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ﬁ TFI

LIST TOWARZYSTWA DO UCZESTNIKOW

Szanowni Panstwo,

przedstawiamy Panstwu Sprawozdanie finansowe GAMMA PARASOL BIZNES Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego zarzqdzanego
przez PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. za okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2022 roku do 31 grudnia 2022 roku. Sprawozdanie
zawiera szczegotowe informacje o strukturze portfela inwestycyjnego oraz opis polityki inwestycyjnej Funduszu. Do Sprawozdania finansowego
dotqgczono raport z przeglgdu sprawozdania finansowego przeprowadzonego przez biegtego rewidenta oraz o$wiadczenie banku depozytariusza.

Warto$¢ aktywoédw netto wszystkich funduszy inwestycyjnych zarzqdzanych przez PKO TFI na koniec grudnia 2022 roku wynosita 31,95 mid PLN.
Udziat PKO TFI w grupie funduszy inwestycyjnych rynku kapitatowego na koniec grudnia 2022 roku wyniost 19,68%’, co dato Towarzystwu

1. miejsce pod wzgledem wielko$ci zarzqdzanych aktywoéw. Na dzien 31 grudnia 2022 roku PKO TFI zarzqdzato 63 funduszami inwestycyjnymi

i subfunduszami, w tym 16 funduszami inwestycyjnymi zamknietymi.

W 2022 roku PKO TFI otrzymato wyréznienia dla nastepujacych produktéw:

e PKO Surowcow Globalny zajqt pierwsze miejsce w rankingu funduszy bijgcych zaréwno WIG jak i S&P500, opublikowanym przez Parkiet
(publikacja z wrzesnia 2022 r., w rankingu pod uwage brano $rednioroczne stopy zwrotu za ostatnie 36 miesiecy).

e 4 subfundusze zarzqdzane przez PKO TFI zostaty wyréznione przez Analizy Online w rankingu 10 najpopularniejszych funduszy
inwestycyjnych w sierpniu 2022 roku: PKO Obligacji Samorzgdowych (na pierwszym miejscu rankingu), PKO Obligacji
Dhugoterminowych, PKO Gamma Plus, PKO Technologii i Innowacji Globalny (publikacja z wrzesnia 2022 r.).

e 6 subfunduszy PKO TFI zostato wyréznionych przez Analizy Online w rankingu najwiekszych otwartych funduszy inwestycyjnych
w Polsce, ktorych aktywa przekraczajg 1 mld zk: PKO Obligacji Skarbowych (na pierwszym miejscu rankingu), PKO Technologii
i Innowacji Globalny, PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2020, PKO Obligacji Dtugoterminowych, PKO Papieréw Dtuznych Plus,

PKO Obligacji Samorzgdowych (publikacja z sierpnia 2022 r.).

e  PKO Gamma Plus oraz PKO Obligacji Dtugoterminowych zostaty wyréznione przez Analizy Online w rankingu funduszy dtuznych
z najwyzszym bilansem sprzedazy w lipcu 2022 roku (publikacja z sierpnia 2022 r.).

e 8 subfunduszy zarzqdzanych przez PKO TFI zostato wyréznionych przez Analizy Online w rankingu najpopularniejszych funduszy
inwestycyjnych w | potowie 2022 roku: PKO Surowcow Globalny, PKO Gamma Plus, PKO Obligacji Samorzqgdowych, PKO Emerytura
2040, PKO Emerytura 2035, PKO Emerytura 2045, PKO Emerytura 2030, PKO Obligacji Samorzgdowych 11 (publikacja z lipca 2022 r.)

e  PKO Gamma Plus zostat wyrézniony przez Analizy Online w rankingu najpopularniejszych funduszy otwartych w czerwcu 2022 roku
(publikacja z lipca 2022 r.).

e  Subfundusze PKO Surowcéw Globalny i PKO Akcji Rynku Ztota znalazty sie dwukrotnie w pierwszej trojce rankingu Pulsu Biznesu
dotyczqcego najlepiej zarzqgdzanych funduszy akeji (w miesigcach marzec i czerwiec 2022).

Rok 2022 pod wieloma wzgledami zapisze sie w historii rynkéw finansowych jako jeden z najtrudniejszych. Istniejgce juz wczesniej procesy
inflacyjne zostaty spotegowane nagtym wzrostem cen surowcéw w wyniku szantazu energetycznego Rosji z przetomu 2021 i 2022 roku oraz po
agresji zbrojnej Rosji na Ukraing. Drozaty gtownie surowce energetyczne (gaz ziemny, wegiel i ropa naftowa), co byto efektem sankgji natozonych
na Rosje.

Gwattownie rosnqgca inflacja sprawita, ze banki centralne musiaty zareagowa¢ bezprecedensowymi podwyzkami stép procentowych. Skutkiem
nagtej zmiany retoryki i dziatan bankéw centralnych byt dynamiczny wzrost rynkowych stop procentowych, co doprowadzito do wyprzedazy
obligacji statokuponowych, spadku ich cen i wzrostu rentowno$ci do niewidzianych od dekad pozioméw. Ogdlne nastawienie do polskich obligac;ji
skarbowych i odptywy aktywoéw z funduszy dtuznych wptywaty negatywnie réwniez na notowania obligacji zmiennokuponowych.

Mimo trudnego otoczenia rynkowego, Fundusz wygenerowat dodatniq stope zwrotu dzieki aktywnemu zarzqdzaniu ekspozycjq na ryzyko stopy
procentowej oraz selekcji emitentow.

Procentowa zmiana warto$ci jednostki uczestnictwa subfunduszy wydzielonych w ramach GAMMA Parasol Biznes SFIO w okresie
sprawozdawczym (dla podstawowej kategorii jednostki uczestnictwa A).

GAMMA Parasol Biznes SFIO
GAMMA 2,19%

1 Raport IZFiA dane aktywa, dostepny na stronie www.izfa.pl/raporty



https://www.pkotfi.pl/fundusze-inwestycyjne/fundusze-inwestycyjne-otwarte/pko-obligacji-samorzadowych

https://www.pkotfi.pl/fundusze-inwestycyjne/fundusze-inwestycyjne-otwarte/pko-obligacji-samorzadowych

https://www.pkotfi.pl/fundusze-inwestycyjne/fundusze-inwestycyjne-otwarte/pko-surowcow-globalny/

https://www.pkotfi.pl/fundusze-inwestycyjne/fundusze-inwestycyjne-otwarte/pko-zlota_2/

http://www.izfa.pl/raporty



ﬁ TFI

Dziekujac Panstwu za zaufanie i powierzenie swoich $rodkéw w zarzqdzanie PKO TFI S.A,, zapraszamy do zapoznania sie z informacjami zawartymi
w niniejszym Sprawozdaniu.

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu

27.03.2023 Grzegorz Muszyniski Prezes Zarzqdu elektronicznego

(podpis)

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu

27.03.2023 Remigiusz Nawrat Wiceprezes Zarzqdu elektronicznego

(podpis)

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu

27.03.2023 Rafat Matulewicz Wiceprezes Zarzqdu elektronicznego

(podpis)

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu

27.03.2023 Krzysztof Szubert Wiceprezes Zarzqdu elektronicznego

(podpis)

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu

27.03.2023 Grzegorz Chtopek Wiceprezes Zarzqdu elektronicznego

(podpis)
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ﬁ TFI

Informacje ujawniane na podstawie Rozporzqdzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/2365 z dnia
25 listopada 2015 r. w sprawie przejrzystosci transakcji finansowych z uzyciem papieréw wartosciowych i
ponownego wykorzystania oraz zmiany rozporzqdzenia (UE) nr 648/2012 (Dz. Urz. UE L 337/1 2 23.12.2015r.)

(,Rozporzgdzenie SFTR”).

Subfundusz GAMMA

Stan na dzien 31 grudnia 2022 r.:

Procentowy udziat w

Warto$¢ bilansowa aktywach moggcych byé
(wtys. z) przedmiotem pozyczek
papieréw wartosciowych
Kwota pozyczonych papieréw warto$ciowych i towarow 0 0,00%
Warto$¢ bilansowa Udziat procentowy w
(w tys. 2) aktywach ogélem
Aktywa bedqce przedmiotem transakgji finansowanych z uzyciem papierow wartosciowych 32979 7,32%

Dane dotyczqce koncentracji

Warto$¢ papieréw wartoSciowych

Najwieksi wystawcy zabezpieczen otrzymywanych przez Subfundusz wszystkich transakcjach finansowanych z uzyciem Kontrahent otrzymanych jako zabezpieczenie
papierow wartosciowych (w tys. z0)
Bank Gospodarstwa Krajowego 3031
Najwazniejsi kontrahenci zawieranych przez Subfundusz transakgji finansowanych z uzyciem papierow wartosciowych Kontrahent Wartos¢ trqnsukgl pozostajcych
do rozliczenia (w tys. z4)
- buy-sell-back/reverse repo Bank Gospodarstwa Krajowego 3034
- sell-buy-back/repo Bank Gospodarstwa Krajowego 29973

Dane dotyczqce ponownego wykorzystania zabezpieczen

Odsetek otrzymanych zabezpieczen, ktore sq przedmiotem ponownego wykorzystania

0,00%

Szacowany maksymalny poziom odsetek otrzymanych zabezpieczen, ktére sq przedmiotem ponownego wykorzystania
ujawniony w prospekcie informacyjnym

brak ograniczen

Zyski z tytutu reinwestowanych zabezpieczen gotowkowych

Zbiorcze dane dotyczqce transakeji finansowanych z uzyciem papieréw warto$ciowych odrebnie dla poszczeg6lnych rodzajéw transakeji

Transakcje typu buy-sell-back i reverse repo:

Okres zapadalnosci w
Okres zapadalnosci odniesieniu do transakcji

Rodzaj zabezpieczenia Waluta zabezpieczenia

Kraj siedziby kontrahenta | Rozliczenie i rozrachunek

Udziat procentowy w

zabezpieczefi Z uzyciem papieréw ogdlnej sumie
warto$ciowych
Obligacje skarbowe Powyzej jednego roku PLN 0d jednego dnia do Polska dwustronne 100,00%

jednego tygodnia

Transakcje typu sell-buy-back i repo:

Okres zapadalnosci w
Okres zapadalnosci odniesieniu do transakcji

Rodzaj zabezpieczenia Waluta zabezpieczenia

Kraj siedziby kontrahenta | Rozliczenie i rozrachunek

Udziat procentowy w

zabezpieczefi Z uzyciem papieréw ogdlnej sumie
warto$ciowych
Obligacje skarbowe Powyzej jednego roku PLN O.d jednego dnia .do Polska dwustronne 100,00%
jednego tygodnia
i o, B . o L. Depozytariusz Warto$¢ bilansowa (w tys. z8)
Przechowywanie zabezpieczeri otrzymanych w ramach transakeji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych BonkSA 3033
mBank S.A.

Przechowywanie zabezpieczer udzielonych w ramach transakeji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych

Zabezpieczenia udzielone przez Subfundusz przechowywane sq na
rachunkach wskazanych przez kontrahenta.

Dane dotyczqce wyniku z transakcji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych

01.01.2022 - 31.12.2022

Rodzaj transakgji finansowych z uzyciem papieréw wartosciowych

Przychody (w tys. z0) Koszty (w tys. t)

- buy-sell-back/reverse repo

10 -

- sell-buy-back/repo

- 1868

- udzielone pozyczki papierow wartosciowych*

- zaciggniete pozyczki papierow warto$ciowych

- swap przychodu catkowitego

*przychody zostaty wykazane jako wynagrodzenie ptacone przez pozyczkobiorce, natomiast kosztem jest oprocentowanie ptacone pozyczkobiorcy od ztozonego przez niego zabezpieczenia.

Na dzien 31 grudnia 2022 r. oraz w okresie sprawozdawczym Subfundusz GAMMA nie zawierat transakcji swapow przychodu catkowitego.
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Pozostate informacje, o ktérych mowa w art. 222 B Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi.

Informacje o aktualnym profilu ryzyka oraz systemach zarzgdzania ryzykiem stosowanych przez TFl

W zaleznosci od profilu i strategii inwestycyjnej funduszu lub portfela Towarzystwo identyfikuje okreslone ryzyka zwigzane z prowadzonym
procesem inwestycyjnym i biezqcym zarzqdzaniem.

Zidentyfikowane ryzyka szczegdtowe sq sklasyfikowane do generalnych rodzajéw ryzyka opisanych w procedurach wewnetrznych Towarzystwa.
W ramach generalnych rodzajéw ryzyka mozemy wyréznic:

Ryzyko rynkowe
Ryzyko kredytowe
Ryzyko kontrahenta
Ryzyko ptynnosci
Ryzyko operacyjne

Zarzqdzanie ryzykiem odbywa sie co do zasady zgodnie ze spojnym, jednolitym dla wszystkich zarzqdzanych funduszy i portfeli procesem, w
oparciu o zasady okreslone w Strategii Zarzqdzania Ryzykiem oraz ustalony na podstawie regulacji i procedur wewnetrznych system zarzqdzania
ryzykiem. W szczeg6lnych przypadkach, podyktowanych wymaganiami zwigzanymi z profilem inwestycyjnym funduszu lub portfela, mogq
wystepowac inne szczegdlne rodzaje ryzyka niz wskazane powyzej (np. fundusze aktywow niepublicznych).

Warto$¢ limitéw ryzyka wyznacza sie indywidualnie w odniesieniu do polityki inwestycyjnej konkretnego funduszu lub portfela w zakresie istotnych
dla niego ryzyk. Limity ryzyka zawarte sq w systemie limitow wewnetrznych okreslonym, na podstawie przepiséw prawa, w dokumentach i
procedurach wewnetrznych Towarzystwa. Wewnetrzne limity ryzyka zatwierdza Zarzqd Towarzystwa bezposrednio lub delegujgc uprawnienia w tym
zakresie do wyspecjalizowanych Komitetow.

Monitorowanie i limitowanie ryzyka rynkowego odbywa sie z wykorzystaniem miedzy innymi limitéw natozonych na miary dzwigni finansowej
funduszu, koncentracji aktywow, zmodyfikowanej duracji oraz wielko$ci ekspozycji na instrumenty udziatowe.

Ograniczanie ryzyka kredytowego i kontrahenta oparte jest gtownie na siatce kredytowej (Credit Grid), ktora okresla maksymalng dopuszczalng
ekspozycje na danego emitenta lub grupe emitentéw posiadajgcych odpowiedniq ocene wewnetrzng wspierang ratingiem zewnetrznym.

Ryzyko ptynnosci jest limitowane w oparciu o miary procentu aktywow, ktéry moze zosta¢ uptynniony w ciggu okre$lonego czasu.

W zakresie ryzyka operacyjnego stosuje sie limity tolerancji. Limity tolerancji na ryzyko operacyjne sq okreslone jako ustalony poziom warto$ci
Kluczowych Wskaznikow Ryzyka (KRI) lub wartos$¢ zdarzen operacyjnych. Dopuszcza sig przy tym stosowanie limitow tolerancji na ryzyko
operacyjne ustanowionych tqcznie dla zarzqdzanych funduszy, jezeli limit tqczny dotyczy funduszy o zblizonym profilu ryzyka operacyjnego.

Profil ryzyka funduszu definiowany jest jako ogélny poziom ryzyka na jaki narazony jest fundusz i wyrazony jest on w skali od 1 do 7 (gdzie 1
oznacza ryzyko niskie, a 7 ryzyko wysokie). Profil ryzyka jest uzupetniony o informacje na temat zasadniczego typu instrumentu, w ktory fundusz
inwestuje, a takze o charakter jego polityki inwestycyjnej. Aktualny profil ryzyka zostat przedstawiony w tabeli ponizej:

Subfundusz Profil ryzyka | Rodzaj funduszu Zasadniczy typ instrumentu, w ktéry fundusz inwestuje Polityka inwestycyjna charakterystyczna dla funduszy

Gamma 2 SFIO skarbowe, samorzqdowe i korporacyjne papiery dtuzne zamknietych

Informacje o zmianach maksymalnego poziomu dzwigni finansowej AFI, ktéry moze by¢ stosowany w ich imieniu, oraz prawie do ponownego
wykorzystania zabezpieczen lub gwarancji udzielonej na podstawie porozumienia dotyczqcego dzwigni finansowej AFI

W okresie sprawozdawczym nie byto dokonywanych zmian w wysoko$ci maksymalnego poziomu dzwigni mierzonej metodq zaangazowania.
Fundusz moze wykorzystywa¢ ponownie $rodki pieniezne i papiery warto$ciowe otrzymane jako zabezpieczenie w ramach transakcji Buy-Sell-Back
i Sell-Buy-Back, a takze transakcji Repo i Reverse-Repo, gdyby takie transakcje byty stosowane.

Informacje o fqcznej wysokosci dzwigni finansowej stosowanej przez Fundusz

Do ustalenia dzwigni finansowej funduszu uzywa sie metody zaangazowania obliczanej zgodnie z zapisami Ustawy o funduszach inwestycyjnych i
zarzqdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi oraz zapisami Rozporzqdzania delegowanego Komisji (UE) nr 231/2013 uzupetniajgcego
dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE w odniesieniu do zwolnien, ogélnych warunkow dotyczqeych prowadzenia dziatalnosci,
depozytariuszy, dzwigni finansowej, przejrzystosci i nadzoru. Podsumowanie informacji o dzwigni finansowej subfunduszy wedtug stanu na dzien
31 grudnia 2022 roku, przedstawia tabela ponizej:

Subfundusz GAMMA

Maksymalny poziom ustalony dla dZzwigni mierzonej metodq zaangazowania 200% aktywow netto funduszu

Wysokos¢ dzwigni finansowej zastosowanej przez fundusz - metoda zaangazowania 115%
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Informacja o wynagrodzeniach, o ktorych mowa w art. 222d ust. 4 pkt 7) ustawy z dnia 27 maja 2004 r. 0
funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi.

1. Liczba pracownikéw towarzystwa;

115 0s6b zatrudnionych na podstawie umowy o prace oraz 5 0s6b w Zarzqdzie zatrudnione w oparciu o kontrakty menedzerskie na dzien
31 grudnia 2022 r.

2. Catkowita kwota wynagrodzei wyptaconych przez towarzystwo pracownikom, w tym odrebnie catkowita kwota wynagrodzer wyptaconych
osobom, o ktérych mowa w art. 47a ust. 1;

Catkowita kwota wynagrodzen wyptacona przez Towarzystwo pracownikom w 2022 r. to 28.898,06 tys. zt, w tym catkowita kwota wynagrodzen

wyptacona przez Towarzystwo osobom, o ktérych mowa w art. 47a ust. 1 to 6.676,95 tys. zt.

3. Kwota wynagrodzenia dodatkowego wyptaconego ze $rodkéw Funduszu;

Zgodnie ze Statutem Fundusz nie wyptaca dodatkowego wynagrodzenia uzaleznionego od wynikéw Funduszu ze $rodkoéw Funduszu.

4. Opis sposobu obliczania zmiennych sktadnikéw wynagrodzen;

Sposdb obliczania zmiennych sktadnikow wynagrodzen okreslajg procedury wewnetrzne obowiqzujgce od 4 grudnia 2016 roku wraz z pézniejszymi
zmianami (dalej ,Polityka Wynagrodzen”), o ktorej mowa w art. 47a ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Ustawa).

Obliczenie i wyptata pierwszej transzy zmiennych sktadnikow wynagrodzen na podstawie wprowadzonej w Towarzystwie Polityki Wynagrodzen
nastgpito po raz pierwszy w odniesieniu do okresu oceny jakim byt rok 2018 r. Pierwsze wyptaty zmiennych sktadnikow wynagrodzen na podstawie
Polityki Wynagrodzen nastgpity w marcu 2018 roku.

Zgodnie z Politykqg Wynagrodzen podstawq przyznania wynagrodzenia zmiennego jest ocena efektow pracy danej osoby podlegajqcej Polityce
Wynagrodzen w postaci oceny realizacji celéw o charakterze finansowym i niefinansowym.

Do kryteriow przyznania wynagrodzenia zmiennego nalezq miedzy innymi wyniki osiggane przez Towarzystwo i Fundusze oraz kapitaty wtasne i
ptynnos¢ Towarzystwa.

Przyznawanie i zmiana uprawnien do zmiennych sktadnikéw wynagrodzenia uzaleznionych od wynikéw nie bedzie nastepowa¢ czesciej niz raz w
roku, natomiast wyptata zmiennych sktadnikow wynagrodzen nastepowac¢ bedzie nie czeSciej niz 2 razy w roku.

W uzasadnionych przypadkach Towarzystwo moze pozbawi¢ osobe podlegajgcq Polityce Wynagrodzen prawa do catosci lub cze$ci wynagrodzenia
zmiennego.

Zgodnie z obowiqgzujgcq Politykg Wynagrodzen wynagrodzenie zmienne uzaleznione od wynikéw nieodroczone i odroczone sktada sie z
nastepujgcych sktadnikow:

1. gotowkowego, ktory stanowi 50% wynagrodzenia zmiennego,
2. w formie instrumentu finansowego, ktéry stanowi 50% wynagrodzenia zmiennego

Spoétka wyptaca wynagrodzenie zmienne nieodroczone i odroczone przyznane w formie instrumentu finansowego, po przeliczeniu instrumentu
finansowego na kwote pieniezng.

Instrumentem finansowym sq jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych zarzqdzanych przez Towarzystwo
wskazane w Polityce Wynagrodzen.

Nabycie praw do wyptaty 40% warto$ci catkowitego wynagrodzenia zmiennego uzaleznionego od wynikéw podlega odroczeniu. Wyptata
odroczonej czeSci wynagrodzenia zmiennego nastepuje w ratach, przy czym wyptata pierwszej raty nastepuje po uptywie 12 miesiecy od dnia
ustalenia tqcznej wysokosci wynagrodzenia uzaleznionego od wynikéw, a kolejne raty w ciggu kolejnych 3 lat.

Majqc na uwadze wymogi wynikajqce z art. 47a Ustawy Zarzqd Towarzystwa wskazat:
- ktore osoby zatrudnione w Towarzystwie podlegajq postanowieniom Polityki Wynagrodzen

- oraz jaki instrument finansowy (jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych zarzgdzanych przez
Towarzystwo) zostanie wykorzystany dla celow wyptaty czesci wynagrodzenia zmiennego uzaleznionego od wynikow w odniesieniu do
poszczegolnych pracownikéw Towarzystwa objetych Politykq Wynagrodzen.

Takiego samego wskazania w odniesieniu do Zarzqdu Towarzystwa dokonata Rada Nadzorcza Towarzystwa.

Przed koncem okresu rozliczeniowego Zarzqd ustala, czy i w jakim zakresie wystapity przestanki ograniczenia prawa do cato$ci lub czesci
odroczonego wynagrodzenia zmiennego za dany okres oceny.

Pracownik nie moze rozporzqdza¢ uprawnieniami do instrumentu finansowego w okresie wstrzymania tj. w okresie rozpoczynajgcym sie w dniu
przyznania uprawnien do danej cze$ci odroczonego wynagrodzenia zmiennego w formie instrumentu finansowego i konczqcym sie 10 stycznia
kolejnego roku, w ktérym to okresie nie moze zby¢ nabytego uprawnienia do tego instrumentu finansowego.

Wynagrodzenie zmienne nieodroczone gotéwkowe jest wyptacane pracownikom w dniu 31 maja, a Cztonkom Zarzqdu w dniu 1 lipca roku
nastepujgcego po okresie oceny.
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Sktadnik gotéwkowy wynagrodzenia zmiennego odroczonego jest wyptacany po zakonczeniu okresu rozliczeniowego pracownikom w dniu 31 maja,
a Cztonkom Zarzqdu w dniu 1 lipca w ciggu kolejnych 3 lat. Jest on wyptacany z uwzglednieniem godziwej stopy oprocentowania. Za godziwg stope
oprocentowania przyjmuje sie ustalony przez PKO Bank Polski S.A. $redni koszt odsetek terminowej oferty depozytowej Banku dla ludnosci bez
uwzglednienia lokat strukturyzowanych i rachunku lokacyjnego IKE wedtug stanu na ostatni dzien stycznia.

Uprawnienie do sktadnika gotowkowego opartego o warto$¢ instrumentu finansowego jest przyznawane pracownikom w dniu 31 maja, a Cztonkom
Zarzqdu w dniu 1 lipca roku nastepujgcego po okresie oceny. Wyptata wynagrodzenia zmiennego nieodroczonego w postaci warto$ci instrumentu
finansowego w formie gotéwki nastepuje 10 stycznia drugiego roku nastepujgcego po uptywie okresu oceny. Sktadnik wynagrodzenia zmiennego
odroczonego w postaci wartosci instrumentu finansowego w formie gotowki jest wyptacany po zakonczenie okresu rozliczeniowego w dniu 10
stycznia w ciggu kolejnych 3 lat.

Obliczenie zmiennych sktadnikow wynagrodzen nastepuje poprzez ocene stopnia realizacji wyznaczonych pracownikowi celéw oraz wyliczenie
okre$lonych warto$ci mnoznikéw premiowych wtasciwych dla danego stopnia realizacji celow.

Zgodnie z Politykq Wynagrodzen wysoko$¢ srodkow przeznaczonych na wyptate zmiennych sktadnikdw wynagrodzenia uzaleznionych od wynikow
moze zosta¢ ograniczona ze wzgledu na sytuacje finansowq Towarzystwa, w tym jego ptynnosc¢ i stabilnos¢, kapitaty wiasne, tak aby wyptata
wynagrodzenia zmiennego nie ograniczata mozliwo$ci zachowania odpowiedniej bazy kapitatowej Towarzystwa.

Opis istotnych zmian informacji wymienionych w informacji dla klienta alternatywnego funduszu inwestycyjnego
zaistniatych w trakcie roku obrotowego.

Fundusz nie identyfikuje istotnych zmian dokonanych w trakcie roku obrotowego w informacji dla klienta alternatywnego funduszu inwestycyjnego.

Informacja dotyczqgca sytuacji na koniec okresu objetego sprawozdaniem rocznym oraz dziatalnos$ci w okresie
objetym sprawozdaniem rocznym spétki nienotowanej na rynku regulowanym, nad ktérq Fundusz przejqt kontrole.

Nie dotyczy Funduszu.
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SPRAWOZDANIE Z DZIAtALNOSCI

GAMMA PARASOL BIZNES

SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2022 ROKU

1. Podstawowe dane o Funduszu

GAMMA PARASOL BIZNES Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym dziatajgcym
na podstawie ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi oraz statutu
Funduszu.

GAMMA PARASOL BIZNES Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty posiada osobowo$¢ prawng. Fundusz zostat wpisany do Rejestru
Funduszy Inwestycyjnych prowadzonego przez Sqd Okregowy w Warszawie VII Wydziat Cywilny, Rodzinny i Rejestrowy pod numerem RFI 930 w
dniu 6 grudnia 2013 r.

Do 28 czerwca 2022 r. Fundusz sktadat sie z nastepujgcych Subfunduszy:
e  Subfundusz GAMMA
e Subfundusz SIGMA Obligacji Plus

W zwiqzku z wystgpieniem przestanki, o ktorej mowa w art. 165 ust. 2a ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych i
zarzqdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, tj. w zwigzku z odkupieniem wszystkich jednostek uczestnictwa Subfunduszu SIGMA
Obligacji Plus w dniu 29 czerwca 2022 r. zostat on wykreslony ze statutu Funduszu i zakonczyt dziatalnosc.

0d 29 czerwca 2022 r. Fundusz sktada sie z jednego subfunduszu: Subfunduszu GAMMA.
Subfundusz nie posiada osobowo$ci prawnej. Zaréwno Fundusz, jak i Subfundusz zostaty utworzone na czas nieokreslony.

Organem Funduszu jest PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A,, ktore zostato wpisane do Rejestru Przedsiebiorcéw prowadzonego przez
Sqd Rejonowy dla m. st. Warszawy XIIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqdowego pod numerem KRS 0000019384.

2. Aktualna sytuacja finansowa

Aktywa netto Funduszu na koniec grudnia 2022 roku wynosity 416 min zt, co oznacza spadek w poréwnaniu z 551 min zt na koniec grudnia 2021
roku. W 2022 roku Fundusz wykazat dodatni wynik z operacji w wysokosci 8 min zt, w odniesieniu do ujemnego wyniku na poziomie -7,6 min zt za
rok 2021.

Na koniec okresu sprawozdawczego aktywa Subfunduszu GAMMA stanowity gtéwnie:

e obligacje skarbowe notowane na Treasury BondSpot Poland, obligacje korporacyjne oraz obligacje komunalne i samorzqdowe (97,30%
aktywow ogotem Subfunduszu)

e transakcje reverse repo / buy-sell back, ktorych przedmiotem byty obligacje Skarbu Panstwa (0,67% aktywow ogotem Subfunduszu)
o $rodki pieniezne na rachunkach i depozyty (0,66% aktywow ogotem Subfunduszu)

Ponadto na dzien 31 grudnia 2022 roku Subfundusz posiadat otwarte pozycje na instrumentach pochodnych, ktére obejmowaty
niewystandaryzowane transakcje FX Swap i IRS. tgczna wycena stanu rozrachunkéw byta dodatnia i stanowita 0,65% aktywow ogdtem
Subfunduszu.

3. Zdarzenia istotnie wptywajgce na dziatalnos¢ Funduszy, jakie nastgpity w okresie sprawozdawczym, a takze po
jego zakonczeniu

Rok 2022 pod wieloma wzgledami zapisze sie w historii rynkéw finansowych jako jeden z najtrudniejszych. Istniejgce juz wcze$niej procesy
inflacyjne zostaty spotegowane nagtym wzrostem cen surowcéw w wyniku szantazu energetycznego Rosji z przetomu 2021 i 2022 roku oraz po
agresji zbrojnej Rosji na Ukraine. Drozaty gtéwnie surowce energetyczne (gaz ziemny, wegiel i ropa naftowa), co byto efektem sankcji natozonych
na Rosje.

Gwattownie rosnqgca inflacja sprawita, ze banki centralne musiaty zareagowa¢ bezprecedensowymi podwyzkami stép procentowych. Skutkiem
nagtej zmiany retoryki i dziatan bankéw centralnych byt dynamiczny wzrost rynkowych stép procentowych, co doprowadzito do wyprzedazy
obligacji statokuponowych, spadku ich cen i wzrostu rentownosci do niewidzianych od dekad poziomoéw. Ogdélne nastawienie do polskich obligac;ji
skarbowych i odptywy aktywoéw z funduszy dtuznych wptywaty negatywnie réwniez na notowania obligacji zmiennokuponowych.

Mimo trudnego otoczenia rynkowego, subfundusz GAMMA wygenerowat dodatniq stope zwrotu dzieki aktywnemu zarzqdzaniu ekspozycjq na
ryzyko stopy procentowej oraz selekcji emitentow.
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Rok 2023 prawdopodobnie bedzie okresem spowolnienia gospodarczego wywotanego bardzo wysokimi nominalnymi poziomami stép
procentowych. W scenariuszu bazowym zaktadamy, ze spadajqca presja inflacyjna i stabngca gospodarka moze sktoni¢ banki centralne do
stopniowych cie¢ stop pod koniec roku. W takim przypadku juz pierwsze potrocze 2023 roku moze okaza¢ sie dobre dla Funduszu, gtéwnie ze
wzgledu na obecng wysokg rentowno$¢ obligacji. Druga potowa roku i oczekiwania co do obnizek stop mogq wspomac obligacje od dtuzszym
terminie zapadalnosci.

4. Przewidywana sytuacja finansowa i rozwéj Funduszu

W scenariuszu pozytywnym inflacja bedzie spada¢ szybciej przy jednoczesnym uniknieciu recesji. W scenariuszu negatywnym wysokie stopy
procentowe przy jednoczesnym spadku konsumpcji mogtyby doprowadzi¢ do kolejnego kryzysu zadtuzenia.

5. Opis podstawowych zagrozen i czynnikdw ryzyka

Do najwazniejszych ryzyk, ktére powinni uwzglednia¢ Uczestnicy Funduszu nalezq:

Ryzyko rynkowe

Ryzyko zmiany ceny papieréw warto$ciowych spowodowane zmianami réznych czynnikéw rynkowych. Poniewaz Fundusz lokuje do 100% wartosci
aktywéw Funduszu w dtuzne papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pienieznego oraz depozyty, a znacznq cze$¢ portfela stanowiq
zmiennokuponowe obligacje korporacyjne i komunalne, portfel jest mato wrazliwy na ryzyko znaczqcych zmian stép procentowych.

Ryzyko kredytowe

Poniewaz Fundusz moze inwestowa¢ w papiery dtuzne innych emitentoéw, oraz lokowa¢ $rodki na rachunkach bankowych, jest narazony na
niespetnienie przez emitenta w terminie $wiadczenia zgodnie z warunkami emisji, a przypadku lokat bankowych na wstqgpienie niewyptacalnosci.
Réwniez zmiana postrzegania wiarygodno$ci kredytowej danego podmiotu gospodarczego moze prowadzi¢ do znaczqcych zmian w cenach
papieréw przez niego wyemitowanych. Z uwagi na fakt, iz Fundusz inwestuje znacznq cze$¢ aktywow Funduszu w papiery komercyjne jest to ryzyko
znaczqce, jednak ograniczone przez wewnetrzny system nadzoru wiarygodnosci kredytowej poszczegélnych emitentow.

Ryzyko rozliczenia

Ryzyko rozliczen jest to mozliwo$¢ powstania sytuacji, w ktorej druga strona zawartej transakgji nie wywiqze sie z warunkéw tej transakgji. Z takim
rodzajem ryzyka majq do czynienia Inwestorzy zawierajgcy transakcje na rynku nieregulowanym, na ktérym nie ma gwarantowanego systemu
rozliczen.

Ryzyko ptynnosci

Niska ptynno$¢ danego instrumentu na danym rynku moze uniemozliwi¢ jego sprzedaz w okreslonym momencie lub w odpowiedniej iloSci bez
negatywnego wptywu na cene. Ryzyko to jest szczegdlnie istotne w przypadku inwestycji w nienotowane papiery dtuzne, ktére mogq
charakteryzowac sie niskg ptynnosciq.

Ryzyko walutowe

Mozliwo$¢ inwestowania aktywéw Funduszu w waluty obce powoduje narazenie warto$ci jednostki na zmiany kursu ztotego wobec walut obcych,
bedqcych wypadkowa miedzynarodowej sytuacji gospodarczej i oczekiwan Inwestoréw, co do jej przysztego rozwoju.

Ryzyko zwigzane z przechowywaniem aktywow

Z uwagi na przechowywanie przez banki papieréw w formie zdematerializowanej, oraz fakt wspotpracy wytqcznie z renomowanymi bankami ten
rodzaj ryzyka jest zminimalizowany.

Ryzyko zwigzane z koncentracjq aktywow lub rynkow

Ryzyko wystepujgce w przypadku braku dywersyfikacji portfela Funduszu ze wzgledu na emitenta papieréw warto$ciowych lub rodzaj posiadanych
aktywow. Ryzyko zbyt duzej koncentracji w papierach danego emitenta jest zminimalizowane poprzez ustawowe i statutowe wymogi dotyczqce
maksymalnego zaangazowania w papiery jednego emitenta.

Ryzyko zwigzane z inwestycjami w instrumenty pochodne

Z inwestycjami w instrumenty pochodne wigzq sie nastepujqce rodzaje ryzyka:

e Ryzyko instrumentu bazowego, czyli ryzyko zmiany wartosci instrumentu w wyniku zmiany kursow, cen lub warto$ci papierow
warto$ciowych, poziomu stép procentowych, indekséw gietdowych bqdz kurséw walutowych;

e Ryzyko kontrahenta w przypadku niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych, czyli ryzyko niewywigzania sie z umowy
transakcji podmiotu bedqgcego jej drugq strong;

e Ryzyko rozliczenia transakcji w przypadku niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych wystepuje w sytuacji, w ktorej druga
strona zawartej transakcji nie wywiqze sie z warunkow tej transakgji. Z takim rodzajem ryzyka majq do czynienia Inwestorzy zawierajqcy
transakcje na rynku nierequlowanym, na ktérym nie ma gwarantowanego systemu rozliczen;

e Ryzyko ptynnosci w przypadku niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych wiqgze sie z brakiem mozliwos$ci zamkniecia pozycji w
instrumencie pochodnym lub zawarcia transakgji przeciwstawnej w krotkim czasie i bez wptywania na biezqcy poziom cen rynkowych.

Wysokos¢ tego ryzyka zalezy przede wszystkim od ptynnosci rynku, na ktérym notowany jest dany instrument oraz od ilo$ci danych
instrumentoéw w obrocie.
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6. Przyjete przez Fundusz cele i metody zarzqdzania ryzykiem finansowym, tgcznie z metodami zabezpieczenia
istotnych rodzajéw ryzyka

Zarzqdzanie ryzykiem odbywa sie co do zasady zgodnie ze spojnym, jednolitym dla wszystkich zarzqdzanych funduszy i portfeli procesem, w
oparciu o zasady okreslone w regulacjach wewnetrznych Towarzystwa.

Wartos¢ limitow tolerancji na ryzyko (,tolerancja”) wyznacza sie indywidualnie w odniesieniu po polityki inwestycyjnej konkretnego funduszu w
zakresie istotnych dla niego ryzyk. Limity tolerancji oraz ograniczenia inwestycyjne natozone na fundusze zawarte sq w przepisach prawa, w tym w
szczego6lnosci w ustawie o funduszach inwestycyjnych, aktach wykonawczych do ustawy, statutach funduszy oraz w systemie limitow
wewnetrznych zdefiniowanym, na podstawie przepisow prawa, w dokumentach i procedurach wewnetrznych Towarzystwa. Wewnetrzne limity
tolerancji zatwierdza Zarzqd Towarzystwa bezposrednio lub delegujgc uprawnienia w tym zakresie do wyspecjalizowanych Komitetow, w tym
Komitetu Inwestycyjnego.

W PKO TFI w ramach regularnego przeglgdu systemu zarzqdzania ryzykiem zapewnia sie zgodno$¢ limitbw wewnetrznych z przyjetymi przez
Towarzystwo zasadami zarzqdzania ryzykiem i strategiq inwestycyjng obowiqzujgcq dla poszczegolnych funduszy i portfeli. Przeglgdy aktualnosci
limitéw wewnetrznych dokonywane sq na kazdym posiedzeniu Komitetu Inwestycyjnego, a takze niezaleznie w ramach sporzgdzania regularnych
sprawozdan dot. dziatania systemu zarzqdzania ryzykiem w Towarzystwie.

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu

27.03.2023 Grzegorz Muszyfiski Prezes Zarzqdu elektronicznego

(podpis)

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu

27.03.2023 Remigiusz Nawrat Wiceprezes Zarzqdu elektronicznego

(podpis)

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu

27.03.2023 Rafat Matulewicz Wiceprezes Zarzqdu elektronicznego

(podpis)

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu

27.03.2023 Krzysztof Szubert Wiceprezes Zarzqdu elektronicznego

(podpis)

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu

27.03.2023 Grzegorz Chtopek Wiceprezes Zarzqdu elektronicznego

(podpis)
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Sprawozdanie roczne
GAMMA PARASOL BIZNES
Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty

za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2022 roku

Zawartosc¢:

1.
2.
3.
4. Jednostkowe sprawozdania subfunduszy wydzielonych w ramach funduszu wraz ze sprawozdaniami

List Towarzystwa do Uczestnikow.
Roczne potgczone sprawozdanie finansowe.
Sprawozdanie z dziatalno$ci specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego.

niezaleznego biegtego rewidenta z badania sprawozdan jednostkowych.

Pozostate informacje funduszu, ktérych ujawnienie w sprawozdaniu rocznym jest wymagane przepisami
prawa lub wynika z dokumentow funduszu.

Sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta z badania rocznego potgczonego sprawozdania
finansowego.

Oswiadczenie depozytariusza o zgodnosci danych dotyczqcych stanow aktywow funduszu
przedstawionych w sprawozdaniu finansowym ze stanem faktycznym.






Warszawa, dnia 27 marca 2023 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

mBank S.A. z siedzibg w Warszawie, w zwigzku z petniong funkcja depozytariusza na rzecz:
GAMMA PARASOL BIZNES SFIO (Fundusz)

Zz wydzielonymi subfunduszami:
- GAMMA PARASOL BIZNES SFIO Subfundusz GAMMA,

dziatajac na podstawie przepisu § 37 ust.1 pkt 2 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z
dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859), o$wiadcza, iz dane dotyczace
standéw aktywoéw Funduszu, w tym w szczegdlnosci aktywdw zapisanych na
rachunkach pienieznych i rachunkach papieréw wartosciowych oraz pozytkéw z tych
aktywéw przedstawionych w sprawozdaniu finansowym Funduszu sporzgadzonym na
dzien 31 grudnia 2022 za okres od 01 stycznia 2022 r. do 31 grudnia 2022 r. sg zgodne
ze stanem faktycznym.

W imieniu mBank S.A.:

Signed by /
Podpisano przez:

Katarzyna Janina
Marcinowska

Date / Data:
2023-03-27 11:28

Sporzadzit (a): Ewa Poryszkol
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Roczne potgczone sprawozdanie finansowe

GAMMA PARASOL BIZNES
Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty

za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2022 roku





ROCZNE POtACZONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE o
GAMMA PARASOL BIZNES SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY TFI
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2022 ROKU “n

WPROWADZENIE DO POtACZONEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

1. Dane Funduszu
Nazwa Funduszu: GAMMA PARASOL BIZNES Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,GAMMA Parasol Biznes SFIO” lub ,Fundusz”).

GAMMA PARASOL BIZNES Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym dziatajgcym
na podstawie ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi oraz statutu
Funduszu.

Do dnia 27 lutego 2018 r. Fundusz dziatat pod nazwg KBC PARASOL BIZNES Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

GAMMA PARASOL BIZNES Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty posiada osobowo$¢ prawngq. Fundusz zostat wpisany do Rejestru
Funduszy Inwestycyjnych prowadzonego przez Sqd Okregowy w Warszawie VII Wydziat Cywilny, Rodzinny i Rejestrowy pod numerem RFI 930 w
dniu 6 grudnia 2013 .

Do 28 czerwca 2022 r. Fundusz sktadat sie z nastepujgcych Subfunduszy:

1. Subfundusz GAMMA;
2. Subfundusz SIGMA Obligacji Plus.
W zwiqzku z wystgpieniem przestanki, o ktorej mowa w art. 165 ust. 2a ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych i

zarzqdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, tj. w zwigzku z odkupieniem wszystkich jednostek uczestnictwa Subfunduszu SIGMA
Obligacji Plus w dniu 29 czerwca 2022 r. zostat on wykreslony ze statutu Funduszu i zakonczyt dziatalnosc.
0d 29 czerwca 2022 r. Fundusz sktada sie z jednego subfunduszu: Subfunduszu GAMMA.

Subfundusz nie posiada osobowosci prawnej. Zaréwno Fundusz, jak i Subfundusz zostaty utworzone na czas nieokreslony.

2. Informacje o Subfunduszach

Opis celu inwestycujnego. specjalizacji i stosowanuch ograniczen inwestucujnych Subfunduszu GAMMA

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu warto$ci lokat dokonywanych w papiery
warto$ciowe i inne prawa majqtkowe. Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego Subfunduszu. Podstawowym kryterium doboru lokat
przez Subfundusz jest analiza fundamentalna oraz ocena trendéw rynkowych. Podejmujqc decyzje o stopniu zaangazowania w poszczegélne rodzaje
lokat Subfundusz bierze pod uwage takze sytuacje makroekonomiczng w kraju i na $wiecie.

Fundusz nie lokuje aktywow Subfunduszu w akcje oraz waluty. Fundusz moze nabywa¢ do portfela Subfunduszu obligacje zamienne na akcje, z tym
zastrzezeniem, ze w przypadku wykorzystania prawa do zamiany, Fundusz niezwtocznie podejmie dziatania zmierzajqgce do zbycia objetych w ten
sposob akgji, przy uwzglednieniu najlepiej pojetego interesu uczestnikow.

Fundusz przy dokonywaniu lokat na rzecz Subfunduszu stosuje ograniczenia inwestycyjne dla funduszu inwestycyjnego zamknietego.

Subfundusz lokuje do 100% warto$ci swoich aktywéw w dtuzne papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pienieznego oraz depozyty, przy czym
udziat dtuznych udziat dtuznych papieréw wartosciowych i instrumentéw rynku pienieznego oraz depozytéw w aktywach netto Subfunduszu, z
wytgczeniem papierow wartosciowych bedqcych przedmiotem transakcji buy/sell back, sell/buy back, repo oraz reverse-repo, nie bedzie nizszy niz
70% wartosci aktywow netto Subfunduszu.

Dtuzne papiery warto$ciowe, ktorych termin zapadalnosci wynosi co najmniej dwa lata stanowi¢ bedq nie mniej niz 10% warto$ci aktywow netto
Subfunduszu. Catkowita warto$¢ lokat Subfunduszu w dtuzne papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pienieznego emitowane przez
przedsiebiorstwa nie bedzie nizsza od 20% wartosci aktywoéw Subfunduszu, z wytqczeniem dtuznych papieréw wartosciowych i instrumentéw rynku
pienieznego gwarantowanych przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski.

Subfundusz moze zawiera¢ umowy majqce za przedmiot instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne.

Szczegbty stosowanych przez Subfundusz ograniczen inwestycyjnych okreslone sq w ustawie o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, Statucie GAMMA Parasol Biznes SFIO oraz prospekcie informacyjnym GAMMA Parasol Biznes SFIO.

Opis celu inwestycujnego. specjalizacji i stosowanuch ograniczen inwestucujnych Subfunduszu SIGMA Obligacji Plus
(Subfundusz wykreslony ze statutu z dniem 29 czerwca 2022 r.)

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu warto$ci lokat dokonywanych w papiery
warto$ciowe i inne prawa majgtkowe. Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

Podstawowym kryterium doboru lokat portfela Subfunduszu jest dqzenie do realizacji celu inwestycyjnego. W zwiqzku z tym zaangazowanie
Subfunduszu w poszczegélne kategorie lokat zalezy od oceny perspektyw rynkéw finansowych, z uwzglednieniem analizy makroekonomicznej,
analizy fundamentalnej, analizy portfelowej, analizy technicznej oraz analizy statystyczne;.

Subfundusz lokuje do 100% warto$ci swoich aktywéw w dtuzne papiery wartos$ciowe i instrumenty rynku pienieznego oraz depozyty, przy czym
udziat dtuznych papieréw wartosciowych i instrumentéw rynku pienieznego oraz depozytéw w aktywach netto Subfunduszu, z wytqczeniem
papierow wartosciowych bedqcych przedmiotem transakeji buy/sell back, sell/buy back, repo oraz reverse-repo, nie bedzie mniejszy niz 60%
warto$ci aktywow netto Subfunduszu. Dtuzne papiery warto$ciowe, ktorych termin zapadalno$ci wynosi co najmniej dwa lata stanowi¢ bedq nie
mniej niz 10% warto$ci aktywoéw netto Subfunduszu. Catkowita warto$¢ lokat Subfunduszu w diuzne papiery warto$ciowe i instrumenty rynku
pienieznego emitowane przez przedsiebiorstwa nie bedzie nizsza niz 20% i wyzsza niz 50% warto$ci aktywow Subfunduszu, z wytqczeniem diuznych
papierow wartosciowych i instrumentow rynku pienieznego gwarantowanych przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski.

Subfundusz moze lokowa¢ do 15% wartosci aktywoéw Subfunduszu w udziatowe papiery wartosciowe, zwtaszcza akcje.

Subfundusz moze zawiera¢ umowy majqce za przedmiot instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne.

Szczegbty stosowanych przez Subfundusz ograniczen inwestycyjnych okreslone sq w ustawie o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, Statucie GAMMA Parasol Biznes SFIO oraz prospekcie informacyjnym GAMMA Parasol Biznes SFI0.
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3. Dane Towarzystwa bedgcego organem Funduszu

Nazwa, siedziba Towarzystwa:
PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
ul. Chtodna 52, 00-872 Warszawa

Towarzystwo zostato wpisane do Rejestru Przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqgdowego pod numerem KRS 0000019384.

4. Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Roczne potqczone sprawozdanie finansowe GAMMA Parasol BIZNES Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty obejmuje rok zakofczony dnia
31 grudnia 2022 r. Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2022 r.

5. Kontynuacja dziatalnosci Funduszu

Roczne potgczone sprawozdanie finansowe sporzqdzone zostato przy zatozeniu kontynuowania dziatalno$ci przez Fundusz w dajqcej sie przewidzie¢
przyszto$ci, tj. przez okres co najmniej 12 miesiecy od dnia bilansowego. Nie istniejg okoliczno$ci wskazujgce na zagrozenie kontynuowania
dziatalno$ci Funduszu oraz Subfunduszy.

6. Podmiot, ktéremu powierzono badanie sprawozdania finansowego Funduszu

Badanie rocznego potgczonego sprawozdania finansowego GAMMA Parasol BIZNES Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2022 r. powierzono PricewaterhouseCoopers Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cig Audyt sp. k. z siedzibg w
Warszawie, ul. Polna 11, wpisanej na liste firm audytorskich pod numerem 144.

7. Kategorie jednostek uczestnictwa Funduszu

Kazdy z Subfunduszy zbywa jednostki uczestnictwa kategorii A i A2. Podziat na kategorie zwigzany jest z metodq pobierania optat manipulacyjnych
oraz optat za zarzqdzanie.
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POtACZONE ZESTAWIENIE LOKAT

Tabela gtéwna

31.12.2022 31.12.2021
SKEADNIKI LOKAT Warto$é wed.#ug Warto$é wed#'ug Procentowy udziat Wartosé wed!ug Wartos¢ wed{ug Procentowy udziat
ceny nabycia wyceny na dziefi w aktywach ogétem ceny nabycia wyceny na dziefi w aktywach ogélem
wtys. zt bilansowy w tys. zt wtys. zt bilansowy w tys. zt

Akcje 0 0 0,00 0 0 0,00
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akgji 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00 9526 9 540 1,72
Dtuzne papiery warto$ciowe 462 385 438 498 97,30 548 827 530 251 95,77
Instrumenty pochodne * 0 2931 0,65 0 475 0,09
Udziaty w spotkach z ograniczonq odpowiedzialnosciq 0 0 0,00 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
iowestowania mojqce et graneg. 0 0 000 0 0 000
Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Udzielone pozyczki pieniezne 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00
Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00
Nieruchomosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
Razem 462 385 441429 97,95 558 353 540 266 97,58

* W pozycji instrumenty pochodne w tabeli gtownej wykazane sq zaréwno instrumenty o wycenie dodatniej i ujemnej. W bilansie dodatnia wartos$¢ instrumentow pochodnych wykazana jest jako
sktadnik lokat, natomiast warto$¢ ujemna prezentowana jest w zobowigzaniach.

Potqgczone zestawienie lokat, potqczony bilans, potgczony rachunek wyniku z operacji oraz potqczone zestawienie zmian w aktywach netto nalezy
analizowa¢ tgcznie z jednostkowymi sprawozdaniami Subfunduszy.
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ROCZNE POtACZONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE o
GAMMA PARASOL BIZNES SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY TFI
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2022 ROKU ““

POtACZONY BILANS

(w tysigcach ztotych)

POEACZONY BILANS 31.12.2022 31.12.2021
1. Aktywa 450 669 553 677
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 2976 7725
2. Naleznosci 3231 726
3. Transakcje reverse repo / buy-sell back 3033 4960
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 233719 160 569
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 207 710 379 697
6. Pozostate aktywa 0 0
1. Zobowiqzania 34 623 2539
1. Zobowiqzania wtasne subfunduszy 34 623 2539
2. Zobowiqgzania proporcjonalne funduszu 0 0
111. Aktywa netto (I-11) 416 046 551138
IV. Kapitat funduszu -116 339 25 477
1. Kapitat wptacony 11946 240 11967 809
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -12 062 579 -11942 332
V. Dochody zatrzymane 558 570 544 880
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 504 940 487 248
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 53 630 57 632
VI. Wzrost (spadek) warto$ci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -26 185 -19219
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operaciji (IV+V+/-VI) 416 046 551 138

Potqgczone zestawienie lokat, potgczony bilans, potgczony rachunek wyniku z operacji oraz potgczone zestawienie zmian w aktywach netto nalezy
analizowa¢ tgcznie z jednostkowymi sprawozdaniami Subfunduszy.
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ROCZNE POtACZONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE o
GAMMA PARASOL BIZNES SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY TFI
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2022 ROKU “n

POtACZONY RACHUNEK WYNIKU Z OPERAC]I

(w tysigcach ztotych)

POEACZONY RACHUNEK WYNIKU Z OPERAC)I 01.01.2022 - 31.12.2022 01.01.2021 - 31.12.2021
I. Przychody z lokat 24 908 12 643
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0 0
2. Przychody odsetkowe 24 907 12 526
3. Dodatnie saldo réznic kursowych 0 111
4. Pozostate 1 6
1. Koszty funduszu 6417 6413
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa, w tym: 3602 5111
- stata cze$¢ wynagrodzenia 3602 511
- zmienna cze$¢ wynagrodzenia 0 0
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzqcych dystrybucje 0 0
3. Optaty dla depozytariusza 11 175
4. Optaty zwiqzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 52 58
5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0
7. Ustugi w zakresie zarzqdzania aktywami funduszu 0 0
8. Ustugi prawne 0 3
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10. Koszty odsetkowe 1879 58
11. Ujemne saldo réznic kursowych 58 0
12. Pozostate 715 1008
11I. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
IV. Koszty funduszu netto (l1-111) 6417 6413
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 18 491 6230
VL. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -10 460 -13 830
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -3362 -3 855
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -7098 -9975
- z tytutu réznic kursowych 365 -1047
VII. Wynik z operacji 8031 -7 600
VIIl. Podatek dochodowy 0 0

Potgczone zestawienie lokat, potgczony bilans, potqczony rachunek wyniku z operacji oraz potgczone zestawienie zmian w aktywach netto nalezy

analizowa¢ tqcznie z jednostkowymi sprawozdaniami Subfunduszy.
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ROCZNE POtACZONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
GAMMA PARASOL BIZNES SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2022 ROKU

POtACZONE ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

(w tysigcach ztotych)

ﬁ TFI

PO+ACZONE ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

01.01.2022 - 31.12.2022

01.01.2021 - 31.12.2021

1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 547 384 615433
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 8031 -7 600
a) przychody z lokat netto 18 491 6230
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -3 362 -3 855
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -7.098 -9975
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 8031 -7 600
4. Dystrybucja dochodow (przychodow) funduszu (razem) 0 0
a) z przychodoéw z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
¢) z przychodow ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -139 369 -56 695
a) zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 25379 220 150
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa) -164 748 -276 845
6. tqczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym -131 338 -64 295
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 416 046 551138
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 456 167 646 819

Potqgczone zestawienie lokat, potgczony bilans, potgczony rachunek wyniku z operaciji oraz potgczone zestawienie zmian w aktywach netto nalezy

analizowa¢ tgcznie z jednostkowymi sprawozdaniami Subfunduszy.

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu

elektronicznego

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu

elektronicznego

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu

elektronicznego

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu

elektronicznego

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu

elektronicznego

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu

elektronicznego

27.03.2023 Grzegorz Muszynski Prezes Zarzqdu

(podpis)
27.03.2023 Remigiusz Nawrat Wiceprezes Zarzqdu

(podpis)
27.03.2023 Rafat Matulewicz Wiceprezes Zarzqdu

(podpis)
27.03.2023 Krzysztof Szubert Wiceprezes Zarzqdu

(podpis)
27.03.2023 Grzegorz Chtopek Wiceprezes Zarzqdu

(podpis)
27.03.2023 Matgorzata Serafin Gtowny Ksiegowy Funduszy

(podpis)
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Sprawozdanie niezaleznego bieglego rewidenta z badania

Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej PKO Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Sprawozdanie z badania rocznego potagczonego sprawozdania finansowego

Nasza opinia

Naszym zdaniem zatgczone roczne potgczone sprawozdanie finansowe:

e przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majagtkowej i finansowej GAMMA Parasol BIZNES
Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (“Fundusz”), zarzgdzanego przez
PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo”) na dzien 31 grudnia 2022 r.
oraz jego wyniku z operacji za rok obrotowy zakonczony w tym dniu zgodnie z majgcymi
zastosowanie przepisami ustawy z dn. 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (,Ustawa
o rachunkowosci”) oraz przyjetymi zasadami (politykg) rachunkowosci;

e jest zgodne co do formy i tresci z obowigzujgcymi Fundusz przepisami prawa oraz statutem
Funduszu;

e zostato sporzadzone na podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych zgodnie
z przepisami rozdziatu 2 Ustawy o rachunkowosci.

Niniejsza opinia jest spojna z naszym sprawozdaniem dodatkowym dla Komitetu Audytu,
ktére wydalismy z dniem niniejszego sprawozdania.

Przedmiot naszego badania

Przeprowadzilismy badanie rocznego potgczonego sprawozdania finansowego GAMMA Parasol
BIZNES Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, ktore zawiera:

e wprowadzenie do potgczonego sprawozdania finansowedo;

e potgczone zestawienie lokat na dzien 31 grudnia 2022 r.;

e potgczony bilans na dzien 31 grudnia 2022 r;

oraz sporzgdzone za rok obrotowy od 1 stycznia 2022 r. do 31 grudnia 2022 r.:
e potgczony rachunek wyniku z operacji; oraz

e potgczone zestawienie zmian w aktywach netto.

Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadziliSmy zgodnie z Krajowymi Standardami Badania w brzmieniu
Miedzynarodowych Standardéw Badania przyjetymi uchwatg przez Krajowg Rade Biegtych
Rewidentéw (,KSB”) oraz stosownie do postanowien ustawy z dn. 11 maja 2017 r. o biegtych

PricewaterhouseCoopers Polska spotka z ograniczong odpowiedzialnos$cig Audyt sp. k., ul. Polna 11, 00-633 Warszawa, Polska; T: +48 (22) 746
4000, F: +48 (22) 742 4040, www.pwc.pl

PricewaterhouseCoopers Polska spotka z ograniczong odpowiedzialnos$cig Audyt sp. k., wpisana jest do Krajowego Rejestru Sgdowego
prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, pod numerem KRS 0000750050, NIP 526-021-02-28. Siedzibg Spotki jest Warszawa,

ul. Polna 11.
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rewidentach, firmach audytorskich i nadzorze publicznym (,Ustawa o bieglych rewidentach”),

a takze Rozporzadzenia UE nr 537/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie szczego6towych
wymogoéw dotyczgcych ustawowych badan sprawozdan finansowych jednostek interesu publicznego
(,Rozporzadzenie UE”). Nasza odpowiedzialnos¢ zgodnie z KSB zostata dalej opisana w sekcji
Odpowiedzialnos$¢ biegtego rewidenta za badanie potgczonego sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze dowody badania, ktére uzyskaliSmy sg wystarczajgce i odpowiednie, aby stanowi¢
podstawe dla naszej opinii.

Niezaleznos¢

Jestesmy niezalezni od Funduszu oraz Towarzystwa zgodnie z Miedzynarodowym Kodeksem Etyki
Zawodowych Ksiegowych (w tym Miedzynarodowymi Standardami Niezalezno$ci) wydanym

przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Etycznych dla Ksiegowych (“Kodeks IESBA”) przyjetym
uchwatg Krajowej Rady Biegtych Rewidentow oraz z innymi wymogami etycznymi, ktére majg
zastosowanie do naszego badania sprawozdan finansowych w Polsce. Wypetnilismy nasze inne
obowigzki etyczne zgodnie z tymi wymogami i Kodeksem IESBA.W trakcie przeprowadzania badania
kluczowy biegty rewident oraz firma audytorska pozostali niezalezni od Funduszu oraz Towarzystwa
zgodnie z wymogami niezaleznosci okreslonymi w Ustawie o biegtych rewidentach

oraz w Rozporzadzeniu UE.

Nasze podejscie do badania

Podsumowanie

ZaprojektowaliSmy nasze badanie ustalajgc istotno$¢ i oceniajgc ryzyko istotnego znieksztatcenia
potaczonego sprawozdania finansowego. W szczegodlnosci rozwazyliSmy gdzie Zarzad Towarzystwa
dokonat subiektywnych osgdow; na przykfad w odniesieniu do znaczgcych szacunkow ksiegowych,
ktére wymagaty przyjecia zatozen oraz rozwazenia wystgpienia przyszitych zdarzen, ktore z natury
sg niepewne. OdniesliSmy sie rowniez do ryzyka obejscia przez Zarzad Towarzystwa kontroli
wewnetrznej, w tym — wsrdd innych spraw — rozwazylismy czy wystgpity dowody na stronniczo$é
Zarzadu Towarzystwa, ktéra stanowitaby ryzyko istotnego znieksztatcenia spowodowanego
oszustwem.

Istotnosé

Na zakres naszego badania miat wptyw przyjety poziom istotnosci. Badanie zaprojektowane zostato
w celu uzyskania racjonalnej pewnosci czy potgczone sprawozdanie finansowe jako catos¢

nie zawiera istotnego znieksztatcenia. Znieksztatcenia mogg powstac na skutek oszustwa lub btedu.
Znieksztatcenia sg uwazane za istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwac, ze pojedynczo lub tgcznie
mogtyby wptyng¢ na decyzje ekonomiczne uzytkownikéw podjete na podstawie potgczonego
sprawozdania finansowego.

Na podstawie naszego zawodowego osgdu ustalilismy progi ilo$ciowe dla istotnosci, w tym ogdlng
istotnos¢ w odniesieniu do potgczonego sprawozdania finansowego jako catosci.

Progi te, wraz z czynnikami jako$ciowymi umozliwity nam okreslenie zakresu naszego badania oraz
rodzaj, czas i zasieg procedur badania, a takze ocene wptywu znieksztatcen, zaréwno indywidualnie,
jak i tacznie na potgczone sprawozdanie finansowe jako catos¢.

Kluczowe sprawy badania

Kluczowe sprawy badania sg to sprawy, ktére wedtug naszego zawodowego osadu byty najbardziej
znaczgce podczas naszego badania potgczonego sprawozdania finansowego za biezgcy okres.
Obejmujg one najbardziej znaczgce ocenione rodzaje ryzyka istotnego znieksztatcenia,

w tym ocenione rodzaje ryzyka istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem.
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Do spraw tych odniesliSmy sie w kontekscie naszego badania potgczonego sprawozdania
finansowego jako catosci oraz przy formutowaniu naszej opinii. Nie wyrazamy osobnej opinii na temat

tych spraw.

Kluczowa sprawa badania

Jak nasze badanie odniosto sie do tej sprawy

Wycena sktadnikow lokat nienotowanych na
aktywnym rynku

Sktadniki lokat wyceniane do wartosci godziwe;j
przy zastosowaniu modeli wyceny
klasyfikowane sg jako poziom 2 lub 3 hierarchii
wartosci godziwej. Oszacowania wykonywane
przez Zarzgd Towarzystwa w tym obszarze sg
ztozone, niejednokrotnie wymagajg
uwzglednienia danych nieobserwowalnych na
rynku oraz wymagajg dokonania osgdu w
zakresie zastosowania odpowiednich technik
wyceny w oparciu o doswiadczenie i wiedze
ekspercka, co sprawia, ze sg szczegolnie
narazone na ryzyko znieksztatcenia.

Kwestia ta byta przedmiotem naszej
szczegolnej uwagi ze wzgledu na fakt, ze
osgdy zastosowane przez Zarzad
Towarzystwa w procesie wyceny do wartosci
godziwej sktadnikéw lokat nienotowanych na
aktywnym rynku sg ztozone i majg istotny
wptyw na sprawozdanie finansowe.
Zestawienie lokat na dzien 31 grudnia 2022 r.
w sprawozdaniach finansowych, zawiera dane
odnosnie wartosci wyceny sktadnikow lokat
nienotowanych na aktywnym rynku.
Sprawozdanie finansowe subfunduszu
wydzielonego w ramach Funduszu zawiera
ujawnienia dotyczgce sktadnikéw lokat
nienotowanych na aktywnym rynku, w tym opis
technik wyceny oraz zakres i zrodta danych
obserwowalnych i nieobserwowalnych
wykorzystanych do ustalenia wartosci godziwej
wraz z klasyfikacjg do poszczegdinych
pozioméw hierarchii wartosci godziwej.

Uzyskalismy zrozumienie srodowiska kontroli
wewnetrznej w obszarze wyceny sktadnikow lokat
nienotowanych na aktywnym rynku oraz
przeprowadzilismy testy efektywnosci wybranych
kluczowych kontroli.

Ocenilismy czy metody wyceny skfadnikow lokat
nienotowanych na aktywnym rynku zastosowane
przez Towarzystwo sg zgodne z przyjetymi przez
Fundusz zasadami rachunkowosci.

Sprawdzilismy poprawnos¢ klasyfikacji sktadnikow
lokat do poziomoéw hierarchii wartosci godziwe;j.
oraz danych wejsciowych uzytych do wyceny.

Dokonalismy uzgodnienia liczby instrumentéw
finansowych na dzieh 31 grudnia 2022 r. z
potwierdzeniem otrzymanym od banku
depozytariusza.

Dla sktadnikéw lokat wycenianych przy uzyciu
technik wyceny bazujgcych na danych
obserwowalnych rynkowo przeprowadzilismy
procedury niezaleznej wyceny.

Dla sktadnikow lokat wycenianych przy uzyciu
technik wyceny bazujgcych na danych
nieobserwowalnych rynkowo przeprowadzilismy
rekalkulacje oszacowania ich wartosci.
Dodatkowo przeprowadzilismy analize sytuacji
ekonomiczno-finansowej emitentéw sktadnikow
lokat oraz zweryfikowaliSmy nieobserwowalne
dane wejsciowe, na ktére modele okazaty sie
wrazliwe.

Ocenilismy réwniez adekwatnosé¢ i kompletnosé
ujawnien w sprawozdaniu finansowym zgodnie z
obowigzujgcymi standardami rachunkowosci.

Odpowiedzialno$¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej za potgczone sprawozdanie

finansowe

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za sporzgdzenie, na podstawie prawidtowo prowadzonych
ksiag rachunkowych, rocznego potgczonego sprawozdania finansowego, ktére przedstawia rzetelny
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i jasny obraz sytuacji majatkowe;j i finansowej i wyniku z operacji Funduszu zgodnie z przepisami
Ustawy o rachunkowosci, przyjetymi zasadami (politykg) rachunkowosci oraz z obowigzujgcymi
przepisami prawa i statutem Funduszu, a takze za kontrole wewnetrzng, ktdrg Zarzad Towarzystwa
uwaza za niezbedng aby umozliwi¢ sporzgdzenie potaczonego sprawozdania finansowego
niezawierajgcego istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem.

Sporzgdzajgc potgczone sprawozdanie finansowe Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocene
zdolnosci Funduszu do kontynuowania dziatalnosci, ujawnienie, jezeli ma to zastosowanie,

spraw zwigzanych z kontynuacjg dziatalnosci oraz za przyjecie zasady kontynuaciji dziatalnosci

jako podstawy rachunkowosci, z wyjgtkiem sytuacji kiedy Zarzad Towarzystwa albo zamierza dokonac¢
likwidacji Funduszu, albo zaniecha¢ prowadzenia dziatalnosci albo nie ma zadnej realnej alternatywy
dla likwidacji lub zaniechania dziatalnosci.

Zarzad Towarzystwa oraz cztionkowie Rady Nadzorczej sg zobowigzani do zapewnienia,
aby potgczone sprawozdanie finansowe spetniato wymagania przewidziane w Ustawie

o rachunkowosci. Cztonkowie Rady Nadzorczej sg odpowiedzialni za nadzorowanie procesu
sprawozdawczosci finansowe;j.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za badanie potgczonego sprawozdania
finansowego

Naszymi celami sg uzyskanie racjonalnej pewnosci czy potgczone sprawozdanie finansowe

jako catos¢ nie zawiera istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem

oraz wydanie sprawozdania z badania zawierajgcego naszg opinie. Racjonalna pewno$¢ jest wysokim
poziomem pewnosci, ale nie gwarantuje, ze badanie przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze wykryje
istniejgce istotne znieksztatcenie. Znieksztalcenia mogg powstawaé na skutek oszustwa lub btedu

i sg uwazane za istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwac, ze pojedynczo lub fgcznie mogtyby
wplyng¢ na decyzje ekonomiczne uzytkownikéw podjete na podstawie potgczonego sprawozdania
finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przysztej rentownosci Funduszu ani efektywnosci
lub skutecznos$ci prowadzenia jego spraw przez Zarzad Towarzystwa obecnie lub w przysztosci.

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy zawodowy osad i zachowujemy zawodowy sceptycyzm,
a takze:

e identyfikujemy i szacujemy ryzyka istotnego znieksztatcenia potgczonego sprawozdania
finansowego spowodowanego oszustwem lub btedem, projektujemy i przeprowadzamy procedury
badania odpowiadajace tym ryzykom i uzyskujemy dowody badania, ktére sg wystarczajgce
i odpowiednie, aby stanowi¢ podstawe dla naszej opinii. Ryzyko niewykrycia istotnego
znieksztatcenia wynikajgcego z oszustwa jest wigksze niz tego wynikajacego z btedu, poniewaz
oszustwo moze dotyczy¢ zmowy, fatszerstwa, celowych pominie¢, wprowadzenia w btad
lub obejscia kontroli wewnetrznej;

e uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnetrznej stosownej dla badania w celu zaprojektowania
procedur badania, ktére sg odpowiednie w danych okolicznosciach, ale nie w celu wyrazenia opinii
na temat skutecznosci kontroli wewnetrznej Towarzystwa;

e oceniamy odpowiednio$¢ zastosowanych zasad (polityki) rachunkowosci oraz zasadno$¢
szacunkéw ksiegowych oraz powigzanych ujawnien dokonanych przez Zarzad Towarzystwa;

e wyciggamy wniosek na temat odpowiedniosSci zastosowania przez Zarzad Towarzystwa zasady
kontynuaciji dziatalnosci Funduszu jako podstawy rachunkowosci oraz, na podstawie uzyskanych
dowodow badania, czy istnieje istotna niepewnos¢ zwigzana ze zdarzeniami lub warunkami,
ktére mogg poddawac w znaczgcg watpliwo$¢ zdolnosé Funduszu do kontynuacji dziatalnosci.
Jezeli dochodzimy do wniosku, ze istnieje istotna niepewnos$¢, wymagane jest od nas zwrdcenie
uwagi w sprawozdaniu biegtego rewidenta na powigzane ujawnienia w potgczonym sprawozdaniu
finansowym lub, jezeli takie ujawnienia sg nieadekwatne, modyfikujemy naszg opinie.
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Nasze wnioski sg oparte na dowodach badania uzyskanych do dnia sporzadzenia sprawozdania
biegtego rewidenta, jednakze przyszte zdarzenia lub warunki mogg spowodowac, ze Fundusz
zaprzestanie kontynuacji dziatalno$ci;

e oceniamy ogodlng prezentacje, strukture i zawarto$¢ potgczonego sprawozdania finansowego,
w tym ujawnienia, oraz czy potgczone sprawozdanie finansowe przedstawia bedgce ich podstawg
transakcje i zdarzenia w sposob zapewniajgcy rzetelng prezentacje.

Komunikujemy sie z Komitetem Audytu odnos$nie, miedzy innymi, do planowanego zakresu i czasu
przeprowadzenia badania oraz znaczacych ustalen badania, w tym wszelkich znaczgcych stabosci
kontroli wewnetrznej, ktore zidentyfikujemy podczas badania.

Sktadamy Komitetowi Audytu o$wiadczenie, ze przestrzegaliSmy stosownych wymogow etycznych
dotyczgcych niezaleznosci oraz komunikujemy wszystkie powigzania i inne sprawy, ktére mogtyby
by¢ racjonalnie uznane za stanowigce zagrozenie dla naszej niezaleznosci, a tam gdzie ma to
zastosowanie, informujemy o dziataniach podjetych w celu wyeliminowania tych zagrozen

oraz zastosowanych zabezpieczeniach.

Sposrad spraw komunikowanych Komitetowi Audytu ustaliliSmy te sprawy, ktére byty najbardziej
znaczgce podczas badania potgczonego sprawozdania finansowego za biezacy okres i dlatego
uznaliSmy je za kluczowe sprawy badania. Opisujemy te sprawy w naszym sprawozdaniu biegtego
rewidenta, chyba Zze przepisy prawa lub regulacje zabraniajg publicznego ujawnienia na ich temat
lub gdy, w wyjatkowych okolicznosciach, ustalimy, ze kwestia nie powinna by¢ komunikowana

W naszym sprawozdaniu, poniewaz mozna bytoby racjonalnie oczekiwac, ze negatywne
konsekwencje przewazytyby korzysci dla interesu publicznego takiego ujawnienia.

Inne informacje

Inne informacje
Na inne informacje sktada sie:

e sprawozdanie z dziatalno$ci Funduszu za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2022 r.
(,Sprawozdanie z dziatalnosci”),

e list Towarzystwa bedgcego organem funduszu, skierowany do uczestnikow funduszu wymagany
§ 37 ust. 1 pkt 1 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie
szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych,

e informacje wymagane art. 13 Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/2365
z dnia 25 listopada 2015 r. w sprawie przejrzystosci transakcji finansowanych z uzyciem papierow
wartosciowych i ponownego wykorzystania oraz zmiany rozporzgdzenia (UE) nr 648/2012,

e informacje wymagane art. 222b i art. 222d ust. 4 pkt. 7 Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o
funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi,

(razem “Inne informacje”). Inne Informacje nie obejmujg sprawozdania finansowego i sprawozdania
biegtego rewidenta na jego temat.

Odpowiedzialnos¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za sporzgdzenie Innych informacji zgodnie z przepisami
prawa.

Zarzad Towarzystwa oraz cztionkowie Rady Nadzorczej sg zobowigzani do zapewnienia,
aby Sprawozdanie z dziatalnosci Funduszu spetniato wymagania przewidziane w Ustawie
o rachunkowosci.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta

Nasza opinia z badania potgczonego sprawozdania finansowego nie obejmuje Innych informacji.
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W zwigzku z badaniem potgczonego sprawozdania finansowego naszym obowigzkiem wynikajgcym
z KSB jest przeczytanie Innych informaciji, i czynigc to, rozwazenie czy sg one istotnie niespdjne

z potgczonym sprawozdaniem finansowym, z naszg wiedzg uzyskang w trakcie badania, lub w inny
sposob wydajg sie byc¢ istotnie znieksztatcone. Jezeli, na podstawie wykonanej pracy stwierdzimy
istotne znieksztatcenie Innych informacji, jestesmy zobowigzani poinformowa¢ o tym w naszym
sprawozdaniu z badania. Naszym obowigzkiem zgodnie z wymogami Ustawy o biegtych rewidentach
jest rowniez wydanie opinii, czy Sprawozdanie z dziatalnosci zostato sporzgdzone zgodnie

z przepisami oraz czy jest zgodne z informacjami zawartymi w rocznym potgczonym sprawozdaniu
finansowym.

Oswiadczenie na temat Innych informaciji

Oswiadczamy, ze w Swietle wiedzy o Funduszu i jego otoczeniu uzyskanej podczas naszego badania
nie stwierdziliSmy w Sprawozdaniu z dziatalnosci Funduszu oraz pozostatych Innych informacjach
istotnych znieksztatcen.

Opinia o Sprawozdaniu z dziatalnosci

Na podstawie wykonanej pracy w trakcie badania, naszym zdaniem, Sprawozdanie z dziatalnosci
Funduszu:

e zostato sporzadzone zgodnie z wymogami art. 49 Ustawy o rachunkowosci;

e jest zgodne z informacjami zawartymi w potgczonym sprawozdaniu finansowym.

Sprawozdanie na temat innych wymogoéw prawa i regulacji

Informacja o przestrzeganiu regulacji ostroznosciowych

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za przestrzeganie obowigzujgcych regulacji
ostroznosciowych okreslonych w odrebnych przepisach.

Naszym obowigzkiem jest poinformowanie w sprawozdaniu z badania potgczonego sprawozdania
finansowego, czy Fundusz przestrzega obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych okreslonych
w odrebnych przepisach. Dla potrzeb niniejszej informaciji za odrebne przepisy rozumiemy Ustawe
z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi.

Celem badania potgczonego sprawozdania finansowego nie jest przedstawienie opinii
o przestrzeganiu obowigzujacych regulacji ostroznosciowych okreslonych w odrebnych przepisach
wymienionych powyzej i opinii takiej nie formutujemy.

W oparciu o wykonang przez nas prace informujemy, ze nie stwierdziliSmy w okresie od dnia

1 stycznia 2022 r. do 31 grudnia 2022 r. przypadkdw nieprzestrzegania przez Fundusz
obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych, okreslonych w przepisach wymienionych powyzej,
ktére miatyby istotny wptyw na potgczone sprawozdanie finansowe.

Oswiadczenie na temat Swiadczenia ustug niebedacych badaniem sprawozdania finansowego

Zgodnie z naszg najlepsza wiedzg i przekonaniem oswiadczamy, ze ustugi niebedace badaniem
sprawozdan finansowych, ktore swiadczyliSmy na rzecz Funduszu sg zgodne z prawem i przepisami
obowigzujgcymi w Polsce oraz ze nie SwiadczyliSmy ustug niebedacych badaniem, ktére sg zakazane
na mocy art. 5 ust.1 Rozporzgdzenia UE oraz art.136 Ustawy o biegtych rewidentach.

W badanym okresie swiadczyliSmy na rzecz Funduszu ustuge przeglgdu potaczonego sprawozdania
finansowego za okres od 1 stycznia 2022 r. do 30 czerwca 2022 r. oraz ustuge atestacyjng dotyczgca
zgodnosci metod i zasad wyceny aktywdéw Funduszu opisanych w prospekcie informacyjnym

z przepisami dotyczacymi rachunkowosci funduszy inwestycyjnych oraz zgodnosci i kompletnosci
tych zasad z przyjeta przez Fundusz politykg inwestycyjng.
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Wybor firmy audytorskiej

Zostalismy wybrani po raz pierwszy do badania rocznego potgczonego sprawozdania finansowego
Funduszu uchwatg Rady Nadzorczej z dnia 29 maja 2020 r. oraz ponownie uchwatg z dnia 30 marca
2022 r. Potaczone sprawozdanie finansowe Funduszu badamy nieprzerwanie poczgwszy od roku
obrotowego zakonczonego 31 grudnia 2020 r., to jest przez trzy kolejne lata.

Kluczowym biegtym rewidentem odpowiedzialnym za badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers
Polska spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig Audyt sp.k., spétki wpisanej na liste firm
audytorskich pod numerem 144, ktérego rezultatem jest niniejsze sprawozdanie niezaleznego
biegtego rewidenta, jest Agnieszka Accordi.

Signature Not Verified

Dokument podpisany prZ§2 Agnieszka Accordi
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Agnieszka Accordi
Kluczowy Biegty Rewident

Numer w rejestrze 11665

Warszawa, 28 marca 2023 r.
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