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Raport roczny FIZ-R-E

za rok obrotowy 2018 obejmujacy okres od 2018-01-01 do 2018-12-31

oraz poprzedni rok obrotowy 2017 obejmujgcy okresod  2017-01-01 do 2017-12-31

Podstawa prawna:

§ 82 ust. 1 pkt 3 Rozporzgdzenia Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych
przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa paristwa
niebedacego panstwem czlonkowskim (Dz. U. Nr 33 poz. 259)

Data przekazania:  2019-04-11
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Raport roczny zawiera:
Pismo Prezesa Zarzadu towarzystwa
Roczne sprawozdanie finansowe

Wprowadzenie Rachunek wyniku z operacji Noty objasniajgce
Zestawienie lokat Zestawienie zmian w akywach netto Infarmacja dodatkowa
Bilans Rachunek przeptywow pienigznych Wybrane dane finansowe

Sprawozdanie zarzagdu towarzystwa (sprawozdanie z dziatalnosci funduszu)

Oswiadczenie o poprawnosci rocznego sprawozdania finansowego

Oswiadczenie depozytariusza

Oéwiadczenie zarzadu w sprawie podmiotu uprawionego do badania sprawozdan finansowych

Opinia podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych

Raport podmiotu uprawnionego do badania sprawozdari finansowych

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

Konstrukcja funduszu: Typ funduszu:
Subfundusz: O Fundus sekurytyzacyjny: O
Fundusz podstawowy: ) Fundusz porifelowy: |
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Fundusz powigzany: O Fundusz aktywow niepublicznych: [

Waluta sprawozdania finansowego: zt

Fundusz podstawowy:

Fundusze powigzane:

(nazwy funduszy powigzanych)

Fundusz z
wydzielonymi
subfunduszami:

(nazwa funduszu)

lik Opis

WPROWADZENIEDOSPRAWOZDANIAFINANSOWEGO

W zatgczeniu przekazuje si¢ Wprowadzenie do Sprawozdania Finansowego.

Komisja Nadzoru Finansowego
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Piik Opis
(CEE-Wprowadzenie pdf
KOREKTASPRAWOZDANIA
Plik Opis

PISMOPREZESAZARZADUTOWARZYSTWA

W zalgczeniu przekazuje si¢ pismo Prezesa Zarzadu Towarzystwa.

Komisja Nadzoru Finansowego
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Plik

Opis

CEE_Pismo Prezesa Zarzgdu.pdf

SPRAWOZDANIEZARZADU(SPRAWOZDANIEZDZIALALNOSCIFUN DUSZU)

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

Piik

Opis

CEE-Sprawozdanie z dziatalnosci.pdf

Komisja Nadzoru Finansowego
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fartosé na
Warto& na koniecd R
'WYBRANE DANE FINANSOWE ziert bilansowy foPedn €90
v tys. sprawozdawczeg
b w tys.
I. Przychody z lokat 82 80
Il. Koszty funduszu netto 488 543,
lll. Przychody z lokat netto ~406 -463
V. Zrealizowane zysk (straty) ze zbycia lokat 981 1737
V. Niezrealizowane zysk (straty) z wyceny lokat -1 438 323
VI. Wynik z operacji -863 15697
VII. Zobowigzania 267 431
VI, Aktywa 7191 9 604
IX. Aktywa netto 6 924 9173
X. Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 14 745 17 576
XI. Wartos¢ aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny 469,58 521,92
XIl. Wynik z operacji na centyfikat inwestycyjny -58,60 90,91
ZESTAWIENIE LOKAT
2018 rok 2017 rok
SKEADNIKI LOKAT
Wartos ¢ arto$é
MWartosé medtug roc_:entowy Vartosé ediug ro¢.:entowy
wedtug ceny ¥ce’ny na dziat w wedlug ceny )fce'ny na udziat w
nabycia w tys. d.zmn ktywach nabycia w tys. d_znen ktywach
bilansowy w  ppgélem bilansowy w  jogétem
tys. kys.
1. Akcje 1622 2068 28,76 2 306 4198 43,71
2. Warranty subskrypcyjne 0 o] 0,00 0 0 0,00
3. Praw a do akciji 0 0 0,00 [o} 0 0,00
4. Praw a poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
5. Kw ity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
6. Listy zastaw ne 0 0 0,00 0 0 0,00
7. Dtuzne papiery w artosciow e 4 470 4 536 63,07 4 683 4743 49,39
8. Instrumenty pochodne 0 0 0,00 0 0 0,00
9. Udziaty w spétkach z ograniczon
odpovlvy iedzislnoécia ’ ) 0 0 0,00 . : 0.00
10. Jednostki uczestnictwa 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 spdinego inw estow ania 0 0 0,00 0 Q 0,00
majgce siedzibe za granica
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 [¢] Q 0,00
17. Nieruchomoséci 0 0 0,00 0 1} 0,00
18. Statki morskie Q 0 0,00 0 0 0,00
19. Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
TABELEZUPELNIAJACE
' ' Kraj siedziby Wartoss weq{ug rtosé wedlgg
IAKCJE Rodzaj rynku Nazwa rynku liczba Emitenta Feny nabycia w Mwyceny na dzien
ys. pilansowy w tys.
IGIELDA
PAPIEROW
1.BANK MILLENNIUM S.A. (PLBIG0O000016) Aktywny rynek - rynekregulowany  MWARTOSCIOWY 30 000 Polska 184 266
CH
WAl:vSZAWIE

Komisja Nadzoru Finansowego
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rocentowy udziat
w aktywach
pogotem

3.70

Komisja Nadzoru Finansowego
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IGIELDA
PAPIEROW
2.MABION S.A. (PLMBIONOGO16) Aktywny rynek - rynek regulowany  WARTOSCIOWY 3 500Polska 77 303
CHW
WARSZAWE
IGIELDA
PAPIEROW
3.CD PROJEKT S.A. (PLOPTTC00011) Aktywny rynek - rynekregulowany  [WARTOSCIOWY 3 369Polska 76 491
CHwW
WARSZAWE
IGIELDA
PAPIEROW
4. ALIOR BANK S.A. (PLALIOR00045) AKtywny rynek - ynek regulowany  WART OSCIOWY 605 Polska 33 32
ICH W
WARSZAWE
NYSE
JERONIMO MARTINS SGPS EURONEXT - .
*(PTIMTOAEQQ01) Aktywny rynek - rynek regulowany EURONEXT 2 000pPortugalia 131 89
L ISBON
GIELDA
PAPIEROW
6. ADIUVO INVESTMENT S.A. (PLADVIVOO0015) |Aktywny rynek- rynek regulowany  WARTOSCIOWY 13 455Polska 326 95
ICH W
WARSZAWE
GIELDA
PAPIEROW
7.ENTER AIR S.A. (PLENTERQ0017) Aktywny rynek - rynek regulowany  MWARTOSCIOWY 15 000Polska 210 321
CHwW
WARSZAWE
IGIELDA
PAPIEROW
8. CELON PHARMA S.A. (PLCLNPH00015) Altywny rynek - rynek regulowany  WARTOSCIOWY 8 425Polska 258 263
CHwW
WARSZAWE
IGIELDA
PAPIEROW
9. PLAY COMMUNICATIONS §.A. Aktywny rynek - rynek regulowany  WARTOSCIOWY 10 000 .uksemburg 327 208
(LU1642887738) CHW
IWARSZAWE
Kraj siedziby Wartot wedtug Wartosé wedtug
WARRANTY SUBSKRYPCYJNE Rodzaj rynku Nazwa rynku L iczba L mitenta ceny nabycia w jyceny na dzien
yS. bilansowy w tys.
1.
raj siedziby Wartos&é wedtug [Wartoé¢ wediug
PRAWA DO AKCJI Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba - mitenta ceny nabycia w wyceny na dzien
ys. bilansowy w tys.
1.
Kraj siedziby (Wartos¢ wedtug rto& wediug
PRAWA POBORU Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba o mitenta Ceny nabycia w Wwyceny na dzien
ys. pilansowy w tys.
1.
Kraj siedziby artoéé wedtug ros¢ wedtug
KWITY DEPOZYTOWE Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba L mitenta ceny nabycia w Mwyceny na dzier
ys. bilansowy w tys.
1.
i . Kraj siedziby . MWarunki
Rod ku Na tent :
LISTY ZASTAWNE zajmn 2wa ynku EMitan Emitenta T emin wykipu oprocentowania

Komisja Nadzoru Finansowego
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4,22

6,82

0,45

1,24

4,46

3,66

Procentowy udziat
w aktywach
logotem

Procentowy udziat
w akkywach
bgdtern

Procentowy udziat
w aktlywach
pgotem

rocentowy udziat
W aktywach
ogotem
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odzaj lisu Podstawa emigi

Wartosé
nominaina

Liczba

Wartos¢ wedtug
ceny nabycia w
kys.

Wartosc wedtug
Wwyceny na dzien
bilansowy w tys,

Procentowy udziat
w aktywach
bgdtem
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1.

Komisja Nadzoru Finansowego

. . . Kraj siedziby [Temin Warunki
DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE Rodzaj ynku Nazwa rynku  Emitent bmitenta Wwykupu bprocentowania
1.0 terminie wykupu do 1 roku:
a) Obligacje
TREASURY ) 7800
WZ0119 (PLOOD0107603) Aktywny rynek - altematywny system BONDSPOT SKARB PANSTWA  Polska 2019-01-25 | \
ZMIENNY)
FPOLAND
[TREASURY
OK0419 (PLO000109633) Alktywny rynek - altematywny system BONDSPOT SKARB PANSTWA Polska 2019-04-25 p,0000 (ZERO)
POLAND
b) Bony skarbowe
c) Bony pienigzne
d) Inne
2.0 terminie wykupu powyzej 1 roku:
a) Obligacje
[TREASURY i 7800
WZ0121 (PLO00G106068) Akywny rynek - altematywny system BONDSPOT ~ [SKARB PANSTWA Polska 2021-01-25 | )
ZMIENNY)
POLAND
TREASURY 1 7800
WZ0120 (PLO000108601) Aktywny rynek - altematywny system BONDSPOT ISKARB PANSTWA Polsa 2020-01-25 |
ZMIENNY)
POLAND
b) Bony skarbowe
¢) Bony pieniezne
d) Inne
Emitent () sedziby 4 rument
INSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj tynku Nazwa rynku emitenta
wystawca) bazowy
(wystawcy)
|. Wystandaryzowane instrumenty pochodne:
1.
" Niewystandaryzowane instrumenty
‘pochodne
1.

DZIALY W SPOLKACH Z i siedzib Wartos¢ wedlug Martost wedtug
IOGRANICZONA Nazwa spotki Siedziba spotk éjm. Yliczba keny nabycia w Wwyceny na dzien
ODPOWIEDZIALNOSCIA ys. pilansowy w tys.

1.
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L]

L/Vanoé(: Warto&¢ wedtug (Warto& wedtug Procentowy udziat
X iczba ceny nabycia w wyceny na dzien w aktywach
nominaina :
ys. bilansowy w tys, pgétem
2000 1952 2 000 27,82
2 000 1952 2000 27,82
1 000,00 500 500 504 7,01
1 000,00 1500 1452 1496 20,81
0 0 0 0,00
o] 0 0 0,00
0 0 0 0,00
2 500 2518 2536 35,25
2 500 2518 2536 35,25
1 000,00 1000 1011 1014 14,09
1 000,00 1500 1507 1522 21,16
0 0 0 0,00
0 0 o] 0,00
0 0 0 0,00
fartos¢ wedtug Warto&é wediug |Procentowy udziat
Liczba ceny nabycia w wyceny na dzien w aktywach
kys. bilansowy w tys. pgétem
0 0,00 4] 0,00
0 0 o] 0,00

Procentowy udziat
w aklywach
ogotem

Komisja Nadzoru Finansowego
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EDNOSTKI UCZESTNICTWA | odzaj ks erva s Nomva izl [ ot wedtug
CERTYFIKATY INWESTYCYJNE funduszu e
I. Jednostki uczestnictwa 0,0000 0
1.
li. Certyfikaty inwestycyjne 0 1
1.
TULY UCZESTNICTWA
MITOWANE PRZEZ INSTYTUCJE ) Nazwa Kraj siedziby )
z Rodzaj rynku Nazwa rynku : i Liczba
SPOLNEGO INWESTOWANIA emitenta  emitenta
AJACE SIEDZIBE, ZA GRANICA
1.
. , e , ; Warto&¢ artosé wedtug  Wartost wedtug
& Nazwa i rodzaj Kraj siedziby [Temnin Rodzaj " . . . X
IERZYTELNOSCI bodmiotu L odmiotu Wymagalnodci lwiadczenia iadczeniawliczba  keny nabycia w wyceny na dzien
yS. ys. bilansowy w tys,
1.
fartos¢ wedtug Wartos¢ wedtug Procentowy udziat
WEKSLE Wystawca Data ptatnoéci  [ceny nabycia w |wyceny na dzieri w aklywach
tys. bilansowy w tys. jpgdtem
1.
R . artos¢ wediug Wartos¢ wedtug
Kraj siedziby Warunki . .
DEPOZYTY Nazwa banks | =" Maluta bprocentowania £ Nabyciaw geny nabycia w
danej walucie |ys.
I. W walutach paristw nalezacych do OECD 0
1.
Il. W walutach panstw nienalezacych do OECD 0
1.

WALUTY

Paristwo

ys.

Wartos¢ wedtug
ceny nabycia w

Warto& na dzien
bilansowy w
Hanej walucie

Wartoét wedtug
wyceny na dzien
pilansowy w tys.

gdtem

Procentowy udziat
W aktywach

|.Wwalutach paristw nalezacych do OECD

1.

Il. Wwalutach paristw nienalezacych do
OECD

0,00

Komisja Nadzoru Finansowego
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Warto&t wedtug Procentowy udziat
wyceny na dzieri \w aktywach
bilansowy w tys. logétem

0,00

Warto&€ wedtug

ceny nabyciaw wyceny na dzien
tys. bilansowy w tys.

Wartos¢ wediug

rocentowy udziat
W aktywach
bgbtem

w aktlywach
ngétem

Procentowy udziat|

artosC wedtug
wyceny na dzien
bilansowy w
danej walucie

Warto&t wedtug
Wyceny na dzieri
bilansowy w tys.

Procentowy udziat
W aldywach
bgétem

0,00

0,00

FiZ-R-E_20120101 2018
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NIERUCHOMOSCI

uzytiu

Rok oddania do

Data nabycia

Numer ksiegi
Wwieczystej

Kraj potozenia

Adres

Powierzchnia

I. Prawa wiasno$ci nieruchom osci:

1. Budynki

a)

2.Lokale

a)

3. Grunty

a)

4.Inne

a)

II. Prawa wspélwiasnosci nierucho

mosci:

1. Budynki

a)

2. Lokale

a)

3. Grunty

a)

4.Inne

a)

ll. Uzytkowanie wieczyste:

1. Budynki

a)

2.Lokale

a)

3. Grunty

STATKI MORSKIE

raj rejestracji
atku

Klasa statku

Wartoé¢ wediug
ceny nabycia w
kys.

Wartos¢ wediug
wyceny na dzien
bilansowy w tys.

NNE

Emitent
wystawca)

Kraj siedziby
emitenta
wystawey)

stotne parametry|

Liczba

Wartos¢ wedtug
ceny nabycia w
kys.

Warto5¢ na dzieri
bilansowy w tys.

Procentowy udzial
w aktywach
ogdétem

Komisja Nadzoru Finansowego
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Warto&¢ wediug [Warto¢ wedtug Procentowy udziat
Obciazenia [Stuzebnosci ceny nabyciaw wyceny na dzier w akkywach

dys. bilansowy w iys. bgétem
0 0,00
o] 0,00
0 0,00
o] 0,00
0 0,00
[¢] 0,00
3} 0,00
0 0,00
o} 0,00
o] 0,00
0 0,00
0 0,00
0 0,00
0 0,00
o] 0,00

Komisja Nadzoru Finansowego
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TABELIDODATKOWE
WARANTOWANE SKLADNIKI ) f aczna Wartos¢ weglug Wartoéé wedhfgl rocentowy udziat
Rodzaj iozba ceny nabycia w wyceny na dzien w akkywach
LOKAT ys. bilansowy w tys. pg6tem
1. Papiery warto$ ciowe gwarantowane
przez Skarb Paristwa Obligacje 4500 4470 4536 63,07
2.Papiery wartoSciowe gwarantowane
przez NBP
3. Papiery warto$ciowe gwarantowane
przez jednostki samorzadu
terytorialnego
4. Papiery warto$ciowe gwarantowane
przez panstwa nalezgce do OECD (z
wylaczeniem Rzeczypos politej Poiskiej)
5. Papiery warto$ciowe gwarantowane
przez migdzynarodowe instytucje
finansowe, ktérych cztonkiem jest
Rzeczpospolita Polska lub przynajmniej
jedno z panstw nalezacych do OECD
NSTRUMENTY RYNKU e itont romin wyupy [N Wartost Liczba Doy natyeins nanoss veawo
. ’ ; wyceny n
PIENIEZNEGO bpracentowania hominalna bys. bilansowy w tys.
1.
KL ADNIKI LOKAT NABYTE OD &
A tosc wedlug rocentowy udziat w
ODMIOTOW, O KTORYCH MOWA |wyceny na dzien Litywach ogétem
ART. 107 USTAWY pilansowy w tys.
1. WZ0121 (PLODCQ0O106068) 1013 14,09
2.WZ0119 (PLO000107603) 504 7,01
3.WZ0120 (PLO000108601) 1622 21,16
4.0K0419 (PLO000109633) 1496 20,81
APIERY WARTOSCIOWE
MITOWANE PRZEZ
IEDZYNARODOWE INSTYTUCJE
INANSOWE, KTORYCH - Kraj siedziby . .
CZt ONKIEM JEST Nazwa emitenta kmitenta Rodzaj rynku Nazwa rynku Jiczba
RZECZPOSPOLITA POLSKA LUB
PRZYNAJMNIEJ JEDNO Z PANSTW
NALEZACYCH DO OECD
1.
BILANS 2018 rok 2017 rok
. Aktywa 7191 9 604
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 587 663
2. Naleznosei (¢} 0
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 o]
4. SKadnili lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 6 604 8 941
-diuzne papiery wartosciowe 4 536 4743
5. SKadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0
-dtuzne papiery wartosciowe 0 0
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0

Komisja Nadzoru Finansowego
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w aktywach
pgotem

Procentowy udziat

Wartosé wedtug
ceny nabycia w
ys.

Warto$¢ wedtug
wyceny na dzien
bilansowy w tys.

Procentowy udziat
W akdywach
bgotem

FIZ-R-E_20120101 2018
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Il. Zobowiazania 267 431
lil. Aktywa netto (I-1l) 6924 9173
IV. Kapitat funduszu 48 262 49 648
1. Kapitat wptacony 100 000 100 000
2. Kapitat wyptacony (wielkos¢ ujemna) 51738 50 352
V.Dochody zatrzymane 41837 42412
1. Zakimulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -3 610 -3 204
2. Zakumulowany, nierazdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze
zbycia lokat -38 227 -39 208
VI.Wzrost (spadek) warto$ci lokat w odniesieniu do ceny 499 B
nabycia
VIL. itat f i zakumul wynik z operacji
Il. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji 6 924 9173
(IV+V+/-VI)
iczba zarejestrowanych certyfikatéw inwestycyjnych 14 745 17 576
Wartost aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny 469,58 521,92
rzewidywana liczba certyfikatéw inwestycyjnych 14 745
Rozwodniona warto& aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 469,58

Liczba certyfikatéw inwestycyjnych w podziale na serie certyfikatow:

PLIBURU00017
t 14 745

[Wartos¢ aklywow netto na poszczegéine serie certyfikatow inwestycyjnych:

PLIBURU00017
469,58

RACHUNEKWYNIKUZOPERACJI

od 2018-01-01

do 2018-12-31

od 2017-01-01

do 2017-12-31

I. Przychody z lokat 82 80
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 31 32
2. Przychody odsetkowe 47 45
3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0
4. Dodatnie saldo rdznic kursowych
5. Pozostate
ll. Koszty funduszu 488 543
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 242 303
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0
3. Opfaty dia depozytariusza 100 84
4. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow

funduszu 17 .
5.Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 112 120
7.Ustugi w zakresie zarzgdzania akywami funduszu 0 0
8. Ustugi prawne 1] o]
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 1 1
10. Kosety odsetkowe 0 o]
11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0
12, Ujemne saldo roéznic kursowych 0 0
13. Pozostate 16 16
Ill. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 o]
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IV. Koszty funduszu netto (lI-ill) 488 543
V.Przychody z lokat netto (I-IV) -406 -463
Vl. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 457 2 060
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, wtym: 981 1737
- Z tytutu roznic kursowych 64 -2

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny
lokat, w tym: -1438 823
-2 tytutu réznic kursowych -48 44
VII.Wynik z operacji -863 1597
MAnik z operacji na przypadajacy na certyfikat inwestycyjny -58,60 90,91
Rozwodm.ony wynik z operacji przypadajgcy na certyfikat 58,60 90,91

nwestycyjny

ZESTAWIENIEZMIANWAKTYWACHNETTO 0420180101 |od 2017-01-01
do 2018-12-31 [do 2017-12-31
Emiana wartos ci aktywéw netto
. & aktywéw netto na koni oprzedniego okresu
! g:tzosidaawyiego na foniec pop b 9173 9 546
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: -863 1597
a)przychody z lokat netto -406 ~463
b)zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 981 1737
c)wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -1438 323
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacii 863 15697
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem) 0 0
a)z przychodéw z lakat netto 0 0
b)ze zrealizowanego zyshu ze zbycia lokat 0 0
¢)z przychoddw ze zbycia lokat o] 0
5.Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), wtym: -1 386 -1 970
a)zmiana kapitalu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu
wydanych certyfikatow inwestycyjnych) e 0
b)zmiana kapitatu wyptaconego zmniej=zenie kapitatu z tytutu
wykupionych certyfikatow inwestycyjnych) -1388 -1970
6. taczna zmiana aklyw6w netto w okresie sprawozdawczym -2 249 -373
7. Warto$¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 6924 9173
8. Srednia warto&$ aktlywbw netto w okresie sprawozdawczym 8 050 10 101
Emiana liczby certyfikatéw inwestycyjnych: Certyfikat
nwestycyjny bez podziatu na serie
miana liczby certyfikatéw inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym:
a)liczba wydanych certyfikatéw inwestycyjnych 0,00 0,00
b)liczba wykupionych certyfikatow inwestycyjnych 2831,00 3 746,00
c)saldo zmian -2 831,00 -3 746,00
[ iczba certyfikatéw inwestycyjnych narastajaco od poczatku dziatalnosci
funduszu, w tym:
d)liczba wydanych certyfikatow inwestycyjnych 100 000,00 100 000,00
e)liczba wykupionych certyfikatow inwegtycyjnych 85 255,00 82 424,00
fysaldo zmian 14 745,00 17 576,00
9. Przewidywana liczba ceryfikatow inwestycyjnych 14 745,00 17 576,00
Zmiana warto$ci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny:
Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie
0.wartos¢ aktlywow netto na certyfikat inwestycyjny na koniec
1 poprzednie);vcv) okr'eSJt sprawozdy;wczego e 521,92 447,69
. & na certyfikat inwestycyjn i ez
1" :;::Jx;gmi:arx:t;;go rtyfikat inwestycyjny na koniec biezgcego 469,58 521.92
12. procentowa zmiana warto&ci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny
w okresie sprawozdawczym -10.03 16,58
13. ;:Lr\?oi:l:wv::;t;éc aklywdw netto na certyfikat inwestycyjny w okresie 467,89 473,14
-data wyceny [2018-11-30 [2017-01-31
14. maisymalna warto$¢ akywow netto na certyfikat inwestycyjny w okresie
sprawozdawczym 515,18 531,17
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- data wyceny [2018-01-31 [2017-03-31
15. warto& altywdw netto na certyfikat inwestycyjny wedtug ostatniej
wyceny w olresie sprawozdawczym 469,58 521,92
-data wyceny 2018-12-31 2017-12-31
16. Rozwodniona warto&¢ aldywdw netto na certyfikat inwestycyjny 469,58 521,82
I. Procentowy udziat kosztéw funduszu w §redniej wartosci
aktywow netto, w tym: 6,06 5.38
1. procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 3,01 3,00
2. procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych 00
dystirybucje 0.00 0,

3. procentowy udziat optat dla depozytariusza 1,24 0,83
4. procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow - 019
funduszu 0, '

5. procentowy udziat optat za usugi w zakresie rachunkowosci 1,39 1,19
6. procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aklywami 00 000
funduszu 0, .

RACHUNEKPRZEPLYWOWPIENIEZNYCH 04 2018:0101 |od 2017-01-01

do 2018-12-31 |[do 2017-12-31

A.Przeplywy $rodkéw pienigznych z dziatalnosci operacyjnej 1479 -359
1. Whlywy 4239 8 194
1. Z tytutu posiadanych lokat 81 75
2. Z tytutu zbycia sktadnikdw lokat 4 158 8 119
3. Pozostate 0 0
Il. Wydatki 2760 8 553
1. Z tytutu posiadanych lokat 0 0
2. Z tytutu nabycia sitadnikdw lokat 2277 8014
3. Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 247 304
4. Z tylutu wyptaconego wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych
dystrybucje 0 .
5. Z tytutu optat dla depozytariusza 87 80
6. Z tytutu optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywdw funduszu 18 19
7. Z tytutu opfat za zezwolenia oraz optat rejestracyjnych 0 0
8. Z tytutu ustug w zakresie rachunkowosci 118 120
9. Z tytutu ustug w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu 0 0
10. Z tytutu ustug prawnych 0 0
11. Z tytutu posiadania nieruchomosei 0 0
12. Pozostate 13 16
B.Przeplywy §rodkéw pienigznych z dzialalno$ci finans owej -1 555 -1 853
1. Wotywy 0 0
1. Z tytutu wydania certyfikatow inwestycyjnych 0 0
2. Z tytulu zaciggnietych kredytow 0 0
3. Z tytutu zaciggnietych pozyczek 0 0
4. Z tytutu sptaty udzielonych pozyczek o] 0
5. Odsetki 0 Q
6. Pozostate 0 o]
1. Wydatki 1 555 1853
1. Z tytutu wykupienia certyfikatdw inwestycyjnych 1555 1853
2. Z tytutu sptat zaciggnietych kredytow 0 0
3. Z tytutu sptat zaciggnietych pozyczek 0 4]
4. Z tytutu wyemitowanych obligacji 0 0
5. Z tytutu wyptaty przychod 6w 0 o]
6. Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0
7. Odsetii 0 0
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8. Pozostate 0 0

C. Skutki zmian kurs 6w wymiany $rodkéw pienieznych i
ekwiwalentéw srodkéw pienieznych

D.Zmiana stanu $rodkéw pienigznych netto (A+/-B) -76 -2212

E. Srodki pieniezne i ekwiwalenty $rodkéw pienieznych na
poczatek okresu sprawozdawczego

F. Srodki pieniezne i ekwiwalenty $rodkéw pienigznych na
koniec okresu sprawozdawczego (E+/-D)

663 2875

587 663

NOTY

(NOTA-IPOLITYKARACHUNKOWOSCI

W zatgczeniu przekazuje sig¢ Notg 1 - Polityke Rachunkowosci.

Plik Opis

ICEE-Nota 1.pdf

NOTA-INALEZNOSCIFUNDUSZU p—

1. Z tytutu zbytych lokat

2, Z tytutu instrumentéw pochodnych

3. Z tytutu wydanych certyfikatow inwestycyjnych
4. Z tytutu dywidendy

5. Z tytutu odsetek

oOlojlojo|o
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8. Z tytulu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw

0

7. Z tytutu udzielonych pozyczek

0

8. Pozostate

o]

a)

NOTA-3ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU 2018 1ok

1. Z tytuty nabytych aktywow

2. Z tytudu transakeji przy zobowigzaniu sig funduszu do odkupu

3. Z tytutu instrumentéw pochodnych

4. Z tytutu wptat na certyfikaty inwestycyjne

ojo|o|o

5. Z tytutu wykupionych certyfikatow inwestycyjnych

198

6. Z tytutu wyptaty dochoddéw funduszu

7. Z tytutu wyptaty przychodéw funduszu

8. Z tytutu wyemitowanych obligacji

9. Z tytutu krdtkoterminowych pozyczek i kredytéw

10. Z tytutu dtugoterminowych pozyczeki kredytéw

11. Z tytutu gwarancji lub poreczen

ojlojo|o|o]o

12. Z tytutu rezerw

13. Pozostate zobowigzania

a)

NOTA-4SRODKIPIENIEZNEIICHEKWIWALENTY

I.STRUKTURASRODKOWPIENIEZNYCHNA
RACHUNKACH BANKOWYCH

Waluta

bilansowy w
danej walucie w
tys.

rtos¢ na dzieri

Wartos¢ na dzienpilansowy w

alucie

rawozdania
inansowego w
ys.

l. Banki:

587

.ING BANK SLASKI S.A,

BGN

.ING BANK SLASKI S.A,

EUR

. ING BANK SLASKI S.A. - Depozytariusz

EUR

.ING BANK SLASKI S.A.

GBP

ojlojo|o

ojojJolo

24

584

584

.ALIOR BANK S.A.

1zt

.ING BANK SLASKI S.A.

TRY

.ING BANK SLASKI S.A. - Depozytariusz

TRY

1

2

3

4

5.ING BANK $LASKI S.A.
6

7

8

9

.ING BANK SLASKI S.A.

USD

el E=2 K=1 k=]

wlo]JoJo
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Warto$¢ na dzien
1. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM iy g oy
§RODKOWPIENIEZI‘.IYCHUTRZYMYWAN\{CHWCELU Waluta fianej walucie w kprawozdania
ZASPOKOJENIABIEZACYCHZOBOWIAZAN ys. o oese
Il. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych: 592
1. BGN 27 59
2. EUR 3 15
3. GBP 0 0
4. zt 515 515
5. TRY 0 0
6. UsSD 1 3

III.EKWIWALENTYSRODKOWPIENIEZNYCH

Warto$¢ na dzien
bilansowy w
walucie
sprawozdania
finansowego w
ys.

lll. Ekwiwalenty $rodkéw pienieznych w podziale na ich rodzaje:

1.

NOTA-5 RYZYKA

zalgczeniu przekazuje si¢ Note 5 - Ryzyka.

Plik Opis

CEE-Nota 5.pdf
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NOTA-6 INSTRUMENTY POCHODNE [Typ zajetej pozycji Rodzaj insrumenty pochodnego [Cel otwarcia pozycji :\éazr;([z?:: otwarte]
1.
NOTA-7 TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE Warto& na dzien
FUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU bilansowy w tys. zt
|. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu, w tym: 0
1. Transakcje, w wyniku ktdérych nastepuje przeniesienie na fundusz praw wiasnosci
i ryzyk 0
2. Transakcje, w wyniku kidrych nie nastgpuje przeniesienie na fundusz praw
wtasnosci i ryzyk 0
I. Transakcje przy zobowiazaniu si¢ funduszu do odkupu, w tym: 0
1. Transakcje, w wyniku kiérych nastepuje przeniesienie na drugg strone praw
wtasnosci i ryzyk .
2. Transakcje, w wyniku Kérych nie nastepuje przeniesienie na drugg strone praw
wtasnosci i ryzyk 0
Il. NaleZno$ci z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych od
funduszu w trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréow 0
warto$ciowych
lll. Zobowiazania z tytutu papieréw wartos ciowych pozyczonych przez
fundusz w trybie przepisdw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw 0
warto$ciowych

NOTA-8KREDYTYIPOZYCZKI

. ZACIAGNIETE | WYKORZYSTANE PRZEZ FUNDUSZ KREDYTY | POZYCZKI PIENIEZNE W KWOQCIE STANOWIACE.J, NA DZIEN ICH WYKORZY:

FUNDUSZU
Kwota kredytu/pozyczki w chwili zaciagniecia Kwota kredytu/pozyczki pozostata do sptaty
Nazwa podmiotu udzielajgcego Siedziba
kredytu (pozyczki) kwota w prot?entowy kwota w
ys. . ednostka  waluta udziatw  tys , ednostka
walucie walucie
lakywach

Il. UDZIELONE PRZEZ FUNDUSZ POZYCZK] PIENIEZNE W KW OCIE STANOWIACE., NA DZIEN ICH UDZIELENIA, WIECEJ NIZ 1 % WARTOSCI
AKTYWOW FUNDUSZU

wota kredytu/pozyczki w chwili udzielenia

. . Warunki
Nazwa podmiotu Siedziba procentowy )
P tys. jovota w ednostka  waluta bdziatw  pprocentowania

walucie Lktywach

LI'en'nin sptaty Zabezpieczenia
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Wartost eminy wota begdgca [ ermin . emin
Fapadalnosci .
przysztych rzysztych asniecia) wykonania
strumieni rumieni Wyg ¢ instrumentu
ienigznych ienieznych nsrumentu pochodnego
P pochodnego

STANIA, WIECEJ NIZ 1 % WARTOSCI AKTYWOW

&aluta

Warunki
pprocentowania

Termin sptaty

Fabezpieczenia
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NOTA-9WALUTYIROZNICEKURSOWE

I. WALUTOWASTRUKTURA POZYCJIBILANSU jednostka WEIER - EOTEEK
I (Pozycja bilansu po przeliczeniu na walute sprawozdania finansowego) wiys.
II. 1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty wtys. zt 587
Il1. 4) Skadniki lokat notowane na aklywnym rynku, w tym: w tys. zt 6 604
IV. - dtuzne papiery wartosciowe wtys. zt 4 536
V. ll. Zobowigzania w tys. zt 267
w walucie sprawozdania finansowego wtys.
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty wtys. 2t 584
#) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: w tys. zt 6 515
dtuzne papiery wartosciowe w tys, zt 4 536
|. Zobowigzania w tys. zt 248
w walutach obcych po przeliczeniu na walutg sprawozdania finansowego wiys
) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty wiys. EUR 0
l dki pieniezne i ich ekwiwalent
) Srodk pieniezne i ic enty _— cBP A
) Srodii pienigzne i ich ekwiwalenty wiys, TRY 0
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty wiys WED 3
4} Skiadniki lokat notowane na akt nku, wtym:
} Sktadniki lokat n YWnym ryi w tyl wiys. EUR 89
. igzani
|. Zobowigzania ity EUR 19
a) wwalucie obcej
b)1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty EUR B
¢) 1) Srodk pieniezne i ich ekwiwalenty GBP o
d) 1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty TRY 0
e) 1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty USD 1
)4) Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: EUR 21
g)ll. Zobowigzania EUR 5
w walucie sprawozdania finansowego w tys.
1) Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty W tys. zt 587
K) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: wtys. 2t 6 604
+ dtuzne papiery wartosciowe wtys. zt 4 536
|. Zobowigzania wtys, zt 267
h)
Razem
w tys. zt 6 924

Il. DODATNIE | UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU

Skladniki lokat

Dodatnie réznice kursowe

Ujemne réznlce kursowe

Zrealizowane

Niezrealizowane

Zrealizowane

Niezrealizowane

1. Akcje 64 1] 0 -48
2. Warranty subskrypcyjne 0 0 0 0
3. Prawa do akeji 0 0 0 0
4. Prawa poboru 0 0 0 0
5. Kwity depozytowe 0 0 0 0
6. Listy zastawne o] 0 0 0
7. Dtuzne papiery wartosciowe 0 0 0 0
8. Ingrumenty pochodne 0 [4] 0 0
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9. Udziaty w spotkach z ograniczong odpowiedzialno&cia

0

(=]

10. Jednostki uczestnictwa

o]

oo

11. Certyfikaty inwestycyjne

[=]

=2 K=]
[eX =R N=]

o

12. Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego
inwestowania majgce siedzibe za granica

13. Wierzytelnoéci

14. Weksle

15. Depozyty

16. Waluty

17. Nieruchomosci

18. Statki morskie

19. Inne

ocjlojojojo|lo|lo] ©

ojlojo|jojo|olo| o
oOlojojo|o|jo|jo]| O

O|lo|jojlo|lo|lolcl o

Il. SREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA

kurs w stosunku

FINANSOWEGO WYLICZANY PRZEZNBP, ZDNIA [ waluta
SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
1.{nazwa)
NOTA-10 DOCHODYIICHDYSTRYBUCJA
tosé Mizrost (spadek)
ZREALIZOWANYINIEZREALIZOWANYZYSK prealizowanego hiezrealizowanego
STRATA)ZEZBYCIALOKAT pysiu (slraty) ze  pysiu z wyceny
Ebycia lokat w tys fakywow w tys.
1. Skadniki lokat notowane na aktywnym rynku 981 -1 438
2. Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 0 0
3. Nieruchomosci 0 0
4. Pozostate 0 0
& kres
WYPLACONEDOCHODYFUNDUSZU &f:ﬁozd“;xczf,:
w tys.
I. Wyptacone przychody z lokat: 0
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0
2. Przychody odsetkowe 0
3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0
4. Dodatnie saldo réznic kursowych 1]
5. Pozostate: 0
a) 0
Il. Wyptacony zrealizowany zysk ze zbycia lokat 0
rtos¢ w okresie Procentowy udziat Procentowy udziat w Wptyw na
WYPLACONEPRZYCHODYZEZBYCIALOKAT sprawozdawczym W aklywach w dniu fakywach netto w dniulwartosé akywow
W tys. Wyptaty Wyptaty W tys.
l. Przychody ze zbycia lokat funduszu aktywéw niepublicznych:
1.

Komisja Nadzoru Finansowego
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NOTA-11IKOSZTYFUNDUSZU

I.KOSZTYPOKRYWANEPRZEZTOWARZYSTWO g,awozdawczym

farto$¢ w okresie

tys.

. Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje

. Optaty dia depozytariusza

. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywdw funduszu

. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne

. Ustugi w zakresie zarzadzania aklywami funduszy

. Ustugi prawne

. Ustugi wydawnicze w tym poligraficzne

1
2
3
4
5. Ustugi w zakresie rachunkowo&ci
6
7
8
9

. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci

10. Pozostate:

Olojo|ojo|o|ofo|le|o

a)

ILWYNAGRODZENIEDLATOWARZYSTWA

Warto&¢ w okresie

Eprawozdawczym
W tys,
1. Czg& stata wynagrodzenia 242
2. Czg% wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw funduszu 0

BEZPOSREDNIOZEZBYTYMILOKATAMI

[IL.KOSZTYFUNDUSZUAKTYWOWNIEPUBLICZN YCHZWIAZANE

Warto&E w okresie
rawozdawczym
W tys.

1. (zbyty sdadnik lokat)

a) (koszty zwigzane ze 2bytym skiadnikiem lokat)

INFORMACJA DODATKOWA

W zalaczeniu przekazuje sie:
1) Informacje dodatkowa;

Komisja Nadzoru Finansowego

2) Uchwalg nr 3/P/2019 Rady Nadzorczej Investors Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spéiki Akcyjnej 2
siedziba w Warszawie w sprawie oceny Sprawozdania z dziatalnogci i Sprawozdania finansowego Investor Central and
Eastern Europe Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego za rok 2018,
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Plik

Opis

CEE-Informacja dodatkowa.pdf

nformacja dodatkowa

CEE-Uchwata RN ws, oceny.pdf

Mchwata nr 3/P/2019 Rady Nadzorczej Investors Towarzystwo Funduszy
nwestycyjnych Spotki Akeyjnej z siedzibg w Warszawie w sprawie oceny
Sprawozdania z dziatalnoi i Sprawozdania finansowego Investor Central an
Eastern Europe Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego za rok 2018.

OSWIADCZENIEOPOPRAWNOSCIROCZNEGOSPRAWOZDANIAF INANSOWEGO

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

Plik

Opis

CEE-O$wiadczenie Zarzgdu.pdf

OSWIADCZENIDEPOZYTARIUSZA

Komisja Nadzoru Finansowego
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W zatgczeniu przekazuje si¢ O$wiadczenie Depozytariusza,

Plik Opis

CEE-O$%wiadczenie Depozytarusza.pdf

OSWIADCZENIEZARZADU WSPRAWIE PODMIOTUUPRAWNIONEGO DOBADANIA
SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

W zatgczeniu przekazuje sig:

1) Oswiadczenie Zarzadu w sprawie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdar finansowych;
P) Informacj¢ Zarzadu, sporzadzong na podstawie o$wiadczenia Rady Nadzorczej, o dokonaniu
wyboru firmy audytorskiej przeprowadzajgcej badanie rocznego sprawozdania finansowego zgodnie
Z przepisami;

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

#) Oswiadczenic Rady Nadzorczej w sprawie przestrzegania przepisow dotyczacych powolania,
pkiadu i funkcjonowaniu Komitetu Audytu oraz wykonywania przez Komitet Audytu zadan
przewidzianych w obowigzujgcych przepisach.

Komisja Nadzoru Finansowego
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Plik

Opis

CEE-Oéwiadczenie Zarzgdu.pdf

[Oswiadczenie Zarzgdu w sprawie podmiotu uprawnionego do
badania sprawozdan finansowych.

CEE-Informacja Zarzadu.pdf

Infomacja Zarzadu, sporzadzona na podstawie oswiadczenia Rady
Nadzorczej, o dokonaniu wybaru firmy audytorskiej
przeprowadzajgcej badanie rocznego sprawozdania finansowego
godnie z przepisami.

CEE_Ojswiadczenie RN ws. wyboru fimy audytorsde

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

ICEE-Oéwiadczenie RN ws, Komitetu Audytu.pdf

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

pbowigzujgcych przepisach.

OPINIAPODMIOTUUPRAWNIONEGODOBADANIA SPRAWOZDANFINANSOWYCH

hiezaleznego bieglego rewidenta z badani
hiniejszego raportu.

Opinia podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych jest czescig Sprawozdania

a rocznego sprawozdania finansowego, zataczonego do

Plik

Opis

Komisja Nadzoru Finansowego
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RAPORTPODMIOTUUPRAWNIONEGODOBADANIASPRAWOZDANFINANSOWYCH

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

Plik Opis

CEE-Sprawozdanie z badania.pdf

STANOWISKOZARZADU ORAZOPINIA ORGANUNADZORUJACEGOW SPRAWIE
OPINITPODMIOTUUPRAWNIONEGO DOBADANIA SPRAWOZDANFINANSOWYCH

Komisja Nadzoru Finansowego
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Plik

Opis

PODPISY

PODPISYWSZYSTKICHCZLONKOWZARZADUTOWARZYSTWA

Data mie i nazwisko tanowisko/Funkecja odpis
P019-04-11 Ebigniew Wajtowicz Prezes Zarzagdu

2019-04-11 Beata Sax Wiceprezes Zarzgdu

r019-04-11 Piotr Dziadek Wiceprezes Zarzadu

PODPISOSOBY,KTOREJPOWIERZONOPROWADZENIE KSIAGRACHUNKOWYCH

Data

mie i nazwisko

[Stanowisko/Funkcja

odpis

R019-04-11

Marta Brzostowska

Petnomocnik VISTRA FUND
[SERVICES POLAND Spétka z
bgraniczong odpowiedzialnoscig
S.KA.,

Zastepca Dyreltora Departamentu
Funduszy i Portfeli VISTRA Fund
[Services Poland Sp. z 0. 0.
Podmiot, kéremu powierzono

prowadzenie ksiag rachunkowych

Komisja Nadzoru Finansowego
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WPROWADZENIE
1) PODSTAWOWE INFORMACJE O FUNDUSZU

Investor Central and Eastern Europe Fundusz Inwestycyjny Zamknigty

W dniu 19 czerwca 2007 r. Sad Okregowy w Warszawie Vil Wydzial Cywilny i Rejestrowy dokonal wpisu Investor Bulgaria i
Rumunia Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych pod numerem RF| 302, Fundusz
rozpoczat dzlatalnos¢ dnia 20.06.2007 r. Dnia 12.12.2008 . wprowadzono zmiany Statulu, na podstawie ktérych zmianie ulegta
nazwa Investor Buigaria i Rumunia Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego na Investor Central and Eastem Europe Fundusz
Inwestycyjny Zamknigty. Przedmiotowe zmiany zostaly ogloszone w dniu 15.12.2008 r. i weszly w zycie w terminie 3 miesigcy
od dnia ogloszenia. Czas trwania funduszu jest nieograniczony. Fundusz jest Funduszem Inwestycyjnym Zamknietym
emitujgcym publiczne certyfikaty inwestycyjne.

2) CEL INWESTYCYJNY, SPECJALIZACJA FUNDUSZU | STOSOWANE OGRANICZENIA
INWESTYCYJNE

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost warto$ci Allywoéw Funduszu w wyniku wzrostu wartoSci lokat Funduszu
dokonywanych w papiery wartosciowe i inne prawa majatkowe. Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.
Ograniczenia inwestycyjne;

|. Polityka inwestycyjna i kryteria doboru lokat:

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

a) akcje i dhuzne papiery wartosciowe spblek prowadzgcych dziatalnosé w Builgarii, Rumunii, Polsce, Turcji, Grecjj, Chorwagji,
Serbii, Stowenii, Czechach, Rosji, Kazachstanie, na Wegrzech, Slowacji lub Ukrainie, dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym lub zorganizowanym, oraz

b) akcje i diuzne papiery warto$ciowe spolek prowadzacych dziakalnogé w Butgarii, Rumunii, Polsce, Turcji, Grecji, Chorwagji,
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
charakierze, przygotowany w zwigzku z oferowaniem przedmiotowych papieréw wartosciowych, zaklada Zlozenie wniosku o
dopuszczenie tych papieréw do obrotu na rynku regulowanym lub zorganizowanym w terminie nie dtuzszym niz rok,

2. Fundusz moze ponadto inwestowaé w nastgpujgce rodzaje lokat:

a) jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych lub tytuly uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibe 2a granica,

b) papiery warto$ciowe emitowane, porgczane lub gwaranlowane przez Skarb Paristwa i Narcdowy Bank Polski, panstwa
nalezgce do OECD albo migdzynarodowe instytucje finansowe, ktérych czlonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej
jedno z paristw nalezacych do OECD, oraz przez patistwa, o ktérych mowa w ust. 1,

c) instrumenty rynku pienigznego,

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

e} waluty,

- pod warunkiem Ze sg zbywalne.

3. Fundusz moze réwniez inweslowaé w wystandaryzowane instrumenty pochodne notowane na zagranicznych rynkach
regulowanych lub zorganizowanych, ktérych cena zalezy bezposrednio lub posrednic od ceny rynkowe] walut obcych.

4. Fundusz moze réwniez inwestowat w wystandaryzowane instrumenty pochodne na indeksy gieldowe w Butgarii, Rumunii,
Polsce, Turcji, Grecji, Chorwacji, Serbii, Stowenii, Czechach, Rosji, Kazachstanie, na Wegrzech, Slowacji lub Ukrainie,
notowane na rynkach regulowanych lub Zorganizowanych.

5. Fundusz moze réwniez inwestowat w wystandaryzowane instrumenty pochodne notowane na rynku regulowanym lub
zorganizowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub na zagranicznym rynku regulowanym lub Zorganizowanym,
opiewajace na akcje spélek prowadzacych dziataino$é w Buigarii, Rumunii, Polsce, Turcji, Grecji, Chorwacji, Serbii, Stowenii,
Czechach, Rosji, Kazachstanie, na Wegrzech, Stowacji lub Ukrainie.

INVESTOR CENTRAL AND EASTERN EUROPE FUNDUSZ INWESTYCYJINY ZAMKNIETY

02.



-
\

4.7 Investors

6. Fundusz moze lokowad aktywa w niewystandaryzowane instrumenty pochodne dla ktérych instrumentami bazowymi sg
waluty (forward).

na sytuacje w krajach, o ktorych mowa w ust. 1.

8. Podstawa doboru do portfela akcji, o ktérych mowa w ust, 1, jest analiza fundamentalna oraz ocena trendow rynkowych.,
Fundusz bedzie poszukiwal akeji spolek, ktére rokujg srednio lub diugoterminowy wzrost wartosci, jednoczesnie niedocenianych
przez innych inwestordow.

W ocenie istotne znaczenie beda mialy analizy historycznych i prognozowanych sprawozdar finansowych z uwzglednieniem
potencjalu wzrostu warlosci firmy lub posiadanych przez firme aktywow. Wéréd elementéw analizy istotne bedg oceny produktu
oferowanego przez dang spétke, jej kadry Zarzadzajacej, pozycji rynkowej, sieci dystrybucji, ogéinych perspektyw rozwoju,
mozliwosci przejecia lub restrukturyzaciji.

9. Podstawa doboru do portfela diuznych papieréw wartoSciowych, o ktérych mowa w ust, 1, s3 przewidywane zmiany
rynkowych stdp procentowych, ksztalt krzywej dochodowosci, poziem inflacji, ocena trendéw rynkowych, oraz Tyzyka zwigzane
z inwestycjg w dany papier, takie jak ryzyko stopy procentowej, ryzyko plynnosci, oraz fyzyko niewyplacalnosci €mitenta,

10. Fundusz moze nabywac jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych lub tyluty uczestnictwa
emitowane przez instytucje wspbinego inwestowania majgce siedzibe za granicg w celu zwiekszenia stopy zwrotu i

jednostek uczestniciwa lub certyfikatéw inwestycyjnych funduszy inwestycyjnych lub tytuléw uczestnictwa emitowanych przez
instytucje wspéinego inwestowania majace siedzibe za granicg beda zasady i cel polityki inwestycyjnej, rodzaje i kryteria doboru
lokat oraz wyniki osiagane przez dany fundusz inwestycyjny lub instytucje wspdinego inwestowania,

11. Fundusz moze nabywaé Papiery wartoSciowe emitowane, Porgczane lub gwarantowane przez Skarb Paristwa i Narodowy
Bank Polski, panstwa nalezace do OECD albo migdzynarodowe instytucje finansowe, ki6rych czlonkiem jest Rzeczpospolita
Polska lub co najmniej jedno z paristw nalezacych do OECD, oraz przez parstwa, o ktérych mowa w ust, 1, instrumenty rynku
pienigznego, depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub w instytucjach kredytowych, oraz waluty, w celu
Zapewnienia plynnosci i Sprawnego zarzadzania portfelem Funduszu,

12. Przy alokacji aktywsw pomigdzy poszezegdinymi instrumentami pochodnymi kryterium doboru lokat jest analiza
makroekonomiczna oraz ocena trendow rynkowych. W przypadku instrumentéw pochodnych opiewajgcych na indeks Fundusz
bedzie brat giéwnie pod uwage tempo wzrostu gospodarczego, dynamike wzrostu zyskéw spoétek gieldowych, wskazniki wyceny
rynkowej spélek. W przypadku instrumentow Pochodnych opiewajgcych na akeje Fundusz bedzie bra giownie pod uwage
trendy rynkowe, syluacje fundamentaing spoiki, dynamike wzrostu zyskéw spokki, wskazniki wyceny rynkowej spotki. W
przypadku instrumentéw pochodnych, ki6rych cena zalezy bezposrednio jub posrednio od ceny rynkowej walut obeych Fundusz
bedzie bral ped uwage w jakiej walucie denominowane sa Aktywa Funduszu. Fundusz moze zajmowa¢ pozycie w
instrumentach pochodnych, ktorych cena zalezy bezposrednio lub posrednio od ceny rynkowej walut obeych, umozliwiajace
zabezpieczenie ryzyka kursowego Aktyw6w Funduszu.

13. Fundusz nie moze wystawiad opcji, udzielat lub zaciggaé kredytow lub pozyczek, udziela¢ poreczen lub gwarancji, ani
emitowa¢ obligacii.

14. Fundusz nie moze nabywa¢ certyfikatéw inwestycyjnych, ktére wyemitowal, z wyjatkiem wykupu certyfikatow
inwestycyjnych.

Rodzaje i dywersyfikacja lokat Funduszy:

1. Fundusz moze lokowat¢ do 100% wartoei Aktywdw Funduszu w lokaty, o ktérych mowa w art. 21 ust. 1 - 2 Statutu.

2. Papiery wartoéciowe lub instrumenty rynku pienigznego wyemitowane przez jeden podmiot nie mogg stanowit tacznie wiecej

niz 20% wartosci Aktywéw Funduszu. Ograniczenia tego nie stosuje sie do papieréw warto$ciowych emitowanych, porgczonych

lub gwarantowanych przez Skarb Paristwa, Narodowy Bank Polski, parstwa nalezace do OECD albo miedzynarodowe

instytucje finansowe, ktérych czlonkiem jest Rzeczpospolita Poiska lub co najmniej jedno 2 parstw nalezacych do OECD,
INVESTOR CENTRAL AND EASTERN EUROPE FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY

'3.



\ Y

£ /# Investors

3. Depozyty w jednym banku krajowym, banku zagranicznym {ub instytucji kredytowej nie mogg stanowic¢ wigeej niz 20%
warlo$ci Aktywéw Funduszu.

4. Waluta obca jednego paristwa lub euro nie moze stanowit wiecej niz 20% wartosci Aktyw6w Funduszu, z Zastrzezeniem, ze
przy stosowaniu powy2szego limitu Fundusz jest obowigzany uwzgledniaé wartosé walut stanowigeych baze instrumentéw
pochodnych.

§. Fundusz moze lokowat: nie wigce] niz 20% wartoscl Aktywéw Funduszu w jednostki uczestnictwa lub certyfikaly inwestycyjne
funduszy inwestycyjnych lub tytly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdinego inwestowania majgce siedzibe za
granicg.

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

7. Warunki | zasady zajmowania pozycji w instrumentach pachodnych. Dokonywanie lokat w instrumenty pochodne bedzie
miato na celu zar6wno ograniczenie ryzyka inwestycyjnego, jak i 2wigkszenie rentownosci portfela inwestycyjnego.

1) Fundusz zajmuje pozycje w instrumentach pochodnych o ekspozycji rynkowej odpowiadajgcej ekspozycji wynikajacej z
zabezpigczanej czedci portfela przy czym baza instrumentu pochodnego odpowiada w mozliwie najlepszy Sposéb strukturze
czesci zabezpleczanej portfela w spos6b Zapewniajacy 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 zmienno$cig notowan wystandaryzowanych instrumentéw pochodnych - znaczne
zaangazowanie Funduszu w wystandaryzowane instrumenty pochodne powoduje, ze ryzyko to jest wysokie, a Fundusz
ogranicza je poprzez odpowiednia dywersyfikacje,

b) ryzyko rozliczenia transakeji - Fundusz bedzie inwestowat w wystandaryzowane instrumenty pochodne, gdzie rozliczenie
transakeji  jest gwarantowane przez izby rozrachunkowe poszczegoinych gield lub rynkéw, w przypadku
niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych istnieje ryzyko zwigzane z mozliwoscig wystgpowania bledow lub opéZnien
w rozliczeniach transakgji,

c) ryzyko plynnosci instrumentéw pochodnych — Fundusz ogranicza ryzyko plynnosci poprzez lokowanie Aktywéw przede
wszystkim na rynkach instrumentow pochodnych charakteryzujacych sig duza piynnoscia, niewystandaryzowane instrumenty
pochodne nie sa przedmiotem aktywnege obrotu, Fundusz ma jednak mozliwosé neutralizagii ekspozycji na ryzyko danego
instrumentu bazowego poprzez Zajmowanie przeciwstawnych pozycji w instrumentach danego rodzaju,

d) ryzyko niedopasowania wyceny instrumentu bazowego i pochodnego - wystepuje glownie 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 iub 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¢ wkomponowany
mechanizm kredytowy, to znaczy Fundusz wnosi depozyt zabezpieczajgcy w wysokosci nizszej niz wartos¢ instrumentu
bazowego, istnieje w zwigzku z tym mozliwosé poniesienia przez Fundusz straty przewyzszajacej wartosé depozytu
zabezpieczajgcego, mechanizm diwigni finansowej powoduje zwielokrotnienie zyskéw i strat z inwestycji — Fundusz moze byé
narazony na istotne ryzyko w zwigzku z wykorzystaniem mechanizmu dzwigni finansowe;j,

g) ryzyko niewyplacalnosci kontrahenta - ryzyko to dotyczy niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych i bedzie
ograniczone poprzez dobér kontrahentéw dajacych gwarancje wyplacalnodci,

h) ryzyko operacyjne - zwigzane z zawodnoscig systeméw informatycznych i wewnetiznych systeméw kontrolnych,

10. Fundusz, zawierajac umowe, ktorej przedmiotem s3 nlewystandaryzowane instrumenty pochadne, ustala wartos¢ ryzyka
kontrahenta, rozumiana jako ustalong przez Fundusz wartosé niezrealizowanego zysku na tej transakgji, przy czym przy
ustalaniu warto$ci niezrealizowanege zysku nie uwzglednia sie oplat badz &wiadczen poneszonych przez Fundusz przy
zawarciu transakcji, w szczegéinosci wartosci premii zaptaconej przy zakupie opcii.

INVESTOR CENTRAL AND EASTERN EUROPE FUNDUSZ INWESTYCY.JNY ZAMKNIETY
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3) FIRMA, SIEDZIBA | ADRES TOWARZYSTWA

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

00-640 Warszawa

Investors TFI S.A. Zarejestrowane jest w Rejestrze Przedsigbiorcéw prowadzonym przez Sad Rejonowy w Warszawie, X
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem KRS 0000227685,

4) OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

Prezentowane sprawozdanie finansowe obejmuje okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2018 roku do 34 grudnia 2018 roku.
Dniem bilansowym jest dzier 31 grudnia 2018 roku. Dane poréwnywalne obejmuja okres roczny od 1 stycznia 2017 roku do 31
grudnia 2017.

5) KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zalozeniu kontynuowanla dziatalnosci Przez Fundusz w dajacej sie
przewidzie¢ przysziosci tzn. przez okres nie krétszy niz 12 miesiecy od dnia bilansowego. Zdaniem Zarzadu Investors TF! S.A.
nie wystepuja okolicznosci wskazujgce na zagrozenie kontynuacji dzialalnogci Funduszu. Na dziefs sporzgdzenia sprawozdania
finansowego nie wystapily 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 2018 roku do 31 grudnia 2018 roky 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 31.12.2018 1 seri¢ certyfikatow inwestycyjnych, jest ona przedmiotem obrotu na Gieldzie
Papieréw Warto$ciowych w Warszawie pod kadem ISIN - PLIBURU00017.
Weszystkie Certyfikaty Inwestycyjne feprezentujg jednakowe prawa majgtkowe.

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

8) WALUTA SPRAWOZDANIA

Aktywa oraz zobowigzania Funduszu denominowane w walutach obcych wykazuje sig w PLN, po przeliczeniv wediug
ostatniego dostgpnego $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski,

Tabela nr 252/A/NBP/2018 z dnia 2018-12-31

Nazwa waluty Kod waluty Kurs Sredni
dolar amerykariski 1USD 3,7597
euro 1EUR 4,3000
lew (Bulgaria) 1 BGN 2,1985

INVESTOR CENTRAL AND EASTERN EUROPE FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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Warszawa, dnia 5 kwietnia 2019 r.

Pismo Prezesa Zarzadu Investors Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. do Uczestnikéw Investor Central and
Eastern Europe Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego

Szanowni Panstwo,

Prezentujemy Panstwu roczne sprawozdanie finansowe Investor Central and Eastern Europe Funduszu Inwestycyjnego
Zamknigtego (Fundusz) za okres od 1 stycznia 2018 r. do 31 grudnia 2018 r.

W efekcie umorzeri oraz osigganych wynikéw inwestycyjnych na dziert 31 grudnia 2018 r. Fundusz posiadat aktywa netto w
wysokosci 6 924 tys. zi, a liczba certyfikatéw inwestycyjnych wszystkich serii wynosita 14 745. W dniu 31 grudnia 2018 r.
wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu wynosila 469,58 zt. W okresie sprawozdawczym zmiana wartosci
aktywow netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu wyniosla -10,03 %.

Opis najwazniejszych czynnikéw i wydarzen, ktére wplynely na osiagnietg stope zwrotu prezentujemy Panstwu w Sprawozdaniu
z dzialalnosci Funduszu. Fundusz w 2019 roku bedzie kontynuowat dziatalno$é¢ inwestycyjng zgodnie z politykg inwestycyjng
okreslong w statucie Funduszu.

Zachegcam do zapoznania sig z przygotowanym sprawozdaniem, pozostajac z powazaniem,

Zbigniew Wéjtowicz

Prezes Zarzadu

INVESTOR CENTRAL AND EASTERN EUROPE FUNDLISZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI
INVESTOR CENTRAL AND EASTERN EUROPE FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO
ZAMKNIETEGO
W OKRESIE OD 1 STYCZNIA 2018 R. DO 31 GRUDNIA 2018 R.

1. Istotne informacje o stanie majatkowym i sytuacji finansowej, w tym ocena uzyskiwanych efektéw
oraz wskazanie czynnik6w ryzyka i opis zagrozen, wymagane przez art. 49 ustawy z dnia 29 wrzeénia
1994 roku o rachunkowoséci (Dz.U. z 2018 roku, poz. 395, z pézniejszymi zmianami).

1) Informacje o zdarzeniach istotnie wplywajacych na dziatalnoéé Funduszu, jakie nastapity w roku
obrotowym, a takZe po jego zakorczeniu, do dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego:

Miniony, 2018 rok, okazat sie byé bardzo negatywny dla $wiatowych rynkéw akeyjnych, prawie wszystkie gieldy
zakoriczylty go notujgc pokazne minusy, niestety nie inaczej byto na warszawskiej gieldzie. Lokalnie, bardzo
wyraznie zaznaczyt si¢ trend zdecydowanie gorszego zachowania sie mniejszych spétek w stosunku do tych, o
najwigkszej kapitalizacji, co negatywnie wplynelo na wyniki Funduszu. Indeks polskich blue chipéw — WIG20
stracit w 2018 roku 7,50%, podczas gdy reprezentujacy $rednie spotki mWIG40 spadi o 19,35%, a sWIGS0 az o
27,57%. Nasze ostrozne podejscie i mniejsza alokacja pomogly ograniczy¢ straty, ale niestety rynki uniemozliwity
osiggniecie pozytywnej stopy zwrotu.

Gléwny wptyw na zachowanie gield w 2018 roku mialy $wiatowe turbulencie, a w szczegoinosci obawy o
amerykarisko-chifiskg wojne handlowa, kt6re praktycznie z kazdym miesigcem nasilaly sie. Nie bez znaczenia
byta tez polityka bankéw centralnych, ktdre w mniejszym lub wigkszym stopniu rozpoczely proces zacie$niania
polityki monetarnej.

Stabe zachowanie lokalnego rynku, a w szczegélnosci mniejszych spdlek to efekt problemoéw spétek z branzy
wierzytelnoSciowej, ktére rozlaty sie na rynek TFI i przyczynity si¢ do silnej fali umorzen jednostek uczestnictwa,
w szczegolnosci w lokalnych funduszach absolutnej stopy zwrotu, ktére mialy ekspozycje na mnigjsze polskie
spotki. Ja wielokrotnie zaznaczaliSmy ptynnosé polskiego rynku jest na tyle niewielka, ze to wiaénie przeplywy
$rodkéw do lokalnych TFI majg najwiekszy wptyw na zachowanie sig indekséw. Niestety, cho¢ wyceny po silnych
spadkach wydajg sig¢ byé na zachecajgcym poziomie uwazamy, ze momentum wynikowe w spélkach nie
uzasadnia agresywnego zwiekszania alokacji.

2) Informacja o przewidywanym rozwoju Funduszu:

Fundusz bedzie kontynuowal dziatalno$é inwestycyjng zgodnie z politykg inwestycyjna okreslong w statucie
Funduszu.

3) Informacje o wazniejszych osiggnigciach w dziedzinie badan i rozwoju:
Nie wystepuje,

4) Informacja o aktuainej i przewidywanej sytuacji finansowej:

5) Obecna sytuacja finansowa Funduszu jest dobra. Fundusz posiada $rodki wystarczajace do regulowania
biezacych zobowigzan. Na przysztg sytuacje Funduszu najwigkszy wplyw bedzie mialo ksztattowanie
si¢ sytuacji na krajowym rynku kapitalowym i na rynkach zagranicznych. Informacja o udziatach
wiasnych, w tym:

a) przyczynie nabycia udzialéw 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 ksiggowej, jak tez czesci kapitalu
podstawowego, ktéra te udzialy reprezentuja,

¢) w przypadku nabycia lub zbycia odptatnego - réwnowartosci tych udziatéw,
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d) liczbie i wartosci nominalnej wszystkich udziatéw nabytych i zatrzymanych, a w razie braku
wartosci nominalnej - wartosci ksiegowej, jak réwniez czesci kapitatlu podstawowego, ktéra
te udzialy reprezentuja:

Nie wystepuje.
Fundusz w 2018 roku umorzyt 2,831 certyfikatow inwestycyjnych.
Fundusz nie przeprowadzat emisji certyfikatow inwestycyjnych w 2018 roku.

6) Informacja o posiadanych przez Fundusz oddziatach (zakiadach):

Nie wystepuje.

7) Informacja o instrumentach finansowych w zakresie:

a) ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych zaklécen przeplywéw Srodkéw pienieznych oraz
utraty plynnosci finansowej, na jakie narazona jest jednostka,
Fundusz wykorzystuje kontrakty terminowe do zabezpieczenia zmian cen niektorych instrumentéw finansowych,
w tym w szczegélnosci 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, tacznie z
metodami zabezpieczenia istotnych rodzajéw planowanych transakgji, dla ktérych stosowana
jest rachunkowosé¢ zabezpieczen.

Do zarzadzania ryzykiem finansowym za pomocy instrumentéw, o ktérych mowa w pkt a, Fundusz nie stosuje

rachunkowosci zabezpieczen.

Fundusz jest objety systemem zarzadzania ryzykiem w Towarzystwie zgodnym w szczegélnoéci z wymogami
rozporzadzenia Ministra Rozwoju i Finanséw z dnia 20 lipca 2017 roku w sprawie sposobu, trybu oraz warunkéw
prowadzenia dziatalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dz.U. 2017 roku poz. 1444) oraz
rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) nr 231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 roku.

2. Omédwienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych, ujawnionych w rocznym
sprawozdaniu finansowym, w szczegélnosci opis czynnikéw i zdarzefi, w tym o nietypowym
charakterze, majacych znaczacy wplyw na dzialalno$é Funduszu i sprawozdanie finansowe, w tym na
osiagniete przez niego zyski lub poniesione straty w roku obrotowym, a takze oméwienie perspektyw
rozwoju dziatalnosci Funduszu w najblizszym roku obrotowym:

Na dzief 31 grudnia 2018 roku wycena certyfikatow inwestycyjnych Funduszu wyniosta 469,58 zt, co oznacza

spadek o 10,03% w stosunku do wyceny z 31 grudnia 2017 roku.

Na dzieri 31 grudnia 2018r. dokonano kolejnej miesiecznej wyceny certyfikatow inwestycyjnych Investor Central
and Eastern Europe Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego, zgodnie, z ktérg wartosé jednego certyfikatu
ustalono na 469,58 zt, co oznacza spadek o 10,03% w catym 2018 roku.

Miniony, 2018 rok, okazat sie byé bardzo negatywny dla $wiatowych rynkéw akcyjnych, prawie wszystkie gieldy
zakoriczyly go notujgc pokazne minusy, niestety nie inaczej byto na warszawskiej gieldzie. Lokalnie, bardzo
wyraZnie zaznaczyt sie trend zdecydowanie gorszego zachowania sie mniejszych spdtek w stosunku do tych, o
najwigkszej kapitalizacji, co negatywnie wplynelo na wyniki Funduszu. Indeks polskich blue chipéw — WIG20
stracit w 2018 roku 7,50%, podczas gdy reprezentujacy $rednie spotki mWIG40 spadt o 19,35%, a sSWIGS0 az o
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27,57%. Nasze ostrozne podejécie | mniejsza alokacja pomogly ograniczy¢ straty, ale niestety rynki uniemozliwity
osiggniecie pozytywnej stopy zwrotu.

Gidéwny wplyw na zachowanie gield w 2018 roku miaty $wiatowe turbulencie, a w szczeg6Inosci obawy o
amerykarisko-chifiskg wojne handlows, ktére praktycznie z kazdym miesigcem nasilaty sie. Nie bez znaczenia
byta tez polityka bankéw centralnych, ktére w mniejszym lub wigkszym stopniu rozpoczely proces zaciesniania
polityki monetarnej.

Stabe zachowanie lokalnego rynku, a w szczegdlnosci mniejszych spolek to efekt probleméw spolek z branzy
wierzytelnosciowej, ktore rozlaly sie na rynek TFIl i przyczynily sie do silnej fali umorzer jednostek uczestnictwa,
w szczegdinosci w lokalnych funduszach absolutnej stopy zwrotu, ktére miaty ekspozycje na mniejsze polskie
sp6lki. Ja wielokrotnie zaznaczali$my plynnosé polskiego rynku jest na tyle niewielka, ze to wiasnie przeptywy
$rodkéw do lokalnych TFI maja najwiekszy wplyw na zachowanie sig indekséw. Niestety, choé wyceny po silnych
spadkach wydaja sie by¢ na zachgcajacym poziomie uwazamy, ze momentum wynikowe w spétkach nie
uzasadnia agresywnego zwigkszania alokacji.

Portfel Funduszu stanowig lokalne spoiki, prowadzace dziatalnos¢ w Polsce. W 2018 roku zamknelismy
inwestycje w aktywna na innych rynkach, w szczegélnosci na rynku bulgarskim. Taka struktura geograficzna
portfela bedzie utrzymywaé sie w najblizszych miesigcach. Pozostajemy ostrozni, co do zachowania rynku,
diatego alokacja bedzie utrzymywata sie na relatywnie niskim poziomie. Caty czas widzimy negatywne czynniki
wplywajace na warszawskg gietde, jak chocby problemy spétek windykacyjnych, co wplywa na stabsze
zachowanie konkurencyjnych funduszy i skutkuje odplywem $rodkéw z lokalnego rynku. Jednoczesnie spotki caly
czas widzg presje ptacowa i rosngce koszty powodujace kurczenie sie osiaganych marz. Jednoczesnie inflacja
pozostaje na niskim poziomie, co uniemozliwia przetozenie wzrostu kosztéw na klientéw. Konstruujac portfelu
szukamy obecnie ciekawych, acyklicznych spotek, kidrych zyski w najblizszych latach beda mnigj zalezne od
koniunktury. Uwazamy, ze cykl gospodarczy jest dosé Zaawansowany, dlatego nasze podej$cie do spétek mocno
koniunkturalnych jest ostrozne.

3. 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 zwiazane z polityka inwestycyjna oraz z inwestowaniem w
poszczegéine instrumenty finansowe.

W przypadku niekorzystnego ksztattowania si¢ cen instrumentéw finansowych znajdujgeych sie w portfelu
Funduszu, Fundusz moze ponies¢ straty na inwestycjach w przedmiotowe instrumenty. Inwestowanie w
instrumenty udziatowe wigze sie z nastepujacymi rodzajami ryzyk:

a) ryzyko otoczenia makroekonomicznego: na poziom ryzyka inwestycji w instrumenty udziatowe wplyw majg
czynniki makroekonomiczne takie jak: tempo wzrostu gospodarczego, stopien nieréwnowagi
makroekonomicznej, deficyt budzetowy, handlowy i obrotéw biezacych, wielkogé¢ popytu konsumpcyjnego,
poziom inwestycji, wysokosé stép procentowych, ksztatowanie si¢ poziomu depozytoéw i kredytow sektora
bankowego, wielkos¢ zadluzenia krajowego, sytuacja na rynku pracy, wielkosé i ksztattowanie sie poziomu
inflacji, wielko&¢ i ksztattowanie sie poziomu cen surowcéw, sytuacja geopolityczna. Osfabienie sytuagji
makroekonomicznej moze mieé negatywny wplyw na wyceny instrumentéw udziatowych, bedgcych

3
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przedmiotem lokat Funduszu. Fundusz przy podejmowaniu decyzji o poziomie alokacji w instrumenty
udziatowe bierze pod uwage obecna i prognozowang sytuacje makroekonomiczng kraju i $wiata.

b) ryzyko branzy: instrumenty finansowe, ktére sa przedmiotem lokat Funduszu, podlegaja ryzyku branzy, w
ktdrej dzialaja, gtowne 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 réznymi branzami.

c) ryzyko specyficzne spékki: akcje i udziaty spotek, ktére sg przedmiotem lokat Funduszu, podlegajg ryzyku
specyficznemu danej spokki, giéwne ryzyka to: jako$é produktu i biznesu, skala dziatania i wielkosé spoétki,
jakos¢ zarzadu, struktura wiascicielska, polityka dywidendowa, regulacje prawne, przejrzysto$é dziatania,
zdarzenia losowe. Ryzyko specyficzne dla spéiki ograniczane jest poprzez dywersyfikacje portfela Funduszu.

d) ryzyko plynnoéci: polega na braku mozliwosci sprzedazy w krotkim okresie instrumentéw udziatowych po
cenach odzwierciedlajacych ich realng warto§é. Fundusz doklada staran aby ograniczy¢ ryzyko plynnosci
poprzez odpowiedni dobér lokat, biorac pod uwage dzienne obroty danym instrumentem w stosunku do
zajmowanej pozycji inwestycyjne;.

Inwestowanie w jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych lub tytuty uczestnictwa
emitowane przez instytucje wspoinego inwestowania wigze sie z ryzykiem plynnoéci oraz z ryzykiem aktywéw, w
ktore inwestuje dana instytucja oraz sposobem oraz efektywnoscig zarzadzania nimi. Fundusz stara sie
ograniczac to ryzyko poprzez dobor instytucji zbiorowego inwestowania posiadajgcych wysoki poziom aktywow,
wiadciwe 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, ktorej powierza sig $rodki. Fundusz stara sie ogranicza¢ to ryzyko przez lokowanie $rodkéw w kilku
réznych bankach. Inwestycje w instrumenty pochodne wiaza si¢ ze stosowaniem dzwigni finansowej, co
powoduje mozliwo$¢ osiggniecia wysokich zyskéw, ale moze tez taczy¢ sie z poniesieniem duzych strat w wyniku
Zmian cen instrumentéw bazowych. W Instrumenty Pochodne moze by¢ wkomponowany mechanizm kredytowy,
to znaczy Fundusz wnosi depozyt zabezpieczajacy w wysokoéci nizszej niz wartoé instrumentu bazowego,
istnieje w zwiazku z tym mozliwo$¢ poniesienia przez Fundusz straty przewyzszajgcej wartosé¢ depozytu
zabezpieczajgcego. Fundusz wykorzystuje kontrakty terminowe do zabezpieczenia zmian cen niektérych
instrumentéw finansowych, w tym w szczegéinoéci walutowe kontrakty terminowe do zabezpieczenia przed
ryzykiem zmiany kurséw walut oraz indeksowe kontrakty terminowe do zabezpieczenia ryzyka systematycznego
portfela.

Nalezy bra¢ pod uwage, ze rzeczywiste zachowania rynku moga odbiegaé 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 mozliwosé obnizenia rentownosci lokat w instrumenty
denominowane w walutach obcych przy wzroscie waluty krajowej wobec waluty obcej. Ponadto, Fundusz nabywa
waluty w celu zapewnienia plynnosci i sprawnego zarzadzania portfelem Funduszu. Fundusz stara sie
zabezpiecza¢ ryzyko walutowe instrumentéw finansowych denominowanych w walucie obcej oraz posiadanych

walut.

Ryzyko prawne i podatkowe
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Stabilnos¢ regulacji prawnych jest istotna dla dziatalnosci Funduszu. Zmiany obowigzujacych przepisow
dotyczacych w szczegblinosci dziatalnosci funduszy inwestycyjnych zamknigtych oraz zmian w systemie
podatkowym mogg negatywnie wplynaé na optacalnosé lokat Funduszu oraz zwigkszy¢ koszty dziatalnosci
Funduszu, obnizajac tym samym wyniki osiggane przez Fundusz. Zmiany podatkowe moga réwniez dotyczyé
Uczestnikéw Funduszu zmniejszajgc optacalnosé inwestycji w Certyfikaty. Rozwigzania podatkowe stosowane na
rynkach zagranicznych niejednokrotnie sg skomplikowane, co powoduje, Ze istnieje ryzyko biednej interpretadiji
zobowigzan podatkowych Funduszu, ktére mogag powstaé w zwigzku z inwestycjami Funduszu na wyzej
wymienionych rynkach. Towarzystwo dopetnia starafi aby ograniczy¢ ryzyko z tym zwiazane, w szczegélnosci
poprzez korzystanie z ustug podmiotéw zawodowo trudniacych sig doradztwem prawnym i podatkowym.

Ryzyko operacyjne

Istnieje ryzyko mozliwoéci poniesienia strat w wyniku nieadekwatnych lub zawodnych proceséw wewnetrznych,
bledow ludzkich, czy bledéw systeméw. W szczegélnosci, zawodny proces lub btad ludzki moze spowodowaé
bledne lub opéZnione rozliczenie transakcji. Bledne dziatanie systemow moze przejawiaé sie zawieszeniem
systemow komputerowych. Istnieje takze ryzyko w postaci mozliwosci poniesienia strat w wyniku zajécia
niekorzystnych zdarzer zewnetrznych, takich jak kleski naturalne czy ataki terrorystyczne. Towarzystwo stara sie
ograniczac ryzyko operacyjne poprzez stosowanie odpowiednich systemow i procedur wewnetrznych,

Ryzyko braku wplywu Uczestnikéw na zarzadzanie Funduszem

Zgodnie z Ustawa o funduszach inwestycyjnych, Fundusz jest tworzony, zarzadzany i reprezentowany wobec
oséb trzecich przez Towarzystwo. Zgodnie z ograniczeniami ustawowymi i statutowymi Uczestnicy Funduszu nie
majg wptywu na zarzadzanie Aktywami i reprezentowanie Funduszu. Niezaleznie od faktu, ze w Funduszu
funkcjonuje Zgromadzenie Inwestoréw, podmiotem zarzadzajagcym Funduszem jest Towarzystwo. Natomiast
Fundusz udostgpnia ogtoszenia i informacje zgodnie z prawem i Statutem Funduszu co umoziliwia Uczestnikom
oceng dziatalno$ci Funduszu.

Ryzyko zmian Statutu Funduszu

Statut Funduszu moze ulec zmianie w szczegédlnosci ze wzgledu na konieczno$¢ dostosowania Statutu do
zmieniajacych sig przepiséw prawa, praktyki rynkowej, polityki inwestycyjnej, kosztéw, czy zasad wykupywania
Certyfikatow. Towarzystwo dokiada starar aby ewentualne zmiany Statutu byty zgodne z interesem Uczestnikow

Funduszu.
Ryzyko zwigzane z kosztami nielimitowanymi

Czesc kosztéw i wydatkéw zwigzanych z dziatalnoscia Funduszu stanowig koszty nielimitowane, ktére beda
pokrywane z Aktywow Funduszu. Towarzystwo dopetnia staran aby koszty nielimitowane byly jak najnizsze. Na
cze$C kosztéw nielimitowanych Towarzystwo nie ma wplywu. Koszty nielimitowane beda wplywa¢ na
zmniejszenie Aktywéw Funduszu.

Ryzyko rozwiazania Funduszu w trakcie jego trwania

Zgodnie z Ustawg o funduszach inwestycyjnych i Statutem Fundusz moze by¢ rozwigzany w trakcie jego trwania
decyzja Zgromadzenia Inwestoréw. Decyzja taka bedzie miala wplyw na realizacjg polityki inwestycyjnej
Funduszu i osiagnigcie celu inwestycyjnego i jest podjeta, jezeli glosy za rozwigzaniem Funduszu oddali
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Uczestnicy reprezentujacy tgcznie, co najmniej 2/3 ogéinej liczby Certyfikatéw. Rozwigzanie Funduszu nastepuje
takze w przypadku, gdy: a) zarzadzanie Funduszem nie zostalo przejete przez inne towarzystwo w terminie
trzech miesigcy od dnia wydania decyzji o cofnieciu zezwolenia lub od dnia wygasnigcia zezwolenia na
wykonywanie dziatalnoéci przez Towarzystwo, b) Depozytariusz zaprzestat wykonywania swoich obowigzkow i
nie zawarto z innym bankiem umowy o prowadzenie rejestru aktywéw funduszu, c) warto$¢ Aktywéw Netto
Funduszu spadnie ponizej 2.000.000 zl. Rozwigzanie Funduszu moze spowodowaé, ze Fundusz nie osiggnie
celu inwestycyjnego.

Ryzyko zmiany kluczowych pracownikéw Towarzystwa

Towarzystwo zarzadzajgce Funduszem do wykonywania swoich obowiazkéw zatrudnia pracownikéw. Istnieje
mozliwos¢ zmiany wsréd kluczowych pracownikéw Towarzystwa, co moze mieé wplyw na dziatanie Towarzystwa.

Ryzyko kontrahentéw Funduszu

Fundusz prowadzac dziatalnos¢ korzysta z ustug réznych kontrahentéw, m.in. depozytariusza, brokeréw,
ksiegowosci, biegltych rewidentéw, czy zarzadzajgcych. Istnisje ryzyko nie wywigzania si¢ lub niepetnego
wywiazania si¢ kontrahentéw z podjetych zobowigzar. Fundusz stara si¢ ograniczaé przedmiotowe ryzyko
poprzez dobér do wspoipracy wiarygodnych kontrahentéw oraz ustalanie odpowiednich sposobéw wspoélpracy z
kontrahentami.

Do zarzadzania ryzykiem finansowym za pomocg instrumentéw, o ktérych mowa powyzej, Fundusz nie stosuje
rachunkowosci 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 ladu korporacyjnego, na ktérego stosowanie Fundusz mégt sie zdecydowaé
dobrowolnie, oraz miejsce, gdzie tekst zbioru jest publicznie dostepny, lub

- wszelkich odpowilednich informacji dotyczacych stosowanych przez Fundusz praktyk w
zakresie fadu korporacyjnego, wykraczajacych 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 wdrozyio do stosowania
Zasady tadu korporacyjnego dla instytucji nadzorowanych” uchwalone przez Komisje¢ Nadzoru Finansowego w
dniu 22 lipca 2014 r. (dalej: ,Zasady fadu korporacyjnego”). Zasady te stosowane s§ przez Towarzystwo.
Natomiast zarzadzane przez Towarzystwo fundusze inwestycyjne, stosujg Zasady iadu korporacyjnego, w
zakresie w jakim da sig je zastosowa¢ z uwzglednieniem konstrukgji funduszu oraz obowigzujacych przepiséw
prawa. Wobec tego Zasady powyzsze znajdujg zastosowanie m. in. odnosnie polityki informacyjnej, sposobu
rozpatrywania reklamacji, 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
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2) W zakresie, w jakim Fundusz odstapit od postanowien zbioru zasad ladu korporacyjnego, o

ktérym mowa w pkt 1) tiret pierwsze i drugie, wskazanie tych postanowien oraz wyjasnienie
przyczyn tego odstapienia.

Nie wystepuje.

3) Opis gléwnych cech stosowanych w przedsigbiorstwie Funduszu systemoéw kontroli wewnetrznej

i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdan finansowych |
skonsolidowanych sprawozdan finansowych:

Na funkcjonujgcy w Towarzystwie system kontroli wewnetrznej skfadajg sie:

(0

(i)

(iii)

System nadzoru zgodnosci dziatalnosci z prawem realizowany przez Inspektora Nadzoru i
podlegajacy jego kierownictwu Zesp6t nadzoru zgodnosci z prawem; System nadzoru zgodnosci
dziatalnosci z prawem stuzy zapewnieniu zgodnosci dziatalnosci Towarzystwa i Funduszu oraz oséb
dziatajgcych na ich rzecz z obowigzujacymi przepisami prawa oraz procedurami i regulaminami
wewnetrznymi obowigzujacymi w Towarzystwie.

System audytu wewnetrznego realizowany przez Zespol audytu wewnetrznego. System audytu
wewnetrznego stuzy weryfikacji systeméw (systemu nadzoru zgodnosci dziatalnosci z prawem oraz
systemu zarzadzania ryzykiem) oraz procedur i regulaminéw wewnetrznych obowiagzujacych w
Towarzystwie, wedlug kryterium prawidlowosci i skutecznoéci wypemiania przez Towarzystwo i
Fundusz obowigzkéw wynikajacych z przepiséw, oraz dziataniu majgcemu na celu eliminacje
nieprawidiowos$ci.

System zarzadzania ryzykiem realizowany przez Menadzera ds. Ryzyka. W Towarzystwie
wdrozono polityke zarzadzania ryzykiem. Polityka zarzadzania ryzykiem obsjmuje w szczegolnosci
pisemne procedury oceny narazenia kazdego zarzadzanego przez Towarzystwo funduszu
inwestycyjnego na poszczegélne rodzaje ryzyka wchodzace w skiad ryzyka catkowitego, ktére
moga by¢ istotne dla tego funduszu. Gléwnym zadaniem Menadzera ds. Ryzyka jest zapewnienie
prawidiowosci funkcjonowania wdrozonego w Towarzystwie systemu za rzadzania ryzykiem.

Przyjety system kontroli wewnetrznej jest adekwatny do osiagniecia 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 udziatu w kapitale
zaktadowym, liczby gltoséw z nich wynikajacych i ich procentowego udzialu w og6lnej liczbie
gloséw na walnym zgromadzeniu:

Nie znajduje zastosowania.

5) Wskazanie posiadaczy wszelkich papieréw wartos$ciowych, ktére daja specjalne uprawnienia

kontrolne, wraz z opisem tych uprawniefi:

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

6) Wskazanie wszelkich ograniczen odnos$nie do wykonywania prawa gtosu, takich jak ograniczenie

wykonywania prawa glosu przez posiadaczy okreslonej czeséci lub liczby gtos6w, ograniczenia
czasowe dotyczace wykonywania prawa glosu lub zapisy, zgodnie z ktérymi, przy wspétpracy
spétki, prawa kapitalowe zwigzane z papierami wartoSciowymi sa oddzielone od posiadania
papieréw warto$ciowych:

Nie wystepuje.
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7) Wskazanie wszelkich ograniczer dotyczacych przenoszenia prawa wlasnosci papieréw
warto$ciowych Funduszu:

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

8) Opis zasad dotyczacych powolywania i odwolywania oséb zarzadzajacych oraz ich uprawnien, w
szczegolnosci prawo do podijecia decyzji o emisji lub wykupie akgcji:

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
Zostaly okre$lone w Statucie Funduszu.

Zgodnie z postanowieniami statutu Towarzystwa czlonkéw Zarzgdu powoluje na wspéina, pigcioletnig kadencje
Rada Nadzorcza Towarzystwa. Prokury udziela Zarzgd. Zarzad Towarzystwa wykonuje wszelkie uprawnienia w
sprawach niezastrzezonych przez prawo lub statut do kompetencji pozostalych organéw Towarzystwa.

Kazdy z czlonkdéw Zarzadu moze zostaé odwotany przed uplywem kadencji. Mandat czionka Zarzadu
Towarzystwa wygasa z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajacego sprawozdanie finansowe za
ostatni peiny rok obrotowy petnienia funkgji czionka Zarzgdu.

Osobe zarzadzajacg Funduszem wyznacza zarzad Towarzystwa, zgodnie z procedurami wewnetrznymi
funkcjonujacymi 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 oglosi na stronie
internetowej Towarzystwa pod adresem www.investors.pl. Zmiany Statutu w zakresie Zmiany polityki
inwestycyjnej, co do zasady wchodzg w zycie w terminie 3 miesiecy od dnia ich ogloszenia na stronie
internetowej Towarzystwa. Zmiana Statutu w zakresie okreslonym w ustawie o funduszach inwestycyjnych
wymaga zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego.

10) Sposéb dziatania walnego zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia oraz opis praw
akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania, w szczeg6lnosci zasady wynikajace z regulaminu
walnego zgromadzenia, jeZeli taki regulamin zostat uchwalony, o ile informacje w tym zakresie
nie wynikaja wprost z przepiséw prawa:

W Funduszu dziala Zgromadzenie Inwestorow wykonujace czynnosci okre$lone w ustawie o funduszach
inwestycyjnych i w statucie Funduszu. Uprawnionymi do udziatu w Zgromadzeniu Inwestoréw, zgodnie z art, 143
ust. 1 pkt 1 ustawy o funduszach inwestycyjnych, sa Uczestnicy Funduszu, ktorzy nie pozniej niz na 7 dni przed
dniem odbycia Zgromadzenia Inwestoréw ztoza Towarzystwu $wiadectwo depozytowe, wydane zgodnie z art. 9 i
nast. ustawy o obrocie instrumentami finansowymi. Uczestnik Funduszu moze bra¢ udziat w Zgromadzeniu
Inwestoréw osobiscie lub przez pelnomocnika. Petnomocnictwo powinno by¢ sporzadzone w formie pisemnej pod
rygorem niewaznoéci, oraz dolaczone do protokotu z posiedzenia Zgromadzenia Inwestoréw. Zasadnicze
uprawnienia Zgromadzenia Inwestoréw obejmujg prawo wyrazania zgody na: zmiang depozytariusza, emisje
nowych certyfikatéw inwestycyjnych, zmiany statutu Funduszu w zakresie wylaczenia prawa pierwszenristwa do
nabycia nowej emisji certyfikatéw inwestycyjnych. Zgromadzenie Inwestoréw jest réwniez wiadne do podjecia
uchwaly o rozwigzaniu Funduszu.

11) Sktad osobowy i zmiany, ktére w nim zaszly w ciagu ostatniego roku obrotowego, oraz opis
dzialania organéw zarzadzajacych, nadzorujacych lub administrujacych Funduszu oraz ich
komitetéw:

Zmiany w organach Towarzystwa: W 2018 roku nie mialy miejsca zmiany w organach Towarzystwa.

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

- pan Jacek Prill - Przewodniczacy Komitetu Audytu,
- pan Arkadiusz Biedulski — cztonek Komitetu Audytu,

a. Wskazanie os6b spelniajacych ustawowe kryteria niezaleznosci:

- pan Jacek Prill - Przewodniczacy Komitetu Audytu,
- pan Michat Stysz — czlonek Komitetu Audytu.

b. Wskazanie os6b posiadajacych wiedze i umiejetnosci w zakresie rachunkowosei lub badania
sprawozdar finansowych, ze wskazaniem sposobu ich nabycia:

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

Stosowne uprawnienia ww. osoby uzyskaly poprzez wyksztalcenie kierunkowe oraz do$wiadczenie zawodowe.

c. Wskazanie oséb posiadajacych wiedze i umiejetnosci w zakresu branzy, w ktérej dziala
emitent, ze wskazaniem sposobu ich nabycia:

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

Stosowne uprawnienia ww. osoby uzyskaly poprzez wyksztalcenie kierunkowe oraz do$wiadczenie zawodowe.

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

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

e. Informacja o gléwnych zalozen opracowanej polityki wyboru firmy audytorskiej do
przeprowadzania badania oraz polityki §wiadczenia przez firme audytorska przeprowadzajaca
badanie, przez podmioty powiazane z t3 firma audytorska oraz przez czlonka sieci firmy
audytorskiej dozwolonych ustug niebedacych badaniem:

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

1) Wyb6r firmy audytorskiej dokonywany jest przez Rade Nadzorczg Towarzystwa po zapoznaniu sie z
rekomendacjg Komitetu Audytu.

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

3) Wyb6r dokonywany jest z uwzglednieniem zasad bezstronnosci i niezaleznosci firmy audytorskiej oraz
analizy prac realizowanych przez nig dla Funduszy, a wykraczajacych poza zakres badania sprawozdania
finansowego celem unikniecia konfliktu intereséw.
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4) Na kazdym etapie procedury wyboru firmy audytorskiej do badania i przegladu rocznych i $rédrocznych
sprawozdan finansowych Iub sprawozdan zwigzanych z likwidacja Funduszu, Towarzystwo kontroluje i
monitoruje niezalezno$¢ biegtego rewidenta i firmy audytorskiej, w szczegdlnosci uwzglednia fakt i zakres
ustug wykonywanych przez firme audytorska i biegtego rewidenta w okresie ostatnich § (pieciu) lat
poprzedzajgcych wybor firmy audytorskiej na rzecz Funduszy i Towarzystwa.

Komitet Audytu na etapie przygotowywania rekomendacji, a nastgpnie Rada Nadzorcza podczas dokonywania
finalnego wyboru kienuja sie wytycznymi dotyczacymi podmiotu uprawnionego do badania, obejmujacymi m. in.

1) znajomo$¢ branzy i specyfiki dziatalnosci Funduszy, ze szczegélnym uwzglednieniem kwestii prawno-
podatkowych oraz dotyczacych sprawozdawczosci finansowej;

2) dotychczasowe posiadane do$wiadczenie podmiotu w badaniu sprawozdan finansowych Funduszy;

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

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

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

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

7) niezalezno$ci bieglego rewidenta oraz podmiotu uprawnionego;

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

Polityka $wiadczenia ustug dozwolonych niebedacych badaniem okresla zasady dotyczace procesu udzielania
zgody na $wiadczenie przez firme audytorskg przeprowadzajaca badanie sprawozdan Funduszy, przez podmioty
powiazane z tg firma audytorskg oraz przez cztonka sieci firmy audytorskiej dozwolonych ustug niebedacych
badaniem.

Firma audytorska przeprowadzajgca badanie sprawozdar finansowych Funduszy moze &wiadczyé na rzecz
Funduszy ustugi dozwolone wskazane z Polityce i jedynie w zakresie niezwigzanym z polityka podatkows
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
zagrozefh i zabezpieczeri niezaleznosci, o ktorej mowa w art. 69 - 73 Ustawy.

f. Informacja czy rekomendacja dotyczaca wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzenia
badania spetniala obowiazujace warunki, a w przypadku gdy wybdr firmy audytorskiej nie
dotyczyl przediuzenia umowy o badanie sprawozdania finansowego - czy rekomendacja ta
zostala sporzadzona w nastgpstwie zorganizowanej przez emitenta procedury wyboru
speiniajacej obowiazujace kryteria:

Rekomendacja Komitetu Audytu zostata sporzadzona w nastepstwie zorganizowanej przez Fundusz procedury
wyboru spetniajacej obowigzujace kryteria.

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

W 2018 roku Komitet Audytu odbyt 7 (siedem) posiedzen oraz jedna telekonferencje.
h. Informacja dotyczaca wykonywania obowiazkéw Komitetu Audytu przez Rade Nadzorcza lub
inny organ nadzorujacy lub kontrolujacy - ktére z ustawowych warunkéw dajacych mozliwoéé
skorzystania z tej mozliwosci zostaly spetnione, wraz z przytoczeniem odpowiednich danych:

Nie dotyczy.
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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 zi - w przypadku sumy aktywéw bilansu na koniec roku obrotowego,

b) 170 000 000 zi - w przypadku przychodéw ze sprzedaZy netto za rok obrotowy,
c) 250 os6b - w przypadku Sredniorocznego zatrudnienia w przeliczeniu na peine etaty

- opis polityki réznorodnos$ci stosowanej do organéw administrujacych, zarzadzajacych i
nadzorujacych emitenta w odniesieniu do aspektéw takich jak na przykiad wiek, pte¢ lub
wyksztalcenie | doswiadczenie zawodowe, celéw tej polityki réznorodnosci, sposobu jej realizacji
oraz skutkéw w danym okresie sprawozdawczym; jeZeli emitent nie stosuje takiej polityki,
zawiera w o$wiadczeniu wyjasnienie takiej decyzji:

Nie wystepuje.

5. Wskazanie istotnych postepowar toczacych sie przed sadem, organem wiasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej, dotyczacych zobowiazan oraz wierzytelnosci
emitenta lub jego jednostki zaleznej, ze wskazaniem przedmiotu postepowania, warto$ci przedmiotu
sporu, daty wszcz¢cia postgpowania, stron wszczetego postepowania oraz stanowiska emitenta:

Wobec Funduszu nie tocza sig postepowania dotyczace zobowigzan albo wierzytelnosci Funduszu,

6. Informacje, o ktérych mowa w §91 ust. 6 Rozporzadzenia Ministra Finanséw w sprawie informacji
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw warto$ciowych oraz warunkéw
uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego
panstwem czionkowskim z dnia 19 lutego 2009 r. (tj. Dz.U. z 2016, poz. 860), sporzadzona z
uwzglednieniem specyfiki dziatalno$ci Funduszu.

1) Podstawowe dane o Funduszu

Fundusz dziala 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 zostal wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych prowadzonego przez Sad Okregowy w
Warszawie, VIl Wydzial Cywilny Rejestrowy pod numerem RFi 302 w dniu 19.06.2007 r. Fundusz rozpoczat
dziatalno$¢ poczawszy od dnia 20.06.2007 r.

Czas trwania funduszu jest nieograniczony.
2) Cel inwestycyjny Funduszu

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci aktywéw Funduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat przy
czym Fundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu inwestycyjnego.

Fundusz lokuje aktywa w:

a) akcje i diuzne papiery wartosciowe spélek prowadzacych dziatalnosé w Butgarii, Rumunii, Polsce, Turdji,
Gregcji, Chorwacii, Serbii, Stowenii, Czechach, Rosji, Kazachstanie, na Wegrzech, Stowagji 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
wartosciowych, zaklada ztozenie wniosku o dopuszczenie tych papierow do obrotu na rynku
regulowanym lub zorganizowanym w terminie nie diuzszym niz rok,

b) jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych lub tytuly uczestnictwa
emitowane przez instytucje wspélnego inwestowania majace siedzibe za granicg

) papiery warto$ciowe emitowane, poreczane lub gwarantowane przez Skarb Paristwa i Narodowy Bank
Polski, pafistwa nalezace do OECD albo miedzynarodowe instytucje finansowe, ktérych czlonkiem jest
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Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno z paristw nalezgcych do OECD, oraz przez parnstwa, 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

h) wystandaryzowane instrumenty pochodne na indeksy gietdowe w Bulgarii, Rumunii, Polsce, Turgji,
Grecji, Chorwacji, 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,
opiewajace na akcje spétek prowadzacych dziatalno$¢ w Builgarii, Rumunii, Polsce, Turcji, Gregji,
Chorwaciji, Serbii, Stowenii, Czechach, Rosji, Kazachstanie, na Wegrzech, Stowacji lub Ukrainie

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

Przy lokowaniu aktyw6éw w sposob opisany powyzej, stosuje sig ograniczenia inwestycyjne okreslone w Statucie
Funduszu.

3) Informacje o podstawowych produktach, towarach lub ustugach wraz z ich okresleniem
wartosciowym i ilo§ciowym oraz udzialem poszczegdinych produktéw, towaréw i ustug (jezeli s3
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 Zrédlach zaopatrzenia w materiaty do produkcji, w towary i ustugi, z okresleniem
uzaleznienia od jednego lub wigcej odbiorcéw | dostawcéw, a w przypadku gdy udzial jednego
odbiorcy lub dostawcy osiaga co najmniej 10% przychodéw ze sprzedazy ogélem - 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 pomigdzy akcjonariuszami (wspéinikami), umowach
ubezpieczenia, wspélpracy lub kooperaciji:

Do istotnych uméw Funduszu mozna zaliczyé umowy z depozytariuszem Funduszu, z bankami w zakresie
prowadzenia rachunkow bankowych Funduszu, z firmami inwestycyjnymi w zakresie posredniczenia w zawieraniu
transakcji zawieranych przez Fundusz, z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdar finansowych
Funduszu, z biurem rachunkowym éwiadczgeym ustugi ksiegowe na rzecz Funduszu, z Oferujgcymi, z KDPW
oraz z GPW. W/w umowy sg umowami zawartymi w normalnym toku dziatalnosci Funduszu.

6) Informacje o powiazaniach organizacyjnych lub kapitatowych Funduszu z innymi podmiotami
oraz okreslenie jego giéwnych 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 oséb posiadajgcych wiekszoéé gloséw na
Zgromadzeniu Inwestoréw.
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Na dzien 31 grudnia 2018 r., gtéwnymi inwestycjami krajowymi Funduszu byly m.in: akcje spétek notowanych na
Gietdzie Papieréw WartoSciowych w Warszawie, obligacje skarbowe oraz depozyty. Natomiast na gléwne
inwestycje zagraniczne skiadaly sie m.in.: akcje spétek notowanych na gietdach europejskich. Fundusz posiadat
réwniez niewystandaryzowane instrumenty pochodne, utrzymywanie w celu zabezpieczenia pozycji walutowej.
Fundusz jest zarzadzany akiywnie, a skiad portfela Funduszu moze podlega¢ zmianom. Przedmiotowe
inwestycje finansowane sa z kapitatu pozyskanego z emisji certyfikatéw Funduszu oraz wzrostu wartoéci aktywéw
Z poszczegdinych lokat.

7) Informacje o transakcjach zawartych przez Fundusz iub jednostke od niego zalezna z podmiotami
powiazanymi na innych warunkach niz rynkowe, wraz z ich kwotami oraz informacjami
okreslajacymi charakter tych transakcji - obowiazek uznaje si¢ za spelniony przez wskazanie
miejsca zamieszczenia informaciji w sprawozdaniu finansowym:

Nie wystepuje. W okresie sprawozdawczym Fundusz nie zawierat takich transakeji na innych warunkach niz
rynkowe.

8) Informacje o zaciagnigtych i wypowiedzianych w danym roku obrotowym umowach dotyczacych
kredytéw i pozyczek, z podaniem co najmniej ich kwoty, rodzaju i wysoko$ci stopy procentowej,
waluty i terminu wymagalno$ci:

Nie wystepuje. Fundusz nie zacigga kredytéw, ani pozyczek.

9) Informacje o udzielonych w danym roku obrotowym pozyczkach, ze szczegéinym
uwzglednieniem poZyczek udzielonych podmiotom powigzanym emitenta, z podaniem co
najmniej ich kwoty, rodzaju i wysoko$éci stopy procentowej, waluty i terminu wymagalnosci:

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

10) Informacje o udzielonych i otrzymanych w danym roku obrotowym poreczeniach i gwarancjach,
ze szczeg6lnym uwzglednieniem poreczen | gwarancji udzielonych podmiotom powigzanym
Funduszu:

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

11) W przypadku emisji papieréw wartosciowych w okresie objetym raportem - opis wykorzystania
przez Fundusz wplywéw z emisji do chwili sporzadzenia sprawozdania z dzialalnosci:

Nie wystepuje. W roku 2018 Fundusz nie przeprowadzit emisji certyfikatow inwestycyjnych.

12) Objasnienie réznic pomigdzy 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, dotyczacqy zarzadzania zasobami finansowymi, ze szczegélnym
uwzglednieniem zdolnosci wywiazywania sie z zaciagnietych zobowiazan, oraz okreslenie
ewentualnych zagroZeri i dziatah, jakie Fundusz podjat lub zamierza podja¢ w celu
przeciwdziatania tym zagroZeniom:

Zdolnos¢ Funduszu do wywiazywania sie z zaciggnietych zobowigzan nie jest zagrozona. Plynne aktywa s
wystarczajace doregulowania biezacych zobowigzan Funduszu.

14) Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycji kapitatowych, w
poréwnaniu do wielko$ci posiadanych érodkéw, z uwzglednieniem mozliwych zmian w strukturze
finansowania tej dziatalno$ci:

Fundusz dostosowuje wielko$¢ realizowanych inwestycji do wielkosci posiadanych $rodkéw. Fundusz moze
pozyskiwac nowe $rodki poprzez emisje certyfikatow. Fundusz nie przewiduje zmian w strukturze finansowania
dziatalnosci.
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15) Ocena czynnikéw i nietypowych zdarzen majacych wplyw na wynik z dziatalnosci za rok
obrotowy, z okresleniem stopnia wplywu tych czynnikéw lub nietypowych zdarzeti na osiagniety
wynik:

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

16) Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych  czynnikéw istotnych dla rozwoju
przedsigbiorstwa Funduszu oraz opis perspektyw rozwoju dziatalno$cl Funduszu co najmniej do
korica roku obrotowego nastepujacego po roku obrotowym, za ktéry sporzadzono sprawozdanie
finansowe zamieszczone w raporcie rocznym, z uwzglednieniem elementéw strategii rynkowej
przez niego wypracowanej:

Na dziatalno$¢ operacyjng Funduszu wplyw moga mieé znaczne zmiany zachodzace na rynkach, na ktérych
inwestuje Fundusz, majace wplyw na ceny instrumentéw, w ktére Fundusz inwestuje, lub bezposrednio na sam
Fundusz, wéréd ktérych mozna wymienié:

a) zmiany regulacji prawnych, w szczegélnosci zmiany przepisow dotyczacych funkcjonowania funduszy
inwestycyjnych oraz zmiany regulacji podatkowych,

b) znaczne zmiany $wiatowej i krajowej sytuacii gospodarczej, w tym sytuacji makroekonomicznej craz sytuacji
na rynkach towarowych,

©) znaczne zmiany polityki gospodarczej lub monetarnej w krajach, w ktérych inwestuje Fundusz,
d) znaczne zmiany sytuacji podmiotéw/spétek, w ktdrych instrumenty Fundusz inwestuje znaczng czgsé aktywoéw.

Na przyszlg sytuacje Funduszu najwiekszy wplyw bedzie miata koniunktura na krajowym i zagranicznych rynkach
kapitatowych.

W opinii zarzadzajacego Funduszem w 2018 roku mozemy mie¢ do czynienia ze wzrostem zmiennosci na
swiatowych gietdach i rynkach finansowych, Wzrost stép procentowych w USA jak i ograniczenie interwengji
banku centralnego moga wprowadzié nieco niepewnoéci co do kontynuacji ozywienia gospodarki.

Fundusz bedzie dokonywat odpowiedniego doboru spolek wykorzystujgc , przede wszystkim wskazania analizy
fundamentalnej i ilosciowej. W przypadku wyboru poszczegolnych krajéw i rynkéw wykorzystywana bedzie
analiza makroekonomiczna, ilosciowa oraz techniczna. Kazdorazowo jednym z podstawowych elementow
branych pod uwage przy analizie prowadzonych inwestycji bedzie dazenie do utrzymywania wysokiej ptynnosci
portfela Funduszu.

17) Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsigbiorstwem emitenta i jego grupa
kapitatowa:

Nie wystepuje. Zasady zarzadzania przedsiebiorstwem Funduszu nie ulegty zmianom,

18) Wszelkie umowy zawarte migdzy 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) Warto$é wynagrodzefi, nagréd lub korzysci, w tym wynikajacych z programéw motywacyjnych
lub premiowych opartych na kapitale emitenta, w tym programéw opartych na obligacjach z
prawem pierwszeristwa, zamiennych, warrantach subskrypcyjnych (w pieniadzu, naturze lub
jakiejkolwiek innej formie), wyplaconych, naleznych lub potencjalnie naleznych, odrebnie dla
kazdej z 0s6b zarzadzajacych, nadzorujacych albo cztonkéw organéw administrujacych emitenta
W przedsigbiorstwie emitenta, bez wzgledu na to, czy odpowiednio byly one zaliczane w koszty,
czy tez wynikaly z podzialu zysku; w przypadku gdy emitentem jest jednostka dominujaca,
znaczacy inwestor, wspélnik jednostki wspélzaleznej lub odpowiednio jednostka bedaca strong
wspolnego ustalenia umownego - oddzielnie informacje o wartosci wynagrodzen i nagréd
otrzymanych z tytulu petnienia funkcji we wladzach jednostek podporzadkowanych; jezeli
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odpowiednie informacje zostaly przedstawione w sprawozdaniu finansowym - obowiazek uznaje
si¢ za spetniony poprzez wskazanie miejsca ich zamieszczenia w sprawozdaniu finansowym:

Nie stosuje sie.

20) Informacje o wszelkich zobowiazaniach wynikajacych z emerytur i $wiadczeri o podobnym
charakterze dla bylych oséb zarzadzajacych, nadzorujacych albo bytych czlonkéw organéw
administrujacych oraz o zobowiazaniach zaciggnietych w zwigzku z tymi emeryturami, ze
wskazaniem kwoty ogélem dla kazdej kategorii organu; jezeli odpowiednie informacje zostaly
przedstawione w sprawozdaniu finansowym - obowiazek uznaje si¢ za spetniony poprzez
wskazanie miejsca ich zamieszczenia w sprawozdaniu finansowym:

Nie stosuje sie.

21) Okresélenie lacznej liczby i warto$ci nominalnej wszystkich akeji (udzialéw) emitenta oraz akeji i
udziatéw odpowiednio w podmiotach powigzanych emitenta, bedacych w posiadaniu oséb
zarzadzajacych i nadzorujacych emitenta (dla kazdej osoby oddzielnie):

Na dzieri 31 grudnia 2018 r. osoby zarzgdzajgce albo nadzorujace nie posiadaly Certyfikatow Inwestycyjnych
Funduszu.

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

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

23) informacje o systemie kontroli programéw akcji pracowniczych:

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

24) Informacje o:

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

Podmiotem uprawnionym do badania sprawozdar finansowych jest PricewaterhouseCoopers Polska spotka
Z ograniczong odpowiedzialno$cia Audyt sp. k.

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

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

1) dnia 31 grudnia 2018 roku oraz przeprowadzenie przegladu sprawozdania finansowego Funduszu za okres
sze$ciu miesigcy zakoriczony dnia 30 czerwca 2018 roku,

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

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

- badanie rocznego sprawozdania finansowego:

W roku 2018: 6.150,00 zt
W roku 2017: 12.300,00 z

- inne ustugi poswiadczajace, w tym przeglad sprawozdania finansowego:
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W roku 2018: 3.690,00 zt
W roku 2017: 7.380,00 z

- ustugi doradztwa podatkowego:
Nie wystepuje.

- pozostate ustugi:

Nie wystepuje.

7. Oméwienie podstawowych zmian w lokatach Funduszu, z opisem gtéwnych inwestycji dokonanych w
danym roku obrotowym oraz zmian w strukturze portfela (lokat):

W portfelu Funduszu na dzieri 31.12.2018 r. w poréwnaniu do 31.12.2017 r. zmalal udziat sktadnikéw lokat w
aktywach ogdtem Funduszu z 93,10% do 91,83%. Akcje na 31.12.2017 r. stanowily 43,71% aktywow ogétem,
natomiast na 31.12.2018 r., 28,76%. Diuzne papiery warto$ciowe na 31.12.2017 r. stanowity 49,39% aktywéw
ogdtem, natomiast na 31.12.2018 r., 63,07%.

8. Omoéwienie polityki inwestycyjnej Funduszu w raportowanym okresie wraz z analiza dzialan
zwiazanych z realizacjg jego celu/dziatari inwestycyjnych podjetych w danym roku, oraz przeglad
wynikéw osiagnietych przez Fundusz w roku 2018:

Zgodnie z politykg inwestycyjng Fundusz aktywnie poszukiwat atrakcyjnych lokat o wysokich oczekiwanych
stopach zwrotu, zaréwno ws$réd wielu dostepnych instrumentéw, réznorodnych geograficznie i branzowo
obszarow inwestycji, czy ukierunkowania na wzrosty lub spadki cen.

Warszawa, dnia 05 kwietnia 2019 r.

Zbigniew Woéjtowicz 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) 2016/2365 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 2018 r.:

Dane ogéine

2018-12-31 2017-12-31
Wartogé Udziat w Wartogé Udziat w
transakcj aktywach transakcji alysach
. catkowitych > catkowitych
Tr: je przy zob sie fund do _
odkueu, w tym:
Transakcje, w wyniku ktérych nastgpuje przenissienia
na drugy sirone praw wiasnosci i ryzyk: SBB
Zbiorcze dane dotyczace transakcji
2018-12-39
Wartosé | Rodzaj i jakosé Qiges Waluta el Keai g |
= ~ zapadalnofci DT areh y h o
- 4 zabezpieczen P i kontrahenta [ "@Z73chunel
——r——
Tr: przy zobowi iu sig fi do
odkugu‘ w tym:
10 najwazniejszych kontrahentéw
2018-12-31
er‘loiﬁ. Kontrahent
transakgji
Tr je przy sig fund do
odkupu: SBB
Rentownos¢ i koszty transakcji finansowych
od 2018-01-01 od 2017-01-01
do 2018-12-31 wPLN do 2017-12-31 w PLN
Przychody Koszty Przychody Kaszty
SUMA
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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 sporzadzano
informaciji dia 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 dzier 31 grudnia 2018 r. liczba pracownikéw Towarzystwa wynosita 36 oséb.

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

1
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Catkowita kwota przeznaczona przez Towarzystwo na wynagrodzenia w roku 2018 wyniosta 12.019.593,23 zt. W
tej kwocie ujeta jest kwota wynagrodzen stalych w wysokodci 8.533.360,11 zt oraz kwota wynagrodzer
Zzmiennych (odnoszaca sie réwniez do premii wyptaconych w okresie sprawozdawczym za lata poprzednie) w
wysoko$ci 3.486.233,12 zi. Réwniez w zakresie catkowitej kwoty wynagrodzer wskazanej powyzej ujmuje sie
kwote wynagrodzer wyptaconych osobom, o ktérych mowa w art. 47a ust. 1 Ustawy w wysokosci 7.570.821,61
2t

3) Kwota wynagrodzenia dodatkowego wyptaconego ze Srodkéw Funduszu:
Nie wystepuje. Fundusz nie wyplacat Towarzystwu wynagrodzenia zaleznego od wynikéw.
4) Opis sposobu obliczania zmiennych skladnikéw wynagrodzen:

Poczawszy od dnia 1 stycznia 2018 roku w Towarzystwie stosowany jest opisany ponizej spostb obliczania
zmiennych skfadnikéw wynagrodzen, znajdujacy =zastosowanie do Czionkéw Zarzadu, pracownikéw
podejmujacych decyzje inwestycyjne dotyczace portfela inwestycyjnego funduszy, pracownikéw sprawujacych
funkcje z zakresu zarzadzania ryzykiem, pracownikéw wykonujacych czynnosci nadzoru zgodnosci dziatalnosci
Towarzystwa z prawem, oraz innych pracownikéw, do ktorych obowigzkéw naleza czynnosci istotnie wplywajgce
na profil ryzyka Towarzystwa lub funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo.

W przypadku gdy wynagrodzenie pracownika jest podzielone na skiadniki state | zmienne, state sktadniki powinny
stanowi¢ na tyle duzg cze$¢ tgcznej wysokosci wynagrodzenia, aby bylo mozliwe prowadzenie przez
Towarzystwo elastycznej polityki dotyczacej zmiennych skladnikéw wynagrodzenia uzaleznionych od wynikow.
Przyznanie lub zmiana przez Towarzystwo uprawnien do uzyskania przez pracownika objetego Politykg
zmiennych skiadnikéw wynagrodzenia uzaleznionych od wynikéw, a takze nabycie przez pracownika objetego
Polityka prawa do wyptaty zmiennych sktadnikéw wynagrodzenia uzaleznionych od wynikéw, nie powinno
nastepowaé czesciej niz raz do roku.

Zmienne skiladniki wynagrodzenia uzaleznione od wynikéw mogg byé przyznawane lub wyptacane, wylacznie gdy
ich przyznanie lub wyptacenie nie ogranicza zdolno$ci Towarzystwa do zwigkszania jego kapitatéw wiasnych, nie
wptywa na jego stabilno$¢, nie zagraza ciggtosci lub stabilnoéci prowadzenia przez Towarzystwo dziatalnosci
oraz gdy jest to uzasadnione wynikami Towarzystwa lub wynikami funduszy inwestycyjnych, efektami pracy
jednostki organizacyjnej, w ktérej pracownik byt zatrudniony oraz efektami pracy tego pracownika. Podstawg
okreslenia zmiennych sktadnikéw wynagrodzenia uzaleznionych od wynikéw jest ocena wynikéw pracy danego
pracownika objgtego Politykg oraz jednostki organizacyjnej Towarzystwa, w ktérej pracownik jest zatrudniony, w
odniesieniu do wynikéw Towarzystwa, z uwzglednieniem poziomu ryzyka zwigzanego z tymi wynikami.

W przypadku pracownikéw, ktérzy majg istotny wplyw na dziatalnoéé funduszy inwestycyjnych, w tym na decyzje
inwestycyjne dotyczace portfela inwestycyjnego, podstawa okre$lenia zmiennych sktadnikéw uzaleznionych od
wynikéw sa rowniez wyniki funduszu. Jezeli pracownik ma wplyw na dziatalnos$¢ wiecej niz jednego funduszu,
przy dokonywaniu oceny pracowniczej funduszom inwestycyjnym przypisuje sie wage zalezng od aktywdw netto
danego funduszu w okresie podlegajacym ocenie, z zastrzezeniem, ze w efekcie nie moze doj$¢ do wystgpienia
po stronie pracownika motywacji do podejmowania nadmiernego ryzyka w odniesieniu do jednego lub kilku
funduszy inwestycyjnych. Podstawa okreslenia wynikéw sg dane za okres co najmniej dwéch ostatnich lat
obrotowych, a w przypadku pracownikéw zatrudnionych przez okres krotszy niz dwa lata — dane za okres od
momentu nawigzania zatrudnienia. Przy ocenie indywidualnych efektéw pracy pracownika objetego Polityka,
decydujacych o okresleniu jego wynagrodzenia zmiennego uzaleznionego od wynikéw, Towarzystwo stosuje
zaréwno kryteria finansowe (ilosciowe), jak i niefinansowe (jako§ciowe). Kryteria finansowe stanowig wynik
Towarzystwa, wynik funduszu, warto$¢ aktywéw funduszu, pozycja danego funduszu inwestycyjnego ze wzgledu
na wyniki w danym roku kalendarzowym w przyjetym przez TFI na potrzeby realizagji Polityki rankingu funduszy
inwestycyjnych. Na kryteria niefinansowe sktadaja sie wywigzywanie si¢ z obowigzkéw stuzbowych, w tym w
szczegélnosci udziat i aktywno$¢ w posiedzeniach Komitetu inwestycyjnego, monitoring sytuacji finansowej
emitentéw instrumentéw znajdujacych sie w portfelach funduszy inwestycyjnych, terminowe i rzetelne
sporzadzanie dokumentacji zwigzanej z dziatalnoscig funduszy.
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Wynagrodzenie zmienne sktada si¢ z czesci nieodroczonej przypisywanej i wyptacanej przez Towarzystwo w
pierwszym roku nastepujacym po roku stanowiacym okres oceny (rok Y) — w facznej wysokosci 60% przyznanego
wynagrodzenia zmiennego oraz z czeéci odroczonej przypisywanej przez Towarzystwo warunkowo — w tacznej
wysokosci 40% przyznanego wynagrodzenia zmiennego (,Wyplata Odroczona”) podiegajacej odroczeniu na
okres 3 lat.

W przypadku Pracownikéw, do ktdrych zadar nalezg czynnosci istotnie wplywajgce na profil ryzyka Towarzystwa
lub zarzadzanych funduszy inwestycyjnych, co najmniej 50% wartosci wynagrodzenia zmiennego uzaleznionego
od wynikow wyplacane jest w formie odpowiednio jednostek uczestnictwa lub certyfikatéw inwestycyjnych
danego Funduszu, kiérych cene nabycia ptaci Towarzystwo (.Instrumenty Finansowe”). Zasady tej nie stosuje
sie, jezeli wypfata w Instrumentach Finansowych nie bytaby zgodna z interesem uczestnikéw, profilem ryzyka Iub
statutem danego Funduszu. W przypadku, gdy pracownik bierze udziat w podejmowaniu decyzji inwestycyjnych
dotyczacych portfeli inwestycyjnych kilku funduszy inwestycyjnych na potrzeby wyplaty w formie, o ktérej mowa
powyzej, Towarzystwo uwzglednia Instrumenty Finansowe wszystkich tych funduszy inwestycyjnych w
proporcjach wazonych warto$cig aktywéw danego funduszu inwestycyjnego. Zmienne skiadniki wynagrodzenia
wyptacone Pracownikowi w formie Instrumentéw Finansowych podlegajg okresowi wstrzymania rozumianemu
jako okres, w ktérym pracownik zobowigzany jest wobec Towarzysiwa do niepodejmowania dziatarh majacych na
celu zbycie oraz przedstawienie Funduszowi do odkupu lub wykupu Instrumentéw Finansowych nabytych jako
zmienne skiadniki wynagrodzenia przez 6 miesigcy od dnia ich nabycia (,Okres Wstrzymania”).

W przypadku oséb pefnigcych funkcje z zakresu zarzadzania ryzykiem oraz oséb wykonujacych czynnosci
nadzoru zgodno$ci dziatalnosci Towarzystwa z prawem, oscby te $9 wynagradzane za osiagniecie celéow
wynikajacych 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 sprawowana przez nich funkcja, moga by¢ im przyznane dodatkowe
wynagrodzenie na zasadach okreslonych w Regulaminie wynagrodzer.

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 aktywéw, ktére s3 przedmiotem specjalnych ustaleri w zwiazku z ich
nieptynnoscia:

Fundusz nie posiada aktywow bedacych przedmiotem specjalnych ustaler w zwigzku z ich nieptynnoscia.
b} Informacja o zmianach regulacji wewnetrznych dotyczacych zarzadzania plynno$cia:

Regulacie wewnetrzne dotyczace zarzadzania ptynnoscig zapewniaja spojnosc profilu zarzadzania plynnoscia z
politykg umarzania certyfikatow inwestycyjnych Funduszu.

W okresie sprawozdawczym nie dokonywano istotnych zmian w regulacjach wewnetrznych dotyczacych
zarzadzania ptynno$cia Funduszu.

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

Profil ryzvka Funduszu:

Rodzaj funduszu Akcji
Ogolny wskaznik ryzyka (w skali 1-7) 4
Ogoliny poziom ryzyka Srednie
Ryzyko zmian cen instrumentéw | Wysokie

Fundusz lokuje powierzone $rodki w aktywa charakteryzujace sie potencjalnie duzg zmiennoscia. Ze wzgledu
na brak benchmarku Fundusz moze byé narazony zaréwno na zmienno&é ogdlnej koniunktury na rynku akdji
na $wiecie jak réwniez na ryzyko specyficzne zwigzane z doborem poszczegbinych spétek do portfela,
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Ryzyko zmian stép procentowych | Niskie

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

Ryzyko walutowe | Niskie/umiarkowane

Istnieje mozliwo$¢ zajecia pozycji walutowej, przy czym waluta obca jednego panstwa lub euro nie moze
stanowi¢ wigcej niz 20% wartosci aktywow Funduszu. Ryzyko walutowe towarzyszace inwestycjom Funduszu
w akgcje na rynkach zagranicznych moze by¢ zabezpieczone (decyzja 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 tub indekséw gieldowych. Zawarcie umowy majacej
za przedmiot niewystandaryzowane instrumenty pochodne moze dodatkowo powodowaé ryzyko
niewywigzania si¢ przez kontrahenta z zawartej transakgji.

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

Ryzyko kredytowe Niskie/umiarkowane

Zwigzane z mozliwoscig niewywigzania sig¢ ze swoich zobowiazah przez emitenta, ktérego instrumenty
finansowe sg przedmiotem lokat Funduszu lub kontrahenta, z ktérym zawarto umowy lub transakcje na
instrumentach finansowych. Niewyptacalnoéé ktéregokolwiek z emitentéw moze negatywnie wplyngé na
Warto$¢ Aktywéw Netto. W przypadku Funduszu Investor CEE FIZ ryzyko ograniczone ze wzgledu na
ograniczony zakres inwestycji w zakresie obligacji nieskarbowych/korporacyjnych.

Ryzyko ptynnosci | Srednie/Mysokie

Portfel akeyjny o zréznicowanym stopniu plynnosci, akcje spdlek notowanych na gieldzie, ktére prowadzg
dziatalno$¢ w Bulgarii, Rumunii, Polsce, Turdji, Grecji, Chorwacji, Serbii, Stowenii, Czechach, Rosji, na
Wegrzech, Stowaciji lub Ukrainie.

System zarzadzania ryzykiem:

Towarzystwo posiada statg funkcje zarzadzania ryzykiem, funkcjonalnie i hierarchicznie oddzielong od jednostek
operacyjnych Towarzystwa. Zarzadzanie ryzykiem odbywa sie zgodnie ze spéjnym, jednolitym dla wszystkich
zarzadzanych funduszy i subfunduszy procesem, w oparciu o zasady okre$lone w wewnetrznych procedurach
zarzadzania ryzykiem. Polityka zarzgdzania ryzykiem obejmuje procedury niezbedne do umozliwienia dokonania
dla kazdego zarzadzanego funduszu i subfunduszu oceny narazenia tego funduszu/subfunduszu na wszelkie

ryzyka, ktére moga by¢ dla danego funduszu/subfunduszu istotne.

W Towarzystwie funkcjonujg ilosciowe i jakosciowe wewnetrzne limity ryzyka dla kazdego zarzadzanego

funduszu/subfunduszu, obejmujace przynajmniej nastepujace rodzaje ryzyka:

a) ryzyko rynkowe;

b) ryzyko kredytowe;

c) ryzyko utraty plynnosci;
d) ryzyko kontrahenta;

e) ryzyko operacyjne.

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

funduszu/subfunduszu.
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d) Informacja o maksymalnym poziomie dzwigni finansowej AFl, oraz prawie do ponownego
wykorzystania zabezpieczeri lub gwarancji udzielonej na podstawie porozumienia dotyczacego dzwigni
finansowej AFI:

Okreslony przez ekspozycje AFl maksymalny poziom dzwigni finansowej AF|, wyrazony jako wartogé procentowa
ekspozycji AFI (obliczane] 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 aktywow netto Funduszu nie moze w
zadnym momencie przekracza¢ 400% wartosci aktywow netto Funduszu

Wewnetrzny limit poziomu dzwigni finansowej Funduszu obliczanej zgodnie z metoda zaangazowania wg. stanu
na dzief 31.12.2018 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 $rodki pienigzne i papiery warto$ciowe otrzymane jako zabezpieczenie
w ramach transakgji sell-buy-back i buy-sell back (repo, reverse repo).

¢) 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%
Poziom dzwigni finansowej (wg. metody zaangazowania) na dzien 31.12.2018r. 100%
Sredni poziom dzwigni fin. (wg. metody brutto) w okresie sprawozdawczym 90,9%
Poziom dZwigni finansowej (wg. metody brutto) na dzien 31.12.2018r. 91,8%
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NOTA NR 1 - POLITYKA RACHUNKOWOSC!

. PROWADZENIE KSIAG

1. Ksiggi Funduszu prowadzone sa w siedzibie Funduszu lub w miejscu prowadzenia dziatalnosci przez Biuro
Rachunkowe, ktéremu powierzono prowadzenie Ksiag rachunkowych Funduszu, Ksiegi Funduszu prowadzone sgw
jezyku polskim i walucie polskiej.
Ksiegi Funduszu prowadzone s rzetelnie, na biezgco, sprawdzalnie, tak by mozliwe bylo ustalenie Wartoéci
Aktywéw Funduszu, zobowiazan Funduszu, Wartosci Aktywow Neito oraz Wartosci Aktywow Netto na Certyfikat
Inwestyeyjny na kazdy Dzieri Wyceny oraz Dzien Bilansowy.
2. Operacje dotyczace sktadnikéw aktywow | pasywdw funduszu ujmuje sie w ksiggach rachunkowych po
uzyskaniu dowodu ksiggowego, potwierdzajacego ich dokonanie.
Podstaws zapiséw w ksiegach rachunkowych Funduszu sg dowody ksiegowe :
1) zewnetrzne:
- wyciagi z kont Funduszu,
- zawiadomienia o zawarciu transakgji,
- inne:
2)  wewnetrzne:
- wewnitrzne noty ksiggowe, polecenia ksiggowania.
3. Ksiggi rachunkowe funduszu obejmujg;
- dziennik operacji,
konta ksiegi glownej, w ktdrej obowigzuje ujmowanie operacji zgodnie z zasadg podwdjnego zapisu,
- konta ksigg pomocniczych,
zestawienia obrotéw i sald kont ksiegi gléwnej,
- zestawienie analityczne (wykaz) skiadnikéw aktywdw i pasywéw,
zestawianie analityczne rozliczen miedzyokresowych,
- rejestr certyfikatow inwestycyjnych.

. UJMOWANIE ORAZ WYCENA AKTYWOW | PASYWOW FUNDUSZU

W kazdym Dniu Wyceny Fundusz wycenia aktywa Funduszu oraz ustala:

Zobowigzania Funduszu,

Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu,

Wartos¢ Aktywdw Netto Funduszu przypadajaca na Certyfikat Inwestycyjny.

Do wyceny Aktywdw Funduszu stosuje sie przepisy Ustawy z dnia 29 wrze$nia 1894 r. o rachunkowosei (Dz.U. 2019
poz. 351) (Ustawa o rachunkowosci) oraz przepisy Rozporzgdzenia Ministra Finanséw w sprawie szczegdinych
zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych z dnia 24 grudnia 2007 r. (Dz. U. 2007, Nr 249, poz. 1859) oraz
wszelkie zmiany tych przepiséw.

2. Aktywami Funduszu sa w szczegéinosci:

a. $rodki pienigzne z tytulu wplat Uczestnikéw Funduszu,

b. pozostate $rodki pieniezne,

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

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

e. pozytki z tytulu przechowywania $rodkow pienieznych,

O o w =

3. Warto$¢ aktywbéw | pasywdéw Funduszu jest ustalana zgodnie z zasadg ostroznej wyceny oraz z
uwzglednieniem, przewidzianych prawem, szczegblnych zasad wyceny aktywow i pasywéw funduszy
inwestycyjnych,

INVESTOR CENTRAL AND EASTERN EUROPE FUNDUSZ INWESTYCYJINY ZAMKNIETY

l15l
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Przez Dzier Wyceny rozumie sig:

dzier otwarcia ksiag rachunkowych Funduszu nastepujacy po rejestracji Funduszu,

ostatni dzieri kazdego miesigca kalendarzowego,

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

5. Wartos¢ Aktywéw Funduszu, Wartosé Aktywow Netto Funduszu oraz Wartosé Aktywow Netto Przypadajaca
na Certyfikat Inwestycyjnym ustalana jest na kazdy Dzieri Wyceny w nastepujacym po nim dniu roboczym wediug
warto§ci w Dniu Wyceny. Wycena aktywéw dokonywana jest w oparciu o ostatnio dostepne kursy na godz. 23.00
Czasu polskiego w Dniu Wyceny.

6. Wartos¢ Aktywéw Netto Funduszu na Dzien Wyceny ustala si¢ pomniejszajac Wartosé Aldtywow Funduszu o
jego zobowigzania.

7. Warto$¢ Aktywéw Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny na Dzien Wyceny jest ustalana przez
podzielenie Wartosci Aktywow Netto na dany Dziert Wyceny przez catkowity liczbe Certyfikatow Inwestycyjnych w
tym Dniu Wyceny.

8. Na potrzeby okreslania Warloéci Aktywéw Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyiny w Dniu Wyceny nie
uwzglednia sig zmian w kapitale wplaconym oraz zmian kapitafu wyplaconego, ujetych w Ewidencji Uczestnikéw
Funduszu na ten Dzier Wyceny. Wydanie i wykup certyfikatow inwestycyjnych ujmuje sig w ksiegach rachunkowych
Funduszu w dniu wpisu do rejestru certyfikatow inwestycyjnych prowadzonego przez Towarzystwo. Informacje o
wydaniu i wykupie Towarzystwo przekazuje Depozytariuszowi.

9. Warto$¢ Aktywow Netto | Wartogé Aktywbéw Netto na Certyfikat Inwestycyjny ustalane s z dokiadnoscig do 2
miejsc po przecinku.

10.  Operacje dotyczace Funduszu ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w okresie, ktérego dotyczg.

1. Nabycie albo zbycie skiadnikow lokat przez Fundusz ujmuje sie w ksiggach rachunkowych Funduszu w dacie
zawarcia umowy,

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

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

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

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

a) Przystugujace prawo poboru akgji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sig w ksiggach rachunkowych w
dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcjl wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajacy wartogci
tego prawa poboru.

b) Niewykonane prawo poboru akcji uznaje sig za zbyte, wedlug wartosci réwnej zero w dniu nastepnym po dniu
wygasnigcia tego prawa.

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

W odniesieniu do akcji notowanych na rynkach zagranicznych Towarzystwo kazdorazowo potwierdza, czy Fundusz
skorzysta z fych praw. Réwniez Towarzystwo kazdorazowo w przypadku uzyskania odpowiedniej informacji odnosnie
zaistnienia wiw praw uzgadnia z Depozytariuszem stopien jei prawidlowosci i wiarygodnosci. Depozytariusz
zobowigzuje sig réwniez do dotozenia wszelkich starar w celu uzyskania informaci o w/w prawach,

W przypadku naleznej dywidendy z akeji notowanych na rynkach zagranicznych Towarzystwo kazdorazowo
przekazuje depozytariuszowi informacie czy Fundusz bedzie ubiegal sig o zwrot czgsci podatku na podstawie umowy
o unikaniu podwojnego opodatkowania, przy czym w dniu ujecia w ksiggach naleznoéci z tytulu  dywidendy,
uwzglednia si¢ zobowigzanie z tytul podatku w peinej wysokosci jezell istnigje niepewnosé co do zwrotu czesci
podatku. W takiej sytuacji zwrot podatku ujmowany jest w dniu wplywu $rodkéw na rachunek Funduszu,

16. Swiadczenia dodatkowe 2wigzane z emisjg papieréow wartosciowych ujmuje sie w ksiggach rachunkowych w
dniu uznania $wiadczenia za nalezne i po speinieniu warunkéw okreslonych w prospekcie emisyjnym.

17. Nabyte skiadniki aktywéw ujmuje si¢ w ksiegach w cenach nabycia i wycenia zgodnie z obowigzujgcymi
Fundusz regulacjami prawa.

18.  Przez ceng nabycia nalezy rozumie¢ warlosé nabycia skiadnika aktywow lacznie z poniesionymi oplatami, w
szczegolnos$ci z prowizjami maklerskimi (za wyjatiiem optat naleznych depozytariuszowi i izbom depozytowo-
rozliczeniowym).

19, Skiadniki lokat nabyte nieodplatnie posiadajg cene nabycia réwng zero.

20. Papiery wartosciowe oftrzymane w zamian za inne papiery warto$ciowe maijg przypisang cene nabycia
wynikajgca z ceny nabycia papierow wymienionych | ewentualnych doplat do otrzymanych przychodéw pienigznych.
21.  Zmiang warto$ci nominalnej nabytych akcji, niepowodujacq Zmiany wysokosci kapitaiu zakiadowego emitenta,
umuje si¢ w ewidencji analitycznej, w ktérej dokonuje sie zmiany liczby posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny
nabycia.

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

a) Dila papieréw warto$clowych notowanych na aktywnym rynku wedlug warto$ci ustalonej w stosunku do ich
nominatu, a skumulowane odsetk} wykazuje sig odrebnie jako naleznosci Funduszu.

b) Dia papieréw warto$ciowych wycenianych przy wykorzystaniu skorygowanej ceny nabycia, szacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej odsetki umuje sie lacznie z wartoscig 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 diuznych papieréw warlosciowych naleznosci z tytutu przychodow odsetkowych do
dnia rozliczenia transakcji sprzedazy ujmuje sig:

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

Na koncie rozliczen migdzyokresowych ujmowana jest roznica pomigdzy wartoscig odsetek od sprzedawanego
papieru wartosciowego, wynikajaca z tabeli odsetkowej, na dzier rozliczenia transakcji sprzedazy a warto$cig
odsetek od tego papieru na dany Dzier Wyceny.

b) Dla papieréw wartosciowych wycenianych w skorygowanej cenie nabycla — tgcznie 2 wyceng nominaly wedlug
skarygowanej ceny nabycia ustalonej na dzien rozliczenia transakeji sprzedazy.

Na koncie rozliczen migdzyokresowych umowana jest réznica pomigdzy warto$cig papieru wartosciowego ustalong
wedlug skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe| na dzieri
fozliczenia transakcji sprzedazy a wartodcia tego papieru na dany Dzier Wyeeny.

W dniu zawarcia transakgji sprzedazy papieru wartociowego w skorygowanej cenie nabycia wyliczany jest
zrealizowany zysk lub strata jako réznica pomigdzy wartoscig sprzedazy a wartocig tego papieru w skorygowanej
cenie nabycia na dzien rozliczenia transakcji sprzedazy.
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24, Sprzedaz sktadnikéw portfela inwestycyjnego ujimuje si¢ w ksiggach zgodnie z metodg HIFO, co oznacza
przypisanie zbytym skiadnikom portfela najwyzszej ceny nabycia lub w przypadku instrumentéw wycenianych
metoda skorygowanej ceny nabycia, najwyzszej biezace] wartosci ksiggowej. Przy wyksiegowaniu z porifela
inwestycyjnego sprzedawanych instrumentéw metodg HIFO nie uwzglednia sie nierozliczonych skiadnikéw lokat
Funduszu. Metody tej nie stosuje si¢ do papierow wartosciowych nabytych z udzielonym Przez drugy strong
przyrzeczeniem odkupu. Zysk lub strate ze zbycia walut obcych wylicza sie zgodnie z metoda HIFO
25. W przypadku wygasnigcia Zobowigzan 2 tytulu opcji uznaje sig, iz wygasnigciu podlegajg kolejno te
zobowigzanta, z tytutu ktérych zaciagnigcia otrzymano najnizsza premig netto.
26.  Odsetki od posiadanych Iokat inwestycyjnych wycenianych w wartosci godziwej (w tym Srodkow pienig2znych
na rachunkach Funduszu) nalicza sie w kazdym dniu wyceny funduszu, zgodnie z prospektem emisyjnym danego
papieru warto$ciowego badz tez innym dokumentem (umowg) dotyczacym tej lokaty.
27.  Odsetki od lokat wycenia sig przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Do wyliczen stosuje sie XIRR,
XNPV narzedzia dostepne w arkuszu kalkulacyjnym MS Excel.
28.  Zmiany warto$ci papieréw wartoSciowych denominowanych w walutach obeych, wyceniane w skorygowanej
cenie nabycia, wykazuje sie na odrebnych kontach — réznic kursowych (przychody / koszty z tytulu réznic kursowych)
oraz odpisu dyskonta lub amortyzacji premii (przychody / koszty odsetkowe). Nie wyodrebnia sig réznic kursowych
od naleznosci odsetkowych i wyceny w SCN.,
29.  Koszly odsetek z tytulu kredytbw i pozyczek zaciggnietych przez Fundusz podlegaja rozliczeniu w czasie, z
uwzglednieniem charakteru i czasu splaty kredytu lub pozyczki. Do wyliczeri stosuje sie XIRR, XNPV narzedzia
dostepne w arkuszu kalkulacyjnym MS Excel,
30.  Zasady wyceny skladnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku:
RYNEK AKTYWNY to rynek spelniajacy lacznie nastgpujace kryteria:

instrumenty bedgce przedmiotem obrotu na rynku sg jednorodne,

zazwyczaj w kazdym momencie wystepujg zainteresowani nabywey | sprzedawcy,

ceny podawane s3 do publicznej wiadomosci.
Jezeli przez znaczna czesé badanego miesigca byt dostepny kurs transakeyjny (lub fixingowy) lub dostepna byla
regulamie informacja o ofertach kupna sprzedazy, to uznaje sie, 2e rynek dia danego skiadnika lokat jest aktywny.
1) Warto$¢ godziwg skladnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzien Wyceny jest zwyklym dniem
dokonywania transakeji na danym rynku, wyznacza sie wediug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu Wyceny:
8. w przypadku skiadnikéw lokat notowanych w systemie notowan ciaglych, na ktérych wyznaczany jest kurs
zamknigela ~ w oparciu o kurs zamknigcia, a jezeli o godzinie 23:00 czasu polskiego na danym rynku nie bedzie
dostepny kurs zamknigcia — w oparciu o ostatni kurs dostepny o godzinie 23:00 czasu polskiego,
b. w przypadku skiadnikow lokat notowanych w systemie notowan ciaglych bez odrebnege wyznaczania kursu
zamknigcia — w oparciu o ostatni kurs transakeyjny na danym rynku dostepny o godzinie 23:00 czasu polskiego,
C. w przypadku skiadnikéw lokat notowanych w systemie notowar jednolitych — w oparciu o ostatni kurs ustalony w
systemie kursu jednolitego, a jezeli o godzinie 23:00 czasu polskiego na danym rynku nie bedzie dostepny kurs
ustalony w systemie kursu jednolitego — w oparciu o ostatni kurs dostepny o godzinie 23:00 czasu polskiego.
2) Jezeli w Dniu Wyceny na aktywnym rynku (gléwnym) organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny skiadnika
lokat Fundusz korzysta z kursu fixingowego.
3) Jezeli wolumen obrotéw na danym skfadniku aktywow jest Znaczaco niski (tzn. zerowy), w szczegbinosci do
wielkosci emisji lub obrotu danym sktadnikiem aktywdw na rynkach, na ktérych taki obrot sig odbywa, albo na danym
skiadniku aktywéw nie zawarto zadnej transakcji, ostatni dostepny kurs ustalony zgodnie z metodami okreslonymi w
ust. 1 jest korygowany zgodnie z zasadami okreslonymi w ust. 5.
4) Warto$¢ godziwg sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzien Wyceny nie jest Zwyktym dniem
dokonywania transakcji na danym rynku, wyznacza sig wediug ostatniego dostepnego w momencie wyceny kursu
zamknigcia ustalonego na danym rynku, a w przypadku braku kursu zamknigcia wartod¢ godziwg wyznacza sie
zgodnie z zasadami okreélonymi w ust, 5.
§) W przypadkach, o ktérych mowa w ust. 3 | 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 wartosé
wyznaczong zgodnie z tymi metodami na innym aktywnym rynku, z tym, ze o wyborze rynku aktywnego decyduje
wysoko$¢ wolumenu obrotu w Dniu Wyceny;

b. jezeli niedostgpne sa kursy wyznaczone wedlug postanowien ust. 1 oraz niemozliwa jest wycena w oparciu o
metode okreélong w pkt a), a na aktywnym rynku dostepne sa ceny w zgloszonych najlepszych ofertach kupna i
sprzedazy, to do wyceny wylicza sig $rednig arytmetyczna z najlepszych ofert kupna i sprzedazy, z tym, ze
uwzglednienie wylacznie 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 wartosciowy jest notowany na nie wiecej niz dwéch aktywnych rynkach to do wyceny stosuje sig
$rednig arytmetyczng z najlepszych ofert kupna i sprzedazy najpierw z rynku glownego, a jezeli nie sg dostepne to z
innego aktywnego rynku. Jezeli papier wartosciowy jest notowany na wigcej niz dwéch aklywnych rynkach to do
wyceny sg uwzgledniane oferty kupna i sprzedazy tylko 2 rynku giéwnego.

c. jezeli niemozliwa jest wycena w oparciu 0 metody okreslone w pkt, a) i b) — ta do wyceny stosuje sie wartoéé
oszacowang przez Bloomberg Generic (w pierwszej kolejnosei) lub Blooemberg Fair Value (w drugiej kolejnosci), a
jezeli oszacowania te nie sg dostepne — stosuje sie wartoéé 0szacowan) przez wyspecjalizowang, niezalezng
jednostke $wiadczacy tego rodzaju ustugi, o ile moziiwe jest rzetelne oszacowanie przez t¢ jednostke przeplywéw
pienigznych zwigzanych z tym skiadnikiem, przy czym jednostke tg uznaje sie za niezalezna, jezeli nie jest
emitentem danego skladnika lokat i nie jest podmiotem zaleznym iub 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) - ¢) — to stosuje sig wycene w oparciu o
publicznie ogloszong na aklywnym rynku cene nieréznigcego si¢ istotnie skladnika, w szczegdinosci o podobne;j
konstrukeji prawnej i celu ekonomicznym. Towarzystwo przekazuje infomacje o takich papierach tozsamych
Depozytariuszowi. Przy okreslaniu skiadnika o podobnej konstrukeji prawnej i celu ekonomicznym uwzglednia sig
nastepujgce elementy:

- oprocentowanie (takie samo lub 2Zblizone)

- data wykupu (ten sam rok wykupu).

Depozytariusz weryfikuje prawidiowosé wyceny papieru, dla ktérego stosuje sie cene papieru tozsamego poprzez
kontrolg 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 bedgcych przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym aktywnym rynku, wartoscig
godziwg jest kurs ustalony na rynku giéwnym, ustalanym zgodnie z ponizszymi zasadami:

a. wyboru (zmiany) rynku gléwnego dokonuje sie w pierwszym roboczym dniu miesigea tj. od plerwszego dnia
roboczego miesigca;

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

¢ wprzypadku gdy sktadnik lokat notowany jest jednoczesnie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolitej
Polskiej | za granica kryterium wyboru rynku gléwnego jest mozliwos¢ dokonania przez Fundusz transakgji na danym
rynku. Towarzystwo informuje Depozytariusza czy dany fundusz ma mozliwos¢ dokonania transakcji na danym
rynku.

d.  wprzypadku, gdy papier wartosciowy nowej emis;ji jest wprowadzony do obrotu w momencie, ktéry nie pozwala
na dokonanie poréwnania w pelnym okresle wskazanym w pkt b) to ustalenie rynku giéwnego nastepuije:

- poprzez poréwnanie obrotow z poszczegélinych rynkéw od dnia rozpoczgcia notowarh do konca okresu
poréwnawczego lub,

- w przypadku, gdy rozpoczyna sig obrot Papierem wartosciowym, wybor rynku dokonywany jest poprzez poréwnanie
obrotéw na poszczegéinych rynkach z dnia pierwszego notowania,

- w przypadku gdy nowy skiadnik lokat zostat przyjety do obrotu na aktywnym rynku, ale nie byl jeszcze notowany —
wybor dokonywany jest na podstawie wolumenu obrotu w pierwszym dniu nolowania ( tym, ze w okresie od
momentu nabycia sktadnika lokat do pojawienia si¢ notowan na aktywnym rynku, skiadnik lokat wyceniany jest
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zgodnie z pkt.2, nastgpnie 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 decyzie o utworzeniu lub Zwigkszeniu odplsu aktualizujacego odnosnie danego
skladnika lokat Funduszu, jezeli w ocenie Towarzystwa wycena skiadnika lokat sporzadzona zgodnie z zasadami
opisanymi w pki. Il UIMOWANIE ORAZ WYCENA AKTYWOW | PASYWOW FUNDUSZU nie odpowiada jego
wartosci godziwej z uwzglednieniem zasady ostroznej wyceny.

Towarzystwo podejmuje decyzje o rozwigzaniu odpisu aktualizujacego Iub jego zmniejszeniu, w przypadku ustania
okeliczno$ci lub przyczyn, na podstawie kt6rych 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) (ub niedostepna byta regulamie informacja o ofertach kupna sprzedazy, to uznsje sie, ze dla danego
skiadnika lokat dany rynek przestat by¢ aktywny, oraz:

a) w przypadku diuznych papleréw wartoSciowych zaczyna stosowaé sie zasady jak dla papierow wartosciowych
nienotowanych na aktywnym rynku, a za ceng nabycia przyjmuje sie wartosé wynikajacy 2 ksiag rachunkowyeh, tj.
ostatnia ceng rynkows tego papieru,

b) dla skiadnikéw fokat, dla kiorych zostala zastosowana zasada wyceny okreslona pod Iit. a), Towarzystwo w
porozumieniu z Depozytariuszem cbserwuje aktywno$é rynku oraz na podstawie historycznych danych z rynku za
okres 3 miesigcy podejmuje decyzje o ewentualnym przejéciu na wycene rynkowa,

c) przyjmuije sie, 2e rynek dia danego skiadnika lokat jest ponownie aktywny, jezeli w okresie trzech miesigcy
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 jeszeze
notowany — wybér dokonywany jest na podstawie wolumenu obrotu w pierwszym dniu notowania (z tym, ze w
okresie od momentu nabycia skfadnika Jokat do pojawienia si¢ notowari na aktywnym rynku, skdadnik lokat
wyceniany jest jak sktadnik lokat nienotowany na aktywnym rynku)

e) W 2wiazku z przyznaniem nowej (kolejne;j) serii akji, wycena nastepuje w oparciu o publicznie ogloszone na
aktywnym rynku ceny akgji wyemitowanych przez podmioty o podobnym profilu i zakresie dziatania,

32. W przypadku zagranicznego skiadnika Jokat, ktory by! notowany na rynku krajowym i zagranicznym 2 tym ze
rynek zagraniczny nie byt dia funduszu dostepny, to po uzyskaniu przez fundusz mo2liwosci Zawierania transakcji na
rynku zagranicznym, rynek ten staf sig rynkiem glownym dia wyceny to wycena takiego skiadnika lokat dokonywana
Jest w oparciu o notowanie w walucie obcej w przeliczeniu na PLN wedtug $redniego kursu NBP dla danej waluty z
dnia wyceny. Niezrealizowane zyskilstraty z wyceny lokat uwzgledniajg zmiany wartosci papieréw wartodciowych z
tytulu roznic kursowych. W przypadku sprzedaZy papieru warto$clowego zrealizowane zyskifstarty uwzgledniaja
Zmiany warto$ci papieru wartosciowego z tytutu réznic kursowych

33. Zasady wyceny szczegdinych skladnikéw lokat Funduszu:

1. W przypadku diuznych papieréw wartosciowych, listéw zastawnych oraz weksli, ktérych wycena odbywa sie
metody skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy pracentowej, skutek wyceny
tych skiadnikéw zalicza sig odpowiednio do przychoddw odsetkowych lub kosztéw odsetkowych funduszu,
Skorygowana ceng nabycia wylicza si¢ przy uzyciu funkcji XNPV, 0szacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej obliczonej przy wykorzystaniu funkeji XIRR, narzedzi dostepnych w arkuszu kalkulacyjnym MS Excel,

2, Warto$¢ skiadnikdw lokat nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sie w sposob naslepujacy:

a. W przypadku dluznych papieréw wartoSciowych oraz listéw zastawnych — wediug skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny zalicza sig do przychodéw
odsetkowych lub kosztéw odsetkowych.

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

papiery wartoéciowe niedopuszczone do obrotu na rynku regulowanym |ub 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 zwiazku z oferowaniem
przedmiolowych papieréw warlosciowych, zakiada 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 diuzszym niz rok,
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wycenia sig wediug wiarygodnie oszacowanej warto$ci godziwej. Za wiarygodnie oszacowang wartoéé godziwg
uznaje si¢ warto$¢ wyznaczong poprzez:

1) oszacowanie warto$ci skiadnika lokat Przez wyspecjalizowana, niezalezna jednostke $wiadczacy tego rodzaju
uslugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przepltywow pienigznych zwiazanych 2z tym
sktadnikiem;

2) zastosowanie wlasciwego modelu wyceny skladnika lokat, o ile wprowadzone do tego modelu dane wejsciowe
pochodza z aktywnego rynku;

3) oszacowanie wartosci skiadnika lokat za pomoca powszechnie uznanych metod estymacii;

4) oszacowanie wartosci skiadnika fokat, dia ktorego nie istnieje aktywny rynek, na podstawie publicznie ogloszonej
na aktywnym rynku ceny nieréznigcego sie Istotnie sktadnika, w szczegdlnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu
ekonomicznym.

Fundusz zastosuje metode wyceny najbardziej adekwatng do danego skiadnika lokat, zgodnie z najlepsza wiedzg
Funduszu oraz praktyka na rynku finansowym. Modele i metody wyceny skitadnikéw lokat funduszu, o ktérych mowa
powyzej, podiegajg uzgodnieniu z Depozytariuszem.

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

1. ostatnio dostepne ceny transakeyjne dotyczace danego skfadnika lokat ustalone pomigdzy niezaleznymi od siebie
i nie powigzanymi ze sobg stronami,

2. metody rynkowe, a w szczegbinosci metode poréwnywalnych spétek gietdowych oraz metode poréwnywalnych
transakgji,

3. metody dochodowe, a w szczegolnoéci metode zdyskontowanych przeplywow pienigznych,

4. metody ksiggowe, a w szczegoinosci metode skorygowanej wartosci aklywéw netto.

c. Papiery wartoSciowe nie notowane na aktywnym rynku, w tym otrzymane nieodplatnie w formie wyplaty
dywidendy, w sytuacji gdy nie jest mozliwe lub zasadne zastosowanie zadnej z metod okreslonych w pkt b, wycenia
si¢ wedlug wartosci "0".

3. Jednymi z metod wyceny, ktdre mozna zastosowac sg:

a. w przypadku warrantéw subskrypcyjnych, praw do akgji i praw poboru — modele wyceny na podstawie danych
pochodzacych z aktywnego rynku, uwzgledniajace wycene odpowiadajgcych im papieréw wartosciowych
udzialowych danego emitenta oraz szczegdtowe warunki emisji lub inkorporowanych praw,

Do wyceny warrantéw akeyjnych (subskrypeyjnych) stosuje si¢ model i metode Black-Scholes'a

b.  w przypadku instrumentow pochodnych — jesli nie ma mozliwosci uzyskiwania kurséw z rynkéw aktywnych,
wykorzystane bedg powszechnie stosowane metody estymacii.

c. w przypadku akcji ~ ich warto&¢ ustala si¢ w oparciu o ustalong na aktywnym rynku ceng akgji wyemitowanych
przez podmiot o podobnych parametrach ekonomicznych. (Towarzystwo przekazuje odpowiednig informacje
Depozytariuszowi)

d. w przypadku depozytéw — ich wartoéé stanowi wartos¢ nominalna powigkszona o odsetki naliczone przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej;

e. w przypadku walut nie bgdacych depozytami - ich warto&¢ wyznacza sie po przeliczeniu wediug ostatniego
dostepnego $redniego kursu wyliczonego na Dzier Wyceny dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski;

f. Model Wyceny Praw Poboru — za wartosé godziwg prawa poboru uznaje sig:

- przed rozpoczeciem notowania prawa poboru — wartoé6 ustalong wediug poni2szego wzoru na wartosé teoretyczng
prawa poboru:

A —cena rynkowa akcji w danym dniu

B — cena emisyjna akgji nowej emisji

N —liczba akeji z prawem poboru

M - liczba akgji nowej emisii

A-B/ NM
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W przypadku, gdy nie jest znana cena emisyina akcji nowej emisji, a prawo poboru bedzie notowane na ynku
Zorganizowanym, do wyceny przyjmuje sie najnizsza mozliwg warto$¢ prawa poboru, tj. 0,01

W przypadku, gdy wartosé teoretyczna prawa poboru ustalona wediug powyzszego wzoru jest mniejsza od 0, do
wyceny przyjmuje sig warto$¢ prawa poboru jako 0.

- po ostatnim dniu notowania prawa poboru, ale przed jego wykonaniem — wartogé ustalong wedtug ponizszego
Wwzoru na wartos¢ teoretyczna prawa poboru:

C — cena rynkowa akcji w danym dniu

B — cena emisyjna akgji nowej emis;ji

L - ficzba praw poboru potrzebnych do nabycia akji nowe| emisiji

C~-B/L

Qd pierwszego dnia po ostatnim notowaniu prawa poboru dokonuje sie poréwnania ostatniej ceny prawa poboru oraz
warto$ci wyliczonej przy wykorzystaniu Powyzszego wzoru | w danym dniu wyceny stosuje sig nizsza z tych dwach
wartosci.

W przypadku, gdy wartosé teoretyczna prawa poboru ustalona wedlug powyszego wzoru jest mniejsza od 0, do
wyceny przyjmuje si¢ warto$é prawa poboru jaka 0.

g. 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, powigkszong o wartosé rynkowa prawa poboru niezbednego do ich objecla w dniu wygasdniecia tego
prawa

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

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

h. Model Wyceny Akcji Nowej Emisji (NE) ~ za warto$é godziwg NE uznaje sie wartos¢ ustalong w oparciu o
publicznie ogloszong na aktywnym rynku ceng akcji nierdznigcych sie istotnie, o podobnej konstrukeji prawnej i ceju
ekonomicznym.

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

1. Srodki pienigzne oraz naleznosd i zobowlazania ustalone w walutach innych niz waluta polska wykazuje sie w
walucie, w ktérej sg wyrazone. Wykazane w walucie innej niz waluta polska wartosci sq przeliczane na walute polskg
wedlug zasad przeliczania wskazanych w art. 25 ust. 3 Statutu Funduszu.

2. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu wycenia sig, poczawszy od dnia
zawarcia umowy kupna, metoda skorygowanej ceny nabycla, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, przy czym do dnia rozliczenia umowy kupna transakcje przy 2obowigzaniu sig drugiej strony do odkupu
wykazuje sie¢ w cenie nabycia, ktéra stanowi skorygowang cene nabycia. Na dzier rozliczenia cena nabycig stuzy do
wyliczenia skorygowanej ceny nabycia.

3. Zobowigzania 2z tylulu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu, wycenia sig,
Poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodg korekty réznicy pomigdzy ceng adkupu a cena sprzedazy,
Przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym do dnia rozliczenia umowy sprzedazy zobowigzania z
tyt. transakgji przy zobowigzaniu si¢ funduszu do odkupu wykazuje sie w cenie sprzedazy, kt6ra stanowi cene
skorygowana.

4. Notowane na rynku aktywnym diugne papiery warto$ciowe po dniu ostatniego notowania wyceniane sg do dnia
wykupu metods skorygowane] ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywne] stopy procentowej
wyliczonej od ceny ostatniego notowania diuznego papieru warto$ciowego. Przy czym skutki takiej wyceny zalicza
si¢ do niezrealizowanego zysku / straty z wyceny.

5. Zobowigzania i naleznosci Funduszu wynikajace z zawartych transakeji kupna lub sprzedazy waluty w zwigzku z
rozliczeniami walutowymi kupna lub sprzedazy papieréw wartoéciowych wycenia si¢ od dnia zawarcia fransakcji
(forward walutowy) wediug éredniego kursu NBP dia danej waluty w odniesieniu do kursu zawarcia transakgji.
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Srodki w walucie nabyte przez Fundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papieréw warto$ciowych
denominowanych w walucie obcej nie stanowig lokal Funduszu, a ich ujecie w ksiegach nastepuje w dacie
rozliczenia transakcji nabycia waluty. W przypadku sprzedazy waluty ujgcie w ksiggach nastepuje w dacie rozliczenia
spizedazy. Z kolei rodki w walucie stanowigce sktadnik lokat Funduszu ujmowane sg w dacie zawarcia umowy,
zgodnie z pki. 12 Rozdziatu Hf Polityki rachunkowoéci. Jezeli zakupiona waluta stanowi sktadnik lokat Funduszu
Towarzystwo kazdorazowo informuje Depozytariusza o tym fakcie w razie braku informacji od Towarzystwa nabyta
walute traktuje sig jako nabytg w celu rozliczenia Kupna zagranicznych papierow wartosciowych,
35. W ksiegach funduszu umowane 89 wszystkie przychody i koszty zwigzane z dziatalnoscig funduszu,
niezaleznie od terminu ich zaplaty.
36.  Przychody z lokat obejmujg w szczegolnosci:
a, Odsetki

od érodkéw zgromadzonych na rachunkach bankowych funduszu,

od lokat terminowych,

od nabytych papieréw wartosciowych z naliczanymi odsetkami,

inne odsetki
Odsetki od lokat terminowych nalicza sig proporcjonalnie za kazdy dzien, poczawszy od nastepnego dnia wyceny po
dniu ujecia salda lub lokaty w ksiggach funduszu. Odsetki od rachunkéw pienigznych ujmowane sg w ksiggach w
dniu ich wplywu nie p6Zniej jednak niz w Dniu Wyceny. Ze wzgledu na brak istotrego wplywu na wartosé aktywow do
limitéw, odsetki od rachunkéw pienigznych nie bedg uwzgledniane do wyliczery stopnia zaangazowania limitéw
inwestycyjnych pomigdzy dniami wyceny.
b.  Nalezne dywidendy i inne udzialy w zyskach
Przystugujace dywidendy z papieréw wartoSciowych notowanych na rynku regulowanym sg ujmowane przy wycenie
na dzieri nastepujgcy po ostatnim dniu notowania waloréw z prawem do dywidendy,
Dywidendy z papieréw wartosciowych nie notowanych na rynku regulowanym sa ujmowane przy wycenie na dzien
nastgpujacy po dniu ustalenia praw do dywidendy.
c. Dodatnie réznice kursowe powstate w zwigzku z wyceng skladnikéw aktywbw i pasywodw wyrazonych w
walutach obcych.
W kazdym dniu roboczym (w ktérym nastepuje wyliczenie warto$ci akiywéw na potrzeby limitéw inwestycyjnych)
dokonuje sie przeszacowania warto$ci denominowanych w walutach abcych skiadnikéw aktywow | pasywow,
zgodnie z ogloszonym w Dniu Wyceny przez Narodowy Bank Polski $rednim kursem dla danej waluty. Szczegolows
ewidencjg réznic kursowych opisano w pkt. 39 Polityki rachunkowosci,
37.  Koszty funduszu obejmujq w szczegolnosci:
a. Koszty zarzgdzania funduszem przez Towarzystwo, okreslone Statutem Funduszu,
b. Koszty wynagrodzenia Depozytariusza.
c. Koszty prowadzenia ksiegowosci Funduszu.
d. Koszty wynagrodzenia likwidatora.
e. Koszty przegladu i badania sprawozdari finansowych Funduszu.
f. Inne koszty -optaty za transakcje portfelowe, oplaty za wykonywanie czynnosci bankowych w zwigzku z aktywami
badZ zobowigzaniami Funduszu, w tym w szczegéinodci: oplaty i prowizje maklerskie, opiaty i prowizje bankowe,
prowizje i optaty na rzecz instytucji depozytowych oraz rozliczeniowych, w tym oplaty transakcyjne, podatkéw oraz
innych oplat wymaganych przez organy panstwowe w zwigzku z dziatalnoscig Funduszu, w tym w szczegblnosci
oplaty za decyzje | zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego oplat sadowych, taksy notarialnej, dokonywania
ogtoszen, a takze koszty ttumaczenia przysiggiego dokumentéw Funduszu oraz koszty doradztwa podatkowego i
obstugi rozliczer podatkowych Funduszu.;
g. Koszty emisji publicznej certyfikatow:
h. Ujemne réznice kursowe powstale w zwigzku z wyceng srodkéw pienieznych ,naleznosci i zobowigzarh w walutach
obcych.
i. Koszty wynagrodzenia firm inwestycyjnych.
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1. SPRAWOZDANIE FINANSOWE

1. Sprawozdanie finansowe sporzadza si¢ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej w jezyku polskim i w walucie
polskiej.

2. Sprawozdanie finansowe Funduszu sporzadza sig odrebnie od sprawozdania finansowego Towarzystwa,

3. Sprawozdanie finansowe Funduszu sporzadza si¢ jako roczne sprawozdanie finansowe, obejmujace dane

dotyczace poprzedniego i biezacego roku obrotowego oraz jako pbiroczne sprawozdanie finansowe obejmujace
dane za pierwsze p6irocze biezgcego roku obrotowego oraz dane poréwnywalne.

V. ZMIANY STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

W okresie sprawozdawezym Fundusz nie dokonat zmian w stosowanych zasadach rachunkowosci,
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2018-12-31 2017-12-31
Wartok¢ na Warto$é na
dzieri bilansowy Procentowy dzieri bllansowy Procentowy
NOTA-5 I. RYZYKO STOPY PROCENTOWE. - RYZYKO w walucie udzist w w walucie udziat w

WARTOSCI GODZIWEJ () sprawozdania aktywach (w sprawozdania aktywach (w

finansowego w tys.) ogblem finansowego w tys.) ogélem
Srodki pienigzne i ekwiwalenty 587 8,17% 663 6,91%
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 1496 20,81% 2212 23.03%
Diuzne papiery wartociowe 149% 20,81% 2212 23,03%
Skiadniki lokat nienctowane na aktywnym nynku - - - -
Suma: 2 083 28,98% 2 875 29,94%

(") Jako aktywa obcigtone ryzykism wartoscl godziwej wynikajacym ze stopy
4 2

stalo kuponowe | zerokuponows diuine instrumenty fin

[y

ZCTi

“ykr._r‘. &of

procentowe] traktule sip rodki plenig2ne, depozyty oraz

a acje dotyczace oprocentowania oraz terminéw
taly przedstawione w tabelach uzupeiniajacych zestawienia lokat.

{**) Jako aktywa obcigtone ryzykiem prze
zmiennokuponowe dhekne instrumenty fi
jest dodatnla.

2018-12-31 2017-12-31
Wartoéé na Wartodéé na
dzleri bllansowy Procentowy dzieri bilansowy Procentowy
NOTA-5 ll. RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO w walucle udziat w w walucie udziat w

PRZEPLYWU $RODKOW PIENIEZNYCH () () sprawozdania aktywach (w sprawozdanla aktywach (w

finansowego w tys.) ogbStem finansowego w tys.) ogdlem
Sidadniki jokat notowane na aktywnym rynku 3040 42,26% 2531 26,36%
Diluine papiery wartodciowe 3040 42,26% 2531 26,36%
Skiadniki [okat nienotowane na aktywnym rynku - - - -
Zobowiazania = = : -
Suma: 3 040 42,26% 2531 26,38%

plywbw drodkéw pleniginych wynlkajacym ze stopy procentows] traktuje si¢
nansowe oraz instrumenty pochodne na stopg procsntowa ktérych wycena na dzles bilansowy

(**} Jako zobowiszania obcia ryzykiem przeplywéw érodkéw pleniinych wynikajacym ze stopy procentowe] traktuje slp
instrumenty pochodne na stope procentows ktérych wycena na dzien bilansowy jest ulemna.
2018-12-31 2017-12-31
Wartoéé na Wartos€ na
NOTA-5 lil. RYZYKO KREDYTOWE - RYZYKO dziefi bllansowy | - Procentowy | dzief bilansowy | Procentowy
NIEDOTRZYMANIA ZOBOWIAZAN PRZEZ DRUGA STRONE | _ W Walucie pacs LD udziat w
TRANSAKCJI sprawuzdania aktywach (w sprawozdania aktywach {w
finansowego w tys.) ogélem finansowego w tys.) ogfilem
tys. tys.
Kwoty odzwierciedlajace meksymalne obciazenie ryzykiem
kredytowym w przypadku gdyby strony transakeji nie wypeinialy
swoich obowigzkéw, przy czym nie uwzglednia sie wartoée! B .24% 5408 56,30%
pgsa_mm dodatkowych zabezpieczen (****)
rodki na rachunkach bankowych 587 B.17% 663 691%
Natleznodci - - . -
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 4536 63,07% 4743 49,39%
Przypadki znaczacej koncentracii ryzyka kredytowego w
poszczegdinych kategoriach lokat w podzisle na kategorie 4536 63,.07% 4743 49,39%
bilansowe {*****)
SKARB PANSTWA 4536 63,07% 4743 49,39%
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 4536 63.07% 4743 49,39%
(****) Za maksymaine obclazenie ryzykiem kredytowym traktuje sig poziom 100% wartoécl bilansowe] brutto drodkéw pienieznych,
depozytéw, naleznodci, dfunych Instrumentéw finansowych | nlewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych ktérych wycena na
dzierh bilansowy jest dodatnia oraz transakeji typu buy-sell-back.

(*****) Za znaczaca koncentracje ryzyka kredytowego traktuje sig poziom 10% udzistu lokat wiu daniego emitenta w aktywach ogétem.

2018-12-31 2017-12-31
Warto£¢ na Wartogé na
w':;:ﬁ or dzleri Procentowy w‘m bl dzlert Procentowy
bilans, bilansowy w udzist w bllanso bllansowy w udziat w
NOTA-6 IV. RYZYKO WALUTOWE () w wal::IZ walucle aktywach - walu:g walucie aktywach
skiadnika w | SPrawozdania | - (wiys) | g | sprawozdania | (w tys.)
tys. ﬁm;sgego ogbtem tys. finansowego |  ogélem
wtys. wtys.
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka
walutowego w poszczegdinych kategoriach lokat - - - - -
w podziale na kategorie bilansowe (******)
Suma: - - - - - .

(**) Za znaczacq koncentracjy ryzyka walutowsgo traktuje sie poziom 10% udziatu lokst w danej walucle w aktywach ogétem.

INVESTOR CENTRAL AND EASTERN EUROPE FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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INFORMACJA DODATKOWA

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

W okresie sprawozdawczym nie ujawnily sig znaczace zdarzenia dotyczace lat ubiegtych ujete w sprawozdaniu

finansowym za biezacy okres sprawozdawczy.

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

Po zakoriczeniu okresu sprawozdawczego nie wystapity takie zdarzenia, ktore wymagatyby ujecia w sprawozdaniu

finansowym.

3) ZESTAWIENIE ORAZ OBJASNIENIE ROZNIC, POMIEDZY DANYMI UJAWNIONYMI W SPRAWOZDANIU
FINANSOWYM | W PORGWNYWALNYCH DANYCH FINANSOWYCH A UPRZEDNIO SPORZADZONYMI |
OPUBLIKOWANYM!I SPRAWOZDANIAMI FINANSOWYMI

Nie dotyczy.

4) DOKONANE KOREKTY BLEDOW PODSTAWOWYCH, ICH PRZYCZYNY, TYTULY ORAZ WPLYW
WYWOLANYCH TYM SKUTKOW FINANSOWYCH NA SYTUACJE MAJATKOWA | FINANSOWA, PLYNNOSG
ORAZ WYNIK Z OPERACJ! | RENTOWNOSG FUNDUSZU.

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

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

¢) W okresie sprawozdawczym nie wystapily przypadki nierozliczenia sig transakcji zawieranych przez

Fundusz.

5) KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone przy zafozeniu kontynuowania dziatalnoéci przez Fundusz w dajgcej
si¢ przewidzie¢ przyszlosci tzn. przez okres nie krétszy niz 12 miesigey od dnia bilansowego. Zdaniem Zarzadu
Investors TFI S.A. nie wystgpuja okolicznosci wekazujgce na zagrozenie kontynuacji dziatalnosci Funduszu, Na dzlen
sporzadzenia sprawozdania finansowego nie wystapily przestanki rozwiazania Funduszu, okreslone przepisami o
funduszach inwestycyjnych.

INVESTOR CENTRAL AND EASTERN EUROPE FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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6) INNE INFORMACJE NIZ WSKAZANE W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM. KTORE MOGLYBY W ISTOTNY
SPOSOB WPLYNAC NA OCENE SYTUACJI MAJATKOWEJ, FINANSOWEJ, WYNIKU Z OPERAC.I
FUNDUSZU | ICH ZMIAN.

W zwigzku z koniecznoécig dostosowania dziatalnoci do przepiséw Rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) Nr
231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r, uzupetniajagcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE w
odniesieniu do zwolnien, ogéinych warunkow dotyczacych prowadzenia dziatalnosci, depozytariuszy, d2wigni
finansowej, przejrzystosci i nadzoru (-Rozporzadzenie”), w zakresie ekspozycji AFI (zastepujacej dotychczas
stosowang miarg catkowitej ekspozyciji), od dnia 4 grudnia 2016 r. do pomiaru ekspozycji AFI fundusze stosujg
metode zaangazowania okre¢long w art. 8 Rozporzadzenia oraz metode brutto okreslong w art. 7 Razporzadzenia.

Warszawa, dnia 5 kwietnia 2019 r.

Piotr Dziadek Zbigniew Wéjtowicz Beata Sax
Wiceprezes Zarzadu Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
Signed by /
Podpisano przez:

Marta Brzostowska

Date / Data: 2019-
04-05 11:00
iarta Brzostowska

Peinomocnik VISTRA FUND SERVICES POLAND Spoika z ograniczong odpowiedzlalnoscig S.K.A,,
Zastgpca Dyrektora Departamentu Funduszy | Portfeli VISTRA Fund Services Poland Sp. z 0. 0.

Podmiot, ktéremu powierzono
prowadzenie ksiag rachunkowych

INVESTOR CENTRAL AND EASTERN EUROPE FUNDUSZ INWESTYCYJINY ZAMKNIETY
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Uchwala nr 3/P/2019
Rady Nadzorczej
Investors Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotki Akceyjnej
z siedzibg w Warszawie

w sprawie oceny Sprawozdania z dzialalno$ci oraz sprawozdania finansowego
Investor Central and Eastern Europe Funduszu Inwestycyjnego ZamKnigtego za 2018 rok.

podjeta w trybie glosowania pisemnego

Na podstawie §12 ust. 1 lit p) Regulaminu Rady Nadzorczej Investors TFI S.A. w zw. z §70 ust. 1 pkt
14) Rozporzadzenia Ministra Finanséw w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za
rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebgdacego panstwem
czlonkowskim, zgodnie §21 ust. 1 i ust. 2 Regulaminu Rady Nadzorczej Investors TFI S.A., Rada
Nadzorcza, po zapoznaniu si¢ z przedtozonym Sprawozdaniem z dziatalnosci oraz sprawozdaniem
finansowym Investor Central and Eastern Europe Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego (dalej
»Investor CEE FIZ”) za 2018 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 nieprawidtowosci, za§ Komitet Audytu po zapoznaniu sig
ze Sprawozdaniem dodatkowym dla Komitetu Audytu za okres zakoficzony 31 grudnia 2018 r. nie
zglosil Radzie Nadzorczej jakichkolwiek zastrzezen, Rada Nadzorcza uznaje, ze przedstawione
informacje stanowia 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 dzialalnosci Investor CEE FIZ w 2018 r. s3 zgodne z ksiegami i dokumentami, jak i ze
stanem faktycznym.

Uchwata zostata podjgta w trybie pisemnym bez zwotywania posiedzenia Rady Nadzorezej.
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Warszawa, dnia 5 kwietnia 2019 r.
OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wize$nia 1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. 2019 roku poz. 351) oraz
rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegéinych 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), sporzadzone na dzieri 31 grudnia 2018 r., ktére obejmuje:

1. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

2. Zestawienie lokat Funduszu wedlug stanu na dzier 31 grudnia 2018 r. wykazujgce lokaty w wysokosci
6 604 tys. zt,

3. Bilans Funduszu sporzadzony na dzier 31 grudnia 2018 . wykazujacy aktywa netto | kapitaly w wysokosci
6924 tys. z,

4. Rachunek wyniku z operacji Funduszu za okres od 1 stycznia 2018 r. do 31 grudnia 2018 r. wykazujacy
ujemny wynik z operacji w kwocie 863 tys. zi,

5. Zestawienie zmian w aktywach netto Funduszu za okres od 1 stycznia 2018 r. do 31 grudnia 2018 r.
wykazujgce zmniejszenie aktywow netto w okresie sprawozdawczym w wysokosci 2 249 tys, z,

6. Rachunek przeplywéw pienieznych Funduszu za okres od 1 stycznia 2018 r. do 31 grudnia 2018 r.
wykazujacy zmniejszenie stanu $rodkéw pienieznych w kwocie 76 tys. zt,

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 za rok 2018 roku zostaly
sporzadzone zgodnie z obowigzujacymi zasadami rachunkowosci i odzwierciedlajg w sposéb prawdziwy, rzetelny i
jasny sytuacje majatkows i finansowg oraz osiggniety wynik z operacji Funduszu. Sprawozdanie z dziatalno$ci zawiera
prawdziwy obraz rozwoju, osiagnie¢ oraz sytuacji Funduszu w 2018 roku, w tym opis podstawowych ryzyk i zagrozen.

Podmiot uprawniony do badania sprawozdar finansowych, dokonujgcy badania sprawozdania finansowego Funduszu
w 2018 roku zostal wybrany zgodnie z przepisami prawa. Podmiot ten oraz biegli rewidenci dokonujgcy badania
rocznego sprawozdania finansowego Funduszu spehnili warunki konieczne do wydania bezstronnego i niezaleznego
sprawozdania z badania, zgodnie z wiasciwymi przepisami prawa polskiego.

Piotr Dziadek Zbigniew Wéjtowicz Beata Sax

Wiceprezes Zarzadu Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu

INVESTOR CENTRAL AND EASTERN EUROPE FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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Katowice, 5 kwietnia 2019 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajgc stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finansow
z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. Jjako Depozytariusz dla INVESTOR Central and
Eastern Europe Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego (zwanego dalej Funduszem)
oswiadcza, ze dane dotyczace stanéw aktywéw, w tym w szczego6lnosci aktywow zapisanych
na rachunkach pieni¢znych i rachunkach papieréw wartosciowych oraz pozytkéw z tych
aktywéw przedstawionych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres
od 01 stycznia 2018 r. do 31 grudnia 2018 r., sporzadzonego dnia 5 kwietnia 2019 I., 53

zgodne ze stanem faktycznym.

Podpis jest P8

Dokument podpis ér/m
: Grzegorz Li ‘0\\»-,«,
widtowy Data: 2019.04.0§/15:00:38 CEST

Przez Janusz

Podpis jest pra

Dokument pog -‘,,f'\;
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Warszawa, dnia 5 kwietnia 2019 r.
OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrze$nia 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), sporzadzone na dziet 31 grudnia 2018 r., ktore obejmuje:

1. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

2. Zestawienie lokat Funduszu wediug stanu na dzien 31 grudnia 2018 r. wykazujace lokaty w wysokosci
6 604 tys. z,

3. Bilans Funduszu sporzadzony na dzierh 31 grudnia 2018 r. wykazujacy aktywa netto i kapitaly w wysokosci
6 924 tys. zi,

4. Rachunek wyniku z operacji Funduszu za okres od 1 stycznia 2018 r. do 31 grudnia 2018 r. wykazujacy
ujemny wynik z operacji w kwocie 863 tys. zt,

5. Zestawienie zmian w aktywach netto Funduszu za okres od 1 stycznia 2018 r. do 31 grudnia 2018 r.
wykazujace zmnigjszenie aktywow netto w okresie sprawozdawczym w wysokesci 2 249 tys. zt,

6. Rachunek przeptyw6w pienigznych Funduszu za okres od 1 stycznia 2018 r. do 31 grudnia 2018 r.
wykazujacy zmniejszenie stanu $rodkéw pienigznych w kwaocie 76 tys. z,

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 za rok 2018 roku zostaly
sporzadzone zgodnie z obowiazujacymi zasadami rachunkowosci i odzwierciedlajg w sposéb prawdziwy, rzetelny i
jasny sytuacje majatkowa i finansowg oraz osiggniety wynik z operacji Funduszu. Sprawozdanie z dziatalnosci zawiera
prawdziwy obraz rozwoju, osiggnie¢ oraz sytuacji Funduszu w 2018 roku, w tym opis podstawowych ryzyk i zagrozen.

Padmiot uprawniony do badania sprawozdar: finansowych, dokonujacy badania sprawozdania finansowego Funduszu
w 2018 roku zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa. Podmiot ten oraz biegli rewidenci dokonujgcy badania
rocznego sprawozdania finansowego Funduszu spenili warunki konieczne do wydania bezstronnego i niezaleznego
sprawozdania z badania, zgodnie z wlasciwymi przepisami prawa polskiego.

Piotr Dziadek Zbigniew Wojtowicz Beata Sax

Wiceprezes Zarzadu Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu

INVESTOR CENTRAL AND EASTERN EUROPE FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY



Informacja
Zarzadu Investors Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akeyjna

Zarzad Investors Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie, na
podstawie o$wiadczenia Rady Nadzorczej, informuje, ze w odniesieniu do Investor Central
and Eastern Europe Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (,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 czlonkowie zespotu wykonujacego badanie spelniali warunki do
sporzadzenia bezstronnego i niezaleznego sprawozdania z badania rocznego sprawozdania
finansowego zgodnie z obowigzujacymi przepisami, standardami wykonywania zawody i
zasadami etyki zawodowej,

2) sg 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
Swiadczenia na rzecz Funduszu przez firm¢ audytorska, podmiot powigzany z firma
audytorska lub czlonka jego sieci dodatkowych ustug niebedgcych badaniem, w tym uslug
warunkowo zwolnionych z zakazu $wiadczenia przez firme audytorska.

Zbigniew Wéjtowicz — Prezes Zarzadu

Beata Sax — Wiceprezes Zarzadu

Piotr Dziadek — Wiceprezes Zarzadu

| www.investors.pl | ul. Mokotowska 1 | 00-640 Warszawa | tel. +48 22 378 9100

Sad Reiongwy dia M. S1 Warszawy w Warszawie X1l Wydzial Gospodarczy KRS coou22768y | NIP 1670001525 | REGON 1450027124
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Oswiadczenie
Rady Nadzorczej Investors Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna

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

1) firma audytorska oraz czlonkowie zespolu wykonujacego badanie spelniali warunki do
sporzadzenia bezstronnego i niezaleznego sprawozdania z badania rocznego sprawozdania
finansowego zgodnie z obowigzujgcymi przepisami, standardami wykonywania zawodu i
zasadami etyki zawodowej,

2) s3 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
swiadczenia na rzecz Funduszu przez firmg¢ audytorsks, podmiot powigzany z firma
audytorska lub czlonka jego sieci dodatkowych ustug niebedacych badaniem, w tym ustug
warunkowo zwolnionych z zakazu $wiadczenia przez firme audytorska.

Pan Jaroslaw Jatczak — Przewodniczacy Rady Nadzorczej

Pan Mieczystaw Pulawski — Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej
Pan Jacek Prill - Czlonek Rady Nadzorczej

Pan Arkadiusz Biedulski — Cztonek Rady Nadzorczej

Pan Michat Stysz — Czlonek Rady Nadzorczej

www.investors.pl | ul. Mokotowska 1 | 00-640 Warszawa | tel. +48 22 378 9100
9
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Oswiadczenie
Rady Nadzorczej Investors Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spélka Akeyjna

Rada Nadzorcza Investors Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. 2 siedzibg
w Warszawie o$wiadcza, ze w odniesieniu do Investor Central and Eastern Europe Fundusz
Inwestycyjny Zamkniety (,,F undusz”):

1) sa przestrzegane przepisy dotyczace powolania, sktadu i funkcjonowania Komitety
Audytu, w tym dotyczace spetnienia przez jego czlonkéw kryteriéw niezaleznosci oraz
wymagan odnosnie do posiadania wiedzy i umiejetnosci z zakresu branzy, w ktérej dziata
Fundusz, oraz w zakresie rachunkowosci lub badania sprawozdan finansowych,

2) Komitet Audytu w 2018 roku wykonywat zadania Komitetu Audytu przewidziane

w obowigzujacych przepisach.

Pan Jarostaw Jatczak — Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Pan Mieczystaw Pulawski — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
Pan Jacek Prill - Czlonek Rady Nadzorczej

Pan Arkadiusz Biedulski — Cztonek Rady Nadzorczej

Pan Michat Slysz — Czlonek Rady Nadzorczej

veww.investars pl | ul. Mokatowska 1 | 00-640 Warszawa | lel. +48 22 378 9100

Sgd Rejorawy dia M. SL Warszawy w Waiszawie X1 Wydziat Gospodarczy | KRS (000227685 | NIP 1070001525 | REGON 140027134
Kapital zakburtowy fest rdwny kapitalowl wplaconemu i vvrasi 7257 190 2k,
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Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej Investors Towarzystwa

Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akeyjna

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego

Nasza opinia

Naszym zdaniem zalaczone roczne
sprawozdanie finansowe Investor Central and
Eastern Europe Funduszu Inwestycyjnego
Zamknietego (“Fundusz”), zarzadzanego przez
Investors Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych Spétka Akeyjna
(,Towarzystwo™):

przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji
majatkowej i finansowej Funduszu na dzief
31 grudnia 2018 r. oraz jego wyniku z
operacji za rok obrotowy zakoficzony w tym
dniu zgodnie z majacymi zastosowanie

przepisami ustawy z dn. 29 wrzesnia 1994 r.

o rachunkowosci (,Ustawa o
rachunkowosci” — tekst jednolity Dz. U.
Z 2019 1., poz. 351, z pdZn. zm.) oraz
przyjetymi zasadami (polityka)
rachunkowoéci;

» jest zgodne co do formy i tresci
z obowiazujacymi Towarzystwo przepisami
prawa oraz statutem Funduszu;

zostalo sporzadzone na podstawie
prawidlowo prowadzonych ksiag
rachunkowych zgodnie z przepisami
rozdzialu 2 Ustawy o rachunkowoéci.

Podstawa opinii

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

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

Przeprowadziliémy badanie rocznego
sprawozdania finansowego Funduszu, ktére
zawiera:

wprowadzenie do sprawozdania
finansowego;

« zestawienie lokat oraz bilans na dziefi 31
grudnia 2018 r.;

oraz sporzadzone za rok obrotowy od 1 stycznia
do 31 grudnia 2018 1.:

rachunek wyniku z operacji;
zestawienie zmian w aktywach netto;
rachunek przeplywdw pienieznych

oraz noty objaéniajace i informacje dodatkowa.

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

o bieglych rewidentach, firmach audytorskich
i nadzorze publicznym (,Ustawa o bieglych

PricewaterhouseCoopers Polska spélka z ograniczong odpowiedzialnoscig Audyt sp.k.,

(dawniej: PricewaterhouseCoopers sp. z 0.0.)
ul. Polna 11, 00-633 Warszawa, Polska
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rewidentach” — Dz. U. z 2017 1., poz. 1089,

z pbzn. zm.), a takze Rozporzadzenia UE nr
537/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie
szezegbdlowych wymogéw dotyczaeych
ustawowych badan sprawozdan finansowych
jednostek interesu publicznego
(-Rozporzadzenie UE” - Dz. U. UE L158).
Nasza odpowiedzialnoéé zgodnie-z KSB zostala
dalej opisana w sekeji Odpowiedzialnosé
bieglego rewidenta za badanie sprawozdania
Jinansowego.

Uwazamy, ze dowody badania, ktére
uzyskali§my sg wystarezajace i odpowiednie,
aby stanowié podstawe dla naszej opinii.

JesteSmy niezalezni od Funduszu zgodnie
z Kodeksem etyki zawodowych ksiegowych

Nasze podejs$cie do badania

Zaprojektowali$my nasze badanie ustalajac
istotnos¢ i oceniajac ryzyko istotnego
znieksztalcenia sprawozdania finansowego. W
szczegblnosci rozwazylismy gdzie Zarzad
Towarzystwa dokonat subiektywnych osadéw;
na przyklad w odniesieniu do znaczacych
szacunkéw ksiggowych, ktére wymagaly
przyjgcia zalozen oraz rozwazenia wystapienia
przyszlych zdarzen, ktére z natury s
niepewne. Odnie$liémy si¢ réwniez do ryzyka
obejécia przez Zarzad kontroli wewnetrznej, w
tym — wéréd innych spraw — rozwazyliémy czy
wystapily dowody na stronniczoéé Zarzadu,
ktéra stanowilaby ryzyko istotnego
znieksztalcenia spowodowanego oszustwem.

Na zakres naszego badania mial wplyw
przyjety poziom istotnoéci. Badanie
zaprojektowane zostalo w celu uzyskania
racjonalnej pewnosci czy sprawozdanie
finansowe jako calo$¢ nie zawiera istotnego
znieksztalcenia. Znieksztalcenia moga powstaé
na skutek oszustwa lub bledu. Znieksztalcenia
sa uwazane za istotne, jezeli mozna racjonalnie
oczekiwag, Ze pojedynczo lub lgcznie moglyby
wplynaé na decyzje ekonomiczne
uzytkownikéw podjete na podstawie
sprawozdania finansowego.

Migdzynarodowej Federacji Ksiggowych
(-Kodeks IFAC”) przyjetym uchwalami
Krajowej Rady Bieglych Rewidentéw oraz z
innymi wymogami etycznymi, ktére maja
zastosowanie do naszego badania sprawozdah
finansowych w Polsce. Wypehiliémy nasze
inne obowiazki etyczne zgodnie z tymi
wymogami i Kodeksem IFAC. W trakeie
przeprowadzania badania kluczowy biegly
rewident oraz firma audytorska pozostali
niezalezni od Funduszu zgodnie z wymogami
niezaleznosci okreslonymi w Ustawie o
bieglych rewidentach oraz w Rozporzadzeniu

Na podstawie naszego zawodowego osadu
ustaliliémy progi ilosciowe dla istotnodci, w
tym ogélng istotnoéé w odniesieniu do
sprawozdania finansowego jako caloéci. Progi
te, wraz z czynnikami jakoSciowymi umozliwily
nam okreélenie zakresu naszego badania oraz
rodzaj, czas i zasigg procedur badania, a takze
oceng wplywu znieksztalcefi, zar6wno
indywidualnie, jak i }acznie na sprawozdanie
finansowe jako calo$é.

Koncepcja istotnosci stosowana jest przez
bieglego rewidenta zaréwno przy planowaniu
i przeprowadzaniu badania jak i przy ocenie
wplywu rozpoznanych podczas badania
znieksztaleen oraz nieskorygowanych
znieksztalcen, jesli wystepuja, na sprawozdanie
finansowe, a takze przy formulowaniu opinii
bieglego rewidenta. W zwiazku z powyzszym
wszystkie opinie, oéwiadczenia i stwierdzenia
zawarte w sprawozdaniu bieglego rewidenta
z badania sa wyrazane z uwzglednieniem
jako$ciowego i wartosciowego poziomu
istotnoéci ustalonego zgodnie ze standardami
badania i zawodowym osadem bieglego
rewidenta.
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Kluczowe sprawy badania

Kluczowe sprawy badania sg to sprawy, ktére
wedlug naszego zawodowego osadu byly
najbardziej znaczace podezas naszego badania
sprawozdania finansowego za biezacy okres.
Obejmuja one najbardziej znaczace ocenione
rodzaje ryzyka istotnego znieksztalcenia, w tym
ocenione rodzaje ryzyka istotnego
znieksztalcenia spowodowanego oszustwem.
Do spraw tych odnie$lismy sie w kontekscie

naszego badania sprawozdania finansowego
jako caloéci oraz przy formulowaniu naszej
opinii oraz podsumowaliémy nasza reakeje na
te rodzaje ryzyka, a w przypadkach, w ktérych
uznaliémy za stosowne przedstawilismy
najwazniejsze spostrzezenia zwigzane z tymi
rodzajami ryzyka. Nie wyrazamy osobnej opinii
na temat tych spraw.

Wycena sktadnikéw lokat
nienotowanych na aktywnym rynku

Kwestia ta byla przedmiotem naszej
szezegblnej uwagi ze wzgledu na fakt, ze
osady zastosowane przez Zarzad
Towarzystwa w kalkulacji wyceny
skladnikéw lokat nienotowanych na
akiywnym rynku maja istotny wplyw na
sprawozdanie finansowe. W
szezegblnosci dotyezy to oceny
wystapienia przeslanek utraty wartosci
oraz oszacowania wartoéci
odzyskiwalnej instrumentéw dluznych.
Oszacowania wykonywane przez Zarzad
w tym obszarze moga byé bardzo
zlozone, czesto wymagaja uwzglednienia
danych nieobserwowalnych na rynku
oraz podjecia decyzji w oparciu o
doswiadczenie i wiedze ekspercka, co
sprawia, Ze narazone s3 na ryzyko
znieksztalcenia.

Zestawienie lokat na dziefi 31 grudnia
2018 r. w sprawozdaniu finansowym
zawiera dane odnosnie wartoéci wyceny
skladnikéw lokat nienotowanych na

aktywnym rynku.

UzyskaliSmy zrozumienie érodowiska kontroli
wewnetrznej w obszarze wyceny sktadnikéw lokat
nienotowanych na aktywnym rynku oraz
przeprowadzilidmy testy efektywnosci wybranych
kluczowych kontroli.

Oceniliémy czy metody wyceny skladnikéw lokat
nienotowanych na aktywnym rynku zastosowane przez
Towarzystwo s3 zgodne z wymogami Ustawy o
rachunkowosci.

Przeprowadziliémy réwniez procedury weryfikacji
wartoéci wyceny skladnikéw lokat nienotowanych na
aktywnym rynku. Zastosowaliémy profesjonalny osad do
wyboru préby lokat nienotowanych na aktywnym rynku
w celu weryfikacji ich wyceny. Podejmujac te decyzje,
wzigliSmy pod uwage rozne kryteria, migdzy innymi
ryzyko utraty plynnosci emitentéw instrumentéw
dluznych nienotowanych na aktywnym rynku. Dla tak
wybranej préoby lokat nienotowanych na aktywnym
rynku przetestowalismy zalozenia przyjete w
oszacowaniu wyceny oraz wysokoéé odpiséw
aktualizujgcych wartosé lokat.

Odpowiedzialno$é Zarzadu i Rady Nadzorczej za sprawozdanie

finansowe

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za
sporzadzenie, na podstawie prawidlowo
prowadzonych ksiag rachunkowych, rocznego
sprawozdania finansowego, ktére przedstawia
rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i
finansowej i wyniku z operacji Funduszu

zgodnie z przepisami Ustawy o rachunkowo$ci,
przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci
oraz z obowigzujacymi przepisami prawa i
statutem Funduszu, a takze za kontrole
wewnetrzna, ktéra Zarzad uwaza za niezbedna
aby umozliwié¢ sporzadzenie sprawozdania
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finansowego niezawierajacego istotnego
znjeksztalcenia spowodowanego oszustwem
Iub bledem.

Sporzadzajac sprawozdanie finansowe Zarzad
Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocene
zdolnosci Funduszu do kontynuowania
dzialalno$ci, ujawnienie, jezeli ma to
zastosowanie, spraw zwiazanych z kontynuacja
dzialalno$ci oraz za przyjecie zasady
kontynuacji dzialalnosci jako podstawy
rachunkowosci, z wyjatkiem sytuacji kiedy
Zarzad albo zamierza dokonaé likwidacji

Funduszu, albo zaniechaé prowadzenia
dzialalnoéci albo nie ma zadnej realnej
alternatywy dla likwidacji lub zaniechania
dzialalnoéci.

Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowie Rady
Nadzorczej s3 zobowigzani do zapewnienia,
aby sprawozdanie finansowe spelnialo
wymagania przewidziane w Ustawie o
rachunkowosci. Czlonkowie Rady Nadzorczej
s odpowiedzialni za nadzorowanie procesu
sprawozdawczoéci finansowe;j.

Odpowiedzialno$¢ bieglego rewidenta za badanie sprawozdania

finansowego

Naszymi celami sa uzyskanie racjonalnej
pewnosci czy sprawozdanie finansowe jako
calo&¢ nie zawiera istotnego znieksztalcenia
spowodowanego oszustwem lub bledem oraz
wydanie sprawozdania z badania zawierajacego
naszg opini¢. Racjonalna pewno$é jest
wysokim poziomem pewnoéci, ale nie
gwarantuje, ze badanie przeprowadzone
zgodnie z KSB zawsze wykryje istniejace
istotne znieksztalcenie. Znieksztalcenia moga
powstawac na skutek oszustwa lub bledu i sg
uwazane za istotne, jezeli mozna racjonalnie
oczekiwag, Ze pojedynczo lub lacznie moglyby
wplyna¢ na decyzje ekonomiczne
uzytkownikéw podjete na podstawie
sprawozdania finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co
do przyszlej rentownoéci Funduszu ani
efektywnoscei lub skutecznosci prowadzenia
jego spraw przez Zarzad Towarzystwa obecnie
lub w przysziosei.

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

identyfikujemy i szacujemy ryzyka istotnego
znieksztalcenia sprawozdania finansowego
spowodowanego oszustwem lub bledem,
projektujemy i przeprowadzamy procedury
badania odpowiadajace tym ryzykom i
uzyskujemy dowody badania, ktére sg
wystarczajace i odpowiednie, aby stanowié
podstawe dla naszej opinii. Ryzyko
niewykrycia istotnego znieksztalcenia
wynikajacego z oszustwa jest wigksze niz
tego wynikajacego z bledu, poniewaz
oszustwo moze dotyczyé zmowy,
falszerstwa, celowych pominieé,

wprowadzenia w blad lub obejécia kontroli
wewnetrznej;

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

oceniamy odpowiedniosé zastosowanych
zasad (polityki) rachunkowosci oraz
zasadno$¢ szacunkéw ksiegowych oraz
powiazanych ujawnien dokonanych przez
Zarzad Towarzysiwa;

wyciagamy wniosek na temat
odpowiednio$ci zastosowania przez Zarzad
Towarzystwa zasady kontynuacji
dzialalnosci jako podstawy rachunkowosei
oraz, na podstawie uzyskanych dowodéw
badania, czy istnieje istotna niepewnosé
zwigzana ze zdarzeniami lub warunkami,
ktére moga poddawaé w znaczaca
watpliwo$¢ zdolnoéé Funduszu do
kontynuacji dzialalnoéei. Jezeli dochodzimy
do wniosku, ze istnieje istotna niepewno$é,
wymagane jest od nas zwr6cenie uwagi w
sprawozdaniu bieglego rewidenta na
powigzane ujawnienia w sprawozdaniu
finansowym lub, jezeli takie ujawnienia s
nieadekwatne, modyfikujemy nasza opinie.
Nasze wnioski sg oparte na dowodach
badania uzyskanych do dnia sporzadzenia
sprawozdania bieglego rewidenta, jednakze
przyszle zdarzenia lub warunki moga
spowodowa¢, Zze Fundusz zaprzestanie
kontynuacji dzialalnoéci;

4/7



-

pwc

oceniamy ogélna prezentacje, strukture

i zawarto$¢ sprawozdania finansowego, w
tym ujawnienia, oraz czy sprawozdanie
finansowe przedstawia bedace ich podstawa
transakcje i zdarzenia w sposéb
zapewniajacy rzetelna prezentacje.

Komunikujemy si¢ z Komitetem Audytu
odnosnie, migdzy innymi, do planowanego
zakresu i czasu przeprowadzenia badania oraz
znaczacych ustalen badania, w tym wszelkich
znaczacych slabosci kontroli wewnetrznej,
ktore zidentyfikujemy podczas badania.

Skladamy Komitetowi Audytu oéwiadczenie, ze
przestrzegaliSmy stosownych wymogéw
etycznych dotyczacych niezaleznoéci oraz
komunikujemy wszystkie powigzania i inne
sprawy, ktére moglyby byé racjonalnie uznane
za stanowiace zagrozenie dla naszej

Inne informacje

Na inne informacje sklada si¢ sprawozdanie

z dzialalnosci Funduszu za rok obrotowy
zakoficzony 31 grudnia 2018 r. (,Sprawozdanie
z dzialalnoéci”) wraz z oéwiadczeniem o
stosowaniu ladu korporacyjnego, ktére jest
wyodrebniong czeécig tego Sprawozdania z
dzialalnosci oraz informacje wymagane art. 13
Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego

i Rady (UE) 2015/2365 z dnia 25 listopada
2015 T. W sprawie przejrzystoéci transakeji
finansowanych z uzyciem papieréw
wartosciowych i ponownego wykorzystania
oraz zmiany rozporzadzenia (UE) nr 648/2012
(Dz. Urz. UE 23.12.2015 L 337/1) oraz art. 219
ust. 1a Ustawy z dnia 27 maja 2004 1. o
funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi
(Dz. U. z 2018 1. poz. 1355, z p6Zn, zm.), zwane
dalej razem ,,Innymi informacjami”.

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

Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowie Rady
Nadzorczej sa zobowiazani do zapewnienia,
aby Sprawozdanie z dzialalnoéci Funduszu
spelnialo wymagania przewidziane w Ustawie o
rachunkowo$ci.

niezalezno$ci, a tam gdzie ma to zastosowanie,
informujemy o zastosowanych
zabezpieczeniach.

Sposrod spraw komunikowanych Komitetowi
Audytu ustaliliSmy te sprawy, ktére byly
najbardziej znaczace podczas badania
sprawozdania finansowego za biezacy okres i
dlatego uznali$my je za kluczowe sprawy
badania. Opisujemy te sprawy w naszym
sprawozdaniu bieglego rewidenta, chyba ze
przepisy prawa lub regulacje zabraniajg
publicznego ujawnienia na ich temat lub gdy,
w wyjatkowych okolicznosciach, ustalimy, ze
kwestia nie powinna byé¢ komunikowana w
naszym sprawozdaniu, poniewaz mozna byloby
racjonalnie oczekiwaé, ze negatywne
konsekwencje przewazylyby korzyéci dla
interesu publicznego takiego ujawnienia.

Nasza opinia z badania sprawozdania
finansowego nie obejmuje Innych informacji.

W zwigzku z badaniem sprawozdania
finansowego naszym obowigzkiem jest
przeczytanie Innych informacji, i czyniac to,
rozwazenie czy sj one istotnie niespéjne ze
sprawozdaniem finansowym, z nasza wiedza
uzyskana w trakcie badania, lub w inny sposéb
wydaja sie byé istotnie znieksztalcone. Jezeli,
na podstawie wykonanej pracy stwierdzimy
istotne znieksztalcenie Innych informacji,
jestesmy zobowigzani poinformowaé o tym w
naszym sprawozdaniu z badania. Naszym
obowigzkiem zgodnie z wymogami Ustawy

o bieglych rewidentach jest réwniez wydanie
opinii, czy Sprawozdanie z dzialalnoéci zostalo
sporzadzone zgodnie z przepisami oraz czy jest
zgodne z informacjami zawartymi w rocznym
sprawozdaniu finansowym.

Sprawozdanie z dzialalnoéci Funduszu
uzyskali$my przed datq niniejszego
sprawozdania z badania.

Na podstawie wykonanej pracy w trakcie
badania, naszym zdaniem, Sprawozdanie z
dzialalno$ci Funduszu:
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zostalo sporzadzone zgodnie z wymogami
art. 49 Ustawy o rachunkowosci oraz
paragrafu 70 Rozporzadzenia Ministra
Finanséw z dnia 29 marca 2018 r. w
sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papierow
wartosciowych oraz warunkéw uznawania
za rébwnowazne informacji wymaganych
przepisami prawa pafistwa niebedacego
panstwem czlonkowskim (,,Rozporzadzenie
o informacjach biezacych” — Dz. U. z 2018
I., POz.757);

jest zgodne z informacjami zawartymi
w sprawozdaniu finansowym.

Ponadto o$wiadczamy, ze w $wietle wiedzy
o Funduszu i jego otoczeniu uzyskanej podczas

naszego badania nie stwierdziliémy
w Sprawozdaniu z dzialalnoéci Funduszu
istotnych znieksztalceri.

Naszym zdaniem w o$wiadczeniu o stosowaniu
ladu korporacyjnego Fundusz zawarl
informacje okre§lone w paragrafie 70 ust. 6
punkt 5 Rozporzadzenia o informacjach
biezacych. Ponadto, naszym zdaniem,
informacje wskazane w paragrafie 70 ust. 6
punkt 5 lit. c-f, h oraz i tego Rozporzadzenia
zawarte w o§wiadczeniu o stosowaniu ladu
korporacyjnego sg zgodne z majacymi
zastosowanie przepisami oraz informacjami
zawartymi w sprawozdaniu finansowym.

Sprawozdanie na temat innych wymogéw prawa i regulacji

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

Naszym obowiazkiem 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 zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi (Dz. U. z 2018 1. poz. 1355, z
poin. zm.).

Celem badania sprawozdania finansowego nie
jest przedstawienie opinii o przestrzeganiu
obowigzujacych regulacji ostroznoéciowych
okre$lonych w odrebnych przepisach
wymienionych powyzej i opinii takiej nie
formulujemy.

W oparciu o wykonang przez nas prace
informujemy, ze nie stwierdziliémy w okresie
od dnia 1 stycznia do 31 grudnia 2018 1.
przypadkéw niezgodnoéci Funduszu z

obowiazujacymi regulacjami
ostrozno$ciowymi, okreslonymi w przepisach
wymienionych powyzej, ktore mialyby istotny
wplyw na sprawozdanie finansowe.

Zgodnie z nasza najlepsza wiedza i
przekonaniem o$wiadczamy, ze uslugi
niebedace badaniem sprawozdan finansowych,
ktére $wiadczyliSmy na rzecz Funduszu sa
zgodne z prawem i przepisami obowiazujgcymi
w Polsce oraz ze nie $wiadczyliémy uslug
niebedgcych badaniem, ktére sa zakazane na
mocy art. 5 ust.1 Rozporzadzenia UE oraz
art.136 Ustawy o bieglych rewidentach.

W badanym okresie $wiadezylismy na rzecz
Funduszu usluge przegladu sprawozdania
finansowego za okres od 1 stycznia 2018 r. do
30 czerwca 2018 1.

Zostali$my wybrani do badania rocznego
sprawozdania finansowego Funduszu uchwala
Rady Nadzorczej z dnia 15 czerwea 2018 1.
Sprawozdanie finansowe Funduszu badamy po
raz pierwszy.
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pwe

Kluczowym bieglym rewidentem odpowiedzialnym za badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers
Polska spétka z ograniczong odpowiedzialno$cig Audyt sp.k. (dawniej: PricewaterhouseCoopers
Sp- 2 0.0.), spolki wpisanej na liste firm audytorskich pod numerem 144, ktérego rezultatem jest
niniejsze sprawozdanie niezaleznego bieglego rewidenta, jest Tomasz Orlowski.

Podpis jest prawidlowy

Dokument podpisany przez T@z Orlowski
Data: 2019.04.08 08:57:36 C

Tomasz Ortowski
Kluczowy Biegly Rewident

Numer w rejestrze 12045

Warszawa, 8 kwietnia 2019 r.
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