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Informacje o funduszu

Konstrukcja funduszu: Typ funduszu:

Subfundusz: O Fundusz sekurytyzacyjny: O
Fundusz podstawowy: O Fundusz portfelowy: O
Fundusz powigzany: O Fundusz aktywow niepublicznych: O

Waluta sprawozdania finansowego: zt
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Fundusze powigzane:

Fundusz z
wydzielonymi
subfunduszami:
(nazwa funduszu)

Plik Opis

WPROWADZENIEDOSPRAWOZDANIAFINANSOWEGO

W zataczeniu przekazuje si¢ Wprowadzenie do sprawozdania finansowgo Funduszu.

Plik Opis

20171H_INVCEE_wprowadzenie.pdf

PISMOPREZESAZARZADUTOWARZYSTWA

W zalaczeniu przekazuje si¢ Pismo Prezesa Zarzadu Towarzystwa.
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Plik Opis

20171H_INVCEE_pismo prezesa.pdf

SPRAWOZDANIEZARZADU(SPRAWOZDANIEZDZIALALNOSCIFUNDUSZU)

W zalaczeniu przekazuje si¢ Sprawozdanie z dziatalno$ci Funduszu.

Plik

Opis

2017.1H_InvCEEFIZ_SprawozdanieZDzialalnosci.p
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WYBRANE DANE FINANSOWE ! pefrocze 2016 rok
2017 roku

I. Przychody z lokat 53 92
1. Koszty funduszu netto 281 614
I1l. Przychody z lokat netto -228 -522
IV. Zrealizowane zyski (straty) ze zbycia lokat 1177 -1221
V. Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny lokat 669 2663
VI. Wynik z operacji 1618 920
VIIl. Zobowigzania 1153 670
VIII. Aktywa 11 315 10 216
IX. Aktywa netto 10 162 9 546
X. Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 19 419 21 322
XI. Wartoé¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny 523,31 447,69
XIl. Wynik z operacji na certyfikat inwestycyjny 83,35 43,15

ZESTAWIENIE LOKAT

FIZ-P-E_20120703 kwartat roku/2017

1 pétrocze
2016 rok
SKEADNIKI LOKAT
2017 roku
Warto $¢ Warto ¢
P\ t
Warto & edtug Pro.centowy Warto $& edtug rolce ntowy
yceny na udziat w yceny na udziat w
wedlug ceny . wedlug ceny L
. dzien laktyw ach . dzien aktywach
nabyciaw tys. | . ; nabycia w tys. | . ;
bilansowy w jog6tem bilansowy w jog6tem
tys. tys.
1. Akcje 3271 5542 48,98 3 268 4873 47,70
2. Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
3. Praw a do akcji 0 0 0,00 0 0 0,00
4. Praw a poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
5. Kw ity depozytow e 0 0 0,00 0 0 0,00
6. Listy zastaw ne 0 0 0,00 0 0 0,00
7. Dtuzne papiery w arto$ciow e 3680 3700 32,70 2 451 2 468 24,15
8. Instrumenty pochodne 0 0 0,00 0 0 0,00
9. Udzialy w spdtkach z ograniczon.
*y. .p . 9 3 0 0 0,00 0 0 0,00
odpow iedzialno$cig
10. Jednostki uczestnictw a 0 0 0,00 0 0 0,00
11. Certyfikaty inw estycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
12. Tytuty uczestnictw a emitow ane przez
instytucje w spdlnego inw estow ania 0 0 0,00 0 0 0,00
majace siedzibe za granicg
13. Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
14. Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
15. Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00
16. Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00
17. Nieruchomos$ci 0 0 0,00 0 0 0,00
18. Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00
19. Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
TABELEZUPELNIAJACE
Krai siedzib artos¢ wedtug |Warto$¢ wedtug
IAKCJE Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba ) y ceny nabycia w wyceny na dzien
emitenta h
ys. bilansowy w tys.
BULGARIAN
. gﬁ;ﬁ%ﬁ%@gg?PERTY REIT Aktywny rynek - rynek regulowany  [STOCK 160 000[Butgaria 428 308
EXCHANGE
IGIELDA
. PAPIEROW
POWSZECHNA KASA OSZCZEDNOSCI BANK
"POLSKI S.A. (PLPKO0000016) Aktywny rynek - rynek regulowany C}:\I\j\;I'OSCIOWY 8 000[Polska 244 276
WARSZAWIE
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Procentowy udziat
aktywach
ogotem

2,72

2,44
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3. BANK MILLENNIUM S.A. (PLBIG0000016)

Aktywny rynek - rynek regulowany

IGIELDA
PAPIEROW
ARTOSCIOWY
ICHwW
ARSZAWIE

30 000

Polska

184

223

4.FAST FINANCE S.A. (PLFSTFC00012)

Aktywny rynek - rynek regulowany

IGIELDA

PAPIEROW
ARTOSCIOWY

CHW
ARSZAWIE

45 362

Polska

145

72

5.MABION S.A. (PLMBION00016)

Aktywny rynek - rynek regulowany

IGIELDA

PAPIEROW
ARTOSCIOWY

CHW
ARSZAWIE

15500

Polska

342

1469

6.CD PROJEKT S.A. (PLOPTTC00011)

Aktywny rynek - rynek regulowany

IGIELDA

PAPIEROW
ARTOSCIOWY

CHwW
ARSZAWIE

14 000

Polska

314

1205

7.MORIZON S.A. (PLMORZN00016)

Aktywny rynek - altematywny system

INEWCONNECT
ASO

35 580

Polska

71

91

8. ALIOR BANK S.A. (PLALIOR00045)

[Aktywny rynek - rynek regulowany

IGIELDA

PAPIEROW
ARTOSCIOWY

IcH w
ARSZAWIE

5900

Polska

337

364

JERONIMO MARTINS SGPS
“(PTJMTOAE0001)

[Aktywny rynek - rynek regulowany

NYSE
EURONEXT -
EURONEXT
LISBON

2 000

Portugalia

131

144

10. ADIUVO INVESTMENT S.A. (PLADVIV00015

[Aktywny rynek - rynek regulowany

IGIELDA

PAPIEROW
ARTOSCIOWY

IcH w
ARSZAWIE

13 455

Polska

326

319

11.ENTER AIR S.A. (PLENTER00017)

[Aktywny rynek - rynek regulowany

IGIELDA

PAPIEROW
ARTOSCIOWY

IcH w
ARSZAWIE

20 366

Polska

285

12. STELMET S.A. (PLSTLMT00010)

[Aktywny rynek - rynek regulowany

IGIELDA

PAPIEROW
ARTOSCIOWY

IcH w
ARSZAWIE

6 637

Polska

206

142

13. CELON PHARMA S.A. (PLCLNPHO00015)

[Aktywny rynek - rynek regulowany

IGIELDA
PAPIEROW

ARTOSCIOWY
IcH w

ARSZAWIE

8 425

Polska

258

318

WARRANTY SUBSKRYPCYJNE

Rodzaj rynku

Nazwa rynku

Liczba

Kraj siedziby
emitenta

artos¢ wedtug
ceny nabycia w
ysS.

artos¢ wedtug
yceny na dzien
bilansowy w tys.

PRAWA DO AKCJI

Rodzaj rynku

Nazwa rynku

Liczba

Kraj siedziby
emitenta

arto$¢ wedtug
ceny nabycia w
ys.

arto$¢ wedtug
yceny na dzien
bilansowy w tys.

PRAWA POBORU

Rodzaj rynku

Nazwa rynku

Liczba

Kraj siedziby
emitenta

artos¢ wedtug
ceny nabycia w
ys.

artos¢ wedtug
ceny na dzien
bilansowy w tys.

KWITY DEPOZYTOWE

Rodzaj rynku

Nazwa rynku

Liczba

Kraj siedziby
emitenta

artos¢ wedtug
ceny nabycia w
ys.

artos¢ wedtug
yceny na dzien
bilansowy w tys.

Komisja Nadzoru Finansowego
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1,98

0,63

12,98

10,65

0,80

3,22

1,28

2,82

5,40

1,25

2,81

Procentowy udziat
aktywach
pgo6tem

Procentowy udziat
aktywach
ogotem

Procentowy udziat
aktywach
pgo6tem

Procentowy udziat
aktywach
pgo6tem
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. . Kraj siedziby . Warunki
LISTY ZASTAWNE Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent L mitenta ITermin wykupu bprocentowania
DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE Rodzaj rynku Nazwa ynku  [Emitent fra] sledziby [remmin - arn
emitenta kupu loprocentowania
1.0 terminie wykupu do 1 roku:
a) Obligacje
b) Bony skarbowe
c) Bony pieniezne
d) Inne
2.0 terminie wykupu powyzej 1 roku:
a) Obligacje
ITREASURY h 8100
Z0119 (PLO000107603) Aktywny rynek - altematywny system BONDSPOT ISKARB PANSTWA  [Polska 2019-01-25 [
ZMIENNY)
POLAND
ITREASURY h 8100
20120 (PLO000108601) Aktywny rynek - altematywny system BONDSPOT ISKARB PANSTWA  [Polska 2020-01-25 [
ZMIENNY)
POLAND
ITREASURY
IOK1018 (PL0O000109062) [Aktywny rynek - alternatywny system BONDSPOT ISKARB PANSTWA [Polska 2018-10-25 [0,0000 (ZERO)
POLAND
ITREASURY
IOK0419 (PL0O000109633) [Aktywny rynek - alternatywny system BONDSPOT ISKARB PANSTWA [Polska 2019-04-25 0,0000 (ZERO)
POLAND
b) Bony skarbowe
c) Bony pieniezne
d) Inne
Emitent [raj siedziby Instrument
INSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj rynku Nazwa rynku emitenta
wystawca) bazowy
wystawcy)
|. Wystandaryzowane instrumenty pochodne:
| Niewystandaryzowane instrumenty
"pochodne
Kontrakt Forward Waluta PLN FWD EUR/PLN . ' NG BANK .
1. 2017-07-19 (Krdtka) Nienotowane na rynku aktywnym  [Nie dotyczy SLASKI S A. Polska aluta: EUR
UDZIALY W SPOLKACH Z rai siedzib artos¢ wedtug Warto$¢ wedtug
OGRANICZONA Nazwa spotki Siedziba spotki éjlki Y Liczba ceny nabycia w jwyceny na dzien
ODPOWIEDZIALNOSCIA s pilansowy w tys.
JEDNOSTKI UCZESTNIC Al Rodzaj rynku INazwa rynku Nazwa i rodzaj Liczba ceannyori;:/i(ij;u\?v
CERTYFIKATY INWESTYCYJNE funduszu s,
I.Jednostki uczestnictwa 0,00 0
IIl. Certyfikaty inwestycyjne 0 0
TULY UCZESTNICTWA
MITOWANE PRZEZ INSTYTUCJE ) Nazwa Kraj siedziby )
2 Rodzaj rynku Nazwa rynku - . Liczba
SPOLNEGO INWESTOWANIA emitenta  emitenta
AJACE SIEDZIBE ZA GRANICA

Komisja Nadzoru Finansowego
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» arto$¢ wedtug |Wartos¢ wedtug [Procentowy udziat
- ... Warto& . . .
Rodzaj listu |Podstawa emisji . Liczba ceny nabycia w ceny na dzien w aktywach
nominalna ; )
tys. bilansowy w tys. jog6tem
I artos¢ wedtug |Warto$¢ wedtug [Procentowy udziat
artosé . . e
X Liczba ceny nabycia w ceny na dzien w aktywach
nominalna ; P
tys. bilansowy w tys. fogétem
0 0 0 0,00
0 0 0 0,00
0 0 0 0,00
0 0 0 0,00
0 0 0 0,00
3750 3680 3700 32,70
3750 3680 3700 32,70
1 000,00 1000 1000 1010 8,93
1 000,00 500 504 503 4,45
1 000,00 750 724 734 6,48
1 000,00 1500 1452 1453 12,84
0 0 0 0,00
0 0 0 0,00
0 0 0 0,00
artos¢ wedtug |Warto$¢ wedtug [Procentowy udziat
Liczba ceny nabycia w ceny na dzien w aktywach
yS. bilansowy w tys. jog6tem
0 0 0 0,00
75 000 0 0 0,00
75 000 0 0 0,00

Procentowy udziat

aktywach
ogotem

artos¢ wedt

ug [Procentowy

yceny na dzien w aktywach

bilansowy w t

ys. [ogotem

udziat

0,00

0,00

artos¢ wedt

ceny nabycia w

tys.

ug [Wartos¢ wedtug
ceny na dzien w aktywach
bilansowy w tys. fogétem

Procentowy udziat

Komisja Nadzoru Finansowego
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. . o . . . Wartos¢ artos¢ wedtug artos¢ wedtug
A Nazwa i rodzaj [Kraj siedziby [Termin Rodzaj - . . . o
WIERZY TELNOSCI bodmiotu bodmiotu magalnoci kwiadczenia kwiadczenia wLiczba peny nabycia wwyceny na dzief
yS. yS. bilansowy w tys.
arto$¢ wedtug |Wartos¢ wedtug [Procentowy udziat
WEKSLE ystawca Data ptatnosci  [ceny nabycia w wyceny na dzien w aklywach
yS. bilansowy w tys. jogétem
Krai siedzib arunki artos¢ wedtug |Wartos¢ wedtug
DEPOZYTY Nazwa banku y Y aluta . keny nabycia w feny nabycia w
banku loprocentowania

danej walucie yS.

|.W walutach panstw nalezacych do OECD

II. W walutach panstw nienalezacych do OECD

artos¢ wedtug Warto$¢ na dzien\Wartos¢ wedtug [Procentowy udziat
WALUTY Panstwo ceny nabycia w |ilansowy w yceny na dzien w aktywach
yS. danej walucie pilansowy w tys. jog6tem
|.W walutach panstw nalezacych do OECD 0 0 0,00
II. W walutach panstw nienalezacych do 0 0 0.00
OECD ’
NIERUCHOM OSC| Rok oddania do Data nabycia Numer kdiggi Kraj potozenia |Adres Powierzchnia

uzytku

ieczystej

|.Prawa wiasnosci nieruchomosci:

1. Budynki

2. Lokale

3. Grunty

4.lnne

Il. Prawa w s p6twiasnosci nieruchomosci:

1. Budynki

2. Lokale

3. Grunty

4.lnne

Ill. Uzytkow anie wieczyste:

1. Budynki

2.Lokale

3. Grunty

4.lnne

Komisja Nadzoru Finansowego
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Procentowy udziat
aktywach
pgo6tem

arto$¢ wedtug

yceny na dzien
bilansowy w
danej walucie

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

0 0,00

0 0,00

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

Komisja Nadzoru Finansowego
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Kraj rejestracii artos$¢ wedtug |Warto$¢ wedtug
STATKI MORSKIE tatku Klasa statku ceny nabycia w Wwyceny na dzien
ys. bilansowy w tys.
. Kraj siedziby artos¢ wedtug ” . . |Procentowy udziat
NNE ;Emlsizc;ca) emitenta stotne parametrylLiczba ceny nabycia w bilaar;oszc nawdtZISenwaMywach
Wy wystawcy) ys. Wy wiys. logétem
TABELDODATKOWE
GWARANTOWANE SKLADNIKI . b aczna artos¢ Weqlug artos¢ Wedlgg' Procentowy udziat
| OKAT Rodzaj iczba ceny nabycia w wyceny na dzien w aktywach
tys. bilansowy w tys. fogétem
1. Papiery wartosciowe gwarantowane
przez Skarb Pafistwa Obligacje 3 750,00 3680 3700 32,70
NSTRUMENTY RYNKU Emitent Termin wykupu arunk artose Liczba ceanrilor?;g\;/?:?;u\?v w;cr:[aonéyé r\:\;eglzlijgh
P|EN|EZNEGO poprocentowania pominalna lys. bilansowy w tys.
SKLADNIKI LOKAT NABYTE OD &
A A artosé wediug Procentowy udziat w

PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA fwyceny na dzien [ 0°°m % Ut <
W ART. 107 USTAWY pilansowy wiys.  [1OMECT 09

1.WzZ0119 (PL0000107603) 1010 8,93

2.WZ0120 (PL0000108601) 503 4,45

3.0K1018 (PL0000109062) 734 6,48

4.0K0419 (PL0000109633) 1453 12,84

Kontrakt Forward Waluta PLN FWD EUR/PLN

> 2017-07-19 () 0 0,00

APIERY WARTOSCIOWE

MITOWANE PRZEZ

IEDZYNARODOWE INSTYTUCJE

INANSOWE, KTORYCH j siedzi

’ Nazwa emitenta Kraj siedziby Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba

ZLONKIEM JEST emitenta
ECZPOSPOLITA POLSKA LUB

RZYNAJMNIEJ JEDNO Z PANSTW

ALEZACYCH DO OECD

BILANS TP 616 rok
2017 roku

I. Aktywa 11 315 10 216
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 2068 2 875
2. Naleznosci 5 0
3. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu 0 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 9 242 7 341
-dtuzne papiery wartosciowe 3700 2 468
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0
-dtuzne papiery wartosciowe 0 0
6. Nieruchomosci 0 0

Komisja Nadzoru Finansowego

13



INVESTOR CENTRAL AND EASTERN EUROPE FIZ FIZ-P-E_20120703 kwartat roku/2017

Procentowy udziat

aktywach
pgo6tem

artos¢ wedtug
ceny nabycia w
tys.

artos¢ wedtug
yceny na dzien
bilansowy w tys.

Procentowy udziat
aktywach
ogotem

Komisja Nadzoru Finansowego
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7.Pozostate aktywa 0 0
Il. Zobowiagzania 1153 670
Ill. Aktyw a netto (I-1l) 10 162 9546
IV. Kapitat funduszu 50 616 51618
1. Kapitat wptacony 100 000 100 000
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -49 384 -48 382
V.Dochody zatrzymane -42 737 -43 686
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -2 969 -2 741
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze

Zbycia lokat -39 768 -40 945
VI.Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny
X 2283 1614
nabycia
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji
10 162 9 546
(IV+V+/-VI)
Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 19 419 21 322
arto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 523,31 447,69
Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych 19 419
Rozwodniona wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 523,31

Liczba certyfikatow inwestycyjnych w podziale na serie certyfikatéw:

PLIBURU00017
19419

artos¢ aktywow netto na poszczegdlne serie certyfikatow inwestycyjnych:

PLIBURUOOO17
523,31

RACHUNEKWYNIKUZOPERACJI

od 2017-01-01

do 2017-06-30

od 2016-01-01

do 2016-12-31

od 2016-01-01

do 2016-06-30

I. Przychody z lokat 53 92 68
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 32 45 44
2. Przychody odsetkowe 21 47 24
3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0
4. Dodatnie saldo réznic kursowych 0 0
5. Pozostate 0 0
Il. Koszty funduszu 281 614 295
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 155 307 155
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0 0
3. Optaty dla depozytariusza 42 94 46
4. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow

funduszu ° 1 5
5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 64 120 65
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aklywami funduszu 0 0 0
8. Ustugi prawne 0 0 0
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 1 0
10. Koszty odsetkowe 0 0 0
11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0 0
12. Ujemne saldo réznic kursowych 2 65 15
13. Pozostate 9 16 9
Ill. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0
IV. Koszty funduszu netto (lI-1ll) 281 614 295
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V.Przychody z lokat netto (I-IV) -228 -522 -227
Vl.Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 1846 1442 1107
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 1177 -1221 -330
P tytutu réznic kursowych -11 3 54
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny
lokat, w tym: 669 2663 1437
P tytutu réznic kursowych -28 -86 47
VII. Wynik z operacji 1618 920 880
ynik z operacji na przypadajgcy na certyfikat inwestycyjny 83,35 43,15 38,73
Rozwodnllony wynik z operacji przypadajacy na certyfikat 83.35 43.15 38.73
nwestycyjny

ZESTAWIENIEZMIANWAKTYWACHNETTO 0d 2017-01-01 0d 2016-01-01
do 2017-06-30 [do 2016-12-31
1. Wartos¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego 9546 10 463
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 1618 920
a) przychody z lokat netto -228 -522
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 1177 -1221
c)wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 669 2663
3.Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 1618 920
4. Dystrybucja dochodéw (przychodoéw) funduszu (razem) 0 0
a) z przychodoéw z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
¢)z przychodéw ze zbycia lokat 0 0
5.Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -1 002 -1 837
a)zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu wydanych
certyfikatow inwestycyjnych) 0 0
b)zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu
wykupionych certyfikatow inwestycyjnych) -1002 -1837
6.t3aczna zmiana aktywdéw netto w okresie sprawozdawczym 616 -917
7. Wartos¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 10 162 9 546
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 10 430 10 230
a) liczba wydanych certyfikatéw inwestycyjnych 0 0
b) liczba wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych 1903 4168
c)saldo zmian -1903 -4168
a) liczba wydanych certyfikatéw inwestycyjnych 100 000 100 000
b) liczba wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych 80581 78 678
c)saldo zmian 19419 21322
3. Przewidywana liczba certyfikatéw inwestycyjnych 19419 0
1. warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny na koniec
poprzedniego okresu sprawozdawczego 447,69 410,49
2. wartos¢ aktywow netto na certyfi i j i iez
waroe $ra\);l02dawczego yfikat inwestycyjny na koniec biezgcego 52331 447,69
3. procentowa zmiana wartoéci aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny w|
okresie sprawozdawczym 34,06 9,06
4. minimalna warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny w okresie
sprawozdawczym 473,14 406,86
Hata wyceny 2017-01-31 2016-01-31
5. maksymalna warto$¢ aktywoéw netto na certyfikat inwestycyjny w okresie
spr:\fvyozdawczym y y yeviny 531,17 460,30
Hata wyceny 2017-03-31 2016-08-31
6. wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny wedtug ostatniej
wyceny w okresie sprawozdawczym 52331 447,69
Hata wyceny 2017-06-30 2016-12-31
7. Rozwodniona warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 523,31 447,69
IV.Procentowy udziat kosztéw funduszu w sredniej wartosci
aktywoéw netto, w tym: 5,43 6,00
1. procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 3,00 3,00
2. procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych
dystrybucie 0,00 0,00
3. procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,81 0,92
4. procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow
funduszu 0.17 0.11
5. procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 1,24 1,17
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6. procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami
funduszu

0,00

0,00

RACHUNEKPRZEPLYWOWPIENIEZNYCH

od 2017-01-01

do 2017-06-30

od 2016-01-01

do 2016-12-31

od 2016-01-01

do 2016-06-30

koniec okresu sprawozdaw czego (E+/-D)

A.Przeplywy srodkéw pienieznych z dziatalnos$ci operacyjnej -142 1143 888
1. Wptywy 5249 8279 3326
1. Z tytutu posiadanych lokat 54 84 61
2. Z tytutu zbycia sktadnikow lokat 5195 8 195 3 265
3. Pozostate 0 0 0
1. Wydatki 5391 7136 2438
1. Z tytutu posiadanych lokat 1 66 15
2. Z tytutu nabycia sktadnikéw lokat 5108 6 523 2142
3. Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 154 311 158
4. Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzgcych

dystrybucje 0 0 0
5. Z tytutu optat dla depozytariusza 44 94 46
6. Z tytutu optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aklywéw funduszu 10 10 5
7. Z tytutu optat za zezwolenia oraz optat rejestracyjnych 0 0 0
8. Z tytutu ustug w zakresie rachunkowosci 60 118 59
9. Z tytutu ustug w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu 0 0 0
10. Z tytutu ustug prawnych 0 0 0
11. Z tytutu posiadania nieruchomosci 0 0 0
12. Pozostate 14 14 13

B. Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej -665 -2 057 -1 055
1. Wptywy 0 0 0
1.Z tytutu wydania certyfikatow inwestycyjnych 0 0 0
2. Z tytutu zaciggnietych kredytow 0 0 0
3. Z tytutu zaciggnietych pozyczek 0 0 0
4. Z tytutu sptaty udzielonych pozyczek 0 0 0
5. Odsetki 0 0 0
6. Pozostate 0 0 0
1. Wydatki 665 2 057 1055
1. Z tytutu wykupienia certyfikatéw inwestycyjnych 665 2 057 1 055
2. Z tytutu sptat zaciagnietych kredytow 0 0 0
3. Z tytutu sptat zaciagnietych pozyczek 0 0 0
4. Z tytutu wyemitowanych obligacji 0 0 0
5. Z tytutu wyptaty przychodéw 0 0 0
6. Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0 0
7. Odsetki 0 0 0
8. Pozostate 0 0 0

C. Skutki zmian kurséw wymiany srodkéw pienieznych i 1 66 a5

ekwiwalentéow srodkéw pienigznych

D.Zmiana stanu sSrodkéw pienieznych netto (A+/-B) -807 914 -167

E Srodki pienigezne i ekwiwalenty $rodkéw pienieznych na

poczatek okresu sprawozdaw czego 2875 3789 3789

F.Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkéw pienieznych na

2068 2875 3622

NOTY

NOTA-1POLITYKARACHUNKOWOSCI

W zataczeniu przekazuje si¢ Notg 1 - Polityke rachunkowosci.
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20171H_INVCEE_Nota1.pdf

1 poétrocze

NOTA-2NALEZNOSCIFUNDUSZU
2017 roku

. Z tytutu zbytych lokat
Z tytutu instrumentéw pochodnych

Z tytutu wydanych certyfikatow inwestycyjnych

Z tytutu dywidendy

Z tytutu odsetek

Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw

Z tytutu udzielonych pozyczek

IN|e|afslwIN]F
olo|olo]lo|o|o]|o

Pozostate

1 poétrocze

NOTA-3ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU
2017 roku

. Z tytutu nabytych aktywow 504

. Z tytutu transakcji przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu 0
. Z tytutu instrumentéw pochodnych 0

. Z tytutu wptat na certyfikaty inwestycyjne 0

. Z tytutu wyptaty dochodoéw funduszu

. Z tytutu wyptaty przychodoéw funduszu

. Z tytutu wyemitowanych obligacji

1
2
3
4
5. Z tytutu wykupionych certyfikatow inwestycyjnych 587
6
7
8
9

. Z tytutu krétkoterminowych pozyczeki kredytow

10. Z tytutu dtugoterminowych pozyczeki kredytéw

11. Z tytutu gwarancji lub porgeczen

12. Z tytutu rezerw 60

13. Pozostate zobowigzania 2
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NOTA-4SRODKIPIENIEZNEIICHEKWIWALENTY

L.STRUKTURASRODKOWPIENIEZNYCHNA

artos¢ na dzien
bilansowy w

artos¢ na dzien
bilansowy w
alucie

RACHUNKACH BANKOWYCH aluta danej walucie w jsprawozdania
tys. finansowego w
tys.
I. Banki: 2 068
1. ING BANK SL/—\SKI S.A. EUR 129 543
2.ING BANK SL/—\SKI S.A. GBP 0 0
3.ING BANK SL/—\SKI S.A. zt 1521 1521
4.ALIOR BANK S.A. zt 1 1
5. RAIFFEISEN BANK POLSKA S.A. zt 0 0
6.ING BANK SLASKI S.A. TRY 0 0
7.ING BANK SLASKI S.A. USD 1 3
artos¢ na dzien
IT. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM bilaadno:w;iv dzienpiiansowy
gRODK()WPIENIEZNYCHUTRZYMYWANYCHWCELU aluta danej walucie w prawozdania
ZASPOKOJENIABIEZACYCHZOBOWIAZAN fys. [i”ansoweg° w
yS.
I. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych: 2203
1. BGN 0 0
2. EUR 29 123
3. GBP 1 3
4. zt 2073 2073
5. TRY 0 0
6. USD 1 3

[ILEKWIWALENTYSRODKOWPIENIEZNYCH

artos¢ na dzien
bilansowy w

alucie
sprawozdania
finansowego w
tys.

IIl. Ekwiwalenty Srodkow pienigznych w podziale naich rodzaje:

NOTA-5 RYZYKA

W zalaczeniu przekazuje si¢ Notg 5 - Ryzyka.
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Plik Opis

20171H_INVCEE_Nota5.pdf

NOTA-6 INSTRUMENTY POCHODNE [Typ zajetej pozycji [Rodzaj instrumenty pochodnego [Cel otwarcia pozycji poazr)t/?:jsic otwartej
Kontrakt Forward Waluta PLN FWD EUR/PLN .
1. 2017-07-19 Krétka Forward 0
NOTA-7 TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE artosé na dzien
FUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU pilansowy w tys. zt
|. Transakcje przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu, w tym: 0
1. Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na fundusz praw wtasnosci
i ryzyk 0
2. Transakcje, w wyniku ktérych nie nastgpuje przeniesienie na fundusz praw 0

whasnosci i ryzyk

|. Transakcje przy zobowiazaniu si¢ funduszu do odkupu, w tym: 0

1. Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na drugg strone praw
whasnosci i ryzyk

2. Transakcje, w wyniku ktérych nie nastgepuje przeniesienie na druga strone praw
wtasnosci i ryzyk

II. Naleznosci z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych od
funduszu w trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papierow 0
wartosciowych

Ill. Zobow igzania z tytutu papieréow wartosciowych pozyczonych przez
fundusz w trybie przepisow rozporzadzenia o pozyczkach papieréw 0
wartosciowych

NOTA-SKREDYTYIPOZYCZKI

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

FUNDUSZU
Kwota kredytu/pozyczki w chwili zaciggniecia Kwota kredytu/pozyczki pozostata do sptaty
Nazwa podmiotu udzielajgcego |.. .
. X Siedziba t

kredytu (pozyczki procentowy

Yt (pozyezki) tys. kwota_w ednostka aluta udziatw  fys. kwota_w ednostka

alucie alucie
laktywach

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

wota kredytu/pozyczki w chwili udzielenia

i i i arunki
Nazwa podmiotu Siedziba kwota w P"Of_lentOWy u )
tys. ednostka aluta udziatw  jpprocentowania

alucie bktywach

ITermin sptaty Zabezpieczenia
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artost ITerminy Kwota bedgca [rermin - Termin
zapadalnosci .

przysztych przysztych podstawg A konania
e e wygasnigcia) .

strumieni strumieni przysztych instrumentu

ienieznych ienieznych tatnosci nstrumentu ochodnego

pieniezny pieniezny P bochodnego P 9
-75 000,00|2017-07-19 -75 000,00/2017-07-19 2017-07-19

STANIA, WIECEJ NIZ 1 % WARTOSCI AKTYWOW

Warunki
oprocentowania

ITermin sptaty Zabezpieczenia
aluta
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NOTA-9WALUTY IROZNICEKURSOWE
1 poétrocze
I. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJIBILANSU jednostia waluta
2017 roku
I. (Pozycja bilansu po przeliczeniu na walute sprawozdania finansowego) wtys.
1. 1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty w tys. 0.000000000000 2 068
111. 2) Naleznosci w tys. 0.000000000000 5
IV. 4) Skadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: w tys. 0.000000000000 9242
V.- dtuzne papiery wartosciowe w tys. 0.000000000000 3700
VI. Il. Zobowigzania w tys. 0.000000000000 1153
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty w tys. zt 1522
P) Naleznosci w tys. zt 5
) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: w tys. zt 8 790
| dtuzne papiery wartosciowe w tys. zt 3700
|. Zobowigzania w tys. zt 1151
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
w tys. EUR 543
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
w tys. GBP 0
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
w tys. TRY 0
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
w tys. uUsD 3
k) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym:
w tys. BGN 308
k) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym:
w tys. EUR 144
|. Zobowigzania
w tys. EUR 2
b) 1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty EUR 129
c)1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty GBP 0
d) 1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty TRY 0
e)1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty usD 1
f)4) Skadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: BGN 142
g)4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: EUR 34
h)Il. Zobowigzania EUR 0
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty w tys. 2068
P) Naleznosci w tys. 5
k) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: wtys. 9242
| dtuzne papiery wartosciowe w tys. 3700
|. Zobowigzania w tys. 1153
Razem
w tys. zt 10 162
Il. DODATNIE | UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU
. Dodatnie réznice kursowe Ujemne réznice kursowe
Sktadniki lokat - - - - - -
Zrealizowane Niezrealizowane [Zrealizowane Niezrealizowane
1. Akcje 0 0 -11 -28
2. Warranty subskrypcyjne 0 0 0 0
3. Prawa do akcji 0 0 0 0
4. Prawa poboru 0 0 0 0
5. Kwity depozytowe 0 0 0 0
6. Listy zastawne 0 0 0 0
7. Dtuzne papiery wartosciowe 0 0 0 0
8. Instrumenty pochodne 0 0 0 0
9. Udziaty w spoétkach z ograniczong odpowiedzialnoscig 0 0 0 0
10. Jednostki uczestnictwa 0 0 0 0
11. Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0 0
12. Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego
inwestowania majgce siedzibe za granicg 0 0 0 0
13. Wierzytelnosci
14. Weksle 0 0 0 0
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15. Depozyty 0 0 0 0
16. Waluty 0 0 0 0
17. Nieruchomosci 0 0 0 0
18. Statki morskie 0 0 0 0
19.Inne 0 0 0 0
lll. SREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO WYLICZANY PRZEZNBP, ZDNIA 2" W 54" L aa
SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
1. 0,00
NOTA-10 DOCHODYIICHDYSTRYBUCJA
artosé \Wzrost (spadek)
ZREALIZOWANYINIEZREALIZOWANYZYSK zrealizowanego |niezrealizowanego
STRATA)ZEZBYCIALOKAT pysku (straty) ze  zysku z wyceny
Zbycia lokat w tys. faktywdw w tys.
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 1167 669
2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 10 0
3. Nieruchomosci 0 0
4. Pozostate 0 0
arto$¢ w okresie
WYPEACONEDOCHODYFUNDUSZU prawozdawczym
tys.
|. Wyptacone przychody z lokat: 0
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0
2. Przychody odsetkowe 0
3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0
4. Dodatnie saldo réznic kursowych 0
5. Pozostate: 0
a) 0
Il. Wyptacony zrealizow any zysk ze zbycia lokat 0
arto$¢ w okresie Procentowy udziat P;of::}ntowy Wptyw na pltyw na
WYPLACONEPRZYCHODYZEZBYCIALOKAT sprawozdawczym w aktywach w dniu ukt2| Wh oy Wartose akiywow Wwartose aktywow
tys. wyptaty :n?ijw\?v;plgtey oW tys. netto w tys.

NOTA-11IKOSZTYFUNDUSZU

IL.LKOSZTYPOKRYWANEPRZEZTOWARZYSTWO

tys.

artos¢ w okresie
sprawozdawczym

. Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje

. Optaty dla depozytariusza

. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywédw funduszu

. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne

. Ustugi w zakresie rachunkowosci

. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszy

. Ustugi prawne

. Ustugi wydawnicze w tym poligraficzne

Ol |IN|o|la|B|W[N|F

. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci

10. Pozostate:

o|lo|o|]o|o|]Oo|Oo|Oo|O|O
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artos¢ w okresie

ILWYNAGRODZENIEDLATOWARZYSTWA L prawozdawczym
tys.

1. Cze& stata wynagrodzenia 155

2. Cze& wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw funduszu 0

IILKOSZTYFUNDUSZUAKTYWOWNIEPUBLICZNYCHZWIAZANE
BEZPOSREDNIOZEZBYTYMILOKATAMI

artos¢ w okresie
sprawozdawczym
tys.

1. (zbyty skadnik lokat)

a) (koszty zwigzane ze zbytym skiadnikiem lokat)

INFORMACJA DODATKOWA

W zataczeniu przekazuje si¢ Informacje dodatkowa.

Plik Opis

20171H_INVCEE_inf. dod.pdf

OSWIADCZENIEOPOPRAWNOSCIPOLROCZNEGOSPRAWOZDANIAFINANSOWEGO

W zalaczeniu przekazuje si¢ O$wiadczenie Zarzadu Towarzystwa.

Komisja Nadzoru Finansowego
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Plik Opis

20171H_INVCEE_o$w. zarzadu.pdf

OSWIADCZENIDEPOZYTARIUSZA

W zataczeniu przekazuje si¢ O§wiadczenie Depozytariusza.

Plik Opis

2017.1H.0Osw.Depozytariusz_ING_InvCEEFIZ.pdf

Komisja Nadzoru Finansowego
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OSWIADCZENIEZARZADUWSPRAWIE PODMIOTUUPRAWNIONEGODOBADANIA
SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

Vawarte w oswiadczeniu o poprawnosci potrocznego sprawozdania finansowego z pkt. 47 raportu.

Plik Opis

RAPORTPODMIOTUUPRAWNIONEGODOBADANIASPRAWOZDANFINANSOWYCH

W zataczeniu przekazuje si¢ Raport podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych.

Komisja Nadzoru Finansowego
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Plik Opis

20171H_INVCEE_raport biegtego.pdf

STANOWISKOZARZADUORAZOPINIAORGANUNADZORUJACEGO WSPRAWIE
RAPORTUPODMIOTUUPRAWNIONEGODOBADANIASPRAWOZDANFINANSOWYCH

Nie wystapila przestanka opisana w par. 89 ust. 1 pkt 9) Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez
emitentow papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji
wymaganych przepisami prawa panstwa niebgdacego panstwem cztonkowskim (Dz.U.2014.133 z
pozn. zm.), wobec czego stanowisko organu zarzadzajacego oraz opinia organu nadzorujacego nie
5a prezentowane.

Plik Opis

PODPISY

PODPISYWSZYSTKICHCZEONKOWZARZADUTOWARZYSTWA

Data Imie i nazwisko Stanowisko/Funkcja Podpis
P017-08-30 Zbigniew Wéjtowicz Prezes Zarzagdu
P017-08-30 Beata Sax iceprezes Zarzadu

Komisja Nadzoru Finansowego
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pP017-08-30

Piotr Dziadek

iceprezes Zarzadu

PODPISOSOBY,KTOREJPOWIERZONOPROWADZENIEKSIAGRACHUNKOWYCH

podmiotu, kkéremu powierzono

prowadzenie ksigg rachunkowych

Data Imie i nazwisko IStanowisko/Funkcja Podpis
Cztonek Zarzadu Vistra Fund
2017-08-30 Piotr Wiudarczyk Services Poland Sp.zo0.0 S.KA,

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 Wydziat Cywilny i Rejestrowy dokonat wpisu Investor Bulgaria i
Rumunia Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych pod numerem RFI 302. Fundusz
rozpoczat dziatalnosé dnia 20.06.2007 r. Dnia 12.12.2008 r. wprowadzono zmiany Statutu, na podstawie ktérych zmianie ulegta
nazwa Investor Bulgaria i Rumunia Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego na Investor Central and Eastern Europe Fundusz
Inwestycyjny Zamkniety. Przedmiotowe zmiany zostaly ogloszone w dniu 15.12.2008 r. i weszly w zycie w terminie 3 miesiecy
od dnia ogloszenia. Czas trwania funduszu jest nieograniczony. Fundusz jest Funduszem Inwestycyjnym Zamknietym
emitujacym publiczne certyfikaty inwestycyjne.

2) CEL INWESTYCYJNY, SPECJALIZACJA FUNDUSZU 1 STOSOWANE OGRANICZENIA
INWESTYCYJNE

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci Aktywdw Funduszu w wyniku wzrostu wartoéci 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 diuzne papiery wartosciowe spoiek prowadzacych dziatalnos¢ w Bulgarii, Rumunii, Polsce, Turcji, Gregji, Chorwacii,
Serbii, Stowenii, Czechach, Rosji, Kazachstanie, na Wegrzech, Stowacji lub Ukrainie, dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym lub zorganizowanym, oraz

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

2. Fundusz moze ponadto inwestowa¢ w nastgpujace rodzaje lokat:

a) jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych lub tytuly uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspalnego inwestowania majace siedzibg za granica,

b) papiery wartosciowe emitowane, porgczane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa i Narodowy Bank Polski, panstwa
nalezace do OECD albo miedzynarodowe instytucie finansowe, ktérych cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmnigj
jedno z panstw nalezgcych do OECD, oraz przez panstwa, o ktorych mowa w ust. 1,

¢) instrumenty rynku pienigznego,

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

€) waluty,

- pod warunkiem ze sg zbywalne.

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

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

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

INVESTOR CENTRAL AND EASTERN EUROPE FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY



# Investors

2y

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

7. Przy alokacji aktywow pomiedzy akcje i diuzne papiery wartosciowe, a ktérych mowa w ust. 1, kryterium doboru jest analiza
makroekonomiczna, ocena trendéw rynkowych, oraz ocena potencjaiu wzrostowego poszczegélnych kategorii lokat.
Padstawowymi czynnikami branymi pod uwage sa: tempo rozwoju gospodarczego, obecny i prognozowany poziom rynkowych
stop procentowych i inflacji, dynamika zyskéw spétek gietdowych, wskazniki rynkowe spotek oraz wplyw powyzszych czynnikow
na sytuacje w krajach, o ktérych mowa wust. 1,

8. Podstawa doboru do portfela akgji, o ktorych mowa w ust. 1, jest analiza fundamentaina oraz ocena trendow rynkowych.
Fundusz bedzie poszukiwat akcji spétek, ktore rokujg $rednio lub diugoterminowy wzrost wartosci, jednoczesnie niedocenianych
przez innych inwestorow.

W ocenie istotne znaczenie bedg mialy analizy historycznych i prognozowanych sprawozdan finansowych z uwzglednieniem
potencjalu wzrostu wartosci firmy lub posiadanych przez firme aktywow. Wéréd elementow analizy istotne bedg oceny produktu
oferowanego przez dana spotke, jej kadry zarzadzajacej, pozycji rynkowej, sieci dystrybucii, ogdinych perspektyw rozwoju,
mozliwosci przejecia lub restrukturyzacji.

9. Podstawa doboru do portfela diuznych papierow wartosciowych, o ktérych mowa w ust. 1, sa przewidywane zmiany
rynkowych stop procentowych, ksztait krzywej dochodowoéci, poziom inflacji, ocena trendéw rynkowych, oraz ryzyka zwigzane
z inwestycjg w dany papier, takie jak ryzyko stopy procentowej, ryzyko ptynnosci, oraz ryzyko niewyplacalno$ci emitenta.

10. Fundusz moze nabywaé jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych lub tytuty uczestnictwa
emitowane przez instytucie wspdlnego inwestowania majace siedzibg za granicag w celu zwiekszenia stopy zwrotu i
dywersyfikagji lokat dzieki uzyskaniu dostepu do specyficznych aktywow w krajach, o ktérych mowa w ust. 1. Podstawg doboru
jednostek uczestnictwa lub certyfikatow inwestycyjnych funduszy inwestycyjnych lub tytutéw uczestnictwa emitowanych przez
instytucje wspélnego inwestowania majace siedzibe za granicg beda zasady i cel polityki inwestycyjnej, rodzaje i kryteria doboru
lokat oraz wyniki osiagane przez dany fundusz inwestycyjny lub instytucie wspolnego inwestowania.

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

12. Przy alokacji aktywéw pomiedzy poszczegdinymi instrumentami pochodnymi kryterium doboru lokat jest analiza
makroekonomiczna oraz ocena trendéw rynkowych. W przypadku instrumentéw pochodnych opiewajacych na indeks Fundusz
bedzie brat gtéwnie pod uwage tempo wzrostu gospedarczego, dynamike wzrostu zyskow spotek gieldowych, wskazniki wyceny
rynkowej spélek. W przypadku instrumentow pochodnych opiewajacych na akcje Fundusz bedzie brat gidwnie pod uwage
trendy rynkowe, sytuacje fundamentalng spotki, dynamike wzrostu zyskow spotki, wskazniki wyceny rynkowej spotki. W
przypadku instrumentow pochodnych, ktérych cena zalezy bezposrednio lub posrednio od ceny rynkowej walut obcych Fundusz
bedzie bral pod uwage w jakiej walucie denominowane sa Aktywa Funduszu. Fundusz moze zajmowaé pozycje w
instrumentach pochadnych, ktérych cena zalezy bezposrednio lub posrednio od ceny rynkowej walut obcych, umozliwiajace
zabezpieczenie ryzyka kursowego Aktywéw Funduszu.

13. Fundusz nie moze wystawiaé opciji, udziela¢ lub zacigga¢ kredytéw lub pozyczek, udzielac poreczen lub gwarancji, ani
emitowac obligaciji.

14, Fundusz nie moze nabywac certyfikatow inwestycyjnych, ktore wyemitowat, z wyjatkiem wykupu certyfikatow

inwestycyjnych.

Rodzaje i dywersyfikacja lokat Funduszu:

1. Fundusz moze lokowaé do 100% wartosci Aktywow Funduszu w lokaty, o ktérych mowa w art. 21 ust. 1 - 2 Statutu.

2. Papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienigznego wyemitowane przez jeden podmiot nie moga stanowic tacznie wiecej

niz 20% wartosci Aktywéw Funduszu. Ograniczenia tego nie stosuje sig do papierow wartosciowych emitowanych, poreczonych

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

instytucje finansowe, ktérych czionkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno z panstw nalezgcych do OECD.
INVESTOR CENTRAL AND EASTERN EUROPE FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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3. Depozyty w jednym banku krajowym, banku zagranicznym lub instytucji kredytowej nie mogg stanowi¢ wigcej niz 20%
wartosci Aktywow Funduszu.

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

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

6. Warto$¢ pozycji wynikajacych ze wszystkich nabytych lub sprzedanych instrumentéw pochodnych, ktorych cena zalezy
bezpasrednio lub posrednic od ceny rynkowej walut obcych stanowi nie wigcej niz 100% Aktywéw Funduszu.

7. Warunki i zasady zajmowania pozycji w instrumentach pochodnych. Dokonywanie lokat w instrumenty pochodne bedzie
miato na celu zaréwnao ograniczenie ryzyka inwestycyjnego, jak i zwigkszenie rentownosci portfela inwestycyjnego.

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

8. Dokonywanie lokat w niewystandaryzowane instrumenty pochodne bedzie miato na celu ograniczenie ryzyka kursowego. 9.
Rodzaje ryzyk zwiazanych z instrumentami pochodnymi:

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

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

c) ryzyko plynnosci instrumentéw pochodnych — Fundusz ogranicza ryzyko ptynnosci poprzez lokowanie Aktywow przede
wszystkim na rynkach instrumentéw pochodnych charakteryzujgcych si¢ duza plynnoscig, niewystandaryzowane instrumenty
pochodne nie sa przedmiotem aktywnego obrotu, Fundusz ma jednak mozliwos¢ neutralizacji ekspozycji na ryzyko danego
instrumentu bazowego poprzez zajmowanie przeciwstawnych pozycji w instrumentach danego rodzaju,

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

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

f) ryzyko stosowania dzwigni finansowej — w niewystandaryzowane instrumenty pochodne moze by¢ wkomponowany
mechanizm kredytowy, to znaczy Fundusz wnosi depozyt zabezpieczajgcy w wysokosci nizszej niz wartos¢ instrumentu
bazowego, istnieje w zwigzku z tym mozliwos¢ poniesienia przez Fundusz straty przewyzszajace] warto$¢ depozytu
zabezpieczajacego, mechanizm dzwigni finansowej powoduje zwielokrotnienie zyskow i strat z inwestycji — Fundusz moze by¢
narazony na istotne ryzyko w zwigzku z wykorzystaniem mechanizmu dzwigni finansowej,

g) ryzyko niewyplacalnosci kontrahenta — ryzyko to dotyczy niewystandaryzowanych instrumentow pochodnych i bedzie
ograniczone poprzez dobor kontrahentéw dajacych gwarancje wyptacalnosci,

h) ryzyko operacyjne — zwiazane z zawodnoscig systemow informatycznych i wewnetrznych systemoéw kontrolnych.

10. Fundusz, zawierajac umowe, ktérej przedmiotem sa niewystandaryzowane instrumenty pochodne, ustala wartos¢ ryzyka
kontrahenta, rozumiang jako ustalong przez Fundusz warto$é niezrealizowanego zysku na tej transakcji, przy czym przy
ustalaniu wartoéci niezrealizowanego zysku nie uwzglednia sig¢ optat badz $wiadczen ponoszonych przez Fundusz przy

zawarciu transakeji, w szczegolnosci wartosci premii zaptaconej przy zakupie opgji.
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3) FIRMA, SIEDZIBA | ADRES TOWARZYSTWA

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

00-640 Warszawa
Investors TF! S.A. zarejestrowane jest w Rejestrze Przedsiebiorcow prowadzonym przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy, Xl|
Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem KRS 0000227685.

4) OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

Prezentowane sprawozdanie finansowe obejmuje okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2017 roku do 30 czerwca 2017 roku.
Dniem bilansowym jest dzier 30 czerwca 2017 roku. Dane poréwnywalne obejmujg okres roczny od 1 stycznia 2016 roku do 31
grudnia 2016 roku oraz okres poiroczny od 1 stycznia 2016 roku do 30 czerwca 2016 roku.

5) KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz w dajacej sig
przewidzie¢ przysziodci tzn. przez okres nie krétszy niz 12 miesigcy od dnia bilansowego. Zdaniem Zarzadu Investors TFl S.A.
nie wystepuja okolicznoéci wskazujace na zagrozenie kontynuacji dziatalnosci Funduszu. Na dzien sporzgdzenia sprawozdania
finansowego nie wystapity przestanki rozwigzania Funduszu, okreslone przepisami o funduszach inwestycyjnych.

6) PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIL PRZEGLAD SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Podmiotem uprawnionym do przeprowadzenia przegladu sprawozdania finansowego Investor Central and Eastern Europe
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety za okres od 1 stycznia 2017 roku do 30 czerwca 2017 roku jest Emnst & Young Audyt Polska
spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig spétka komandytowa z siedzibg w Warszawie, Rondo ONZ 1.

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

Fundusz wyemitowat do dnia 30.06.2017 1 serig certyfikatow inwestycyjnych, jest ona przedmiotem obrotu na Gieldzie
Papierow Wartosciowych w Warszawie pod kodem ISIN - PLIBURU00017.
Wszystkie Certyfikaty Inwestycyjne reprezentujg jednakowe prawa majatkowe.

Seria: jednostkowa cena emisyjna: data emisji:
seria A 1 000,00 19.06.2007*
*.dzier wpisu do rejestru funduszy inwestycyjnych
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Warszawa, dnia 25 sierpnia 2017 r.

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

Eastern Europe Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego

Szanowni Panstwo,

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

Zamknietego (Fundusz) za okres od 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwca 2017 r.

W efekcie umorzen oraz osigganych wynikéw inwestycyjnych na dzien 30 czerwca 2017 r. Fundusz posiadat aktywa netto w
wysokosci 10 162 tys. zt, a liczba certyfikatow inwestycyjnych wszystkich serii wynosita 19 419. W dniu 30 czerwca 2017 r.
warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu wynosita 623,31 zi. W okresie od 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwca

2017 r. Fundusz osiagnat dodatnig stope zwrotu w ujeciu rocznym w wysokosci 34,06 %.

Opis najwazniejszych czynnikow i wydarzen, ktére wplynely na osiagnieta stope zwrotu prezentujemy Panstwu w Sprawozdaniu

z dziatalno$ci Funduszu.

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

Zbigniew Wojtowicz

Prezes Zarzadu

INVESTOR CENTRAL AND EASTERN EUROPE FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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Sprawozdanie z dziatalnosci
Investor Central and Eastern Europe Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego
w okresie od 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwca 2017 r.

1) Opis zmian organizacji grupy kapitatowej emitenta, w tym w wyniku pofaczenia jednostek,
uzyskania lub utraty kontroli nad jednostkami zaleznymi oraz inwestycjami dtugoterminowymi,
a takze podziatu, restrukturyzacji lub zaniechania dziafalnoéci oraz wskazanie jednostek
podlegajacych konsolidacji, a w przypadku emitenta bedacego jednostkg dominujaca,
ktory na podstawie obowigzujacych go przepiséw nie ma obowigzku lub moze nie sporzadza¢
skonsolidowanych sprawozdan finansowych - réwniez wskazanie przyczyny i podstawy prawnej
braku konsolidacji.

Nie dotyczy. W okresie sprawozdawczym przedmiotowe zmiany nie miaty miejsca.

2) Stanowisko zarzadu odnosnie do mozliwosci zrealizowania wczesdniej publikowanych prognoz
wynikow na dany rok, w $wietle wynikéw zaprezentowanych w raporcie kwartalnym w stosunku do
wynikow prognozowanych.

Nie dotyczy. Fundusz nie publikuje prognoz.

3) Wskazanie akcjonariuszy posiadajgcych bezpoérednio lub posrednio przez podmioty zaleine co
najmniej 5% ogélnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu emitenta na dzier przekazania raportu
kwartalnego wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akcji, ich procentowego
udziatu w kapitale zaktadowym, liczby gloséw z nich wynikajacych i ich procentowego udziatu
w ogolnej liczbie gloséw na walnym zgromadzeniu oraz wskazanie zmian w strukturze wilasnosci
znacznych pakietow akcji emitenta w okresie od przekazania poprzedniego raportu kwartalnego.

Nie dotyczy.

4) Zestawienie stanu posiadania akcji emitenta lub uprawnien do nich przez osoby zarzgdzajace
i nadzorujace emitenta na dzieri przekazania raportu potrocznego, wraz ze wskazaniem zmian
w stanie posiadania, w okresie od przekazania poprzedniego raportu okresowego,
odrebnie dla kazdej z 0s6b.

Na dziedn 30 czerwca 2017 r. osoby zarzadzajace albo nadzorujgce nie posiadaty Certyfikatow
Inwestycyjnych Funduszu.

5) Wskazanie postepowari toczacych sie przed sadem, organem wtasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej, z uwzglednieniem informacji w zakresie:

a) postepowania dotyczacego zobowigzan albo wierzytelnosci emitenta lub jednostki od niego
zaleznej, ktérych wartos¢ stanowi co najmniej 10% kapitatow wlasnych emitenta, z okreéleniem:
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przedmiotu postepowania, wartosci przedmiotu sporu, daty wszczecia postepowania, stron
wszczgtego postepowania oraz stanowiska emitenta.

Wobec Funduszu nie toczg sie postepowania dotyczace zobowigzan albo wierzytelnosci Funduszu,
ktorych wartos¢ stanowi co najmniej 10% kapitatow wtasnych emitenta

b) dwu lub wiecej postepowari dotyczacych zobowiazan oraz wierzytelnogci, ktérych taczna
wartos$¢ stanowi odpowiednio co najmniej 10% kapitaléw wiasnych emitenta, z okreéleniem
tacznej wartoéci postepowan odrebnie w grupie zobowigzan oraz wierzytelnosci wraz ze
stanowiskiem emitenta w tej sprawie oraz, w odniesieniu do najwigkszych postepowan w grupie
zobowigzar i grupie wierzytelnosci - ze wskazaniem ich przedmiotu, wartosci przedmiotu sporu,
daty wszczecia postepowania oraz stron wszczetego postepowania.

Wobec Funduszu nie toczg sie postepowania dotyczace zobowigzan albo wierzytelnoéci Funduszu,
ktorych taczna wartos¢ stanowi odpowiednio co najmniej 10% kapitatow wtasnych.

6) Informacje o zawarciu przez emitenta lub jednostke od niego zaleing jednej lub wielu transakcji
z podmiotami powigzanymi, jezeli zostaly zawarte na innych warunkach niz rynkowe,
wraz ze wskazaniem ich wartosci, przy czym informacje dotyczace poszczegéinych transakcji moga
by¢ zgrupowane wedtug rodzaju, z wyjatkiem przypadku, gdy informacje na temat poszczegdlnych
transakcji sg niezbedne do zrozumienia ich wplywu na sytuacje majatkowa, finansowa i wynik
finansowy emitenta:

Nie dotyczy. Fundusz w okresie sprawozdawczym nie zawierat transakcji z podmiotami powigzanymi
na warunkach innych niz rynkowe.

7) Informacje o udzieleniu przez emitenta lub przez jednostke od niego zalezng poreczen kredytu lub
pozyczki lub udzieleniu gwarancji - tacznie jednemu podmiotowi lub jednostce zaleznej od tego
podmiotu, jezeli tgczna wartoéé istniejacych porgczen lub gwarancji stanowi réwnowartoéé¢ co
najmniej 10% kapitatow wtasnych emitenta.

Nie dotyczy. Fundusz nie udziela kredytéw, pozyczek ani gwarancji.

8) Inne informacje, ktére zdaniem emitenta sq istotne dla oceny jego sytuacji kadrowe;j, majatkowej,
finansowej, wyniku finansowego i ich zmian, oraz informacije, ktére s3 istotne dla oceny mozliwoéci
realizacji zobowigzan przez emitenta.

Na dzied 30 czerwca 2017 r. dokonano wyceny certyfikatdw inwestycyjnych Investor Central and
Eastern Europe Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego, zgodnie, z ktdra warto$¢ jednego certyfikatu
ustalono na 523,31 21, co oznacza wzrost o 16,89% (stopa zwrotu w ujeciu rzeczywistym) w okresie
pierwszego potrocza 2017 roku .
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Pierwsze pétrocze biezacego roku byto udane dla globalnych rynkéw akcji, co wplyneto pozytywnie
na sytuacje gietd w naszym regionie, w szczegdlnosci w Polsce. Gtowny indeks warszawskie] gietdy
(WIG) zyskat w ciagu pierwszych szesciu miesiecy roku prawie 18%. Zdecydowanie silniejsze okazaty
si¢ by¢ tym razem najwieksze i najbardziej ptynne spétki, skupione w indeksie WIG20, ktére zyskaty
$rednio (uwzgledniajac dywidendy) 19,1%. Spotki o mniejszej kapitalizacji zachowywaly sie gorzej,
ale réwniez one koriczg pétrocze z pokaing stopa zwrotu na poziomie 12,7%. Zaréwno w Polsce, jak i
w regionie zdecydowanie lepszy byt pierwszy kwartat tego roku, w kolejnych trzech miesigcach trend
wyhamowat, a indeksy poddaty sie korekcie. Wyhamowanie wzrostéw nie miato jednak przestanek w
danych makroekonomicznych - koniunktura gospodarcza, zwtaszcza na Starym Kontynencie nadal
jest dobra. Pozytywne dla rynkéw finansowych okazaty sie réwniez wyniki wyboréw we Francji i
Holandii. Przyniosty one wyraing porazke partii skrajnie prawicowych, oddalajgc tym samym
niebezpieczerstwo nasilenia sie w Europie ruchéw zmierzajacych do rozluznienia badz rozpadu wiezi
taczacych kraje Unii Europejskiej. Poza wyborami w Europie jednym z wainiejszych czynnikdéw
majacych wplyw na rynki finansowe byta zmiana nastawienia i decyzje giéwnych bankdéw
centralnych. Amerykariski Fed kontynuuje cykl podwyzek stop procentowych, a takze zdecydowat sie
na uruchomienie innego narzedzia zacieéniania polityki monetarnej — stopniowo obnizana bedzie
wartos¢ skupowanych z rynku przez Fed obligacji. Takze szef EBC Mario Draghi zasygnalizowat
mozliwos¢ zaciesniania polityki monetarnej w strefie euro, przy czym ten ruch pewnie nie bedzie miat
miejsca w tym roku.

Investor CEE FIZ koncentruje sie obecnie na krajowym rynku akcji i to on ma najwiekszy wplyw na
osiggane stopy zwrotu. Wiekszoé¢ portfela stanowig caly czas mniejsze polskie spétki, ktére
wprawdzie w minionym pétroczu zachowywaty sig gorzej niz blue chipy, caty czas uwazamy jednak,
ze w dluzszym terminie majg one przed sobg lepsze perspektywy i daja szanse na wyisze stopy
zwrotu.

9) Wskazanie czynnikéw, ktére w ocenie emitenta beda mialy wpltyw na osiaggniete przez niego
wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu.

Polska gospodarka caty czas pozostaje w trendzie wzrostowym, a spodziewane w drugim pétroczu
2017 i na poczatku 2018 r. uruchomienie na wieksza skale inwestycji finansowanych $rodkami z UE
powinno pozytywnie przetozy¢ sie na wyniki finansowe przedsigbiorstw. Wzrostowi zyskéw powinna
przystuzy¢ sig réwniez utrzymujaca sie dobra koniunktura w krajach Europy Zachodhniej.

Fundusz nadal wstrzymuje sie z inwestycjami w Turcji i Rosji. O ile w pierwszym z krajow minione
sze$¢ miesiecy przyniosto znaczaca poprawg sytuacji na gietdzie, to ostabiajgca sie lira niweluje
znaczng czes¢ mozliwych do osiagniecia zyskdw. Turcja nadal charakteryzuje sie duzym ryzykiem
politycznym i w zwigzku z tym ceny akcji na tamtejszym parkiecie moga podlega¢ powainym
wahaniom. W Rosji, oprécz ryzyka politycznego zna¢ o sobie daje réwniez nienajlepsza sytuacja
gospodarcza.
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W najblizszych miesigcach kluczowy dia wyniku Funduszu pozostanie rynek polski, a szczegdlnie
sytuacja w segmencie matych i érednich firm i to wtaénie te czynniki bedg decydowaty o osigganych
stopach zwrotu.

10) Stosowanie zasad fadu korporacyjnego

Towarzystwo, uchwatg Zarzadu nr 1/141/2014 z dnia 12 grudnia 2014 r., uchwatg Rady Nadzorczej nr
1/5/2014 z dnia 12 grudnia 2014 r. oraz uchwatg nr 24/1/2015 z dnia 17 kwietnia 2015 r., przyjeto i
wdrozyto do stosowania ,Zasady tadu korporacyjnego dla instytucji nadzorowanych” uchwalone
przez Komisje Nadzoru Finansowego w dniu 22 lipca 2014 r. (dalej: ,Zasady tadu korporacyjnego”).
Zasady te stosowane s3g przez Towarzystwo. Natomiast zarzadzane przez Towarzystwo fundusze
inwestycyjne, stosujg Zasady tadu korporacyjnego, w zakresie w jakim da sie je zastosowacd z
uwzglednieniem konstrukcji funduszu oraz obowigzujgcych przepiséw prawa. Wobec tego Zasady
powyzsze znajdujy zastosowanie m. in. odnoénie polityki informacyjnej, sposobu rozpatrywania
reklamacji, sposobu wykonywania praw wtascicielskich z posiadanych akcjifudziatéw spotek

wych.
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NOTA NR 1 - POLITYKA RACHUNKOWOSCI

. PROWADZENIE KSIAG

1. Ksiegi Funduszu prowadzone sa w siedzibie Funduszu lub w miejscu prowadzenia dziatalno$ci przez Biuro
Rachunkowe, ktéremu powierzono prowadzenie Ksiag rachunkowych Funduszu. Ksiegi Funduszu prowadzone sg w
jezyku polskim i walucie polskiej.
Ksiegi Funduszu prowadzone sg rzetelnie, na biezaco, sprawdzalnie, tak by mozliwe bylo ustalenie Wartosci
Aktywow Funduszu, zobowiazan Funduszu, Wartosci Aktywow Netto oraz Wartosci Aktywéw Netto na Certyfikat
Inwestycyjny na kazdy Dzien Wyceny oraz Dzien Bilansowy.
2. Operacje dotyczace skladnikéw aktywéw i pasywow funduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych po
uzyskaniu dowodu ksiggowego, potwierdzajacego ich dokonanie.
Podstawa zapiséw w ksiegach rachunkowych Funduszu sg dowody ksiegowe :
1) zewnetrzne:
- wyciagi z kont Funduszu,
- zawiadomienia o zawarciu transakgji,
- inne:
2) wewnetrzne:
- wewnetrzne noty ksiggowe, polecenia ksiggowania.
3. Ksiggi rachunkowe funduszu obejmuja;
- dziennik operacji,
- konta ksiegi gtéwnej, w ktorej obowigzuje ujmowanie operacji zgodnie z zasadg podwojnego zapisu,
- konta ksigg pomacniczych,
zestawienia obrotow i sald kont ksiggi gtownej,
- zestawienie analityczne (wykaz) sktadnikow aktywow i pasywow,
- zestawianie analityczne rozliczen migdzyokresowych,
- rejestr certyfikatow inwestycyjnych.

I1. UJMOWANIE ORAZ WYCENA AKTYWOW | PASYWOW FUNDUSZU

1. W kazdym Dniu Wyceny Fundusz wycenia aktywa Funduszu oraz ustala:

a. Zobowigzania Funduszu,

b. Warto$¢ Aktywow Netto Funduszu,

c. Warto$é Aktywow Netto Funduszu przypadajaca na Certyfikat Inwestycyjny.

Do wyceny Aktywéw Funduszu stosuje sie przepisy Ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz.U.
2016.1047 z pézn.zm.) (Ustawa o rachunkowosci) craz przepisy Rozporzadzenia Ministra Finanséw w sprawie
szczegoinych 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 szczegoInosci:

a. $rodki pienigzne z tytutu wplat Uczestnikow Funduszu,

b. pozostate $rodki pienigzne,

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

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

e. pozytki z tytulu przechowywania érodkow pienieznych.

3. Wartosé aktywow | pasywow Funduszu jest ustalana zgodnie z zasada ostroznej wyceny oraz z
uwzglednieniem, przewidzianych prawem, szczegolnych zasad wyceny aktywéw | pasywow funduszy

inwestycyjnych.

INVESTOR CENTRAL AND EASTERN EUROPE FUNDUSZ INWESTYCY.JNY ZAMKNIETY
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Przez Dzien Wyceny rozumie sie:

4
a. dzien otwarcia ksiag rachunkowych Funduszu nastepujgcy po rejestracji Funduszu,
b ostatni dzien kazdego miesigca kalendarzowego,

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

5. Wartos¢ Aktywéw Funduszu, Wartosé Aktywow Netto Funduszu oraz Warto$¢ Aktywow Netto przypadajaca
na Certyfikat Inwestycyjnym ustalana jest na kazdy Dzien Wyceny w nastepujacym po nim dniu roboczym wediug
wartosci w Dniu Wyceny. Wycena aktywdw dokonywana jest w oparciu o ostatnio dostepne kursy na godz. 23.00
czasu polskiego w Dniu Wyceny.

6. Warto$é Aktywéw Netto Funduszu na Dzierh Wyceny ustala sig pomniejszajgc Wartosé Aktywéw Funduszu o
jego zobowiagzania.

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

8. Na potrzeby okreglania Wartosci Aktyw6w Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny w Dniu Wyceny nie
uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego, ujetych w Ewidencji Uczestnikow
Funduszu na ten Dziefi Wyceny. Wydanie i wykup certyfikatéw inwestycyjnych ujmuje sie w ksiegach rachunkowych
Funduszu w dniu wpisu do rejestru certyfikatéw inwestycyjnych prowadzonego przez Towarzystwo. Informacje o
wydaniu | wykupie Towarzystwo przekazuje Depozytariuszowi.

9. Wartosé Aktywéw Netto i Wartosé Aktywoéw Netto na Certyfikat Inwestycyjny ustalane sg z dokiadnoscig do 2
miejsc po przecinku.

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

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

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

13. Aktywa i pasywa funduszu, ktorych wartos¢ wyrazona jest w walucie obcej ujmowane sa w ksiggach
Funduszu po przeliczeniu ich wartoéci na walute polskg z zastosowaniem kursu sredniego ogloszonego przez
Narodowy Bank Polski na dzien ujgcia ich w ksiggach rachunkowych.

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

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

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

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

c) Nalezng dywidende z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Funduszu w
dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzglgdniajacy
wartoéci tego prawa do dywidendy.

INVESTOR CENTRAL AND EASTERN EUROPE FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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d) Przystugujace prawo poboru akeji nienotowanych na aktywnym rynku oraz prawo do otrzymania dywidendy od
akcji nienotowanych 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 tych praw. Rowniez Towarzystwo kazdorazowo w przypadku uzyskania odpowiedniej informacji odnasnie
zaistnienia wiw praw uzgadnia z Depozytariuszem stopien jej prawidtowosci i wiarygodnosci. Depozytariusz
zobowigzuje sie rowniez do dotozenia wszelkich starar w celu uzyskania informacji o w/w prawach.

W przypadku naleznej dywidendy z akcji notowanych na rynkach zagranicznych Towarzystwo kazdorazowo
przekazuje depozytariuszowi informacje czy Fundusz bedzie ubiegat sig 0 zwrot czesci podatku na podstawie umowy
o unikaniu podwodjnego opodatkowania, przy czym w dniu ujgcia w ksiegach naleznosci z tytutu dywidendy,
uwzglednia sie zobowigzanie z tytulu podatku w peinej wysokoéci jezeli istnieje niepewnosc co do zwrotu czesci
podatku. W takiej sytuacji zwrot podatku ujmowany jest w dniu wplywu $rodkéw na rachunek Funduszu.

16. Swiadczenia dodatkowe zwigzane z emisjg papierow wartosciowych ujmuje sie¢ w ksiggach rachunkowych w
dniu uznania éwiadczenia za nalezne i po spemieniu warunkéw okreslonych w prospekcie emisyjnym.

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

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

19. Sktadniki lokat nabyte nieadptatnie posiadajg cene nabycia rowng zero.

20. Papiery warto$ciowe otrzymane w zamian za inne papiery wartosciowe majg przypisang ceng nabycia
wynikajaca z ceny nabycia papieréw wymienionych i ewentualnych doptat do otrzymanych przychodow pienigznych.
21.  Zmiane wartosci nominalnej nabytych akcji, niepowodujgca zmiany wysokosci kapitatu zakladowego emitenta,
ujmuje sie w ewidenciji analitycznej, w ktérej dokonuje sie zmiany liczby posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny
nabycia.

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

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

b) Dla papieréw wartoéciowych wycenianych przy wykorzystaniu skorygowanej ceny nabycia, szacowanej przy
zastosawaniu efektywnej stopy procentowej odsetki ujmuje sig tacznie z wartoscig ustalong w stosunku do nominaiu
(na jednym koncie po stronie aktywow). Saldo tego konta zawiera réwniez wszystkie zakupione odsetki od tego typu
papieréw warto$ciowych.

23. W przypadku sprzedazy diuznych papierow warto$ciowych naleznosci z tytutu przychodow odsetkowych do
dnia rozliczenia transakcji sprzedazy ujmuje sig:

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

Na koncie rozliczen migdzyokresowych ujmowana jest rdznica pomiedzy wartoécia odsetek od sprzedawanego
papieru wartoéciowego, wynikajgcq z tabeli odsetkowej, na dziefi rozliczenia transakcji sprzedazy a wartoscig
odsetek od tego papieru na dany Dzien Wyceny.

b) Dla papieraw warto$ciowych wycenianych w skorygowanej cenie nabycia — tacznie z wyceng nominatu wedtug
skorygowanej ceny nabycia ustalonej na dzien rozliczenia transakcji sprzedazy.

Na koncie rozliczers miedzyokresowych ujmowana jest réznica pomiedzy wartoécig papieru wartosciowego ustalong
wedlug skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej na dzier
rozliczenia transakcji sprzedazy a wartoécig tego papieru na dany Dzien Wyceny.

W dniu zawarcia transakcji sprzedazy papieru wartosciowego w skorygowanej cenie nabycia wyliczany jest
zrealizowany zysk lub strata jako roznica pomiedzy wartoscia sprzedazy a warto$cig tego papieru w skorygowanej
cenie nabycia na dzien rozliczenia transakcji sprzedazy.
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24. Sprzedaz skiadnikdw portfela inwestycyjnego ujmuje si¢ w ksiggach zgodnie z metoda HIFO, co oznacza
przypisanie zbytym sktadnikom portfela najwyzszej ceny nabycia lub w przypadku instrumentow wycenianych
metodg skorygowanej ceny nabycia, najwyzszej biezacej wartosci ksiegowej. Przy wyksiggowaniu z portfela
inwestycyjnego sprzedawanych instrumentéw metodg HIFO nie uwzglednia sie nierozliczonych skiadnikow lokat
Funduszu. Metody tej nie stosuje sie do papieréw wartosciowych nabytych z udzielonym przez druga strong
przyrzeczeniem odkupu. Zysk lub strate ze zbycia walut obcych wylicza sie zgodnie z metodg HIFO
25. W przypadku wygasniecia zobowigzan z tytulu opcji uznaje sie, iz wygasnigciu podlegajg kolejno te
Zobowigzania, z tytutu ktorych zaciaggniecia otrzymano najnizsza premie netto.
26. Odsetki od posiadanych lokat inwestycyjnych wycenianych w wartosci godziwej (w tym $rodkéw pienigznych
na rachunkach Funduszu) nalicza sie w kazdym dniu wyceny funduszu, zgodnie z prospektem emisyjnym danego
papieru warto§ciowego bgdz tez innym dokumentem (umowa) dotyczacym tej lokaty.
27.  Odsetki od lokat wycenia sie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Do wyliczen stosuje sie XIRR,
XNPV narzedzia dostepne w arkuszu kalkutacyjnym MS Excel.
28. Zmiany wartosci papierow wartosciowych denominowanych w walutach obcych, wyceniane w skorygowanej
cenie nabycia, wykazuje sie na odrgbnych kontach — réznic kursowych (przychody / koszty z tytutu réznic kursowych)
oraz odpisu dyskanta lub amortyzacji premii (przychody / koszty odsetkowe). Nie wyodrebnia sig réznic kursowych
od naleznosci odsetkowych i wyceny w SCN.
29. Koszty odsetek z tytulu kredytow i pozyczek zaciagnigtych przez Fundusz podlegaja rozliczeniu w czasie, z
uwzglednieniem charakteru i czasu splaty kredytu lub pozyczki. Do wyliczen stosuje si¢ XIRR, XNPV narzedzia
dostepne w arkuszu kalkulacyjnym MS Excel.
30. Zasady wyceny sktadnikow lokat notowanych na aktywnym rynku:
RYNEK AKTYWNY to rynek speiniajacy facznie nastgpujace kryteria:

instrumenty bedace przedmiotem obrotu na rynku sg jednorodne,

zazwyczaj w kazdym momencie wystepuja zainteresowani nabywcy i sprzedawcy,

ceny podawane sg do publicznej wiadomosci.
Jezeli przez znaczng cze§¢ badanego miesigca byt dostepny kurs transakcyjny (lub fixingowy) lub dostepna byta
regularnie informacja o ofertach kupna sprzedazy, to uznaje sig, ze rynek dla danego sktadnika lokat jest aktywny.
1) Warto$¢ godziwg skiadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzied Wyceny jest zwyklym dniem
dokonywania transakcji na danym rynku, wyznacza sig wediug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu Wyceny:
a. w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan ciaglych, na ktérych wyznaczany jest kurs
zamkniecia — w oparciu o kurs zamknigcia, a jezeli o godzinie 23:00 czasu polskiego na danym rynku nie bedzie
dostepny kurs zamknigcia —w oparciu o ostatni kurs dostepny o godzinie 23:00 czasu polskiego,
b. w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan ciaglych bez odrebnego wyznaczania kursu
zamkniecia — w oparciu o ostatni kurs transakcyjny na danym rynku dostepny o godzinie 23:00 czasu polskiego,
c. w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan jednolitych — w oparciu o ostatni kurs ustalony w
systemie kursu jednolitego, a jezeli o godzinie 23:00 czasu polskiego na danym rynku nie bedzie dostgpny kurs
ustalony w systemie kursu jednolitego — w oparciu o ostatni kurs dostepny o godzinie 23:00 czasu polskiego.
2) Jezeli w Dniu Wyceny na aktywnym rynku (gtéwnym) organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny skfadnika
lokat Fundusz korzysta z kursu fixingowego.
3) Jezeli wolumen obrotéw na danym sktadniku aktywow jest znaczaco niski (tzn. zerowy), w szczegolnosci do
wielkosci emisji lub obrotu danym sktadnikiem aktywow na rynkach, na ktorych taki obrot sie odbywa, albo na danym
sktadniku aktywaw nie zawarto zadnej transakcji, ostatni dostepny kurs ustalony zgodnie z metodami okreslonymi w
ust. 1 jest korygowany zgodnie z zasadami okreslonymi w ust. 5.
4) Wartosé godziwg skiadnikow lokat notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzierh Wyceny nie jest zwyklym dniem
dokonywania transakcji na danym rynku, wyznacza sig¢ wedtug ostatniego dostepnego w momencie wyceny kursu
zamkniecia ustalonego na danym rynku, a w przypadku braku kursu zamknigcia warto$é godziwg wyznacza sig
zgodnie z zasadami okreslonymi w ust. 5.
5) W przypadkach, o ktérych mowa w ust. 31 4 stosuje sie ponizsze metody wyznaczania warto§ci godziwej:
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a. jezeli nie mozliwe jest zastosowanie metod wyceny okreslonych w ust. 1 to do wyceny przyjmuje sig 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 niedostepne sa kursy wyznaczone wedtug postanowien ust. 1 oraz niemozliwa jest wycena w oparciu o
metode okreslong w pkt a), a na aktywnym rynku dostepne sg ceny w zgtoszonych najlepszych ofertach kupna i
sprzedazy, to do wyceny wylicza si¢ $rednig arytmetycznag z najlepszych ofert kupna i sprzedazy, z tym, ze
uwzglednienie wylacznie ceny w ofertach sprzedazy jest niedopuszczalne. W przypadku, gdy nie jest mozliwe
wyliczenie éredniej ze wzgledu na brak ofert sprzedazy uwzglednienie samych ofert kupna jest dopuszczalne. Przy
czym jezeli papier wartosciowy jest notowany na nie wigcej niz dwoch aktywnych rynkach to do wyceny stosuje sie
$rednig arytmetyczng z najlepszych ofert kupna i sprzedazy najpierw z rynku gtownego, a jezeli nie sg dostepne to z
innego aktywnego rynku. Jezeli papier wartodciowy jest notowany na wigcej niz dwach aktywnych rynkach to do
wyceny sg uwzgledniane oferty kupna i sprzedazy tylko z rynku gtéwnego.

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

d. jezeli niemozliwe jest zastosowanie metod okreslonych w pkt. a) - ¢) — to stosuje sie wycene w oparciu o
publicznie ogloszona na aktywnym rynku cene nierézniacego sig istotnie sktadnika, w szczegdlnosci o podabnej
konstrukeji prawnej i celu ekonomicznym. Towarzystwo przekazuje informacje o takich papierach tozsamych
Depozytariuszowi. Przy okreslaniu skiadnika o podobnej konstrukcji prawnej I celu ekonomicznym uwzglednia sig
nastepujace elementy:

- oprocentowanie (takie samo lub zblizone)

- data wykupu (ten sam rok wykupu).

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

6) W przypadku sktadnikow lokat bedacych przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym aktywnym rynku, wartoscig
godziwa jest kurs ustalony na rynku gidwnym, ustalanym zgodnie z ponizszymi zasadami:

a. wyboru {zmiany) rynku gtéwnego dokonuje sig w pierwszym roboczym dniu miesiaca tj. od pierwszego dnia
roboczego miesigca,

b, kryterium wyboru rynku gidwnego jest skumulowany wolumen obrotu na danym sktadniku lokat w okresie
ostatniego pelnego miesigca kalendarzowego;

c. w przypadku gdy skiadnik lokat notowany jest jednoczesnie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolitej
Polskiej i za granicg kryterium wyboru rynku gtownego jest mozliwos¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym
rynku. Towarzystwa informuje Depozytariusza czy dany fundusz ma mozliwos¢ dokonania transakcji na danym
rynku.

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

- poprzez porownanie obrotéw z poszczegolnych rynkéw od dnia rozpoczecia notowarn do konca okresu
paréwnawczego lub,

- w przypadku, gdy rozpoczyna sig obrot papierem wartosciowym, wybér rynku dokonywany jest poprzez pordwnanie
obrotéw na poszczegdlnych rynkach z dnia pierwszego notowania,

- w przypadku gdy nowy sktadnik lokat zostal przyjety do obrotu na aktywnym rynku, ale nie byt jeszcze notowany —
wybor dokonywany jest na padstawie wolumenu obrotu w pierwszym dniu notowania (z tym, ze w okresie od
momentu nabycia sktadnika lokat do pojawienia sie notowari na aktywnym rynku, sktadnik lokat wyceniany jest
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zgodnie z pkt.2, nastepnie wg $redniej arytmetycznej z najlepszych ofert kupna/sprzedazy, nastepnie wg 5 c), a jezeli
i ta informacja nie jest dostepna — to wg ceny nabycia)

7) Towarzystwo podejmuje decyzje o utworzeniu lub zwigkszeniu odpisu aktualizujgcego odnosnie danego
skiadnika fokat Funduszu, jezeli w ocenie Towarzystwa wycena skladnika lokat sporzadzona zgodnie z zasadami
opisanymi w pkt. I UUIMOWANIE ORAZ WYCENA AKTYWOW | PASYWOW FUNDUSZU nie odpowiada jego
wartosci godziwej z uwzglednieniem zasady ostroznej wyceny.

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

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

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

b) dla skladnikow lokat, dla ktérych zostala zastosowana zasada wyceny okreslona pod lit. a), Towarzystwo w
porozumieniu z Depozytariuszem obserwuje aktywnosé rynku oraz na podstawie historycznych danych z rynku za
okres 3 miesiecy podejmuje decyzje o ewentualnym przejsciu na wyceng rynkowa,

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

d) w przypadku gdy nowy skladnik lokat zostat przyjety do obrotu na aktywnym rynku, ale nie byt jeszcze
notowany ~ wybér dokonywany jest na podstawie wolumenu obrotu w pierwszym dniu notowania {z tym, ze w
okresie od momentu nabycia skiadnika lokat do pojawienia si¢ notowan na aktywnym rynku, skfadnik lokat
wyceniany jest jak sktadnik lokat nienotowany na aktywnym rynku)

e) W zwiazku z przyznaniem nowej (kolejnej) serii akcji, wycena nastepuje w aparciu o publicznie ogtoszone na
aktywnym rynku ceny akcji wyemitowanych przez podmioty o podobnym profilu i zakresie dziatania.

32. W przypadku zagranicznego sktadnika lokat, ktory byt notowany na rynku krajowym i zagranicznym z tym ze
rynek zagraniczny nie byt dla funduszu dostepny, to po uzyskaniu przez fundusz mozliwo$ci zawierania transakcji na
rynku zagranicznym, rynek ten stat sie rynkiem gtéwnym dla wyceny to wycena takiego sktadnika lokat dokonywana
jest w oparciu @ notowanie w walucie obcej w przeliczeniu na PLN wediug $redniego kursu NBP dia danej waluty z
dnia wyceny. Niezrealizowane zyskifstraty z wyceny lokat uwzgledniajg zmiany warto$ci papierow wartosciowych z
tytutu réznic kursowych. W przypadku sprzedazy papieru wartosciowego zrealizowane zyski/starty uwzgledniajg
zmiany wartosci papieru wartosciowego z tytutu réznic kursowych

33. Zasady wyceny szczegolnych sktadnikéw lokat Funduszu:

1. W przypadku diuznych papieréw wartosciowych, listow zéstawnych oraz weksli, ktérych wycena odbywa sie
metoda skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, skutek wyceny
tych sktadnikow zalicza sie odpowiednio do przychodow odsetkowych lub kosztow odsetkowych funduszu.
Skorygowang cene nabycia wylicza sig przy uzyciu funkeji XNPV, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej obliczonej przy wykorzystaniu funkgji XIRR, narzedzi dostepnych w arkuszu kalkulacyjnym MS Excel.

2. Warto$¢ skladnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sig w sposdb nastepujacy:

a. W przypadku diuznych papierow warto$ciowych oraz listow zastawnych — wediug skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosawaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny zalicza sie do przychodow
odsetkowych lub kosztéw odsetkowych.

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

papiery wartoéciowe niedopuszczone do obrotu na rynku regulowanym lub zorganizowanym na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej lub na zagranicznym rynku regulowanym lub zorganizowanym, jezeli prospekt emisyjny,
memorandum informacyjne lub inny dokument o podobnym charakterze, przygotowany w zwigzku z oferowaniem
przedmiotowych papierow warto$ciowych, zaktada zlozenie whiosku o dopuszczenie tych papieréw do obrotu na
rynku regulowanym lub zorganizowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub na zagranicznym rynku
regulowanym lub zorganizowanym, w terminie nie diuzszym niz rok,
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wycenia sie wedlug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej. Za wiarygodnie oszacowana warto$¢ godziwg
uznaje sie warto$é wyznaczong poprzez:

1) oszacowanie wartosci sktadnika lokat przez wyspecjalizowana, niezalezng jednostke $wiadczacg tego rodzaju
ustugi, o ile moziiwe jest rzetelne oszacowanie przez te jednostkg przeplywow pienieznych zwigzanych z tym
sktadnikiem;

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

3) oszacawanie warto$ci sktadnika lokat za pomoca powszechnie uznanych metod estymaciji;

4) oszacowanie wartosci sktadnika lokat, dla ktérego nie istnieje aktywny rynek, na podstawie publicznie ogtoszonej
na aktywnym rynku ceny nierdzniacego sie istotnie sktadnika, w szczegainosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu
ekonomicznym.

Fundusz zastosuje metode wyceny najbardziej adekwatng do danego skiadnika lokat, zgodnie z najlepszg wiedza
Funduszu oraz praktykg na rynku finansowym. Modele i metody wyceny sktadnikow lokat funduszu, o ktérych mowa
powyzej, podiegaja uzgodnieniu z Depozytariuszem.

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

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

2. metody rynkowe, a w szczegolnosci metode porownywalnych spotek gieldowych oraz metode porownywalnych
transakcii,

3. metody dochodowe, a w szczegdlnosci metodg zdyskontowanych przeplywéw pienigznych,

4. metody ksiegowe, a w szczegolnosci metode skorygowanej wartosci aktywow netto.

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

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

a. w przypadku warrantéw subskrypcyjnych, praw do akcji i praw pobaoru — modele wyceny na podstawie danych
pochodzacych z aktywnego rynku, uwzgledniajace wycene odpowiadajgcych im papierébw wartosciowych
udziatowych danego emitenta oraz szczeg6towe warunki emisji lub inkorporowanych praw,

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

b. w przypadku instrumentéw pochodnych — jesli nie ma mozliwosci uzyskiwania kursow z rynkéw aktywnych,
wykorzystane beda powszechnie stosowane metody estymacii.

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

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

e. w przypadku walut nie bedacych depozytami — ich warto$¢ wyznacza sie po przeliczeniu wediug ostatniego
dostepnego $redniego kursu wyliczonegoe na Dzien Wyceny dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski;

f. Model Wyceny Praw Poboru — za warto$¢ godziwg prawa poboru uznaje sig:

- przed rozpoczeciem notowania prawa poboru — warto$é ustalong wediug ponizszego wzoru na wartosc teoretyczng
prawa poboru:

A — cena rynkowa akcji w danym dniu

B — cena emisyjna akcji nowej emisji

N — liczba akcji z prawem poboru

M - liczba akcji nowej emisji

A —B/N/M
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W przypadku, gdy nie jest znana cena emisyjna akcji nowej emisji, a prawo poboru bedzie notowane na rynku
zorganizowanym, do wyceny przyjmuje sie najnizsza mozliwa wartos¢ prawa poboru, tj. 0,01

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

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

C - cena rynkowa akgji w danym dniu

B - cena emisyjna akcji nowej emisji

L — liczba praw poboru potrzebnych do nabycia akcji nowej emisji

C-B/L

Od pierwszego dnia po ostatnim notowaniu prawa poboru dokonuje sig porownania ostatniej ceny prawa poboru craz
wartoéci wyliczonej przy wykorzystaniu powyzszego wzoru i w danym dniu wyceny stosuje sie nizszg z tych dwaéch
wartosci.

W przypadku, gdy wartos¢ teoretyczna prawa poboru ustalona wediug powyzszego wzoru jest mniejsza od 0, do
wyceny przyjmuje sie warto$¢ prawa poboru jako 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 warto$ciowe na rynku pierwotnym lub w pierwszej ofercie
publicznej, powigkszong o wartos¢ rynkowa prawa poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego
prawa

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

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

h. Model Wyceny Akcji Nowej Emisji (NE) — za wartos¢ godziwg NE uznaje sie wartosé ustalong w oparciu o
publicznie ogtoszong na aktywnym rynku cene akcji nierdznigcych sie istotnie, o podobnej konstrukcji prawnej i celu
ekonomicznym.

34. Ustalanie oraz wycena innych aktywow i ustalanie niektérych zobowiazan:

1. Sradki pieniezne oraz naleznosci i zobowigzania ustalone w walutach innych niz waluta polska wykazuje sig w
walucie, w ktore] sa wyrazone. Wykazane w walucie innej niz waluta polska wartosci sg przeliczane na walute poiskg
wedlug zasad przeliczania wskazanych w art. 25 ust. 3 Statutu Funduszu.

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

3. Zobowigzania z tytulu zbycia papierow wartosciowych, przy zobowigzaniu sig Funduszu do odkupu, wycenia sie,
poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodg korekty raznicy pomigdzy ceng odkupu a cena sprzedazy,
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym do dnia rozliczenia umowy sprzedazy zobowigzania z
tyt. transakcji przy zobowigzaniu sig funduszu do odkupu wykazuje si¢ w cenie sprzedazy, ktéra stanowi ceng
skarygowana.

4. Notowane na rynku aktywnym diuzne papiery wartosciowe po dniu ostatniega notowania wyceniane s3 do dnia
wykupu metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej
wyliczonej od ceny ostatniego notowania diuznego papieru wartosciowego. Przy czym skutki takiej wyceny zalicza
sie do niezrealizowanego zysku / straty z wyceny.

5. Zobowiazania i naleznosci Funduszu wynikajace z zawartych transakeji kupna lub sprzedazy waluty w zwigzku z
razliczeniami walutowymi kupna lub sprzedazy papierow warto$ciowych wycenia sig od dnia zawarcia transakcji
(forward walutowy) wedtug $redniego kursu NBP dla danej waluty w odniesieniu do kursu zawarcia transakgcji.
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Srodki w walucie nabyte przez Fundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papierow warto$ciowych
denominowanych w walucie obcej nie stanowig lokat Funduszu, a ich ujgcie w ksiggach nastepuje w dacie
rozliczenia transakgji nabycia waluty. W przypadku sprzedazy waluty ujecie w ksiggach nastepuje w dacie rozliczenia
sprzedazy. Z kolei $rodki w walucie stanowigce skiadnik lokat Funduszu ujmowane sa w dacie zawarcia umowy,
zgodnie z pkt. 12 Rozdziatu Il Polityki rachunkowo$ci. Jezeli zakupiona waluta stanowi sktadnik lokat Funduszu
Towarzystwo kazdorazowa informuje Depozytariusza o tym fakcie w razie braku informacji od Towarzystwa nabytg
walute traktuje sig jako nabyta w celu rozliczenia kupna zagranicznych papierow warto$ciowych.
35. W ksiegach funduszu ujmowane sa wszystkie przychody i koszty zwigzane z dziatalno$cia funduszu,
niezaleznie od terminu ich zaptaty.
36. Przychody z lokat obejmujg w szczeg6Inosci:
a. Odsetki

od $rodkéw zgromadzonych na rachunkach bankowych funduszu,

od lokat terminowych,

od nabytych papieréw wartosciowych z naliczanymi odsetkami,

inne odsetki
Odsetki od lokat terminowych nalicza sie proporcjonainie za kazdy dzien, poczawszy od nastepnego dnia wyceny po
dniu ujecia salda lub lokaty w ksiggach funduszu. Odsetki od rachunkéw pienieznych ujmowane sg w ksiggach w
dniu ich wplywu nie pézniej jednak niz w Dniu Wyceny. Ze wzgledu na brak istotnego wplywu na wartoé¢ aktywow do
limitow, odsetki od rachunkéw pienigznych nie bedg uwzgledniane do wyliczen stopnia zaangazowania limitaw
inwestycyjnych pomiedzy dniami wyceny.
b. Nalezne dywidendy i inne udziaty w zyskach
Przysiugujace dywidendy z papieréw warto$ciowych notowanych na rynku regulowanym s3 ujmowane przy wycenie
na dzien nastepujacy po ostatnim dniu notowania waloréw z prawem do dywidendy.
Dywidendy z papieréw wartosciowych nie notowanych na rynku regulowanym sg ujmowane przy wycenie na dzien
nastepujgcy po dniu ustalenia praw do dywidendy.
c. Dodatnie roznice kursowe powstate w zwigzku z wyceng skfadnikéw aktywow i pasywow wyrazonych w
walutach obcych.
W kazdym dniu roboczym (w ktorym nastepuje wyliczenie wartosci aktywow na potrzeby limitéw inwestycyjnych)
dokonuje sie przeszacowania wartosci denominowanych w walutach obcych sktadnikow aktywow i pasywow,
zgodnie z ogtoszonym w Dniu Wyceny przez Narodowy Bank Polski $rednim kursem dia danej waluty. Szczegotows
ewidencje réznic kursowych opisano w pkt. 39 Polityki rachunkowo$ci.
37. Koszty funduszu obejmujg w szczegélnosci:
a. Koszty zarzadzania funduszem przez Towarzystwo, okreslone Statutem Funduszu.
b. Koszty wynagrodzenia Depozytariusza.
¢. Koszty prowadzenia ksiggowosci Funduszu.
d. Koszty wynagrodzenia likwidatora.
e. Koszty przegladu i badania sprawozdarn finansowych Funduszu.
f. Inne koszty -opfaty za transakcje portfelowe, optaty za wykonywanie czynnosci bankowych w zwigzku z aktywami
badz zobowigzaniami Funduszu, w tym w szczegdlnosci: opfaty i prowizje maklerskie, optaty 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 zwiazku z dziatalnoscig Funduszu, w tym w szczegélnosci
optaty za decyzje i zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego optat sadowych, taksy notarialnej, dokonywania
ogloszen, a takze koszty tumaczenia przysiegtego dokumentéw Funduszu oraz koszty doradztwa podatkowego i
obstugi rozliczen podatkowych Funduszu.;
9. Koszty emisji publicznej certyfikatow:
h. Ujemne roznice kursowe powstate w zwigzku z wyceng $rodkow pienigznych ,naleznoéci i zobowigzan w walutach
obcych.
i. Koszty wynagrodzenia firm inwestycyjnych.
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M1l. SPRAWOZDANIE FINANSOWE

1. Sprawozdanie finansowe sporzadza sie na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej w jezyku polskim | w walucie
polskiej.

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

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

dotyczace poprzedniego i biezacego roku obrotowego oraz jako péiroczne sprawozdanie finansowe obejmujgce

dane za pierwsze potrocze biezacego roku obrotowego oraz dane poréwnywalne.

V. ZMIANY STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

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

INVESTOR CENTRAL AND EASTERN EUROPE FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY

e 24 .



A Y
’}9‘.&,
A7 Investors

NOTA-5 I. RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO

2017-06-30 2016-12-31
Wartos¢ na Wartos¢ na
dzien bilansowy Procentowy dzien bilansowy Procentowy
w walucie udziat w w walucie udziat w

WARTOSCI GODZIWEJ (*) sprawozdania aktywach (w sprawozdania aktywach (w
finansowego w tys.) ogotem finansowego w tys.) ogétem
tys. tys.

Srodki pieniezne i ekwiwalenty 2068 18,27% 2875 28,14%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 2187 19,32% 1461 14,29%
Diuzne papiery wartosciowe 2187 19,32% 1461 14,29%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku = = £ &
Suma: 4255 37,59% 4336 42,43%

(*) Jako aktywa obcigzone ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej traktuje si¢ Srodki pienigzne, depozyty oraz
stato kuponowe i zerokuponowe dtuzne instrumenty finansowe. Szczegétowe informacje dotyczace oprocentowania oraz terminéw
wykupu/zapadalnos$ci zostaly przedstawione w tabelach uzupetniajacych zestawienia lokat.

NOTA-5 IIl. RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO

2017-06-30 2016-12-31
Wartos¢ na Wartos¢ na
dzien bilansowy Procentowy dzien bilansowy Procentowy
w walucie udziat w w walucie udziat w

PRZEPLYWU SRODKOW PIENIEZNYCH (**) (***) sprawozdania aktywach (w sprawozdania aktywach (w
finansowego w tys.) ogdtem finansowego w tys.) ogétem
tys. tys.

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 1513 13,38% 1007 9,86%
Diuzne papiery wartosciowe 1513 13,38% 1007 9,86%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - -
Zobowigzania - - - -
Suma: 1513 13,38% 1007 9,86%

(**) Jako aktywa obciazone ryzykiem przeptywow srodkow pienigeznych wynikajacym ze stopy procentowej traktuje si¢

zmiennokuponowe dtuzne instrumenty finansowe oraz instrumenty pochodne na stope procentowa ktérych wycena na dzien bilansowy

jest dodatnia.

(***) Jako zobowigzania obciazone ryzykiem przeptywdéw srodkow pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej traktuje sie
instrumenty pochodne na stope procentowa ktérych wycena na dzien bilansowy jest ujemna.

NOTA-5 lil. RYZYKO KREDYTOWE - RYZYKO
NIEDOTRZYMANIA ZOBOWIAZAN PRZEZ DRUGA STRONE

2017-06-30 2016-12-31
Wartos¢ na Wartos¢ na
dzien bilansowy Procentowy dzien bilansowy Procentowy
w walucie udziat w w walucie udziat w

sprawozdania aktywach (w sprawozdania aktywach (w
TRANSAKCL finansowego w tys.) ogétem finansowego w tys.) ogotem
tys. tys.
Kwoty odzwierciedlajace maksymalne obciazenie ryzykiem
kred'ytowym w prgypadku gdyby §trony transgkcji nie wyge{niaty 5773 51,01% 5343 52,29%
swoich obowiazkow, przy czym nie uwzglednia sie wartosci
godziwych dodatkowych zabezpieczen (****)
Srodki na rachunkach bankowych 2068 18,27% 2875 28,14%
Naleznosci 5 0,04% - -
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 3700 32,70% 2468 24,15%
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w
poszczegdlnych kategoriach lokat w podziale na kategorie 5767 50,97% 3882 37,98%
bilansowe (*****)
ING BANK SLASKI S.A. 2 067 18,27% 1414 13,83%
Srodki na rachunkach bankowych 2 067 18,27% 1414 13,83%
SKARB PANSTWA 3700 32,70% 2468 24,15%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 3700 32,70% 2468 24,15%

(****) Za maksymalne obciazenie ryzykiem kredytowym traktuje si¢ poziom 100% wartosci bilansowej brutto $rodkéw pienigznych,
depozytéw, naleznosci, diuznych instrumentow finansowych i niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych ktérych wycena na
dzien bilansowy jest dodatnia oraz transakcji typu buy-sell-back.

(*****) Za znaczaca koncentracje ryzyka kredytowego traktuje sie¢ poziom 10% udziatu lokat w/u danego emitenta w aktywach ogétem.
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2017-06-30 2016-12-31
i Wartos¢ na 22 Wartos¢ na
Wa;tzczzg nd . dzien Procentowy Wa;tzc::::" na dzier Procentowy
bilansowy bilansowy w udziat w bilansowy bilansowy w udziat w
NOTA-5 IV. RYZYKO WALUTOWE (******) W walucls walucie aktywach w walucie walucie aktywach
ehiadnikaiw sprawozdania (w Pys.) sktadnika w sprawozdania (w gys.)
tys finansowego ogotem tys finansowego ogétem
3 w tys. ) w tys.
Przypadki znaczacej koncentraciji ryzyka
walutowego w poszczegoélnych kategoriach lokat - - - - - -
w podziale na kategorie bilansowe (******)
Suma: - - - - - -

(******) Za znaczaca koncentracje ryzyka walutowego traktuje si¢ poziom 10% udziatu lokat w danej walucie w aktywach ogétem.

2017-06-30
2% " Kwota ’ .
. < Warto$é Terminy Termin Termin
NOTA-6 T_yp_ . Redzaj Gel 5 Wal:tos przysztych | przysziych bydaca zapadalnosci | wykonania
zajetej | instrumentu | otwarci [ i 7 | podstawa iy
INSTRUMENTY o2yl GEhodie 5 otwartei strumieni strumieni rzysziyc (wygasnigcia | instrumentu
POCHODNE P iy] P P 9 pozycji pozycji] pienieznyc | pienieznyc P yh ) instrumentu | pochodneg
h platnosci pochodnego o
Niewystandaryzowan
e instrumenty
pochodne
Forward
Kontrakt Forward
Waluta PLN FWD .
EUR/PLN 2017-07-19 Krétka | Forward - - -75 000,00 | 2017-07-19 | -75 000,00 2017-07-19 2017-07-19
)
2016-12-31
. : Kwota Termin "
NOTA-6 Typ Rodzaj Cel |Wartos¢ Vrga:z",;gh :’:;g;{h bedaca | zapadalnosci | TN
INSTRUMENTY zajetej | instrumentu | otwarcia | otwartej pstr‘t,xmieni Ztrﬁmieni podstawa | (wygasnigcia) inwgtrumentu
POCHODNE pozycji | pochodnego | pozycji | pozycji Sy PR przysztych | instrumentu
pienieznych | pienigznych platnosci | pochodnego pochodnego
NOTA-7 TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE FUNDUSZU LUB DRUGIEJ 2017-06-30 2016-12-31

STRONY DO ODKUPU

|. Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu, w tym:

Transakcje, w wyniku ktdrych nie nastepuje przeniesienie na fundusz praw wtasnosci i

ryzyk

Transakcje, w wyniku ktorych nastepuje przeniesienie na fundusz praw wtasnosci i

ryzyk

Il. Transakcje przy zobowiazaniu si¢ funduszu do odkupu, w tym:

Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na druga strong praw

wiasnoséci i ryzyk

Transakcje, w wyniku ktorych nastepuje przeniesienie na druga strone praw wiasnosci i

ryzyk

1ll. Naleznosci z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych od funduszu w trybie

przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych

IV. Zobowiazania z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych przez fundusz w

trybie przepis6w rozporzadzenia o pozyczkach papieréw warto$ciowych
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INFORMACJA DODATKOWA

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

W okresie sprawozdawczym nie wystapity 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 zakonczeniu okresu sprawozdawczego nie wystapity takie zdarzenia, ktére wymagalyby ujecia w sprawozdaniu

finansowym.

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

Nie dotyczy.

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

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

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

¢) W okresie sprawozdawczym nie wystapity przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez

Fundusz.

5)  KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz w dajace;j
sie przewidzie¢ przysztosci tzn. przez okres nie krotszy niz 12 miesigcy od dnia bilansowego. Zdaniem Zarzadu
Investors TFI S.A. nie wystepujg okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuacji dziatalnosci Funduszu. Na dzien
sporzgdzenia sprawozdania finansowego nie wystapity przestanki rozwigzania 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 OPERACJI
FUNDUSZU | ICH ZMIAN.

Towarzystwo informuje, ze zgodnie z wymogami Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 20 lipca 2017 r. w
sprawie sposobu, trybu oraz warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez towarzystwa funduszy Inwestycyjnych (Dz.U.
z 2017 r., poz. 1444), do dnia 4 grudnia 2016 r. do pomiaru catkowitej ekspozycji Fundusz stosowat metode

zaangazowania.

W zwigzku z konieczno$cig dostosowania dziatalnosci do przepiséw Rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) Nr
231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r. uzupetniajacego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE w
odniesieniu do zwolnien, ogélnych warunkéw dotyczacych prowadzenia dziatalnoci, depozytariuszy, dzwigni
finansowej, przejrzystosci i nadzoru (,Rozporzadzenie”), w zakresie ekspozycji AFl (zastepujacej dotychczas
stosowang miare catkowitej ekspozycji), od dnia 4 grudnia 2016 r. do pomiaru ekspozycji AFI fundusze stosujg

metode zaangazowania okreslong w art. 8 Rozporzadzenia oraz metodg brutto okre$long w art. 7 Rozporzadzenia.

Warszawa, dnia 25 sierpnia 2017 r.
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Vistra Fund Services Poland Sp. z 0.0. S.KA.

Piotr Wiudarczyk

Czlonek Zarzadu VISTRA Fund Services Poland Sp. z 0. 0.
Podmiot, ktéremu powierzono

prowadzenie ksigg rachunkowych
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Warszawa, dnia 25 sierpnia 2017 .
OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. z 2016 roku, poz. 1047 z
pozniejszymi zmianami) oraz rozporzadzeniem Ministra Finansow 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 poiroczne sprawozdanie finansowe Investor Central and Eastemn Europe
Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego (Fundusz), sporzgdzone na dzien 30 czerwca 2017 ., ktore obejmuije:

1. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
2. Zestawienie lokat Funduszu wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2017 1. wykazujace lokaty w wysokosci
9242 tys. z4,

3. Bilans Funduszu sporzadzony na dzien 30 czerwca 2017 r. wykazujacy aktywa netto i kapitaty w wysokos$ci
10 162 tys. zt,

4. Rachunek wyniku z operacji Funduszu za okres od 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwca 2017 r. wykazujacy
dodatni wynik z operacji w kwocie 1 618 tys. zt,

5 Zestawienie zmian w aktywach netto Funduszu za okres od 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwca 2017 r.

wykazujgce zwiekszenie aktywow netto w okresie sprawozdawczym w wysokosci 616 tys. zt,

6. Rachunek przeplywéw pienigznych Funduszu za okres od 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwca 2017 1.
wykazujacy zmniejszenie stanu srodkow pienieznych w kwocie 807 tys. zt,

7. Noty objaéniajace,

8. Informacje dodatkowa.

Wedle najlepszej wiedzy Zarzadu Investors Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. poiroczne sprawozdanie
finansowe oraz dane poréwnywalne zaprezentowane w sprawozdaniu finansowym Funduszu za pierwsze potrocze
2017 roku zostaly sporzadzone zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci i odzwierciedlajg w sposob
prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowa i finansowa oraz osiagniety wynik z operacji Funduszu. Sprawozdanie z
dziatalnoéci zawiera prawdziwy obraz rozwoju, osiggnie¢ oraz sytuacji Funduszu w pierwszym poiroczu 2017 roku, w

tym opis podstawowych ryzyk i zagrozen.

Podmiot uprawniony do przegladu sprawozdan finansowych, dokonujacy przegladu sprawozdania finansowego
Funduszu za pierwsze potrocze 2017 roku zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa. Podmiot ten oraz biegli
rewidenci dokonujacy przegladu poirocznego sprawozdania finansowego Funduszu spetnili warunki konieczne do

wydania bezstronnego i niezaleznego raportu z przegladu, zgodnie z wiasciwymi przepisami praw polskiego.
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Katowice, 25 sierpnia 2017 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finansow
z 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla INVESTOR Central and
Eastern Europe Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego (zwanego dalej Funduszem)
oswiadcza, ze dane dotyczace stanow aktywow, w tym w szczegdlnosci aktywow zapisanych
na rachunkach pienieznych i rachunkach papieréw wartosciowych oraz pozytkow z tych
aktywow przedstawionych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres
od 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwca 2017 r., sporzadzonego 25 sierpnia 2017 r.,
sg zgodne ze stanem faktycznym.

ajager-Zarzqdzanie
Frocesami
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Raport niezaleznego bieglego rewidenta
z przegladu poélrocznego sprawozdania finansowego

Dla Zgromadzenia Inwestoréw Investor Central and Eastern Europe Funduszu Inwestycyjnego
Zamknigtego oraz dla Rady Nadzorczej Investors Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Wprowadzenie

PrzeprowadziliSmy przeglad zalaczonego pélrocznego sprawozdania finansowego Investor Central and
Eastern Europe Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego (,,Fundusz”) z siedzibg w Warszawie, 00-640,
ul. Mokotowska 1, sporzadzonego za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 30 czerwca 2017 roku,
na ktore skladaja sig¢: wprowadzenie do sprawozdania finansowego, zestawienie lokat oraz bilans
sporzadzone na dzien 30 czerwca 2017 roku, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian
w aktywach netto oraz rachunek przeplywow pienigznych za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia
30 czerwca 2017 roku oraz noty objasniajace i informacje dodatkowa (,,pélroczne sprawozdanie
finansowe™).

Zakres i format zalaczonego péirocznego sprawozdania finansowego za okres od dnia 1 stycznia
2017 roku do dnia 30 czerwca 2017 roku wynika z Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego
2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw
warto$ciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa
panstwa niebgdacego panstwem czlonkowskim (,rozporzadzenie w sprawie informacji biezacych
i okresowych”).

Za rzetelnos¢ i jasno$¢ potrocznego sprawozdania finansowego, jak rowniez za jego sporzadzenie
zgodnie z majacymi zastosowanie zasadami (polityka) rachunkowosci odpowiedzialny jest Zarzad
Investors Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,,Towarzystwo”), towarzystwa funduszy
inwestycyjnych zarzadzajacych Funduszem i reprezentujacego Fundusz. Naszym zadaniem bylo
sformutowanie wniosku na temat zataczonego pétrocznego sprawozdania finansowego na podstawie
przeprowadzonego przez nas przegladu.

Zakres przeglgdu

Przeglad przeprowadzilisSmy zgodnie z Krajowym Standardem Rewizji Finansowej 2410 w brzmieniu
Migdzynarodowego Standardu Ustug Przegladu 2410 Przeglgd srédrocznych informacji finansowych
przeprowadzony przez niezaleznego bieglego rewidenta jednostki wydanego przez Rade
Miedzynarodowych Standardow Rewizji Finansowe;j i Ustug Atestacyjnych (ang. IAASB) (,,standard”).
Przeglad pétrocznego sprawozdania finansowego polega na kierowaniu zapytan, przede wszystkim do
os6b odpowiedzialnych za kwestie finansowe i ksiggowe oraz przeprowadzaniu procedur analitycznych
oraz innych procedur przegladu. Przeglad ma istotnie wezszy zakres niz badanie przeprowadzane
zgodnie z Krajowymi Standardami Rewizji Finansowe;j i na skutek tego przeglad nie pozwala nam na
uzyskanie pewnosci, ze zidentyfikowaliSmy wszystkie istotne zagadnienia, ktére moglyby zostaé
zidentyfikowane w przypadku badania. W zwiazku z tym nie wyrazamy opinii z badania o zalaczonym
poétrocznym sprawozdaniu finansowym.

ERNST & YOUNG W POLSCE JEST CZLONKIEM GLOBALNEJ PRAKTYKI ERNST & YOUNG
Ernst & Young Audyt Polska spétka z ograniczong odpowledzialnoécia sp. k.
Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawle, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, KRS: 0000481039, NIP 526-020-79-76
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Na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu stwierdzamy, Ze nic nie zwrécilo naszej uwagi,
co kazaloby nam sadzi¢, ze zataczone pétroczne sprawozdanie finansowe nie jest zgodne z majacymi
zastosowanie zasadami (polityka) rachunkowosci oraz Ze nie przedstawia rzetelnie i jasno, we
wszystkich istotnych aspektach, sytuacji majatkowej i finansowej Funduszu na dzien 30 czerwca
2017 roku oraz jego wyniku finansowego za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 30 czerwca
2017 roku zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w Ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 roku
o rachunkowosci i odpowiednio wydanymi na jej podstawie przepisami, jak réwniez z wymogami
okreslonymi w rozporzadzeniu w sprawie informacji biezacych i okresowych.

Oswiadczenie Depozytariusza

Do zataczonego sprawozdania finansowego dolaczono oswiadczenie depozytariusza.
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