przypadku praw poboru notowanych na rynkach w Polsce i za granica:
- jezeli od momentu dopuszczenia do obrotu nie zostata zawarta Zzadna transakcja na
aktywnym rynku, wg wartosci wyznaczonej poprzez zastosowanie modelu wyceny
wartoéci teoretycznej prawa poboru dla ktérego dane wejsciowe pochodzg z
Aktywnego Rynku
Vc=(Pc-Pe)/K i Vc>0
Pe - cena akcji nowej emisji
Vc - warto$¢ biezaca praw poboru
Pc - cena biezgca akcji na Aktywnym Rynku
K - liczba praw poboru potrzebna do zakupu 1 akcji nowej emisji
W przypadku braku ceny akcji nowej emisji, az do jej ogtoszenia warto$c
teoretyczna praw poboru wynosi 0.
- jezeli prawo poboru byto wczesniej notowane — to warto$¢ godziwg wyznacza sig
wedtug kurséw ustalonych w poprzednim Dniu Wyceny.
W przypadku braku zmiany kursu wyceny po uptywie miesigca od ostatniej zmiany,
zwotywane jest posiedzenie Komitetu Ds. Uzgadniania Metodologii Wyceny
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Papierow Wartosciowych, ktéry podejmuje decyzje co do dalszego sposobu wyceny
ww. instrumentu.

e) w przypadku praw do akgji:
- jezeli od momentu dopuszczenia do obrotu nie zostata zawarta zadna transakcja na
aktywnym rynku:
- w przypadku gdy instrument bazowy jest notowany na Aktywnym Rynku — w
cenie instrumentu bazowego
- w pozostatych przypadkach - cene emisyjng lub cene zakupu;
- jezeli prawo do akcji byto wczesniej notowane — to wartosé godziwg wyznacza sie
wedtug kurséw ustalonych w poprzednim Dniu Wyceny.

W przypadku braku zmiany kursu wyceny po uptywie miesigca od ostatniej zmiany,
zwotywane jest posiedzenie Komitetu Ds. Uzgadniania Metodologii Wyceny
Papieréw Warto$ciowych, ktéry podejmuje decyzje co do dalszego sposobu wyceny
ww. instrumentu.

f) w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych innych niz polskie obligacje skarbowe, listy
zastawne wedtug kurséw ustalonych w poprzednim Dniu Wyceny. W przypadku gdy
sytuacja braku kursu trwa do najblizszego badania rynku i zgodnie z zasadami nastapi
konieczno$¢ przejécia na wycene wg efektywnej stopy procentowej, wowczas za kurs
wyjsciowy przyjmujemy kurs przyjety w poprzednim Dniu Wyceny, przy czym za pierwszy
dzien wyceny papieru wg efektywnej stopy procentowej przyjmuje sie pierwszy dzien
nowego miesigca.

g) w przypadku polskich obligacji skarbowych dia ktérych w danym dniu rynek nie wyznaczyt
kursu ostatniego / zamknigcia — ustalenie wartoéci godziwej danego skfadnika lokat w
oparciu o drugi kurs fixingowy SPW (w rozumieniu Regulaminu fixingu skarbowych papieréw
wartosciowych) z Bond Spot S.A., a w przypadku braku mozliwoéci dokonania wyceny w ten
sposob wediug kursow ustalonych w poprzednim Dniu Wyceny. W przypadku, kiedy rynkiem
gtéwnym zostat wybrany FIXING, a miata miejsce transakcja na rynku Bond Spot, wéwczas
do wyceny przyjmuje si¢ ceng z Bond Spot. W przypadku gdy sytuacja braku kursu trwa do
najblizszego badania rynku i zgodnie z zasadami nastapi koniecznoéé przejscia na wycene
wg efektywnej stopy procentowej, wowczas za kurs wyjsciowy przyjmujemy kurs przyjety w
poprzednim Dniu Wyceny, przy czym za pierwszy dzien wyceny papieru wg efektywnej stopy
procentowej przyjmuje si¢ pierwszy dzien nowego miesigca.

2. W przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatéw inwestycyjnych oraz tytutow
uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspdlnego inwestowania z siedzibg za granica
notowanych na Aktywnym Rynku za warto$¢ godziwg uznaje sie:

- w przypadku, kiedy Dzieri Wyceny jest jednoczes$nie dniem ustalenia wartosci aktywow
netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa emitowany
przez instytucje wspdlnego inwestowania z siedzibg za granica, za warto$¢ godziwa
przyjmuje sie warto$¢ ogtoszong do godz. 23.30 przez dany fundusz (w pierwszej kolejnosci)
badz przez wyspecjalizowang, niezalezna jednostke $wiadczaca ustugi wyceny.

- w przypadku kiedy Dzieri Wyceny nie jest jednoczes$nie dniem ustalenia wartosci aktywow
netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa emitowany
przez instytucie wspdlnego inwestowania z siedzibg za granica, to warto$¢ godziwa
wyznacza sie wedtug kurséw ustalonych w poprzednim Dniu Wyceny.

W przypadku braku zmiany kursu wyceny po uplywie miesigca od ostatniej zmiany,
zwotywane jest posiedzenie Komitetu Ds. Uzgadniania Metodologii Wyceny Papieréw
Wartosciowych, ktéry podejmuje decyzje co do dalszego sposobu wyceny ww. instrumentu.

Towarzystwo kontaktuje sie z wyspecjalizowang, niezalezng jednostkg lub z danym
funduszem ogtaszajgcymi informacje o w/iw wartosci aktywéw netto na tytut uczestnictwa w
celu nabycia wiedzy o przyczynach oraz innych okolicznoéciach braku takiej informacji.

W przypadku kiedy wycena funduszu docelowego ma miejsce rzadziej niz co miesiac, okres
obserwacji trwa do kolejnej wyceny funduszu docelowego. Jednakze Towarzystwo zwraca
sie z ww. prosba niezwtocznie po stwierdzeniu braku informacji o biezacej wycenie funduszu
docelowego. W przypadku otrzymania wystarczajgcych informacji, zwolywane jest
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posiedzenie Komitetu Ds. Uzgadniania Metodologii Wyceny Papieréw Wartosciowych, ktory
podejmuje decyzje co do dalszego sposobu wyceny ww. instrumentu. W przypadku braku
informacji, ktére moga stanowi¢ podstawe do korekty wartosci, za warto$¢ godziwg
przyjmuje sie wycene jednostki uczestnictwa / certyfikatu inwestycyjnego / tytutu
uczestnictwa ustalong w poprzednim Dniu Wyceny.

Jezeli podczas nastepnego dnia, w ktéorym powinna przypadaé wycena funduszu
docelowego, fundusz réwniez jej nie opublikuje, wéwczas niezwtocznie zwolywane jest
posiedzenie Komitetu Ds. Uzgadniania Metodologii Wyceny Papieréw Wartosciowych, ktory
podejmuje decyzje co do dalszego sposobu wyceny ww. instrumentu.

3. W przypadku, gdy dany sktadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym
Aktywnym Rynku, wartoscig godziwg jest kurs ustalony na rynku gtéwnym. Wyboru rynku
gtéwnego dokonuije sie na koniec kazdego, kolejnego miesigca kalendarzowego w oparciu o
wolumen obrotu na danym sktadniku lokat oraz mozliwo$¢ dokonania przez fundusz
transakcji na danym rynku w analizowanym okresie.

Za aktywny rynek dla dtuznych papieréw wartosciowych i listow zastawnych przyjmuje sie
taki, w ktorym obrot na danym sktadniku miat miejsce w wiecej niz 1/4 dni sesyjnych w
zesztym miesigcu.

W przypadku, kiedy zaden z rynkéw nie spetnia ww. warunku, kolejnym krokiem jest
sprawdzenie dostepnosci ceny w serwisie Bloomberg Generic w zesztym miesigcu. Jezeli
instrument byt tam kwotowany, to rynkiem gtéwnym staje sie¢ BGN i instrumenty wyceniane
sg z wykorzystaniem wartosci oszacowanej przez serwis Bloomberg — wedtug ceny
zamkniecia okreslonej przez Bloomberg Generic dla danego instrumentu na godz. 23.30 w
Dniu Wyceny.

W przypadku polskich obligacji skarbowych, za aktywny rynek uznajemy taki, ktdry spetniat
warunek miesiecznego obrotu wiekszy niz 100.000 sztuk obligaciji, bez koniecznosci badania
warunku % dni obrotu, jak ma miejsce w przypadku powyzej.W odréznieniu od opisanego
powyzej, krokiem poprzedzajagcym sprawdzenie serwisu Bloomberg jest sprawdzenie
dostepnosci ceny w oparciu o drugi kurs fixingowy SPW (w rozumieniu Regulaminu fixingu
skarbowych papieréow wartosciowych).

W przypadku wyboru rynku gtéwnego ,FIXING” — wycena w oparciu o kurs fixingowy.

W przypadku wyznaczania rynku aktywnego, bierze sie¢ pod uwage mozliwo$¢ prawng i
techniczng zawierania transakcji przez Fundusze na danym rynku.

W przypadku braku mozliwosci obiektywnego, wiarygodnego ustalenia wielkosci wolumenu
obrotu, lub w przypadku identycznego wolumenu obrotu na kilku rynkach, fundusz stosuje
kolejno nastepujace mozliwe do zastosowania kryteria:

a) liczba zawartych transakcji na danym sktadniku lokat,

b) kolejnosé wprowadzenia do obrotu — jako rynek gtéwny wybiera sig ten, na ktorym dany
sktadnik lokat byt notowany najwczes$niej

W przypadku gdy dany sktadnik lokat jest po raz pierwszy notowany na Aktywnym Rynku (
jezeli jest notowany jednoczesnie na wiecej niz jednym Aktywnym Rynku), analizy wyboru
rynku gtownego dokonuje sig¢ w pierwszym dniu notowania.

W przypadku nabycia nowego sktadnika lokat, analizy wyboru rynku dokonuje si¢ w dniu
nabycia, w oparciu o dane z poprzedniego miesigca. Jezeli dla danego sktadnika lokat, nie
ma ceny na biezacy dzien wyceny na rynku gtéwnym, do wyceny przyjmuje sig jego ceng
nabycia.

Kazdorazowo, wybor rynku potwierdzany jest z Depozytariuszem.

Il. Papiery warto$ciowe i prawa majatkowe nie notowane na Aktywnym Rynku

Aktywa funduszu nie notowane na Aktywnym Rynku wycenia si¢ w oparciu o:

1) w przypadku akcji — w przypadku akcji na okaziciela, gdy notowane sg prawa do akcji
tego samego emitenta — w cenie praw do akcji, w pozostatych przypadkach w oparciu o cene
emisyjna akcji;
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2) w przypadku warrantéw subskrypcyjnych - na podstawie warto$ci instrumentu bazowego
skorygowanej o ewentualne roznice w przystugujacych prawach majgtkowych (np.
dywidendy);
3) w przypadku praw poboru, — warto$¢ wyznaczong poprzez zastosowanie modelu wyceny
wartosci teoretycznej prawa poboru dla ktérego dane wejsciowe pochodzg z Aktywnego
Rynku
— Prawo poboru wedtug wartosci teoretyczne;j,
* Przed rozpoczeciem notowan prawa poboru wycenione sg po
nastepujgcej cenie:
» Vc=(Pc-Pe)/Ki Vc>0
= Pe - cena akcji nowej emisji
* Vc - warto$é biezgca praw poboru
* Pc - cena biezaca akcji na Aktywnym Rynku
* K- liczba praw poboru potrzebna do zakupu 1 akcji nowej emisji
W przypadku braku ceny akcji nowej emisji, az do jej ogtoszenia wartosé teoretyczna
praw poboru wynosi 0.

a w przypadku, gdy dane prawo poboru byto wczesniej notowane

-w przypadku kiedy trwa jeszcze okres kiedy mozna zlozyé zapis na PDA lub PNE -
wyceniamy modelem praw poboru wedtug wartosci teoretycznej

-w przypadku kiedy zostat ztozony zapis, do momentu przydziatu PDA lub PNE - wyceniamy
modelem praw poboru wedtug wartosci teoretyczne;j

-w przypadku kiedy nie zostat ztozony zapis na PDA lub PNE, to dniu nastepujagcym po
ostatnim dniu kiedy mozna byto to uczyni¢, prawo poboru zostaje zbyte po wartosci zero.

4) praw do akcji —

- w przypadku gdy instrument bazowy jest notowany na Aktywnym Rynku — w cenie
instrumentu bazowego

- w pozostatych przypadkach — cene emisyjng lub cene zakupu:

5) praw do akcji nowej emisji — cene subskrypcii

6) w przypadku kwitéw depozytowych - skorygowang cene nabycia, oszacowang przy
zastosowaniu Efektywnej stopy procentowej poczawszy od daty wprowadzenia instrumentu
do ksiag;

7) w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych, listow zastawnych - skorygowang cene
nabycia, oszacowang przy zastosowaniu Efektywnej stopy procentowej poczawszy od daty
wprowadzenia instrumentu do ksiag;

8) instrumenty finansowe wymienione w pkt7 nabyte w ramach oferty pierwotnej
wprowadzane sg do ksiagg w dniu emisji.

9) w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych, listow zastawnych, ktére przestaty byé
formalnie notowane na aktywnym rynku - skorygowang cene nabycia, oszacowang przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej poczawszy od daty ostatniego notowania i przy
przyjeciu jako ,ceny zakupu” ceny przyjetej do wyceny aktywow funduszu z dnia ostatniego
notowania. Wycena w/w metodg nastepuje az do momentu wykupu instrumentu przez
emitenta.

Na podstawie procedury wyznaczania propozycji limitdw inwestycyjnych dla papierow
dtuznych emitowanych przez przedsiebiorstwa oraz Banki , dla poszczegéinych spotek, za
pomocg systemu scoringowego ustalany jest rating wewnetrzny (w sze$ciostopniowej skali
A, B, C, D, E, F). Dla spétek, ktérym przyznano rating od A do E co do zasady nie ma
potrzeby dokonywania zmiany wartosci. W przypadkach budzacych uzasadnione
watpliwosci Biuro Analiz i Doradztwa Inwestycyjnego (BAIDI) wyda dodatkowa opinie w
ktorej okresli czy zagrozony jest wykup papieru posiadanego przez fundusz. Jezeli opinia
ta wskazywa¢ bedzie na takie zagrozenie dalsza procedura bedzie analogiczna jak dla
spétek z ratingiem F. Dla spotek, ktérym przyznano rating wewnetrzny F, co jednoczesnie
oznacza propozycje hie przyznania spétce limitu inwestycyjnego, BAIDI wyda dodatkowg
opinig, czy istnieje zagrozenie, ze spdtka nie wykupi wyemitowanego diugu. Na te]
podstawie oraz innych dostepnych informacji Komitet Ds. Uzgadniania Metodologii Wyceny
Papierow Wartosciowych ustala zasadno$¢ wyznaczenia nowej wartosci godziwej
instrumentu zakwalifikowanego jako zagrozonego trwatg utratg warto$ci. W przypadku
pozytywnej opinii, Komitet opracowuje nowa metodologie wyceny i uzgadnia j3
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niezwtocznie z depozytariuszem. Nastepnie w formie wniosku Komitet przedstawia
Zarzadowi Towarzystwa nowy model wyceny. Zarzad okresla czy wartos¢ danej spoftki
wykazywana w ksiegach funduszu wg skorygowanej ceny nabycia powinna lub nie zosta¢
przeszacowana w dot.

10) w przypadku wierzytelnosci - skorygowang cene nabycia, oszacowang przy
zastosowaniu Efektywnej stopy procentowej poczgwszy od daty wprowadzenia instrumentu
do ksiag;

11) w przypadku weksli - skorygowang cene nabycia, oszacowang przy zastosowaniu
Efektywnej stopy procentowej poczgwszy od daty wprowadzenia instrumentu do ksiag;

12) w przypadku depozytéow - warto§¢ nominalng z uwzglednieniem odsetek obliczanych
przy zastosowaniu Efektywnej stopy procentowej poczawszy od daty wprowadzenia
instrumentu do ksiag. Nalezne odsetki od depozytu ujmowane sg poczgwszy od dnia
nastepnego, do dnia zwrotu depozytu wigcznie;

13) w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych oraz tytutow
uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspolnego inwestowania z siedzibg za granicg
notowanych na za warto$¢ godziwa uznaje sie wartos$¢ ogtoszong do godz. 23.30 przez dany
fundusz (w pierwszej kolejnosci) badz przez wyspecjalizowana, niezalezng jednostke
Swiadczgcy ustugi wyceny.

W przypadku braku nowej wyceny po uptywie miesigca od ostatniej zmiany, zwotywane jest
posiedzenie Komitetu Ds. Uzgadniania Metodologii Wyceny Papieréw Wartosciowych, ktéry
podejmuje decyzje co do dalszego sposobu wyceny ww. instrumentu.

Towarzystwo kontaktuje sie z wyspecjalizowang, niezalezng jednostkg lub z danym
funduszem ogtaszajacymi informacje o w/w wartosci aktywéw netto na tytut uczestnictwa w
celu nabycia wiedzy o przyczynach oraz innych okolicznosciach braku takiej informaciji.

W przypadku kiedy wycena funduszu docelowego ma miejsce rzadziej niz co miesigc, okres
obserwacji trwa do kolejnej wyceny funduszu docelowego. Jednakze Towarzystwo zwraca
sie z ww. prosba niezwlocznie po stwierdzeniu braku informacji o biezacej wycenie funduszu
docelowego. W przypadku otrzymania wystarczajgcych informacji, zwotywane jest
posiedzenie Komitetu Ds. Uzgadniania Metodologii Wyceny Papieréw Wartosciowych, ktory
podejmuje decyzje co do dalszego sposobu wyceny ww. instrumentu. W przypadku braku
informaciji, ktére mogg stanowi¢ podstawe do korekty wartosci, za wartos¢ godziwg
przyjmuje sie wycene jednostki uczestnictwa / certyfikatu inwestycyjnego / tytutu
uczestnictwa ustalong w poprzednim Dniu Wyceny.

Jezeli podczas nastepnego dnia, w ktéorym powinna przypadaé wycena funduszu
docelowego, fundusz réwniez jej nie opublikuje, wowczas niezwlocznie zwotywane jest
posiedzenie Komitetu Ds. Uzgadniania Metodologii Wyceny Papieréw Wartosciowych, ktory
podejmuje decyzje co do dalszego sposobu wyceny ww. instrumentu.

14) w przypadku instrumentéw pochodnych:

- kontrakty terminowe typu forward oraz kontrakty terminowej wymiany przysztych

ptatnosci typu swap wyceniane sg zgodnie z modelem zdyskontowanych przeptywow
pienieznych;

- opcje wyceniane sg zgodnie z modelem Blacka-Scholesa;
W przypadku, gdy z uwagi na charakter instrumentu pochodnego nie bedzie mozliwe
zastosowanie zadnego z powyzszych modeli, instrument pochodny bedzie wyceniany przy
zastosowaniu innego uznanego przez rynek modelu wyceny ustalonego uprzednio z
depozytariuszem.

lll. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu

1. Transakcje sell/buy back
Zobowigzania z tytutu zbycia papieréw wartosciowych przez fundusz, przy jednoczesnym
zobowigzaniu sie funduszu do ich odkupienia, wycenia sie poczawszy od dnia zawarcia
umowy sprzedazy metodg korekty réznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng sprzedazy, przy
zastosowaniu Efektywnej stopy procentowe;j.
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2. Transakcje typu buy/sell back

Papiery wartosciowe nabyte przez fundusz przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu
wycenia sig poczagwszy od dnia zawarcia umowy kupna metodg skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej stopy procentowe;.

3. Przedmiotem transakcji przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu lub odsprzedazy
mogg by¢ dtuzne papiery wartosciowe zaréwno dopuszczone, jak i niedopuszczone do
publicznego obrotu oraz udziatowe papiery wartosciowe dopuszczone do publicznego
obrotu.

IV. Aktywa oraz zobowiazania denominowane w walutach obcych

1. Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala w
walucie, w ktorej sg notowane na Aktywnym Rynku, a w przypadku gdy nie sg notowane na
Aktywnym Rynku — w walucie, w ktdrej sg denominowane.

2. Aktywa oraz zobowigzania, o ktérych mowa w ust. 1 powyzej, wykazuje sie w ziotych
polskich, po przeliczeniu wediug ostatniego dostgpnego $redniego kursu wyliczonego dla
danej waluty przez Narodowy Bank Poiski.

3. Wartos¢ aktywédw notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych Narodowy
Bank Polski nie wylicza kursu, okresla sig w relacji do dolara amerykanskiego (USD), a jezeli
nie jest to mozliwe — w relacji do EURO.

V. Pozostate zasady dokonywania wyceny

1. Obligacje podporzgdkowane — w zwigzku z charakterem emisji obligacji, za termin wykupu
obligacji przyjmuje si¢ date opcyjnego wykupu przypadajagca na 5 lat przed data
zapadalnosci obligaciji.

2. Za znaczaco niski wolumen obrotéw na danym sktadniku lokat przyjmuje sie wolumen
réwny 0.

3. Modele i metody wyceny sktadnikéw lokat funduszu podlegajg uzgodnieniu z
depozytariuszem.

4. Kazda zmiana stosowanych metod wyceny bedzie publikowana w dwdch kolejnych
sprawozdaniach finansowych funduszu.

5. Roczne i potroczne sprawozdania finansowe fundusz publikuje na stronach internetowych
Towarzystwa.

6. W przypadku pojawienia sig w portfelu funduszu instrumentu finansowego nie
uwzglednionego w Szczegdtowych zasadach wyceny aktywéw i zobowigzan funduszu, jego
wycena bedzie dokonywana w oparciu o model wyceny uzgodniony z depozytariuszem.
Niniejsza procedura zostanie niezwtocznie rozszerzona o stosowane zasady wyceny danego
instrumentu.

7. W przypadku wystapienia istotnych informacji lub zdarzen majgcych wplyw na wartosé
instrumentu finansowego zostaje zwotany Komitet Ds. Uzgadniania Metodologii Wyceny
Papierow Warto$ciowych w celu weryfikacji biezacej metody wyceny i wprowadzenia
ewentualnych zmian. Ww. zmiany przed wprowadzeniem muszg zostaé uzgodnione z
depozytariuszem.

8. W przypadku stwierdzenia znacznego odchylenia ceny skfadnika lokat od wartosci
wynikajacych z sytuacji rynkowej, Komitet Ds. Uzgadniania Metodologii Wyceny Papieréw
Wartosciowych, moze podjaé decyzje o przyjeciu innej ceny instrumentu finansowego, ktéra
wg Komitetu stanowi warto$¢ godziwa. Zmiana ceny musi zostaé uzgodniona z
depozytariuszem.

9. W Towarzystwie funkcjonuje Komitet ds. Uzgadniania Metodologii Wyceny Papierow
wartosciowych, w skiadzie:

~ Dyrektor Zarzadzajgcy Pionem Operacyjnym - Przewodniczacy Komitetu,
~ Zastgpca Dyrektora Zarzadzajgcego Pionem Operacyjnym — Sekretarz Komitetu

~ Prezes Zarzadu lub inny Czlonek Zarzadu zastepujgcy Prezesa kazdorazowo
wyznaczony przez Prezesa,

— Pracownik Biura Analiz i Doradztwa Inwestycyjnego,
- Pracownik Biura Ryzyka Rynkowego.
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Do kompetencji Komitetu nalezy:

a) Uzgodnienie i zaakceptowanie Szczegdtowych Zasad Wyceny Aktywow i
Zobowigzan Funduszy/Portfeli zarzadzanych przez KBC TFI oraz ich okresowy
przeglad;

b) Okreslanie na podstawie obowigzujacych przepisow prawa modeli wyceny dla
specyficznych instrumentéw finansowych nie uwzglednionych w Szczegdtowych
Zasadach Wyceny Aktywow i Zobowigzan Funduszy/Portfeli zarzgdzanych przez
KBC TFl;

c) Weryfikacja i opiniowanie modeli wyceny dla specyficznych instrumentow
finansowych dostarczonych przez podmioty zewnetrzne tj. ocena zatozen i baz
danych przyjetych w modelu, opiniowanie przyczyn wybrania danego modeluy,
uzasadnienie zastosowania modelu.

d) Powotywanie Grupy Roboczej, ktorej celem jest nadzoér i koordynacja czynnosci
zwigzanych z procesem negocjacji z emitentami instrumentéw finansowych
zagrozonych trwatg utrata wartosci, rozmowami z innymi wierzycielami oraz statg
obserwacjg zdarzer mogacych byé przyczyng do podjecia decyzji, o ktorej mowa w
ppkt. e ponize;.

e) Decydowanie o zasadnosci dokonania zmiany zasad wyceny instrumentu
zagrozonego trwatg utrate wartosci oraz koordynacja procesu stworzenia
odpowiedniej metodologii wyceny tegoz instrumentu.

f) Zapewnienie zgodnosci akceptowanych metodologii wyceny z obowigzujgcym
prawem poprzez konsultacie z przedstawicielem audytora zewnetrznego,
depozytariusza oraz klientami, ktérzy wskazali zasady wyceny aktywéw portfeli
zarzadzanych na zlecenie;

g) Decydowanie o powierzeniu oszacowania wartosci godziwej sktadnika lokat
wyspecjalizowanej, niezaleznej jednostce $wiadczacej tego rodzaju ustugi,

h) Inne kwestie dotyczace metodologii wyceny papieréw warto$ciowych..

10. Comiesieczny wybor rynku oraz codzienne ceny instrumentoéw uzyte do wyceny aktywow
funduszy sa potwierdzane z depozytariuszem. Dodatkowo, podczas przeprowadzania
badania ksigg funduszy, sa weryfikowane za pomoca badania wybranej proby, przez
audytora.

Proces codziennej weryfikacji danych stuzacych do wyceny okresla procedura operacyjna.
11. Metodologia wyceny dla nowych instrumentéw finansowych, jest potwierdzana z
depozytariuszem oraz akceptowana przez audytora.

Wprowadzone zmiany stosowanych zasad rachunkowosci.

W badanym okresie wprowadzono zmiany w zakresie naliczania odsetek od rachunkow
bankowych oraz depozytéw. Przed zmiang odsetki za pierwszy dzien byly naliczane w dniu
zatozenia depozytu / wystgpienia salda, od ktérego byly naliczane. Po zmianie, naliczenie
ma miejsce w dniu nastepnym. Zmiana ta nie ma istotnego wplywu na dane finansowe,
zaprezentowane w sprawozdaniu finansowym, odnoszgce si¢ do okresow poprzednich.

Ponadto, w okresie zmieniono sposéb wyboru rynku giéwnego dla obligacji Skarbu Panstwa
oraz zmodyfikowano sposob ustalania ceny przyjetej do wyceny instrumentéw finansowych,
w przypadku gdy nie jest dostepna cena instrumentu finansowego notowanego na aktywnym
rynku. Zmiany te nie majg wptywu na dane finansowe za poprzednie okresy sprawozdawcze.

NOTA - 2 Naleznos$ci Subfunduszu

Naleznosci subfunduszu (w tys.) 2016-12-31 2015-12-31
1. Z tytulu zbytych lokat 932 1762
2. Z tytutu instrumentéw pochodnych 0 0
3. Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 0 0
4. Z tytutu dywidend 0 0
5. Z tytulu odsetek 187 12
6. Z tytulu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszow 0 0
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Naleznos$ci subfunduszu (w tys.) 2016-12-31 2015-12-31
7. Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0
8. Z tytutu subskrypcji akcji 0 0
9. Z tytutu wykupienia papierow wartociowych 0 0
10. Pozostate 0 0
RAZEM 1119 1774
NOTA - 3 Zobowigzania Subfunduszu
Zobowiazania subfunduszu (w tys.) 2016-12-31 2015-12-31

1. Z tytutu nabytych aktywow 0 4 841
2. Z tytulu transakgji przy zobowigzaniu sie subfunduszu do odkupu 292 736 262 565
3. Z tytutu instrumentéw pochodnych 1276 5616
4. Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 201 11 304
5. Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 16 6
6. Z tytutu wyptaty dochodéw subfunduszu 0 0
7. Z tytutu wyplaty przychodéw subfunduszu 0 0
8. Z tytutu wyemitowanych obligacii 0 0
9. Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytéw 0 0
10. Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
11. Z tytulu gwarancji i poreczen 0 0
12. Z tytutu rezerw 90 9
13. Z tytutu optaty za zarzadzanie 528 618
14. Z tytutu podatku od zyskéw kapitatowych 67 140
15. Pozostate zobowigzania 494 210
Razem 295 408 285 309

NOTA - 4 Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

2016-12-31
warto$¢ na dzien wartosé na dzien bilansowy

I. Struktura $rodkow pienieznych na bilansowy w danej w walucie sprawozdania
rachunkach bankowych Waluta walucie w tys. finansowego w tys.
1.Banki: 23 943
a) Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski
S.A. PLN 23 617 23 617

EUR 13 58
b)ING Bank Slgski S.A. PLN 268 268
Il. Sredni w okresie sprawozdawczym
poziom $rodkéw pienieznych
utrzymywanych w celu zaspokojenia
biezgcych zobowigzan funduszu PLN b.d. b.d.
ll. Ekwiwalenty srodkéw pienieznych - - -

2015-12-31
wartosé na dzien wartos¢ na dzien bilansowy

|. Struktura $rodkéw pienieznych na bilansowy w danej w walucie sprawozdania
rachunkach bankowych Waluta walucie w tys. finansowego w tys.
1.Banki: 12 907
a) Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski
S.A. PLN 12 576 12 576

EUR 78 331
II. Sredni w okresie sprawozdawczym
poziom $rodkow pienieznych
utrzymywanych w celu zaspokojenia
biezacych zobowiazan funduszu PLN b.d. b.d.
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2015-12-31

I1I. Ekwiwalenty $rodkéw pienieznych I - | -

NOTA - 5 Ryzyka

5.1. Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej
5.1.1. Aktywa i zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem wartosci godziwej
wynikajacym ze stopy procentowe;.

Aktywami narazonymi na ryzyko zmiany wartosci godziwej zwigzane z wahaniami stopy
procentowej narazone sg przede wszystkim diuzne papiery wartoSciowe o statym
oprocentowaniu i zerokuponowe notowane na aktywnym rynku. Ich warto$¢ i udziat w
aktywach Subfunduszu wynosity odpowiednio:

2016-12-31 2015-12-31
. . iy udziat procentowy w
warto$¢ w tys. udziat procentowy w aktywach wartos¢ w tys. aktywach
11 859 10,20 10 024 0,82

5.1.2. Aktywa i zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem przeptywéw $rodkéw
pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej.

Aktywami narazonymi na ryzyko przeptywéw $rodkéw pienieznych zwigzane z wahaniami
stopy procentowej sg obligacje zmiennokuponowe, listy zastawne zmiennokuponowe,
certyfikaty depozytowe zmiennokuponowe oraz instrumenty pochodne wystawione na stopeg
procentowg o dodatniej wycenie na dzien bilansowy. Zobowigzaniami narazonymi na ryzyko
przeptywdw $rodkéw pienieznych zwigzane z wahaniami stopy procentowej sg instrumenty
pochodne wystawione na stope procentowg o ujemnej wycenie na dzieh bilansowy. Ich
wartosé i udziat w aktywach Subfunduszu wynosity odpowiednio:

2016-12-31 2015-12-31
wartos¢ w tys. udziat procentowy w aktywach wartosc¢ w tys. udz:a;imzr;t':)wy W
743016 67,73 1002 489 81,68

Instrumenty pochodne wystawione na stope procentowa zostaty opisane w nocie numer 6.

5.2. Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredytowym

Ryzyko kredytowe moze dotyczy¢ ryzyka kontrahenta, jak rowniez ryzyka rozliczen. Ryzyko
kontrahenta wystepuje w sytuacji, gdy emitent nie reguluje swoich zobowigzarn. Natomiast
ryzyko rozliczerh wystepuje w sytuaciji, gdy druga strona transakcji zawiedzie. Z ryzykiem tym
mamy do czynienia, gdy transakcja zawierana jest na rynku, w ktorym nie wystepuje
gwarantowany system rozliczen, co niesie za sobg ryzyko sptaty przez kontrahenta
zobowigzan z wyemitowanych papieréw wartosciowych (obligacji stato, zmienno- i
zerokuponowych, bonéw skarbowych i listdw zastawnych), depozytéow bedacych sktadnikami
lokat, przechowywanych na rachunkach bankowych i $rodkéw pienieznych oraz
niestandardowe instrumenty pochodne oraz transakcje typu buy-sell-back.

Sktadnikami lokat portfeli Subfunduszu moga by¢ diuzne instrumenty finansowe obarczone
takim ryzykiem kredytowym. Dobér tychze instrumentéw poprzedzony jest rzetelng analiza
wiarygodnosci kredytowej emitenta uwzgledniajgcej elementy ilosciowe oraz jakosciowe
(ilosciowe sktadniki aktualnych sprawozdan finansowych, sytuacja branzy, w ktérej dziat
spotka, dane makroekonomiczne, ratingi zewnetrzne, wszelkie dostgpne informacje
jakosciowe na temat spétki — emitenta). Towarzystwo przyznaje emitentom rating
wewnetrzny, na podstawie, ktdérego emitenci grupowani sg wg klas ryzyka kredytowego. Do
portfela Subfunduszu dopuszczane s3 tylko instrumenty podmiotéw, ktérych wiarygodnos¢
kredytowa zostata oceniona jako wysoka. Na biezaco monitorowane sg limity koncentracji w
papiery pojedynczego emitenta o danym ratingu oraz tgcznej koncentracji w papiery o danym
ratingu. Ratingi emitentéw instrumentéw znajdujacych sie w portfelu sg regularnie
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aktualizowane. Sytuacja finansowa emitentéw, u ktorych zaobserwowany zostanie spadek
wiarygodnosci kredytowej ponizej pewnego dopuszczalnego poziomu, poddawana jest
szczegOtowej analizie i badana jest z wiekszg czestotliwoscig. W przypadku podmiotéw,
ktorych wiarygodno$é kredytowa spada do nieakceptowanego poziomu, mozliwa jest korekta
ceny wyemitowanych przez nich instrumentéw w dét w ramach procedury impairmentu
(trwatej utraty wartosci przez papier warto$ciowy). Subfundusz przechowuje S$rodki
pienigzne, w tym depozyty bankowe, na rachunkach prowadzonych przez depozytariusza.
Zgodnie z zapisami art. 81 Ustawe funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi, aktywa te nie mogg by¢ przedmiotem egzekucji kierowanej
przeciwko depozytariuszowi i nie wchodzg do masy upadtosci depozytariusza i nie moga byé
objete postepowaniem naprawczym.

W zwigzku z powyzszym, w nocie powyzej zostaly ujete wytgcznie nastepujgce kategorie
aktywow:

- Transakcje przy zobowigzaniu sie subfunduszu do odkupu

2016-12-31 2015-12-31
wartosc w tys. udziat procentowy w aktywach wartosc w tys. udma;z;s:vzl;tﬁwy w
292736 26,69 262 565 21,39
- Papiery komercyjne (za wyjatkiem gwarantowanych przez Skarb Panstwa)
2016-12-31 2015-12-31
wartosé w tys. udziat procentowy w aktywach wartosé w tys. udmaﬁmzr;tﬁwy w
439 556 40,08 557 957 45,52

5.3. Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym

Subfundusz moze inwestowac w instrumenty finansowe denominowane w obcych walutach.
Z uwagi na mozliwo$¢ zmiany kursu wzgledem ztotych polskich, w ktérych dokonywana jest
wycena Subfunduszu, aktywa Subfunduszu sg obcigzone ryzykiem walutowym. W
zaleznosci od kierunku zmian kursu, moze nastapi¢ wzrost lub spadek wartosci aktywow
netto na jednostke uczestnictwa Subfunduszu prezentowanej w ztotych polskich.

W celu ograniczenia ryzyka walutowego, subfundusz moze stosowaé transakcje pochodne
na walute.

Wartosé na dzien o
2016-12-31 Waluta | bilansowy w danej | /12! procentowy
walucie w tys. yw
l. Aktywa
1.Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty EUR 13 0,01
2, Skladniki lokat nienotowane na aktywnym
rynku, w tym;:
a) diuzne papiery wartosciowe EUR 2 860 1,16
Wartosé na dzieri .
2015-12-31 Waluta bilansowy w danej Udz‘:valaztr occ:;:‘owy
walucie w tys. U
I. Aktywa
1.Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty EUR 78 0,03
2. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym
rynku, w tym:
a) dluzne papiery wartosciowe EUR 1706 0,58

5.4. Wskazanie metody pomiaru catkowitej ekspozycji Subfunduszu.
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Subfundusz oblicza catkowitg ekspozycje zgodnie z Rozporzgdzeniem Ministra Finanséw z
dnia 30 kwietnia 2013 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunkéw prowadzenia dziatalno$ci
przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2013 poz. 538) przy zastosowaniu
metody zaangazowania. Od dnia 04.06.2016, zgodnie z art. 48c Ustawe funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, Subfundusz

oblicza warto$¢ ekspozyc;ji

AFI

przy zastosowaniu metody brutto oraz metody

zaangazowania okreslonych w art. 7 i 8 Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) nr

231/2013.

NOTA - 6 Instrumenty pochodne

Stan na 2016-12-31

Instrument
pochodny

Emitent

Liczba

Instrument
bazowy

Wartosé
wedtug ceny
nabycia w
tys.

Termin
zapadalnosci
lub wygasniecia
instrumentu
pochodnego

Wartosé
wediug
wyceny na
dzien
bilansowy
w tys.

Procentowy
udziat w
aktywach
ogdtem

Opcja
Archicom
(2019-07-01)

Opcja
Archicom
(2019-07-01)

3280

Obligacja,
PLN,
Catkowita
wartoscé
bazowa

3355553.11.

2019-01-02

Opcja
Benefit
(2019-06-30)

Opcja
Benefit
(2019-06-30)

3968

Obligacja,
PLN,
Catkowita
warto$é
bazowa

3968338.95.

2018-12-30

Opcja Elzab
(2018-04-03)

Opcja Elzab
(2018-04-03)

3750

Obligacja,
PLN,
Catkowita
wartosé
bazowa

3783105.85.

2017-10-03

Opcja Famur
(2020-01-03)

Opcja Famur
(2020-01-03)

4212

Obligacja,
PLN,
Catkowita
wartoscé
bazowa

4344972.84.

2019-07-12

Opcja Kania
(2019-06-24)

Opcja Kania
(2019-06-24)

825

Obligacja,
PLN,
Calkowita
wartos$é
bazowa
827301.75.

2018-12-24

Opcja M.W.
Trade (2018-
06-26)

Opcja M.W.
Trade (2018-
06-26)

4244

Obligacja,
PLN,
Catkowita
warto$é
bazowa

4245566.62.

2017-12-28

Opcja
Pozbud
(2019-02-13)

Opcja
Pozbud
(2019-02-13)

8 500

Obligacja,
PLN,
Catkowita
wartosé
bazowa

8610480.68.

2018-08-12

Opcja Robyg
(2019-02-06)

Opcja Robyg
(2019-02-06)

19 574

Obligacja,
PLN,
Catkowita
wartosc¢
bazowa

2008879.62.

2018-08-06
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Obligacja,
PLN,
Catkowita
wartos¢
Opcja Robyg | Robyg S.A. bazowa
(2019-08-06) 6 000 [ 615900.00. 0 [ 2019-02-06 0 0
Obligacja,
PLN,
Catkowita
wartosc
Opcja Echo bazowa
Echo(2018- Investment 18130175.00.
04-23) S.A. 17 500 0]2017-10-23 0 0,00
Obligacja,
PLN,
Catkowita
wartos¢
bazowa
OPCJA SMT 4056737.27
(2018-04-09) | SMT S.A. 4 000 0/2017-10-17 0 0,00
Obligacja,
PLN,,
Catkowita
OPCJA STR Staropolskie wartos¢
SPEC(2018- Specjaly Sp. z bazowa
07-03) 0.0. 4 500 | 4500770.88. 0 [2018-01-03 0 0,00
Obligacja,
PLN,
Catkowita
OPCJA wartosc
TORPOL bazowa
(2018-08-06) Torpol S.A. 9 000 | 8999963.34. 0 [ 2018-02-06 0 0,00
Obligacja,
PLN,
Calkowita
OPCJA wartosé
ROBYG bazowa
(2019-10-28) | Robyg S.A. 120 | 11054654.89. 0| 2019-04-28 0 0,00
Obligacja,
PLN,
Opcja Catkowita
Vantage Vantage wartosé
Development | Development bazowa
(2020-05-29) | S.A. 110 000 | 11054654.89 0 [ 2020-02-29 0 0
RAZEM: 0
Termin
Rodzaj Wartos¢ Wartos¢ i termin | Kwota bedaca | zapadalnosci Termin
Typ zajetej T Cel otwarcia otwartej przysziych podstawa lub wykonania
pozycji T pozyciji pozycji w strumieni przysziych wygasniecia instrumentu
P g tys. pienigznych ptatnosci instrumentu pochodnego
pochodnego
Ptatnosci
Kupno stopy Ograniczenie otrzymywane:
zmiennej i ryzyka stopy stopa zmienna;
sprzedaz IRS procentowej na 865 okresy péiroczne 15 000 000 07/07/2026 07/07/2026
stopy statej obligacjach o statym Platnosci ptacone:
oprocentowaniu stopa stata; okresy
roczne
Ptatnosci
Kupno stopy Ograniczenie otrzymywane:
zmiennej i ryzyka stopy stopa zmienna;
sprzedaz IRS procentowej na -265 okresy péfroczne 20 000 000 14/05/2025 14/05/2025
stopy statej obligacjach o stalym Ptatnosci ptacone:
oprocentowaniu stopa stata; okresy
roczne
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Termin

Rodzaj Wartosé Wartosc i termin | Kwota bedaca | zapadalno$ci Termin
Typ zajetej T . Cel otwarcia otwartej przysztych podstawq lub wykonania
pozycji A ey pozyciji pozycji w strumieni przyszitych wygasniecia instrumentu
P 9 tys. pienieznych platnosci instrumentu pochodnego
pochodnego
Ptatnosci
Kupno stopy Ograniczenie otrzymywane:
zmiennej i ryzyka stopy stopa zmienna;
sprzedaz IRS procentowe] na -132 okresy potroczne 10 000 000 14/05/2025 14/05/2025
stopy stalej obligacjach o statym Ptatnosci ptacone:
oprocentowaniu stopa stala; okresy
roczne
Ptatnosci
Kupno stopy Ograniczenie otrzymywane:
zmiennegj i ryzyka stopy stopa zmienna;
sprzedaz IRS procentowej na -22 okresy potroczne 8 000 000 26/05/2025 26/05/2025
stopy statej obligacjach o stalym Ptatnosci ptacone:
oprocentowaniu stopa stata; okresy
roczne
Platnosci
Kupno stopy Ograniczenie otrzymywane:
zmiennej i ryzyka stopy stopa zmienna;
sprzedaz IRS procentowej na -79 okresy péiroczne 25 000 000 26/05/2025 26/05/2025
stopy statej obligacjach o statym Platnosci placone:
oprocentowaniu stopa stata; okresy
roczne
Platnosci
Kupno stopy Ograniczenie otrzymywane:
zmiennej i ryzyka stopy stopa zmienna;
sprzedaz IRS procentowe] na -702 okresy potroczne 20 000 000 23/06/2025 23/06/2025
stopy stalej obligacjach o stalym Ptatnosci ptacone:
oprocentowaniu stopa stata; okresy
roczne
Ptatnosci
Kupno stopy Ograniczenie otrzymywane:
zmiennegj i ryzyka stopy stopa zmienna;
sprzedaz IRS procentowej na 265 okresy poifroczne 10 000 000 29/06/2026 29/06/2026
stopy stalej obligacjach o statym Platnosci ptacone:
oprocentowaniu stopa stala; okresy
roczne
Ptatnosci
Kupno stopy Ograniczenie otrzymywane:
zmiennej i ryzyka stopy stopa zmienna;
sprzedaz IRS procentowej na 87 okresy potroczne 3000 000 30/06/2026 30/06/2026
stopy stalej obligacjach o stalym Ptatnosci ptacone:
oprocentowaniu stopa stata; okresy
roczne
Ptatnosci
Kupno stopy Ograniczenie otrzymywane:
zmiennej i ryzyka stopy stopa zmienna;
sprzedaz IRS procentowej na 431 okresy pétroczne 15 000 000 30/06/2026 30/06/2026
stopy stale] obligacjach o statym Ptatnosci ptacone:
oprocentowaniu stopa stata; okresy
roczne
Ograniczenie
Sprzedaz ryzyka walutowego
waluty FX Forward na obligacjach 116 05/01/2017 1700 000 EUR 05/01/2017 05/01/2017
denominowanych w
walucie obcej
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Termin
Rodzaj Wartosé Wartos$¢ i termin | Kwota bedaca | zapadalnosci Termin
Typ zajetej T e Cel otwarcia otwartej przysztych podstawa lub wykonania
pozycji T pozycji pozycji w strumieni przyszitych wygasniecia instrumentu
P 9 tys. pienigznych ptatnosci instrumentu pochodnego
pochodnego
Ograniczenie
Sprzedaz ryzyka m{alutgwego
waluty FX Forward na obligacjach -76 25/01/2017 1 000 000 EUR 25/01/2017 25/01/2017
denominowanych w
walucie obcej
RAZEM: 488
Stan na 2015-12-31:
. Wartosé
Wartos$¢ . ap.;edrarrr'l: Sci wedtug Procentowy
Instrument . Instrument | wedtug ceny .. | wyceny na udziat w
pochodny Sotent e bazowy nabycia w |u!) pygaspiccia dziert aktywach
tys. lnst;ur:entu bilansowy ogotem
pochodnego e
Obligacja,
PLN,
Catkowita
OPCJA wartosé
BENEFIT Benefit bazowa
(2018-06-01) | Systems S.A. 1100 [ 1102826.12. 0 [2017-12-01 0 0,00
Obligacja,
PLN,
Catkowita
wartosé
OPCJA DUON | Grupa Duon bazowa
2018-06-08) [S.A. 3 500 | 3509331.30. 0[2017-12-08 0 0,00
Obligacja,
Obligacja,
PLN,
Zaktady Catkowita
OPCJA Urzadzen wartosé
ELZAB (2018- | Komputerowyc bazowa
04-03) h ELZAB S.A. 3 250 | 3279061.47 0[2017-10-03 0 0,00
Obligacia,
PLN,
Catkowita
OPCJA wartosé
ROBYG bazowa
(2019-10-28) | Robyg S.A. 120 [ 12096281.90 0 [2019-04-28 0 0,00
Obligacja,
PLN,
Calkowita
OPCJA MW, wartosé
TRADE (2018- | M.W. Trade bazowa
06-26) S.A. 4 481 | 4482629.42 0[2017-12-18 0 0,00
Obligacja,
PLN,
Calkowita
OPCJA wartosé
POZBUD Pozbud T&R bazowa
(2019-02-13) [S.A. 6 000 | 6098469.83. 0[2018-08-13 0 0,00
Obligacja,
PLN,
Catkowita
OPCJA wartosé
ROBYG bazowa
(2019-02-06) | Robyg S.A. 20 000 | 2036868.60. 0 | 2018-08-06 0 0,00
Obligacja,
PLN,
Catkowita
wartosé
OPCJA SMT bazowa
2018-04-09) | SMT S.A. 4 000 | 4056920.75. 0]2017-10-17 0 0,00
Obligacje,
WB PLN,,
OPCJA WBE | Electronics Catkowita
(2017-11-14) | S.A. 7 500 | wartosé 0]2017-05-14 0 0,00
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bazowa
7553634,8
Obligacja,PLN
, Catkowita
wartos¢
Opcja Robyg bazowa
(2019-06-28) | Robyg S.A. 50 { 5001241.47. 0|2018-12-29 0 0,00
Obligagje,
PLN,,
Catkowita
OPCJA STR Staropolskie wartosc
SPEC(2018- Specjaly Sp. z bazowa
07-03) 0.0. 5 500 | 5587728,23 0{2018-01-03 0 0,00
Obligacje,
PLN,,
Catkowita
OPCJA wartosé
TORPOL bazowa
(2018-08-06) Torpol S.A. 9 000 | 8999842,6 0 | 2018-02-06 0 0,00
Obligacje,
PLN,,
Catkowita
Opcja wartos¢
Marvipol bazowa
(2019-02-03) Marvipol S.A. 150 | 1533229,12 0| 2019-02-03 0 0,00
Obligacje,
PLN,,
Catkowita
Opcja Echo wartos$é
Echo(2018- Investment bazowa
04-23) S.A. 17 500 | 17646462,00 0}2017-10-23 -3 0,00
Obligacje,
PLN,,
Catkowita
wartos¢
Opcja Polnord . bazowa
(2017-06-12) Polnord S.A. 421 422703,35 0[2016-12-12 0 0,00
Obligacje,
PLN,,
Catkowita
wartos¢
Opcja Polnord . bazowa
(2017-12-11) Polnord S.A 391 | 3923818,04 0]2017-06-12 -2 0,00
Obligacje,
PLN,,
Catkowita
Tauron wartosé
Opcja Tauron | Polska bazowa
(2016-12-12) | Energia S.A. 30 | 3004292,7 0| 2016-06-12 0 0,00
RAZEM: -5
Termin
Rodzaj Wartos¢ Wartoséé i termin | Kwota bedaca | zapadalnosci Termin
Typ zajetej T Cel otwarcia otwartej przysziych podstawa lub wykonania
pozyciji P pozycji pozycji w strumieni przysztych wygasniecia instrumentu
P 9 tys. pienigznych ptatnosci instrumentu pochodnego
pochodnego
Ptatnosci
Kupno stopy Ograniczenie otrzymywane:
zmiennej i ryzyka stopy stopa zmienna;
sprzedaz IRS procentowej na -964 okresy potroczne 28 000 000 14/07/2016 14/07/2016
stopy stalej obligacjach o statym Ptatnosci placone:
oprocentowaniu stopa stata; okresy
roczne
Ptatnosci
Kupno stopy Ograniczenie otrzymywane:
zmiennej i ryzyka stopy stopa zmienna;
sprzedaz IRS procentowej na -344 okresy poiroczne 10 000 000 14/07/2016 14/07/2016
stopy statej obligacjach o stalym Piatnosci ptacone:
oprocentowaniu stopa stata; okresy
roczne
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Termin

Rodzaj Wartosé Wartos¢ i termin | Kwota bedaca | zapadalnosci Termin
Typ zajetej (TR Cel otwarcia otwartej przysziych podstawa lub wykonania
pozycji pochodnego pozycji pozycji w strumieni przysziych wygasnigcia instrumentu
tys. pienieznych ptatnosci instrumentu pochodnego
pochodnego
Ptatnosci
Kupno stopy Ograniczenie otrzymywane:
zmiennej i ryzyka stopy stopa zmienna;
sprzedaz IRS procentowej na -789 okresy poifroczne 30 000 000 22/08/2016 22/08/2016
stopy statej obligacjach o statym Ptatnosci ptacone:
oprocentowaniu stopa stata; okresy
roczne
Ptatnosci
Kupno stopy Ograniczenie otrzymywane:
zmiennej i ryzyka stopy stopa zmienna;
sprzedaz IRS procentowej na -1 316 okresy péiroczne 20 000 000 23/06/2025 23/06/2025
stopy statej obligacjach o stalym Ptatnosci placone:
oprocentowaniu stopa stala; okresy
roczne
Platnosci
Kupno stopy Ograniczenie otrzymywane:
zmiennej i ryzyka stopy stopa zmienna;
sprzedaz IRS procentowej na -817 okresy péiroczne 20 000 000 14/05/2025 14/05/2025
stopy stalej obligacjach o statym Ptatnosci ptacone:
oprocentowaniu stopa stata; okresy
roczne
Platnosci
Kupno stopy Ograniczenie otrzymywane:
zmiennej i ryzyka stopy stopa zmienna;
sprzedaz IRS procentowej na -408 okresy péiroczne 10 000 000 14/05/2025 14/05/2025
stopy statej obligacjach o statym Ptatnosci ptacone:
oprocentowaniu stopa stata; okresy
roczne
Platnosci
Kupno stopy Ograniczenie otrzymywane:
zmiennej i ryzyka stopy stopa zmienna;
sprzedaz IRS procentowej na -233 okresy péiroczne 8 000 000 26/05/2025 26/05/2025
stopy statej obligacjach o statym Ptatnosci ptacone:
oprocentowaniu stopa stala; okresy
roczne
Ptatnosci
Kupno stopy Ograniczenie otrzymywane:
zmiennej i ryzyka stopy stopa zmienna;
sprzedaz IRS procentowej na -740 okresy péiroczne 25 000 000 26/05/2025 26/05/2025
stopy statej obligacjach o stalym Ptatnosci placone:
oprocentowaniu stopa stata; okresy
roczne
Ograniczenie
Sprzedaz ryzyka walutowego
waluty FX Forward na obligacjach 1 04/01/2016 1700 000 EUR 04/01/2016 04/01/2016
denominowanych w
walucie obcej
RAZEM: -5 610
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NOTA - 7 Transakcje przy zobowiazaniu sie Subfunduszu lub drugiej strony do

odkupu
Transakcje przy zobowigzaniu sie subfunduszu lub drugiej 2016-12-31 2015-12-31
strony do odkupu (w tys.)

I. Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do

odkupu, w tym: 0 0

1. Transakcje w wyniku ktorych nastepuje przeniesienie na

subfundusz praw wlasnosci i ryzyk 0 0

2. Transakcje w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na

subfundusz praw wtasnoséci i ryzyk 0 0

3. Transakcje w wyniku ktorych nastepuje przeniesienie na

subfundusz praw wtasnosci i nie nastepuje przeniesienie na

subfundusz ryzyk 0 0

Il. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ subfunduszu do

odkupu, w tym: 292 736 262 565

1. Transakcje w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na

druga strone praw wlasnosci i ryzyk 292 736 262 565

2. Transakcje w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na

drugg strone praw wiasnosci i ryzyk 0 0

3. Transakcje w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na

druga strone praw wiasnosci i nie nastepuje przeniesienie na

drugg strone ryzyk 0 0

lil. Naleznosci z tytutu papieréw wartosciowych

pozyczonych od subfunduszu w trybie przepiséw

rozporzadzenia o pozyczkach papieréw warto$ciowych 0 0

IV. Zobowigzania z tytutu papieréw wartosciowych

pozyczonych od subfunduszu w trybie przepisow

rozporzadzenia o pozyczkach papieréw warto$ciowych 0 0

NOTA - 8 Kredyty i pozyczki

Nie dotyczy

NOTA - 9 Waluty i réznice kursowe

2016-12-31
WALUTOWA Wartos¢ na dzieni bilansowy
STRUKTURA BILANSU i i (=
Waluta Wavrvt %‘:i:.a wd;lz::ii:ﬂv:?sowy w walucie sprawozdania
L ys. finansowego w tys.
1.8rodki pieniezne EUR 13 58
2. Dluzne papiery EUR
wartosciowe 2 860 12 652
Razem - 2873 12710
2015-12-31
WALLTOWA Wartos¢ na dzien bilansowy
STRUKTURA BILANSU i i clnie)
Waluta Wax%éa?‘? v;jazll::i:cva?;sowy w walucie sprawozdania
) ; finansowego w tys.
1.Srodki pieniezne EUR 78 331
2. Dluzne papiery EUR
warto$ciowe 1706 7 269
Razem - 1784 7 600
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DODATNIE )| UJEMNE ROZNICE
KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT

od 2016-01-01 do 2016-12-31

DODATNIE ROZNICE KURSOWE

UJEMNE ROZNICE KURSOWE

FUNDUSZU
ZREALIZOWANE | NIEZREALIZOWANE | ZREALIZOWANE | NIEZREALIZOWANE
1.Srodki pieniezne 7 0 0 0
2. Dtuzne papiery wartosciowe 144 314 0 0
Razem 151 314 0 0

DODATNIE | UJEMNE ROZNICE
KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT

od 2015-01-01 do 2015-12-31

DODATNIE ROZNICE KURSOWE

UJEMNE ROZNICE KURSOWE

FUNDUSZU
ZREALIZOWANE | NIEZREALIZOWANE | ZREALIZOWANE | NIEZREALIZOWANE
1.Srodki pieniezne 0 0 -16 0
2. Dtuzne papiery warto$ciowe 0 0 0 -1
Razem 0 0 -16 -1
SREDNI KURS NBP 2016-12-31 2015-12-31
EUR 4,4240 4,2615

NOTA - 10 Dochody i ich dystrybucja
NOTA - 10.1i 10.2 Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

od 2016-01-01 do 2016-12-31 od 2015-01-01 do 2015-12-31
ZREALIZOWANY | Wartosé Wzrost (spadek) Warto$¢ zrealizowanego Wzrost (spadek)

NIEZREALIZOWANY ZYSK zrealizowanego zysku | niezrealizowanego zysku | zysku (straty) ze zbycia | niezrealizowanego zysku

(STRATA) ZE ZBYCIA LOKAT (straty) ze zbycia (straty) z wyceny lokat w tys. (straty) z wyceny
lokat w tys. aktywow w tys. aktywow w tys.

1. Skiadniki lokat notowane na
aktywnym rynku -3 855 2 499 -1397 -4 787
2. Sktadniki lokat nienotowane
na aktywnym rynku -10 841 16 913 2 962 343
3. Nieruchomosci 0 0 0 0
4. Pozostate: z tytulu roznic
kursowych 151 314 -16 -1
Razem -14 545 19 726 1549 -4 445

NOTA - 10.3 Wyptacone dochody Subfunduszu

Nie dotyczy

NOTA - 10.4 Wyptacone przychody ze zbycia lokat

Nie dotyczy

NOTA - 11 Koszty Subfunduszu
Zgodnie z obowigzujgcym Statutem, Towarzystwo pobiera za zarzadzanie Subfunduszem
wynagrodzenie miesieczne w wysokosci nie wiekszej niz 1 % w skali roku ktére naliczane

jest w kazdym Dniu Wyceny i za kazdy dzien roku liczonego jako 365 lub 366 dni w

przypadku roku przestepnego, od Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu z poprzedniego
Dnia Wyceny. Od dnia 1 listopada 2013 roku zgodnie z Uchwatg Nr 141/2013 z dnia 16

pazdziernika 2013

roku,

Towarzystwo

pobiera

wynagrodzenie za

zarzadzanie

Subfunduszem w wysokoséci 0,79% w skali roku wg $redniego stanu Aktywéw Netto

Subfunduszu.

KBC SUBFUNDUSZ GAMMA

39



Towarzystwo z witasnych srodkéw, w tym z wynagrodzenia za zarzadzanie Subfunduszem
pobieranego na zasadach okreslonych w art. 31 Statutu pokrywa wszelkie koszty
dziatalnosci Subfunduszu, z wylgczeniem:

1) kosztéw wynagrodzenia za obstuge prawng Subfunduszu, ustugi $wiadczone przez
Agenta Transferowego i Depozytariusza, prowadzenia ksigg rachunkowych, badania
sprawozdan finansowych Subfunduszu, dokonywania ogtoszern wymaganych
przepisami prawa i Statutu, przygotowywania i publikacji materiatdbw reklamowych
Subfunduszu, przygotowywania druku i dystrybucji materiatéw reklamowych i
informacyjnych Subfunduszu oraz kosztéw modyfikacji wykorzystywanego przez
Subfundusz oprogramowania. Koszty te sg kosztami limitowanymi pokrywanymi
przez Subfundusz i nie mogg przekroczyé 2,5% w skali roku, liczonego jako 365 lub
366 dni w przypadku roku przestepnego, od Wartosci Aktywéw Netto Subfunduszu z
poprzedniego Dnia Wyceny,

2) prowizji maklerskich i bankowych, prowizji i optat za przechowywanie Aktywow
Subfunduszu przez uprawnione podmioty, optat za prowadzenie rachunkéw
bankowych, prowizji i odsetek od zaciggnietych kredytéw i pozyczek Subfunduszu,
optat licencyjnych zwigzanych z  wykorzystywanym przez  Subfundusz
oprogramowaniem, optat sadowych, taksy notarialnej, podatkéw oraz innych optat
wymaganych przez organy panstwowe w zwigzku z dziatalno$cig Subfunduszu.
Koszty te sg kosztami nielimitowanymi.

W przypadku jezeli koszty, o ktérych mowa w ust. 1 przekrocza 2,5% w skali roku,
pokrywane sg bezposrednio przez Towarzystwo.

Zgodnie z obowigzujgcym Statutem, cato$é wynagrodzenia Towarzystwa jest stata, tzn.
Towarzystwo nie pobiera wynagrodzenia uzaleznionego od wynikéw Subfunduszu.

Zgodnie z obowigzujgcym Statutem, wynagrodzenie wyptacane Towarzystwu pomniejszane
jest o $wiadczenia dodatkowe na rzecz uczestnikéw, o ile spetniajg oni warunki okreslone w
Statucie. W badanym okresie, wynagrodzenie wyptacone Towarzystwu zostato
pomniejszone o kwote 1 558 tys. ztotych z tytutu $wiadczen dodatkowych, w 2015 roku o
kwote 985 tys. zlotych

NOTA - 12 Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa

DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA 2016-12-31 | 2015-12-31 | 2014-12-31

Wartos¢ aktywdw netto na koniec roku obrotowego (w tys.) 801 213 941 965 670 446
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec roku
obrotowego (w zi) 243,56 236,84 232,00

Informacja dodatkowa

W okresie sprawozdawczym :

1) Nie wystgpity znaczace zdarzenia dotyczace lat ubiegtych, ktére wymagatyby ujecia w
ksiegach.

2) Nie wystgpity po dniu bilansowym znaczace =zdarzenia nie uwzglednione w
sprawozdaniu finansowym Subfunduszu.

Nie wystgpity roéznice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w
poréwnywalinych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi
sprawozdaniami finansowymi.

3) Nie dokonano korekt btedéw podstawowych. Nie wystapity przypadki zawieszania
zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny
aktywéw netto na jednostke uczestnictwa. Nie wystapity przypadki nie rozliczenia sig
transakcji zawieranych przez Subfundusz.

Nie wystapily zadne niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dziatalno$ci przez okres
nie krétszy niz 12 miesiecy od dnia 31 grudnia 2016 roku.

4) W dniu 20 stycznia 2016 roku warto$¢ aktywoéw netto na jednostkg uczestnictwa
KBC Subfundusz GAMMA zostata zawyzona. Koszty btednej wyceny zostaty w catosci
zrekompensowane uczestnikom Funduszu.
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2016-01-20

Btedna wycena Prawidtowa wycena
236,96 236,95

W dniu 1 2 lutego 2016 roku oraz w dniu 16 marca 2016 roku warto$é aktywow netto na
jednostke uczestnictwa KBC Subfundusz GAMMA zostata zanizona. Koszty btednej wyceny
zostaty w cato$ci zrekompensowane uczestnikom Funduszu.

2016-02-01 2016-02-02 2016-03-16
Prawidliowa Prawidlowa Prawidiowa
Btedna wycena wycena Btedna wycena wycena Btedna wycena wycena
236,82 236,83 236,77 236,78 237,61 237,62

5) Spotka PBG S.A. jest na etapie realizacji postanowien wynikajgcych z postepowania
uktadowego i umowy restrukturyzacyjnej z wierzycielami. W dniu 14 listopada 2016 roku
dokonano rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki, co byto jednym z
postanowien prawomocnie zatwierdzonego uktadu. Tym samym obligatariusze spotki PBG
S.A. bedacy strong uktadu otrzymali w ramach sptaty 756 410 820 akcji imiennych spoki
serii H, ktore w przyszlosci majg zosta¢ zdematerializowane i trafi¢ do obrotu. Wartosé
godziwa jednej akcji w portfelu funduszu zostata oszacowana na 0,02 zt, co odzwierciedla
sytuacje finansowg oraz strukture akcjonariatu emitenta, a takze ryzyka i niepewno$é z nim
zZwigzane.
Dodatkowo, dnia 29 listopada 2016 roku obligatariusze otrzymali nowo wyemitowane
obligacje Spotki, ktérych daty wykupu odpowiadajg datom sptat naleznosci wskazanych w
zawartym uktadzie.
Przy ustalaniu wartosci godziwej akcji oraz obligacji, Towarzystwo wzieto pod uwage
wszelkie ryzyka zwigzane z zaktadanymi dziataniami Grupy PBG wynikajacymi z zatozen
porozumienia uktadowego.
W dniach 13 stycznia 2017 roku oraz 1 marca 2017 roku mialy miejsce, odpowiednio
pierwsza i druga, licytacje nieruchomosci stanowigcych zabezpieczenie wierzytelnosci w
EFH-1 Sp. z 0.0.. Obie licytacje wypadty bezskutecznie.
Nowa egzekucja z tych nieruchomosci moze by¢ wszczeta po uptywie 6 miesiecy od daty
drugiej licytacji najwczesniej 2 wrzesnia 2017 roku.
Cena wywotawcza stanowigca 2/3 szacowanej wartosci nieruchomosci wynosi 18.176 tys. zi,
a wigc przewyzsza kwote zobowigzania spotki wobec obligatariuszy z tytutu emisji obligacii
serii A.
6) Zgodnie ze stanowiskiem Komisji Nadzoru Finansowego wyrazonym w licie z dnia 30
marca 2015 roku w kontekscie art. 88 Ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, na rynku zostaty
przeprowadzone prace nad zmiang sposobu przeprowadzania konwersji / zamiany jednostek
uczestnictwa pomigdzy subfunduszami funduszy parasolowych. Agent Transferowy Net
Fund Administration wdrozyt zalecenia w 2015 roku, natomiast ProService Agent
Transferowy Sp. z 0.0. od dnia 30 czerwca 2016 roku. Powyzsza kwestia nie ma istotnego
wplywu na sprawozdanie finansowe Subfunduszu za okres dwunastu miesiecy zakoriczony
dnia 31 grudnia 2016 roku.
7) Brak informaciji innych niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby w istotny
sposob wptyna¢ na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i
ich zmian.
8) Ujawnienie dot. klauzuli GAAR
Regulacje dotyczace podatku od towaréw i ustug, podatku dochodowego od 0séb prawnych
oraz obcigzen zwigzanych z ubezpieczeniami spolecznymi podlegajg czestym zmianom. Te
czgste zmiany powodujg brak odpowiednich punktéw odniesienia, niespéjne interpretacje
oraz nieliczne ustanowione precedensy, ktére mogtyby mie¢ zastosowanie. Obowigzujace
przepisy zawierajg réwniez niejasnosci, ktére powodujg réznice w opiniach, co do
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interpretacji prawnej przepisow podatkowych, zaréwno pomigdzy organami panstwowymi jak
i organami panstwowymi i przedsigbiorstwami.

Rozliczenia podatkowe oraz inne obszary dziatalnosci (na przyktad kwestie celne czy
dewizowe) moga by¢ przedmiotem kontroli organéw, ktére uprawnione sg do naktadania
wysokich kar i grzywien, a wszelkie dodatkowe zobowigzania podatkowe, wynikajace z
kontroli, muszg zosta¢ zaptacone wraz z wysokimi odsetkami. Te warunki powodujg, ze
ryzyko podatkowe w Polsce jest wieksze niz w krajach o bardziej dojrzatym systemie
podatkowym.

W konsekwencji, kwoty prezentowane i ujawniane w sprawozdaniach finansowych mogg sie
zmieni¢ w przysztosci w wyniku ostatecznej decyzji organu kontroli podatkowe;.

Z dniem 15 lipca 2016 r. do Ordynacji Podatkowej zostaty wprowadzone zmiany w celu
uwzglednienia postanowien Ogdinej Klauzuli Zapobiegajacej Naduzyciom (GAAR). GAAR
ma zapobiegaé powstawaniu i wykorzystywaniu sztucznych struktur prawnych tworzonych w
celu unikniecia zaptaty podatku w Polsce. GAAR definiuje unikanie opodatkowania jako
czynno$é dokonang przede wszystkim w celu osiggnigcia korzy$ci podatkowej, sprzecznej w
danych okolicznosciach z przedmiotem i celem przepisy ustawy podatkowej. Zgodnie z
GAAR taka czynno$é nie skutkuje osiagnigciem korzysci podatkowej, jezeli sposob dziatania
byt sztuczny. Wszelkie wystepowanie (i) nieuzasadnionego dzielenia operacji, (ii)
angazowania podmiotéw posredniczagcych mimo braku uzasadnienia ekonomicznego lub
gospodarczego, (iii) elementéw wzajemnie sie znoszacych lub kompensujgcych oraz (iv)
inne dziatania o podobnym dziataniu do wczesniej wspomnianych, mogg by¢ potraktowane
jako przestanka istnienia sztucznych czynnosci podlegajacych przepisom GAAR. Nowe
regulacje bedg wymagaé znacznie wiekszego osadu przy ocenie skutkéw podatkowych
poszczegolnych transakc;ji.

Klauzule GAAR nalezy stosowaé w odniesieniu do transakcji dokonanych po jej wejsciu w
zycie oraz do transakcji, ktére zostaty przeprowadzone przed wejsciem w zycie klauzuli
GAAR ale, dla ktérych po dacie wejscia klauzuli w zycie korzysci byty lub sg nadal osiggane.
Wdrozenie powyzszych przepiséw umozliwi polskim organom kontroli podatkowe;j
kwestionowanie realizowanych przez podatnikéw prawnych ustalen i porozumien, takich jak
restrukturyzacja i reorganizacja grupy

Podpis osoby sporz4dzajacej sprawozdanie:

o
Maciej Goledzinowski
Dyrektor Departamentu Ksiegowo$ci Funduszy Inwestycyjnych

PKO BP Finat Sp. z 0. 0.

Podpisy osoh reprezentujacych Fundusz:

Wl o S [ 2N V) e &
Prezes Za Cziorjek Zarzgdu Czlonek Zarzadu
Katarzyna Szczepkowska Jarostaw Antonik Pawet Niemiec

Podpisy os6b odpowiedzialnych za prowadzenie ksiagg rachunkowych:

oy

Wicepre du Dyrektor Departarhentu Finansow i Kontrolingu
Iwona Czutada Anna Marcinkowska
PKO BP Rinat Sp. Z o. o. PKO BP Finat Sp. Z o. o.

Warszawa, dnia 31 marca 2017 roku. Anna Marcinkowska - Prokurent
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DEPARTAMENT POWIERNICTWA
ul. Putawska 15, 02-515 Warszawo
t: +48 22 521 97 52 .

f: +48 22 521 49 33

Bank Polski

Warszawa, 31 marca 2017 .

Oswiadczenie Depozytariusza

Powszechna Kasa Oszczedno$ci Bank Polski Spotka Akcyjna wypetniajgc  obowigzki
depozytariusza na rzecz KBC PARASOL BIZNES Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny
Otwarty, w tym:

- subfundusz KBC GAMMA,

- subfundusz KBC DELTA,

- subfundusz KBC SIGMA Obligaciji Plus,

potwierdza  zgodno$¢  danych  dotyczgcych  stanébw  aktywoéw  zapisanych
na rachunkach pienigznych i rachunkach papieréw warto$ciowych oraz pozytkéw z nich
wynikajqcych, zawartych w sprawozdaniu  finansowym Funduszu  sporzqdzonym

na dzien 31 grudnia 2016 r., ze stanem faktycznym.

W imieniu PKO BP SA.:

DYREKTOR BIURA /KZA/\

Powszechna Kasa Oszczednosci Bonk Polski Spotka Akcyjna, 02-515 Warszawa, ul. Putawska 15
Sqd Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, X11l Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqdowego numer KRS 0000026438, NiP: 525-000-77-38,
REGON: 016298263; kapitat zakladowy (kapitat wptacony) 1 250 000 000 PLN



