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Data przekazania: 2020-04-08

INVESTOR CENTRAL AND EASTERN EUROPE FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
""""""""""""""""""""""""""""""""" (petna nazwa funduszw) T
INVESTOR CEE AiZ INVESTORS TH S.A.

© " (de6cona nazwa fundusu) T (nazwa towarzyswa)
00-640 WARSZAWA

"""""""""" (od pocztowy) T miejscowose) T
Mokotowska 1
T ey (numen
(22) 37891 00 (22) 378 91 01 office@investors.pl
""""""""""" (elefory T e T T emaly
1070007700 141018278 www.investors.pl
"""""""""""" Ney T T Tweeon) T T ey

2020-04-03

(podmiot uprawniony do badania) (data wydania opinii)

Raport roczny zawiera:
Pismo Prezesa Zarzgdu towarzystwa

Roczne sprawozdanie finansowe
Wprowadzenie Rachunek wyniku z operacji Noty objasniajace
Zestawienie lokat Zestawienie zmian w aktywach netto Informacja dodatkowa
Bilans Rachunek przeptywéw pienieznych Wybrane dane finansowe

Sprawozdanie zarzadu towarzystwa (sprawozdanie z dziatalnosci funduszu)

Oswiadczenie o poprawnosci rocznego sprawozdania finansowego

Oswiadczenie depozytariusza

Oswiadczenie zarzadu w sprawie podmiotu uprawionego do badania sprawozdan finansowych
Opinia podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych

Raport podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych

REISINERISININ|

Stanowisko zarzadu oraz opinia organu nadzorujgcego w sprawie opinii podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych
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Informacje o funduszu

Konstrukcja funduszu: Typ funduszu:

Subfundusz: O Fundusz sekurytyzacyjny: O

Fundusz podstawowy: O Fundusz portfelowy: O

Fundusz powigzany: O Fundusz aktywéw niepublicznych: O
Waluta sprawozdania finansowego: zt
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Fundusz podstawowy:

""""""""""" (nazwa funduszu podstawowego)
Fundusze powigzane:

””””””””””” (nazwy funduszy powigzanych)
Fundusz z
wydzielonymi
subfunduszami:

"""""""""""""" (nazwa fundusza) 7T

Plik Opis

WPROWADZENIEDOSPRAWOZDANIAFINANSOWEGO

W zalaczeniu przekazuje si¢ Wprowadzenie do Sprawozdania Finansowego.

Komisja Nadzoru Finansowego
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Plik Opis
prowadzenie.pdf
KOREKTASPRAWOZDANIA
Plik Opis

PISMOPREZESAZARZADUTOWARZYSTWA

W zalaczeniu przekazuje si¢ pismo Prezesa Zarzadu Towarzystwa.

Komisja Nadzoru Finansowego
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Plik Opis

BIR-PIPRE.pdf

SPRAWOZDANIEZARZADU(SPRAWOZDANIEZDZIALALNOSCIFUNDUSZU)

W zalaczeniu przekazuje si¢ Sprawozdanie Zarzadu (Sprawozdanie z dzialalnosci Funduszu).

Plik Opis

2019_SZD_Investor CEE FIZ.pdf

arto$¢ na
” koniec
artos¢ na poprzedniego

WYBRANE DANE FINANSOWE dzief bilansowy PP
s sprawozdawczeg

o wtys.
I. Przychody z lokat 94 82
1. Koszty funduszu netto 455 488
I1l. Przychody z lokat netto -361 -406
IV. Zrealizowane zyski (straty) ze zbycia lokat 256 981
V. Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny lokat 371 -1 438

Komisja Nadzoru Finansowego
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VI. Wynik z operacji 266 -863
VIl. Zobowigzania 234 267
VIII. Aktywa 6 639 7191
IX. Aktywa netto 6 405 6 924
X. Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 13136 14 745
XI. Warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 487,61 469,58
XIl. Wynik z operacji na certyfikat inwestycyjny 20,29 -58,60
ZESTAWIENIE LOKAT
2019 rok 2018 rok
SKLADNIKI LOKAT
Wartos¢ Wartos¢
P\ t
Wartos é wedtug Prot-:entowy Wartosé wedtug ro?en owy
Wwyceny na udziat w wyceny na udziat w
wedlug ceny . wedlug ceny L
. dzien laktywach . dzien ktywach
nabyciaw tys. | . ; nabycia w tys. | . ;
bilansowy w jogétem bilansowy w jogétem
tys. tys.
1. Akcje 1006 1870 28,17 1622 2068 28,76
2. Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
3. Praw a do akgji 0 0 0,00 0 0 0,00
4. Praw a poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
5. Kw ity depozytow e 0 0 0,00 0 0 0,00
6. Listy zastaw ne 0 0 0,00 0 0 0,00
7.Dtuzne papiery w arto$ciow e 4020 4 036 60,79 4470 4 536 63,07
8. Instrumenty pochodne 0 0 0,00 0 0 0,00
9. Udzialy w spétkach z ograniczon.
*y. .p . 9 3 0 0 0,00 0 0 0,00
odpow iedzialnoscig
10. Jednostki uczestnictw a 0 0 0,00 0 0 0,00
11. Certyfikaty inw estycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
12. Tytuly uczestnictw a emitow ane przez
instytucje w spdlnego inw estow ania 0 0 0,00 0 0 0,00
majace siedzibe za granicg
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 0 0 0,00
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
TABELEZUPELNIAJACE
Krai siedzib artos¢ wedtug artos¢ wedtug
IAKCJE Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba emijtenta y ceny nabycia w wyceny na dzien
ys. bilansowy w tys.
IGIELDA
PAPIEROW
1.BANK MILLENNIUM S.A. (PLBIG0000016) Aktywny rynek - rynek regulowany ART OSCIOWY 30 000 Polska 184 175
CH W
ARSZAWIE
IGIELDA
PAPIEROW
2.MABION S.A. (PLMBION00016) Aktywny rynek - rynek regulowany ART OSCIOWY 2 900 Polska 64 223
CH W
ARSZAWIE
IGIELDA
PAPIEROW
3.CD PROJEKT S.A. (PLOPTTC00011) Aktywny rynek - rynek regulowany ART OSCIOWY 2 600 Polska 58 727
CH W
ARSZAWIE
IGIELDA
PAPIEROW
4.ALIOR BANK S.A. (PLALIOR00045) Aktywny rynek - rynek regulowany ARTOSCIOWY 605[Polska 33 17
ICH W
ARSZAWIE
INYSE
JERONIMO MARTINS SGPS EURONEXT - .
5. (PTJMTOAE0001) [Aktywny rynek - rynek regulowany E URONEXT 2 000[Portugalia 131 125
LISBON

Komisja Nadzoru Finansowego
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Procentowy udziat
aktywach

pgotem

2,64

3,36

10,95

0,26

1,88
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IGIELDA
PAPIEROW
6. ADIUVO INVESTMENT S.A. (PLADVIV00015) [Aktywny rynek - rynek regulowany ARTOSCIOWY 4 455Polska 103 25
ICH W
ARSZAWIE
IGIELDA
PAPIEROW
7.ENTER AIR S.A. (PLENTERO00017) Aktywny rynek - rynek regulowany ARTOSCIOWY 2 000/Polska 28 88
ICH W
ARSZAWIE
IGIELDA
PAPIEROW
8. CELON PHARMA S.A. (PLCLNPH00015) Aktywny rynek - rynek regulowany ARTOSCIOWY 6 165/Polska 187 245
ICH W
ARSZAWIE
IGIELDA
PAPIEROW
9. PLAY COMMUNICATIONS S.A. Aktywny rynek - rynek regulowany ARTOSCIOWY 7 000 Luksemburg 218 245
(LU1642887738) cHw
ARSZAWIE
Krai siedzib artos¢ wedtug artos¢ wedtug
Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba K ceny nabycia w ceny na dzien
WARRANTY SUBSKRYPCYJNE ot
ys. bilansowy w tys.
1.
Krai siedzib artos¢ wedtug artos¢ wedtug
odzaj ryn azwa ryn iczba : ceny nabycia w wyceny na dzien
PRAWA DO AKCJI Rodzaj rynku N ki Liczb o oo i byci dziet
ys. bilansowy w tys.
1.
Krai siedzib arto$¢ wedtug |Warto$¢ wedtug
odzaj ryn azwa ryn iczba - ceny nabycia w wyceny na dzien
PRAWA POBORU Rodzaj rynku N ki |iczb o byci dzien
ys. bilansowy w tys.
1.
Krai siedzib artos¢ wedtug artos¢ wedtug
Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba X ceny nabycia w ceny na dzien
KWITY DEPOZYTOWE o
ys. bilansowy w tys.
1.
. . Kraj siedziby . arunki
LISTY ZASTAWNE Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent | mitonta Termin wykupu bprocentowania
1.
D A . . Kraj siedziby [Termin arunki
DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent b mitenta ykupu bprocentowania
1.0 terminie wykupu do 1 roku:
a) Obligacje
ICATALYST -
RYNEK . 1,7900
70120 (PL0O000108601) [Aktywny rynek - rynek regulowany REGULOWANY ISKARB PANSTWA  Polska 2020-01-25 ZMIENNY)
GPW

b) Bony skarbowe

c) Bony pieniezne

Komisja Nadzoru Finansowego
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0,37

1,33

3,69

3,69

Procentowy udziat
aktywach
pgotem

Procentowy udziat
aktywach
pgotem

Procentowy udziat
aktywach
pgotem
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Procentowy udziat
aktywach
pgotem
» artos¢ wedtug artos¢ wedtug [Procentowy udziat
- . .. [Wartos¢ . . S
Rodzaj listu |Podstawa emisji X Liczba ceny nabycia w wyceny na dzien w aktywach
nominalna ; .
tys. bilansowy w tys. fogétem
” artos¢ wedtug artos¢ wedtug [Procentowy udziat
artost . . S
X Liczba ceny nabycia w Wwyceny na dzien w aktywach
nominalna ; .
tys. bilansowy w tys. fogétem
1500 1507 1513 22,78
1500 1507 1513 22,78
1 000,00 1500 1507 1513 22,78
0 0 0 0,00
0 0 0 0,00

Komisja Nadzoru Finansowego
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d) Inne
2.0 terminie wykupu powyzej 1 roku:
a) Obligacje
[TREASURY L 7900
70121 (PLO000106068) Aktywny rynek - altematywny system BONDSPOT ISKARB PANSTWA  [Polska 2021-01-25 |
bOLAND ZMIENNY)
ICATALYST -
RYNEK . 1,7900
20124 (PLO000107454) Aktywny rynek - rynek regulowany REGULOWANY ISKARB PANSTWA  |Polska 2024-01-25 ZMIENNY)
GPW
b) Bony skarbowe
c) Bony pienigzne
d) Inne
. Emitent KraJ siedziby Instrument
INSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj rynku Nazwa rynku emitenta
wystawca) bazowy
wystawcy)
|. Wystandaryzow ane instrumenty pochodne:
1.
Niewystandaryzowane instrumenty
"pochodne
1.
UDZIALY W SPOLKACH z Krai siedzib arto$¢ wedtug Wartos¢ wedtug
OGRANICZON Nazwa spotki Siedziba spotk o € YlLiczba keny nabycia w |wyceny na dzien
Otki
< [ tys. bilansowy w tys.
ODPOWIEDZIALNOSCIA
1.
UEDNOSTKI UCZESTNICTWA | _ Nazwa i rodzaj | artoét wadiug
Rodzaj rynku Nazwa rynku ) Liczba ceny nabycia w
CERTYFIKATY INWESTYCYJNE funduszu bys.
l. Jednostki uczestnictwa 0,0000 0
1.
Il. Certyfikaty inwestycyjne 0 0
1.
TULY UCZESTNICTWA
MITOWANE PRZEZ INSTYTUCJE . Nazwa Kraj siedziby .
2 Rodzaj rynku INazwa rynku . K Liczba
SPOLNEGO INWESTOWANIA emitenta  fpmitenta
AJACE SIEDZIBE ZA GRANICA
[ 1.
. . . o . . . artosc artos¢ wedtug artos¢ wedtug
WIERZY TELNOSCI Nazwa i rodzaj  Kraj siedziby [Termin —  Rodzaj Ao o0 nia wLiczba ceny nabycia w wyceny na dzien
podmiotu podmiotu magalnosci wiadczenia ;
ys. ys. bilansowy w tys.

Komisja Nadzoru Finansowego
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0 0 0 0,00

2500 2513 2523 38,01

2500 2513 2523 38,01

1 000,00 1000 1010 1012 15,24
1 000,00 1500 1503 1511 22,77
0 0 0 0,00

0 0 0 0,00

0 0 0 0,00

artos¢ wedtug artos¢ wedtug [Procentowy udziat
Liczba ceny nabycia w Wwyceny na dzien w aktywach
ys. bilansowy w tys. fogétem
0 0,00 0 0,00
0 0 0 0,00

Procentowy udziat
aktywach
pgotem

artos¢ wedtug [Procentowy udziat
wyceny na dzien w aktywach
bilansowy w tys. fogétem

0 0,00

0 0,00

artos¢ wedtug artos¢ wedtug |Procentowy udziat
ceny nabycia w wyceny na dzien w aktywach
tys. bilansowy w tys. fogétem

Procentowy udziat
aktywach
pgotem

Komisja Nadzoru Finansowego
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1.

artos¢ wedtug artos¢ wedtug [Procentowy udziat
WEKSLE ystawca Data ptatnosci  [ceny nabycia w wyceny na dzien w aktywach
ys. bilansowy w tys. fogétem
1.
Krai siedzib arunki artos¢ wedtug artos¢ wedtug
DEPOZYTY Nazwa banku baanu Y aluta bprocentowania ceny nabycia w [ceny nabycia w

danej walucie ys.

. W walutach panstw nalezacych do OECD

Il. W walutach panstw nienalezacych do OECD

WALUTY

Panstwo

artos¢ wedtug
ceny nabycia w
ys.

arto$¢ na dzien
bilansowy w
danej walucie

artos¢ wedtug
yceny na dzien
bilansowy w tys.

Procentowy udziat

aktywach

ogotem

. W walutach panstw nalezacych do OECD

1.

Il. W walutach panstw nienalezacych do
OECD

0,00

1.

NIERUCHOMOSCI

Rok oddania do
uzytku

Data nabycia

Numer ksiegi
ieczystej

Kraj potozenia

Adres

Powierzchnia

|.Prawa wtasnosci nieruchomosci:

1. Budynki

a)

2.Lokale

a)

3. Grunty

a)

4.Inne

a)

Il. Praw a wspétwlasnosci nieruchomosci:

1. Budynki

a)

2.Lokale

a)

3. Grunty

a)

4.Inne

a)

lll. Uzytkow anie wieczyste:

1. Budynki

a)

2.Lokale

a)

3. Grunty

Komisja Nadzoru Finansowego
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]

artos¢ wedtug

yceny na dzien
bilansowy w
danej walucie

artos¢ wedtug [Procentowy udziat
wyceny na dzien w aktywach
bilansowy w tys. fogétem

0 0,00

0 0,00

artos¢ wedtug artos¢ wedtug [Procentowy udziat
Obcigzenia [Stuzebnosci ceny nabycia w Wwyceny na dzien w aktywach
ys. bilansowy w tys. fogétem
0 0 0,00
0 0 0,00
0 0 0,00
0 0 0,00
0 0 0,00
0 0 0,00
0 0 0,00
0 0 0,00
0 0 0,00
0 0 0,00
0 0 0,00
0 0 0,00
0 0 0,00
0 0 0,00

Komisja Nadzoru Finansowego
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a)

4.Inne

a)

STATKI MORSKIE N

Kraj rejestracji

Klasa statku

artos¢ wedtug
ceny nabycia w
ys.

artos¢ wedtug
ceny na dzien
bilansowy w tys.

Emitent

NNE

(wystawca)

emitenta

Kraj siedziby

wystawcy)

stotne parametrylLiczba
ys.

artos¢ wedtug
ceny nabycia w

artos¢ na dzien
bilansowy w tys.

Procentowy udziat
aktywach
logotem

TABELBDO

DATKOWE

GWARANTOWANE SKLADNIKI
LOKAT

Rodzaj

artos¢ wedtug
ceny nabycia w
tys.

arto$¢ wedtug
Wyceny na dzien
bilansowy w tys.

taczna
iczba

logotem

Procentowy udziat
aktywach

1. Papiery wartosciowe gwarantowane
przez Skarb Panstwa

Obligacje

4000 4020 4 036

60,79

2. Papiery wartosciowe gwarantowane
przez NBP

3.Papiery wartosciowe gwarantowane
przez jednostki samorzadu
terytorialnego

4. Papiery wartosciowe gwarantowane
przez panstwa nalezace do OECD (z
wylaczeniem Rzeczypospolitej Polskiej)

5. Papiery wartosciowe gwarantowane
przez migdzynarodowe instytucje
finansowe, ktorych cztonkiem jest
Rzeczpospolita Polska lub przynajmniej
jedno z panstw nalezacych do OECD

NSTRUMENTY RYNKU
PIENIEZNEGO

Emitent

artos¢
nominalna

arunki

Termin wykupu .
oprocentowania

Liczba

tys.

arto$¢ wedtug
ceny nabycia w

artos¢ wedtug
wyceny na dzien
bilansowy w tys.

1.

SKLADNIKI LOKAT NABYTE OD
PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA
W ART. 107 USTAWY

artos¢ wedtug
ceny na dzien
bilansowy w tys.

Procentowy udziat w
aktywach ogotem

1.WZ0121 (PLO000106068)

1012

15,24

2.WZ0124 (PLO000107454)

1511

22,77

3.Wz0120 (PLO000108601)

1513

22,78

APIERY WARTOSCIOWE
MITOWANE PRZEZ
IEDZYNARODOWE INSTYTUCJE
INANSOWE, KTORYCH

Zt ONKIEM JEST

S ATIMAARNAL ITA MAL AIZA 1T LIR

Nazwa emitenta

Ko

raj siedziby

mitenta odzaj rynku

misja Nadzoru Finansowego

Nazwa rynku

iczba
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0 0 0,00

Procentowy udziat
aktywach
pgotem

artos¢ wedtug artos¢ wedtug [Procentowy udziat
eny nabycia w ceny na dzien w aktywach
ys. bilansowy w tys. fogétem

Komisja Nadzoru Finansowego



INVESTOR CEE FIZ
RKLZEUZFPUDFULIIA FULDNA LUB

PRZYNAJMNIEJ JEDNO Z PANSTW
NALEZACYCH DO OECD

FIZ-R-E_20120101 2019

1.

BILANS 2019 rok 2018 rok
I. Aktywa 6 639 7191
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 733 587
2. Naleznosci 0 0
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4.Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 5906 6 604
-dtuzne papiery wartosciowe 4 036 4536
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0
-dtuzne papiery wartosciowe 0 0
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0
ll. Zobowigzania 234 267
lll. Aktyw a netto (I-11) 6 405 6924
IV. Kapitat funduszu 47 477 48 262
1. Kapitat wptacony 100 000 100 000
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -52 523 -51738
V.Dochody zatrzymane -41 942 -41 837
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -3 971 -3 610
2. isl;;in;L:Iookvav?ny, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze 37 971 38 227
VI.Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny 870 499
nabycia
VII. Kapitat funduszu i zakumulow any wynik z operac;ji
(IV4V+-V1) 6 405 6924
Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 13 136 14 745
artos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 487,61 469,58
Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych 13 136
Rozwodniona wartos$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 487,61

Liczba certyfikatow inwestycyjnych w podziale na serie certyfikatéw:

PLIBURU00017
13 136

arto$¢ aktywdw netto na poszczegodlne serie certyfikatéw inwestycyjnych:

PLIBURU00017
187,61

RACHUNEKWYNIKUZOPERACJI

od 2019-01-01

do 2019-12-31

od 2018-01-01

do 2018-12-31

I. Przychody z lokat 94 82
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 23 31
2. Przychody odsetkowe 71 47
3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0

Komisja Nadzoru Finansowego
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4. Dodatnie saldo réznic kursowych 0
5. Pozostate 0
Il. Koszty funduszu 455 488
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 206 242
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje 0 0
3. Optaty dla depozytariusza 92 100
4. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow
funduszu 17 17
5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 119 112
7. Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu 0 0
8. Ustugi prawne 4 0
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 1 1
10. Koszty odsetkowe 0 0
11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0
12. Ujemne saldo réznic kursowych 0 0
13. Pozostate 16 16
lll. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
IV. Koszty funduszu netto (lI-lll) 455 488
V.Przychody z lokat netto (I-IV) -361 -406
Vl.Zrealizow any i niezrealizowany zysk (strata) 627 -457
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 256 981
-z tytutu réznic kursowych 0 64
2. Wzrost i i
oy W(st[;rand:ek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny 371 1438
-z tytutu réznic kursowych -1 48
VIIl. Wynik z operacji 266 -863
ynik z operacji na przypadajgcy na certyfikat inwestycyjny 20,29 -58,60
Tx;lv;jcnyij(:;y wynik z operacji przypadajacy na certyfikat 20,29 58,60

ZESTAWIENIEZMIANWAKTYWACHNETTO 04 20190101 0 2018-07-01
do 2019-12-31 [do 2018-12-31
Pmiana wartosci aktyw éw netto
1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego 6924 9173
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 266 -863
a)przychody z lokat netto -361 -406
b)zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 256 981
c)wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 371 -1 438
3.Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 266 -863
4. Dystrybucja dochodoéw (przychodéw) funduszu (razem) 0 0
a)z przychodoéw z lokat netto 0 0
b)ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
c)z przychodéw ze zbycia lokat 0 0
5.Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -785 -1 386
a)zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu
wydanych certyfikatow inwestycyjnych) 0 0
b)zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu
wykupionych certyfikatow inwestycyjnych) 785 -1386
6.tgczna zmiana aktywéw netto w okresie sprawozdawczym -519 -2 249
7. Wartos¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 6 405 6 924
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 6 850 8 050
Emiana liczby certyfikatow inwestycyjnych: Certyfikat
nwestycyjny bez podziatu na serie
Pmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym:

Komisja Nadzoru Finansowego
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a)liczba wydanych certyfikatow inwestycyjnych 0,00 0,00
b)liczba wykupionych certyfikatow inwestycyjnych 1 609,00 2 831,00
c)saldo zmian -1 609,00 -2 831,00
Liczba certyfikatéw inwestycyjnych narastajgco od poczatku dziatalnosci
unduszu, w tym:
d)liczba wydanych certyfikatéow inwestycyjnych 100 000,00 100 000,00
e)liczba wykupionych certyfikatow inwestycyjnych 86 864,00 85 255,00
f)saldo zmian 13 136,00 14 745,00
9. Przewidywana liczba certyfikatdow inwestycyjnych 13 136,00 14 745,00
Pmiana wartosci aktyw 6w netto na certyfikat inwestycyjny:
Certyfikat inwestycyjny bez podzialu na serie
10. warto$¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny na koniec
poprzedniego okresu sprawozdawczego 469,58 521,92
11. warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny na koniec biezacego
okresu sprawozdawczego 487,61 469,58
12. procentowa zmiana wartosci aklywow netto na certyfikat inwestycyjny
w okresie sprawozdawczym 3,84 -10,03
13. minimalna warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny w okresie
sprawozdawczym 478,20 467,89
-data wyceny ?019-01-31 2018-11-30
14. maksymalna warto$¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny w okresie
sprawozdawczym 496,60 515,18
-data wyceny 2019-06-30 2018-01-31
15. warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny wedtug ostatniej
wyceny w okresie sprawozdawczym 487,61 469,58
-data wyceny ?019-12-31 2018-12-31
16. Rozwodniona warto$¢ aktywoéw netto na certyfikat inwestycyjny 487,61 469,58
l. Procentowy udziat kosztéw funduszu w Sredniej wartosci
aktywoéw netto, w tym: 6.64 6,06
1. procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 3,01 3,01
2. procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzgcych
dystrybucie 0,00 0,00
3. procentowy udziat optat dla depozytariusza 1,34 1,24
4. procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow
funduszu 0.25 0,21
5. procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 1,74 1,39
6. procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami
funduszu 0,00 0,00

RACHUNEKRPRZEPLYWOWPIENIEZNYCH 0420190101 | 0d 2018-01-01

do 2019-12-31 |do 2018-12-31

A.Przeplywy srodkéw pienieznych z dziatalnos$ci operacyjnej 955 1479
1. Wptywy 2921 4239
1. Z tytutu posiadanych lokat 97 81
2. Z tytutu zbycia sktadnikow lokat 2824 4 158
3. Pozostate 0 0
Il. Wydatki 1966 2760
1.Z tytutu posiadanych lokat 0 0
2. Z tytutu nabycia sktadnikow lokat 1503 2277
3. Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 207 247
4. Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych

dystrybucje 0 0
5. Z tytutu optat dla depozytariusza 94 87
6. Z tytutu optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywéw funduszu 17 18
7. Z tytutu optat za zezwolenia oraz optat rejestracyjnych 0 0
8. Z tytutu ustug w zakresie rachunkowosci 118 118
9. Z tytutu ustug w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu 0 0
10. Z tytutu ustug prawnych 5 0
11. Z tytutu posiadania nieruchomosci 0 0
12. Pozostate 22 13
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B.Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej

-809

-1 555

|. Wptywy

1.Z tytutu wydania certyfikatow inwestycyjnych

2. Z tytutu zaciggnietych kredytow

3. Z tytutu zaciggnietych pozyczek

4. Z tytutu sptaty udzielonych pozyczek

5. Odsetki

6. Pozostate

ojlo|o|]Oo|Oo|O|O

= =A== E=2E=2E=]

1. Wydatki

809

1555

1. Z tytutu wykupienia certyfikatéw inwestycyjnych

809

1555

2. Z tytutu sptat zaciggnietych kredytow

3. Z tytutu sptat zaciagnietych pozyczek

4. Z tytutu wyemitowanych obligacji

5. Z tytutu wyptaty przychodow

6. Z tytutu udzielonych pozyczek

7. Odsetki

8. Pozostate

ojlo|o|]Oo|Oo|O|O

= k=A== k=2 E=2E=]

C. Skutki zmian kurs6w wymiany srodkéw pienieznych i
ekwiwalentow srodkéw pienieznych

D.Zmiana stanu srodkéw pienieznych netto (A+/-B)

146

E. Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkéw pienieznych na
poczatek okresu sprawozdawczego

587

663

F.Srodki pienigzne i ekwiwalenty $rodkéw pienieznych na
koniec okresu sprawozdaw czego (E+/-D)

733

587

NOTY

NOTA-1POLITYKARACHUNKOWOSCI

W zalaczeniu przekazuje si¢ Note 1 - Polityke Rachunkowosci.
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Plik Opis

Nota 1 - Polityka Rachunkowosci.pdf

NOTA-INALEZNOSCIFUNDUSZU 2019 rok

. Z tytutu zbytych lokat
. Z tytutu instrumentéw pochodnych

. Z tytutu wydanych certyfikatow inwestycyjnych

. Z tytutu dywidendy

. Z tytutu odsetek

. Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw

. Z tytutu udzielonych pozyczek

o(N|o|la|ldh]lw]|N| =
== K== K= E=RE=2E=]

. Pozostate

NOTA-3ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU 2019 rok

Z tytutu nabytych aktywow
Z tytutu transakcji przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu
Z tytutu instrumentéw pochodnych

=2 k=2 i=1k=]

Z tytutu wptat na certyfikaty inwestycyjne

Z tytutu wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych 174

Z tytutu wyptaty dochodéw funduszu

Z tytutu wyptaty przychodéw funduszu

Il IR A ol el Bl ] e

Z tytutu wyemitowanych obligacji

9. Z tytutu krétkoterminowych pozyczeki kredytow

10. Z tytutu dtugoterminowych pozyczeki kredytow

== k=2 E=RE=1k=]

11. Z tytutu gwarancji lub poreczen
12. Z tytutu rezerw 60

13. Pozostate zobowigzania 0

NOTA-4SRODKIPIENIEZNEIICHEKWIWALENTY
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L.STRUKTURASRODKOWPIENIEZNYCHNA

artos¢ na dzien
bilansowy w

artos¢ na dzien
bilansowy w
alucie

RACHUNKACH BANKOWYCH aluta danej walucie w jsprawozdania
tys. finansowego w
tys.

I. Banki: 733
1.ING BANK SLASKI S.A. - Depozytariusz EUR 0 2
2.ING BANK SLASKI S.A. - Depozytariusz GBP 0 0
3.ING BANK SLASKI S.A. GBP 0 0
4.ING BANK SLASKI S.A. zt 0 0
5.ING BANK SLASKI S.A. - Depozytariusz zt 727 727
6.ALIOR BANK S.A. zt 1 1
7.ING BANK SLASKI S.A. - Depozytariusz TRY 0 0
8.ING BANK SLASKI S.A. - Depozytariusz uUsD 1 3
9.ING BANK SLASKI S.A. uUsD 0 0

arto$¢ na dzien

IT. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM b”a;ffwzaw deienpiiansowy

SRODKOWPIENIEZNYCHUTRZYMYWANYCHWCELU aluta bianej walucie w [sprawozdania

ZASPOKOJ ENIABIEZACYCHZOBOWIAZAN fys. [;';ansowego w
II. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych: 922
1. BGN 0 0
2. EUR 0 1
3. GBP 0 0
4. zt 917 917
5. TRY 0 0
6. uUsbD 1 3

[IL.LEKWIWALENTYSRODKOWPIENIEZNYCH

artos¢ na dzien

bilansowy w
walucie
sprawozdania
finansowego w
tys.

lll. Ekwiwalenty Srodkow pienigznych w podziale na ich rodzaje:

NOTA-5 RYZYKA

W zataczeniu przekazuje si¢ Note 5 - Ryzyka.

Komisja Nadzoru Finansowego
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Plik Opis
Nota 5- Ryzyka.pdf

NOTA-6 INSTRUMENTY POCHODNE [Typ zajetej pozycji [Rodzaj instrumenty pochodnego (Cel otwarcia pozycii poazr)t/?:jéié otwartej
1.
NOTA-7 TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE arto$¢ na dzien
FUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU bilansowy w tys. zt
I. Transakcje przy zobowiagzaniu si¢ drugiej strony do odkupu, w tym: 0
1. Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na fundusz praw wtasnosci
i ryzyk 0

2. Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na fundusz praw
wtasnosci i ryzyk
Il. Transakcje przy zobowiazaniu si¢ funduszu do odkupu, w tym: 0
1. Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na drugg strone praw
wtasnosci i ryzyk
2. Transakcje, w wyniku ktérych nie nastgpuje przeniesienie na druga strone praw
whasnosci i ryzyk
lll. Naleznosci z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych od
funduszu w trybie przepisow rozporzadzenia o pozyczkach papierow 0
wartosciowych
IV.Zobowiagzania z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych przez
fundusz w trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréow 0
wartosciowych

NOTA-SKREDYTYIPOZYCZKI

1. ZACIAGNIETE | WYKORZYSTANE PRZEZ FUNDUSZ KREDYTY | POZYCZKI PIENIEZNE W KWOCIE STANOWIACEJ, NA DZIEN ICH WYKORZY$

FUNDUSZU
Kwota kredytu/pozyczki w chwili zaciggniecia Kwota kredytu/pozyczki pozostata do sptaty
Nazwa podmiotu udzielajgcego |.. .
N X [Siedziba t
kredytu (pozyczki procentowy
ytu (pozy ) tys. fwota W ednostka  waluta udziat w tys. fwota W ednostka
alucie alucie
aktywach

1. UDZIELONE PRZEZ FUNDUSZ POZYCZKI PIENIEZNE W KWOCIE STANOWIACEJ, NA DZIEN ICH UDZIELENIA, WIECEJ NIZ 1 %WARTOSCI
AKTYWOW FUNDUSZU

wota kredytu/pozyczki w chwili udzielenia

Nazwa podmiotu Siedziba kwota w procentowy Warunk ITermin sptaty [Zabezpieczenia

tys. A ednostka aluta udziatw  pprocentowania
walucie
aktywach
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artosé
przysztych
strumieni
pienieznych

ITerminy
przysztych
strumieni
pienieznych

Kwota bedgca
podstawg
przysztych
ptatnosci

Termin
zapadalnosci
wygasniecia)
nstrumentu
pochodnego

Termin
ykonania

instrumentu

pochodnego

STANIA, WIECEJ NIZ 1 %WARTOSCI AKTYWOW

aluta

Warunki
oprocentowania

ITermin sptaty Zabezpieczenia

Komisja Nadzoru Finansowego
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NOTA-9WALUTY IROZNICEKURSOWE
I. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJIBILANSU jednostia waluta 2019 rok
I. (Pozycja bilansu po przeliczeniu na walute sprawozdania finansowego) w tys.
1. 1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty w tys. zt 733
11l. 4) Skadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: w tys. zt 5906
IV. - dtuzne papiery wartosciowe w tys. zt 4 036
V.Il. Zobowigzania w tys. zt 234
w walucie sprawozdania finansowego w tys.
A)1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty w tys. zt 728
B)4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: w tys. zt 5781
C)- dtuzne papiery wartoéciowe w tys. zt 4 036
D)Il. Zobowigzania w tys. zt 223
w walutach obcych po przeliczeniu na walute sprawozdania finansowego ¢
w tys.
E)1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty ¢ EUR 2
w tys.
F)1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty ¢ GBP 0
w tys.
G)1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty ¢ TRY 0
w tys.
H) 1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty ¢ USD 3
w tys.
1)4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: ¢ EUR 125
w tys.
J)Il. Zobowigzania ¢ EUR 1
w tys.
w walucie obcej
a)1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty wtys. EUR 0
b)1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty wtys. GBP 0
¢)1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty wtys. TRY 0
d) 1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty wtys. usD 1
e)4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: W tys. EUR 29
f)Il. Zobowigzania W tys. EUR 2
w walucie sprawozdania finansowego w tys.
f)1. 1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty w tys. zt 733
f)2.4) Skadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: w tys. zt 5906
f)3. - dtuzne papiery wartosciowe w tys. zt 4 036
f)4.Il. Zobowigzania w tys. zt 234
Razem
w tys. zt 6 405
1. DODATNIE | UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU
o | Dodatnie réznice kursowe | Ujemne réznice kursowe
QL badnili lal ~é
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Zrealizowane

Niezrealizowane

Zrealizowane

Niezrealizowane

Akcje

-1

Warranty subskrypcyjne

. Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

o ~| of of & ofpf=

Dtuzne papiery wartosciowe

. Instrumenty pochodne

©

. Udziaty w spotkach z ograniczong odpowiedzialnoscia

10. Jednostki uczestnictwa

11. Certyfikaty inwestycyjne

olo|jo|]o|o|o|o|o|o|Oo|O

olo|jo|]o|o|o|o|o|o|Oo|O

olo|jo|]o|o|o|o|o|o|Oo|O

o|jo|jo|jo|o|o|o|o|o]|o

12. Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego

inwestowania majgce siedzibe za granicg

o

o

o

o

13. Wierzytelnosci

14. Weksle

15. Depozyty

16. Waluty

17. Nieruchomosci

18. Statki morskie

19.1nne

o|lo|o|o|j]o|]o|o

o|lo|jo|o|j]o|]o|o

o|lo|jo|o|j]o|]o|o

o|lo|o|o|]o|]o]|©o

lil. SREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO WYLICZANY PRZEZ NBP, Z DNIA
SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

do zt

kurs w stosunku

waluta

1.

(nazwa)

NOTA-10 DOCHODYIICHDYSTRYBUCJA

ZREALIZOWANYINIEZREALIZOWANYZYSK
STRATA)ZEZBYCIALOKAT

lartos¢
zrealizowanego
zysku (straty) ze
zbycia lokat w tys.

zrost (spadek)
niezrealizowanego
zysku z wyceny
aktywow w tys.

1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku

256

371

2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku

0

3. Nieruchomosci

0

4. Pozostate

0

WYPLACONEDOCHODYFUNDUSZU

artos¢ w okresie
sprawozdawczym
tys.

I. Wyptacone przychody z lokat:

. Dywidendy i inne udziaty w zyskach

. Przychody odsetkowe

. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci

. Dodatnie saldo réznic kursowych

Al |lWIN| -~

. Pozostate:

a)

Il. Wyptacony zrealizowany zysk ze zbycia lokat

== k= k=R k= k= k= E=]
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WYPLACONEPRZYCHODYZEZBYCIALOKAT

arto$¢ w okresie
sprawozdawczym
W tys.

Procentowy udziat
aktywach w dniu
Wyptaty

Procentowy udziat w
aktywach netto w dniu
Wyptaty

ptyw na
artos¢ aktywow
tys.

Przychody ze zbycia lokat funduszu aktyw 6w niepublicznych:

NOTA-11IKOSZTYFUNDUSZU

I.LKOSZTYPOKRYWANEPRZEZTOWARZYSTWO [ - - ° 0

arto$¢ w okresie

W tys.

. Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje

. Optaty dla depozytariusza

. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu

. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne

Ustugi w zakresie rachunkowosci

Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszy

Ustugi prawne

. Ustugi wydawnicze w tym poligraficzne

. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci

0. Pozostate:

o|Oo|O|OQO|O|O|O|O|O|O

[I. WYNAGRODZENIEDLATOWARZYSTWA

arto$¢ w okresie

sprawozdawczym
W tys.
1. Czeé¢ stata wynagrodzenia 206
2. Cze& wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw funduszu 0

BEZPOSREDNIOZEZBYTYMILOKATAMI

[11.LKOSZTYFUNDUSZUAKTYWOWNIEPUBLICZNYCHZWIAZANE

artos¢ w okresie
sprawozdawczym
tys.

1. (zbyty sktadnik lokat)

a) (koszty zwigzane ze zbytym sktadnikiem lokat)

INFORMACJA DODATKOWA

Komisja Nadzoru Finansowego
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netto w tys.

FIZ-R-E_20120101 2019
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INVESTOR CEE FIZ

FIZ-R-E_20120101 2019

W zataczeniu przekazuje sie:
1) Informacj¢ dodatkowa;

) Uchwate nr 3/P/2020 Rady Nadzorczej Investors Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotki Akcyjnej z
siedzibg w Warszawie w sprawie oceny Sprawozdania z dziatalnosci i Sprawozdania finansowego Investor Central and
Eastern Europe Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego za rok 2019.

Plik

Opis

informacja dodatkowa.pdf

2020.04_3_P_2020_InvestorCEEFIZ.pdf

OSWIADCZENIEOPOPRAWNOSCIROCZNEGOSPRAWOZDANIAFINANSOWEGO

W zalaczeniu przekazuje si¢ Oswiadczenie o poprawnosci rocznego sprawozdania finansowego.

Plik

Opis

BIR-OSPOP.pdf

Komisja Nadzoru Finansowego
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INVESTOR CEE FIZ FIZ-R-E_20120101 2019

OSWIADCZENIDEPOZYTARIUSZA

W zataczeniu przekazuje si¢ O§wiadczenie Depozytariusza.

Plik Opis

CEE.pdf

OSWIADCZENIEZARZADUWSPRAWIE PODMIOTUUPRAWNIONEGODOBADANIA
SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

W zataczeniu przekazuje si¢:

1) Oswiadczenie Zarzadu w sprawie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych;

P) Informacj¢ Zarzadu, sporzadzona na podstawie o$wiadczenia Rady Nadzorczej, o dokonaniu
wyboru firmy audytorskiej przeprowadzajacej badanie rocznego sprawozdania finansowego zgodnie
v przepisami;

B) Oswiadczenie Rady Nadzorczej w sprawie wyboru i procedury wyboru firmy audytorskiej
przeprowadzajacej badanie rocznego sprawozdania finansowego zgodnie z przepisami;

#) Oswiadczenie Rady Nadzorczej w sprawie przestrzegania przepisOw dotyczacych powolania,
sktadu i1 funkcjonowaniu Komitetu Audytu oraz wykonywania przez Komitet Audytu zadan
przewidzianych w obowigzujacych przepisach.

Komisja Nadzoru Finansowego
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INVESTOR CEE FIZ

FIZ-R-E_20120101 2019

Plik

Opis

BIR-OSPOP.pdf

Oswiadczenie Zarzadu w sprawie podmiotu uprawnionego do
badania sprawozdan finansowych.

(Oswiadczenie Zarzad CEE FIZ_wybor audytora.pdf

Informacja Zarzadu, sporzadzona na podstawie o$wiadczenia Rady
Nadzorczej, o dokonaniu wyboru firmy audytorskiej
przeprowadzajgcej badanie rocznego sprawozdania finansowego
zgodnie z przepisami.

(Oswiadczenie CEE FIZ_wybdr audytora.pdf

Oswiadczenie Rady Nadzorczej w sprawie wyboru i procedury wyboru
firmy audytorskiej przeprowadzajgcej badanie rocznego
isprawozdania finansowego zgodnie z przepisami.

(Oswiadczenie CEE FIZ.pdf

Oswiadczenie Rady Nadzorczej w sprawie przestrzegania przepisow
dotyczacych powotania, sktadu i funkcjonowaniu Komitetu Audytu
loraz wykonywania przez Komitet Audytu zadan przewidzianych w

lobowigzujacych przepisach.

OPINIA PODMIOTU UPRAWNIONEGODOBADANIASPRAWOZDANFINANSOWYCH

hiniejszego raportu.

Opinia podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych jest czgscia Sprawozdania
hiezaleznego bieglego rewidenta z badania rocznego sprawozdania finansowego, zataczonego do

Komisja Nadzoru Finansowego
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INVESTOR CEE FIZ FIZ-R-E_20120101 2019

Plik Opis

RAPORTPODMIOTUUPRAWNIONEGODOBADANIASPRAWOZDANFINANSOWYCH

W zalaczeniu przekazuje si¢ Sprawozdanie niezaleznego bieglego rewidenta z badania rocznego
sprawozdania finansowego.

Plik Opis

03.04.2020 Sprawozdanie z badania Sprawozdania

STANOWISKOZARZADUORAZOPINIAORGANUNADZORUJACEGO WSPRAWIE
OPINIIPODMIOTUUPRAWNIONEGODOBADANIASPRAWOZDANFINANSOWYCH

Komisja Nadzoru Finansowego




INVESTOR CEE FIZ

FIZ-R-E_20120101 2019

Plik

Opis

PODPISY

PODPISYWSZYSTKICHCZLONKOWZARZADUTOWARZYSTWA

Data Imie i nazwisko IStanowisko/Funkcja Podpis
P020-04-08 Zbigniew Wéjtowicz Prezes Zarzagdu

P020-04-08 Beata Sax iceprezes Zarzadu

P020-04-08 Piotr Dziadek iceprezes Zarzadu

PODPISOSOBY,KTOREJPOWIERZONOPROWADZENIEKSIAGRACHUNKOWYCH

Poland Sp. z 0. 0. Podmiotu,
ktoremu powierzono prowadzenie

ksiag rachunkowych

Pata Imie i nazwisko Stanowisko/Funkcja Podpis
Petnomocnik Vistra Fund Services
Poland Sp. z 0.0. S.K.A., Zastepca
Dyrektora Departamentu Funduszy i
P020-04-08 Marta Brzostowska Portfeli VISTRA Fund Services

Komisja Nadzoru Finansowego
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WPROWADZENIE
1) PODSTAWOWE INFORMACJE O FUNDUSZU

Investor Central and Eastern Europe Fundusz Inwestycyjny Zamkniety

W dniu 19 czerwca 2007 r. Sad Okregowy w Warszawie VIl Wydziat Cywilny i Rejestrowy dokonat wpisu Investor Butgaria i
Rumunia Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych pod numerem RFI 302. Fundusz
rozpoczat dziatalnosé dnia 20.06.2007 r. Dnia 12.12.2008 r. wprowadzono zmiany Statutu, na podstawie ktérych zmianie ulegta
nazwa Investor Butgaria i Rumunia Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego na Investor Central and Eastern Europe Fundusz
Inwestycyjny Zamkniety. Przedmiotowe zmiany zostaty ogtoszone w dniu 15.12.2008 r. i weszly w zycie w terminie 3 miesiecy
od dnia ogtoszenia. Czas trwania funduszu jest nieograniczony. Fundusz jest Funduszem Inwestycyjnym Zamknigtym

emitujgcym publiczne certyfikaty inwestycyjne.

2) CEL INWESTYCYJNY, SPECJALIZACJA FUNDUSZU | STOSOWANE OGRANICZENIA
INWESTYCYJNE

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci Aktywéw Funduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat Funduszu
dokonywanych w papiery warto$ciowe i inne prawa majgtkowe. Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.
Ograniczenia inwestycyjne:

I. Polityka inwestycyjna i kryteria doboru lokat:

1. Fundusz moze inwestowac¢ w lokaty przewidziane w Statucie, w tym:

a) akcje i dtuzne papiery warto$ciowe spoétek prowadzacych dziatalnos¢ w Butgarii, Rumunii, Polsce, Turgji, Grecji, Chorwagji,
Serbii, Stowenii, Czechach, Rosji, Kazachstanie, na Wegrzech, Stowacji lub Ukrainie, dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym lub zorganizowanym, oraz

b) akcje i dtuzne papiery wartosciowe spétek prowadzacych dziatalno$¢ w Butgarii, Rumunii, Polsce, Turcji, Grecji, Chorwacji,
Serbii, Stowenii, Czechach, Rosji, Kazachstanie, na Wegrzech, Stowacji lub Ukrainie, niedopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym lub zorganizowanym, jezeli prospekt emisyjny, memorandum informacyjne lub inny dokument o podobnym
charakterze, przygotowany w zwigzku z oferowaniem przedmiotowych papieréw wartosciowych, zaktada ztozenie wniosku o
dopuszczenie tych papieréw do obrotu na rynku regulowanym lub zorganizowanym w terminie nie dtuzszym niz rok.

2. Fundusz moze ponadto inwestowaé w nastepujace rodzaje lokat:

a) jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych lub tytuty uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspdélnego inwestowania majace siedzibe za granica,

b) papiery warto$ciowe emitowane, poreczane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa i Narodowy Bank Polski, panstwa
nalezace do OECD albo miedzynarodowe instytucje finansowe, ktérych cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej
jedno z panstw nalezgcych do OECD, oraz przez panstwa, o ktérych mowa w ust. 1,

c) instrumenty rynku pienieznego,

d) depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub w instytucjach kredytowych,

e) waluty,

- pod warunkiem ze s3 zbywalne.

3. Fundusz moze réwniez inwestowa¢ w wystandaryzowane instrumenty pochodne notowane na zagranicznych rynkach
regulowanych lub zorganizowanych, ktérych cena zalezy bezposrednio lub posrednio od ceny rynkowej walut obcych.

4. Fundusz moze réwniez inwestowaé w wystandaryzowane instrumenty pochodne na indeksy gietdowe w Butgarii, Rumunii,
Polsce, Turcji, Grecji, Chorwacji, Serbii, Stowenii, Czechach, Rosji, Kazachstanie, na Wegrzech, Stowacji lub Ukrainie,
notowane na rynkach regulowanych lub zorganizowanych.

5. Fundusz moze réwniez inwestowaé w wystandaryzowane instrumenty pochodne notowane na rynku regulowanym lub
zorganizowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub na zagranicznym rynku regulowanym lub zorganizowanym,
opiewajace na akcje spotek prowadzacych dziatalno$¢ w Butgarii, Rumunii, Polsce, Turcji, Grecji, Chorwacji, Serbii, Stowenii,
Czechach, Rosji, Kazachstanie, na Wegrzech, Stowagcji lub Ukrainie.

INVESTOR CENTRAL AND EASTERN EUROPE FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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6. Fundusz moze lokowa¢ aktywa w niewystandaryzowane instrumenty pochodne dla ktérych instrumentami bazowymi sg
waluty (forward).

7. Przy alokacji aktywéw pomiedzy akcje i dtuzne papiery warto$ciowe, o ktérych mowa w ust. 1, kryterium doboru jest analiza
makroekonomiczna, ocena trenddéw rynkowych, oraz ocena potencjalu wzrostowego poszczegoélnych kategorii lokat.
Podstawowymi czynnikami branymi pod uwage sa: tempo rozwoju gospodarczego, obecny i prognozowany poziom rynkowych
stép procentowych i inflacji, dynamika zyskéw spoétek gietdowych, wskazniki rynkowe spétek oraz wplyw powyzszych czynnikéw
na sytuacje w krajach, o ktérych mowa w ust. 1.

8. Podstawg doboru do portfela akgji, o ktérych mowa w ust. 1, jest analiza fundamentalna oraz ocena trendéw rynkowych.
Fundusz bedzie poszukiwat akgcji spétek, ktére rokujg Srednio lub dtugoterminowy wzrost wartosci, jednocze$nie niedocenianych
przez innych inwestoréw.

W ocenie istotne znaczenie beda miaty analizy historycznych i prognozowanych sprawozdan finansowych z uwzglednieniem
potencjatu wzrostu wartosci firmy lub posiadanych przez firme aktywéw. Wsréd elementéw analizy istotne bedg oceny produktu
oferowanego przez dang spétke, jej kadry zarzgdzajacej, pozycji rynkowej, sieci dystrybucji, ogélnych perspektyw rozwoju,
mozliwosci przejecia lub restrukturyzacji.

9. Podstawg doboru do portfela dtuznych papieréw warto$ciowych, o ktérych mowa w ust. 1, sg przewidywane zmiany
rynkowych stép procentowych, ksztatt krzywej dochodowosci, poziom inflacji, ocena trendéw rynkowych, oraz ryzyka zwigzane
z inwestycjg w dany papier, takie jak ryzyko stopy procentowej, ryzyko ptynnosci, oraz ryzyko niewyptacalnosci emitenta.

10. Fundusz moze nabywac jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych lub tytuty uczestnictwa
emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granica w celu zwiekszenia stopy zwrotu i
dywersyfikacji lokat dzieki uzyskaniu dostepu do specyficznych aktywédw w krajach, o ktérych mowa w ust. 1. Podstawg doboru
jednostek uczestnictwa lub certyfikatow inwestycyjnych funduszy inwestycyjnych lub tytutéw uczestnictwa emitowanych przez
instytucje wspélnego inwestowania majace siedzibe za granica bedg zasady i cel polityki inwestycyjnej, rodzaje i kryteria doboru
lokat oraz wyniki osiggane przez dany fundusz inwestycyjny lub instytucje wspélnego inwestowania.

11. Fundusz moze nabywac papiery warto$ciowe emitowane, poreczane lub gwarantowane przez Skarb Paristwa i Narodowy
Bank Polski, panstwa nalezace do OECD albo miedzynarodowe instytucje finansowe, ktérych cztonkiem jest Rzeczpospolita
Polska lub co najmniej jedno z panstw nalezacych do OECD, oraz przez panstwa, o ktérych mowa w ust. 1, instrumenty rynku
pienieznego, depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub w instytucjach kredytowych, oraz waluty, w celu
zapewnienia plynnosci i sprawnego zarzadzania portfelem Funduszu.

12. Przy alokacji aktywéw pomiedzy poszczegélnymi instrumentami pochodnymi kryterium doboru lokat jest analiza
makroekonomiczna oraz ocena trendoéw rynkowych. W przypadku instrumentéw pochodnych opiewajacych na indeks Fundusz
bedzie brat gtéwnie pod uwage tempo wzrostu gospodarczego, dynamike wzrostu zyskdw spoétek gietdowych, wskazniki wyceny
rynkowej spétek. W przypadku instrumentéw pochodnych opiewajacych na akcje Fundusz bedzie brat gtéwnie pod uwage
trendy rynkowe, sytuacje fundamentalng spétki, dynamike wzrostu zyskéw spotki, wskazniki wyceny rynkowej spotki. W
przypadku instrumentéw pochodnych, ktérych cena zalezy bezposrednio lub posrednio od ceny rynkowej walut obcych Fundusz
bedzie brat pod uwage w jakiej walucie denominowane sg Aktywa Funduszu. Fundusz moze zajmowaé pozycie w
instrumentach pochodnych, ktérych cena zalezy bezposrednio lub posrednio od ceny rynkowej walut obcych, umozliwiajace
zabezpieczenie ryzyka kursowego Aktywoéw Funduszu.

13. Fundusz nie moze wystawia¢ opcji, udziela¢ lub zacigga¢ kredytéw lub pozyczek, udziela¢ poreczen lub gwarancji, ani
emitowac obligaciji.

14. Fundusz nie moze nabywaé certyfikatow inwestycyjnych, ktére wyemitowat, z wyjatkiem wykupu certyfikatéw

inwestycyjnych.

Rodzaje i dywersyfikacja lokat Funduszu:

1. Fundusz moze lokowa¢ do 100% warto$ci Aktywow Funduszu w lokaty, o ktérych mowa w art. 21 ust. 1 - 2 Statutu.

2. Papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot nie moga stanowi¢ tgcznie wiecej

niz 20% wartos$ci Aktywéw Funduszu. Ograniczenia tego nie stosuje sie do papieréw warto$ciowych emitowanych, poreczonych

lub gwarantowanych przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, panstwa nalezagce do OECD albo miedzynarodowe

instytucje finansowe, ktérych cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno z panstw nalezacych do OECD.
INVESTOR CENTRAL AND EASTERN EUROPE FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY



\ ¥
"\
A7’ Investors

3. Depozyty w jednym banku krajowym, banku zagranicznym lub instytucji kredytowej nie moga stanowi¢ wiecej niz 20%
wartosci Aktywéw Funduszu.

4. Waluta obca jednego panstwa lub euro nie moze stanowi¢ wiecej niz 20% wartosci Aktywéw Funduszu, z zastrzezeniem, ze
przy stosowaniu powyzszego limitu Fundusz jest obowigzany uwzglednia¢ warto$¢ walut stanowigcych baze instrumentéw
pochodnych.

5. Fundusz moze lokowa¢ nie wiecej niz 20% wartosci Aktywéw Funduszu w jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne
funduszy inwestycyjnych lub tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego inwestowania majgce siedzibe za
granica.

6. WartoS¢ pozycji wynikajacych ze wszystkich nabytych lub sprzedanych instrumentéw pochodnych, ktérych cena zalezy
bezposrednio lub posrednio od ceny rynkowej walut obcych stanowi nie wiecej niz 100% Aktywéw Funduszu.

7. Warunki i zasady zajmowania pozycji w instrumentach pochodnych. Dokonywanie lokat w instrumenty pochodne bedzie
miato na celu zaréwno ograniczenie ryzyka inwestycyjnego, jak i zwiekszenie rentownos$ci portfela inwestycyjnego.

1) Fundusz zajmuje pozycje w instrumentach pochodnych o ekspozycji rynkowej odpowiadajacej ekspozycji wynikajacej z
zabezpieczanej czesci portfela przy czym baza instrumentu pochodnego odpowiada w mozliwie najlepszy sposéb strukturze
czesci zabezpieczanej portfela w sposdb zapewniajgcy ograniczenie ryzyka.

8. Dokonywanie lokat w niewystandaryzowane instrumenty pochodne bedzie miato na celu ograniczenie ryzyka kursowego.

9. Rodzaje ryzyk zwigzanych z instrumentami pochodnymi:

a) ryzyko rynkowe zwigzane ze zmiennoscia notowan wystandaryzowanych instrumentéw pochodnych — znaczne
zaangazowanie Funduszu w wystandaryzowane instrumenty pochodne powoduje, ze ryzyko to jest wysokie, a Fundusz
ogranicza je poprzez odpowiednig dywersyfikacje,

b) ryzyko rozliczenia transakcji - Fundusz bedzie inwestowat w wystandaryzowane instrumenty pochodne, gdzie rozliczenie
transakcji jest gwarantowane przez izby rozrachunkowe poszczegdlnych gield lub rynkéw, w przypadku
niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych istnieje ryzyko zwigzane z mozliwoscig wystepowania bteddw lub opdznien
w rozliczeniach transakcji,

c) ryzyko pfynnosci instrumentdw pochodnych — Fundusz ogranicza ryzyko ptynnosci poprzez lokowanie Aktywéw przede
wszystkim na rynkach instrumentéw pochodnych charakteryzujacych sie duzg plynnoscia, niewystandaryzowane instrumenty
pochodne nie sg przedmiotem aktywnego obrotu, Fundusz ma jednak mozliwo$¢ neutralizacji ekspozycji na ryzyko danego
instrumentu bazowego poprzez zajmowanie przeciwstawnych pozycji w instrumentach danego rodzaju,

d) ryzyko niedopasowania wyceny instrumentu bazowego i pochodnego - wystepuje gtéwnie w przypadku zabezpieczenia
portfela inwestycji i niedopasowania instrumentu bazowego i pochodnego, Fundusz ogranicza je poprzez jak najlepsze
dopasowanie instrumentu bazowego i pochodnego,

e) ryzyko rynkowe instrumentu bazowego — zwigzane z niekorzystnymi zmianami poziomu lub zmiennosci kurséw, cen lub
wartosci instrumentu bazowego, o ktéry oparty jest niewystandaryzowany instrument pochodny,

f) ryzyko stosowania dzwigni finansowej — w niewystandaryzowane instrumenty pochodne moze by¢é wkomponowany
mechanizm kredytowy, to znaczy Fundusz wnosi depozyt zabezpieczajagcy w wysoko$ci nizszej niz warto$¢ instrumentu
bazowego, istnieje w zwigzku z tym mozliwos¢ poniesienia przez Fundusz straty przewyzszajgcej warto$¢ depozytu
zabezpieczajgcego, mechanizm dzwigni finansowej powoduje zwielokrotnienie zyskéw i strat z inwestycji — Fundusz moze byc¢
narazony na istotne ryzyko w zwigzku z wykorzystaniem mechanizmu dzwigni finansowej,

g) ryzyko niewyptacalnosci kontrahenta - ryzyko to dotyczy niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych i bedzie
ograniczone poprzez dobér kontrahentéw dajgcych gwarancje wyptacalnosci,

h) ryzyko operacyjne — zwigzane z zawodnoscig systemow informatycznych i wewnetrznych systeméw kontrolnych.

10. Fundusz, zawierajgc umowe, ktérej przedmiotem sa niewystandaryzowane instrumenty pochodne, ustala warto$¢ ryzyka
kontrahenta, rozumiang jako ustalong przez Fundusz warto$¢ niezrealizowanego zysku na tej transakgcji, przy czym przy
ustalaniu wartosci niezrealizowanego zysku nie uwzglednia sie optat badz $wiadczern ponoszonych przez Fundusz przy
zawarciu transakcji, w szczegoélnosci wartosci premii zaptaconej przy zakupie opcji.

INVESTOR CENTRAL AND EASTERN EUROPE FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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3) FIRMA, SIEDZIBA | ADRES TOWARZYSTWA

Firma: Investors Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
Siedziba: Warszawa
Adres: ul. Mokotowska 1

00-640 Warszawa
Investors TFI S.A. zarejestrowane jest w Rejestrze Przedsiebiorcéw prowadzonym przez Sad Rejonowy w Warszawie, Xl
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego, pod numerem KRS 0000227685.

4) OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

Prezentowane sprawozdanie finansowe obejmuje okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2019 roku do 31 grudnia 2019 roku.
Dniem bilansowym jest dzien 31 grudnia 2019 roku. Dane poréwnywalne obejmujg okres roczny od 1 stycznia 2018 roku do 31
grudnia 2018 roku.

5) KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalno$ci przez Fundusz w dajacej sie
przewidzieé przysztosci tzn. przez okres nie krétszy niz 12 miesiecy od dnia bilansowego. Zdaniem Zarzadu Investors TFI S.A.
nie wystepujg okolicznosci wskazujgce na zagrozenie kontynuacji dziatalnosci Funduszu. Na dzieh sporzadzenia sprawozdania
finansowego nie wystapity przestanki rozwigzania Funduszu, okreslone przepisami o funduszach inwestycyjnych.

6) PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIL. BADANIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Podmiotem uprawnionym do przeprowadzenia badania sprawozdania finansowego Investor Central and Eastern Europe
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety za okres od 1 stycznia 2019 roku do 31 grudnia 2019 roku jest PricewaterhouseCoopers Sp. z

0.0. z siedzibg w Warszawie, ul. Polna 11.

7) WSKAZANIE SERIl CERTYFIKATOW INWESTYCYJNYCH, CECH ICH ROZNIACYCH, EMISJI ORAZ WSKAZANIE
RYNKU NA KTORYM NOTOWANE SA CERTYFIKATY INWESTYCYJNE

Fundusz wyemitowat do dnia 31.12.2019 1 seri¢ certyfikatéw inwestycyjnych, jest ona przedmiotem obrotu na Gietdzie
Papieréw Wartosciowych w Warszawie pod kodem ISIN - PLIBURU00017.
Wszystkie Certyfikaty Inwestycyjne reprezentujg jednakowe prawa majatkowe.

Seria: jednostkowa cena emisyjna: data emisji:
seria A 1 000,00 19.06.2007*
*-dzien wpisu do rejestru funduszy inwestycyjnych

INVESTOR CENTRAL AND EASTERN EUROPE FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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8) WALUTA SPRAWOZDANIA

Zgodnie z par. 32 pkt. 1 i 2 Rozporzadzenia MF z dnia 24.12.2007 w sprawie szczegoélnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 roku, nr 249 poz. 1859), sprawozdanie finansowe sporzadzone jest w walucie polskiej, a zawarte
w nim informacje wykazane sg w tysigcach ziotych z wyjatkiem wartosci aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny w ztotych.
Aktywa oraz zobowigzania Funduszu denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala w walucie, w ktérej sg
notowane na Aktywnym Rynku, a w przypadku gdy nie sg notowane na Aktywnym Rynku — w walucie, w ktdrej sg
denominowane.

Aktywa oraz zobowigzania Funduszu denominowane w walutach obcych wykazuje sie w PLN, po przeliczeniu wedtug
ostatniego dostepnego $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

Tabela nr 251/A/NBP/2019 z dnia 2019-12-31

Nazwa waluty Kod waluty Kurs $redni
dolar amerykanski 1 USD 3,7977
euro 1EUR 4,2585
lew (Butgaria) 1 BGN 2,1773

INVESTOR CENTRAL AND EASTERN EUROPE FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY



\ ¥
"\
X7 Investors

Warszawa, dnia 3 kwietnia 2020 r.

Pismo Prezesa Zarzadu Investors Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. do Uczestnikéw Investor Central and

Eastern Europe Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego

Szanowni Panstwo,

Prezentujemy Panstwu roczne sprawozdanie finansowe Investor Central and Eastern Europe Funduszu Inwestycyjnego

Zamknietego (Fundusz) za okres od 1 stycznia 2019 r. do 31 grudnia 2019 r.

W efekcie umorzen oraz osigganych wynikéw inwestycyjnych na dzien 31 grudnia 2019 r. Fundusz posiadat aktywa netto w
wysokosci 6 405 tys. zt, a liczba certyfikatow inwestycyjnych wszystkich serii wynosita 13 136. W dniu 31 grudnia 2019 r.
warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu wynosita 487,61 zt. W okresie sprawozdawczym zmiana wartosci

aktywow netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu wyniosta 3,84 %.

Opis najwazniejszych czynnikéw i wydarzen, ktére wplynely na osiggnietg stope zwrotu prezentujemy Panstwu w Sprawozdaniu
z dziatalnosci Funduszu. Fundusz w 2019 roku bedzie kontynuowat dziatalnosé inwestycyjng zgodnie z politykg inwestycyjng

okreslong w statucie Funduszu.

Zachecam do zapoznania sie z przygotowanym sprawozdaniem, pozostajgc z powazaniem,

Zbigniew Wajtowicz

Prezes Zarzadu

INVESTOR CENTRAL AND EASTERN EUROPE FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI
INVESTOR CENTRAL AND EASTERN EUROPE FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO
ZAMKNIETEGO
W OKRESIE OD 1 STYCZNIA 2019 R. DO 31 GRUDNIA 2019 R.

Istotne informacje o stanie majatkowym i sytuacji finansowej, w tym ocena uzyskiwanych efektow oraz
wskazanie czynnikow ryzyka i opis zagrozen, wymagane przez art. 49 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994
roku o rachunkowosci (Dz.U. z 2019 roku, poz. 351, z pézniejszymi zmianami).

1) Informacje o zdarzeniach istotnie wptywajacych na dziatalnos¢ Funduszu, jakie nastapity w roku
obrotowym, a takze po jego zakonczeniu, do dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego:

Rok 2019 okazat sie by¢ bardzo udany dla $wiatowych gietd, czego najwyrazniejszym dowodem byt fakt,
ze mimo raczej negatywnych prognoz z poczatku roku, amerykanski indeks S&P500 zyskat w ciggu
12 miesiecy ponad 28%. Nie ziscity sie obawy o spowolnienie gospodarcze, zaostrzenie wojen
handlowych czy agresywne zaciesnianie polityki przez Fed. Przeciwnie, w miare zblizania si¢ do roku
wyborczego w USA (2020) pozostajacy u wladzy Republikanie starali sie coraz bardziej wspiera¢ gieldy.
Pomimo obaw o globalng recesje, ktére utrzymywaty sie wsréd analitykow, miniony rok byt okresem,
w ktorym amerykanskie indeksy osiggnety historyczne rekordy. W szczegdlnosci wida¢ to byto w
segmencie spotek technologicznych - indeks Nasdaq zyskat 35%.

Jednym z powodow az tak silnych wzrostow byta staba koncéwka roku 2018. W grudniu S&P500 spadajgc
0 6% (20% od szczytu notowan) otart si¢ o poziom oznaczajgcy zmiang dtugoterminowego trendu
wzrostowego (do tej bariery zabrakto niecate 0,5%). Oprocz niskiej bazy, najwiekszym wsparciem dla
amerykanskich akcji byta drastyczna zmiana polityki amerykanskiego banku centralnego. Fed, ktory
w 2018 roku 4 razy podniést stopy procentowe, w roku 2019 postanowit 3 razy je obnizy¢. Takze obawy
o wojny handlowe okazaty sie by¢ mocno przesadzone. Prezydent Trump majgc w perspektywie zblizajgce
sie wybory coraz silniej dazyt do podpisywania porozumien z partnerami, w szczegolnosci z Chinami.
Naptywajgce dane gospodarcze pozostawaty niejednoznaczne, jednak rynek postanowit sie tym nie
przejmowac, przynajmniej w 2019 roku. Wydaje sie, ze wiele probleméw pozostato nierozwigzanych i rok
2020 znowu zaczynamy powszechnymi obawami o stan gospodarki, szczegdlnie, ze banki centralne na
Swiecie majg coraz mniej amunicji.

Niestety, lokalne krajowe problemy przystaniaty w 2019 roku mocne stohce $wiecgce nad amerykarnskimi
indeksami akcji. GPW byta jednym z najgorzej zachowujgcych sie rynkéw akcyjnych i trzeba niestety
przyznaé, ze byty ku temu powody. Podstawowym byty czynniki polityczne. W najwazniejszych polskich
indeksach (WIG20 i WIG) dominujg spétki kontrolowane przez Skarb Panstwa oraz banki. W pierwszym
przypadku miniony rok potwierdzit, ze interes akcjonariuszy mniejszosciowych zbyt czesto ustepuje
biezgcym interesom politycznym, co znalazto odzwierciedlenie w wycenach spétek. Banki z kolei nie mogg
2019 roku uzna¢ za udany ze wzgledu na zewnetrzne i wewnetrzne regulacje dotyczgce rozwigzywania
problemu hipotecznych kredytéw frankowych. Co wazne, sprawa rozliczenia tego typu kredytéw nie
zostata ostatecznie rozwigzana, co oznacza, ze sektor wkroczyt w nowy rok z istotnym obcigzeniem.
Warszawskiej gietdzie nie pomogty nawet takie gwiazdy jak CD Projekt, ktérego akcje w ciggu ostatniego
dziesigciolecia wzrosty 0 22000%, a w samym 2019 roku o ponad 90%. W 2019 roku WIG20 spadt 0 5,6%
i Swoj najwyzszy poziom zanotowat na poczgtku roku, a najnizszy w grudniu 2019 roku, co chyba najlepiej
pokazuje pogarszajgce sie nastroje inwestorow. Szeroki indeks WIG zyskat symboliczne 0,3%. Lepiej
zachowywalty sie mniejsze spotki, sSWIG80 zyskat prawie 14%.

Warto jednoczesnie zaznaczyC, ze relatywnej stabosci warszawskiego parkietu towarzyszyty bardzo
przyzwoite dane makroekonomiczne docierajgce z polskiej gospodarki, co z kolei wyrézniato Polske
na tle Europy i $wiata. Niestety, lokalnym inwestorom gietdowym nie bylo dane wykorzysta¢ tego
do realizacji zyskow. Znamienny dla oceny warszawskiej gietdy jest fakt, ze w catym minionym roku mniej
nowych spoétek na niej zadebiutowato niz zostato wycofanych z obrotu. Niska ptynnos¢, nieatrakcyjne
z punktu widzenia wiascicieli wyceny i praktyczny brak mozliwosci pozyskania nowego finansowania
skianiat zarzady wielu spotek do poszukania innych niz GPW Sciezek rozwoju. W samym 2019 roku
nastgpito ponad 20 wezwan na akcje skutkujgcych zniknigciem firm z warszawskiego parkietu notowan, a
warto podkresli¢, ze niektore z tych spétek notowane byly na GPW ponad 20 lat.
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Pod koniec 2019 r. po raz pierwszy pojawity sie wiadomosci z Chin dotyczgce nowego koronawirusa
COVID-19. W pierwszych miesigcach 2020 r. wirus rozprzestrzenit si¢ na catym swiecie, a jego negatywny
wptyw na globalng gospodarke i rynki finansowe nabrat dynamiki. W ocenie Towarzystwa wydarzenia,
jakie w lutym i marcu 2020 roku miaty miejsce na rynkach finansowych wptynat negatywnie na przyszite
wyniki finansowe Funduszu. Skala pogorszenia uzalezniona jest od czasu, jaki uptynie do opanowania
pandemii.

Na podstawie informacji dostepnych na dzieh publikacji niniejszego raportu Towarzystwo przyjeto
scenariusz zaktadajacy, ze rozprzestrzenianie sie epidemii zostanie powstrzymane w ciggu kilku tygodni.
Gitéwng konsekwencjg walki z koronawirusem bedzie trwajgca kilka miesiecy zapas¢ w globalnej
gospodarce, natomiast druga potowa roku bedzie stata pod znakiem odrabiania strat. Pandemia
koronawirusa jest szokiem zewnetrznym, a gospodarki sg (i jeszcze przez jaki§ czas bedg) w stanie
»Spigczki” wprowadzonej w gruncie rzeczy decyzjg wtadz poszczegdlnych krajow. Rzady i banki wydajg
sie wykazywa¢ duzg determinacjg do stworzenia warunkéw, by firmy i konsumenci mogli w miare
normalnie funkcjonowac po ich ,wybudzeniu”. Z tego wzgledu relatywnie szybkie opanowanie pandemii
powinno pozwoli¢ na stopniowe przywracanie globalnej gospodarki w drugiej potowie roku na $ciezke
wzrostu. Alternatywg jest scenariusz globalnej, dtugotrwatej recesji, a w takich warunkach spadki na
rynkach mogg sie znaczgco pogtebic. Nie jest to jednak scenariusz bazowy przyjety przez Towarzystwo.

Poniewaz do czasu opanowania pandemii rynki finansowe bedg charakteryzowa¢ sie wysoka
zmienno$cig, Towarzystwo na biezgco podejmowac bedzie kroki, aby w miare mozliwosci ztagodzi¢
negatywne skutki dla Funduszu. Zarzadzajagcy Funduszem wcigz bedg stosowaé wymogi dotyczace
zarzadzania ryzykiem i podejmowac¢ odpowiednie dziatania majgce na celu zapewnienie ptynno$ci
Funduszu na niezbednym poziomie.

Biorgc pod uwage wysokg zmienno$¢ na rynkach finansowych i towarzyszgce temu znaczne wahania
kurséw instrumentéw finansowych, Towarzystwo odnotowuje potencjalne przyszte ryzyko dla zmiennosci
wartosci instrumentéw finansowych notowanych na rynkach regulowanych i w rezultacie ich wptywu na
wynik Funduszu.

Informacja o przewidywanym rozwoju Funduszu:

Fundusz bedzie kontynuowat dziatalnos¢ inwestycyjng zgodnie z politykg inwestycyjng okreslong w
statucie Funduszu.

Informacje o wazniejszych osiagnieciach w dziedzinie badan i rozwoju:

Nie wystepuje.

Informacja o aktualnej i przewidywanej sytuacji finansowej:

Obecna sytuacja finansowa Funduszu jest dobra. Fundusz posiada srodki wystarczajgce do regulowania
biezgcych zobowigzan. Na przysztg sytuacje Funduszu najwiekszy wptyw bedzie miato ksztaltowanie sie
sytuacji na krajowym rynku kapitatowym i na rynkach zagranicznych.

Informacja o udziatach wtasnych, w tym:
a) przyczynie nabycia udziatéw wiasnych dokonanego w roku obrotowym,
b) liczbie i wartosci nominalnej nabytych oraz zbytych w roku obrotowym udziatéw, a w

przypadku braku wartosci nominalnej - ich wartosci ksiegowej, jak tez czesci kapitatu
podstawowego, ktéra te udziaty reprezentuja,

c) w przypadku nabycia lub zbycia odptatnego - réwnowartosci tych udziatow,
d) liczbie i wartosci nominalnej wszystkich udziatéw nabytych i zatrzymanych, a w razie braku

wartosci nominalnej - wartosci ksiegowej, jak rowniez czesci kapitatu podstawowego, ktorg te
udziaty reprezentuja:
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Nie wystepuje.
Fundusz w 2019 roku umorzyt 1.609 certyfikatéw inwestycyjnych.
Fundusz nie przeprowadzat emisji certyfikatow inwestycyjnych w 2019 roku.

6) Informacja o posiadanych przez Fundusz oddziatach (zaktadach):
Nie wystepuje.

7) Informacja o instrumentach finansowych w zakresie:

a) ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych zakiécen przeptywow srodkéw pienieznych oraz
utraty ptynnosci finansowej, na jakie narazona jest jednostka,

Fundusz wykorzystuje kontrakty terminowe do zabezpieczenia zmian cen niektérych instrumentéw
finansowych, w tym w szczegdlnosci walutowe kontrakty terminowe do zabezpieczenia przed
ryzykiem zmiany kurséw walut oraz indeksowe kontrakty terminowe do zabezpieczenia ryzyka

systematycznego portfela.

b) przyjetych przez jednostke celach i metodach zarzadzania ryzykiem finansowym, tgcznie z
metodami zabezpieczenia istotnych rodzajéw planowanych transakcji, dla ktérych stosowana
jest rachunkowos¢ zabezpieczen.

Do zarzadzania ryzykiem finansowym za pomocg instrumentow, o ktérych mowa w pkt a, Fundusz

nie stosuje rachunkowosci zabezpieczen.

Fundusz jest objety systemem zarzgdzania ryzykiem w Towarzystwie zgodnym w szczegdélnosci z
wymogami rozporzgdzenia Ministra Rozwoju i Finanséw z dnia 2 lipca 2019 roku w sprawie sposobu,
trybu oraz warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dz.U.
2019 poz. 1312) oraz rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) nr 231/2013 z dnia 19 grudnia
2012 roku.

Omowienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych, ujawnionych w rocznym
sprawozdaniu finansowym, w szczegolnosci opis czynnikow i zdarzen, w tym o nietypowym
charakterze, majacych znaczacy wplyw na dziatalno$¢ Funduszu i sprawozdanie finansowe, w tym na
osiagniete przez niego zyski lub poniesione straty w roku obrotowym, a takze omoéwienie perspektyw
rozwoju dziatalnosci Funduszu w najblizszym roku obrotowym:

Na dzien 31 grudnia 2019 roku wycena certyfikatow inwestycyjnych Funduszu wyniosta 487,61 zt, co oznacza
wzrost 0 3,84%% w stosunku do wyceny z 31 grudnia 2018 roku.

Rok 2019 okazat sie by¢ bardzo udany dla $wiatowych gield, czego najwyrazniejszym dowodem byt fakt,
ze mimo raczej negatywnych prognoz z poczatku roku, amerykanski indeks S&P500 zyskat w ciggu
12 miesiecy ponad 28%. Niestety, lokalne krajowe problemy przystaniaty w 2019 roku mocne stonce swiecace
nad amerykanskimi indeksami akcji. GPW byfa jednym z najgorzej zachowujgcych sie rynkéw akcyjnych
i trzeba niestety przyznaé, ze byly ku temu powody. Podstawowym byly czynniki polityczne.
W najwazniejszych polskich indeksach (WIG20 i WIG) dominujg spotki kontrolowane przez Skarb Panstwa
oraz banki. W pierwszym przypadku miniony rok potwierdzit, ze interes akcjonariuszy mniejszosciowych zbyt
czesto ustepuje biezgcym interesom politycznym, co znalazto odzwierciedlenie w wycenach spotek. Banki
z kolei nie mogg 2019 roku uzna¢ za udany ze wzgledu na zewnetrzne i wewnetrzne regulacje dotyczace
rozwigzywania problemu hipotecznych kredytow frankowych. Co wazne, sprawa rozliczenia tego typu
kredytébw nie zostata ostatecznie rozwigzana, co oznacza, ze sektor wkroczyt w nowy rok z istotnym
obcigzeniem. Warszawskiej gietdzie nie pomogty nawet takie gwiazdy jak CD Projekt, ktérego akcje w ciggu
ostatniego dziesieciolecia wzrosty 0 22000%, a w samym 2019 roku o ponad 90%. W 2019 roku WIG20 spadt

3
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0 5,6% i swoj najwyzszy poziom zanotowat na poczatku roku, a najnizszy w grudniu 2019 roku, co chyba
najlepiej pokazuje pogarszajgce sie nastroje inwestorow. Szeroki indeks WIG zyskat symboliczne 0,3%. Lepiej
zachowywaly sie mniejsze spotki, sSWIG80 zyskat prawie 14%.

Warto jednoczesnie zaznaczyé, ze relatywnej stabosci warszawskiego parkietu towarzyszyly bardzo
przyzwoite dane makroekonomiczne docierajgce z polskiej gospodarki, co z kolei wyrézniato Polske na tle
Europy i Swiata. Niestety, lokalnym inwestorom gietdowym nie byto dane wykorzysta¢ tego do realizacji
zyskow. Znamienny dla oceny warszawskiej gietdy jest fakt, ze w catym minionym roku mniej nowych spoétek
na niej zadebiutowato niz zostato wycofanych z obrotu. Niska ptynnos$¢, nieatrakcyjne z punktu widzenia
wihacicieli wyceny i praktyczny brak mozliwosci pozyskania nowego finansowania skfaniat zarzgdy wielu
spotek do poszukania innych niz GPW $ciezek rozwoju. W samym 2019 roku nastgpito ponad 20 wezwan na
akcje skutkujgcych zniknieciem firm z warszawskiego parkietu notowan, a warto podkresli¢, ze niektére z tych
spotek notowane byty na GPW ponad 20 lat.

Portfel Funduszu sktada sie ze spoétek prowadzacych dziatalnos¢ w Polsce. Taka struktura geograficzna
portfela bedzie utrzymywac¢ sie w najblizszych miesigcach. Pozostajemy ostrozni, co do zachowania rynku,
dlatego alokacja bedzie utrzymywata sie na relatywnie niskim poziomie. Caty czas widzimy negatywne
czynniki wptywajgce na warszawska gietde, w szczegdlnosci problemy sektora bankowego oraz stabos¢
spotek panstwowych. Mamy tez coraz wiecej obaw o stan polskiej gospodarki i site polskiego konsumenta.
Konstruujgc portfel szukamy obecnie ciekawych, acyklicznych spétek, ktérych zyski w najblizszych kwartatach
beda mniej zalezne od koniunktury. Uwazamy, ze cykl gospodarczy jest zaawansowany, dlatego nasze
podejscie do spétek mocno koniunkturalnych jest ostrozne

Opis istotnych czynnikéw ryzyka i zagrozen, z okresleniem, w jakim stopniu Fundusz jest na nie
narazony:

Fundusz jest narazony przede wszystkim na:

Ryzyko inwestycyjne, w tym na ryzyko zwigzane z polityka inwestycyjng oraz z inwestowaniem w

poszczegodlne instrumenty finansowe.

W przypadku niekorzystnego ksztattowania sie cen instrumentéw finansowych znajdujgcych sie w portfelu

Funduszu, Fundusz moze ponie$¢ straty na inwestycjach w przedmiotowe instrumenty. Inwestowanie w

instrumenty udziatowe wigze si¢ z nastgpujgcymi rodzajami ryzyk:

a)

b)

c)

ryzyko otoczenia makroekonomicznego: na poziom ryzyka inwestycji w instrumenty udziatowe wptyw majg
czynniki makroekonomiczne takie jak: tempo wzrostu gospodarczego, stopieh nierbwnowagi
makroekonomicznej, deficyt budzetowy, handlowy i obrotéw biezgcych, wielko$¢ popytu konsumpcyjnego,
poziom inwestycji, wysokos$¢ stop procentowych, ksztattowanie sie poziomu depozytow i kredytéw sektora
bankowego, wielko$¢ zadtuzenia krajowego, sytuacja na rynku pracy, wielko$¢ i ksztattowanie sie poziomu
inflacji, wielko$¢ i ksztattowanie sie poziomu cen surowcéw, sytuacja geopolityczna. Ostabienie sytuaciji
makroekonomicznej moze mie¢ negatywny wplyw na wyceny instrumentéw udziatowych, bedacych
przedmiotem lokat Funduszu. Fundusz przy podejmowaniu decyzji o poziomie alokacji w instrumenty
udziatowe bierze pod uwage obecng i prognozowang sytuacje makroekonomiczng kraju i Swiata.

ryzyko branzy: instrumenty finansowe, ktére sg przedmiotem lokat Funduszu, podlegaja ryzyku branzy, w ktérej
dziatajg, gtéwne ryzyka to: konkurencyjnosé, zmiany popytu na produkty oferowane przez podmioty z branzy,
nowe technologie. Ryzyko branzowe Fundusz ogranicza poprzez lokowanie aktywéw Funduszu w instrumenty
finansowe zwigzane z r6znymi branzami.

ryzyko specyficzne spotki: akcje i udziaty spoétek, ktdre sg przedmiotem lokat Funduszu, podlegajg ryzyku

specyficznemu danej spétki, gtdwne ryzyka to: jako$¢ produktu i biznesu, skala dziatania i wielkos¢ spofki,
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jakos¢ zarzadu, struktura wtascicielska, polityka dywidendowa, regulacje prawne, przejrzystos¢ dziatania,
zdarzenia losowe. Ryzyko specyficzne dla spotki ograniczane jest poprzez dywersyfikacje portfela Funduszu.
d) ryzyko ptynnosci: polega na braku mozliwosci sprzedazy w krétkim okresie instrumentéw udziatowych po
cenach odzwierciedlajgcych ich realng wartos¢. Fundusz dokitada staran aby ograniczyé ryzyko ptynnosci
poprzez odpowiedni dobdr lokat, biorgc pod uwage dzienne obroty danym instrumentem w stosunku do

zajmowanej pozycji inwestycyjnej.

Inwestowanie w jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych lub tytuty uczestnictwa
emitowane przez instytucje wspoélnego inwestowania wigze sie z ryzykiem ptynnosci oraz z ryzykiem aktywow, w
ktore inwestuje dana instytucja oraz sposobem oraz efektywnoscig zarzgdzania nimi. Fundusz stara sie ograniczaé
to ryzyko poprzez dobdr instytucji zbiorowego inwestowania posiadajgcych wysoki poziom aktywow, wiasciwe
zasady i cele inwestycyjne, rodzaje i kryteria doboru lokat oraz pozytywne wyniki inwestycyjne. W przypadku
lokowania $rodkéw w depozyty, Fundusz ponosi ryzyko niewyptacalnosci banku lub instytucji kredytowej, ktérej
powierza sie srodki. Fundusz stara sie ograniczaé to ryzyko przez lokowanie srodkéw w kilku réznych bankach.
Inwestycje w instrumenty pochodne wigzg si¢ ze stosowaniem dzwigni finansowej, co powoduje mozliwos¢
osiggniecia wysokich zyskéw, ale moze tez tgczyé sie z poniesieniem duzych strat w wyniku zmian cen
instrumentéw bazowych. W Instrumenty Pochodne moze by¢ wkomponowany mechanizm kredytowy, to znaczy
Fundusz wnosi depozyt zabezpieczajagcy w wysokosci nizszej niz wartos¢ instrumentu bazowego, istnieje w
zwigzku z tym mozliwos¢ poniesienia przez Fundusz straty przewyzszajgcej warto$¢ depozytu zabezpieczajgcego.
Fundusz wykorzystuje kontrakty terminowe do zabezpieczenia zmian cen niektérych instrumentéw finansowych, w
tym w szczegdlnosci walutowe kontrakty terminowe do zabezpieczenia przed ryzykiem zmiany kurséw walut oraz

indeksowe kontrakty terminowe do zabezpieczenia ryzyka systematycznego portfela.

Nalezy bra¢ pod uwage, Zze rzeczywiste zachowania rynku mogg odbiega¢ od przewidywan zarzadzajgcych

Funduszem.
Ryzyko walutowe

W przypadku, gdy Fundusz inwestuje w instrumenty finansowe denominowane w walucie obcej, Aktywa Funduszu
sg narazone na ryzyko walutowe. Istnieje mozliwos¢ obnizenia rentowno$ci lokat w instrumenty denominowane w
walutach obcych przy wzroscie waluty krajowej wobec waluty obcej. Ponadto, Fundusz nabywa waluty w celu
zapewnienia ptynnosci i sprawnego zarzadzania portfelem Funduszu. Fundusz stara si¢ zabezpieczac ryzyko

walutowe instrumentow finansowych denominowanych w walucie obcej oraz posiadanych walut.
Ryzyko prawne i podatkowe

Stabilno$¢ regulacji prawnych jest istotna dla dziatalnosci Funduszu. Zmiany obowigzujgcych przepisow
dotyczacych w szczegolnosci dziatalnosci funduszy inwestycyjnych zamknietych oraz zmian w systemie
podatkowym mogg negatywnie wptyngé na optacalnos¢ lokat Funduszu oraz zwigkszy¢ koszty dziatalnosci
Funduszu, obnizajgc tym samym wyniki osiggane przez Fundusz. Zmiany podatkowe moga réwniez dotyczy¢
Uczestnikdw Funduszu zmniejszajgc optacalnosé inwestyciji w Certyfikaty. Rozwigzania podatkowe stosowane na
rynkach zagranicznych niejednokrotnie sg skomplikowane, co powoduje, ze istnieje ryzyko btednej interpretacji
zobowigzan podatkowych Funduszu, ktére mogg powsta¢ w zwigzku z inwestycjami Funduszu na wyzej
wymienionych rynkach. Towarzystwo dopetnia staran aby ograniczy¢ ryzyko z tym zwigzane, w szczegdlnosci
poprzez korzystanie z ustug podmiotéow zawodowo trudnigcych sie doradztwem prawnym i podatkowym.
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Ryzyko operacyjne

Istnieje ryzyko mozliwosci poniesienia strat w wyniku nieadekwatnych lub zawodnych proceséw wewnetrznych,
btedéw ludzkich, czy btedéw systemdw. W szczegdlnosci, zawodny proces lub bitad ludzki moze spowodowaé
btedne lub opdznione rozliczenie transakcji. Btedne dziatanie systeméw moze przejawiaC sie zawieszeniem
systemow komputerowych. Istnieje takze ryzyko w postaci mozliwosci poniesienia strat w wyniku zajscia
niekorzystnych zdarzeh zewnetrznych, takich jak kleski naturalne czy ataki terrorystyczne. Towarzystwo stara sie

ograniczac ryzyko operacyjne poprzez stosowanie odpowiednich systemow i procedur wewnetrznych.
Ryzyko braku wplywu Uczestnikow na zarzadzanie Funduszem

Zgodnie z Ustawg o funduszach inwestycyjnych, Fundusz jest tworzony, zarzadzany i reprezentowany wobec 0s6b
trzecich przez Towarzystwo. Zgodnie z ograniczeniami ustawowymi i statutowymi Uczestnicy Funduszu nie majg
wplywu na zarzgdzanie Aktywami i reprezentowanie Funduszu. Niezaleznie od faktu, ze w Funduszu funkcjonuje
Zgromadzenie Inwestoréw, podmiotem zarzgdzajgcym Funduszem jest Towarzystwo. Natomiast Fundusz
udostepnia ogtoszenia i informacje zgodnie z prawem i Statutem Funduszu co umozliwia Uczestnikom ocene

dziatalnosci Funduszu.
Ryzyko zmian Statutu Funduszu

Statut Funduszu moze ulec zmianie w szczegolnosci ze wzgledu na koniecznos¢ dostosowania Statutu do
zmieniajgcych sie przepiséw prawa, praktyki rynkowej, polityki inwestycyjnej, kosztéw, czy zasad wykupywania
Certyfikatow. Towarzystwo dokfada staran aby ewentualne zmiany Statutu byty zgodne z interesem Uczestnikow

Funduszu.
Ryzyko zwigzane z kosztami nielimitowanymi

Czes¢ kosztow i wydatkéw zwigzanych z dziatalnoscig Funduszu stanowig koszty nielimitowane, ktére bedg
pokrywane z Aktywow Funduszu. Towarzystwo dopetnia staran aby koszty nielimitowane byty jak najnizsze. Na
czes¢ kosztow nielimitowanych Towarzystwo nie ma wptywu. Koszty nielimitowane bedg wptywaé na zmniejszenie

Aktywéw Funduszu.
Ryzyko rozwigzania Funduszu w trakcie jego trwania

Zgodnie z Ustawg o funduszach inwestycyjnych i Statutem Fundusz moze by¢ rozwigzany w trakcie jego trwania
decyzjg Zgromadzenia Inwestoréw. Decyzja taka bedzie miata wptyw na realizacje polityki inwestycyjnej Funduszu
i osiggniecie celu inwestycyjnego i jest podjeta, jezeli gtosy za rozwigzaniem Funduszu oddali Uczestnicy
reprezentujgcy tacznie, co najmniej 2/3 ogdlnej liczby Certyfikatow. Rozwigzanie Funduszu nastepuje takze w
przypadku, gdy: a) zarzgdzanie Funduszem nie zostato przejete przez inne towarzystwo w terminie trzech miesiecy
od dnia wydania decyzji o cofnieciu zezwolenia lub od dnia wygasniecia zezwolenia na wykonywanie dziatalnosci
przez Towarzystwo, b) Depozytariusz zaprzestat wykonywania swoich obowigzkow i nie zawarto z innym bankiem
umowy o prowadzenie rejestru aktywow funduszu, c) wartos¢é Aktywow Netto Funduszu spadnie ponizej 2.000.000

zt. Rozwigzanie Funduszu moze spowodowag, ze Fundusz nie osiggnie celu inwestycyjnego.

Ryzyko zmiany kluczowych pracownikéw Towarzystwa
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Towarzystwo zarzgdzajgce Funduszem do wykonywania swoich obowigzkéw zatrudnia pracownikéw. Istnieje

mozliwos¢ zmiany wsrod kluczowych pracownikéw Towarzystwa, co moze mie¢ wptyw na dziatanie Towarzystwa.
Ryzyko kontrahentéw Funduszu

Fundusz prowadzgc dziatalno$¢ korzysta z ustug réznych kontrahentéw, m.in. depozytariusza, brokeréw,
ksiegowosci, biegtych rewidentéw, czy zarzgdzajgcych. Istnieje ryzyko nie wywigzania sie lub niepetnego
wywigzania sie kontrahentow z podjetych zobowigzan. Fundusz stara sie ogranicza¢ przedmiotowe ryzyko poprzez
dobdér do wspodtpracy wiarygodnych kontrahentéw oraz ustalanie odpowiednich sposobow wspotpracy z
kontrahentami.

Do zarzadzania ryzykiem finansowym za pomocg instrumentéw, o ktérych mowa powyzej, Fundusz nie stosuje

rachunkowo$ci zabezpieczen.

4. Oswiadczenie o stosowaniu zasad tadu korporacyjnego:

1) Wskazanie:
- zbioru zasad tadu korporacyjnego, ktéremu podlega Fundusz, oraz miejsca, gdzie tekst zbioru
zasad jest publicznie dostepny, lub

- zbioru zasad tadu korporacyjnego, na ktérego stosowanie Fundusz moégt sie¢ zdecydowac
dobrowolnie, oraz miejsce, gdzie tekst zbioru jest publicznie dostepny, lub

- wszelkich odpowiednich informacji dotyczacych stosowanych przez Fundusz praktyk w zakresie
tadu korporacyjnego, wykraczajagcych poza wymogi przewidziane prawem krajowym wraz z
przedstawieniem informacji o stosowanych przez niego praktykach w zakresie tadu
korporacyjnego:

Towarzystwo, uchwatg Zarzadu nr 1/141/2014 z dnia 12 grudnia 2014 r., uchwatg Rady Nadzorczej nr 1/5/2014 z
dnia 12 grudnia 2014 r. oraz uchwatg nr 24/1/2015 z dnia 17 kwietnia 2015 r., przyjeto i wdrozyto do stosowania
wZasady tadu korporacyjnego dla instytucji nadzorowanych” uchwalone przez Komisje Nadzoru Finansowego w
dniu 22 lipca 2014 r. (dalej: ,Zasady tadu korporacyjnego”). Zasady te stosowane sg przez Towarzystwo. Natomiast
zarzgdzane przez Towarzystwo fundusze inwestycyjne, stosujg Zasady fadu korporacyjnego, w zakresie w jakim
da sie je zastosowaé z uwzglednieniem konstrukcji funduszu oraz obowigzujgcych przepiséw prawa. Wobec tego
Zasady powyzsze znajdujg zastosowanie m. in. odnos$nie polityki informacyjnej, sposobu rozpatrywania reklamacii,
sposobu wykonywania praw wiascicielskich z posiadanych akcji/udziatow spétek portfelowych.

Tekst ,Zasad tadu korporacyjnego dla instytucji nadzorowanych” jest dostepny na stronie Komisji Nadzoru
Finansowego: https://www.knf.gov.pl/dla_rynku/regulacje_i_praktyka/zasady ladu_korporacyjnego

2) W zakresie, w jakim Fundusz odstapit od postanowien zbioru zasad tadu korporacyjnego, o ktérym
mowa w pkt 1) tiret pierwsze i drugie, wskazanie tych postanowien oraz wyjasnienie przyczyn tego
odstapienia.

Nie wystepuje.

3) Opis gtéwnych cech stosowanych w przedsiebiorstwie Funduszu systeméw kontroli wewnetrznej

i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdan finansowych i

skonsolidowanych sprawozdan finansowych:

Na funkcjonujgcy w Towarzystwie system kontroli wewnetrznej sktadajg sie:
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0] System nadzoru zgodnosci dziatalno$ci z prawem realizowany przez Inspektora Nadzoru i
podlegajacy jego kierownictwu Departament Compliance. System nadzoru zgodnosci dziatalnosci z
prawem stuzy zapewnieniu zgodnosci dziatalnosci Towarzystwa i Funduszu oraz oséb dziatajgcych
na ich rzecz z obowigzujgcymi przepisami prawa oraz procedurami i regulaminami wewnetrznymi
obowigzujagcymi w Towarzystwie.

(i) System audytu wewnetrznego realizowany przez Zespdt audytu wewnetrznego. System audytu
wewnetrznego stuzy weryfikacji systeméw (systemu nadzoru zgodnosci dziatalnosci z prawem oraz
systemu zarzgdzania ryzykiem) oraz procedur i regulamindw wewnetrznych obowigzujacych w
Towarzystwie, wedtug kryterium prawidtowosci i skutecznosci wypetniania przez Towarzystwo i
Fundusz obowigzkéw wynikajacych z przepiséw, oraz dziataniu majgcemu na celu eliminacje
nieprawidtowosci.

(iii) System zarzadzania ryzykiem realizowany przez Menadzera ds. Ryzyka. W Towarzystwie wdrozono
polityke zarzadzania ryzykiem. Polityka zarzadzania ryzykiem obejmuje w szczegdlnosci pisemne
procedury oceny narazenia kazdego zarzgdzanego przez Towarzystwo funduszu inwestycyjnego na
poszczegodlne rodzaje ryzyka wchodzgce w sktad ryzyka catkowitego, ktére mogg by¢ istotne dla tego
funduszu. Gtéwnym zadaniem Menadzera ds. Ryzyka jest zapewnienie prawidtowosci
funkcjonowania wdrozonego w Towarzystwie systemu zarzadzania ryzykiem.

Przyjety system kontroli wewnetrznej jest adekwatny do osiggniecia zamierzonych celéw i biezacych potrzeb
Towarzystwa.

4) Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akcji wraz
ze wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akcji, ich procentowego udzialu w kapitale
zakladowym, liczby gtoséw z nich wynikajacych i ich procentowego udzialu w ogdlnej liczbie
gloséw na walnym zgromadzeniu:

Nie znajduje zastosowania.

5) Wskazanie posiadaczy wszelkich papieréow wartosciowych, ktére dajg specjalne uprawnienia
kontrolne, wraz z opisem tych uprawnien:

Nie wystepuje. Fundusz emituje certyfikaty inwestycyjne bedace zdematerializowanymi papierami warto$ciowymi
na okaziciela reprezentujgcymi jednakowe prawa majgtkowe.

6) Wskazanie wszelkich ograniczen odnosnie do wykonywania prawa gtosu, takich jak ograniczenie
wykonywania prawa gtosu przez posiadaczy okreslonej czesci lub liczby gloséw, ograniczenia
czasowe dotyczace wykonywania prawa gtosu lub zapisy, zgodnie z ktorymi, przy wspétpracy
spotki, prawa kapitatowe zwigzane z papierami wartosciowymi sa oddzielone od posiadania
papierow wartosciowych:

Nie wystepuje.

7) Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa wlasnosci papieréw
wartosciowych Funduszu:

Nie wystepuje. Zbycie lub zastawienie certyfikatow inwestycyjnych nie podlega zadnym ograniczeniom.

8) Opis zasad dotyczacych powolywania i odwotywania oséb zarzadzajacych oraz ich uprawnien, w
szczegolnosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji:

Towarzystwo jako organ Funduszu zarzadza nim i reprezentuje go w stosunkach z osobami trzecimi. Towarzystwo
podejmuje wszelkie decyzje jego dotyczace, w tym w zakresie emisji Certyfikatow Funduszu, z zastrzezeniem
kompetencji Zgromadzenia Inwestoréw Funduszu. Zasady dotyczace wykupywania Certyfikatéw zostaty okreslone
w Statucie Funduszu.
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Zgodnie z postanowieniami statutu Towarzystwa czionkéw Zarzadu powotuje na wspdlng, piecioletnig kadencje
Rada Nadzorcza Towarzystwa. Prokury udziela Zarzad. Zarzad Towarzystwa wykonuje wszelkie uprawnienia w
sprawach niezastrzezonych przez prawo lub statut do kompetencji pozostatych organéw Towarzystwa.

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

Osobe zarzadzajgcg Funduszem wyznacza zarzad Towarzystwa, zgodnie z procedurami wewnetrznymi
funkcjonujgcymi w Towarzystwie.

9) Opis zasad zmiany statutu Funduszu:

Zmiana Statutu dokonywana jest przez Towarzystwo, jako organ Funduszu w sposéb zgodny z ustawg o
funduszach inwestycyjnych i statutem Funduszu. O zmianie statutu Fundusz jednokrotnie ogtosi na stronie
internetowej Towarzystwa pod adresem www.investors.pl. Zmiany Statutu w zakresie zmiany polityki inwestycyjnej,
co do zasady wchodza w zycie w terminie 3 miesiecy od dnia ich ogtoszenia na stronie internetowej Towarzystwa.
Zmiana Statutu w zakresie okreslonym w ustawie o funduszach inwestycyjnych wymaga zezwolenia Komisji
Nadzoru Finansowego.

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

W Funduszu dziata Zgromadzenie Inwestoréw wykonujgce czynnosci okreslone w ustawie o funduszach
inwestycyjnych i w statucie Funduszu. Uprawnionymi do udziatlu w Zgromadzeniu Inwestoréw, zgodnie z art. 143
ust. 1 pkt 1 ustawy o funduszach inwestycyjnych, sg Uczestnicy Funduszu, ktdrzy nie pézniej niz na 7 dni przed
dniem odbycia Zgromadzenia Inwestoréw ztozg Towarzystwu $wiadectwo depozytowe, wydane zgodnie z art. 9 i
nast. ustawy o obrocie instrumentami finansowymi. Uczestnik Funduszu moze bra¢ udziat w Zgromadzeniu
Inwestorow osobiscie lub przez petnomocnika. Petnomocnictwo powinno by¢ sporzgdzone w formie pisemnej pod
rygorem niewaznosci, oraz dotgczone do protokotu z posiedzenia Zgromadzenia Inwestorow. Zasadnicze
uprawnienia Zgromadzenia Inwestoréw obejmujg prawo wyrazania zgody na: zmiane depozytariusza, emisje
nowych certyfikatéw inwestycyjnych, zmiany statutu Funduszu w zakresie wytaczenia prawa pierwszenstwa do
nabycia nowej emisji certyfikatow inwestycyjnych. Zgromadzenie Inwestorow jest rowniez wladne do podjecia
uchwaty o rozwigzaniu Funduszu.

11) Sktad osobowy i zmiany, ktére w nim zaszly w ciggu ostatniego roku obrotowego, oraz opis
dziatania organéw zarzadzajacych, nadzorujacych lub administrujgcych Funduszu oraz ich
komitetow:

Zmiany w organach Towarzystwa:

— w dniu 18 czerwca 2019 roku pan Jarostaw Jatczak ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji Czlonka Rady
Nadzorczej Towarzystwa,

— wdniu 19 czerwca 2019 roku pan Robert Dziak zostat powotany na Cztonka Rady Nadzorczej Towarzystwa.

12) Informacje dotyczace Komitetu Audytu:
Komitetu Audytu w sktadzie:

- pan Jacek Prill - Przewodniczgcy Komitetu Audytu,
- pan Arkadiusz Biedulski — cztonek Komitetu Audytu,
- pan Michat Stysz — cztonek Komitetu Audytu.

a. Wskazanie osé6b spetniajagcych ustawowe kryteria niezaleznosci:

- pan Jacek Prill - Przewodniczgcy Komitetu Audytu,
- pan Michat Stysz — cztonek Komitetu Audytu.
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b. Wskazanie oséb posiadajacych wiedze i umiejetnosci w zakresie rachunkowosci lub badania
sprawozdan finansowych, ze wskazaniem sposobu ich nabycia:

- pan Arkadiusz Biedulski — cztonek Komitetu Audytu,
- pan Michat Stysz — cztonek Komitetu Audytu.

Stosowne uprawnienia ww. osoby uzyskaty poprzez wyksztatcenie kierunkowe oraz doswiadczenie zawodowe.

c. Wskazanie oséb posiadajgcych wiedze i umiejetnosci w zakresu branzy, w ktorej dziata emitent,
ze wskazaniem sposobu ich nabycia:

- pan Arkadiusz Biedulski — cztonek Komitetu Audytu,
- pan Michat Stysz — cztonek Komitetu Audytu.

Stosowne uprawnienia ww. osoby uzyskaty poprzez wyksztaicenie kierunkowe oraz doswiadczenie zawodowe.

d. Informacja o swiadczonych na rzecz Funduszu przez firme audytorska badajaca jego
sprawozdanie finansowe ustugach dozwolonych niebedacych badaniem i czy w zwigzku z tym
dokonano oceny niezaleznosci tej firmy audytorskiej oraz wyrazano zgode na swiadczenie tych
ustug:

Badanie Systemu zarzgdzania ryzykiem w Investors TFI S.A. w roku 2018 i 2019. Komitet Audytu ocenit, ze
realizacja ustugi, przez Pricewaterhousecoopers Polska spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Audyt sp.k.
z siedzibg w Warszawie nie zagraza niezaleznosci, o ktérej mowa w art. 69-73 Ustawy o biegtych rewidentach oraz
wyrazit zgode na powierzenie jej realizacji firmie audytorskiej.

e. Informacja o gtéwnych zalozen opracowanej polityki wyboru firmy audytorskiej do
przeprowadzania badania oraz polityki Swiadczenia przez firme audytorska przeprowadzajaca
badanie, przez podmioty powigzane z tg firma audytorska oraz przez czionka sieci firmy
audytorskiej dozwolonych ustug niebedacych badaniem:

Polityka wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzania badania okresla dyrektywy postepowania podczas procesu
majgcego na celu wybdr firmy audytorskiej uprawnionej do przeprowadzenia ustawowego badania i przegladu
sprawozdan finansowych Funduszy — bedacych jednostkami zainteresowania publicznego w rozumieniu Ustawy.
Stosuje sie nastepujgce zatozenia:

1) Wybdr firmy audytorskiej dokonywany jest przez Rade Nadzorczg Towarzystwa po zapoznaniu sie z
rekomendacjg Komitetu Audytu.

2) Wybor dokonywany jest po przeprowadzeniu procesu wyboru opisanego w Procedurze wyboru firmy
audytorskiej do badania sprawozdan funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Investors Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie.

3) Wybdr dokonywany jest z uwzglednieniem zasad bezstronnosci i niezaleznosci firmy audytorskiej oraz analizy
prac realizowanych przez nig dla Funduszy, a wykraczajgcych poza zakres badania sprawozdania
finansowego celem uniknigcia konfliktu interesow.

4) Na kazdym etapie procedury wyboru firmy audytorskiej do badania i przeglgdu rocznych i $rédrocznych
sprawozdan finansowych lub sprawozdan zwigzanych z likwidacjg Funduszu, Towarzystwo kontroluje i
monitoruje niezalezno$c¢ biegtego rewidenta i firmy audytorskiej, w szczegdlnosci uwzglednia fakt i zakres ustug
wykonywanych przez firme audytorskg i biegtego rewidenta w okresie ostatnich 5 (pieciu) lat poprzedzajgcych
wybar firmy audytorskiej na rzecz Funduszy i Towarzystwa.

Komitet Audytu na etapie przygotowywania rekomendaciji, a nastepnie Rada Nadzorcza podczas dokonywania
finalnego wyboru kierujg sie wytycznymi dotyczgcymi podmiotu uprawnionego do badania, obejmujgcymi m. in.
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1) znajomo$¢ branzy i specyfiki dziatalnosci Funduszy, ze szczegdélnym uwzglednieniem kwestii prawno-
podatkowych oraz dotyczgcych sprawozdawczosci finansowej;

2) dotychczasowe posiadane doswiadczenie podmiotu w badaniu sprawozdan finansowych Funduszy;

3) mozliwos¢ zapewnienia $wiadczenia petnego zakresu ustug okreslonych przez Towarzystwo (badanie
sprawozdan jednostkowych, przeglady srodroczne itp.);

4) kwalifikacje zawodowe i doswiadczenie osob kierujgcych zespotami dedykowanymi do przeprowadzenia
przeglgdoéw oraz badan sprawozdan finansowych funduszy;

5) mozliwos$¢ przeprowadzenia badania w terminach okreslonych przez Towarzystwo;

6) dotychczasowa wspoipraca podmiotu uprawnionego do badania z Towarzystwem i Funduszami;

7) niezaleznosci biegtego rewidenta oraz podmiotu uprawnionego;

8) gotowosci do uczestnictwa w posiedzeniach organéw statutowych Spétki (Komitetu Audytu, Rady Nadzorczej
oraz Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy).

Polityka swiadczenia ustug dozwolonych niebedgcych badaniem okresla zasady dotyczgce procesu udzielania
zgody na $wiadczenie przez firme audytorskg przeprowadzajaca badanie sprawozdan Funduszy, przez podmioty
powigzane z tg firmg audytorskg oraz przez cztonka sieci firmy audytorskiej dozwolonych ustug niebedacych
badaniem.

Firma audytorska przeprowadzajgca badanie sprawozdan finansowych Funduszy moze swiadczy¢ na rzecz
Funduszy ustugi dozwolone wskazane z Polityce i jedynie w zakresie niezwigzanym z polityka podatkowg badanej
jednostki. Swiadczenie ustug dodatkowych przez firme audytorskg moze byé realizowane pod warunkiem
uprzedniego zatwierdzenia jej zakresu przez Komitet Audytu i po przeprowadzeniu przez Komitet Audytu oceny
zagrozen i zabezpieczen niezaleznosci, o ktérej mowa w art. 69 - 73 Ustawy.

f. Informacja czy rekomendacja dotyczaca wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzenia
badania spetniata obowiazujagce warunki, a w przypadku gdy wybér firmy audytorskiej nie
dotyczyl przedtuzenia umowy o badanie sprawozdania finansowego - czy rekomendacja ta
zostala sporzadzona w nastepstwie zorganizowanej przez emitenta procedury wyboru
spetniajgcej obowigzujace kryteria:

Rekomendacja Komitetu Audytu zostata sporzgdzona w nastepstwie zorganizowanej przez Fundusz procedury
wyboru spetniajgcej obowigzujgce kryteria.

g. Informacja o liczbie odbytych posiedzen Komitetu Audytu albo posiedzen Rady Nadzorczej lub
innego organu nadzorujacego lub kontrolujacego poswieconych wykonywaniu obowigzkow
Komitetu Audytu:

W 2019 roku Komitet Audytu odbyt 3 (trzy) posiedzenia.

h. Informacja dotyczaca wykonywania obowigzkéw Komitetu Audytu przez Rade Nadzorcza lub
inny organ nadzorujacy lub kontrolujacy - ktére z ustawowych warunkéw dajacych mozliwos¢
skorzystania z tej mozliwosci zostaly spetnione, wraz z przytoczeniem odpowiednich danych:

Nie dotyczy.

13) W przypadku emitenta, ktéry w roku obrotowym, za ktéry sporzadza sprawozdanie finansowe,
oraz w roku poprzedzajacym ten rok przekracza co najmniej dwie z nastepujacych trzech
wielkosci:

a) 85 000 000 zt - w przypadku sumy aktywoéw bilansu na koniec roku obrotowego,

b) 170 000 000 zt - w przypadku przychodéw ze sprzedazy netto za rok obrotowy,

c) 250 os6b - w przypadku sredniorocznego zatrudnienia w przeliczeniu na peine etaty

- opis polityki réznorodnosci stosowanej do organéw administrujgcych, zarzadzajacych i

nadzorujagcych emitenta w odniesieniu do aspektéw takich jak na przykiad wiek, pte¢ lub
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wyksztatcenie i doswiadczenie zawodowe, celdw tej polityki roéznorodnosci, sposobu jej realizacji
oraz skutkéw w danym okresie sprawozdawczym; jezeli emitent nie stosuje takiej polityki, zawiera
w oswiadczeniu wyjasnienie takiej decyzji:

Nie wystepuje.

5. Wskazanie istotnych postepowan toczacych sie przed sagdem, organem wiasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej, dotyczacych zobowigzan oraz wierzytelnosci
emitenta lub jego jednostki zaleznej, ze wskazaniem przedmiotu postepowania, wartosci przedmiotu
sporu, daty wszczecia postepowania, stron wszczetego postepowania oraz stanowiska emitenta:

Wobec Funduszu nie toczg sie postepowania dotyczace zobowigzan albo wierzytelnosci Funduszu.

6. Informacje, o ktéorych mowa w §91 ust. 6 Rozporzadzenia Ministra Finanséw w sprawie informacji
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierow wartosciowych oraz warunkow
uznawania za roéwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego
panstwem cztonkowskim z dnia 19 lutego 2009 r. (tj. Dz.U. z 2016, poz. 860), sporzadzona z
uwzglednieniem specyfiki dziatalnosci Funduszu.

1) Podstawowe dane o Funduszu

Fundusz dziata na podstawie ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi.

Organem Funduszu jest Investors Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie.

Fundusz zostat wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych prowadzonego przez Sad Okregowy w Warszawie,
VIl Wydziat Cywilny Rodzinny i Rejestrowy pod numerem RFi 302 w dniu 19.06.2007 r. Fundusz rozpoczat
dziatalnos$¢ poczawszy od dnia 20.06.2007 r.

Czas trwania funduszu jest nieograniczony.

2) Cel inwestycyjny Funduszu

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartos$ci aktywow Funduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat przy czym
Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.

Fundusz lokuje aktywa w:

a) akcje i dluzne papiery wartosciowe spoétek prowadzacych dziatalnos¢ w Buigarii, Rumunii, Polsce, Turcji,
Grecji, Chorwaciji, Serbii, Stowenii, Czechach, Ros;ji, Kazachstanie, na Wegrzech, Stowacji lub Ukrainie,
dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym lub zorganizowanym oraz niedopuszczone do obrotu na
rynku regulowanym lub zorganizowanym, jezeli prospekt emisyjny, memorandum informacyjne lub inny
dokument o podobnym charakterze, przygotowany w zwigzku z oferowaniem przedmiotowych papieréw
warto$ciowych, zaktada ztozenie wniosku o dopuszczenie tych papieréw do obrotu na rynku regulowanym
lub zorganizowanym w terminie nie dtuzszym niz rok,

b) jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych lub tytuty uczestnictwa
emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za granica,

c) papiery wartosciowe emitowane, poreczane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa i Narodowy Bank
Polski, panstwa nalezgce do OECD albo miedzynarodowe instytucje finansowe, ktérych cztonkiem jest
Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno z panstw nalezgcych do OECD, oraz przez panstwa, o
ktérych mowa powyzej,

d) instrumenty rynku pienieznego,

e) depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub w instytucjach kredytowych,

f)  waluty,

g) wystandaryzowane instrumenty pochodne notowane na zagranicznych rynkach regulowanych lub
zorganizowanych, ktérych cena zalezy bezposrednio lub posrednio od ceny rynkowej walut obcych
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h) wystandaryzowane instrumenty pochodne na indeksy gietdowe w Butgarii, Rumunii, Polsce, Turcji, Gregciji,
Chorwaciji, Serbii, Stowenii, Czechach, Rosji, Kazachstanie, na Wegrzech, Stowacji lub Ukrainie,
notowane na rynkach regulowanych lub zorganizowanych

i) wystandaryzowane instrumenty pochodne notowane na rynku regulowanym lub zorganizowanym na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub na zagranicznym rynku regulowanym lub zorganizowanym,
opiewajgce na akcje spotek prowadzgcych dziatalnosé w Butgarii, Rumunii, Polsce, Turcji, Grecji,
Chorwagiji, Serbii, Stowenii, Czechach, Rosji, Kazachstanie, na Wegrzech, Stowacji lub Ukrainie

j) niewystandaryzowane instrumenty pochodne dla ktérych instrumentami bazowymi sa waluty (forward).

Przy lokowaniu aktywow w sposdb opisany powyzej, stosuje sie ograniczenia inwestycyjne okreslone w Statucie
Funduszu.

3) Informacje o podstawowych produktach, towarach lub ustugach wraz z ich okresleniem
wartosciowym i iloSciowym oraz udzialem poszczegdlnych produktéw, towaréw i ustug (jezeli sa
istotne) albo ich grup w sprzedazy emitenta ogétem, a takze zmianach w tym zakresie w danym
roku obrotowym:

Nie wystepuje.

4) Informacje o rynkach zbytu, z uwzglednieniem podzialu na rynki krajowe i zagraniczne, oraz
informacje o zrodtach zaopatrzenia w materialy do produkcji, w towary i ustugi, z okresleniem
uzaleznienia od jednego lub wiecej odbiorcow i dostawcéw, a w przypadku gdy udziat jednego
odbiorcy lub dostawcy osiaga co najmniej 10% przychodow ze sprzedazy ogétem - nazwy (firmy)
dostawcy lub odbiorcy, jego udziat w sprzedazy lub zaopatrzeniu oraz jego formalne powigzania z
emitentem:

Nie wystepuje.

5) Informacje o zawartych umowach znaczacych dla dziatalnosci Funduszu, w tym znanych
Funduszowi umowach zawartych pomiedzy akcjonariuszami (wspélnikami), umowach
ubezpieczenia, wspoétpracy lub kooperacji:

Do istotnych uméw Funduszu mozna zaliczy¢ umowy z depozytariuszem Funduszu, z bankami w zakresie
prowadzenia rachunkéw bankowych Funduszu, z firmami inwestycyjnymi w zakresie posredniczenia w zawieraniu
transakcji zawieranych przez Fundusz, z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych Funduszu,
z biurem rachunkowym $swiadczacym ustugi ksiegowe na rzecz Funduszu, z Oferujgcymi, z KDPW oraz z GPW.
W/w umowy sg umowami zawartymi w normalnym toku dziatalno$ci Funduszu.

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

Fundusz nie jest podmiotem zaleznym od Towarzystwa ani osob posiadajgcych wiekszosé gtoséw na
Zgromadzeniu Inwestorow.

Na dzien 31 grudnia 2019 r., gtéwnymi inwestycjami krajowymi Funduszu byty m.in: akcje spotek notowanych
na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie, obligacje skarbowe oraz depozyty. Natomiast na gtéwne
inwestycje zagraniczne sktadaty sie m.in.: akcje spotek notowanych na gietdach europejskich. Fundusz posiadat
réwniez niewystandaryzowane instrumenty pochodne, utrzymywanie w celu zabezpieczenia pozycji walutowe;.
Fundusz jest zarzgdzany aktywnie, a skiad portfela Funduszu moze podlega¢ zmianom. Przedmiotowe inwestycje
finansowane sg z kapitatu pozyskanego z emisji certyfikatow Funduszu oraz wzrostu wartosci aktywéw z
poszczegdlnych lokat.

7) Informacje o transakcjach zawartych przez Fundusz lub jednostke od niego zalezng z podmiotami
powigzanymi na innych warunkach niz rynkowe, wraz z ich kwotami oraz informacjami
okreslajacymi charakter tych transakcji - obowigzek uznaje sie za spetniony przez wskazanie
miejsca zamieszczenia informacji w sprawozdaniu finansowym:
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Nie wystepuje. W okresie sprawozdawczym Fundusz nie zawierat takich transakcji na innych warunkach niz
rynkowe.

8) Informacje o zaciagnietych i wypowiedzianych w danym roku obrotowym umowach dotyczacych
kredytow i pozyczek, z podaniem co najmniej ich kwoty, rodzaju i wysokosci stopy procentowej,
waluty i terminu wymagalnosci:

Nie wystepuje. Fundusz nie zacigga kredytow, ani pozyczek.

9) Informacje o udzielonych w danym roku obrotowym pozyczkach, ze szczegélnym uwzglednieniem
pozyczek udzielonych podmiotom powigzanym emitenta, z podaniem co najmniej ich kwoty,
rodzaju i wysokosci stopy procentowej, waluty i terminu wymagalnosci:

Nie wystepuje. Fundusz nie udzielat i nie otrzymywat poreczenh ani gwarancji.

10) Informacje o udzielonych i otrzymanych w danym roku obrotowym poreczeniach i gwarancjach, ze
szczegllnym uwzglednieniem poreczen i gwarancji udzielonych podmiotom powigzanym
Funduszu:

Nie wystepuje. Fundusz nie udzielat i nie otrzymywat poreczen ani gwarancji.

11) W przypadku emisji papierow wartosciowych w okresie objetym raportem - opis wykorzystania
przez Fundusz wptywoéw z emisji do chwili sporzadzenia sprawozdania z dziatalnosci:

Nie wystepuje. W roku 2019 Fundusz nie przeprowadzit emisji certyfikatow inwestycyjnych.

12) Objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie rocznym a wczesniej
publikowanymi prognozami wynikéw na dany rok:

Nie wystepuje. Fundusz nie publikuje prognoz.

13) Ocena, wraz z jej uzasadnieniem, dotyczaca zarzadzania zasobami finansowymi, ze szczegélnym
uwzglednieniem zdolnosci wywigzywania sie z zaciggnietych zobowigzan, oraz okreslenie
ewentualnych zagrozen i dziatan, jakie Fundusz podjat lub zamierza podjg¢ w celu przeciwdziatania
tym zagrozeniom:

Zdolnos$¢ Funduszu do wywigzywania si¢ z zaciggnietych zobowigzan nie jest zagrozona. Plynne aktywa sg
wystarczajgce doregulowania biezgcych zobowigzan Funduszu.

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

Fundusz dostosowuje wielkos¢ realizowanych inwestycji do wielkosci posiadanych $rodkéw. Fundusz moze
pozyskiwa¢ nowe srodki poprzez emisje certyfikatow. Fundusz nie przewiduje zmian w strukturze finansowania
dziatalnosci.

15) Ocena czynnikéw i nietypowych zdarzen majacych wplyw na wynik z dziatalnosci za rok obrotowy,
z okresleniem stopnia wptywu tych czynnikéw lub nietypowych zdarzen na osiagniety wynik:

Nie wystgpity czynniki, ani nietypowe zdarzenia majgce wplyw na wynik z dziatalno$ci Funduszu za okres
sprawozdawczy.

16) Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikow istotnych dla rozwoju przedsigbiorstwa
Funduszu oraz opis perspektyw rozwoju dziatalnosci Funduszu co najmniej do konca roku
obrotowego nastepujacego po roku obrotowym, za ktory sporzagdzono sprawozdanie finansowe
zamieszczone w raporcie rocznym, z uwzglednieniem elementéw strategii rynkowej przez niego
wypracowanej:
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Na dziatalnos¢ operacyjng Funduszu wptyw mogg mie¢ znaczne zmiany zachodzace na rynkach, na ktérych
inwestuje Fundusz, majgce wptyw na ceny instrumentow, w ktére Fundusz inwestuje, lub bezposrednio na sam
Fundusz, wsrdd ktérych mozna wymienié:

a) zmiany regulacji prawnych, w szczegdélnosci zmiany przepiséw dotyczgcych funkcjonowania funduszy
inwestycyjnych oraz zmiany regulacji podatkowych,

b) znaczne zmiany $wiatowe;j i krajowej sytuacji gospodarczej, w tym sytuacji makroekonomicznej oraz sytuacji na
rynkach towarowych,

c) znaczne zmiany polityki gospodarczej lub monetarnej w krajach, w ktérych inwestuje Fundusz,
d) znaczne zmiany sytuacji podmiotéw/spétek, w ktérych instrumenty Fundusz inwestuje znaczng czesc¢ aktywow.

Na przysztg sytuacje Funduszu najwigkszy wptyw bedzie miata koniunktura na krajowym i zagranicznych rynkach
kapitatowych. W opinii zarzgdzajgcego Funduszem w 2020 roku mozemy mie¢ do czynienia ze wzrostem
zmienno$ci na swiatowych gietdach i rynkach finansowych. Mocno ros$nie ryzyko spowolnienia gospodarczego lub
wrecz recesji, co moze powodowac zwiekszong zmienno$¢ oraz spadki indeksow gietdowych.

Fundusz bedzie dokonywat odpowiedniego doboru spétek wykorzystujgc przede wszystkim wskazania analizy
fundamentalnej i ilosciowej. Kazdorazowo jednym z podstawowych elementéw branych pod uwage przy analizie
prowadzonych inwestycji bedzie dgzenie do utrzymywania wysokiej ptynnosci portfela Funduszu.

17)Zmiany w podstawowych zasadach zarzgdzania przedsiebiorstwem emitenta i jego grupa
kapitatlowa:

Nie wystepuje. Zasady zarzadzania przedsigbiorstwem Funduszu nie ulegly zmianom.

18) Wszelkie umowy zawarte miedzy Funduszem a osobami zarzadzajacymi, przewidujace
rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej
przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powodu potaczenia Funduszu przez
przejecie:

Nie wystepuje. Fundusz nie zawierat uméw, o ktérych mowa w niniejszym punkcie.

19) Wartos¢ wynagrodzen, nagréd lub korzysci, w tym wynikajacych z programéw motywacyjnych lub
premiowych opartych na kapitale emitenta, w tym programéw opartych na obligacjach z prawem
pierwszenstwa, zamiennych, warrantach subskrypcyjnych (w pienigdzu, naturze lub jakiejkolwiek
innej formie), wyptaconych, naleznych lub potencjalnie naleznych, odrebnie dla kazdej z os6b
zarzadzajacych, nadzorujacych albo czlonkéw organéw administrujgcych emitenta w
przedsiebiorstwie emitenta, bez wzgledu na to, czy odpowiednio byly one zaliczane w koszty, czy
tez wynikaty z podziatu zysku; w przypadku gdy emitentem jest jednostka dominujaca, znaczacy
inwestor, wspolnik jednostki wspéizaleznej lub odpowiednio jednostka bedaca strong wspélnego
ustalenia umownego - oddzielnie informacje o wartosci wynagrodzen i nagrod otrzymanych z
tytutu petnienia funkcji we wladzach jednostek podporzadkowanych; jezeli odpowiednie
informacje zostaly przedstawione w sprawozdaniu finansowym - obowigzek uznaje sie za
spetniony poprzez wskazanie miejsca ich zamieszczenia w sprawozdaniu finansowym:

Nie stosuje sie.

20) Informacje o wszelkich zobowigzaniach wynikajagcych z emerytur i swiadczen o podobnym
charakterze dla bylych oséb zarzadzajacych, nadzorujacych albo bylych czionkéw organéw
administrujagcych oraz o zobowigzaniach zaciggnietych w zwigzku z tymi emeryturami, ze
wskazaniem kwoty ogétem dla kazdej kategorii organu; jezeli odpowiednie informacje zostaty
przedstawione w sprawozdaniu finansowym - obowigzek uznaje si¢ za spetniony poprzez
wskazanie miejsca ich zamieszczenia w sprawozdaniu finansowym:

Nie stosuje sie.
21) Okreslenie tacznej liczby i wartosci nominalnej wszystkich akcji (udzialdéw) emitenta oraz akgcji i

udzialébw odpowiednio w podmiotach powigzanych emitenta, bedacych w posiadaniu oséb
zarzadzajacych i nadzorujacych emitenta (dla kazdej osoby oddzielnie):
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Na dzien 31 grudnia 2019 r. osoby zarzgdzajgce albo nadzorujgce nie posiadaty Certyfikatow Inwestycyjnych
Funduszu.

22) Informacje o znanych Funduszowi umowach (w tym réowniez zawartych po dniu bilansowym), w
wyniku ktérych moga w przysztosci nastapi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez
dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy:

Nie wystepuje. Zaréwno Towarzystwo jak i Fundusz nie posiadajg wiedzy o istnieniu uméw tego typu.

23) informacje o systemie kontroli programéw akcji pracowniczych:

Nie wystepuje. W Funduszu, ani Towarzystwie nie ma programu akcji pracowniczych.

24) Informacje o:

a) dacie zawarcia przez Fundusz umowy, z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan
finansowych, o dokonanie badania Ilub przeglagdu sprawozdania finansowego Ilub
skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz okresie, na jaki zostata zawarta ta umowa:

Podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych jest Pricewaterhousecoopers Polska spotka z
ograniczong odpowiedzialnoscig Audyt sp. k.

Umowe z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych na badanie i przeglad sprawozdan
finansowych Funduszu zawarto w dniu 14 sierpnia 2018 r.

Umowa zostata zawarta na okres dwodch lat. Obejmuje przeprowadzenie badania sprawozdania finansowego
Funduszu za rok obrotowy zakonczony:

1) dnia 31 grudnia 2018 roku oraz przeprowadzenie przegladu sprawozdania finansowego Funduszu za okres
szesciu miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2018 roku,

2) dnia 31 grudnia 2019 roku oraz przeprowadzenie przegladu sprawozdania finansowego Funduszu za okres
szesciu miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2019 roku.

b) wynagrodzeniu podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych, wyptaconym lub
naleznym za rok obrotowy odrebnie za:

- badanie rocznego sprawozdania finansowego:

W roku 2019: 6.150,00 zt
W roku 2018: 6.150,00 zt

- inne ustugi poswiadczajace, w tym przeglad sprawozdania finansowego:

W roku 2019: 3.690,00 zt
W roku 2018: 3.690,00 zt

- ustugi doradztwa podatkowego:
Nie wystepuje.
- pozostate ustugi:
Nie wystepuje.
7. Omowienie podstawowych zmian w lokatach Funduszu, z opisem gtéwnych inwestycji dokonanych w

danym roku obrotowym oraz zmian w strukturze portfela (lokat):
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W portfelu Funduszu na dzien 31.12.2019 r. w poréwnaniu do 31.12.2018 r. spadt udziat sktadnikow lokat w
aktywach ogétem Funduszu z 91,83% do 88,96%. Akcje na 31.12.2018 r. stanowity 28,76% aktywow ogotem,
natomiast na 31.12.2019 r., 28,17%. Dtuzne papiery wartosciowe na 31.12.2018 r. stanowity 63,07% aktywdéw
ogotem, natomiast na 31.12.2019 r., 60,79%.

8. Omowienie polityki inwestycyjnej Funduszu w raportowanym okresie wraz z analiza dziatan
zwigzanych z realizacjg jego celu/dziatan inwestycyjnych podjetych w danym roku, oraz przeglad
wynikoéw osiagnietych przez Fundusz w roku 2019:

Zgodnie z politykg inwestycyjng Fundusz aktywnie poszukiwat atrakcyjnych lokat o wysokich oczekiwanych stopach

zwrotu, zaréwno ws$réd wielu dostepnych instrumentéw, réznorodnych geograficznie i branzowo obszaréw
inwestycji, czy ukierunkowania na wzrosty lub spadki cen.

Warszawa, dnia 3 kwietnia 2020 r.

Zbigniew Wojtowicz Beata Sax Piotr Dziadek
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
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INFORMACJE O STOSOWANIU TRANSAKCJI FINANSOWYCH Z UZYCIEM PAPIEROW WARTOSCIOWYCH
ORAZ SWAPOW PRZYCHODU CALKOWITEGO, O KTORYCH MOWA W SEKCJI A ZALACZNIKA DO
ROZPORZADZENIA PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO | RADY(UE) 2015/2365 Z DNIA 25 LISTOPADA 2015
R. W SPRAWIE PRZEJRZYSTOSCI TRANSAKCJI FINANSOWANYCH Z UZYCIEM PAPIEROW
WARTOSCIOWYCH | PONOWNEGO WYKORZYSTANIA ORAZ ZMIANY ROZPORZADZENIA (UE) NR
648/2012 W ODNIESIENIU DO FUNDUSZU.

Stan na dzien 31 grudnia 2019 r.:

Nie dotyczy. Fundusz nie przeprowadzit w 2019 roku transakgiji, o ktérych mowa w przedmiotowym punkcie.

Dane ogélne

31.12.2019 31.12.2018

Udziat w aktywach Udziat w aktywach

Warto$¢ transakji Warto$¢ transakcji
) catkowitych J catkotiwtych

Transakcje przy zobowigzaniu sig Funduszu do odkupu, w tym:
Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na drugg

strone praw wtasnosci i ryzyk: SBB

Zbiorcze dane dotyczace transakcji

31.12.2019

L, " Rodzaj i jakos¢ | Okres dalnosci 5 . L. Kraj siedziby Rozliczenie i
Wrtos¢ transakcji . . . " Walut zb Okres
zbezpieczery zbezpieczen kontrahenta rozrachunek

Transakcje przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu, w tym:

10 najwazniej

31.12.2019
Warto$¢ transakgji ] Kontrhent

Transakcje przy zobowiazaniu sig funduszu do odkupu: SBB

§¢i koszty

od 2019-01-01 do 2019-12-31 w PLN od 2018-01-01 do 2018-12-31 w PLN
Przychody Koszty Przychody Koszty

SUMA
ING

OPIS ISTOTNYCH ZMIAN INFORMACJI WYMIENIONYCH W INFORMACJI DLA KLIENTA
ALTERNATYWNEGO FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO ZAISTNIALYCH W TRAKCIE ROKU OBROTOWEGO:

Nie wystepuje. W zwigzku z nie przeprowadzaniem emisji certyfikatow inwestycyjnych Funduszu nie sporzgdzano
informac;ji dla klienta alternatywnego funduszu inwestycyjnego.

INFORMACJI DOTYCZACA SYTUACJI NA KONIEC OKRESU OBJETEGO SPRAWOZDANIEM ROCZNYM

ORAZ DZIALALNOSCI W OKRESIE OBJETYM SPRAWOZDANIEM ROCZNYM SPOLKI NIENOTOWANEJ NA
RYNKU REGULOWANYM, NAD KTORA FUNDUSZ PRZEJAL. KONTROLE:

Nie wystepuje.
INFORMACJA O WYNAGRODZENIACH:
1) Liczba pracownikéw Towarzystwa:
Na dzien 31 grudnia 2019 r. liczba pracownikow Towarzystwa wynosita 40 oséb.

2) Calkowite kwoty wynagrodzen wyptaconych przez Towarzystwo, pracownikom, w tym odrebnie,
catkowitg kwote wynagrodzen wyptaconych osobom, o ktérych mowa w art. 47a ust. 1 Ustawy:

Catkowita kwota przeznaczona przez Towarzystwo na wynagrodzenia w roku 2019 wyniosta 17.367.574,47 zt. W
tej kwocie ujeta jest kwota wynagrodzen statych w wysokosci 7.965.254,42 zt oraz kwota wynagrodzen zmiennych
(odnoszaca sie réwniez do premii wyptaconych w okresie sprawozdawczym za lata poprzednie) w wysokosci
9.402.320,05 zi. Réwniez w zakresie catkowitej kwoty wynagrodzen wskazanej powyzej ujmuje sie kwote
wynagrodzen wyptaconych osobom, o ktérych mowa w art. 47a ust. 1 Ustawy w wysokosci 12.074.274,51 zi.
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3) Kwota wynagrodzenia dodatkowego wyptaconego ze srodkéw Funduszu:
Nie wystepuje. Fundusz nie wyptacat Towarzystwu wynagrodzenia zaleznego od wynikow.
4) Opis sposobu obliczania zmiennych sktadnikow wynagrodzen:

W Towarzystwie stosowany jest opisany ponizej sposob obliczania zmiennych sktadnikow wynagrodzen,
znajdujacy zastosowanie do Cztonkdéw Zarzadu, pracownikéw podejmujacych decyzje inwestycyjne dotyczace
portfela inwestycyjnego funduszy, pracownikéw sprawujgcych funkcje z zakresu zarzadzania ryzykiem,
pracownikow wykonujgcych czynnosci nadzoru zgodnosci dziatalnosci Towarzystwa z prawem, oraz innych
pracownikow, do ktérych obowigzkéw nalezg czynnosci istotnie wptywajace na profil ryzyka Towarzystwa lub
funduszy inwestycyjnych zarzagdzanych przez Towarzystwo.

W przypadku gdy wynagrodzenie pracownika jest podzielone na sktadniki state i zmienne, state sktadniki powinny
stanowic¢ na tyle duzg czes¢ tacznej wysokosci wynagrodzenia, aby byto mozliwe prowadzenie przez Towarzystwo
elastycznej polityki dotyczacej zmiennych sktadnikow wynagrodzenia uzaleznionych od wynikéw. Przyznanie lub
zmiana przez Towarzystwo uprawnien do uzyskania przez pracownika objetego Politykg zmiennych skfadnikow
wynagrodzenia uzaleznionych od wynikéw, a takze nabycie przez pracownika objetego Politykg prawa do wypfaty
zmiennych sktadnikédw wynagrodzenia uzaleznionych od wynikéw, nie powinno nastepowac czesciej niz raz do
roku.

Zmienne sktadniki wynagrodzenia uzaleznione od wynikéw mogg by¢ przyznawane lub wyptacane, wytgcznie gdy
ich przyznanie lub wypfacenie nie ogranicza zdolnosci Towarzystwa do zwiekszania jego kapitatéw wtasnych, nie
wplywa na jego stabilno$¢, nie zagraza ciggtosci lub stabilno$ci prowadzenia przez Towarzystwo dziatalnosci oraz
gdy jest to uzasadnione wynikami Towarzystwa lub wynikami funduszy inwestycyjnych, efektami pracy jednostki
organizacyjnej, w ktorej pracownik byt zatrudniony oraz efektami pracy tego pracownika. Podstawg okreslenia
zmiennych sktadnikow wynagrodzenia uzaleznionych od wynikéw jest ocena wynikéw pracy danego pracownika
objetego Politykg oraz jednostki organizacyjnej Towarzystwa, w ktérej pracownik jest zatrudniony, w odniesieniu
do wynikow Towarzystwa, z uwzglednieniem poziomu ryzyka zwigzanego z tymi wynikami.

W przypadku pracownikow, ktérzy majg istotny wptyw na dziatalno$¢ funduszy inwestycyjnych, w tym na decyzje
inwestycyjne dotyczace portfela inwestycyjnego, podstawg okreslenia zmiennych sktadnikéw uzaleznionych od
wynikow sg rowniez wyniki funduszu. Jezeli pracownik ma wptyw na dziatalnosé wiecej niz jednego funduszu, przy
dokonywaniu oceny pracowniczej funduszom inwestycyjnym przypisuje sie wage zalezng od aktywow netto danego
funduszu w okresie podlegajgcym ocenie, z zastrzezeniem, ze w efekcie nie moze dojs¢ do wystagpienia po stronie
pracownika motywacji do podejmowania nadmiernego ryzyka w odniesieniu do jednego lub kilku funduszy
inwestycyjnych. Podstawg okreslenia wynikow sg dane za okres co najmniej dwoch ostatnich lat obrotowych, a w
przypadku pracownikow zatrudnionych przez okres krétszy niz dwa lata — dane za okres od momentu nawigzania
zatrudnienia. Przy ocenie indywidualnych efektéw pracy pracownika objetego Polityka, decydujgcych o okresleniu
jego wynagrodzenia zmiennego uzaleznionego od wynikéw, Towarzystwo stosuje zaréwno kryteria finansowe
(ilosciowe), jak i niefinansowe (jakosciowe). Kryteria finansowe stanowig wynik Towarzystwa, wynik funduszu,
wartos$¢ aktywoéw funduszu, pozycja danego funduszu inwestycyjnego ze wzgledu na wyniki w danym roku
kalendarzowym w przyjetym przez TF| na potrzeby realizacji Polityki rankingu funduszy inwestycyjnych. Na kryteria
niefinansowe sktadajg sie wywigzywanie sie z obowigzkéw stuzbowych, w tym w szczegolnosci udziat i aktywnosé
w posiedzeniach Komitetu Inwestycyjnego, monitoring sytuacji finansowej emitentéw instrumentéw znajdujgcych
sie w portfelach funduszy inwestycyjnych, terminowe i rzetelne sporzgdzanie dokumentacji zwigzanej z
dziatalno$cig funduszy.

Wynagrodzenie zmienne skfada sie z cze$ci nieodroczonej przypisywanej i wyptacanej przez Towarzystwo w
pierwszym roku nastgpujacym po roku stanowigcym okres oceny (rok Y) — w tgcznej wysokosci 60% przyznanego
wynagrodzenia zmiennego oraz z czesci odroczonej przypisywanej przez Towarzystwo warunkowo — w tgcznej
wysokosci 40% przyznanego wynagrodzenia zmiennego (,Wyptata Odroczona”) podlegajacej odroczeniu na okres
3 lat.

W przypadku Pracownikéw, do ktérych zadan nalezg czynnosci istotnie wpltywajgce na profil ryzyka Towarzystwa
lub zarzgdzanych funduszy inwestycyjnych, co najmniej 50% wartosci wynagrodzenia zmiennego uzaleznionego
od wynikéw wyptacane jest w formie odpowiednio jednostek uczestnictwa lub certyfikatow inwestycyjnych danego
Funduszu, ktérych cene nabycia ptaci Towarzystwo (,Instrumenty Finansowe”). Zasady tej nie stosuje sie, jezeli
wyptata w Instrumentach Finansowych nie bytaby zgodna z interesem uczestnikow, profilem ryzyka lub statutem
danego Funduszu. W przypadku, gdy pracownik bierze udziat w podejmowaniu decyzji inwestycyjnych dotyczgcych
portfeli inwestycyjnych kilku funduszy inwestycyjnych na potrzeby wyptaty w formie, o ktérej mowa powyzej,
Towarzystwo uwzglednia Instrumenty Finansowe wszystkich tych funduszy inwestycyjnych w proporcjach
wazonych wartoscig aktywow danego funduszu inwestycyjnego. Zmienne sktadniki wynagrodzenia wyptacone
Pracownikowi w formie Instrumentow Finansowych podlegajg okresowi wstrzymania rozumianemu jako okres, w
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ktorym pracownik zobowigzany jest wobec Towarzystwa do niepodejmowania dziatarh majgcych na celu zbycie
oraz przedstawienie Funduszowi do odkupu lub wykupu Instrumentéw Finansowych nabytych jako zmienne
sktadniki wynagrodzenia przez 6 miesigcy od dnia ich nabycia (,Okres Wstrzymania”).

W przypadku osob petnigcych funkcje z zakresu zarzadzania ryzykiem oraz oséb wykonujgcych czynnosci nadzoru
zgodno$ci dziatalnosci Towarzystwa z prawem, osoby te sg wynagradzane za osiggniecie celéw wynikajgcych z
petnionych przez nie funkcji, a ich wynagrodzenie nie moze by¢ uzaleznione od wynikow uzyskiwanych w
kontrolowanych przez nie obszarach dziatalnosci. Jezeli pracownicy, o ktérych mowa powyzej realizujg takze inne
zadania, niezwigzane ze sprawowang przez nich funkcjg, moga by¢ im przyznane dodatkowe wynagrodzenie na
zasadach okre$lonych w Regulaminie wynagrodzen.

INFORMACJE, O KTORYCH MOWA W ART. 222B USTAWY O FUNDUSZACH INWESTYCYJNYCH
| ZARZADZANIU ALTERNATYWNYMI FUNDUSZAMI INWESTYCYJNYMI DLA UCZESTNIKOW INVESTOR
CENTRAL AND EASTERN EUROPE FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO ZAMKNIETEGO.

a) Informacja o udziale procentowym aktywow, ktore sa przedmiotem specjalnych ustalen w zwigzku z ich
nieptynnoscia:

Fundusz nie posiada aktywow bedacych przedmiotem specjalnych ustalen w zwigzku z ich nieptynnoscia.
b) Informacja o zmianach regulacji wewnetrznych dotyczacych zarzadzania ptynnoscia:

Regulacje wewnetrzne dotyczgce zarzadzania ptynnosciag zapewniajg spojnos¢ profilu zarzadzania ptynnoscia z
polityka umarzania certyfikatow inwestycyjnych Funduszu.

W okresie sprawozdawczym nie dokonywano istotnych zmian w regulacjach wewnetrznych dotyczgcych
zarzgdzania ptynnoscig Funduszu.

c) Informacja o aktualnym profilu ryzyka Funduszu oraz systemach zarzadzania ryzykiem stosowanych
przez podmiot zarzadzajacy:

Profil ryzyka Funduszu:

Rodzaj funduszu Akciji
Ogolny wskaznik ryzyka (w skali 1-7) 4
OgolIny poziom ryzyka Srednie
Ryzyko zmian cen instrumentow | Wysokie

Fundusz lokuje powierzone srodki w aktywa (gtownie akcje) charakteryzujgce sig potencjalnie duzg zmiennoscig.
Ze wzgledu na brak benchmarku Fundusz moze by¢ narazony zaréwno na zmiennos¢ ogolnej koniunktury na
rynku akcji na swiecie jak rowniez na ryzyko specyficzne zwigzane z doborem poszczegdlnych spétek do
portfela.

Ryzyko zmian stop procentowych | Niskie

Zwigzane z mozliwoscig przejsciowego zaangazowania w obligacje skarbowe RP oraz obligacje korporacyjne
(stato i zmiennokuponowe).

Ryzyko walutowe | Niskie/umiarkowane

Istnieje mozliwos¢ zajecia pozycji walutowej, przy czym waluta obca jednego panstwa lub euro nie moze
stanowi¢ wiecej niz 20% warto$ci aktywow Funduszu. Ryzyko walutowe towarzyszgce inwestycjom Funduszu w
akcje na rynkach zagranicznych moze by¢ zabezpieczone (decyzjg Zarzadzajgcego Funduszem).

Ryzyko instrumentéw pochodnych -  dzwigni | Niskie/umiarkowane

finansowej
Inwestycja w instrumenty pochodne niesie ryzyko poniesienia strat w wyniku niekorzystnych zmian cen papierow
wartosciowych, stép procentowych, kurséw walut lub indekséw gietdowych. Zawarcie umowy majacej za
przedmiot niewystandaryzowane instrumenty pochodne moze dodatkowo powodowac ryzyko niewywigzania sie
przez kontrahenta z zawartej transakcji.

W przypadku Funduszu Inwestor CEE FIZ instrumenty pochodne stosowane sg w praktyce gtownie w celu
ograniczenia ryzyka walutowego Funduszu. Skala efektywnie stosowanej dzwigni jest nieznaczgca.

Ryzyko kredytowe Niskie/umiarkowane




\ ¥
"\
X7 Investors

Zwigzane z mozliwoscig niewywigzania sie¢ ze swoich zobowigzan przez emitenta, ktérego instrumenty
finansowe sg przedmiotem lokat Funduszu lub kontrahenta, z ktérym zawarto umowy lub transakcje na
instrumentach finansowych. Niewyptacalnos$¢ ktoregokolwiek z emitentdw moze negatywnie wptyng¢ na Wartos¢
Aktywoéw Netto. W przypadku Funduszu Investor CEE FIZ ryzyko ograniczone ze wzgledu na ograniczony zakres
inwestycji w zakresie obligacji nieskarbowych/korporacyjnych.

Ryzyko ptynnosci Srednie/Wysokie

Portfel akcyjny o zréznicowanym stopniu ptynnosci, akcje spotek notowanych na gietdzie, ktére prowadzg
dziatalno$¢ w Bulgarii, Rumunii, Polsce, Turcji, Grecji, Chorwacji, Serbii, Stowenii, Czechach, Rosji, na
Wegrzech, Stowaciji lub Ukrainie.

System zarzgdzania ryzykiem:

Towarzystwo posiada statg funkcje zarzadzania ryzykiem, funkcjonalnie i hierarchicznie oddzielong od jednostek
operacyjnych Towarzystwa. Zarzgdzanie ryzykiem odbywa sie zgodnie ze spéjnym, jednolitym dla wszystkich
zarzadzanych funduszy i subfunduszy procesem, w oparciu o zasady okreslone w wewnetrznych procedurach
zarzadzania ryzykiem. Polityka zarzadzania ryzykiem obejmuje procedury niezbedne do umozliwienia dokonania
dla kazdego zarzgdzanego funduszu i subfunduszu oceny narazenia tego funduszu/subfunduszu na wszelkie
ryzyka, ktdre moga by¢ dla danego funduszu/subfunduszu istotne.

W Towarzystwie funkcjonujg ilosciowe i jakosciowe wewnetrzne limity ryzyka dla kazdego zarzadzanego
funduszu/subfunduszu, obejmujgce przynajmniej nastepujace rodzaje ryzyka:

a) ryzyko rynkowe;

b) ryzyko kredytowe;

c) ryzyko utraty ptynnosci;
d) ryzyko kontrahenta;

e) ryzyko operacyjne.

W ramach regularnego przegladu systemu zarzgdzania ryzykiem zapewnia sie zgodnos¢ limitéw wewnetrznych z
przyjetymi przez Towarzystwo zasadami zarzadzania ryzykiem i strategig inwestycyjng obowigzujacg dla
poszczegolnych funduszy i subfunduszy. System zarzgdzania ryzykiem zapewnia aby aktualny poziom ryzyka
kazdego zarzadzanego funduszu/subfunduszu byt zgodny z ustalonymi limitami ryzyka, oraz zapewnia
funkcjonowanie odpowiednich systeméw i procedur zarzadzania ptynnoscig dla kazdego zarzgdzanego
funduszu/subfunduszu.

d) Informacja o maksymalnym poziomie dzwigni finansowej AFI, oraz prawie do ponownego wykorzystania
zabezpieczen lub gwarancji udzielonej na podstawie porozumienia dotyczacego dzwigni finansowej AFI:

Okreslony przez ekspozycje AFl maksymalny poziom dzwigni finansowej AFI, wyrazony jako warto$¢ procentowa
ekspozycji AFI (obliczanej zgodnie z metodg zaangazowania okreslong w art. 8 Rozporzadzenia Delegowanego
Komisji (UE) Nr 231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r.) w stosunku do wartosci aktywéw netto Funduszu nie moze w
zadnym momencie przekracza¢ 400% wartosci aktywow netto Funduszu

Wewnetrzny limit poziomu dzwigni finansowej Funduszu obliczanej zgodnie z metodg zaangazowania wg. stanu
na dzien 31.12.2019 r.: max. 160% WAN Funduszu.

W okresie sprawozdawczym nie dokonywano zmian w wysokosci maksymalnego poziomu dzwigni obliczanej
zgodnie z metodg zaangazowania.

Fundusz moze wykorzystywaé ponownie srodki pieniezne i papiery wartosciowe otrzymane jako zabezpieczenie w
ramach transakcji sell-buy-back i buy-sell back (repo, reverse repo).

e) Informacja o wysokosci dzwigni finansowej stosowanej przez Fundusz:

Maksymalny dopuszczalny poziom dzwigni finansowej (wg. metody zaangazowania) 400%
Sredni poziom dzwigni fin. (wg. metody zaangazowania) w okresie sprawozdawczym 100%




\ N
&',7 Investors

A\
| Poziom dzwigni finansowej (wg. metody zaangazowania) na dzien 31.12.2019 r. 100%
Sredni poziom dzwigni fin. (wg. metody brutto) w okresie sprawozdawczym 86,7%
Poziom dzwigni finansowej (wg. metody brutto) na dzien 31.12.2019 r. 88,9%
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NOTA NR 1 - POLITYKA RACHUNKOWOSCI

l.  PROWADZENIE KSIAG

1. Ksiegi Funduszu prowadzone sg w siedzibie Funduszu lub w miejscu prowadzenia dziatalnos$ci przez Biuro
Rachunkowe, ktéremu powierzono prowadzenie Ksigg rachunkowych Funduszu. Ksiegi Funduszu prowadzone sg w
jezyku polskim i walucie polskiej.

Ksiegi Funduszu prowadzone sg rzetelnie, na biezgco, sprawdzalnie, tak by mozliwe byto ustalenie Wartosci
Aktywéw Funduszu, zobowigzan Funduszu, Wartosci Aktywow Netto oraz Wartosci Aktywdw Netto na Certyfikat
Inwestycyjny na kazdy Dzien Wyceny oraz Dzien Bilansowy.

2. Operacje dotyczace skiadnikéw aktywéw i pasywéw funduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych po
uzyskaniu dowodu ksiegowego, potwierdzajgcego ich dokonanie.

Podstawg zapiséw w ksiegach rachunkowych Funduszu sa dowody ksiegowe :

1) zewnetrzne:

- wyciagi z kont Funduszu,

- zawiadomienia o zawarciu transakcji,

- inne:

2) wewnetrzne:

- wewnetrzne noty ksiegowe, polecenia ksiegowania.

3. Ksiegi rachunkowe funduszu obejmuja:

- dziennik operacji,

- konta ksiegi gtéwnej, w ktdrej obowigzuje ujmowanie operacji zgodnie z zasadg podwdjnego zapisu,

- konta ksigg pomochniczych,

- zestawienia obrotéw i sald kont ksiegi gtéwnej,

- zestawienie analityczne (wykaz) sktadnikow aktywow i pasywoéw,

- zestawianie analityczne rozlicze’h miedzyokresowych,

- rejestr certyfikatdw inwestycyjnych.

IIl. UUMOWANIE ORAZ WYCENA AKTYWOW | PASYWOW FUNDUSZU

1. W kazdym Dniu Wyceny Fundusz wycenia aktywa Funduszu oraz ustala:
a. Zobowigzania Funduszu,
b. Warto$¢ Aktywow Netto Funduszu,
c. Warto$¢ Aktywdw Netto Funduszu przypadajgca na Certyfikat Inwestycyjny.
Do wyceny Aktywéw Funduszu stosuje sie przepisy Ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz.U. 2019
poz. 351) (Ustawa o rachunkowosci) oraz przepisy Rozporzadzenia Ministra Finanséw w sprawie szczegélnych
zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych z dnia 24 grudnia 2007 r. (Dz. U. 2007, Nr 249, poz. 1859) oraz
wszelkie zmiany tych przepisow.
Aktywami Funduszu sg w szczegdlnosci:
. $rodki pieniezne z tytutu wptat Uczestnikéw Funduszu,

. prawa nabyte za $rodki, o ktérych mowa w pkt. a., lub prawa wynikajace z tych $rodkéw,

2

a

b. pozostate $rodki pieniezne,

c

d. pozytki wynikajace z praw, o ktérych mowa w pkt. c.,
e

. pozytki z tytutu przechowywania $rodkéw pienieznych.

3. Warto$¢ aktywoéw i pasywow Funduszu jest ustalana zgodnie z zasadg ostroznej wyceny oraz z
uwzglednieniem, przewidzianych prawem, szczegélnych zasad wyceny aktywéw i pasywédw funduszy

inwestycyjnych.
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Przez Dzieh Wyceny rozumie sie:

4
a. dzien otwarcia ksigg rachunkowych Funduszu nastepujacy po rejestracji Funduszu,
b ostatni dzien kazdego miesigca kalendarzowego,

c w przypadku przyjmowania zapiséw na Certyfikaty kolejnej emisji Dzien Wyceny przypada na 7 dni przed
rozpoczeciem przyjmowania zapisow.

5. Warto$¢ Aktywédw Funduszu, Warto$¢ Aktywoéw Netto Funduszu oraz Warto$¢ Aktywéw Netto przypadajaca
na Certyfikat Inwestycyjnym ustalana jest na kazdy Dzien Wyceny w nastepujgcym po nim dniu roboczym wedtug
wartosci w Dniu Wyceny. Wycena aktywow dokonywana jest w oparciu o ostatnio dostepne kursy na godz. 23.00
czasu polskiego w Dniu Wyceny.

6. Warto$¢ Aktywéw Netto Funduszu na Dzien Wyceny ustala sie pomniejszajgc Warto$¢ Aktywéw Funduszu o
jego zobowigzania.

7. Wartos¢ Aktywédw Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny na Dzien Wyceny jest ustalana przez
podzielenie Wartosci Aktywow Netto na dany Dzieri Wyceny przez catkowitg liczbe Certyfikatéw Inwestycyjnych w
tym Dniu Wyceny.

8. Na potrzeby okreslania Wartosci Aktywoéw Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny w Dniu Wyceny nie
uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego, ujetych w Ewidencji Uczestnikéw
Funduszu na ten Dzien Wyceny. Wydanie i wykup certyfikatow inwestycyjnych ujmuje sie w ksiegach rachunkowych
Funduszu w dniu wpisu do rejestru certyfikatéw inwestycyjnych prowadzonego przez Towarzystwo. Informacje o
wydaniu i wykupie Towarzystwo przekazuje Depozytariuszowi.

9. Warto$¢ Aktywow Netto i Warto$¢ Aktywéw Netto na Certyfikat Inwestycyjny ustalane sg z doktadnoscig do 2
miejsc po przecinku.

10.  Operacje dotyczace Funduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie, ktérego dotycza.

11.  Nabycie albo zbycie skfadnikéw lokat przez Fundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Funduszu w dacie
zawarcia umowy.

12.  Jezeli transakcja kupna/sprzedazy papieru wartosciowego w wyniku braku potwierdzenia zostata ujeta w
ksiegach rachunkowych w nastepnym dniu i dniach kolejnych po dniu zawarcia transakcji wynikajgcym z pierwotnego
dokumentu, to: - w przypadku papieru wartosciowego wycenianego w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, do wyceny przyjmuje sie wszystkie parametry wynikajgce z umowy
kupna/sprzedazy, a przede wszystkim date rozliczenia (date przeptywéw pienieznych), - w przypadku papieru
warto$ciowego notowanego na aktywnym rynku, do wyceny przyjmuje sie wszystkie parametry wynikajace z
dokumentu potwierdzenia zawarcia operacji kupna/sprzedazy tego papieru.

13. Aktywa i pasywa funduszu, ktérych warto$¢ wyrazona jest w walucie obcej ujmowane sg w ksiegach
Funduszu po przeliczeniu ich wartosci na walute polskg z zastosowaniem kursu $redniego ogtoszonego przez
Narodowy Bank Polski na dzien ujecia ich w ksiegach rachunkowych.

14. Jezeli papier wartosciowy wyceniany jest w walucie innej niz waluta w jakiej zostata zawarta transakcja
kupna/sprzedazy papieru warto$ciowego to kurs papieru wartosciowego podawanego przez rynek wedtug ktérego
papier wartosciowy jest wyceniany przeliczany jest z waluty, w ktérej jest wyceniany na walute w jakiej zawarta
zostata transakcja kupna/sprzedazy papieru warto$ciowego.

15. Prawa poboru oraz dywidendy ujmuje sie w ksiegach rachunkowych funduszy w nastepujacy sposob:

a) Przystugujace prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w
dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajgcy wartosci
tego prawa poboru.

b) Niewykonane prawo poboru akcji uznaje sie za zbyte, wedtug wartosci réwnej zero w dniu nastepnym po dniu
wygasniecia tego prawa.

c) Nalezng dywidende z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Funduszu w
dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgledniajacy
wartosci tego prawa do dywidendy.
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d) Przystugujace prawo poboru akcji nienotowanych na aktywnym rynku oraz prawo do otrzymania dywidendy od
akcji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu nastepnym po dniu ustalenia
tych praw.

W odniesieniu do akcji notowanych na rynkach zagranicznych Towarzystwo kazdorazowo potwierdza, czy Fundusz
skorzysta z tych praw. Réwniez Towarzystwo kazdorazowo w przypadku uzyskania odpowiedniej informacji odno$nie
zaistnienia w/w praw uzgadnia z Depozytariuszem stopierr jej prawidtowosci i wiarygodnosci. Depozytariusz
zobowiagzuje sie rowniez do dotozenia wszelkich staran w celu uzyskania informacji o w/w prawach.

W przypadku naleznej dywidendy z akcji notowanych na rynkach zagranicznych Towarzystwo kazdorazowo
przekazuje depozytariuszowi informacje czy Fundusz bedzie ubiegat sie o zwrot czesci podatku na podstawie umowy
o unikaniu podwdjnego opodatkowania, przy czym w dniu ujecia w ksiegach naleznosci z tytutu dywidendy,
uwzglednia sie zobowigzanie z tytutu podatku w petnej wysokosci jezeli istnieje niepewnosé co do zwrotu czesci
podatku. W takiej sytuacji zwrot podatku ujmowany jest w dniu wptywu $rodkéw na rachunek Funduszu.

16.  Swiadczenia dodatkowe zwigzane z emisjg papieréw wartosciowych ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w
dniu uznania $wiadczenia za nalezne i po spetnieniu warunkéw okreslonych w prospekcie emisyjnym.

17. Nabyte sktadniki aktywéw ujmuje sie w ksiegach w cenach nabycia i wycenia zgodnie z obowigzujgcymi
Fundusz regulacjami prawa.

18.  Przez cene nabycia nalezy rozumie¢ warto$¢ nabycia sktadnika aktywoéw tgcznie z poniesionymi optatami, w
szczegolnosci z prowizjami maklerskimi (za wyjatkiem optat naleznych depozytariuszowi i izbom depozytowo-
rozliczeniowym).

19. Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadajg cene nabycia réwna zero.

20. Papiery wartosciowe otrzymane w zamian za inne papiery wartosciowe majg przypisang cene nabycia
wynikajgca z ceny nabycia papieréw wymienionych i ewentualnych doptat do otrzymanych przychodéw pienieznych.
21.  Zmiane wartosci nominalnej nabytych akgji, niepowodujaca zmiany wysokosci kapitatu zaktadowego emitenta,
ujmuje sie w ewidencji analitycznej, w ktérej dokonuje sie zmiany liczby posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny
nabycia.

22. Dtuzne papiery wartosciowe z odsetkami ujmuje sie w ksiegach rachunkowych odpowiednio do zastosowanej
metody wyceny:

a) Dla papieréw warto$ciowych notowanych na aktywnym rynku wedtug wartosci ustalonej w stosunku do ich
nominatu, a skumulowane odsetki wykazuje sie odrebnie jako naleznosci Funduszu.

b) Dla papieréw warto$ciowych wycenianych przy wykorzystaniu skorygowanej ceny nabycia, szacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej odsetki ujmuje sie tacznie z wartoscia ustalong w stosunku do nominatu
(na jednym koncie po stronie aktywéw). Saldo tego konta zawiera réwniez wszystkie zakupione odsetki od tego typu
papieréw wartosciowych.

23. W przypadku sprzedazy dtuznych papieréow warto$ciowych naleznosci z tytutu przychodéw odsetkowych do
dnia rozliczenia transakcji sprzedazy ujmuje sie:

a) Dla papieréw wycenianych rynkowo — wedtug wartosci odsetek z tabel odsetkowych emitenta na dany Dzien
Wyceny.

Na koncie rozliczen miedzyokresowych ujmowana jest réznica pomiedzy wartoscia odsetek od sprzedawanego
papieru wartosciowego, wynikajacg z tabeli odsetkowej, na dzien rozliczenia transakcji sprzedazy a wartoscig
odsetek od tego papieru na dany Dzien Wyceny.

b) Dla papieréw wartosciowych wycenianych w skorygowanej cenie nabycia — facznie z wycenag nominatu wedtug
skorygowanej ceny nabycia ustalonej na dzien rozliczenia transakcji sprzedazy.

Na koncie rozliczerh miedzyokresowych ujmowana jest réznica pomiedzy wartoscig papieru wartosciowego ustalong
wedtug skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej na dzien
rozliczenia transakcji sprzedazy a wartoscig tego papieru na dany Dzieh Wyceny.

W dniu zawarcia transakcji sprzedazy papieru wartosciowego w skorygowanej cenie nabycia wyliczany jest
zrealizowany zysk lub strata jako réznica pomiedzy wartoscig sprzedazy a wartoscia tego papieru w skorygowanej
cenie nabycia na dzien rozliczenia transakcji sprzedazy.
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24. Sprzedaz sktadnikéw portfela inwestycyjnego ujmuje sie w ksiegach zgodnie z metodg HIFO, co oznacza
przypisanie zbytym skfadnikom portfela najwyzszej ceny nabycia lub w przypadku instrumentéw wycenianych
metodg skorygowanej ceny nabycia, najwyzszej biezgcej wartosci ksiegowej. Przy wyksiegowaniu z portfela
inwestycyjnego sprzedawanych instrumentéw metodg HIFO nie uwzglednia sie nierozliczonych sktadnikéw lokat
Funduszu. Metody tej nie stosuje sie do papieréw wartosciowych nabytych z udzielonym przez drugg strone
przyrzeczeniem odkupu. Zysk lub strate ze zbycia walut obcych wylicza sie zgodnie z metodg HIFO
25. W przypadku wygasniecia zobowigzan z tytutu opcji uznaje sie, iz wygasnieciu podlegajg kolejno te
zobowiagzania, z tytutu ktérych zaciagniecia otrzymano najnizszg premie netto.
26. Odsetki od posiadanych lokat inwestycyjnych wycenianych w wartosci godziwej (w tym $rodkéw pienieznych
na rachunkach Funduszu) nalicza sie w kazdym dniu wyceny funduszu, zgodnie z prospektem emisyjnym danego
papieru warto$ciowego badz tez innym dokumentem (umowa) dotyczacym tej lokaty.
27.  Odsetki od lokat wycenia sie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Do wyliczen stosuje sie XIRR,
XNPV narzedzia dostepne w arkuszu kalkulacyjnym MS Excel.
28. Zmiany wartosci papieréow warto$ciowych denominowanych w walutach obcych, wyceniane w skorygowanej
cenie nabycia, wykazuje sie na odrebnych kontach — réznic kursowych (przychody / koszty z tytutu réznic kursowych)
oraz odpisu dyskonta lub amortyzacji premii (przychody / koszty odsetkowe). Nie wyodrebnia sie réznic kursowych
od naleznosci odsetkowych i wyceny w SCN.
29. Koszty odsetek z tytutu kredytéw i pozyczek zaciggnietych przez Fundusz podlegaja rozliczeniu w czasie, z
uwzglednieniem charakteru i czasu sptaty kredytu lub pozyczki. Do wyliczen stosuje sie XIRR, XNPV narzedzia
dostepne w arkuszu kalkulacyjnym MS Excel.
30.  Zasady wyceny sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku:
RYNEK AKTYWNY to rynek spetniajacy tagcznie nastepujace kryteria:

instrumenty bedace przedmiotem obrotu na rynku sa jednorodne,

zazwyczaj w kazdym momencie wystepujg zainteresowani nabywcy i sprzedawcy,

ceny podawane sg do publicznej wiadomosci.
Jezeli przez znaczng cze$¢ badanego miesigca byt dostepny kurs transakcyjny (lub fixingowy) lub dostepna byta
regularnie informacja o ofertach kupna sprzedazy, to uznaje sie, ze rynek dla danego skfadnika lokat jest aktywny.
1) Warto$¢ godziwg sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzien Wyceny jest zwyklym dniem
dokonywania transakcji na danym rynku, wyznacza sie wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu Wyceny:
a. w przypadku skiadnikéw lokat notowanych w systemie notowan ciagtych, na ktérych wyznaczany jest kurs
zamkniecia — w oparciu o kurs zamkniecia, a jezeli o godzinie 23:00 czasu polskiego na danym rynku nie bedzie
dostepny kurs zamkniecia — w oparciu o ostatni kurs dostepny o godzinie 23:00 czasu polskiego,
b. w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie notowan cigglych bez odrebnego wyznaczania kursu
zamkniecia — w oparciu o ostatni kurs transakcyjny na danym rynku dostepny o godzinie 23:00 czasu polskiego,
c. w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie notowan jednolitych — w oparciu o ostatni kurs ustalony w
systemie kursu jednolitego, a jezeli o godzinie 23:00 czasu polskiego na danym rynku nie bedzie dostepny kurs
ustalony w systemie kursu jednolitego — w oparciu o ostatni kurs dostepny o godzinie 23:00 czasu polskiego.
2) Jezeli w Dniu Wyceny na aktywnym rynku (gtéwnym) organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny sktadnika
lokat Fundusz korzysta z kursu fixingowego.
3) Jezeli wolumen obrotéw na danym skfadniku aktywéw jest znaczaco niski (tzn. zerowy), w szczegélnosci do
wielkosci emisji lub obrotu danym skfadnikiem aktywdw na rynkach, na ktérych taki obrét sie odbywa, albo na danym
skfadniku aktywow nie zawarto zadnej transakcji, ostatni dostepny kurs ustalony zgodnie z metodami okreslonymi w
ust. 1 jest korygowany zgodnie z zasadami okreslonymi w ust. 5.
4) Warto$¢ godziwg sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzien Wyceny nie jest zwyktym dniem
dokonywania transakcji na danym rynku, wyznacza sie wedtug ostatniego dostepnego w momencie wyceny kursu
zamkniecia ustalonego na danym rynku, a w przypadku braku kursu zamkniecia warto$¢ godziwg wyznacza sie
zgodnie z zasadami okreslonymi w ust. 5.
5) W przypadkach, o ktérych mowa w ust. 3 i 4 stosuje sie ponizsze metody wyznaczania wartosci godziwej:
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a. jezeli nie mozliwe jest zastosowanie metod wyceny okreslonych w ust. 1 to do wyceny przyjmuje sie warto$¢
wyznaczong zgodnie z tymi metodami na innym aktywnym rynku, z tym, ze o wyborze rynku aktywnego decyduje
wysokos$¢ wolumenu obrotu w Dniu Wyceny;

b. jezeli niedostepne sg kursy wyznaczone wedtug postanowien ust. 1 oraz niemozliwa jest wycena w oparciu o
metode okreslong w pkt a), a na aktywnym rynku dostepne sg ceny w zgtoszonych najlepszych ofertach kupna i
sprzedazy, to do wyceny wylicza sie $rednig arytmetyczng z najlepszych ofert kupna i sprzedazy, z tym, ze
uwzglednienie wytgcznie ceny w ofertach sprzedazy jest niedopuszczalne. W przypadku, gdy nie jest mozliwe
wyliczenie $redniej ze wzgledu na brak ofert sprzedazy uwzglednienie samych ofert kupna jest dopuszczalne. Przy
czym jezeli papier warto$ciowy jest notowany na nie wiecej niz dwoch aktywnych rynkach to do wyceny stosuje sie
$rednig arytmetyczna z najlepszych ofert kupna i sprzedazy najpierw z rynku gtéwnego, a jezeli nie sg dostepne to z
innego aktywnego rynku. Jezeli papier wartosciowy jest notowany na wiecej niz dwéch aktywnych rynkach to do
wyceny sg uwzgledniane oferty kupna i sprzedazy tylko z rynku gtéwnego.

c. jezeli niemozliwa jest wycena w oparciu o metody okreslone w pkt. a) i b) — to do wyceny stosuje sie warto$¢
oszacowang przez Bloomberg Generic (w pierwszej kolejnosci) lub Bloomberg Fair Value (w drugiej kolejnosci), a
jezeli oszacowania te nie sg dostepne — stosuje sie warto$¢ oszacowang przez wyspecjalizowang, niezalezng
jednostke $wiadczaca tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeptywow
pienieznych zwigzanych z tym skfadnikiem, przy czym jednostke tg uznaje sie za niezalezna, jezeli nie jest
emitentem danego skfadnika lokat i nie jest podmiotem zaleznym lub podmiotem dominujgcym w stosunku do
Towarzystwa. Wartosci BG i BFV do wyceny zaokraglane sg do 2 miejsc po przecinku.

d. jezeli niemozliwe jest zastosowanie metod okreslonych w pkt. a) - c) — to stosuje sie wycene w oparciu o
publicznie ogtoszong na aktywnym rynku cene nieréznigcego sie istotnie sktadnika, w szczegélnosci o podobne;j
konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym. Towarzystwo przekazuje informacje o takich papierach tozsamych
Depozytariuszowi. Przy okre$laniu sktadnika o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym uwzglednia sie
nastepujace elementy:

- oprocentowanie (takie samo lub zblizone)

- data wykupu (ten sam rok wykupu).

Depozytariusz weryfikuje prawidtowo$é wyceny papieru, dla ktérego stosuje sie cene papieru tozsamego poprzez
kontrole cen papieru tozsamego. Depozytariusz sprawdza czy wybrany papier tozsamy cechuje takie samo lub
zblizone oprocentowanie oraz zblizong date wykupu (ten sam rok wykupu).

6) W przypadku sktadnikéw lokat bedacych przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym aktywnym rynku, wartoscia
godziwg jest kurs ustalony na rynku gtéwnym, ustalanym zgodnie z ponizszymi zasadami:

a. wyboru (zmiany) rynku gtéwnego dokonuje sie w pierwszym roboczym dniu miesigca tj. od pierwszego dnia
roboczego miesiaca;

b. kryterium wyboru rynku gtéwnego jest skumulowany wolumen obrotu na danym sktadniku lokat w okresie
ostatniego petnego miesigca kalendarzowego;

c. w przypadku gdy skitadnik lokat notowany jest jednoczes$nie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolitej
Polskiej i za granica kryterium wyboru rynku gtéwnego jest mozliwo$¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym
rynku. Towarzystwo informuje Depozytariusza czy dany fundusz ma mozliwos¢ dokonania transakcji na danym
rynku.

d. w przypadku, gdy papier wartosciowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotu w momencie, ktéry nie pozwala
na dokonanie poréwnania w petnym okresie wskazanym w pkt b) to ustalenie rynku gtéwnego nastepuje:

- poprzez poréwnanie obrotéw z poszczegdlnych rynkéw od dnia rozpoczecia notowan do konca okresu
poréwnawczego lub,

- w przypadku, gdy rozpoczyna sie obrét papierem wartosciowym, wybér rynku dokonywany jest poprzez poréwnanie
obrotéw na poszczegdlnych rynkach z dnia pierwszego notowania,

- w przypadku gdy nowy skfadnik lokat zostat przyjety do obrotu na aktywnym rynku, ale nie byt jeszcze notowany —
wybér dokonywany jest na podstawie wolumenu obrotu w pierwszym dniu notowania (z tym, ze w okresie od

momentu nabycia sktadnika lokat do pojawienia sie notowan na aktywnym rynku, sktadnik lokat wyceniany jest
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zgodnie z pkt.2, nastepnie wg $redniej arytmetycznej z najlepszych ofert kupna/sprzedazy, nastepnie wg 5 c), a jezeli
i ta informacja nie jest dostepna — to wg ceny nabycia)

7) Towarzystwo podejmuje decyzje o utworzeniu lub zwiekszeniu odpisu aktualizujgcego odnos$nie danego
sktadnika lokat Funduszu, jezeli w ocenie Towarzystwa wycena skfadnika lokat sporzagdzona zgodnie z zasadami
opisanymi w pkt. I UIMOWANIE ORAZ WYCENA AKTYWOW | PASYWOW FUNDUSZU nie odpowiada jego
wartos$ci godziwej z uwzglednieniem zasady ostroznej wyceny.

Towarzystwo podejmuje decyzje o rozwigzaniu odpisu aktualizujgcego lub jego zmniejszeniu, w przypadku ustania
okolicznosci lub przyczyn, na podstawie ktérych podjat decyzje o jego utworzeniu lub zwiekszeniu.

31. W przypadku, gdy przez badany miesigc kalendarzowy na aktywnym rynku nie byt dostepny kurs transakcyjny
(lub fixingowy) lub niedostepna byta regularnie informacja o ofertach kupna sprzedazy, to uznaje sie, ze dla danego
sktadnika lokat dany rynek przestat by¢ aktywny, oraz:

a) w przypadku diuznych papieréw warto$ciowych zaczyna stosowac sie zasady jak dla papieréw warto$ciowych
nienotowanych na aktywnym rynku, a za cene nabycia przyjmuje sie warto$¢ wynikajaca z ksiag rachunkowych, tj.
ostatnig cene rynkowa tego papieru,

b) dla sktadnikéw lokat, dla ktérych zostata zastosowana zasada wyceny okreslona pod lit. a), Towarzystwo w
porozumieniu z Depozytariuszem obserwuje aktywnos¢ rynku oraz na podstawie historycznych danych z rynku za
okres 3 miesiecy podejmuje decyzje o ewentualnym przej$ciu na wycene rynkowa,

c) przyjmuje sie, ze rynek dla danego sktadnika lokat jest ponownie aktywny, jezeli w okresie trzech miesiecy
dostepne byly kwotowania co najmniej raz w tygodniu kazdego miesigca.

d) w przypadku gdy nowy skiadnik lokat zostat przyjety do obrotu na aktywnym rynku, ale nie byt jeszcze
notowany — wybér dokonywany jest na podstawie wolumenu obrotu w pierwszym dniu notowania (z tym, ze w
okresie od momentu nabycia sktadnika lokat do pojawienia sie notowan na aktywnym rynku, skfadnik lokat
wyceniany jest jak sktadnik lokat nienotowany na aktywnym rynku)

e) W zwigzku z przyznaniem nowe;j (kolejnej) serii akcji, wycena nastepuje w oparciu o publicznie ogtoszone na
aktywnym rynku ceny akcji wyemitowanych przez podmioty o podobnym profilu i zakresie dziatania.

32. W przypadku zagranicznego sktadnika lokat, ktéry byt notowany na rynku krajowym i zagranicznym z tym ze
rynek zagraniczny nie byt dla funduszu dostepny, to po uzyskaniu przez fundusz mozliwo$ci zawierania transakgji na
rynku zagranicznym, rynek ten stat sie rynkiem gtéwnym dla wyceny to wycena takiego sktadnika lokat dokonywana
jest w oparciu o notowanie w walucie obcej w przeliczeniu na PLN wedtug Sredniego kursu NBP dla danej waluty z
dnia wyceny. Niezrealizowane zyski/straty z wyceny lokat uwzgledniajg zmiany warto$ci papieréw warto$ciowych z
tytutu réznic kursowych. W przypadku sprzedazy papieru wartosciowego zrealizowane zyski/starty uwzgledniajg
zmiany wartosci papieru warto$ciowego z tytutu réznic kursowych

33. Zasady wyceny szczeg6lnych sktadnikéw lokat Funduszu:

1. W przypadku diuznych papieréw wartosciowych, listow zastawnych oraz weksli, ktérych wycena odbywa sie
metoda skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, skutek wyceny
tych sktadnikéw zalicza sie odpowiednio do przychodéw odsetkowych lub kosztéw odsetkowych funduszu.
Skorygowana cene nabycia wylicza sie przy uzyciu funkcji XNPV, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej obliczonej przy wykorzystaniu funkcji XIRR, narzedzi dostepnych w arkuszu kalkulacyjnym MS Excel.

2. Warto$¢ sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sie w sposéb nastepujacy:

a. W przypadku dtuznych papieréw wartosciowych oraz listdw zastawnych — wediug skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny zalicza sie do przychodéw
odsetkowych lub kosztéw odsetkowych.

b. Inne, niz wskazane w powyzszych postanowieniach, sktadniki lokat Funduszu, w tym:

papiery wartosciowe niedopuszczone do obrotu na rynku regulowanym lub zorganizowanym na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej lub na zagranicznym rynku regulowanym lub zorganizowanym, jezeli prospekt emisyjny,
memorandum informacyjne lub inny dokument o podobnym charakterze, przygotowany w zwigzku z oferowaniem
przedmiotowych papieréw wartosciowych, zaktada ztozenie wniosku o dopuszczenie tych papieréw do obrotu na
rynku regulowanym lub zorganizowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub na zagranicznym rynku

regulowanym lub zorganizowanym, w terminie nie dtuzszym niz rok,
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wycenia sie wedtug wiarygodnie oszacowanej warto$ci godziwej. Za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg
uznaje sie warto$¢ wyznaczong poprzez:

1) oszacowanie wartosci sktadnika lokat przez wyspecjalizowana, niezalezng jednostke $wiadczaca tego rodzaju
ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeptywéw pienieznych zwigzanych z tym
sktadnikiem;

2) zastosowanie wtasciwego modelu wyceny skfadnika lokat, o ile wprowadzone do tego modelu dane wejsciowe
pochodzg z aktywnego rynku;

3) oszacowanie wartosci sktadnika lokat za pomoca powszechnie uznanych metod estymacji;

4) oszacowanie wartosci sktadnika lokat, dla ktoérego nie istnieje aktywny rynek, na podstawie publicznie ogtoszonej
na aktywnym rynku ceny nieréznigcego sie istotnie skiadnika, w szczegélnosci o podobnej konstrukcji prawne;j i celu
ekonomicznym.

Fundusz zastosuje metode wyceny najbardziej adekwatng do danego sktadnika lokat, zgodnie z najlepszg wiedzg
Funduszu oraz praktyka na rynku finansowym. Modele i metody wyceny sktadnikéw lokat funduszu, o ktérych mowa
powyzej, podlegajg uzgodnieniu z Depozytariuszem.

Za powszechnie uznane metody estymacji przyjmuje sie m.in.:

1. ostatnio dostepne ceny transakcyjne dotyczace danego sktadnika lokat ustalone pomiedzy niezaleznymi od siebie
i nie powigzanymi ze sobg stronami,

2. metody rynkowe, a w szczegdlnosci metode poréwnywalnych spofek gietdowych oraz metode poréwnywalnych
transakciji,

3. metody dochodowe, a w szczegolnosci metode zdyskontowanych przeptywdw pienieznych,

4. metody ksiegowe, a w szczegodlnosci metode skorygowanej wartosci aktywéw netto.

c. Papiery wartosciowe nie notowane na aktywnym rynku, w tym otrzymane nieodpfatnie w formie wyptaty
dywidendy, w sytuacji gdy nie jest mozliwe lub zasadne zastosowanie zadnej z metod okreslonych w pkt b, wycenia
sie wedtug wartosci "0".

3. Jednymi z metod wyceny, ktére mozna zastosowac sa:

a. w przypadku warrantéw subskrypcyjnych, praw do akgji i praw poboru — modele wyceny na podstawie danych
pochodzacych z aktywnego rynku, uwzgledniajagce wycene odpowiadajacych im papieréw warto$ciowych
udziatowych danego emitenta oraz szczegétowe warunki emisji lub inkorporowanych praw,

Do wyceny warrantéw akcyjnych (subskrypcyjnych) stosuje sie model i metode Black-Scholes'a

b. w przypadku instrumentéw pochodnych — jesli nie ma mozliwosci uzyskiwania kurséw z rynkéw aktywnych,
wykorzystane beda powszechnie stosowane metody estymac;i.

c. w przypadku akcji — ich warto$¢ ustala sie w oparciu o ustalong na aktywnym rynku cene akcji wyemitowanych
przez podmiot o podobnych parametrach ekonomicznych. (Towarzystwo przekazuje odpowiednig informacje
Depozytariuszowi)

d. w przypadku depozytébw — ich wartos¢ stanowi warto§¢ nominalna powiekszona o odsetki naliczone przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j;

e. w przypadku walut nie bedacych depozytami — ich warto§¢ wyznacza sie po przeliczeniu wedtug ostatniego
dostepnego sredniego kursu wyliczonego na Dzieh Wyceny dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski;

f. w przypadku tytutéw uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego inwestowania majace siedzibe za
granicg — w oparciu o ostatnio ogtoszong warto$¢ tytutéw uczestnictwa, po ktérej zarzadzajgcy funduszem
zobowiazuje sie dokonywac umorzen jednostek, z uwzglednieniem zdarzer majacych wplyw na warto$¢ godziwag,
jakie miaty miejsce po dniu ogtoszenia wartosci tytutéw uczestnictwa do godziny 23:00,

g. Model Wyceny Praw Poboru — za warto$é godziwg prawa poboru uznaje sie:

- przed rozpoczeciem notowania prawa poboru — warto$¢ ustalong wedtug ponizszego wzoru na warto$c¢ teoretycznag
prawa poboru:

A — cena rynkowa akcji w danym dniu

B — cena emisyjna akcji nowej emisji

N — liczba akcji z prawem poboru

M — liczba akcji nowej emisji
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W przypadku, gdy nie jest znana cena emisyjna akcji nowej emisji, a prawo poboru bedzie notowane na rynku
zorganizowanym, do wyceny przyjmuje sie najnizszg mozliwg warto$¢ prawa poboru, tj. 0,01

W przypadku, gdy warto$¢ teoretyczna prawa poboru ustalona wedtug powyzszego wzoru jest mniejsza od 0, do
wyceny przyjmuje sie wartos¢ prawa poboru jako 0.

- po ostatnim dniu notowania prawa poboru, ale przed jego wykonaniem — warto$¢ ustalong wedtug ponizszego
wzoru nha warto$é teoretyczna prawa poboru:

C - cena rynkowa akcji w danym dniu

B — cena emisyjna akcji nowej emisji

L — liczba praw poboru potrzebnych do nabycia akcji nowej emisji
C-B/L

Od pierwszego dnia po ostatnim notowaniu prawa poboru dokonuje sie poréwnania ostatniej ceny prawa poboru oraz
wartosci wyliczonej przy wykorzystaniu powyzszego wzoru i w danym dniu wyceny stosuje sie nizszg z tych dwoch
wartosci.

W przypadku, gdy warto$¢ teoretyczna prawa poboru ustalona wedtug powyzszego wzoru jest mniejsza od 0, do
wyceny przyjmuje sie warto$é prawa poboru jako 0.

h. Model Wyceny Praw do Akcji (PDA), Praw do Nowych Emisji (PNE) — wycena PDA i PNE odbywa sie w
oparciu o ostatnig z cen, po jakiej nabywano papiery wartosciowe na rynku pierwotnym lub w pierwszej ofercie
publicznej, powiekszong o warto$¢ rynkowg prawa poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego
prawa

PNE/PDA = cena emisyjna akcji nowej emisji + wartos$¢ teoretyczna prawa poboru lub ostatnia cena rynkowa prawa
poboru*.

* - warto$¢ praw poboru uprawniajgca do zapisu na 1 akcje nowej emisji

i Model Wyceny Akcji Nowej Emisji (NE) — za warto$¢é godziwg NE uznaje sie wartos¢ ustalong w oparciu o
publicznie ogtoszong na aktywnym rynku cene akgji nieréznigcych sie istotnie, o podobnej konstrukcji prawnej i celu
ekonomicznym.

34. Ustalanie oraz wycena innych aktywdw i ustalanie niektérych zobowigzan:

1. Srodki pieniezne oraz naleznosci i zobowigzania ustalone w walutach innych niz waluta polska wykazuje sie w
walucie, w ktérej sg wyrazone. Wykazane w walucie innej niz waluta polska wartosci sg przeliczane na walute polska
wedtug zasad przeliczania wskazanych w art. 25 ust. 3 Statutu Funduszu.

2. Papiery warto$ciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu wycenia sie, poczawszy od dnia
zawarcia umowy kupna, metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, przy czym do dnia rozliczenia umowy kupna transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu
wykazuje sie w cenie nabycia, ktéra stanowi skorygowana cene nabycia. Na dzien rozliczenia cena nabycia stuzy do
wyliczenia skorygowanej ceny nabycia.

3. Zobowiazania z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu, wycenia sie,
poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metoda korekty réznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng sprzedazy,
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym do dnia rozliczenia umowy sprzedazy zobowigzania z
tyt. transakcji przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu wykazuje sie w cenie sprzedazy, ktéra stanowi cene
skorygowana.

4. Notowane na rynku aktywnym dtuzne papiery warto$ciowe po dniu ostatniego notowania wyceniane sg do dnia
wykupu metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej
wyliczonej od ceny ostatniego notowania diuznego papieru wartosciowego. Przy czym skutki takiej wyceny zalicza

sie do niezrealizowanego zysku / straty z wyceny.
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5. Zobowigzania i naleznosci Funduszu wynikajgce z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty w zwigzku z
rozliczeniami walutowymi kupna lub sprzedazy papieréw wartosciowych wycenia sie od dnia zawarcia transakc;ji
(forward walutowy) wedtug $redniego kursu NBP dla danej waluty w odniesieniu do kursu zawarcia transakgc;ji.
Srodki w walucie nabyte przez Fundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papieréw warto$ciowych
denominowanych w walucie obcej nie stanowig lokat Funduszu, a ich ujecie w ksiegach nastepuje w dacie
rozliczenia transakcji nabycia waluty. W przypadku sprzedazy waluty ujecie w ksiegach nastepuje w dacie rozliczenia
sprzedazy. Z kolei $rodki w walucie stanowigce skfadnik lokat Funduszu ujmowane sg w dacie zawarcia umowy,
zgodnie z pkt. 12 Rozdziatu Ill Polityki rachunkowosci. Jezeli zakupiona waluta stanowi sktadnik lokat Funduszu
Towarzystwo kazdorazowo informuje Depozytariusza o tym fakcie w razie braku informacji od Towarzystwa nabyta
walute traktuje sie jako nabytg w celu rozliczenia kupna zagranicznych papieréw warto$ciowych.
35. W ksiegach funduszu ujmowane sg wszystkie przychody i koszty zwigzane z dziatalnoscig funduszu,
niezaleznie od terminu ich zapfaty.
36. Przychody z lokat obejmujg w szczegodlnosci:
a. Odsetki

od $rodkéw zgromadzonych na rachunkach bankowych funduszu,

od lokat terminowych,

od nabytych papieréw wartosciowych z naliczanymi odsetkami,

inne odsetki
Odsetki od lokat terminowych nalicza sie proporcjonalnie za kazdy dzien, poczgwszy od nastepnego dnia wyceny po
dniu ujecia salda lub lokaty w ksiegach funduszu. Odsetki od rachunkéw pienieznych ujmowane sg w ksiggach w
dniu ich wptywu nie pézniej jednak niz w Dniu Wyceny. Ze wzgledu na brak istotnego wptywu na warto$¢ aktywéw do
limitéw, odsetki od rachunkéw pienieznych nie beda uwzgledniane do wyliczen stopnia zaangazowania limitéw
inwestycyjnych pomiedzy dniami wyceny.
b. Nalezne dywidendy i inne udziaty w zyskach
Przystugujgce dywidendy z papieréw warto$ciowych notowanych na rynku regulowanym sg ujmowane przy wycenie
na dzien nastepujacy po ostatnim dniu notowania waloréw z prawem do dywidendy.
Dywidendy z papieréw wartosciowych nie notowanych na rynku regulowanym sg ujmowane przy wycenie na dzien
nastepujacy po dniu ustalenia praw do dywidendy.
c. Dodatnie réznice kursowe powstate w zwigzku z wyceng skiadnikéw aktywéw i pasywéw wyrazonych w
walutach obcych.
W kazdym dniu roboczym (w ktérym nastepuje wyliczenie wartosci aktywéw na potrzeby limitéw inwestycyjnych)
dokonuje sie przeszacowania wartosci denominowanych w walutach obcych skiadnikéw aktywéw i pasywoéw,
zgodnie z ogtoszonym w Dniu Wyceny przez Narodowy Bank Polski $rednim kursem dla danej waluty. Szczegétowa
ewidencje roéznic kursowych opisano w pkt. 39 Polityki rachunkowosci.
37. Koszty funduszu obejmujg w szczegoélnosci:
a. Koszty zarzadzania funduszem przez Towarzystwo, okreslone Statutem Funduszu.
b. Koszty wynagrodzenia Depozytariusza.
c. Koszty prowadzenia ksiegowosci Funduszu.
d. Koszty wynagrodzenia likwidatora.
e. Koszty przegladu i badania sprawozdan finansowych Funduszu.
f. Inne koszty -optaty za transakcje portfelowe, optaty za wykonywanie czynnos$ci bankowych w zwigzku z aktywami
badz zobowigzaniami Funduszu, w tym w szczegdlnosci: optaty i prowizje maklerskie, optaty i prowizje bankowe,
prowizje i optaty na rzecz instytucji depozytowych oraz rozliczeniowych, w tym optaty transakcyjne, podatkéw oraz
innych optat wymaganych przez organy panstwowe w zwigzku z dziatalno$cig Funduszu, w tym w szczegélnosci
optaty za decyzje i zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego optat sgdowych, taksy notarialnej, dokonywania
ogtoszen, a takze koszty ttumaczenia przysiegtego dokumentéw Funduszu oraz koszty doradztwa podatkowego i
obstugi rozliczen podatkowych Funduszu.;
g. Koszty emisji publicznej certyfikatow:
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h. Ujemne réznice kursowe powstate w zwigzku z wyceng $rodkéw pienieznych ,naleznosci i zobowigzan w walutach
obcych.

i. Koszty wynagrodzenia firm inwestycyjnych.

Il SPRAWOZDANIE FINANSOWE

1. Sprawozdanie finansowe sporzadza sie na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej w jezyku polskim i w walucie
polskie;j.

2. Sprawozdanie finansowe Funduszu sporzadza sie odrebnie od sprawozdania finansowego Towarzystwa.

3. Sprawozdanie finansowe Funduszu sporzadza sie jako roczne sprawozdanie finansowe, obejmujgce dane

dotyczace poprzedniego i biezgcego roku obrotowego oraz jako pétroczne sprawozdanie finansowe obejmujace
dane za pierwsze pétrocze biezacego roku obrotowego oraz dane poréwnywalne.

V. ZMIANY STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie dokonat zmian w stosowanych zasadach rachunkowosci.
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INFORMACJA DODATKOWA

1) INFORMACJE O ZNACZACYCH ZDARZENIACH DOTYCZACYCH LAT UBIEGLYCH, UJETYCH W
SPRAWOZDANIU FINANSOWYM ZA BIEZACY OKRES SPRAWOZDAWCZY

W okresie sprawozdawczym nie ujawnily sie znaczgce zdarzenia dotyczace lat ubieglych ujete w sprawozdaniu

finansowym za biezacy okres sprawozdawczy.

2) INFORMACJE O ZNACZACYCH ZDARZENIACH, JAKIE NASTAPILY PO DNIU BILANSOWYM, A
NIEUWZGLEDNIONYCH W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM

Pod koniec 2019 r. po raz pierwszy pojawity sie wiadomosci z Chin dotyczace nowego koronawirusa COVID-19. W
pierwszych miesigcach 2020 r. wirus rozprzestrzenit sie na catym $wiecie, a jego negatywny wptyw na globalng
gospodarke i rynki finansowe nabrat dynamiki. W ocenie Towarzystwa wydarzenia, jakie w lutym i marcu 2020 roku
miaty miejsce na rynkach finansowych wplynagt negatywnie na przyszte wyniki finansowe Funduszu. Skala
pogorszenia uzalezniona jest od czasu,

jaki uptynie do opanowania pandemii.

Na podstawie informacji dostepnych na dzien publikacji niniejszego raportu Towarzystwo przyjeto scenariusz
zaktadajacy, ze rozprzestrzenianie sie epidemii zostanie powstrzymane w ciagu kilku tygodni. Giéwna konsekwencja
walki z koronawirusem bedzie trwajgca kilka miesiecy zapas¢

w globalnej gospodarce, natomiast druga potowa roku bedzie stata pod znakiem odrabiania strat. Pandemia
koronawirusa jest szokiem zewnetrznym, a gospodarki s3 (i jeszcze przez jaki$ czas beda)

w stanie ,$pigczki” wprowadzonej w gruncie rzeczy decyzjg wtadz poszczegoélnych krajéw. Rzady i banki wydaja sie
wykazywa¢ duzg determinacja do stworzenia warunkéw, by firmy i konsumenci mogli

w miare normalnie funkcjonowaé po ich ,wybudzeniu”. Z tego wzgledu relatywnie szybkie opanowanie pandemii
powinno pozwoli¢ na stopniowe przywracanie globalnej gospodarki w drugiej potowie roku na $ciezke wzrostu.
Alternatywa jest scenariusz globalnej, dtugotrwatej recesji, a w takich warunkach spadki na rynkach moga sie
znaczaco pogtebic. Nie jest to jednak scenariusz bazowy przyjety przez Towarzystwo.

Poniewaz do czasu opanowania pandemii rynki finansowe bedg charakteryzowa¢ sie wysokg zmiennoscia,
Towarzystwo na biezaco podejmowacé bedzie kroki, aby w miare mozliwosci ztagodzi¢ negatywne skutki dla
Funduszu. Zarzadzajgcy Funduszem wcigz beda stosowa¢ wymogi dotyczace zarzadzania ryzykiem i podejmowac
odpowiednie dziatania majace na celu zapewnienie ptynnosci Funduszu na niezbednym poziomie.

Biorac pod uwage wysoka zmienno$¢ na rynkach finansowych i towarzyszace temu znaczne wahania kurséw
instrumentéw finansowych, a takze spodziewane spowolnienie gospodarcze, Towarzystwo odnotowuje potencjalne
przyszte ryzyko dla zmiennosci warto$ci instrumentéw finansowych notowanych na rynkach regulowanych i w
rezultacie ich wptywu na wynik Funduszu, co moze przetozy¢ sie na spadek wartosci aktywéw netto zgromadzonych
przez Fundusze oraz Subfundusze a co za tym idzie ujemne stopy zwrotu. W przypadku aktywéw niepublicznych,
Towarzystwo zauwaza potencjalne ryzyko w postaci mozliwej nizszej ich wyceny, m. in. ze wzgledu na wysokie
wahania kurséw spétek publicznych uzytych do wyceny aktywow niepublicznych na podstawie metody

poréwnawczej, czy tez brak realizacji zaktadanych prognoz.
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Przetestowane zostaly procedury catkowitego przejscia Towarzystwa na prace zdalng. Pracownicy Towarzystwa
majg mozliwos¢ realizowa¢ niezbedne zadania w sposéb zdalny, z nalezytym zabezpieczeniem tajemnicy
zawodowej i zgodnie z regulacjami prawnymi i wewnetrznymi.

Towarzystwo zwrocito sie do ksiegowosci funduszy (Vistra Fund Services Poland) z pro$ba o informacje o przyjetych
rozwigzaniach technicznych i organizacyjnych majgcych na celu zagwarantowanie ciggtosci dziatalnosci.
Towarzystwo otrzymato informacje o wdrozonych rozwigzaniach organizacyjnych i przyjetych procedurach, ktére
majg na celu umozliwienie $wiadczenia ustug w sposéb ciaglty, w tym wyceny aktywoéw, réwniez w trybie pracy
zdalnej. Zaproponowane rozwigzania ocenione zostaly jako adekwatne do =zaistniatej sytuacji. Roéwniez

Depozytariusz funduszu realizuje swoje czynnosci w sposéb niezakitécony.

2020-03-31 | 2019-12-31 Procentowa zmiana
Warto$¢ aktywdw netto w tys. 6 022 6 405 -5,99%
Warto$¢ aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny 458,43 487,61 -5,99%
Liczba zarejestrowanych certyfikatéw inwestycyjnych 13 136 13 136

Towarzystwo uwaza taka sytuacje za zdarzenie niepowodujgce korekt w sprawozdaniu finansowym za rok 2019, lecz

za zdarzenie po dacie bilansu wymagajgce dodatkowych ujawnien.

3) ZESTAWIENIE ORAZ OBJASNIENIE ROZNIC, POMIEDZY DANYMI UJAWNIONYMI W SPRAWOZDANIU
FINANSOWYM | W POROWNYWALNYCH DANYCH FINANSOWYCH A UPRZEDNIO SPORZADZONYMI |
OPUBLIKOWANYMI SPRAWOZDANIAMI FINANSOWYMI

Nie dotyczy.

4) DOKONANE KOREKTY BLEDOW PODSTAWOWYCH, ICH PRZYCZYNY, TYTULY ORAZ WPLYW
WYWOLANYCH TYM SKUTKOW FINANSOWYCH NA SYTUACJE MAJATKOWA | FINANSOWA, PLYNNOSC
ORAZ WYNIK Z OPERACJI | RENTOWNOSC FUNDUSZU.

a) W okresie sprawozdawczym nie wystapity przypadki informowania uczestnikéw o korektach wyceny
aktywow netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu.

b) W okresie sprawozdawczym nie wystapity przypadki zawieszenia w dokonywaniu wyceny aktywéw netto
na certyfikat inwestycyjny Funduszu.

c) W okresie sprawozdawczym nie wystgpity przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez

Fundusz.
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5) KONTYNUACJA DZIAtALNOSCI

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz w dajacej
sie przewidzie¢ przysztosci tzn. przez okres nie krétszy niz 12 miesiecy od dnia bilansowego. Zdaniem Zarzadu
Investors TFl S.A. nie wystepujg okolicznosci wskazujgce na zagrozenie kontynuacji dziatalnosci Funduszu. Na dzien
sporzadzenia sprawozdania finansowego nie wystapity przestanki rozwigzania Funduszu, okreslone przepisami o

funduszach inwestycyjnych.

6) INNE INFORMACJE NIZ WSKAZANE W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM. KTORE MOGLYBY W ISTOTNY
SPOSOB WPLYNAC NA OCENE SYTUACJI MAJATKOWEJ, FINANSOWEJ, WYNIKU Z OPERACJI
FUNDUSZU | ICH ZMIAN.

W zwiagzku z koniecznoscig dostosowania dziatalnosci do przepiséw Rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) Nr
231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r. uzupetniajgacego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE w
odniesieniu do zwolnien, ogdlnych warunkéw dotyczacych prowadzenia dziatalnosci, depozytariuszy, dzwigni
finansowej, przejrzystosci i nadzoru (,Rozporzadzenie”), w zakresie ekspozycji AFIl (zastepujgcej dotychczas
stosowang miare catkowitej ekspozycji), od dnia 4 grudnia 2016 r. do pomiaru ekspozycji AFl fundusze stosuja

metode zaangazowania okreslong w art. 8 Rozporzgdzenia oraz metode brutto okreslong w art. 7 Rozporzgdzenia.

Warszawa, dnia 3 kwietnia 2020 r.

Piotr Dziadek Zbigniew Wéjtowicz Beata Sax
Wiceprezes Zarzadu Prezes Zarzgdu Wiceprezes Zarzadu

Signed by /
Podpisano przez:

Marta Brzostowska

Date / Data: 2020-
04-03 13:45

Marta Brzostowska

Petnomocnik VISTRA FUND SERVICES POLAND Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A.,

Zastepca Dyrektora Departamentu Funduszy i Portfeli VISTRA Fund Services Poland Sp. z o. o.
Podmiot, ktéremu powierzono

prowadzenie ksiag rachunkowych
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Uchwala nr 3/P/2020
Rady Nadzorczej
Investors Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spolki Akcyjnej
z siedziba w Warszawie

w sprawie oceny Sprawozdania z dzialalnosci oraz sprawozdania finansowego
Investor Central and Eastern Europe Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego za 2019 rok.

podjeta w trybie glosowania pisemnego

Na podstawie §12 ust. 1 lit r) Regulaminu Rady Nadzorczej Investors TFI S.A. w zw. z §70 ust. 1 pkt
14) Rozporzadzenia Ministra Finansow w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentow papierow wartosciowych oraz warunkéw uznawania za
rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebgedacego panstwem
cztonkowskim, zgodnie §21 ust. 1 i ust. 2 Regulaminu Rady Nadzorczej Investors TFI S.A., Rada
Nadzorcza, po zapoznaniu si¢ z przedtozonym Sprawozdaniem z dziatalno$ci oraz sprawozdaniem
finansowym Investor Central and Eastern Europe Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego (dalej
LInvestor CEE FIZ”) za 2019 rok oraz Sprawozdaniem niezaleznego bieglego rewidenta z badania
rocznego sprawozdania finansowego Investor CEE FIZ, majac na uwadze, ze przedstawione Radzie
Nadzorczej Sprawozdanie niezaleznego bieglego rewidenta z badania rocznego sprawozdania
finansowego, nie wskazuje na jakiekolwiek nieprawidlowosci, zas Komitet Audytu po zapoznaniu si¢
ze Sprawozdaniem dodatkowym dla Komitetu Audytu za okres zakonczony 31 grudnia 2019 r. nie
zglosit Radzie Nadzorczej jakichkolwiek zastrzezen, Rada Nadzorcza uznaje, ze przedstawione
informacje stanowig dla Rady Nadzorczej uzasadnione podstawy do uznania i dokonania oceny
dotyczacej sprawozdania z dziatalnosci i sprawozdania finansowego Investor CEE FIZ i w zwiazku z
tym ocenia wedlug swojej najlepszej wiedzy, ze sprawozdanie finansowe Investor CEE FIZ oraz
sprawozdanie z dziatalnos$ci Investor CEE FIZ w 2019 r. sg zgodne z ksiggami i dokumentami, jak i ze
stanem faktycznym.

Uchwata zostata podjeta w trybie pisemnym bez zwotywania posiedzenia Rady Nadzorcze;j.
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Warszawa, dnia 3 kwietnia 2020 r.
OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. 2019 roku poz. 351) oraz
rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2007 roku, nr 249, poz.1859) Zarzad Investors Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A. przedstawia roczne sprawozdanie finansowe Investor Central and Eastern Europe Funduszu

Inwestycyjnego Zamknigtego (Fundusz), sporzgdzone na dzien 31 grudnia 2019 r., ktére obejmuje:
1. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

2. Zestawienie lokat Funduszu wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2019 r. wykazujgce lokaty w wysokosci
5906 tys. zt,

3. Bilans Funduszu sporzadzony na dzien 31 grudnia 2019 r. wykazujgcy aktywa netto i kapitaty w wysokosci
6 405 tys. zi,

4. Rachunek wyniku z operacji Funduszu za okres od 1 stycznia 2019 r. do 31 grudnia 2019 r. wykazujgcy

dodatni wynik z operacji w kwocie 266 tys. zt,

5. Zestawienie zmian w aktywach netto Funduszu za okres od 1 stycznia 2019 r. do 31 grudnia 2019 r.

wykazujgce zmniejszenie aktywow netto w okresie sprawozdawczym w wysokosci 519 tys. zt,

6. Rachunek przeptywoéw pienieznych Funduszu za okres od 1 stycznia 2019 r. do 31 grudnia 2019 r.

wykazujacy zwiekszenie stanu srodkéw pienieznych w kwocie 146 tys. zi,
7. Noty objasniajace,

8. Informacje dodatkowa.

Wedle najlepszej wiedzy Zarzadu Investors Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. roczne sprawozdanie
finansowe oraz dane poréwnywalne zaprezentowane w sprawozdaniu finansowym Funduszu w roku 2019 roku zostaty
sporzgdzone zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci i odzwierciedlajg w sposéb prawdziwy, rzetelny i
jasny sytuacje majgtkowa i finansowa oraz osiggniety wynik z operacji Funduszu. Sprawozdanie z dziatalnosci zawiera
prawdziwy obraz rozwoju, osiggnie¢ oraz sytuacji Funduszu w roku 2019 roku, w tym opis podstawowych ryzyk i

zagrozen.

Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujgcy badania sprawozdania finansowego Funduszu
za rok 2019 zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa. Podmiot ten oraz biegli rewidenci dokonujgcy badania
rocznego sprawozdania finansowego Funduszu spehili warunki konieczne do wydania bezstronnego i niezaleznego

sprawozdania z badania, zgodnie z wtasciwymi przepisami prawa polskiego.

Piotr Dziadek Zbigniew Wojtowicz Beata Sax

Wiceprezes Zarzadu Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzgdu

INVESTOR CENTRAL AND EASTERN EUROPE FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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Katowice, 3 kwietnia 2020 .

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finanséw
z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczego6lnych zasad rachunkowos$ci funduszy
inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla INVESTOR Central and
Eastern Europe Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego (zwanego dalej Funduszem)
o$wiadcza, ze dane dotyczace stanéw aktywow, w tym w szczegolnosci aktywow zapisanych
na rachunkach pieni¢znych i rachunkach papieréw wartoSciowych oraz pozytkéw z tych
aktywow przedstawionych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres
od 01 stycznia 2019 r. do 31 grudnia 2019 r., sporzadzonego dnia 3 kwietnia 2020 r., sa
zgodne ze stanem faktycznym.

Signature Not;\[e;'fied

Dok i Signature Not VEr),’u
okument po pisagy przez Dokument podpisany grzez ILONA
Krzysztof Anusiedicz MICHALSKA |
Data: 2020.04.0345:42:59 CEST Data: 2020.04.03 15455:40 CEST
ING BANK SLASKI Spétka Akcyjna NIP 634-013-54-75 Kapitat zaktadowy — 130 100 000,00 zt
Centrum Wsparcia Klientéw Strategicznych KRS 5459 Kapitat wptacony — 130 100 000,00 zt

ul. Putawska 2, 02-566 Warszawa Sad Rejonowy w Katowicach
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Warszawa, dnia 3 kwietnia 2020 r.
OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. 2019 roku poz. 351) oraz
rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2007 roku, nr 249, poz.1859) Zarzad Investors Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A. przedstawia roczne sprawozdanie finansowe Investor Central and Eastern Europe Funduszu

Inwestycyjnego Zamknigtego (Fundusz), sporzgdzone na dzien 31 grudnia 2019 r., ktére obejmuje:
1. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

2. Zestawienie lokat Funduszu wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2019 r. wykazujgce lokaty w wysokosci
5906 tys. zt,

3. Bilans Funduszu sporzadzony na dzien 31 grudnia 2019 r. wykazujgcy aktywa netto i kapitaty w wysokosci
6 405 tys. zi,

4. Rachunek wyniku z operacji Funduszu za okres od 1 stycznia 2019 r. do 31 grudnia 2019 r. wykazujgcy

dodatni wynik z operacji w kwocie 266 tys. zt,

5. Zestawienie zmian w aktywach netto Funduszu za okres od 1 stycznia 2019 r. do 31 grudnia 2019 r.

wykazujgce zmniejszenie aktywow netto w okresie sprawozdawczym w wysokosci 519 tys. zt,

6. Rachunek przeptywoéw pienieznych Funduszu za okres od 1 stycznia 2019 r. do 31 grudnia 2019 r.

wykazujacy zwiekszenie stanu srodkéw pienieznych w kwocie 146 tys. zi,
7. Noty objasniajace,

8. Informacje dodatkowa.

Wedle najlepszej wiedzy Zarzadu Investors Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. roczne sprawozdanie
finansowe oraz dane poréwnywalne zaprezentowane w sprawozdaniu finansowym Funduszu w roku 2019 roku zostaty
sporzgdzone zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci i odzwierciedlajg w sposéb prawdziwy, rzetelny i
jasny sytuacje majgtkowa i finansowa oraz osiggniety wynik z operacji Funduszu. Sprawozdanie z dziatalnosci zawiera
prawdziwy obraz rozwoju, osiggnie¢ oraz sytuacji Funduszu w roku 2019 roku, w tym opis podstawowych ryzyk i

zagrozen.

Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujgcy badania sprawozdania finansowego Funduszu
za rok 2019 zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa. Podmiot ten oraz biegli rewidenci dokonujgcy badania
rocznego sprawozdania finansowego Funduszu spehili warunki konieczne do wydania bezstronnego i niezaleznego

sprawozdania z badania, zgodnie z wtasciwymi przepisami prawa polskiego.

Piotr Dziadek Zbigniew Wojtowicz Beata Sax

Wiceprezes Zarzadu Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzgdu

INVESTOR CENTRAL AND EASTERN EUROPE FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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Informacja
Zarzadu Investors Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna

Zarzad Investors Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie, na podstawie
oswiadczenia Rady Nadzorczej, informuje, ze w odniesieniu do Investor Central and Eastern Europe
Fundusz Inwestycyjny Zamknigty (,,Fundusz”) dokonano wyboru firmy audytorskiej przeprowadzajace;j
badanie rocznego sprawozdania finansowego zgodnie z przepisami, w tym dotyczacymi wyboru i
procedury wyboru firmy audytorskiej, w tym, ze:

1) firma audytorska oraz cztonkowie zespotu wykonujgcego badanie spetniali warunki do sporzagdzenia
bezstronnego i niezaleznego sprawozdania z badania rocznego sprawozdania finansowego zgodnie
z obowigzujacymi przepisami, standardami wykonywania zawodu i zasadami etyki zawodowej,

2) sa przestrzegane obowigzujace przepisy zwigzane z rotacjg firmy audytorskiej i kluczowego
bieglego rewidenta oraz obowigzkowymi okresami karencji,

3) Fundusz posiada polityke w zakresie wyboru firmy audytorskiej oraz polityke w zakresie
$wiadczenia na rzecz Funduszu przez firm¢ audytorska, podmiot powigzany z firma audytorska lub
cztonka jego sieci dodatkowych ustug nieb¢dacych badaniem, w tym ustug warunkowo zwolnionych
z zakazu §wiadczenia przez firme audytorska.

Zbigniew Wojtowicz — Prezes Zarzadu ...

Beata Sax — Wiceprezes Zarzadu ...

Piotr Dziadek — Wiceprezes Zarzadu ~— ........cccoiviiiiininnnnn

Investors Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. | www.investors.pl | ul. Mokotowska 1 | 00-640 Warszawa | tel. +48 22 378 9100

Sad Rejonowy dla M. St. Warszawy w Warszawie XIl Wydziat Gospodarczy | KRS 0000227685 | NIP 1070001525 | REGON 140027134
Kapitat zaktadowy jest rowny kapitatowi wptacanemu i wynosi 7 257 190 zt.
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Oswiadczenie
Rady Nadzorczej Investors Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spolka Akcyjna

Rada Nadzorcza Investors Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg
w Warszawie oswiadcza, ze w odniesieniu do Investor Central and Eastern Europe Fundusz
Inwestycyjny Zamknigty (,,Fundusz”) dokonano wyboru firmy audytorskiej przeprowadzajacej badanie
rocznego sprawozdania finansowego zgodnie z przepisami, w tym dotyczacymi wyboru i procedury
wyboru firmy audytorskiej, w tym, ze:

1) firma audytorska oraz cztonkowie zespotu wykonujgcego badanie spetniali warunki do sporzagdzenia
bezstronnego i niezaleznego sprawozdania z badania rocznego sprawozdania finansowego zgodnie
z obowigzujacymi przepisami, standardami wykonywania zawodu i zasadami etyki zawodowe;j,

2) sa przestrzegane obowigzujace przepisy zwigzane z rotacjg firmy audytorskiej i kluczowego
bieglego rewidenta oraz obowigzkowymi okresami karencji,

3) Fundusz posiada polityke w zakresie wyboru firmy audytorskiej oraz polityke w zakresie
$wiadczenia na rzecz Funduszu przez firm¢ audytorska, podmiot powigzany z firma audytorska lub
cztonka jego sieci dodatkowych ustug nieb¢dacych badaniem, w tym ustug warunkowo zwolnionych
z zakazu $wiadczenia przez firme¢ audytorska.

Investors Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. | www.investors.pl | ul. Mokotowska 1 | 00-640 Warszawa | tel. +48 22 378 9100

Sad Rejonowy dla M. St. Warszawy w Warszawie XIl Wydziat Gospodarczy | KRS 0000227685 | NIP 1070001525 | REGON 140027134
Kapitat zaktadowy jest rowny kapitatowi wptacanemu i wynosi 7 257 190 zt.
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Oswiadczenie
Rady Nadzorczej Investors Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spolka Akcyjna

Rada Nadzorcza Investors Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg
w Warszawie oswiadcza, ze w odniesieniu do Investor Central and Eastern Europe Fundusz
Inwestycyjny Zamknigety (,,Fundusz”):

1) sa przestrzegane przepisy dotyczace powotania, sktadu i funkcjonowania Komitetu Audytu, w tym
dotyczace spetnienia przez jego czlonkéw kryteriow niezalezno$ci oraz wymagan odnosnie do
posiadania wiedzy i umieje¢tnosci z zakresu branzy, w ktorej dziala Fundusz, oraz w zakresie
rachunkowosci lub badania sprawozdan finansowych,

2) Komitet Audytu w 2019 roku wykonywal zadania Komitetu Audytu przewidziane
w obowigzujacych przepisach.

Investors Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. | www.investors.pl | ul. Mokotowska 1 | 00-640 Warszawa | tel. +48 22 378 9100

Sad Rejonowy dla M. St. Warszawy w Warszawie XIl Wydziat Gospodarczy | KRS 0000227685 | NIP 1070001525 | REGON 140027134
Kapitat zaktadowy jest rowny kapitatowi wptacanemu i wynosi 7 257 190 zt.
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Sprawozdanie niezaleznego bieglego rewidenta z badania

Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej

Investors Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego

Nasza opinia

Naszym zdaniem zatgczone roczne
sprawozdanie finansowe Investor Central and
Eastern Europe Funduszu Inwestycyjnego
Zamknietego (“Fundusz”), zarzgdzanego przez
Investors Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych Spotka Akcyjna

(, Towarzystwo”):

e przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuaciji
majgtkowej i finansowej Funduszu na dzien
31 grudnia 2019 r. oraz jego wyniku
z operadji i przeptywow pienieznych za rok
obrotowy zakonczony w tym dniu zgodnie
Z majgcymi zastosowanie przepisami
ustawy z dn. 29 wrzesnia 1994 r.

o rachunkowosci (,Ustawa

o rachunkowosci” — tekst jednolity Dz. U.
z2019r., poz. 351, z pdzn. zm.) oraz
przyjetymi zasadami (polityka)
rachunkowosci;

e jest zgodne co do formy i tresci
z obowigzujgcymi 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, ktore wydaliSmy z dniem niniejszego
sprawozdania.

Przedmiot naszego badania

Przeprowadzilismy badanie rocznego
sprawozdania finansowego Funduszu, ktére
zawiera:

e wprowadzenie;

o zestawienie lokat na dzien
31 grudnia 2019 r;

e bilans na dzien 31 grudnia 2019 r;

oraz sporzadzone za rok obrotowy od
1 stycznia 2019 r. do 31 grudnia 2019 r.:

e rachunek wyniku z operacji;
e zestawienie zmian w aktywach netto;
e rachunek przeptywoéw pienieznych oraz

¢ noty objasniajgce i informacje dodatkowa.

Podstawa opinii

Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadziliSmy zgodnie
z Miedzynarodowymi Standardami Badania
w wersji przyjetej jako Krajowe Standardy

Badania przez Krajowg Rade Biegtych
Rewidentéw (,KSB”) oraz stosownie do
postanowien ustawy z dn. 11 maja 2017 r.

o biegtych rewidentach, firmach audytorskich

PricewaterhouseCoopers Polska spotka z ograniczong odpowiedzialnosciq Audyt sp.k.,

ul. Polna 11, 00-633 Warszawa, Polska

T: +48 (22) 746 4000, F: +48 (22) 742 4040, www.pwc.com

PricewaterhouseCoopers Polska spétka z ograniczong odpowiedzialno$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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i nadzorze publicznym (,Ustawa o biegtych
rewidentach” — Dz. U. z 2019 r., poz. 1421,

z poézn. zm.), a takze Rozporzgdzenia UE nr
537/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie
szczegotowych wymogow dotyczgcych
ustawowych badan sprawozdan finansowych
jednostek interesu publicznego
(,Rozporzadzenie UE” — Dz. U. UE L158).
Nasza odpowiedzialno$¢ zgodnie-z KSB
zostata dalej opisana w sekdji
Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za
badanie sprawozdania finansowego.

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

Niezaleznos¢ i etyka

Jestesmy niezalezni od Funduszu zgodnie

z Kodeksem etyki zawodowych ksiegowych
Miedzynarodowej Federacji Ksiegowych
(,Kodeks IFAC”) przyjetym uchwatami
Krajowej Rady Bieglych 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 IFAC.
W trakcie przeprowadzania badania kluczowy
biegty rewident oraz firma audytorska pozostali
niezalezni od Funduszu zgodnie z wymogami
niezaleznosci okreslonymi w Ustawie o
biegtych rewidentach oraz w Rozporzgdzeniu
UE.

Nasze podejscie do badania

Podsumowanie

ZaprojektowaliSmy nasze badanie ustalajgc
istotnos¢ i oceniajgc ryzyko istotnego
znieksztatcenia sprawozdania finansowego.
W szczegdlnosci rozwazyliSmy gdzie Zarzgd
Towarzystwa dokonat subiektywnych osgdow;
na przyktad w odniesieniu do znaczagcych
szacunkéw ksiegowych, ktére wymagaty
przyjecia zatozen oraz rozwazenia wystgpienia
przysztych zdarzen, ktére z natury sa
niepewne. Odnieslismy sie rowniez do ryzyka
obejscia przez Zarzad Towarzystwa kontroli
wewnetrznej, w tym — wséréd innych spraw —
rozwazylismy czy wystgpity dowody na
stronniczo$¢ Zarzadu Towarzystwa, ktéra
stanowitaby ryzyko istotnego znieksztatcenia
spowodowanego oszustwem.

Istotnos¢

Na zakres naszego badania miat wptyw
przyjety poziom istotnosci. Badanie
zaprojektowane zostato w celu uzyskania
racjonalnej pewnosci czy sprawozdanie
finansowe jako catos¢ nie zawiera istotnego
znieksztatcenia. Znieksztatcenia moga
powstac na skutek oszustwa lub btedu.
Znieksztatcenia sg uwazane za istotne, jezeli
mozna racjonalnie oczekiwac, ze pojedynczo
lub fgcznie mogtyby wptynaé na decyzje
ekonomiczne uzytkownikéw podjete na
podstawie sprawozdania finansowego.

Na podstawie naszego zawodowego osgdu
ustaliliSmy progi ilosciowe dla istotnosci, w tym
0golng istotno$¢ w odniesieniu do
sprawozdania finansowego jako catosci. Progi
te, wraz z czynnikami jakosciowymi umozliwity
nam okreslenie zakresu naszego badania oraz
rodzaj, czas i zasieg procedur badania, a takze
ocene wptywu znieksztatcen, zaréwno
indywidualnie, jak i fgcznie na sprawozdanie
finansowe jako catosc.

Koncepcja istotnosci stosowana jest przez
biegtego rewidenta zaréwno przy planowaniu

i przeprowadzaniu badania jak i przy ocenie
wplywu rozpoznanych podczas badania
znieksztatcen oraz nieskorygowanych
znieksztatcen, jesli wystepujg, na
sprawozdanie finansowe, a takze przy
formutowaniu opinii biegtego rewidenta.

W zwigzku z powyzszym wszystkie opinie,
o$wiadczenia i stwierdzenia zawarte w
sprawozdaniu biegtego rewidenta z badania sg
wyrazane z uwzglednieniem jakosciowego

i wartosciowego poziomu istotnosci ustalonego
zgodnie ze standardami badania i zawodowym

osgdem biegtego rewidenta.

2/6
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Kluczowe sprawy badania

Kluczowe sprawy badania sg to sprawy, ktore
wedtug naszego zawodowego osgdu byty
najbardziej znaczgce podczas naszego
badania sprawozdania finansowego

za biezgcy okres. Obejmujg one najbardziej
znaczgce ocenione rodzaje ryzyka istotnego
znieksztatcenia, w tym ocenione rodzaje
ryzyka istotnego znieksztatcenia
spowodowanego oszustwem. Do spraw tych
odnieslismy sie w kontekscie naszego badania
sprawozdania finansowego jako catosci oraz
przy formutowaniu naszej opinii oraz

podsumowali$my naszg reakcje na te rodzaje
ryzyka, a w przypadkach, w ktérych uznalismy
za stosowne przedstawiliSmy najwazniejsze
spostrzezenia zwigzane z tymi rodzajami
ryzyka.

W przypadku badania sprawozdania
finansowego Funduszu nie uznali§my zadnej
sprawy za bardziej znaczgcg od innych,
ocenianych jako standardowe, w kontekscie
naszego badania.

Odpowiedzialnos¢ Zarzagdu i Rady Nadzorczej za sprawozdanie finansowe

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za
sporzadzenie, na podstawie prawidtowo
prowadzonych ksigg rachunkowych, rocznego
sprawozdania finansowego, ktére przedstawia
rzetelny i jasny obraz sytuacji majgtkowe;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 wewnetrzna,
ktérg Zarzad Towarzystwa uwaza za
niezbedng aby umozliwi¢ sporzgdzenie
sprawozdania finansowego niezawierajgcego
istotnego znieksztatcenia spowodowanego
oszustwem lub btedem.

Sporzgdzajgc 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 kontynuac;ji dziatalnosci jako podstawy
rachunkowosci, z wyjatkiem 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 cztonkowie Rady
Nadzorczej sg zobowigzani do zapewnienia,
aby sprawozdanie finansowe spetniato
wymagania przewidziane w Ustawie

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

Odpowiedzialnosc¢ biegtego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego

Naszymi celami sg uzyskanie racjonalnej
pewnosci czy sprawozdanie finansowe jako
catos¢ nie zawiera istotnego znieksztatcenia
spowodowanego oszustwem lub btedem oraz
wydanie sprawozdania z badania
zawierajgcego naszg opinie. Racjonalna
pewnos¢ jest wysokim poziomem pewnosci,
ale nie gwarantuje, Zze badanie
przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze
wykryje istniejgce istotne znieksztatcenie.
Znieksztatcenia mogg powstawac na skutek
oszustwa lub btedu i sg uwazane za istotne,
jezeli mozna racjonalnie oczekiwac, ze

pojedynczo lub tgcznie mogtyby wptyng¢ na
decyzje ekonomiczne uzytkownikéw podjete
na podstawie sprawozdania finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co
do przysziej rentownosci Funduszu ani
efektywnosci lub skutecznosci prowadzenia
jego spraw przez Zarzgd Towarzystwa obecnie
lub w przysztosci.

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy
zawodowy 0sad i zachowujemy zawodowy
sceptycyzm, a takze:
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identyfikujemy i szacujemy ryzyka istotnego
znieksztatcenia sprawozdania finansowego
spowodowanego oszustwem lub btedem,
projektujemy i przeprowadzamy procedury
badania odpowiadajgce tym ryzykom

i uzyskujemy dowody badania, ktére sg
wystarczajgce i odpowiednie, aby stanowic
podstawe dla naszej opinii. Ryzyko
niewykrycia istotnego znieksztatcenia
wynikajgcego z oszustwa jest wieksze niz
tego wynikajacego z btedu, poniewaz
oszustwo moze dotyczyé zmowy,
fatszerstwa, celowych pominie¢,
wprowadzenia w btad lub obejscia kontroli
wewnetrznej;

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

oceniamy odpowiednios¢ zastosowanych
zasad (polityki) rachunkowosci oraz
zasadno$¢ szacunkdéw ksiegowych oraz
powigzanych ujawnien dokonanych przez
Zarzad Towarzystwa;

wyciggamy wniosek na temat
odpowiedniosci zastosowania przez Zarzad
Towarzystwa zasady kontynuacji
dziatalnosci Funduszu jako podstawy
rachunkowosci oraz, na podstawie
uzyskanych dowodow badania, czy istnieje
istotna niepewnos¢ zwigzana ze
zdarzeniami lub warunkami, ktére moga
poddawac w znaczgcag watpliwos¢ zdolnosc
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 sprawozdaniu finansowym lub, jezeli
takie ujawnienia sg nieadekwatne,
modyfikujemy naszg opinie. Nasze wnioski

sg oparte na dowodach badania
uzyskanych do dnia sporzadzenia
sprawozdania biegtego rewidenta, jednakze
przyszte zdarzenia lub warunki moga
spowodowac, ze Fundusz zaprzestanie
kontynuaciji dziatalnosci;

e oceniamy ogolng prezentacje, strukture
i zawartos¢ sprawozdania finansowego,
w tym ujawnienia, oraz czy sprawozdanie
finansowe przedstawia bedgce ich
podstawg transakcje i zdarzenia w sposob
zapewniajgcy rzetelng prezentacje.

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

Sktadamy Komitetowi Audytu oswiadczenie, ze
przestrzegaliSmy stosownych wymogéw
etycznych dotyczgcych niezalezno$ci oraz
komunikujemy wszystkie powigzania i inne
sprawy, ktdre mogtyby by¢ racjonalnie uznane
za stanowigce zagrozenie dla naszej
niezaleznosci, a tam gdzie ma to
zastosowanie, informujemy o zastosowanych
zabezpieczeniach.

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

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

Inne informacje

Na inne informacje sktada sie sprawozdanie

z dziatalnosci Funduszu za rok obrotowy
zakonczony 31 grudnia 2019 r.
(,Sprawozdanie z dziatalnosci’) wraz z
o$wiadczeniem o stosowaniu tadu
korporacyjnego, ktore jest wyodrebniong
czescig tego Sprawozdania z dziatalnosci,
oraz informacja, o ktérej mowa w § 37 ust. 1
pkt 1 Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z
dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie
szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz.U. 2007 nr 249 poz. 1859)
oraz informacje wymagane art. 13
Rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego i
Rady (UE) 2015/2365 z dnia 25 listopada 2015
r. w sprawie przejrzystosci transakgcji
finansowanych z uzyciem papieréw
wartosciowych i ponownego wykorzystania
oraz zmiany rozporzgdzenia (UE) nr 648/2012
(Dz. Urz. UE 23.12.2015 L 337/1) oraz art. 219
ust. 1a i art. 222b Ustawy z dnia 27 maja 2004
r. o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi
(Dz. U. 22020 r. poz. 95, z p6zn. zm.), zwane
dalej razem “Innymi informacjami”.

Odpowiedzialnos¢ Zarzadu i Rady
Nadzorczej

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za
sporzadzenie Innych informacji zgodnie
Z przepisami prawa.

Zarzad Towarzystwa oraz cztonkowie 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 sprawozdania
finansowego nie obejmuje Innych informac;ji.

W zwigzku z badaniem sprawozdania
finansowego naszym obowigzkiem jest
przeczytanie Innych informacji, i czynigc to,
rozwazenie czy sg one istotnie niespdjne ze
sprawozdaniem finansowym, z naszg wiedzg
uzyskang w trakcie badania, lub w inny sposéb
wydajg sie byc istotnie znieksztatcone. Jezeli,
na podstawie wykonanej pracy stwierdzimy
istotne znieksztatcenie Innych informacji,

jestesmy zobowigzani poinformowac 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 sprawozdaniu finansowym.

Ponadto jesteSmy zobowigzani do wydania
opinii, czy Zarzagd Towarzystwa w
os$wiadczeniu o stosowaniu fadu
korporacyjnego zawart wymagane informacje.

Sprawozdanie z dziatalnosci Funduszu
uzyskaliSmy przed datg niniejszego
sprawozdania z badania.

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 oraz
paragrafu 70 Rozporzadzenia Ministra
Finansoéw z dnia 29 marca 2018 r. w
sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papieréw
wartosciowych oraz warunkow uznawania
za réwnowazne informacji wymaganych
przepisami prawa panstwa niebedacego
panstwem cztonkowskim (,Rozporzgdzenie
o informacjach biezacych” — Dz. U. z 2018
r., poz.757);

e jest zgodne z informacjami zawartymi
w sprawozdaniu finansowym.

Ponadto oswiadczamy, ze w swietle wiedzy
o Funduszu i jego otoczeniu uzyskanej
podczas naszego badania nie stwierdziliSmy
w Sprawozdaniu z dziatalno$ci Funduszu
istotnych znieksztatcen.

Opinia o oswiadczeniu o stosowaniu tadu
korporacyjnego

Naszym zdaniem w oswiadczeniu o
stosowaniu tadu korporacyjnego Zarzad
Towarzystwa zawart informacje okreslone w
paragrafie 70 ust. 6 punkt 5 Rozporzadzenia o
informacjach biezacych. Ponadto, naszym
zdaniem, informacje wskazane w paragrafie 70
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ust. 6 punkt 5 lit. c-f, h oraz i tego
Rozporzgdzenia zawarte w o$wiadczeniu o
stosowaniu tadu korporacyjnego sg zgodne z

majgcymi zastosowanie przepisami oraz
informacjami zawartymi w sprawozdaniu
finansowym.

Sprawozdanie na temat innych wymogdw prawa i regulaciji

Informacja o przestrzeganiu regulacji
ostroznosciowych

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

Naszym obowigzkiem jest poinformowanie

w sprawozdaniu z badania sprawozdania
finansowego, czy Fundusz jest zgodny

z obowigzujacymi regulacjami
ostroznosciowymi okreslonymi w odrebnych
przepisach. Dla potrzeb niniejszej informacji za
odrebne przepisy rozumiemy Ustawe z dnia
27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych
i zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi (Dz. U. z 2020 r. poz. 95,

z poézn. zm.).

Celem badania sprawozdania finansowego nie
jest przedstawienie opinii o przestrzeganiu
obowigzujgcych 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 2019 r. do 31 grudnia
2019 r. przypadkow niezgodnosci Funduszu
z obowigzujgcymi regulacjami

ostroznosciowymi, okreslonymi w przepisach
wymienionych powyzej, ktére miatyby istotny
wplyw na sprawozdanie finansowe.

Oswiadczenie na temat swiadczenia ustug
niebedacych badaniem sprawozdania
finansowego

Zgodnie z nasza najlepsza wiedzg

i przekonaniem oswiadczamy, ze ustugi
niebedgce badaniem sprawozdan
finansowych, ktére swiadczyliSmy na rzecz
Funduszu sg zgodne z prawem i przepisami
obowigzujgcymi w Polsce oraz ze nie
SwiadczyliSmy ustug niebedgcych badaniem,
ktore 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 przegladu sprawozdania
finansowego za okres od 1 stycznia 2019 r. do
30 czerwca 2019 r.

Wybor firmy audytorskiej

ZostaliSmy wybrani po raz pierwszy do
badania rocznego sprawozdania finansowego
Funduszu uchwatg Rady Nadzorczej z dnia

15 czerwca 2018 r. Sprawozdanie finansowe
Funduszu badamy nieprzerwanie poczawszy
od roku obrotowego zakonczonego 31 grudnia
2018 r., to jest przez dwa 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 Tomasz Ortowski.

Signature Not Verified _P ~
Dokument podpisany przez Tomasz Orlowski)
Data: 2020.04.03 21:49:51 CEST 0

Tomasz Ortowski

Kluczowy Biegly Rewident

Numer w rejestrze 12045

Warszawa, 3 kwietnia 2020 r.
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