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Informacje o funduszu

Konstrukcja funduszu: Typ funduszu:

Subfundusz: O Fundusz sekurytyzacyjny: O
Fundusz podstawowy: O Fundusz portfelowy: O
Fundusz powigzany: O Fundusz aktywéw niepublicznych: O
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Waluta sprawozdania finansowego:

zt

Fundusze powigzane:

Fundusz z
wydzielonymi
subfunduszami:

(nazwa funduszu podstawowego)

(nazwy funduszy powigzanych)

(nazwa funduszu)

Plik

pis

WPROWADZENIEDOSPRAWOZDANIAFINANSOWEGO

W zalaczeniu przekazuje si¢ Wprowadzenie do sprawozdania finansowego Funduszu.

Plik

Opis

Wprowadzenie, Investor Gold FIZ.pdf

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego

PISMOPREZESAZARZADUTOWARZYSTWA
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W zalaczeniu przekazuje sie Pismo Prezesa Zarzadu Towarzystwa.

Plik Opis

Pismo Prezesa Zarzgdu, Investor Gold FIZ.pdf Pismo Prezesa Zarzadu Towarzystwa

SPRAWOZDANIEZARZADU(SPRAWOZDANIEZDZIALALNOSCIFUNDUSZU)

W zalgczeniu przekazuje si¢ Sprawozdanie z dzialalnosci Funduszu.

Komisja Nadzoru Finansowego
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Plik

Opis

ISprawozdanie z dziatalnosci, Investor Gold FIZ pdf

ISprawozdania z dziatainosci Funduszu

Wartos¢ na
Martosé na Joniec .
WYBRANE DANE FINANSOWE zief bilansowy PP =C1Ie00
W tys kprawozdawczeg
o w tys.
|. Przychody z lokat 761 1427
Il. Koszty funduszu netto 2832 1858
Iif. Przychody z lokat netto 207 431
V. Zrealizowane zysk (straty) ze zbycia lokat 5191 3670
V. Niezrealizowane zysk (straty) z wyceny lokat 1 251 -1 249
V1. Wynik z operacji 4371 1990
Vil. Zobowigzania 569 1277
Vill. Akywa 48 477 47 673
IX. Akywa netto 47 908 46 396
X. Liczba zarejestrowanych certyfilatow inwestycyjnych 31438 33337
Xi. Warto&¢ aldywdw netto na centyfikat inwestycyjny 1523,88 1391,71
XIit. Wynik z operacji na centyfikat inwestycyjny 139,05 59,65
ZESTAWIENIE LOKAT
2017 rok 2016 rok
SKEADNIKI LOKAT
larto$ ¢ arto$é
Wartosé ediug Procentowy Wartosé Eedlug rocentowy
yceny na udzial w yceny na
mv:bd;;g :::‘y‘; dzien aktywach ::bdy';g :ve:yys dzien ktywach
‘ bilansowy w pgélem * bilansowy w
kys. tys.
1. Akeje 0 0 0,00 0 0 0,00
2. Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
3. Praw a do akciji 0 0 0,00 0 0 0,00
4. Praw a poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
5. Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
6. Listy zastaw ne 0 0 0,00 0 0 0,00
7. Dluzne papiery warto$ciowe 42 223 42 510 87,69 29 099 28 669 60,14
8. Instrumenty pochodne 0 81 0,17 0 102 0,21
9. Udzialy w s ch z ograniczon
odpolaw'yiedzi:gg:ciq =3 . 0 0 0,00 0 0 0,00
10. Jednostki uczestnictw a 0 0,00 0 0 0,00
11. Certyfikaty inw estycyjne 0 0,00 0 0 0,00
12. Tytuly uczestnictw a emitow ane przez
instytucie w spoinego inw estow ania 0 0 0,00 8076 7 329 15,37
majace siedzibeg za granicg
13. Wierzytelnoéci 0 0 0,00 0 0 0,00
14. Weksle 0 0 0,00 0 (¢} 0,00
15. Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00
16. Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00
17. Nieruchomosci 0 0 0,00 0 0 0,00
18. Statki morskie 0 1} 0,00 0 0 0,00
19. Ihne 0 0 0,00 0 0 0,00
TABELEZUPELNIAJACE
LISTY ZASTAWNE Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent :rr:ijt:;t;nby [Termin wykupu :\frgjcne:towania

Komisja Nadzoru Finansowego
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Rodzaj listu

Podstawa emisi

Warto§6
nominalna

L iczba

Wartos¢ wediug
keny nabycia w
yS.

Warto$s¢ wedtug
Wwyceny na dzier
bilansowy w tys.

Procentowy udziat
W allywach
bgbtem

Komisja Nadzoru Finansowego
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s a ) . Kraj siedziby [Termin Warunki
DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE Rodzaj ryniu Nazwa rynla  Emitent bmitenta Wykupu bprocentowania
1.0 terminie wykupu do 1 roku:
a) Obligacje
CATALYST -
-WZ0118 (PLO000104717 Ak k k [ RYNEK SKARB PANSTWA  Polga 2018-01-25 58460
) ywny pnek- ynekreguiowany  ReGULOWANY ZMIENNY)
BONDSPOT
CATALYST -
RYNEK e
-PS0418 (PLO000107314) JAklywny rynek - rynek regulowany REGULOWANY ISKARB PANSTWA Polska 2018-04-25 B,7500 (STALY)
GPW
CATALYST -
RYNEK ‘
-PS0718 (PLOO00107595) Aktywny rynek - rynek regulowany REGULOWANY ISKARB PANSTWA Polsia 2018-07-25 ,5000 (STALY)
GPW
[TREASURY
-0K1018 (PL0O000109062) IAKtywny rynek - altematywny systemn BONDSPOT SKARB PANSTWA  Polsa 2018-10-25 P,0000 (ZERQ)
POLAND
b) Bony skarbowe
c) Bony pienigzne
d)inne
2.0 terminie wykupu powyzej 1 roku:
a) Obligacje
TREASURY L 8100
-WZ0119 (PLD0OD107603) Aktywny rynek - altematywny system BONDSPOT  [SKARB PANSTWA  Polsia 2019-01-25 |
ZMIENNY)
POLAND
b) Bony skarbowe
c) Bony pienigzne
d)Inne
. Kraj siedziby
LNSTRUM ENTY POCHODNE Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent L mitenta nstrument
wydawca) bazowy
(wystawcy)
|. Wystandaryzowane instrumenty pochodne:
Kontrakt Futures towary GC GCG8 2018.02.26 Inny aktywny rynek ggy'n%ggms gggn?g;Y [Stany fnsgrument:
(Diuga) ENTER Inc. Ziednoczone  LOTO
" Niewystandaryzowane instrumenty
‘pochodne
Kontrakt Forward Waluta PLN FWD USD/PLN . . NG BANK .
1. 2016-02-01 (Krétka) Nienotowane na rynku aklywnym  Nie dotyczy SLASKI S.A. Maluta: USD
Kontrakt Forward Waluta PLN FWD USD/PLN . . NG BANK i
2 2018-02-01 (Krdtka) Nienotowane na ryniu aklywnym  Nie dotyczy KLASKI SA. Folé@ Maluta: USD
LV Nazwa | rodzaj Kraj sedziby [Termin Rodzaj Vartos [Wartosé wediug Wartosc wedtug
IERZYTELNOSCI L odmiotu L odmiotu ymagainokci swiadezenia Bwiadczenia whiczba  Eeny nabycia w Myceny na dzief
ys ys bilansowy w tys.
Martoé¢ wediug Martos¢ wediug Procentowy udziat
WEKSLE MWystawca Data ptatnosci  [ceny nabycia w Wyceny na dzief v aktywach
tys. bilansowy w tys. pgbtem

Komisja Nadzoru Finansowego
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MWartos¢ wedtug WartoS€ wedtug Procentowy udziat
Wartos¢ R R .
X Liczba ceny nabycia w wyceny na dzier w aklywach
nominalna ;
tys bilansowy w tys. pgdélem
34 000 34176 34 411 70,99
34 000 34176 34411 70,99
1 000,00 11 000 11 095 11 092 22,88
1 000,00 7 000 7192 7 232 14,92
1 000,00 9 000 9120 9 165 18,91
1 000,00 7 000 6 769 6 922 14,28
0 0 0 0,00
4] 0 0 0,00
0 0 0 0,00
8 000 8047 8 099 16,70
8000 8 047 8 099 16,70
1 000,00 8000 8047 8 099 16,70
0 0 0 0,00
0 0 0 0,00
0 0 0 0,00
Wartos¢ wedtug MWartos€ wedlug Procentowy udziat
Liczba ceny nabycia w wyceny na dzieri w aktywach
ys bilansowy w tys. pgétem
105 0,00 0 0,00
105 ] 0 0,00
1150 000 0 81 0,17
800 000 0 70 0,15
350 000 0 11 0,02

Procentowy udzial
W aktywach
pgotem

Komisja Nadzoru Finansowego
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Rok oddania do . Numer ksi¢gi R A i .
NIERUCHOMOSCI Lizyths Data nabycia Lieczyse; Kraj polozenia [Adres Powierzchnia
I. Prawa wias noséci nieruchomosci:
1. Budynki
2. Lokale
3.Grunty
4.Inne
Il. Prawa wspétwlasnosci nieruchomosci:
1. Budynki
2.Lokale
3.Crunty
4.Inne
Ill. Uzytkowanie wieczyste:
1. Budynki
2.Lokale
3.Grunty
4.Inne
TABELDODATKOWE
GWARANTOWANE SKLADNIKI ) kaczna Wartos¢ wecftug Warto$§¢ wedh:!g Procentowy udziat
Rodzaj iczba ceny nabycia w wyceny na dzieri w akywach
| OKAT tys bilansowy w tys. pgétem
1.Papiery warto$ciowe gwarantowane
przez Skarb Panstwa Obligacje 42 000 42223 42 510 87,69
) Warto§¢ wedtug MWartos¢ wedtug
NSTRUMENTY RYNKU Emitent [Fermin wykupu Zvar:lcnettowania :V:n':?::ma iczba ceny nabycia w wyceny na dzien
PlENlEZNEGO p bys. pilansowy w tys.
KLADNIKI LOKAT NABYTE OD Wertofé wedhug Lo
ODMIOTOW, O KTORYCH MOWA lwyceny na dzien anmchﬁ,aem
ART. 107 USTAWY pilansowy wtys.
1.WZ0118 (PLO000104717) 11 092 22,88
2.PS0418 (PLOO0O107314) 7 232 14,92
3.PS0718 (PLDO00107595) 9165 18,91
4.WZ0119 (PLOC00107603) 8 099 16,70
5.0K1018 (PLO0D0109062) 6 922 14,28
Kontrakt Forward Waluta PLN FWD USD/PLN
5 20180201 . 015
Kontrakt Forward Waluta PLN FWD USD/PLN
7 2018-02-01 N 002
BILANS 2017 rok 2016 rok
l. Aktywa 48 477 47 673
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 4 841 11572

Komisja Nadzoru Finansowego
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Wartosé wediug MWarto$é wediug Procentowy udziat
Obcigzenia [Stuzebnosci keny nabycia w pvyceny na dzien w akdiywach

tys. bilansowy w tys. bgbtem
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
1] 0 0,00
o 4] 0,00
0 1] 0,00
0 0 0,00
0 0 0,00
0 0 0,00

Procentowy udziat
w altywach
pgétem

Komisja Nadzoru Finansowego
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2. Naleznosci 1045 1
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4. Skadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 42 510 35998
-diuzne papiery wartosciowe 42 510 28 669
5. SKadniki lokat nienotowane na akywnym rynku, w tym: 81 102
-dtuzne papiery wartociowe 0
6. Nieruchomosci 0
7. Pozostate aktywa 0 0
Il.Zobowigzania 569 1277
1ll. Aktywa netto (1-i1) 47 908 46 396
IV. Kapitat funduszu 15 140 17 999
1. Kapitat wptacony 425 650 425 650
2. Kapitat wyptacony (wielko& ujemna) 410 510 -407 651
V.Dochody zatrzymane 32610 29 490
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -33 687 -31616
z.f:xgtiloo':tany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze 6 207 61106
VI.Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny 158 1093
nabycia
Vll.mﬂtaflfc;;duszu i zakumulowany wynik z operacji 47 908 46306
|iczba zarejestrowanych cerlyfikatow inwestycyjnych 31438 33337
Wartos¢ aklywow netto na centyfikat inwestycyjny 1523,88 1391,71
Przewidywana liczba ceryfikatow inwestycyjnych 31438
Rozwodniona warto$¢ aklywow netto na certyfikat inwestycyjny 1 523,88

Liczba certyfikatéw inwestycyjnych w podziale na serie certyfikatow:

PLINVGLO00012: 31 438

Wartoé€ aklywow netto na poszczegdine serie centyfikatéw inweslycyjnych:

Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie: 1 523,88

RACHUNEKWYNIKUZOPERACJI

od 2017-01-01

do 2017-12-31

od 2016-01-01

do 2016-12-31

I.Przychody z lokat 761 1427
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 0 0
2. Przychody odsetkowe 761 1302
3.Przychody zwigzane 2z posiadaniem nieruchomosci 0 0
4. Dodatnie saldo réznic kursowych 0 125
5. Pozostate 0 0
Il. Koszty funduszu 2832 1858
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 1 465 1585
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0
3. Oplaty dia depozytariusza 85 91
4. Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru akywow
funduszu 20 11
5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 4 2
6. Uslugi w zakresie rachunkowosci 147 147
7.Udlugi w zakresie zarzadzania adywami funduszu 0 0
8. Uslugt prawne 0 0
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 1 1
10. Koszty odsetkowe 8 0
11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0
12. Ujemne saldo roznic kursowych 1081 0

Komisja Nadzoru Finansowego
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13. Pozostate 21 21
lil. Koszty pokrywane przez towarzystwo 1} 0
IV. Koszty funduszu netto (II-il) 2832 1858
V.Przychody z lokat netto (I-IV) 2071 431
Vli.Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 6442 2421

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 5191 3670

-z tytutu réznic kursowych 828 40

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (gtraty) z wyceny

fokat, wtym: 1251 1249

-z tytutu réznic kursowych -382 382

Vil. Wynik z operacji 4371 1990

nik z operacji na przypadajgcy na certyfikat inwestycyjny 139,05 59,65
Rozwodniony wynik z operacji przypadajacy na certyfikat

nwestycyiny 139,056 59,65

ZESTAWIENIEZMIANWAKTYWACHNETTO PEZTESHO1 | odl SC16S1:CH
do 2017-12-31 |do 2016-12-31
1. Wartos¢ na koniec poprzedniego okresu
sp,awozdaam:;': etto poprzednieg 46 396 46 333
2. Wynik z operacji za okes sprawozdawczy (razem), w tym: 4371 1990
a)przychody z lokat netto 2071 431
b)zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 5191 3670
c)wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 1251 -1 249
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wynilu z operacji 4 371 1 990
4. Dystrybucja dochoddw (przychoddw) funduszu (razem) 0 0
a)z przychoddw z [okat netto 0 0
b)ze zrealizowanego zysku ze zbycia fokat 0 0
c)z przychodéw ze zbycia lokat 0 0
5.Zmiany w kapitale w olresie sprawozdawczym (razem), w tym: -2 859 -1927
a)zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu
wydanych centyfikatow inwestycyjnych) 0 0
b)zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu
wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych) 2859 1927
6.tgczna zmiana aklywSw netto w okresie sprawozdawczym 1512 63
7. Wartoé¢ aktywbw netto na koniec okresu sprawozdawczego 47 908 46 396
8. Srednia wartos¢ aklywéw netto w olresie sprawozdawczym 48 831 52 829
a)liczba wydanych cenryfikatéw inwestycyjnych 0,00 0,00
b)liczba wykupionych certyfikatow inwestycyjnych 1 899,00 1 224,00
¢)saldo zmian -1 899,00 -1 224,00
d)liczba wydanych centyfikatéw inwestycyjnych 202 821,00 202 821,00
e)liczba wykupionych certyfikatow inwestycyjnych 171 383,00 169 484,00
f)saldo zmian 31 438,00 33 337,00
9. Przewidywana liczba certyfilatow inwestycyjnych 31 438,00 33 337,00
10. ikat i cyjny na koniec
. na certyfikat i ny na koniec bi ego
11 lv::::é s:lr:x::ar:cﬂz: o yfikat inwestycyjny biezgceg 152388 1301.71
12. procentowa zmiana wartosci allywdw netto na ceryfikat inwestycyjny
w okresie sprawozdawczym 9.50 3.81
13. glrr;lwmoazl::wvgryt;éé akdywow netto na certyfikat inwestycyjny w okresie 146273 139171
-data wyceny 017-01-31 016-12-31
14, gfalexonza::wc:f;:oéé aklywow netto na certyfikat inwestycyjny w okesie 155446 170411
-data wyceny 2017-08-31 2016-07-31
. inwestycyj statniej
-data wyceny R017-12-31 2016-12-31
16. Rozwodniona warto$¢ akdywow netto na certyfikat inwestycyjny 1 523,88 1391,71
. Procentowy udziat kosztéw funduszu w éredniej wartosci
aktyw 6w netto, w tym: 5.80 352
1. procentowy udzial wynagrodzenia dia towarzystwa 3,00 3,00
2. procentowy udziat wynagrodzenia dia podmiotéw prowadzacych
dystrybucje 0,00 0,00

Komisja Nadzoru Finansowego
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3. procentowy udziat optat dia depozytariusza 0,17 0,17
4. procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow

funduszu 0,04 0.02
5. procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,30 0,28
6. procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami

funduszu 0,00 0,00

RACHUNEKPRZEPLYWOWPIENIEZNYCH 04 20170101 Jod 20160101

do 2017-12-31 |do 2016-12-31

A.Przeplywy srodkow pienieznych z dziatalnosci operacyjnej -4 218 7 640
|. Wplywy 113 819 222 940
1. Z tytutu posiadanych lokat 1088 1168
2. Z tytutu zbycia sikkadnikdw lokat 103 574 221772
3. Pozodtate . 9 157 4]
Il. Wydatki 118 037 215 300
1.Z tytutu posiadanych lokat 1039 0
2. Z tytutu nabycia skdadnikdw lokat 106 095 213 450
3. Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 1 465 1583
4. Z tytutu w_yp!aconego wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych 0 0
dystrybucje
5. Z tytutu optat dla depozytariusza 86 90
6. Z tytutu optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywéw funduszul 20 10
7. Z tytutu optat za zezwolenia oraz optat rejestracyjnych 0 0
8. Z tytutu uslug w zakresie rachunkowosci 138 146
9. Z tytutu ustug w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu 0 0
10. Z tytutu ustug prawnych 0 1
11. Z tytutu posiadania nieruchomosci 0 0
12. Pozodate 9194 20
B.Przeplywy Srodk6w pienieznych z dzialaino$ci finansowej -2513 -2 147
1. Wptywy 0 0
1.Z tytutlu wydania certyfikatow inwestycyjnych 0 0
2. Z tytutu zaciggnietych kredytéw 0 0
3. Z tytutu zaciggnietych pozyczek 0 0
4. Z tytutu sptaty udzielonych pozyczek 0 0
5. Odsetd 0 0
6. Pozostate 0 0
1. Wydatk 2513 2147
1. Z tytutu wykupienia certyfikatow inwestycyjnych 2513 2147
2. Z tytutu splat zaciggnigtych kedytow 0 0
3. Z tytulu spiat zaciggnigtych pozyczek 0 0
4. Z tytulu wyemitowanych obligacji 0 0
5. Z tytutu wyptaty przychod6w 0 0
6. Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0
7. Odsethd 0 0
8. Pozostate 1] 0
C. Skutki zmian kurs 6w wymiany érodkéw pienigznych i 1039 129

ekwiwalentéw Srodkéw pienigznych
D.Zmiana stanu srodkéw pienigznych netto (A+/-B) 6731 5493
E.Srodki pieniezne i ekwiwalenty §rodkéw pienieznych na
poczatek okresu sprawozdawczego
F.Srodki pienigzne i ekwiwalenty érodkéw pienigznych na
koniec okresu sprawozdawczego (E+/-D)

11572 6079

4 841 11 572

NOTY

NOTA-IPOLITYKARACHUNKOWOSCI

W zataczeniu przekazuje si¢ Note 1 - Polityka rachunkowosci.

Komisja Nadzoru Finansowego
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Plik Opis

Nota 1, Investor Gold FIZ.pdf fNota 1 - Polityka rachunkowosci

NOTA-INALEZNOSCFUNDUSZU

2017 rok

1. Z tytutu zbytych lokat

2. Z tytutu instrumentéw pochodnych

1045

3. Z tytutu wydanych certyfikatow inwestycyjnych

4. Z tytulu dywidendy

5. Z tytutu odsstek

6. Z tytutu posiadanych nieruchomoéci, w tym czynszéw

7. Z tytutu udzielonych pozyczek

8. Pozostate

ol |ojojo|o

NOTA-3ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU

2017 rok

1. Z tylutu nabytych akkywow

2. Z tylulu transalcji przy zobowigzaniu sig funduszu do odkupu

3. Z tytutu instrumentéw pochodnych

4. Z tytutu wptat na certyfikaty inwestycyjne

ojlajo|lo

5. Z tytutu wykupionych certyfikatow inwestycyjnych

401

6. Z tytutu wyptaty dochodéw funduszu

7. Z tytutu wyptaty przychodéw funduszu

8. Z tytutu wyemitowanych obligacji

9. Z tytutu knitkoterminowych pozyczeki kredytéw

10. Z tytutu diugoteminowych pozyczeki kredytéw

11. Z tytutu gwarancji lub poreczer

ojojojo|o|o

12. Z tytutu rezerw

165

13. Pozogale zobowigzania

Komisja Nadzoru Finansowego
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NOTA-4SRODKIPIENIEZNEIICHEKWIWALENTY

rtos¢ na dzien
. STRUKTURASRODKOWPIENIEZNYCHNA :‘_’ff‘f’*’ 8 deish “T"SF’WY w
RACHUNKACH BANKOWYCH Waluta dla::jsovvv;‘:utie w areu\::;zdania
ys. inansowego w
yS
|. Banki: 4841
1. ING BANK SLASKI S.A. zt 493 493
2.ING BANK SLASKI S.A. ushD 18 62
3.UBS LIMITED uspD 0 0
4, JPMORGAN usb 1231 4 286

1. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM

SRODKOWPIENIEZNYCHUTRZYMYWANYCHWCELU Waluta

bilansowy w

Marto$é na dziefipilansowy w

Hanej walucie w prawozdania

rnosé na dzien

alucie

7.ASPOKOJENIABIEZACYCHZOBOWIAZAN s iyr;ansowego w
Il. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkow pienigznych: 7 659
1. GBP 0 0
2. zt 2322 2322
3. usbD 1404 5337

kys.

ros¢ na dzien)

. ilansowy w

J11.EKWIWALENTYSRODKOWPIENIEZNYCH lucie
rawozdania

Finansowego w

Ill. Ekwiwalenty $rodkéw pienigznych w podziale na ich rodzaje:

NOTA-5 RYZYKA

W zalaczeniu przekazuje sig Notg 5 - Ryzyka.

Komisja Nadzoru Finansowego
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Plik Opis

INota 5, Investor Gold FIZ.pdf Nota 5 - Ryzyka

NOTA-6 INSTRUMENTY POCHODNE [Typ zajetej pozycji JRodzaj insrumenty pochodnego [Ce! otwarcia pozycji ;\fzr:::ff otwarte]
Kontrakt Forward Waluta PLN FWD USD/PLN Ograniczenie ka
1'2018-02-01 ® fictia Forward -n?uestycyjneg;yzy [
ontrakt Forward Waluta PLN FWD USD/PLN Ograniczenie ka
';0180201 . userP Krotia forward 'nsvesycyjneg;yz Y B
3. Kontrakt Futures towary GC GCG8 2018.02.26 Diuga Futures Sprawne ;arzqdzame portielem 0
nwestycyjnym
NOTA-7 TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE MWarto&t na dzien
FUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU bilansowy w tys. zt
ﬁransakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu, w tym: 0
1. Transakcje, w wyniku korych nastgpuje przeniesienie na fundusz praw wlasnoéci
i ryzyk 0
2. Transakcje, w wyniki Korych nie nagepuje przeniesienie na fundusz praw
whasnoci i ryzyk N
Il. Transakcje przy zobowiazaniu si¢ funduszu do odkupu, w tym: 0
1. Transakcje, w wyniku Korych nastgpuje przeniesienie na drugg strong praw 0
wiasnosci i ryzyk
2. Transakcje, w wyniku kérych nie nasepuje przeniesienie na druga strone praw
wasnosci i ryzyk 0
HI. NaleZznos$ci z tytutu papieréw warto$ciowych pozyczonych od
funduszu w trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw 0
warto$ciowych
mobowiqzania z tytulu papieréw warto$ciowych poZzyczonych przez
fundusz w trybie przepis 0w rozporzadzenia o pozyczkach papieréw 0
warto$ciowych

NOTA-SKREDYTYIPOZYCZKI

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

FUNDUSZU
Kwota kredytu/pozyczki w chwili zaciggnigcia Kwota kredytu/pozyczki pozostata do sptaty
Nazwa podmiotu udzielajgcego Siedziba Frecaniou]
kredytu (pazyczki
Y (pozyczid) tys wota w ednoska |waluta pdziatw  tys jwota w ednostka
valucie walucie
bidywach

Il. UDZIELONE PRZEZ FUNDUSZ POZYCZKI PIENIEZNE W KW OCIE STANOWIACEJ, NA DZIEN ICH UDZIELENIA, WIECEJ NIZ 1 % WARTOSCI

AKTYWOW FUNDUSZU
wota kedytu/pozyczki w chwili udzielenia
’ S procentowy Warunki . ) )
Nazwa podmiotu Siedziba bys mi; ednogia  Waluta dziatw  bprocentowania Temin splaty Zabezpieczenia
pktywach

Komisja Nadzoru Finansowego
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Wartos¢ erminy wota bedaca Fermin . ITemin
Fapadalnosci .
przysztych rzysztych podstawg ! Lo wykonania
o S wygasniecia) X
rumieni rumieni przysztych nstrumentu
pienigznych ienigznych tatnosci j SMmEtD ochodnego
§Zny! pienigzny P bochodnego o g
-800 000,00|2018-02-01 -800 000,00}2018-02-01 2018-02-01
-350 000,00|2018-02-01 -350 000,00]|2018-02-01 2018-02-01
0,00 0,00}2018-02-26 2018-02-26

STANIA, WIECEJ NIZ 1 %WARTOSCI AKTYWOW

waluta

Varunki
pprocentowania

Temin sptaty

Rabezpieczenia

Komisja Nadzoru Finansowego
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NOTA-9WALUTYTROZNICEKURSOWE

. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJIBILANSU Jedoostia waluia 2017 ok
1. (Pozycja bilansu po przeliczeniu na walutg¢ sprawozdania finansowego) w tys.
II.1) Srodki pienigzne i ich elwiwalenty wiys 2t 4 841
Ii1. 2) Naleznosci w tys. zt 1045
V. 4) SKadniki lokat notowane na adywnym rynku, w tym: wtys 2t 42 510
V. - diuzne papiery wartosciowe wtys zt 42 510
V1. 5) Skiadniki lokat nienotowane na aklywnym rynku, w tym: w tys zt 81
VIl Il. Zobowigzania w tys. zt 569
B)1) Srodk pienigzne i ich ekwiwalenty wtys. 2zt 4983
C)2) Naleznosci wtys 2t 0
D)4) Sktadniki lokat notowane na aldywnym rynku, w tym: wtys. zt 42 510
E)- dtuzne papiery wartoSciowe wtys. 2t 42 510
F)5) Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: wtys zt 0
G)Il. Zobowigzania w tys zt 566
1)1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty wiys UsD 4348
J) 2) Naleznosci wiye UsD 1045
K)5) SKadnik lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: wiys usD 81
L)Il. Zobowigzania wiys EUR 3
b)1) Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty wiys usb 1249
¢)2) Naleznosci wtys usb 300
d)5) Skadniki lokat nienotowane na akywnym rynku, w tym: wiys uUsD 23
e)ll. Zobowigzania wiys EUR 1
€)2. 1) Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty wtys zt 4 841
€)3. 2) Naleznosci wtys 2t 1045
eM. 4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: wiys 2t 42 510
€)5. - dtuzne papiery wartosciowe w tys. zt 42 510
e)6. 5) Sktadniki lokat nienotowane na aiktywnym rynku, w tym: wtys zt 81
e)7. l. Zobowigzania w tys. 2t 569
zem
wiys zi 47 908

LI. DODATNIE | UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU

kiadniki lokat

Dodatnie réinice kursowe

Ujemne réinice kursowe

[Zrealizowane

Niezrealizowane

Zrealizowane

Niezrealizowane

1. Akcje

2. Warranty subskrypcyjne

3. Prawa do akcji

4. Prawa poboru

5. Kwity depozytowe

6. Listy zastawne

7. Dluzne papiery wartosciowe

8. Instrumenty pochodne

9. Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscia

10. Jednogk uczestnictwa

11. Certyfikaty inwestycyjne

olojlolo|jo|lo|o]jo|elo|o

clojlo|Oo|o|o|jo|jo|jo|lo|jo

12. Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspéinego
inweslowania majace sedzibe za granicg

828

-382

13. Wierzytelnosei

14. Wekde

15. Depozyty

16. Waluty

17. Nieruchomosci

18. Statk morskie

19. Inne

oclojlolo|ojojo] © |a|lo|lo|o|o|o|jo|lo|leclo|o

oclojo|ocjo|joljlo]| © |ojo|o|o|o|elo|o|lo|lolo

o|lojol|la|lo|lo|C

oljlojlojo|o|o]o

Komisja Nadzoru Finansowego
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II. SREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA

kurs w stosunku

INANSOWEGO WYLICZANY PRZEZNBP, ZDNIA [ aluta
PORZADZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
| 1. (nazwa)
NOTA-10DOCHODY I1ICH DYSTRYBUCJA
Warto$¢ Mizrost (spadek)
ZREALIZOWANYWIEZREAL]ZOWANYZYSK zrealizowanego piezrealizowanego
STRATA)ZEZBYCIALOKAT gysi (straty) ze  pyshu z wyceny
ebycia lokat w tys. pkywow w tys.
1. SKadniki lokat notowane na aktywnym rynku 3088 1272
2. Skadnik lokat nienotowane na akywnym rynku 2103 =21
3. Nieruchomosci 0 0
4. Pozodtate 0 Q
rtosc kresi
WYPLACONEDOCHODYFUNDUSZU &;ﬁozdﬁﬁc;j
W tys
I. Wyplacone przychody z lokat: 0
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0
2. Przychody odsetkowe 0
3. Przychody zwiazane z posiadaniem nieruchomosci 0
4. Dodatnie saldo roznic kursowych 0
5. Pozodate: 0
a) ¢]
1l. Wyptacony zrealizowany zysk ze zbycia lokat 0
rto$é w okresie Procentowy udziat Procentowy udziat w Wplyw na
WYPELACONEPRZYCHODYZEZBYCIALOKAT rawozdawczym W akywach w dniu kiywach netto w dniujwartost aktywow
tys wyptaty yptaty v tys.

NOTA-11IKOSZTYFUNDUSZU
Warto$é w okresie
. KOSZTYPOKRYWANEPRZEZTOWARZYSTWO |orayozdawczym
W tys.
1. Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucije 0
2. Optaty dla depozytariuza 0
3. Optaty zwiazane z prowadzeniem rejestru aklywodw funduszu 0
4. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0
5. Uslugi w zalresie rachunkowosci 0
6. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszy 0
7. Ustugi prawne 0
8. Ustugi wydawnicze w tym poligraficzne 0
9. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 4]
10. Pozogate: 0
Warto$¢ w olresie
{1. WYNAGRODZENIEDLATOWARZYSTWA Korawozdawczym
v tys.
1. Cze4¢ stata wynagrodzenia 1465
2. Cze$t wynagrodzenia uzalezniona od wynikow funduszu 0

Komisja Nadzoru Finansowego
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[II.KOSZTYFUNDUSZUAKTYWOWNIEPUBLICZNYCHZWIAZANE
BEZPOSREDNIOZEZBYTYMILOKATAMI

Warto$¢ w okresie
rawozdawczym
W tys.

1. (zbyty sdadnik lokat)

a)({koszty zwiazane ze zbylym sidadnikiem lokat)

NFORMACJA DODATKOWA

W zalgczeniu przekazuje sig Informacje dodatkowa.

Plk Opis

Informacja dodatkowa, Investor Gold FiZ.pdf Informacja dodatkowa.

DSWIADCZENIEOPOPRAWNOSCIROCZNEGOSPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Komisja Nadzoru Finansowego

W zataczeniu przekazuje sig o$wiadczenie o poprawnosci rocznego sprawozdania finansowego.
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Plik

Opis

lOéwiadczenie Zarzadu, Investor Gold FIZ pdf

lOswiadczenie o poprawnoéci rocznego sprawozdania finansowego.

OSWIADCZENIDEPOZYTARIUSZA

W zalgczeniu przekazuje sig Oswiadczenie Depozytariusza.

Plik

Opis

jOswiadczenie Depozytariusza Investor Gold FIZ.pdf

Oswiadczenie Depozytariusza Investor Gold FIZ

OSWIADCZENIEZARZADUWSPRAWIEPODMIOTUUPRAWNIONEGODOBADANIA
SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

zatgczeniv przekazuje sie¢ O$wiadczenie Zarzadu w sprawie podmiotu uprawnionego do badania

prawozdan finansowych.

Komisja Nadzoru Finansowego
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lik

Opis

[OSwiadczenie Zarzadu, Investor Gold FIZ.pdf

Oéwiadczenie Zarzgdu w sprawie podmiotu uprawnionego do

badania sprawozdar finansowych.

OPINIAPODMIOTUUPRAWNIONEGODOBADANIA SPRAWOZDANFINANSOWYCH

Opinia podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych jest cze$cig Sprawozdania z
badania rocznego sprawozdania finansowego zataczonego do niniejszego Raportu.

lik

Opis

Komisja Nadzoru Finansowego
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RAPORTPODMIOTUUPRAWNIONEGODOBADANIA SPRAWOZDANFINANSOWYCH

W zalgczeniu przekazuje si¢ Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego.

Plik Opis

ISprawozdanie z badania, Investor Gold FIZ.pdf prawozdania z badania rocznego sprawozdania finansowego.

STANOWISKOZARZADUORAZOPINIA ORGANUNADZORUJACEGOW SPRAWIE
OPINIIPODMIOTUUPRAWNIONEGODOBADANIA SPRAWOZDANFINANSOWYCH

ie wystapita przeslanka opisana w par. 91 ust. 1 pkt 9) Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez
mitentéw papieréw wartoéciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne informacji

aganych przepisami prawa parstwa niebgdgcego pafstwem czlonkowskim (Dz.U.2014.133 z
62n. zm.), wobec czego stanowisko organu zarzadzajacego oraz opinia organu nadzorujgcego nie
3 prezentowane.

Komisja Nadzoru Finansowego
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lik Opis

PODPISY
PODPISYWSZYSTKICHCZLONKC)WZARZADUTOWARZYSTWA
Data mie i nazwisko tanowisko/Funkeja odpis
P0168-04-11 bigniew Wéjtowicz Prezes Zarzgdu
P018-04-11 Beata Sax Wiceprezes Zarzadu
P018-04-11 Piotr Dziadek Wiceprezes Zarzadu

PODPISOSOBY,KTOREJPOWIERZON OPROWADZENIEKSIAGRACHUN KOWYCH

Pata |mi¢ i nazwisko Btanowisko/Funkcja odpis

Cztonek Zarzgdu VISTRA Fund

p018-04-11 Piotr Wudarczyk Senvices Poland Sp. z 0.0.

Komisja Nadzoru Finansowego
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WPROWADZENIE
1) PODSTAWOWE INFORMAC.IE O FUNDUS2U

Investor Gold Fundusz Inwestycyjny Zamknigty

Dnia 06.10.2006 r. Fundusz zostal wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych pod numerem RFI 253, Fundusz rozpoczat
dziatalnoét dnia 16,10.2006 r. Czas trwania funduszu jest nieograniczony. Fundusz jest Funduszem Inwestycyjnym
Zamknigtym emitujacym publiczne certyfikaty inwestycyjne.

2} CEL INWESTYCYJUNY, SPECJALIZACJA FUNDUSZU | STOSOWANE OGRANICZENIA
INWESTYCYJNE

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartoscl Aktywow Funduszu w wyniku wzrosiu warto$ci lokat Funduszu
dokonywanych w paplery wartosclowe i inne prawa majatkowe. Fundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu inwestycyjnego.
Ograniczenia inwestycyjne:

I Polityka Inwestyeyjna i kryteria doboru lokat:

1.Fundusz inwestuje w wystandaryzowane instrumenty pochodne notowane na rynkach regulowanych lub zorganizowanych,
ktérych cena zalezy bezposrednio lub posrednio od ceny rynkowej walut obeych oraz od ceny rynkowe] nastepujgcych metali
szlachetnych: zlota, srebra, platyny i palladu.

2. Fundusz moze ponadio inwestowat w nastepujace rodzaje lokat:

a) akeje dopuszezone do obrotu na rynku regulowanym lub zorganizowanym, oraz akeje niedopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym lub zorganizowanym, jezeli prospekt emisyjny, memorandum informacyjne lub inny dokument o podaobnym
charakterze, przygotowany w zwigzku z oferowsniem tych akgji, zaldada zlozenle wnlosku o ich dopuszezenie do obrotu na
rynku regulowanym lub zorganizowanym w terminie nie diuzszym ni# rok,

b) jednostkl uczesinictwa Iub certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych Jub tyluly uczestnictwa emitowane przez
Instytucie wspélnego inwestowania majace siedzibg za granica,

c) papiery warto$ciowe emitowane, porgczane lub gwarantowane przez Skarb Paristwa i Narodowy Bank Poiski, paristwa
nalezace do OECD albo migdzynarodowe instytucje finansowe, ktérych czionkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej
jedno z panistw nalezacych do OECD,

d) Instrumenty rynku plenlgznego,

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

1) waluty, pod warunkiem, ze sg zbywalne.

3. Udziat lokat, o kidrych mowa w ust. 1-2, w Aktywach Funduszu bedzie ulegal zmianie w zaleznosci od oceny potencjalu
wzrostowego poszczegéinych kategorii lokat. Podstawowyml czynnikemi branymi pod uwagg przy ocenie potencjaiu
wzrostowego $a: sytuacja na rynku metali szlachetnych, sytuacja makroekonomiczna i mikroekonomiczna poszczegéinych
gospodarek | spolek, w tym obecne i prognozowane tempo wzrostu gospodarczego, poziom rynkowych stop procentowych i
inflacji, dynamika wzrostu zyskéw spétek, wskazniki wyceny rynkowej spolek.

4. W przypadku instrumentéw pochodnych, kiérych cena zalezy bezposrednio lub posrednio od ceny rynkowe| metall
szlachetnyeh, o kiérych mowa w ust. 1, Fundusz bierze pod uwage saldo popytu | podazy danego metalu szlacheinego,
prognozowane zmlany popytu | podazy danego metalu szlachetnego, obecny i prognozowany poziom nominalnych i realnych
stop procentowych w gtéwnych gospodarkach &wiata, prognozowane zmiany kursu dolara amerykariskiego do gtéwnych walut
éwiata, zmiany postrzegania przez inwestoréw oczekiwanego zysku i ryzyka sktywow finansowych, zaangazowanie
najwaznigjszych grup inwestorow (funduszy inwestycyjnych i bankéw komercyjnych) na rynku kontraktéw terminowych na
metale szlachetne oraz wskazania analizy techniczne] wykresdw cen metali szlachetnych.

W przypadku instrumentéw pochodnych, kiérych cena zalezy bezpoérednio lub po$rednio od ceny rynkowej walut obcych
Fundusz bgdzie brat pod uwage w jakiej walucie denominowane s3 Aktywa Funduszu. Fundusz bedzie zajmowal pozycje w
instrumentach pachodnych, ktérych tena zalezy bezpogrednlo lub posrednio od ceny rynkowej walut obcych, umozliwiajace
zabezpleczenie ryzyka walutowego Aktywow Funduszu.
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5. W odniesleniu do czesci akeyjnej, Fundusz poszukuje akeji spolek, kiore dzialajg w branzy poszukiwania, rozwoju i
eksploalacji zioz metall szlachetnych oraz zioz polimetalicznych, w kiérych zloto, srebro, platyna i pallad stanowig istotng czesé.
Fundusz inwestuje w akcje spolek, kiore rokujg $rednio lub diugoterminowy wzrost wartosci. Przy ocenle spitek posiadajacych
projekty polegajace na poszukiwaniu zld2 istotne znaczenie bgdg mialy: Jako$é zarzaduy, lokalizacla dzialek, na ktérych
prowadzona jest eksploracja z uwzglednieniem towarzyszacych ryzyk politycznyeh, prawnych i spotecznych oraz istnigjgcej
infrastruktury technicznej | logistycznej, a takze potencjalna wartoéé zitz z uwzglednieniem jej relacji do przewidywanych
nakladow kapitalowych niezbgdnych do budowy | eksploatacji kopain.
Przy ocenie spolek posiadajacych projekty polegajace na budowie kopalri na stnigjgcych, opisanych zlozach istolne znaczenie
bedg mialy: jakost zarzgdu, lokalizacja zt6z2 2 uwzglednienlem towarzyszacych ryzyk politycznych, prawnych i spolecznych oraz
istniejgcej infrastruktury technicznej i logistycznej, jakosé zl6z 2 uwzglednieniem potencjalnych probleméw technologicznych
mogacych powstac na elapie wydobycia i przerobu rudy metali, wartos¢ zl6z z uwzglednieniem Jej relacjl do nakiadow
kapitatowych niezbednych do budowy | eksploatac]i kopaln, wielkost bazy zasobowej i atrakcyjnosc jako obiekt przejecia.
Przy ocenie spolek posiadajacych projekty polegajace na zarzgdzaniu Istnigjacymi kopalniami istotne znaczenie beda miaty:
jakosé zarzadu, Iokalizacja zioz 2 uwzglednieniem towarzyszgcych ryzyk polityeznych, prawnych i spofecznych oraz istniejgce)
infrastruktury technicznej i logistycznej, jakosé z162 z uwzglednieniem probleméw technologicznych wystepujgeych na etapie
wydobycia | przerobu rudy metali, warto$é zi6z, wielkos¢ bazy zasobowej | atrakcyjnoét jako obiekt przejecia.
6, Fundusz moze nabywac jednostki uczestnictwa lub ceryfikaty Inwestycyjne funduszy inwestycyjnych lub tytuly uczestnictwa
emilowane przez instytucie wspdinego inwestowania majace siedzibe 2a granica w celu 2wigkszenia stopy zwrotu |
dywersyfikacii lokat dzigki uzyskaniu dostepu do specyficznych rynkéw iub aktywow. Podstawg doboru jednostek uczestnictwa
lub certyfikatéw inwestycyjnych funduszy inwestycyjnych fub tytuldw uczestniciwa emitowanych przez instylucje wspéinego
Inwestowanla majace siedzibe za granicg bgdg zasady i cel polityki inwestycyjnej, rodzaje i kryteria doboru lokat oraz wymiki
asiggane przez dany fundusz inwestycyjny lub instytucje wspdinego inwestowanla.
7. Fundusz nabywa paplery warto$ciowe emitowane, poreczane lub gwarantowane przez Skarb Parstwa i Narodowy Bank
Polski, paristwa nalezace do OECD albo miedzynarodowe instylucje finansowe, ktérych czlonkiem jest Rzeczpospdlits Polska
lub co najmniej jedno z panstw nalezacych do OECD, instrumenty rynku pienigznego, depozyty w bankach krajowych, bankach
zagranicznych lub w instytucjach kredytowych, araz waluty, w celu zapewnienia plynnosci i sprawnego zarzadzania portfelem
Funduszu.
8. Fundusz nie moze wystawiac opcfi, udzielaé ub zaciggaé kredytéw lub pozyczek, udzielaé poreczeti lub gwarancji, ani
emitowac obligacji.
9. Przy okreslaniu pozioméw kupna i sprzedazy instrumentow i lokat, o ktérych mowa w ust. 1-2, jednym z kryteridw jest analiza
techniczna i systemy transakcyjne oraz poziom zaangazowania znaczgcych inwestoréw raportowany prze2 paszczegdine rynki,
10. Fundusz moze lokowaé altywa w niewystandaryzowane insirumenty pochodne dia ktérych instrumentami bazowymi sg
waluty (forward).

11. Fundusz moze zawieraé umowy, ktérych przedmiotem sg nlewyslandaryzowane instrumenty pochodne, ktdrych
instrumentami bazowymi sq waluty pod warunkiem, ze:
- ransakcja jest zawierana z bankiem krajowym, bankiem zagranieznym lub instytucjg kredylowa, kidrej kapitaly

wiasne wynosza nie mniej niz 1 000 000 000 ztatych w chwili zawarcia transakgji,
- instrumenty te podlega)g codziennle mozliwej do zweryfikowania wycenie wedlug wartoéci gadziwej,
- instrumenty te mogg zostaé w dowolnym czasie sprzedane przez Fundusz lub pozycja w nich zajeta moze byé w dowolnym
czasie zlilwidowana lub zamknieta transakcjg rownowazaca.

Il. Dywersyfikacja lokat Funduszu:
1. Warto$¢ pozycji wynikajacych z nabytych Instrumentéw pochodnych, Ktérych cena zalezy bezposrednio Iub posrednio od
ceny rynkowe] metali szlachetnych, o kiérych mowa w art. 21 ust. 1 Statutu, stanowi nie wigeej niz 200% Aktywdw Nelto
Funduszu. Nie mniej niz 80% i nie wiecej niz 100% lacznef wartosci pozycji wynikajacych z Inetrumentow pechodnych, ktérych
cena zalezy bezpodrednio lub posrednio od ceny rynkowej metali sziachetnych, o kidryeh mowa w art. 21 ust. 1 Statutu,
stanowig Instrumenty pechodne, ktérych cena zalezy bezposrednio lub posrednio od ceny rynkowsj ziota i srebra. Nie wigce] niz
20% wartosci pozycji wynikajgcych z nabytych Instrumentow pochadnych, kidrych cena zalezy bezposrednio lub posrednio od
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ceny rynkowej metali szlachetnych, o ktérych mowa w art. 21 ust. 1 Statutu, stanowig Instrumenty pachodne, kiérych cena

zalezy bezposrednio lub posrednio od ceny rynkowej platyny | palladu. Fundusz moze zajmowaé diugie pozycie w

instrumentach pochodnych na metale szlachetne. Fundusz nie moze zajmawat krotkich pozycji w instrumentach pochednych

na metale szlachetne.

2. Wartosé pozycji wynikajgcych ze wszystkich nabytych Jub sprzedanych Insirumentéw pochodnych, ktérych cena zalezy

bezposrednio Jub posrednio od ceny rynkowej walut obcych stanowi nie wigcej niz 200% Aktywow Neito Funduszu. Fundusz

moze zajmowac zaréwno diugie, jak i krétkie pozycje w Instrumentach pochadnych, kidrych cena zalety bezpogrednio lub

posrednio od ceny rynkowej walut obcych.

3. Suma lokat Funduszu w rodzaje aktywow, o ktorych mowa w art. 21 ust. 2 pkt a) i pkt b) Statutu stanowi nie wiecej nlz 100%

wartosci Aktywow Netto Funduszu,

4. Wartes¢ pozycii Funduszu ustalona zgodnle z ust. 1 wraz z sumg lokat Funduszu, o ktdrej mowa w ust. 3, nie moze {gcznie

przekroczy¢ 200% Warlosci Aktywow Netto Funduszu.

5. Fundusz ustala wartos¢ pozycji w bazie danego Instrumentu pochodnego w ten sposéb, ze od wartosei pozycji diugich w

bazie, wynikajacych z Instrumentu pochodnego odejmuje sig warlosé pozyji krétkich w takiej samej bazie, wynikajacych z

takiego samego Insirumentu pochodnege o takim samym terminie rozllczenla lub ptatnosci w peinl kompensujacego ryzyka

wynikajgce z zajetych pozyc]i.

5a. Dokonywanie lokat w Nlewystandaryzowane instrumenty pochodne bedzie miato na celu ograniczenie ryzyka kursowego.

Do nabywanych w celu ograniczenia ryzyka kursowego Niewyslandaryzowanych instrumentéw pochodnych stosuje sie limity, o

kiérych mowa w ant. 22 ust. 2 Statutu.

6. Papiery wartosciowe lub Instrumenty rynku pienigznego wyemitowane przez jeden podmiot nie mogg stanowit tgcznie wigce)

niZ 20% warto$ci Aktywow Funduszu. Ograniczeri, o kiérych mowa w zdaniu poprzednim, nie stosuje sie do papierdéw

wartoéciowych emitowanych, poreczonych lub gwarantowanych przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, parstwa

nalezace do OECD albo migdzynarodowe instytucje finansowe, kibrych czionkiem jest Rzeczpospolita Poleka lub co najmniej

|edno z panstw nalezacych do OECD.

7. Depozyly w jednym banku krajowym, banku zagranicznym lub instytucii kredytowej nle mogg stanowit wiece] niz 20%

wartofci Aktywow Funduszu.

8. Waluta obca jednego panstwa lub euro nie moze stanowié wigcej niz 20% warto$ci Aktywow Funduszu.

9. Fundusz moze lokowaé nie wiecej niz 20% wartosci Aktywbw Funduszu w jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne

funduszy inwestycyjnych tub tyluly uczestnictwa emitowane przez instylucje wspdinego inwestowania majace siedzibe za

granicg.

10. W przypadku, gdy integraing czest konstrukeji danego Instrumentu pochodnego stanowi mno2nik lub mnozniki, warlosé

nominalna takiego Instrumentu pochodnego Jest wyznaczana przy zastosowaniu tego mnonika badz mnoznikéw,

11. W przypadku opcii wartost pozycjl w bazie Instrumentu pochodnego ustala slg Jake iloczyn warto§ci nominalnej transakoji i

prawdopodobiefistwa realizac]l opcji.

12. Fundusz, zawierajac umowe, ktérej przedmiotem sg Niewystandaryzowane instrumenty pochodne, ustala wartos¢ ryzyka

kontrahenta, rozumiang jako ustalong przez Fundusz warta$t niezrealizowanego zysku na te] transakcji, przy czym przy

ustalaniu wartosci niezrealizowanego zysku nle uwzglednia sie oplat badz $wiadczen ponoszonych przez Fundusz przy

Zawaiciu transakcli, w szczegoinosci wartasci premil 2aptaconej przy zakupie opgji.

13. Jezell Fundusz posiada otwarte pozycje w Niewystandaryzowanych Instrumentach pochodnych 2 tytulu kilku transakcji

zawartych 2z tym samym podmictem, wartodé ryzyka konirahenta moZe by¢ wyznaczana jako dodatnia roznica

nlezrealizowanych zyskéw i strat na wszystkich takich transakcjach o ile:

@) transakcle fe zostaly zawarte na podstawie umowy ramowe] spelnialgce] kryteria wskazane w art, 85 ustawy z dnia 28 lutego

2003 r. — Prawo upadiosciowe i naprawcze (Dz, U z 2009 1. Nr 175 poz, 1361, z péZn, zm.),

b) umowa ramowa przewiduje, ze w przypadku jej rozwigzania zostanie wyplacona tyiko jedna kwota stanowigca

réwnowaznoé¢ salda warloscl rynkowych wezystkich tych transakeji, niezaleznie od tego, czy wynikajgce z nich zobowigzanla

$§ juz wymagalne;

c) niewyplacalno$e jednej ze siron umowy ramowe] powoduje lub moze powodowat rozwigzanie tej umawy;

d) warunki, o kiérych mowa w pkt a - ¢, nie naruszaja przepisow prawa wiasciwego dla kazde] ze siron umowy ramowe),
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14, Warto$¢ maksymalnego ryzyka danego kontrahenta w odniesieniu do wszystkich transakcii, ktérych przedmiotem sa
Niewystandaryzowane instrumenty pochodne, zawartych z tym podmiotem, nie moze preekroczy¢ 10 % Warto$ci Aklywow
Netto Funduszu, a jezell kontrahentem jest instytucja kredytowa, bank krajowy lub bank zagraniczny — 20 % Wartosci Aktywodw
Netto Funduszu.-
15. Warto$¢ maksymalnego ryzyka danego kontrahenta moze podlegac redukcji o wielkos¢ odpowiadajaca wartosci ryzyka
kontrahenta w danej transakcji, o ile zostang spelnione lgeznie nastepujace warunki:
a) kontrahent ustanowi na rzecz funduszu, w zwigzku z ta transakc)g zabezpieczenle w $rodkach pienigznych, zbywalnych
papierach warto§ciowych lub instrumentach rynku pienigznego:;
b) suma wartoci rynkowej zbywalnych papieréw wartosciowych, Instrumentéw rynku pienigznego i wartosé $rodkéw
pieni¢znych przyjetych przez fundusz jako zabezpieczenie ustalana bedzie w kazdym dniu roboczym i stanowit bedzie co
najmniej réwnowarlodé ryzyka kontrahenta w tej transakcji.
16. Papier wartosciowy lub instrument rynku pienlgznego, stanowigcy zabezpleczenie, o ktérym mowa w ust, 15, powinien
speinia¢ {gcznie nastepujace warunki:
8) jego emitentem jest Skarb Paristwa, Narodowy Bank Palski, panstwo czlonkowskie , parfstwo nalezace do OECD, bank
centralny innego parstwa cztonkowskiego lub Europejski Bank Centralny;
b} istnleja popyt i podaz umoziiwigjace jego nabywanie | zbywanie w sposcb ciggly;
¢) jest zapisany na rachunku prowadzonym przez podmiot;
i. nienalezacy do grupy kapitatowej kontrahenta albo
i. nale2gey do grupy kapitalowej kontrahenta, ped warunkiem, ze zabezpieczenia przed skutkaml niewyptacalnosci tego
podmiotu ksztaltujg ryzyko posiadacza tego papieru warloéciowego lub instrumentu rynku pienigénego na takim samym
poziomie, jak w przypadku gdyby papier wartosciowy ub instrument rynku pienigznego byt zapisany na rachunku podmiotuy, o
ktérym mowa w pkt. I.
17. Suma wartoscl ryzyk Kontrahenta wyrikajgcego z zawartych uméw, kiérych przedmiotem sq Niewystandaryzowane
instrumenty pochodne. wartosci bezwzglednych pozycji wyznaczonych w sposéb okreslony w ust. 5 w odniesieniu do kazdego z
Instrumentéw pochodnych, nie moze przekroczyt 300 % warloéci Aktywdw Netto Funduszu.
18. Suma wartosci lokat Funduszu, z wylaczeniem tych, o ktérych mowa w art. 145 ust. 1 pkt 5§ 6 uslawy o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz, U. z 2016 roku, poz. 1896, z pé2niejszymi
zmianami). (Ustawa), oraz wartosci ustalonej 2godnie z ust. 17, nie moze przekroczyé 400 % wartosci Aktywéw Netto
Funduszu,
19. Przy stosowaniu limitéw inwestycyjnych, o ktdrych mowa w art. 22 ust. 2 1 4 Statuty, Fundusz jest obowigzany uwzgledniad
wartos¢ papierdw wartosciowych (ub instrumentéw rynku pienigznego, lub walut stanowiacych baze Instrumentéw pochodnych,
przy czym obowigzku tego nie stosuje sig w przypadku Instrumentéw pochodnych, ktdrych baze stanowig indeksy.
20. Przy stosowaniu limitow inwestycyjnych, o ktérych mowa w arl. 145 ust. 3§ 4 Ustawy oraz art. 146 Ustawy, Fundusz
wwzglednia wartos¢ papieréw wartosclowych | instrumentéw rynku pienigznego, stanowigcych baze Instrumentéw pochodnych,
wedtug nastepujacych zasad:
a) w przypadku zajecia przez Fundusz pozycji w Inatrumentach pochodnych, skutkujacej powstanlem po stronie Funduszu
zobowigzenia do sprzedazy papleréw wartosciowych lub instrumentow rynku pienigznego albo spetnienia &wiadczenla
pienigznego wynikajacego z zajele] pozycji (pozycla krétka) ~ od wartosci papierow wartosciowyeh lub instrumentow rynkut
pienieznego danego emitenta znajdujacych sie w portfelu inwestycyinym Funduszu odejmuje sig wartodé papieréw
wartociowych lub instrumentéw rynku pienigznego tego emitenta stanowigcych baze Instrumentéw pochadnych,
b) w przypadku zajecia przez Fundusz pozycji w Instrumentach pachodnych, skutkujgcej powstaniem po stronie Funduszu
zobowigzenia do kupna pepleréy warlo$ciowych lub instrumentdw rynku plenigznego albo speinienia $wiadczenia pienigznego
wynikajacego z zajetej pozycji (pozycja diuga) ~ do wartosel paplerow wartosciowych lub instrumentdw rynku pienieznego
danego emitenta znajdujacych sie w partfelu inwestycyjnym Funduszu dodaje sie warlose papierébw wartodciowych lub
instrumentéw rynku pienteznego tego emitenta stanowigcyeh bazg Instrumentéw pochodnych.
21. Przez wartoét paplerow wartosciowych i instrumentéw rynku pienigznego, stanowigcych baze Instrumentéw pochodnych,
rozumie sig warlo§¢ godziwa ustalong zgodnie z zasadami zawarlymi w przepisach okreslajacych szczegdline zasady
rachunkewosci funduszy inwestycyjnych.

INVESTOR GOLD FUNDUSZ INWESTYCY.NY ZAMKNIETY



A
45.-2 :# Investors

22. Rodzaje ryzyk zwigzanych z Instrumentami pochodnymi w tym NieWys(andaryzomnymi instrumentami pochodnymi:

a) ryzyko rynkowe zwigzane ze 2miennodcig notowan wystandaryzowanych Instrumeniéw pochodnych - znaczne
Zaangazowanie Funduszu w wystandaryzowane Instrumenty pochodne powodule, ze ryzyko to jest wysokie, a Fundusz
ogranicza je poprzez odpowiednig dywersyfikacje,

b) ryzyko rozliczenia transakeji - Fundusz bedzie inwestowat w wystandaryzowane Instrumenty pochodne, gdzie rozliczenie
transakcli jest gwarantowane przez izby rozrachunkowe poszczegblnych gield lub rynkéw. W przypadku
Nlewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych istnieje ryzyko zwigzane z mozliwoscig wystepowania blgd6w lub opdznien
wrozliczeniach transakeji,

©) ryzyko plynnosci Instrumentéw pochodnych ~ Fundusz ogranicza Tyzyko plynnosci poprzez Jokowanie Aktywéw przede
ws2ystkim na rynkach Instrumentéw pochodnych charakteryzujgeych sig duza plynnoscia. Niewystandaryzowane instrumenty
pochedne nie sg przedmiotem aktywnego obrotu, Fundusz ma jednak moziiwosé newutralizacji ekspozycji na ryzyko danego
instrumentu bazowego poprzez zajmowanie przeciwstawnych pozycji w instrumentach danego rodzaju,

d) ryzyko niedopasowania wyceny instrumentu bazowego i pochodnego - wystepuje giownie w przypadku zabezpieczenia
portfela inwestycjl | niedopasowania instrumentu bazowego i pochodnego, Fundusz agranicza je poprzez jak najlepsze
dopasowanie instrumentu bazowego | pachodnego,

€) ryzyko rynkowe instrumentu bazowego — zwigzane z niekorzystnymi zrianami poziomu lub zmiennoéci kurséw, cen lub
wartodci instrumentu bazowego, o kiory oparty jest Niewystandaryzewany instrument pochodny,

) ryzyko stosowania d2wignl finansowej — w Niewystandaryzowane Instrumenty pochodne moze by¢ wkomponowany
mechanizm kredytowy, co 0znacza, ze Fundusz wnosi depozyt zabezpieczajacy w wysokosei nizszej niz wartoéé instrumenty
bazowego, istniefe w zwigzku z tym mozliwosé poniesienia przez Fundusz straty przewyzszajacej warlosé depozytu
zabezpieczajacego. Mechanizm dzwignl finansowej powoduje 2wielokrotnienie zyskéw i strat z inwestycji — Fundusz moze by¢
narazeny na istotne ryzyko w zwigzku z wykorzystaniem mechanizmu d2wigni finansowe),

@) fyzyko niewyplacalnosci kontrahenta —~ ryzyko to dotyczy Niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych i bedzie
ograniczone poprzez dobor kontrahentéw dajgecych gwarancje wyplacalnosgi,

h) ryzyko operacyjne — 2wigzane z zawodnoscig systemow informatycznych | wewnetrznych systeméw kontrolnych.

3) FIRMA, SIEDZIBA | ADRES TOWARZYSTWA

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

00-840 Warszawa

Investors TF) S.A. zarejestrowane Jest w Rejestrze Przedslgbiorcow prowadzonym przez Sad Rejonowy dia m.st. Warszawy, XlI
Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem KRS 0000227685,

4) OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY
Prezentowane sprawozdanie finansowe obejmuje okres sprawozdawczy od 1 stycznla 2017 roku do 31 grudnia 2017 roku,
Dniem bilansowym Jest dzien 31 grudnia 2017 roku, Dane pordwnywalne obejmujg okres roczny od 1 stycznia 2016 roku do 31

grudnta 2016 roku,,

5) KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone przy zatozeniu kontynuowania dzialalnosci przez Fundusz w dajacej sie
przewidzie¢ przyszioscl tzn. przez okres nie krétszy niz 12 miesiecy od dnia bilansowego.
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Zdaniem Zarzgdu Investors TF| 5,A. nie wystepuja okolicznosci wskazujgce na zagrozenie kontynuacji dziataino$ci Funduszu.
Na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego nie wystapily przestanki rozwigzania Funduszu, okreslone przepisami o
funduszach inwestycyjnych.

6) PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIL BADANIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Podmiotem uprawnionym do przeprowadzenia badania sprawozdania finansowego Investor Gold Fundusz Inwestycyjny
Zamknigty za okres od 1 stycznia 2017 roku do 31 grudnia 2017 roku jest Emst & Young Audyt Polska spofka z ograniczong
odpowiedzialnocia spotka komandylowa z sledziba w Warszawie, Rondo ONZ 1.

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

Fundusz wyemitowat do dnla 31 grudnia 2017 r. dwadzlescla dzlewie¢ serii certyfikatéw inwestyeyjnych. Wszystkie serie emisji
s3 przedmiotem obrotu na Gieldzie Papierow Wartodciowych w Warszawie pod jednym numerem ISIN — PLINVGL00012 i liczg
lacznie 31 438 certyfikaty inwestycyjne. Wszystkie certyfikaty Inweslycyjne reprezentuja jednakowe prawa majgtkowe.
Nie wystepuja cechy réznigce poszczegdine serie certyfikalow inwestycyjnych.

Seria: jednostkowa cena emisyjna" data emisji
seria A 1 000,00 06.10.2006 **
seria B 1134,03 28.12.2006
seria C 1154,23 25.01.2007
seria D 1 560,92 28.03.2007
seria E 1 440,96 23.06,2007
seria F 1611,21 30.05.2008
seria G 172140 30.07.2008
seria H 1133,97 28.11.2008
seria | 1 530,10 30.03.2000
seria J 1673.86 26.06.2009
seria K 1712,32 30.10.2008
seria L 1913,75 29.12.2008
seria M 1 845,40 30.03.2010
seria N 2 086,46 29.09.2010
seria O 2 216,49 29.10.2010
serig P 2401,43 20.11.2010
seria R 2 631,70 29.12.2010
seria S 2 748,47 28.01.2011
seria T 243081 26.02.2011
serlau 2 689,48 30.03.2011
seriaV 2 933,05 30.05.2011
seriaW 3208,99 29.09.2011
seria X 2529,80 28.10.2011
seriaY 2 650,90 05.12.2011
seria 2 2707,82 20.12.2011
seria AA 2474,46 27.04.2012
soria AD 2 659,05 30.10.2012
seria AE 2 550,27 28.12.2012
seria AF 2 464,67 27.02.2013

* Doprowadzono do porownywalno$ci po podziale certyfikatéw inwestycyinych w skali 1:10 w dniu 31.08.2007 r.
** dzier wpisu do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych,

INVESTOR GOLD FUNDUSZ INWESTYCY.JNY ZAMKNIETY
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Warszawa, 11 kwietnia 2018 roku

Pismo Prezesa Zarzadu Investors Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. do Uczestnik6w Investor Gold
Funduszu inwestycyjnego Zamknietego

Szanowni Paristwo,

Prezentujemy Paristwu roczne sprawozdanie finansowe Investor Gold Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego {(Fundusz) za
okres od 1 stycznia 2017 r. do 31 grudnia 2017 r.

W okresie od 1 stycznia 2017 r. do 31 grudnia 2017 r. Fundusz nie przeprowadzit publicznych emisji certyfikatow.

W efekcie umorzefi oraz osigganych wynikéw inwestycyjnych na dzied 31 grudnia 2017 r. Fundusz posiadal aktywa netto w
wysokos$ci 47 908 tys. zi, a liczba certyfikatow inwestycyjnych wszystkich serii wynasita 31 438. W dniu 31 grudnia 2017 r.
wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu wynosita 1 523,88 z). W okresie sprawozdawczym zmiana wartodcl
aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu wyniosta 9,50 %.

Opis najwazniejszych czynnikow i wydarzen, ktore wplynely na osiagnietg stope zwrotu prezentujemy Paristwu w Sprawozdaniu
z dziatalnosci Funduszu, Fundusz w 2018 roku bedzie kontynuowat dziatalnosé inwestycyjng zgodnie z politykg inwestycyjng

okreslong w statucie Funduszu.

Zachgcam do zapoznania sig z przygotowanym sprawozdaniem, pozostajgc z powazaniem,

F Zbigniew VWijtowicz &

! Prezes Zarzgdy

INVESTOR GOLD FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI
INVESTOR GOLD FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO ZAMKNIETEGO
W OKRESIE OD 1 STYCZNIA 2017 R. DO 31 GRUDNIA 2017 R.

1. Istotne informacje o stanie majatkowym | sytuacji finansowej, w tym ocena uzyskiwanych efektéw
oraz wskazanle czynnikéw ryzyka i opis zagrozeri, wymagane przez art. 49 ustawy z dnia 29 wrze$nia
1894 roku o rachunkowosci (Dz.U. z 2018 roku, poz. 395, z péiniejszymi Zmianami).

1) Informacje o zdarzeniach istotnie wplywajacych na dziatalno$¢ Funduszu, Jakle nastapily w roku
obrotowym, a takZe po jego zakoniczenlu, do dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego:
W 2017 roku kurs ziota do dolara amerykanskiego wzrést o 13,2%, za$ wzgledem eure, z powodu jego
Znacznego umocnienia wzglgdem dolara, stracil 0,7%. Podobnie jak w 2016 r., w ubleglym roku najlepszym
okresem dla ziota byto pierwsze pbfrocze, gdy wzrosty cen kruszeu napedzane byly przez zakupy funduszy
hedgingowych, odbudowujacych diugie pozycje po podwyzkach stop procentowych przez FED w grudniu 2016 .

Czynnikiem, ktéry w 2017 r. miat Pozytywny wplyw na notowania ziota bylo réwnie2 znaczne ostabienie dolara
zaréwno do euro, jaki i koszyka walut — odpowiednio o 14% i 8,8%. Fakt, ze tak duze ostabienie amerykariskiej
waluty mialo miejsce w warunkach rosngcych krétkoterminowych stop procentowych w USA mozna tlumaczyt
malejgcy réznicy miedzy rentownociami 2- i 104etnich obligacji, sugerujgcg spowolnienie wzrostu i mniejsza
przestrzeri dia FED do podnoszenia krétkoterminowych stop w przysziosci, co zniechgcalo kapitat spekulacyjny
do zakupéw dolara. W okresie od zakoficzenia roku obrotowego do dnia zatwierdzenia Sprawozdania
finansowego sytuacja na rynku zlota nie zmienila sie znaczaco.

2) Informacjao Przewidywanym rozwoju Funduszu:

Fundusz bedzie kontynuowal dziatainosé inwestycyjng zgodnie z politykg inwestycying okreélong w statucie
Funduszu.

3) Informacje o wazniejszych osiagnieclach w dziedzinie badari i rozwoju:
Nie wystepuje.

4) Informacja o aktuainej i przewidywanej sytuaci finansowej:

Obecna sytuacja finansowa Funduszu jest dobra. Fundusz posiada é&rodki wystarczajace do regulowania
biezgcych zobowigzar. Na przyszta sytuacje Funduszu najwigkszy wplyw bedzie miato ksztattowanie sie sytuacii
na krajowym rynku kapitatowym i na rynkach zagranicznych,

5) Informacja o udziatach wiasnych, w tym:

a) przyczynie nabycia udzialéw whasnych dokonanego w roku obrotowym,

b) liczbie i wartosci nominainej nabytych oraz zbytych w roku obrotowym udzlatéw, a w
przypadku braku wartofci nominalne) - ich wartosci ksiggowej, Jak tez czescl kapitatu
podstawowego, ktéra te udziaty reprezentu]a,

¢) w przypadku nabycia lub zbycia odplatnego - réwnowartosci tych udziatéw,

d) liczble | wartosci nominalnej wszystkich udziatéw nabytych i zatrzymanych, a w razie braku
warto$ci nominalnej - wartosci kslegowe), Jak réwniez czescl kapitatu podstawowego, ktéra
te udzialy reprezentuja:
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Fundusz w 2017 roku umorzyt 1.899 certyfikaty inwestycyjne.
Fundusz nie przeprowadzat emisji certyfikatéw inwestycyjnych w 2017 roku,

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

7) Informacja o Instrumentach finansowych w zakresle:

a) ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych zakiécen przeplywdw srodkéw plenigznych oraz
utraty plynnosci finansowe), na jakie narazona jest jednostka,
Fundusz wykorzystuje kontrakiy terminowe do Zabezpieczenia zmian cen niekiérych instrumentsw finansowych,
w tym w szczegéinosci walutowe kontrakty terminowe do zabezpieczenia przed ryzykiem zmiany kurséw walut
oraz indeksowe kontrakty terminowe do zabezpieczenia ryzyka systematycznego portfela.

b} przyjetych przez jednostke celach i metodach zarzadzania ryzykiem finansowym, facznie z
metodami zabezpleczenia Istotnych rodzajéw planowanych transakcli, dla ktérych stosowana
jest rachunkowo$¢ zabezpleczeri.

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

rachunkowosci zabezpieczen.

Fundusz jest objety systemem zarzadzania ryzykism w Towarzystwie zgodnym w szczegdlnosci z wymogami
rozporzadzenia Ministra Rozwoju i Finansow z dnia 20 lipca 2017 roku w sprawie sposobu, trybu oraz warunkow
prowadzenia dziatalno$ci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dz.U. 2017 roku poz. 1444) oraz
rozporzgdzenia delegowanego Kemisji (UE) nr 231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 roku,

2. Oméwlenie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych, ujawnionych w rocznym
sprawozdaniu finansowym, w szczegéinosci opls czynnikéw i zdarzeh, w tym o nletypowym
charakterze, majacych znaczgcy wplyw na dziatalno$é Funduszy | sprawozdanie finansowe, w tym na
oslagniete przez nlego zyski lub poniesione straty w roku obrotowym, a takie oméwienie perspektyw
rozwoju dzlalalnoécl Funduszu w najblizszym roku obrotowym:

Na dzieri 31 grudnia 2017 roku wycena certyfikatéw inwestycyjnych Funduszu wyniosta 1.523,88 z}, co oznacza

wzrost 0 8,5% w stosunku do wyceny z 31 grudnia 2016 roku.

W 2017 roku kurs ziota do dolara amerykariskiego wzrost 0 13,2%, zaé wzgledem euro, z powodu jego
Znacznego umochienia wzgledem dolara, stracit 0,7%. Podobnie jak w 2016 r., w ubieglym roku najlepszym
okresemn dla ziota bylo pierwsze p6irocze, gdy wzrosty cen kruszcu napedzane byly przez zakupy funduszy
hedgingowych, odbudowujacych diugie pozycje po podwyzkach stép procentowych przez FED w grudniu 2016 r.

Czynnikiem, ktory w 2017 r. miat pozytywny wplyw na notowania ziota bylo réwniez znaczne ostabienie dolara
Zaréwno do euro, jaki i koszyka walut ~ odpowiednio o 14% i 8,8%. Fakt, 2e tak duze ostabienie amerykariskigj
waluty miato miejsce w warunkach resngcych krétkoterminowych stop procentowych w USA mozna tiumaczyé
malejacy réznicg migdzy rentownosciami 2- i 10etnich obligacji, sugerujaca spowolnienie wzrostu i mniejszg
przestrzen dla FED do podnoszenia krotkotemminowych stép w przysziosci, co zniechecato kapitat spekulacyjny
do zakupéw dolara.
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Pomimo wzrostu krétkoterminowych stdp procentowych w USA, perspektywy ziota pozostaja dobre. Cena
kruszeu w ujgciu dolarowym od 2 lat roénie w tempie zblizonym do diugoterminowej $rednie), a kazdy wzrost ceny
ziota zapoczatkowywany grudniowymi podwyzkami stdp, rozpoczynat sie z wyzszego poziomu. Jeéli podobny
scenariusz zrealizuje sie w pierwszym péiroczu 2018 r., to zmaterializujg sie przestanki $wiadczace o odradzaniu
sig diugoterminowego trendu wzrostowego na rynku ziota w ujeciu dolarowym.

3. Opis istotnych czynnikéw ryzyka i zagrozen, z okresleniem, w Jakim stopniv Fundusz jest na nie
narazony:

Fundusz jest narazony przede wszystkim na;

Ryzyko inwestycyjne, w tym na ryzyko zwiazane 2 polityka inwestycyjna oraz z inwestowaniem w
poszczegéine instrumenty finansowe.

W przypadku niskorzystnago ksztaltowania sie cen instrumentow finansowych znajdujacych sig w portfelu
Funduszu, Fundusz moze ponieéé straty na inwestycjach w przedmiotowe instrumenty. Inwestowanie w
instrumenty udziatowe wigze sie z nastepujacymi rodzajami ryzyk:

a) ryzyko otoczenia makroekonomicznego: na poziom ryzyka inwestycji w instrumenty udziatowe wplyw maja
czynniki makroekonomiczne takie jak: tempo wzrostu gospodarczego, stopier nierbwnowagi
makroekonomicznej, deficyt budzetowy, handlowy i obrotéw biezacych, wielkosé popytu konsumpcyjnego,
poziom inwestycji, wysoko$é stop pracentowych, ksztattowanie sig poziomu depozytéw i kredytéw sektora
bankowego, wielkoé zadiuzenia krajowege, sytuacja na rynku pracy, wielkoéé i ksztattowanie sig poziomu
inflacji, wielko&¢ i ksztalowanie sig poziomu cen surowcéw, sytuacja geopolityczna. Ostabienie sytuacii
makroekonomicznej moze miet negatywny wplyw na wyceny instrumentow udziatowych, bedgcych
przedmiotem lokat Funduszu. Fundusz przy podejmowaniv decyzji o poziomie alokacjl w instrumenty
udzialowe bierze pod uwage obecng i prognozowang sytuacje makroekonomiczng kraju i $wiata,

b) ryzyko branzy: instrumenty finansowe, kitre sg przedmiotem lokat Funduszu, podlegajg ryzyku branzy, w
ktdrej dziaaja, gléwne ryzyka to: konkurencyjnos¢, zmiany popytu na produkty oferowane przez podmioty z
branZy, nowe technologie. Ryzyko branzowe Fundusz ogranicza poprzez lokowanie aktywéw Funduszu w
instrumenty finansowe zwiazane z réznymi branzami.

c) r1yzyko specyficzne spéiki: akcje i udzialy spélek, ktére sg przedmiotem Iokat Funduszu, podlegajg ryzyku
specyficznemu danej spéfki, giwne ryzyka to: jakosé produktu i biznesu, skala dzialania i wielko§é spdtki,
jakod¢ zarzadu, struktura wiascicielska, polityka dywidendowa, regulacje prawne, przejrzystos¢ dzialania,
zdarzenia losowe, Ryzyko specyficzne dla spolki ograniczane jest poprzez dywersyfikacje portfela Funduszu.

d) ryzyko plynnokci: polega na braku mozliwosci sprzedazy w krétkim okresle instrumentow udzialowych po
cenach odzwierciedlajacych ich realng wartosé. Fundusz doktada starar aby ograniczyé ryzyko ptynnosci
poprzez odpowiedni dobér lokat, bicrac pod uwage dzienne obroty danym instrumentem w stosunku do
zajmowanej pozycji inwestycyjne).

Inwestowanie w jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych lub tytuly uczestnictwa
emitowane przez instytucje wspéinego inwestowania wigze sig z ryzykiem plynnosci oraz z ryzykiem aktywdw, w
ktére inwestuje dana instytucja oraz sposobem oraz sfektywnoscig zarzadzania nimi. Fundusz stara sig
ograniczac to ryzyko poprzez dobér instytucji zbiorowego inwestowania posiadajacych wysoki poziom aktywow,
wlasciwe zasady i cele inwestycyjne, rodzaje | kryteria doboru iokat oraz pozytywne wyniki inwestycyjne. W
przypadku lokowania srodkéw w depozyty, Fundusz ponosi ryzyko niewyplacalnosci banku jub instytucji
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kredytowej, ktérej powierza sig Srodki. Fundusz stara sig ograniczat to fyzyko przez lokowanie $rodkéw w kilky
réznych bankach. Inwestycie w instrumenty pochodne wiaza sie ze stosowaniem dzwigni finansowsj, co
powoduje moziiwosé osiggniecia wysokich zyskéw, ale moze tez taczyé sie z poniesieniem duzych strat w wyniku
zmian cen instrumentow bazowych. W Instrumenty Pochodne moze by¢ wkomponowany mechanizm kredytowy,
to znaczy Fundusz wnosi depozyt zabezpieczajacy w wysokosci nizszej niz warto&é instrumentu bazowego,
istnieje w zwigzku 2 tym mozliwosé poniesienia brzez Fundusz straty Przewyzszajace] wartogé depozytu
zabezpieczajacego. Fundusz wykorzystuja Niewystandaryzowane instrumenty pochodne typu forward do
ograniczenia ryzyka kursowego.

Nalezy braé pod uwage, e rzeczywiste zachowania rynku moga odbiegaé od przewidywan zarzadzajacych
Funduszem.

Ryzyko walutowe

Fundusz inwestuje w instrumenty finansowe denominowane w walucle obcej. Aktywa Funduszu 83 narazone na
ryzyko walutows. Istnigje mozliwosé obnizenia rentownosci lokat w instrumenty denominowane w walutach
abeych przy wzroscie waluty krajowsj wobec waluty obcej. Ponadte, Fundusz nabywa waluty w celu zapewnienia
ptynnoéci i sprawnego 2arzadzania portfelem Funduszu, Fundusz stara sie zabezpieczaé ryzyko walutowe
instrumentéw finansowych denominowanych w walucie obcej oraz posiadanych walut.

Ryzyko prawne i podatkowe

Stabilno$¢ regulagji Prawnych jest istotha dla dzialalnosci Funduszu. Zmiany obowiazujacych przepiséw
dotyczgeych w szczegblnosci dzialainosci funduszy Inwestycyjnych zamknigtych oraz zmian w systemie
podatkowym mogg nhegatywnie wplynaé na oplacalnosé lokat Funduszu oraz zwigkszy¢ koszty dziatalnosci
Funduszu, obnizajac tym samym wyniki osiggane przez Fundusz. Zmiany podatkowe mogq réwniez dotyczyé
Uczestnikéw Funduszy Zmniejszajac oplacalnogé inwestycji w Certyfikaty. Rozwigzania podatkowe stosowane na
fynkach zagranicznych nisjednokrotnie s skomplikowane, co powoduje, e istnigje ryzyko blednej interpretacji
20bowigzar podatkowych Funduszu, ktére mogy powsta¢ w zwigzku z inwestycjami Funduszu na wyzej
wymienionych rynkach. Towarzystwo dopetnia staran aby ograniczyé ryzyko z tym zwigzane, w szczegéinosei
Poprzez korzystanie z usfug podmiotéw Zawodowo trudnigcych sig doradziwem prawnym i podatkowym.

Ryzyko operacyjne

Istnieje ryzyko mozliwosci boniesienia strat w wyniku nieadekwatnych lub zawodnych proceséw wewnetrznych,
biedéw Iudzkich, czy bledéw systemoéw. w szczegblnosci, zawodny proces lub blad ludzki moze spowodowat
biedne lub opdznione rozliczenie transakcji. Bledne dziatanie systeméw moze przejawia¢ sig zawieszeniem
systeméw komputerowych, Istnieje takze yzyko w postaci mozliwosci poniesienia strat w wyniku 2ajécia
niekorzystnych zdarzen zewnetrznych, takich jak klgski naturaine czy ataki terrorystyczne, Towarzystwo stara sig
ograniczac ryzyko operacyjne poprzez stosowanie odpowiednich systemow i procedur wewnetrznych,

Ryzyko braku wplywu Uczestnikéw na zarzadzanie Funduszem

Zgodnie z Ustawg o funduszach inwestycyjnych, Fundusz Jest tworzony, zarzadzany | reprezentowany wobeg
086b trzecich przez Towarzystwo. Zgadnie z ograniczeniami ustawowymi i statutowymi Uczestnicy Funduszu nie
majg wplywu na zarzadzanie Aktywami i reprezentowanie Funduszu, Niezaleznie od faktu, 26 w Funduszu
funkcjonuje Zgromadzenie Inwestoréw, podmiotem zarzadzajacym Funduszem jest Towarzystwo. Natomiast
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Fundusz udostepnia ogloszenia i informacje zgodnie z prawem i Statutem Funduszu co umozliwia Uczestnikom
oceng dziatalnosci Funduszu,

Ryzyko zmian Statutu Funduszu

Statut Funduszu moze ulec zmianie w szczegbinosci ze wzgledu na koniecznosé dostosowania Statutu do
zmieniajacych sig przepiséw prawa, praktyki rynkowej, polityki inwestycyjnej, kosztéw, czy zasad wykupywania
Certyfikatow. Towarzystwo doktada staran aby ewentualne zmiany Statutu byly zgodne z interesem Uczestnikéw
Funduszu,

Ryzyko zwigzane z kosztami nielimitowanymi

Cze$¢ kosztéw i wydatkéw zwigzanych z dziakinoscia Funduszu stanowig koszty nielimitowane, ki6re beda
pokrywane z Aktywéw Funduszu, Towarzystwo dopeinia starari aby koszty nielimitowane byly jak najnizsze. Na
cz@S¢ kosztow nielimitowanych Towarzystwo nie ma wplywu. Koszty nielimitowane begda wplywac na
zmniejszenie Aktywéw Funduszu.

Ryzyko rozwlazania Funduszu w trakcie jego trwania

Zgodnie z Ustawg o funduszach inwestycyjnych i Statutem Fundusz moze by¢ rozwigzany w trakcie jego trwania
decyzjg Zgromadzenia Inwestoréw. Decyzja taka bedzie miala wphyw na realizacje polityki inwestycyjnej
Funduszu i osiagniecie celu Inwestycyjnego i jest podjeta, jezeli glosy za rozwigzaniem Funduszu oddali
Uczestnicy reprezentujacy fgcznie, co najmniej 2/3 0gbinsj liczby Certyfikatow. Rozwigzanie Funduszu nastepuje
takze w przypadku, gdy: a) zarzadzanie Funduszem nie zostalo przejete przez inne towarzystwo w terminie
trzech miesigcy od dnia wydania decyzji o cofnieciu zezwolenia lub od dnia wygaséniecia zezwolenia na
wykonywanie dziatalnosci przez Towarzystwo, b) Depozytariusz zaprzestat wykonywania swoich obowiazkéw i
nie zawarto z innym bankiem umowy o prowadzenie rejestru aktywdw funduszu, c) warto$¢ Aktywéw Netto
Funduszu spadnie ponizej 2.000.000 zi. Rozwigzanie Funduszu moze spowodowaé, ze Fundusz nie osiagnie
celu inwestycyjnego.

Ryzyko zmiany kiuczowych pracownikéw Towarzystwa

Towarzystwo zarzadzajace Funduszem do wykonywania swoich obowigzkéw zatrudnia pracownikéw. Istnieje
mozliwos¢ zmiany wirod Kuczowych pracownikéw Towarzystwa, co moZe mieé wplyw na dzialanie Towarzystwa.

Ryzyko kontrahentéw Funduszu

Fundusz prowadzac dziatalnosé korzysta z uslug réznych kontrahentéw, m.in. depozytariusza, brokerow,
ksiggowosci, bieglych rewident6w, czy zarzadzajacych. Istnisje ryzyko nie wywigzania sig lub niepelnego
wywigzania sie kontrahentéw z podietych zobowigzan. Fundusz stara sig ogranicza¢ przedmiotowe ryzyko
poprzez dobor do wspblpracy wiarygodnych kontrahentéw oraz ustalanie odpowiednich sposobéw wspblpracy z
kontrahentami.

Do zarzadzania ryzykiem finansowym za pomacy instrumentéw, o ktérych mowa powyzej, Fundusz nie stosuje
rachunkowosci zabezpieczen.
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4. Oswiadczenie o stosowaniy zasad ladu korporacyjnego:

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

- zbioru zasad ladu korporacyjnego, na ktérego stosowanie Fundusz mégt sig zdecydowas
dobrowolnie, oraz miejsce, gdzie tekst zbioru jest publicznie dostepny, lub

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

Towarzystwo, uchwalg 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 uchwalg nr 24/1/2015 z dnia 17 kwietnia 2015 r., przyjelo i wdrozyto do stosowania
«Zasady tady komoracyjnego dia instytucji nadzorowanych’ uchwalone przez Komisje Nadzoru Finansowego w
dniu 22 lipca 2014 r. (dalej: ,Zasady fadu korporacyjnego”). Zasady fe stosowane sg przez Towarzystwo.
Natomiast zarzadzane przez Towarzystwo fundusze inwestycyjne, stosujg Zasady fadu korporacyjnego, w
zakresie w jakim da sig je zastosowaté z uwzglednieniem konstrukeji funduszu oraz obowigzujacych przepiséw
prawa. Wobec tego Zasady powyzsze znajdujg zastosowanie m. in. odnosnie polityki informacyjnej, sposobu
rozpatrywania reklamagji, sposobu wykonywania praw wiascicielskich z posiadanych akcjiludziatéw spélek
portfelowych.

Tekst ,Zasad tadu korporacyjnego dla instytucji nadzorowanych® jest dostepny na stronie Komisji Nadzoru
Finansowego: https:l/www.knf.gov.pl/dla_rynku/regulacje_i _praktyka/zasady_ladu_korporacyjnego

2) W zakresle, w jakim Fundusz odstaplt od postanowiers zbloru zasad tadu korporacyjnego, o
ktérym mowa w pkt 1) tiret plerwsze | drugie, wskazanie tych postanowien oraz wyjaénienie
przyczyn tego odstapienia.

Nie wystepuje.

3) Opls gtdwnych cech stosowanych w przedsigbiorstwie Funduszu systemdw kontroli wewngtrznej
I zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdan finansowych i
skonsolidowanych sprawozdari finansowych:

Na funkcjonujgcy w Towarzystwie system kontroli wewnetrznej skiadaja sie:

(i) System nadzoru zgodnosei dziatalnosci 2z prawem realizowany przez Inspektora Nadzoru i
podiegajacy jego kierownictwu Zespdt nadzoru zgodnosei z prawem; System nadzoru zgodnosci
dziataino&ci z prawem stuzy zapewnieniu zgodno&ci dziatalnosci Towarzystwa i Funduszu oraz 0s6b
dziatajacych na ich rzecz z obowigzujacymi przepisami Prawa oraz procedurami i regulaminami
wewnetrznymi obowigzujgcymi w Towarzystwie.

{ii) System audytu wewnetrznego realizowany przez Zespét audytu wewngtrznego. System audytu
wewngtrznego stuzy weryfikacji systeméw (systemu nadzoru zgodnosci dziatalnosci z prawem oraz
systemu zarzadzania ryzykiem) oraz procedur i regulaminéw wewnetrznych obowigzujgcych w
Towarzystwie, wedlug kryterium prawidlowosci i skutecznosci wypetniania przez Towarzystwo i
Fundusz obowiazkéw wynikajacych z przepiséw, oraz dziataniu majacemu na celu eliminacje
nieprawidlowosci.

(iii) System zarzadzania fyzykiem realizowany przez Menadzera ds. Ryzyka. W Towarzystwie
wdrozono polityke zarzadzania ryzykiem. Polityka zarzadzania ryzykiem obejmuje w szczegblnosei
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pisemne procedury oceny narazenia kazdego zarzgdzanego przez Towarzystwo funduszu
inwestycyjnego na poszczegélne rodzaje ryzyka wchodzace w sidad ryzyka calkowitego, ktore
magg by¢ istotne dla tego funduszu. Giéwnym zadaniem Menadzera ds. Ryzyka jest zapewnienie
prawidowosci funkcjonowania wdrozenego w Towarzystwie systemu zarzgdzania ryzykiem.

Przyjety system kontroli wewngtrznej jest adekwatny do osiagnigcia zamierzonych celéw i biezacych potrzeb
Towarzystwa.

4) Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezpoérednio lub posérednio znaczne pakiety akcji wraz
ze wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akcji, ich procentowego udzialu w kapitale
zaktadowym, liczby gloséw z nich wynikajacych | ich procentowego udziatlu w ogéinej liczbie
glos6w na walnym zgromadzeniu:

Nie znajduje zastosowania.

5) Wskazanie posiadaczy wszelkich papieréw wartosciowych, ktére daja specjalne uprawnienia
kontroine, wraz z opisem tych uprawniet:

Nie wystepuje. Fundusz emituje certyfikaty inwestycyine bedace zdematerializowanymi papierami wartosciowymi
na okaziciela reprezentujacymi jednakowe prawa majatkowe.

B} Wskazanie wszelkich ogranlczers odnosnie do wykonywania prawa glosu, takich jak ograniczenie
wykonywania prawa glosu przez posiadaczy okreslonej czgéci lub liczby gloséw, ograniczenia
czasowe dotyczace wykonywania prawa glosu lub zapisy, zgodnie z ktérymi, przy wspélpracy
spétki, prawa kapitalowe zwigzane z papierami wartoéciowymi s3 oddzielone od posiadania
papieréw warto§ciowych:

Nie wystepuje.

7) Wskazanie wszelkich ograniczeri dotyczacych przenoszenia prawa wlasnoSci paplerdw
wartoSclowych Funduszu:

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

8) Opis zasad dotyczacych powolywania i odwolywania 0s6b zarzadzajacych oraz ich uprawnieri, w
szczegbinosci prawo do podigcia decyzji o emisji lub wykupie akeli:

Towarzystwo jako organ Funduszu zarzadza nim i reprezentuje go w stosunkach z osobami trzecimi.
Towarzystwo podejmuje wszelkie decyzje jego dotyczace, w tym w zakresie emisji Certyfikatow Funduszu, z
zastrzezeniem kompetencji Zgromadzenia Inwestoréw Funduszu. Zasady dotyczace wykupywania Certyfikatow
zostaly okreslone w Statucie Funduszu.

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

Kazdy z czionkéw Zarzadu moze zostat odwolany przed uplywem kadencji. Mandat czionka Zarzadu
Towarzystwa wygasa z dniem odbycia Waelnego Zgromadzenia zatwierdzajacego sprawozdanie finansowe 2za
ostatni peiny rok obrotowy petnienia funkcji czionka Zarzadu.

Osobg zarzadzajacg Funduszem wyznacza zarzad Towarzystwa, zgodnie z procedurami wewnetrznymi
funkcjonujacymi w Towarzystwie.
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9) Opis zasad Zmiany statutu Funduszu:

Zmiana Statuiu dokonywana jest przez Towarzystwo, jako organ Funduszu w sposéb zgodny z ustawg o
funduszach inwestycyjnych i statutem Funduszu. O zmianie statutu Fundusz Jednokrotnie oglosi na stronie
internetows] Towarzystwa pod adresem www.investors.pl. Zmiany Statutu w zakresie zmiany polityki
inwestycyjnej, co do zasady wchodzg w Zycie w terminie 3 miesigcy od dnia ich ogloszenia na stronie
internetowe] Towarzystwa, Zmiana Statutu w zakresie okreSlonym w ustawie o funduszach inwestycyjnych
wymaga zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego.

10) Sposéb dziatania walhego zgromadzenia | jego zasadnicze uprawnienia oraz opis praw
akcjonariuszy | sposoby ich wykonywania, w szczeg6inodcei zasady wynikajace z regulaminu
walnego zgromadzenia, jezeli taki regulamin zostat uchwalony, o ile informacje w tym zakresie
nie wynlkaja wprost z przepiséw prawa:

11) Skdad osobowy i zmlany, ktére w nim zaszly w ciagu ostatniego roku obrotowego, oraz opis
dziafania organéw zarzadzajacych, nadzorujacych lub administrujgeych Funduszu oraz ich
komitetéw:

Zmiany w organach Towarzystwa:
2017-04-27 - rezygnacja pana Pawta Dobrowolskiego z pednienia funkeji Cztonkg Rady Nadzorczej Towarzystwa,
2017-06-01 - powolanis pana Jacka Prilla na Czionka Rady Nadzorcze, Towarzystwa.

2017-10-21 - powolanie Komitety Audytu w skiadzie: pan Jacek Prill ~ Przewodniczacy Komitety Audytu, pan
Arkadiusz Biedulski ~ cztonek Komitety Audyty, pan Micha! Stysz — czionek Komitetu Audytu.

12) W przypadku emitenta, ktéry w roky obrotowym, za kt6ry Sporzadza sprawozdanie finansowa,
oraz w roku poprzedzajacym ten rok przekracza co najmnilef dwie z nastepufacych trzech
wielkogci:

a) 85 000 000 zt - w przypadku sumy aktywéw bllansu na koniec roky obrotowego,

b) 170 000 000 z? - w przypadku przychodéw ze sprzedazy netto za rok obrotowy,
¢) 250 056b - w przypadku éredniorocznego zatrudnienla w przeliczeniu na peine etaty

- opie polityki réznorodnogci stosowanej do organéw administrujacych, zarzadzajacych i
nadzorujacych emitenta w odniesieniu do aspektéw takich jak na przyklad wisk, pleé lub
wyksztalcenle | doéwiadezenie zawodowe, celdw tej polityki réznorodnosci, sposobu iei reallzacji
oraz skutkéw w danym okresie Sprawozdawczym; jezeli emitent nie stosuje takiej polityki,
zawiera w o$wiadczeniu wyjasnienio taklej decyzji:

Nie wystepuje.

5. Wskazanie postgpowari toczacych sig przed sadem, organem wlasciwym dia postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej, z uwzglednieniem informac]i w zakresie;
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1) postepowania dotyczacego zobowiazat albo wlerzytelnosci emitenta lub Jednostki od niego
zaleZnej, ktérych wartoéé stanowi co najmniej 10% kapitaléw wiasnych emitenta, z okreéleniem:
przedmiotu postepowania, wartoscl przedmiotu sporu, daty wszczecia postepowania, stron
wszczetego postepowania oraz stanowiska emitenta:

Wobec Funduszu nie foczg sie postepowania dotyczace zobowiazan albo wierzytelnoéci Funduszu, ktérych
warto$é stanowi co najmniej 10% kapitatow wiasnych emitenta.

2} dwu lub wigcef postepowati dotyczacych zobowigzar oraz wierzytelnosei, ktérych 1aczna wartosé
stanowi odpowlednio co najmniej 10% kapitatéw wlasnych emitenta, z okregleniem facznef
wartoécl postgpowari odrebnle w grupie zobowiazar oraz wierzytelnoéci wraz ze stanowlskiem
emitenta w tej sprawie oraz, w odniesieniu do najwigkszych postepowan w grupie zobowlgzai 1
grupie wierzytelnosci - ze wskazaniem Ich przedmioty, warto$cl przedmiotu sporu, daty
wszczecia postopowania oraz stron wszczetego postepowania:

Wobec Funduszu nie toczg sig postgpowania dotyczace zobowigzan albo wierzytelnosci Funduszu, ktérych
taczna wartosé stanowi odpowiednio co najmniej 10% kapitatéw wiasnych.

6. Informacje, o ktérych mowa w §921 ust. 6 Rozporzadzenia Ministra Finanséw w sprawle informaciji
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentsw papieréw warto$ciowych oraz warunkéw
uznawanla za réwnowaine Informacji wymaganych przeplsami prawa parstwa niebgdacego
panstwem czlonkowskim z dnla 19 lutego 2009 r. (fj. Dz.U. z 2018, poz. 860), sporzadzona z
uwzglednieniem specyfiki dziatalno$ci Funduszu.

1) Podstewowe dane o Funduszu

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

Organem Funduszu jest investors Towarzystwe Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibq w Warszawie.

Fundusz zostal wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych prowadzonego przez Sad Okregowy w
Warszawie, VIl Wydziat Cywilny Rejestrowy pod numerem RFI 253 w dniu 06.10.2006 r. Fundusz rozpoczat
dziatalno¢ poczawszy od dnia 16.10.2006 r.

Czas trwania funduszu jest nieograniczony.
2) Cel inwestycyjny Funduszu

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartoscei aktywéw Funduszu w wyniku wzrostu wartoéci lokat przy
czym Fundusz nie gwarantuje osiagnigceia celu inwestycyjnego.

Fundusz lokuje aktywa w:

a) wystandaryzowane instrumenty pochodne notowane na rynkach regulowanych lub zorganizowanych,
ktérych cena zalezy bezposrednio lub posrednio od ceny rynkowej walut obcych oraz od ceny rynkowej
nastepujgcych metali szlachetnych: ziota, srebra, platyny i paliadu,

b) akcje dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym lub zorganizowanym, oraz akcje niedopuszczone
do obrotu na rynku regulowanym lub zorganizowanym, jezeli prospekt emisyjny, memorandum
informacyjne lub inny dokument o podobnym charakterze, przygotowany w zwigzku z oferowaniem tych
akcji, zakiada ziozenie wniosku o ich dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym lub
zorganizowanym w temminie nie diuzszym niz rok,

¢) jednostki uczestnictwa Jub certyfikaly inwestycyjne funduszy inwestycyjnych lub tytuly uczestnictwa
emitowane przez instytucje wspélnego inwestowania majace siedzibe za granica,
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d) papiery wartosciows emitowane, Pereczane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa i Narodowy Bank
Polski, panstwa nalezace do OECD albo miedzynarodowe instytucje finansowe, ktérych czionkiem jest
Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno z paristw haiezacych do OECD,

e) instrumenty rynku pienigznego,

) depozyty w bankach krajowych, bankach Zagranicznych lub w instytucjach kredytowych,

9) waluty,
h}) niewystandaryzowane instrumenty pochodne dia ktérych instrumentami bazowymi 59 waluty (forward),

Przy lokowaniy aktywéw w sposéb opisany powyzej, stosuje sie ograniczenia inwestycyjne okreglone w Statucie
Funduszu,

3) Informacje o podstawowych Produktach, towarach Iup uslugach wraz z jch okregleniem
warto$ciowym i Hodciowym oraz udziatem poszczegbinych produktéw, towaréw | usiug (jeseli sg
istotne) albo jch grup w sprzedazy emitenta ogodtem, a takze Zmianach w tym 2akresie w danym

ym

Nie wystepuje.

4) Informacje o rynkach zbytu, z uwzglednieniem podziaky na rynki krajowe | Zagraniczne, oraz
informacje o Zrédiach Zaopatrzenia w materialy do produkeji, w towary | uslugi, z okreslenlem
uzaleznienia od iednego lub wigcej odbiorcéw | dostawcow, a w Przypadku gdy udziaj Jjednego
odbiorcy lub dostawey oslaga co najmniej 10% przychodéw ze sprzedazy ogéiem - nazwy (firmy)

dostawey jub odbiorey, jego udziat w sprzedazy jub Zaopatrzeniu oraz Jego formaine powiazania
Z emitentem;

Nie wystepuje.

5) Informacje o Zawartych umowach Znaczacych dia dziatalnosci Funduszu, w tym znanych
Funduszowi umowach zawartych pomiedzy akcjonariuszami (wspélnikami), umowach
ubezpieczenia, wspdipracy lub kooperacji:

6) Informacje o powiazaniach organizacyjnych Jub kapitatowych Funduszy z innymi podmiotami
oraz okreélenje Jego gidwnych inwestycji krajowych i Zagranicznych {papiery wartoéciowe,
Instrumenty finansowe, wartosci nlematerialne j prawne oraz nieruchomosei), w tym inwestycji
kapltatowych dokonanych Poza jego grupg jednostek Powigzanych oraz opis metod ich
finansowania:

Fundusz nie jest podmiotem zaleznym og Towarzystwa ani 0s6b posiadajgcych Wigkszosc glosow na
Zgromadzeniu Inwestoréw,

Na dzien 34 grudnia 2017 r, gtéwnymi inwestycjami Funduszu byly kontrakty terminowe, ktérych wartosé
uzalezniona byta od kursu Ziota, a takze obligacje Skarbu Paristwa, Fundusz miat w swoim portfely réwniez
niewystandaryzowane instrumenty pochodne typy forward, nabyte w calach zabezpieczajqcych, ktérych
instrumentem bazowym byt kurs USD go PLN. Ponadio w 2017 roku fundysz lokowat aktywa w tytuly
uczestnictwa emitowana Przez instytucje wspbinego inwestowania majace siedzibe za granicg oraz w kontrakty
terminowe, ktdrych wartgge uzalezniona byfa od kursu srebra palladu,

7) Informacje o transakcjach 2awartych przez Fundusz [up jednostke od niego zale2ng 2 podmiotami
Powiazanymi na innych warunkach Nz rynkowe, wraz » leh kwotami oraz informacjami
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okreslajacymi charakter tych transake]i - obowiazek uznaje sie za spelniony przez wskazanie
miejsca zamieszczenia informacji w sprawozdaniu finansowym:

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

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

Nie wystepuje. Fundusz nig zacigga kredytow, ani pozyczek.

9) Informacje o udzielonych w danym roku obrotowym pozyczkach, ze szczegdinym
uwzglednieniem pozyczek udzielonych podmiotom powigzanym emitenta, z podaniem co
najmniej lch kwoty, redzaju i wysokosci stopy procentowej, waluty | terminy wymagalnofci:

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

10) Informacje o udzielonych i otrzymanych w danym roku obrotowym poreczenlach i gwarancjach,
ze szczegdlnym uwzglednienlem poreczen | gwarancji udzielonych podmiotom powiazanym
Funduszu:

Nie wystepuje. Fundusz nie udzielat j nie otrzymywat poreczenh ani gwarancji,

11) W przypadku emisji papieréw wartoéclowych w okresie objetym raportem - opis wykorzystanla
przez Fundusz wplyw6w z emisjl do chwili sporzadzenla sprawozdanla z dzialalnoéci-

Nie wystepuje. W roku 2017 Fundusz nie przeprowadzit emisji certyfikatéw inwestycyjnych,

12) Objaénienie réznic pomiedzy wynikami flnansowymi wykazanymi w raporcie rocznym a
wczesniej publikowanymi prognozaml| wynikéw na dany rok:

Nie wystgpuje. Fundusz nie publikuje prognoz.

13) Ocena, wraz z je| uzasadnieniem, dotyczacy zarzadzania zasobami finansowymi, ze szczegéinym
uwzglednienlem zdolnoéci wywiazywanla si¢ z zaclagnietych zobowiazan, oraz okreslenie
ewentualnych zagroeri i dziatan, jakie Fundusz podjat lub zamierza podjat w celu
przeciwdziatania tym zagrozeniom:

Zdolno$é Funduszu do wywiazywania sig z zaciagnietych zobowiazali nie jest zagrozona. Plynne aktywa sa
wystarczajgce doregulowania biezgcych zobowigzan Funduszu.

14) Ocena motliwosci realizacji zamlerzen Inwestycyjnych, w tym inwestycji kapitatowych, w
poréwnaniy do wielkoécl posiadanych $rodkéw, z uwzglednienlem mozliwych zmian w strukturze
finansowania tej dzialalnosci:

Fundusz dostosowuje wielkos¢ realizowanych inwestycji do wielkosci posiadanych srodkéw. Fundusz moze
pozyskiwa¢ nowe rodki poprzez emisje certyfikatéw. Fundusz nie przewiduje zmian w strukiurze finansowania
dzjatainosci.

15) Ocena czynnikéw i nietypowych zdarzeri majacych wplyw na wynik z dziatainoéei za rok
obrotowy, z okresleniem stopnia wplywu tych czynnikéw lub nietypowych zdarzeri na oslagniety

wynik:

Nie wystapily czynnlki, ani nietypowe zdarzenia majace wplyw na wynik z dzialalno$ci Funduszu za okres
sprawozdawczy.

16) Charakterystyka zewnetrznych i  wewnetrznych  czynnikéw istotnych dla  rozwoju
przedsieblorstwa Funduszu oraz opis perspektyw rozwoju dziatalnosci Funduszu co najmniej do
korica roku obrotowego nastepujacego po roku obrotowym, za ktéry sporzadzono sprawozdanie
finansowe zamieszczone w raporcie focznym, z uwzglednienlem elementéw strategii rynkowaej
przez niego wypracowanej:
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Najwigkszy wplyw na przysztg wyceng aktywéw Funduszu bedzie miala sytuacja na rynku metali szlachetnych,
ktéra w duzym stopniu bedzie efektem polityki stop procentowych prowadzonej przez najwazniejsze banki
centralne {przede wszystkim EBC i Fed). Biorac pod uwage dotychczasowe dziatania bankéw oraz ich deklaracje
i zapowiedzi na nastepne lata, Zarzgdzajacy Funduszem uwazajg, ze otoczenie makroekonomiczne pozostanie
pozytywne dla ziota przez co najmniej kilka iat.

Ponadto istotnymi czynnikami mogacymi mied bezposredni lub posredni wplyw na dzialalnosé operacyjng
Funduszu sa;:

*  Zzmiana regulacji prawnych, w szczegblnosci zmiany przepiséw dotyczacych funkcjonowania funduszy
inwestycyjnych oraz Zmiany regulacli podatkowych,

*  2miany poziomu kursu dolara amerykariskiego do gléwnych $wiatowych walut,

*  znaczne zmiany Swiatowej i krajowsj sytuacji gospodarczej, w tym sytuacji makroekonomicznej oraz
sytuacji na rynkach towarowych,

®  znaczne zmiany polityki gospodarczej jub monetarne]j w krajach, w ktérych inwestuje Fundusz,

*  2Znaczne zmiany sytuacii podmiotéw/spélek, w ktarych instrumenty Fundusz inwestuje znaczng czesd

aktywow.
Fundusz nie przewiduje istotnych zmian polityki inwestycyjnej.

17) Zmiany w podstawowych zasadach Zarzadzania przedsioblorstwem emitenta i jego grupa
kapitalowa:

Nie wystepuje. Zasady zarzadzania Przedsigbiorstwem Funduszu nie ulegly zmianom.

18) Wszelkie umowy 2zawarte migdzy Funduszem a osobaml 2arzadzajaeymi, przewidujace
rekompensate w przypadky ich rezygnacli lub zwolnienia 2 Zajmowanego stanowiska bez wainej
przyczyny lub gdy ich odwolanie lub zwolnienie nastepuje z powodu polaczenia Funduszu przez
przejecie:

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

19) Wartosé wynagrodzefi, nagréd lub korzyéci, w tym wynikajacych z programéw motywacyjnych
lub premiowych opartych na kapitale emitenta, w tym programéw opartych na obligacjach z
prawem plerwszenistwa, zamiennych, warrantach subskrypcyjnych (w pleniadzu, naturze lub
Jakie]kolwiek Innej formie), wyplaconych, naleznych lub potencjalnie naleznych, odrgbnie dla
kazdej z os6h zarzadzajacych, nadzorujaeych albo czionkéw organéw administrujacych emitenta
W przedsigbiorstwie emitenta, boz wzgledu na to, czy odpowiednio byly one zallczane w koszty,
czy te: wynikaly z podziatu zysku; w przypadku gdy emitentem jest jednostka dominujaca,
znaczacy inwestor, wspsinik jednostki wspbizaleznej lub odpowiednio jednostka bedaca strong
wspélnego ustalenia Umownego - oddzlelnie informacje o wartogci wynagrodzeri | nagréd

odpowiednie informacje zostaly przedstawione w sprawozdaniu finansowym - obowlazek uznaje

Nie stosuje sie.

20) Informacje o wszelkich Zobowlazaniach wynikajacych z emerytur i $wiadczent o podobnym
charakterze dia bylych oséb zarzadzajacych, nadzorujacych albo bylych czlonkéw organéw
administrujacych oraz o zobowigzanlach zaciagnietych w zwiazky z tyml emeryturami, ze
wskazaniem kwoty ogélem dia kaide) kategorii organu; Jezell odpowlednie informacje zostaty
przedstawione w sprawozdaniu finansowym - obowiazek uznaje si¢ za spelniony poprzez
wskazanie miejsca ich zamieszczenia w sprawozdaniu finansowym;

Nie stosuje sig.
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21) Okreslenie tacznej liczby i wartosci nominalnej wszystkich akcji (udziaiéw) emitenta oraz akcji i
udziaiébw odpowlednio w podmiotach powinzanych emitenta, bedacych w posiadaniu oséb
zarzadzajaeych i nadzorujacych emitenta (dla kazdej osoby oddzielnie):

Na dzief 31 grudnia 2017 r. Pan Zbigniew Wajtowicz, Prezes Zarzadu, posiadat 40 Certyfikatow Inwestycyjnych
Funduszu. Od przekazania poprzedniego raportu okresowego stan ten nie ulegt zmianie,

Na dzien 31 grudnia 2017 r. pozostate osoby zarzadzajace albo nadzorujace nie posiadaly Certyfikatow
Inwestyeyjnych Funduszu.

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

Nie wystepuje. Zarowno Towarzystwo jak | Fundusz nie posiadajg wiedzy o istnieniu uméw tego typu.

23) informacje o systemie kontrolj programéw akeji pracowniczych:

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

24) informacje o:

a) dacie zawarcia przez Fundusz umowy, z podmiotem uprawnlonym do badanla sprawozdari
finansowych, o dokonanie badania Ifub przegladu sprawozdania finansowego Iub
skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz okresie, na jaki zostata zawarta ta umowa:

Podmiotem uprawnionym de badania sprawozdan finansowych jest Ernst & Young Audyl Polska spitka z
ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k.

Umowe z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych na badanie i przegiad sprawozdar
finansowych Funduszu zawarto w dniu 19 czerwca 2017 r.

Umowa zostata zawarta na okres jednego roku. Obejmuje przeprowadzenie badania sprawozdania finansowego
Funduszu za rok obrotowy zakoficzony dnia 31 grudnia 2017 roku oraz przeprowadzenie przegigdu
sprawozdania finansowego Funduszu za okres szeseiu miesigey zakonczony dnia 30 czerwea 2017 roku.

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

- badanie rocznego sprawozdania finansowego:

W roku 2017: 15.000,00 zt
W roku 2016: 15.000,00 2t

- inne ustugi poswiadczajgce, w tym przeglad sprawozdania finansowego:

W roku 2017: 6.000,00 zt
W roku 2016: 6.000,00 zt

- uslugi doradztwa podatkowego:
Nie wystepuje.
- pozostale usiugi:

Nie wystepuije.
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7. Oméwienle podstawowych zmian w lokatach F unduszuy, z opisemn giéwnych inwestycji dokonanych w
danym roku obrotowym oraz zmian w strukturze portfela (iokat):

W partfalu Funduszu na dzien 31.12.2017 I. w poréwianiu do 31.12.2016 r. weros| udziat skiadnikdw lokat w
aktywach ogélem Funduszu z 75,72% do 87,86%. Dluzne papiery wartofciowe na dzien 31.12.2016 r. stanowily
60,14% portfela inwestycyjnega Funduszu, zaé ns dzier 31.12.2017 r. byla to wartod¢ B7,60%. Na dzier
31.12.2016 r., instnimenty pochodne stanowily 0,21% aktywdw Funduszy, padczas gdy na dzie 31,12.2017 r.,
instrumenty pochodne stanowily 0,17% Aktywow Funduszu, Na dzien 31.12.2017 1. tytly uczestnictwa
emitowane przez instytucje wepbinsgo inwestowania majace siedzibe za granicy nie byly skiadnikami Aktywow
Funduszu, podezas gdy na dzien 31.12.2016 1, tytuly uczestnictwa emitowane przez instylugje wspélnego
inwestowania majace siedzibe za granica stanowily 15.37% Aktywéw Funduszu,

8, Oméwienie polityki inwestycyjne] Funduszo w raporiowanym okresls wraz z anallza dziakai
Zwigzanych 2 realixacjq jego celuidziatas inwestycyjnych podjetych w danym roku, oraz przeglyd
wynlkéw osiagnlutych przez Fundusz w roku 2017

Zgednie z politykg inwestycying Fundusz aktywnle poszukiwal atrakeyjnych fokat o wysokich oczeKiwanych
Stopach zwrotu, koncentrujac slg na ryrky metali szlachetnych, w tym przede wezystkim zioia, W 2017 roku
Fundusz dok_onywar Inivestycli w instrumenty poqhodne, ktdrych cena zale;y bezposradnio od cany rynkowej

Na dzier 31 grudnia 2017 roku wycsna certyfikatéw inwestycyjnych Funduszu wyniosta 1 523,88 24, co oznacza
wzrost 0 9,60% w stosunkw do wyceny z 31 grudnia 2016 roku,
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INFORMACJE O STOSOWANIU TRANSAKCJI FINANSOWYCH Z UZYCIEM PAPIEROW WARTOSCIOWYCH
ORAZ SWAPOW PRZYCHODU CALKOWITEGO, O KTORYCH MOWA W SEKCJI A ZALACZNIKA DO
ROZPORZADZENIA PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO | RADY(UE) 2015/2365 Z DNIA 25 LISTOPADA 2015
R. W SPRAWIE PRZEJRZYSTOSCI TRANSAKCJI FINANSOWANYCH Z UZYCIEM PAPIEROW
WARTOSCIOWYCH | PONOWNEGO WYKORZYSTANIA ORAZ ZMIANY ROZPORZADZENIA (UE) NR
€48/2012 W ODNIESIENIU DO FUNDUSZU.

Stan na dziei 31 grudnia 2017 r.:

Dane ogoéine
2171231 2018-12-31
Wartosé Udzistw Wartoss Udzial w
transake]| H.lko! b transaksji ullw) itych
Tr: Jo przy i slg do ]
cdkupy, w ym:
Tranzakeju, w wynlku ktérych nastapujs przeniasisnie
ne druga strong prew wissnoécl j ryzyk: 8BR

Zbiorcze dane dotyczgee transakcfl

20971231
Wartosé | Rodzaj 1 jakost i Waluta Qirws el A Rozliczenis
bezp zabazpiscref i kontrahenta |°7°
Tr je przy zobowigza sig do
udlmgu wgm:
10 najwainiejszych kontrahentow
2017-12.31

Wartos

S | Kontrahent
Te przy z0b sig fund do
odkupu: 8BB
Rentownosé i koszty transakcli finansowych

=t L od 2017-0101 od 2018.01.01
do 2017-92.31 w PLN - do 2018-42-31 w PLN

Przychody Koszty Przychody Komty

sUmMA

OPIS ISTOTNYCH 2ZMIAN INFORMACJI WYMIENIONYCH W INFORMACJ!I DLA KLIENTA
ALTERNATYWNEGO FUNDUSZU INWESTYCYJINEGO ZAISTNIALYCH W TRAKCIE ROKU OBROTOWEGO:

Nie wystepuje. W zwigzku z nie przeprowadzaniem emisji certyfikatéw inwestycyjnych Funduszu nis sporzgdzano
informadji dia klienta alternatywnego funduszu inwestycyjnego.

INFORMACJA DOTYCZACA SYTUACJI NA KONIEC OKRESU OBJETEGO SPRAWOZDANIEM ROCZNYM

ORAZ DZIALALNOSC|I W OKRESIE OBJETYM SPRAWOZDANIEM ROCZNYM SPOLKI NIENOTOWANEJ
NA RYNKU REGULOWANYM, NAD KTORA FUNDUSZ PRZEJAL KONTROLE:

Nie wystepuje.
INFORMACJA O WYNAGRODZENIACH:
1) Liczba pracownikéw Towarzystwa:

Na dzier 31 grudnia 2017 . liczba pracownikéw Towarzystwa wynosita 35 os6b.
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2) Catkowite kwoty wynagrodzefi wyplaconych przez Towarzystwo, pracownikom, w tym odrebnie,
catkowity kwote wynagrodzes wyplaconych osobom, o ktérych mowa w art. 472 ust. 1 Ustawy:

Catkowita kwota przeznaczona przez Towarzystwo na wynagrodzenia w roku 2017 wyniosta 8.534.651,55 z. W
tej kwocie ujeta jest kwota wynagrodzen statych w wysokosci 6.505.818,26 zI oraz kwota wynagrodzer
zmiennych (odnoszgca sie réwniez do premii wyptaconych w okresie sprawozdawczym za lata poprzednie) w
wysokosci 3.028.833,29 zi. Réwniez w zakresie catkowitej kwoty wynagrodzen wskazanej powyzej ujmuje sie
kwote wynagrodzer wypiaconych osobom, o ki6rych mowa w art. 47a ust. 1 Ustawy w wysokosci 5.672.640,15
zt

3} Kwota wynagrodzenia dodatkowego wyplaconego ze $rodkéw Funduszu:

Nie wystepuje. Fundusz nie wyptacat Towarzystwu wynagrodzenia zaleznego od wynikow.

4) Opis sposobu obliczania zmiennych skiadnikéw wynagrodzen:

Sposab obliczania zmiennych skiadnikéw wynagrodzef Pracownikow Investors TFI w okresie od dnia 1
stycznia 2017 roku do dnia 31 grudnia 2017 roku uzalezniony byt od rodzaju zajmowanych stanowisk,
wykonywanych funkcji i zadan. Z zastrzezeniem opisanych ponizej wyjatkéw, w Investors TFI, zgodnie z
Regulaminem wynagrodzer;, Przyzhawane sg premie uznaniowe, ktérych czestotliwosé i wysokosé uzalezniona
jest od oceny wykonywanej przez pracownikéw pracy czy tez osiggnigcie celow wynikajacych z pelnionych przez
nie funkgcji.

W przypadku Czionkéw Zarzadu Towarzystwa, zmienne skiadniki wynagrodzenia w postaci premii rocznej,
okreslono w oparciu o postanowienia przyjetej w grudniu 2016 roku Polityki wynagrodzers investors Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych Spéika Akeyjna. W oparciu o postanowienia Polityki, Rada Nadzorcza Towarzystwa
ustalita zasady premiowania na 2017 rok. Stosowna premia za wyniki osiggniete w roku obrotowym konczacym
sie w dniu 31 grudnia 2017 roku, zostanie wyptacana w 2018 roku.

W przypadku oséb odpowisdzialnych za inwestycje, zmienne skiadniki wynagredzenia w postaci premii rocznej,
okreslono z uwzglednieniem postanowief przyigtej w grudniuv 2016 roku Polityki wynagrodzer Investors
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna. W oparciu o postanowienia Polityki, Zarzgd Towarzystwa
ustalit zasady premiowania na 2017 rok, 0séb zatrudnionych w Departamencie Inwestycji Towarzystwa, majacych
wplyw na decyzje inwestycyjne dotyczace portfeli inwestycyjnych funduszy inwestycyjnych zarzgdzanych przez
Towarzystwo. Zasady te obejmowaly kryteria finansowe i niefinansowe, z uwzglednieniem poziomu ryzyka
Zwigzanego z efektami pracy poszczegéblnych pracownikéw. Stosowna premia za wyniki osiagnigte w roku
obrotowym koriczacym sig w dniu 31 grudnia 2017 roku, zostanie wyptacona w 2018 roku.

W przypadku oséb pelnigcych funkcje z zakresu zarzgdzania ryzykiem oraz oséb wykonujacych czynnogei
nadzoru zgodnosci dziatalnoéci Towarzystwa z prawem, osoby te s3 wynagradzane za osiggnigcie celéw
wynikajacych z pefnionych przez nie funkeji, a ich wynagrodzenie nie moze by¢ uzaleznione od wynikéw
uzyskiwanych w kontrolowanych przez nie obszarach dzialalnosci. Jezeli pracownicy, o ktérych mowa powyzej
realizuja takze inne zadania, niezwiazane ze sprawowang przez nich funkcja, moga by¢ im przyznane dodatkowe
wynagrodzenie na zasadach okre$lonych w Regulaminie wynagrodzen.

Poczawszy od dnla 1 stycznia 2018 roku w Towarzystwie stosowany jest opisany ponizej sposéb obliczania
zmiennych  skladnikéw wynagrodzen, znajdujacy zastosowanie do Czionkdw Zarzadu, pracownikow
podejmujgcych decyzje inwestycyjne dotyczace portfela inwestycyjnego funduszy, pracownikéw sprawujgcych
funkcje z zakresu zarzadzania ryzykiem, pracownikéw wykonujacych czynnosci nadzoru zgodnoéci dziatalnosci
Towarzystwa z prawem, oraz innych pracownikéw, do ktérych obowigzkéw naleza czynnosci istotnie wplywajgce
na profil ryzyka Towarzystwa lub funduszy inwestyeyjnych zarzgdzanych przez Towarzystwo. W przypadku gay
wynagrodzenie pracownika jest podzielone na skiadniki state i zmienne, stafe skladniki powinny stanowi¢ na tyle
duzg czesé tacznej wysokosci wynagrodzenia, aby bylo mozliwe prowadzenie przez Towarzystwo elastycznej
polityki dotyczace] zmiennych skfadnikéw wynagrodzenia uzaleznionych od wynikéw. Przyznanie Iub zmizna
przez Towarzystwo uprawnien do uzyskania przez pracownika objgtego Polityka zmiennych sktadnikéw
wynagrodzenia uzaleznionych od wynikéw, a takze nabycie przez pracownika objetego Polityka prawa do wyplaty
zmiennych skladnikéw wynagrodzenia uzaieznionych od wynikéw, nie powinno nastepowad czebciej niz raz do
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roku. Zmienne skladniki wynagrodzenia uzaleznione od wynikéw mogg by¢ Przyznawane lub wyplacane,
wylacznie gdy ich Przyznanie lub wyptacenie nie ogranicza zdolnoéci Towarzystwa do zwigkszania jego kapitatow
wWlasnych, nie wplywa na jego stabilnosé, nie Zagraza ciagtosci lub stabilnosci prowadzenia przez Towarzystwo
dziatalnosci oraz gdy jest to uzasadnione wynikami Towarzystwa jub wynikami funduszy inwestycyjnych, efektami
pracy jednostki organizacyjnej, w ktérsj pracownik byt zatrudniony oraz efektami pracy tego pracownika.
Podstawg okreslenia Zmiennych skiadnikéw wynagrodzenia uzaleznionych od wynikéw jest ocena wynikow pracy
danego pracownika objetego Politykg oraz jednostki organizacyjnej Towarzystwa, w ktérej pracownik jest

Polityka, decydujgcych o okresleniy jegoe wynagrodzenia zmiennego uzaleznionego od wynikéw, Towarzystwo
stosuje zaréwno kryteria finansowe (llosciowe), jak i niefinansowe (iakotciowe). Kryteria finansowe stanowig
wynik Towarzystwa, wynik funduszu, wartose aktywéw funduszy, Pozycja danego funduszy inwestycyjnego ze
wzgledu na wyniki w danym roku kalendarzowym w przyjetym przez TFI na potrzeby realizacji Polityki rankingu
funduszy inwestyeyjnych, Na kryteria niefinansows skiadajg sig wywigzywanie sig z obowigzkow stuzbowyeh, w
tym w szczegélnosei udziat i aktywnos¢ w posiedzeniach Komitetu Inwestycyjnego, monitoring sytuacji finansowej
emitentéw  instrumentéw znajdujgcych sie w portfelach funduszy inwestycyjnych, terminowe i rzetelne
sporzadzanie dokumentacji 2Zwigzanej z dziatalnoscig funduszy,

W przypadku oséb petniacych funkcje z zakresy Zarzadzania ryzykiem oraz oséb wykonujgcych czynnosci
nadzoru zgodnosci dzialalnosci Towarzystwa 2z prawem, oscby te sg wynagradzane za osiagnigcie celéw
wynikajgeych z petnionych przez nie funkgji, 2 ich wynagrodzenie nie moze by¢ uzaleznione od wynikéw
uzyskiwanych w kontrolowanych Przez nie obszarach dziztalnosci. Jezeli pracownicy, o ktérych mowa powyzej
realizujg takze inne Zadania, niezwigzane ze Sprawowang przez nich funkcja, mogg by¢ im przyznane dodatkowe
wynagrodzenie na zasadach okreslonych w Regulaminie wyhagrodzen.

a) Informacja o udziale procentowym aktywoéw, ktére 83 przedmiotem specjalnych ustalest w
zwiazku z ich hieplynnoscia:

Fundusz nie posiada aktywéw bedacych przedmiotem specjalnych ustaler w zwigzku z ich nieptynnoscia,
b) Informacja o Zmlanach regulac)i wewnetrznych dotyczacych zarzadzania plynnoécia:

Regulacje wevmgtrzne dotyczgce zarzadzania plynnoscig Zapewniajg spéjnosé profilu zarzadzania plynnoscig z
polityka umarzania centyfikatéw inwestyeyjnych Funduszu.

W okresie sprawozdawczym nie dokonywano istotnych zmian w regulacjach wewnetrznych dotyczacych
zarzadzania plynno$cig Funduszy,

¢) Informacja o aktualnym profilu ryzyka Funduszu oraz systemach zarzadzania ryzykiem
stosowanych przez pedmiot Zarzadzajgcy:

Profil ryzyka Funduszy:

Rodzaj funduszu | Surowcowy
Ogbiny wskaznik ryzyka (w skali 1-7) 5
Ogélny poziom ryzyka Wysokie —1
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w Towarzystwie funkcjonujg ilociowe | jakosciowe wewnetrzne limity ryZyka dia kazdego Zarzadzanego
funduszu/subfunduszu, obejmujgce Przynajmniej hastepujgce rodzaje ryzyka:

a) ryzyko fynkowe;

b) ryzyko kredytowe;

) ryzyko utraty Plynnosci;
d) ryzyko kontrahenta;

€) ryzyko operacyjne.

funduszu/subfunduszu.

d) lnfonnacja © maksymainym poziomle dzwigni finansowaj. oraz prawie dg Ponownego
wykorzystania zabezpieczen lup gwarancji udzielonej na podstawie porozumlenia dotyczacego
diwigni finansowej AF:

Wewnetrzny limit poziomu d#wigni finansowej Funduszy obliczanej Zgodnie z metody Zaangazowania wg. stany
ha dziet 31.12,2017r.; max. 300% WAN Funduszy,

W okresig Sprawozdawczym nie dokonywano zmian w wysokosci maksymalnego poziomu dzwigni obliczanej
zgodnie z Metods zaangazowania,

Fundusz moze wykorzystywag ponawnie Srodki pPienigzne papiery warto$ciowe otrzymane jako Zabezpieczenie
W ramach transakgji sell-buy-back j buy-sell back {repo, reverse repo).

e) Informacja o wysokosei dzwigni flnansowe) stosowansj przez Fundusz:
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NOTA NR 1 - POLITYKA RACHUNKOWOSCI

. PROWADZENIE KSIAG

1. Ksiegi Funduszu prowadzone sg w siedzibie Funduszu lub w miejscu prowadzenia dziatalno$ci przez Biuro
Rachunkowe, ktdremu pawierzono prowadzenie Ksiag rachunkowych Funduszu, Ksiggi Funduszu prowadzone sg w
jezyku polskim i walucie polskiej.

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

2. QOperacje dotyczace skladnikéw aktywéw i pasywow funduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych po
uzyskaniu dowodu ksiegowego, potwierdzajacego ich dokonanie.
Podstawa zapisdw w ksiegach rachunkowych Funduszu sa dowody ksiegowe
1)  zewngtrzne:
- wyciagi 2 kont Funduszy,
- zawiadomienia o zawarciu transakcji,
- inne
2)  wewnetrzne:
wewnetrzne noty ksiggowe, polecenia ksiegowania,

3. Ksiggi rachunkowe funduszu obejmujg:
- Dziennik operacji,
- Konta ksiggi glowne|, w ktdrej abowigzuje ujmowanie operacji zgodnie z zasada podwdjnego zapisu,
Konta ksigg pomocniczych,
Zestawienia obrotéw | sald kont ksiegi giéwnej,
Zestawienie analityczne (wykaz) skladnikdw aktywdw | pasywow,
Zestawianie analityczne rozliczen migdzyokresowych,
Rejestr certyfikatow inwestycyjnych.

Il. ULUMOWANIE ORAZ WYCENA AKTYWOW | PASYWOW FUNDUSZU

W kazdym Dniu Wyceny Fundusz wycenia ektywa Funduszu oraz ustala:
zobowigzania Funduszu,

Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu,

Wartosc Aktywow Netto Funduszu przypadajgca na Centyfikat Inwestycyijny.

e T om o=

Da wyceny Aktywodw Funduszu stosuje sie przepisy Ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 roku ¢ rachunkowosei (Dz.U.
2016 poz. 1047, z pdin. zm.) oraz przepisy Rozporzadzenia Ministra Finanséw w sprawie szezegéinych zasad
rachunkowoéci funduszy inwestycyjnych z dnia 24 grudnia 2007 r. (Dz. U. z 2007 nr 248 poz, 18589 z péZn.zm.).

2, Aktywami Funduszu sg w szczegolnoscl:

a. $rodki pienigzne z tytutu wptat Uczestnikéw Funduszu,

b. pozostate $rodki pieniezne,

¢. prawa nabyte za $rodki, o ktorych mowa w pkt. a., lub prawa wynikajgce z tych srodkow,
d. pozytki wynikajgce z praw, o ktorych mowa w pkt. c.,

e. pozytki z tytutu przechowywania $rodkéw pienigznych.

INVESTOR GOLD FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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3. Wartod¢ aktywow i pasywow Funduszu jest ustalana zgodnie z zasadg ostrozne] wyceny oraz z
uwzglednieniem, przewidzianych prawem, szczegblnych zasad wyceny aklywdw i pasywow funduszy
inwestycyjnych.

4. Przez Dzien Wyceny rozumie sig:
a. dzien otwarcia ksiag rachunkowych Funduszu nastgpujgcy po rejestracji Funduszu,
b. ostatni dzien kazdego miesigca kalendarzowego,

c. w przypadku przyjmowania zapisaw na Certyfikaty kolejne] emisji Dzieti Wyceny przypada na 7 dni przed
rozpoczeciem przyjmowania zapisow.

5. Warlodé Aktywow Funduszu, Warto$¢ Aktywow Netto Funduszu oraz Warto§¢ Aktywow Netto przypadajaca
na Certyfikat inwestycyjny ustalana jest na kazdy Dziert Wyceny w nastepujgcym po nim dniu roboczym wedtug
warlosci w Dniu Wyceny. Wycena aktywow dokonywana jest w oparciu o ostatnio dostepne kursy na godz. 23.00
czasu polskiego w Dniu Wyceny.

6. Wartos¢ Aktywdw Netto Funduszu na Dzien Wyceny ustala sie pomniejszajac Warta$¢ Aktywow Funduszu o
jego zobowigzania.

7. Warto$é Aktywéw Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny na Dzien Wyceny jest ustalana przez
podzielenie Wartosci Aktywéw Netto na dany Dzien Wyceny przez calkowitg liczbe Certyfikatow Inwestycyjnych w
fym Dniu Wyceny.

8. Na potrzeby okreslania Wartosci Aktywdw Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny w Dniu Wyceny nie
uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitalu wyptaconego, ujgtych w Ewidenc]i Uczestnikow
Funduszu na ten Dzien Wyceny, Wydanie i wykup certyfikatow inwestycyjnych ujmuje sig w ksiggach rachunkowych
Funduszu w dniu wpisu do rejestru certyfikalow inwestycyjnych prowadzonego przez Towarzystwo. Informacje o
wydaniu i wykupie Towarzystwo przekazuje Depozytariuszowi.

9. W przypadku, gdy w wyniku zaistnienia sity wyzsze] lub zdarzeri niezaleznych od Funduszu w danym Dniu
Wyceny nie jest mozliwa wycena istotnej czesci Aklywow Funduszu zgodnie z zasadami okreslonymi w art. 23-29
Statutu Funduszu, Fundusz moze w uzgodnieniu z Depozytariuszem odstapi¢ od dokonywania wyceny Wartosci
Aktywaw Netto oraz Wartosci Aktywow Netto na Certyfikat [nwestycyjny w tym Dniu Wyceny. W takiej sytuacji Dniem
Wyceny Wartosci Aktywow Netto oraz Wartoéci Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny bedzle pierwszy dzien
nastepujgcy po ustaniu przyczyny, z powodu, ktérej Fundusz odstapit od dokonania wyceny. Fundusz nigzwioczhie
zawiadamia Komisje o przyczynach zawieszenia wyceny oraz publikuje informacje o zawieszeniu iub odwotaniu
zawieszenia w trybie przekazania raportu biezacego oraz na stronie internetowe] Towarzystwa, www.investors.pl.

10. Wartosé Aktywow Netlo i Warlosé Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny ustalane sg z doktadnoscig do 2
miejsc po przecinku.

11.  Operacje dotyczace Funduszu ujmuje sig w ksiegach rachunkowych w okresie, ktérego dotyczg.

12.  Nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat przez Fundusz ujmuje sie w ksiggach rachunkowych Funduszu w dacie
zawarcia umowy.

13.  Jezeli transakcja kupna/sprzedazy papieru wartosciowego w wyniku braku potwierdzenia zostala ujgta w
ksiggach rachunkowych w nastepnym dniu i dniach kolejnych po dniu zawarcla transakgji wynikajacym z pierwotnego
dokumentu, to: - w przypadku papieru warlo$ciowego wycenianego w skorygowanej cenie nabycia, oszacowangj
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, do wyceny przyjmuje sie wszystkie parameiry wynikajgce z umowy
kupna/sprzedazy, a przede wszystkim date rozliczenla (date przeplywéw pienigznych), - w przypadku papieru
wartadciowego notowanege na aktywnym rynku, do wyceny przyjmuje sie wszystkie parametry wynikajgce z
dokumentu potwierdzenia zawarcia operacji kupna/sprzedazy tego papleru.

14. Aktywa i pasywa funduszu, ktorych warlo$¢ wyrazona jest w walucie oboej ujmowane sg w ksiggach
Funduszu po przeliczeniu ich wartosci na walute polskg z zastosowaniem kursu $redniego ogloszonego przez
Naradowy Bank Faolski na dzien ujecia ich w ksiegach rachunkowych.

15. Jezeli papier wartosciowy wyceniany jest w walucie innej niz waluta w jakiej zostata zawarta transakcja
kupna/sprzedazy papieru wartosciowego to kurs papieru warto$ciowego podawanego przez rynek wedtug ktorego
papier wartosciowy jest wyceniany przeliczany Jest z waluty, w ktdre| jest wyceniany na walute w jakie] zawarta
zostata transakcja kupna/sprzedazy papieru wartosclowego.

INVESTOR GOLD FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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16. Prawa poboru oraz dywidendy ujmuije sig w ksiegach rachunkowych funduszy w nastepujacy sposdb:

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

b} Niewykonane prawo poboru akeji uznaje sig za zbyte, wedlug wartosci rownej zero w dniu nastgpnym po dniu
wygasniecia tego prawa.

c) Nalezna dywidende z akgji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiggach rachunkowych Funduszu w
dniu, w ktorym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgledniajacy
wartoéci tego prawa do dywidendy.

d) Przysiugujgce prawo poboru akeji nienotowanych na aktywnym rynku oraz prawo do otrzymania dywidendy od
akeji nienotowanych na aktywnym rynku uimuje sig w kslegach rachunkowych w dniu nastgpnym po dniu ustalenia
tych praw.

W odniesieniu do akcji hotowanych na rynkach zagranicznych Towarzystwo kazdorazowo potwierdza, czy Fundusz
skorzysta z tych praw, Rowniez Towarzystwo kazdorazowo w przypadku uzyskania odpowiednie] informacii odnoénie
zaistnienia wiw praw uzgadnia z Depozytariuszem stopieri jej prawidiowoécl | wiarygodno$ci. Depozytariusz
zobowigzuje sie rawniez do dotozenia wszelkich staran w celu uzyskania informacji o wiw prawach.

W przypadku naleznej dywidendy z akgji notowanych na rynkach zagranicznych Towarzystwo kazdorazowo
przekazuje depozytariuszowi informacje czy Fundusz bedzie ublegat sie o zwrot czesci podatku na podstawie umowy
o unikaniu podwéjnego opodatkowania, przy czym w dniu ujecia w ksiegach naleznosci z tytulu dywidendy,
uwzglednia sie zobowigzanie z tytulu podatku w peinej wysokosc jezeli istnieje niepewnos¢ co do zwrolu czescei
podatku, W takiej sytuacji zwrot podatku ujmowany jest w dniu wplywu $rodkdw na rachunek Funduszu.

17.  Swiadczenia dodatkowe zwigzane z emisja papierdw wartosciowych ujmuje sig w kslegach rachunkowych w
dniu uznania Swiadczenia za nalezne i po spehieniu warunkéw okreslonych w prospekcie emisyjnym.

18. Nabyte skiadniki aktywéw ujmuje sie w ksiggach w cenach nabycia | wycenia zgodnie z obowigzujacymi
Fundusz regulacjami prawa.

19. Przez cene nabycia nalezy rozumie¢ wartosé nabycia skladnika aktywdw fgcznie z poniesionymi optatami, w
szczegdinodci z prowizjami maklerskimi (za wyjatkiem optat naleznych depozytariuszowi i izbom depozytowo-
rozliczeniowym).

20. Skitadniki lokat nabyte nieadpiatnie posiadajg ceng nabycia réwna zero.

21.  Papiery warto$ciowe otrzymane w zamian za inne papiery wartosciowe maja przypisang cene nabycia
wynikajaca z ceny nabycia papieréw wymienionych i ewentualnych doptat do otrzymanych przychodow pienigznych.
22, Zmiane wartosci nominalngj nabytych akgji, niepowodujgca zmiany wysokoéci kapitalu zaktadowego emitenta,
uimuje sig w ewidencji analitycznej, w ktérej dokonuje sig zmiany liczby posiadanych akeji oraz jednostkowej ceny
nabycia.

23. Diuzne papiery warto$ciowe z odsetkami ujmuje sig w ksiggach rachunkowych odpowiednio do zastosowanej
metody wyceny.

a) Dla papieréw wartosciowych notowanych na aktywnym rynku wediug wartoscl ustalongj w stosunku do ich
nominaty, a skumulowane odsetki wykazuje sle odrgbnle jako naleznosci Funduszu.

b) Dia papieréw warto$ciowych wycenianych przy wykorzystaniu skorygowanej ceny nabycia, szacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej odsetki ujmuje sig lacznie z wanoscia ustalong w stosunku do nominatu
(na jednym koncie po stronie aktywow). Saldo tego konta zawlera réwniez wszystkie zakupione odsetki od tego typu
papieréw warto$ciowych.

24. W przypadku sprzedazy diuznych papierow wartosciowych naleznosci z tytutu przychodéw odsetkowych do
dnia rozliczenia transakeji sprzedazy ujmuje sig:

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

Na koncle rozliczen migdzyokresowych ujmowana jest réznica pomigdzy wartoécig odselek od sprzedawanego
papieru wartosciowege, wynikajaca z tebeli odsetkowej, na dzien rozliczenia transakcji sprzedazy a wartoscig
odsetek od tego papieru na dany Dzien Wyceny.

INVESTOR GOLD FUNDUSZ INWESTYCYINY ZAMKNIETY
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b) Dila papierow warto$ciowych wycenianych w skorygowanej cenie nabycia — lgcznie z wyceng nominalu wedtug
skorygowanej ceny nabycia ustalone] na dzien rozliczenla transakcji sprzedazy.
Na koncie rozliczen miedzyokresowych ujmawana jest rznica pomigdzy wartoscig papieru wartosciowego ustalong
wediug skorygowane] ceny nabycia oszacowane| przy zastosowaniu efektywne] stopy procentowej na dzien
rozliczenia transakcji sprzedaty a warto$cia tego papieru na dany Dzien Wyceny.
W dniu zawarcia transakcji sprzedazy papieru wartosciowego w skarygowanej cenie nabycia wyliczany jest
zrealizowany zysk lub strata jako roznica pomigdzy wantoscig sprzedazy a warloscig tego papieru w skorygowanej
cenie nabycia na dzier rozliczenia transakcji sprzedazy.
25. Sprzedaz skiadnikdw portfela inwestycyjnego ujmuje sie w ksiggach zgodnie z metodg HIFO, co oznacza
przypisanie zbytym sktadnikom portfela najwyzszej ceny nabycia lub w przypadku instrumentéw wycenianych
metoda skorygowanej ceny nabycia, najwyzszej biezace] wartosci ksiggowej. Przy wyksiegowanlu z portfela
inwestycyjnego sprzedawanych instrumentow metodg HIFO nie uwzglednia sig nierozliczonych skiadnikéw lokat
Funduszu. Metody tej nie stosuje sig do papierow wartosciowych nabytych z udzlelonym przez drugg strong
prayrzeczeniern odkupu. Zysk lub strate ze zbycia walut obeych wylicza sig zgodnie z metoda HIFO
26. W przypadku wygasniecia zobowigzan z fytutu opcjl uznaje sig, iz wygaénieciu podlegajg kolejno te
zobowiazania, z tytuhu ktérych zaciagniecia otrzymano najnizszg premie netto.
27.  Odselki od posiadanych lokat inwestycyjnych wycenianych w wartosci godziwe] (w tym $rodkéw pienigznych
na rachunkach Funduszu) nalicza si¢ w kazdym dniu wyceny funduszu, zgodnie z prospektem emisyjnym danego
papleru warto$ciowego badz tez innym dokumentem (umowa) dotyczacym tej lokaty,
28.  Odsetki od Iokat wycenia sig przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe]. Do wyliczen stasuje sig XIRR,
XNPV narzedzia dostepne w arkuszu kalkulacyjnym MS Excel.
29.  Zmiany warlosci papierdw wartosciowych denominowanych w walutach obeych, wyceniane w skorygowanej
cenle nabycia, wykazuje sie na odrebnych kontach — roznic kursowych (przychody / koszty z tytulu réznic kursowych)
oraz odpisu dyskonta lub amortyzacji premii (przychody / kaszty odsetkowe). Nie wyodrgbnia sig roznic kursowych
od naleznoéci odsetkowych i wyceny w SCN.,
30.  Koszty odsetek z tytulu kredytéw i pozyczek zaciagnietych przez Fundusz podlegajg rozliczeniu w czasie, z
uwzglednieniem charakteru i czasu splaty kredytu lub pozyczki. Do wyliczet stosuje sig XIRR, XNPV narzedzia
dostepne w arkuszu kalkulacyjnym MS Excel.
31.  Zasady wyceny skiadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku.
RYNEK AKTYWNY to rynek speiniajacy facznie nastepujgce kryteria:

instrumenty bedgce przedmiotem obrotu na rynku sa jednorodne,

zazwyczaj w kazdym momencie wystepujg zainteresowani nabywcy i sprzedawcy,

ceny podawane 5§ do publicznej wiadomosci.
Jezeli przez znaczng czesé badanego miesigca byt dostgpny kurs transakeyjny (lub fixingowy) lub dostepna byta
regulamie informacja o ofertach kupna sprzedazy, 10 uznale sie, ze rynek dla danego sktadnika lokat jest aktywny.
1) Wartos¢ godziwa skiadnikaw lokat notowanych na aklywnym rynku, jezeli Dzlert Wyceny jest zwyklym dniem
dokonywania transakcji na danym rynku, wyznacza sig wedlug ostatniego dostgpnego w mamencie dokonywania
wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu Wyceny:
a. w przypadku skladnikéw lokat notowanych w systemie notowan ciagiych, na Kiérych wyznaczany jest kurs
zamkniecia — w oparciu o kurs zamknigcia, a jezeli o godzinie 23:00 czasu polskiego na danym rynku nie bgdzie
dostepny kurs zamknigcia —w oparciu o ostatni kurs dostepny o godzinie 23:00 czasu polskiego,
b. w przypadku skiadnikow lokat notowanych w systemie notowan ciaglych bez odrebnege wyznaczania kursu
zamkniecia ~ w oparciu o ostaini kurs transakeyjny na danym rynku dostepny o godzinie 23:00 czasu polskiego,
c. w przypadku skladnikéw lokat notowanych w systemie notowar jednalitych — w oparciu o ostatni kurs ustalony w
systemie kursu jednolitego, a jezeli o godzinie 23:00 czasu polskiego na danym rynku nie bedzie dostepny kurs
ustalony w systemie kursu jednolitego — w oparciu 0 ostatni kurs dostepny o godzinie 23:00 czasu polskiego.
2) Jezeli w Dniu Wyceny na aktywnym rynku (gtownym) organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny sktadnika
lokat Fundusz korzysta z kursu fixingowego.
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3) Jezeli wolumen obrotéw na danym sktadniku aktywbw jest znaczgco niski (tzn. zerowy), w szczegdinosci do
wielkosci emisji lub obrotu danym sktadnikiem aktywéw na rynkach, na ktéryeh taki obroét sie odbywa, albo na danym
sktadniku aklywdw nie zawarto zadnej transakcji, ostatni dostgpny kurs ustalony zgodnie z metodami okreslonymi w
ust. 1 jest korygowany zgodnie z zasadami okreslonymi w ust. 5.

4) Warto§é godziwg skiadnikow lakat notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzier Wyceny nie jest zwyklym dniem
dokonywania transakcji na danym rynku, wyznacza sig wediug ostatniego dostgpnego w momencie wyceny Kursu
zamkniecia ustalonego na danym rynku, @ w przypadku braku kursu zamknigcia wartoéé godziwg wyznacza sie
zgodnie z zasadami okreslonymi w ust. §.

5) W przypadkach, o ktérych mowa w ust. 3 i 4 stosuje sie ponizsze metody wyznaczania warloscl godziwej.

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
wysokosé walumenu abrotu w Dniu Wyceny,

b. jezeli niedostepne s3 kursy wyznaczone wediug postanowien ust, 1 oraz niemozliwa jest wycena w oparciu 0
metode okreslong w pkt a), a na aktywnym rynku dostgpne 53 ceny W zgloszonych najlepszych ofertach kupna i
sprzedazy, to do wyceny wylicza sig $rednig arytmetyczng z najlepszych ofert kupna i sprzedazy, z tym, 2e
uwzglednienie wylaeznie ceny w ofertach sprzedazy jest niedopuszczalne. W przypadku, gdy nie jest mozliwe
wyliczenie §redniej ze wzgledu na brak ofert sprzedazy uwzglgdnienie samych ofert kupna jest dopuszczalne. Przy
czym jezeli papier warto$ciowy jest notowany na nie wiecej niz dwdch aktywnych rynkach ta do wyceny stosLje sie
$rednig arylmetyczng z najlepszych ofert kupna i sprzedazy najpierw z rynku giéwnego, a jezell nie sg dostepne to z
innego aktywnego rynku. Jezeli papier wartosciowy jest notowany na wiece] niz dwoch aktywnych rynkach to do
wyceny sg uwzgledniane oferty kupna i sprzedazy tylko z rynku gtéwnego.

c. Jezell niemozliwa jest wycena w oparciu 0 metody okreslone w pkt. a) | b) — to do wyceny stosuje sig warto$c
oszacowang przez Bloomberg Generic (w pierwszej kolejnoscl) lub Bloomberg Fair Value (w drugiej kolejnodci), a
jezeli oszacowania te nie s3 dostgpne - stosuje sie wartosC oszacowang przez wyspecjalizowang, niezalezna
jednostke $wiadczacq lego rodzaju usiugi, 0 ile mozliwe Jest rzetelne oszacowanie przez g jednostke przeptywow
plenieznych zwigzanych z tym sktadnikiem, przy czym jednostkg tg uznaje sig za niezalezna, jezeli nie jest
emitentern danego skiadnika lokat i nie jest podmiotem zaleznym lub podmiotem dominujaeym w stosunku do
Towarzystwa. Wartosci BG | BFV do wyceny 2aokraglane sg do 2 migjsc pa przecinku.

d. jezell niemozilwe jest zastosowanie metod okreslonych w pkt. a) - ¢) — to stosUje sig wyceng w oparciv o
publicznie ogloszong na aktywnym rynku ceng nieréznigcego sie Istotnie sktadnika, w szczegolinosci o podobnej
konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym. Towarzysiwo przekazuje informacje o takich papierach tozsamych
Depozylariuszowi, Przy okreélaniu sktadnika o podsbnej konstrukcji prawnej | celu ekonomicznym uwzglednia sig
nastepujace elementy:

- oprocentowanie (takie samo lub zblizone)

- data wykupu (ten sam rok wykupu).

Depozytariusz weryfikuje prawidtowosé wyceny papieru, dia ktorego stosuje sie ceng papieru tozsamego poprzez
kontrole cen papieru tozsamego. Depozytariusz sprawdza c2y wybrany papier tozsamy cechuje takie samo ub
zblizone oprocentowanie oraz zblizong datg wykupu (ten sam rok wykupu).

6) W przypadku sktadnikéw lokat bedgcych przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym aktywnym rynku, wartoscig
godziwa jes! kurs ustalony na rynku giéwnym, ustalanym zgodnie z ponizszymi zasadami:

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

b. kryterium wyboru rynku gléwnego jest skumulowany wolumen gbrotu na danym sktadniku lokat w okresie
ostatniego petnego miesigca kalendarzowego,

c.  w przypadku gdy skiadnik lokat notowany jest jednoczesnie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolite]
Palskiej i za granicg kryterium wyboru rynku glownego jest mozliwo$c dokonania przez Fundusz transakcji na danym
rynku. Towarzystwo informuje Depozytariusza czy dany fundusz ma mozliwost dokonania transakcji na danym
rynku.
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d. wprzypadku, gdy papier wartasciowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotu w momencie, kiory nie pozwala
na dokonanie porownania w peinym okresie wskazanym w pkt b) to ustalenie rynku gidwnego nastepuje:
- poprzez porbwnanie obrotéw 2z poszczegdinych rynkéw od dnia rozpoczecia notowari do korica okresu
poréwnawezego lub,
- w przypadku, gdy rozpoczyna sie obrot papierem wartoSciowym, wybér rynku dokonywany jest poprzez porownanie
obrotéw na poszczegoélnych rynkach z dnia pierwszego natowania,
- w przypadku gdy nowy sktadnik lokat zostal 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 nabycla sktadnika lokat do pojawienia sig notowaf na aktywnym rynku, skiadnik lokat wyceniany jest
zgodnie z pkt.2, nasigpnie wg $redriiej arytmetycznej z najlepszych ofert kupnalsprzedazy, nastepnie wg 5 c), a jezeli
i ta informacja nie jest dostgpna ~ o wg ceny nabycia)
7) Towarzystwo podejmuje decyzjg o© utworzeniu lub zwigkszeniu odpisu aktualizujacego odnoénie danego
skladnika lokat Funduszu, jezell w acenie Towarzystwa wycena skladnika lokat sporzadzana zgodnie z zasadami
opisanymi w pkt. 11 UJMOWANIE ORAZ WYCENA AKTYWOW | PASYWOW FUNDUSZU nie odpowiada jega
warto$ci godziwej z uwzglgdnieniem zasady ostroznej wyceny.
Towarzystwo podejmuje decyzjg 0 rozwigzaniu odpisu akiualizujacege lub jego zmnigjszeniu, W przypadku ustania
okolicznoéci lub przyczyn, na podstawie ktérych podjat decyzje 0 jego utworzeniu lub zwigkszeniu.
32, W przypadku, gdy przez badany miesiac kalendarzowy na aktywnym rynku nie byl dostepny kurs transakcyjny
(lub fixingowy) lub niedosigpna byta regularnie informacja o ofertach kupna sprzedazy, to uznaje sig, ze dla danego
sktadnika lokat dany rynek przestat by¢ aktywny, oraz:
a) w przypadku diugnych papierow wartosciowych zaczyna stosowac sig zasady jak dla papierw wartosciowych
nienotowanych na aktywnym rynku, a za ceng nabycia przyjmuje sie wartosc wynikajgca z kslgg rachunkowyeh, t.
ostainig ceng rynkowg tego papiery,
b} dla skradnikow lokat, dla ktorych zostata 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 miesigcy podejmuje decyZjg o ewentualnym przej$ciu na wycene rynkowa,
) przyimuje sie, ze rynek dla danego skladnika lokat jest ponownie aktywny, jezell w okresie trzech miesigcy
dostepne byly kwotowania co najmnie| raz w tygodniu kazdego miesigca.
d) w przypadku gdy nowy skladnik lokat zostal przyjety do obrotu na aktywnym rynku, ale nie byt |eszcze
notowany — wybor dokonywany jest na podstawie wolumenu obrotu w plerwszym dniu notowania (z tym, ze W
okresie od momentu nabycia skladnika lokat do pojawienia sig notawar na akiywnym rynku, sktadnik lokat
wyceniany jest jak sktadnik lokat nienatowany na aklywrnym rynku)
e) W zwigzku z przyznaniem nowej (kolejnef) serii akcji, wycena nastgpuje w oparciu o publicznie ogtoszone na
aktywnym rynku ceny akcji wyemitowanych przez pedmioty 0 podobnym profilu | zakresie dziatania.
33. W przypadku zagranicznego skiadnika lokat, ktory byt natowany na rynku krajowym i zagranicznym Z tym ze
rynek zagraniczny nie byt dla funduszu dostepny, to po uzyskaniu przez fundusz mozliwosci zawierania transakcji na
rynku zagranicznym, rynek ten stat sie rynkiem glownym dla wyceny to wycena takiego sktadnika lokat dokonywana
Jest w oparciu o notowanie w walucie obcej w przeliczeniu na PLN wediug $redniego kursu NBP dia danej waluty z
dnia wyceny. Niezrealizowane zyski/straty 2 wyceny Jokat uwzgledniajg zmiany wartosci papieréw wartosciowych z
tytutu réznic kursowych. W przypadku sprzedazy papieru wartosciowego zrealizowane zyski/starty uwzgledniajg
zmiany wartosci papieru wartoéciowego 2 tytutu réznic kursowych
34, Zasady wyceny szczegdlnych skiadnikaw lokat Funduszu:
1. W przypadku diuznych papieréw wartosciowych, listow zastawnych oraz weksli, ktérych wycena odbywa si¢
metodg skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowarniu efektywnej stopy pracentowej, skutek wyceny
tych sktadnikow zalicza sig odpowiednio do przychodow odsetkowych lub kosztow odsetkowych funduszu.
Skorygowana ceng nabycia wylicza sle przy uzyciu funkcji XNPV, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej obliczonej przy wykorzystaniu funkeji XIRR, nharzedzi dostepnych w arkuszu kalkulacyjnym MS Excel.
2. Wartosé sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sig w sposob nastepujacy:
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a. W przypadku diuznych papieréw wartosciowych oraz listéw zastawnych — wediug skorygowanej ceny nabycia,
oszacowarnej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny zalicza sig¢ do przychadéw
odsetkowych lub koszidw odsetkowych.

b. Inne, niz wskazane w powyzszych postanowleniach, skladniki Jokat Funduszu, w tym:

papiery warto$ciowe niedopuszezone do obrotu na rynku regulowanym lub zorganizowanym na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej lub na zagranicznym rynku regulowanym lub zorganizowanym, jezeli prospekt emisyjny,
memorandum informacyjne fub inny dokument o podobnym charakterze, przygotowany w 2wigzku z oferowaniem
przedmiotowych papierdw warto§ciowych, zaklada ztozenie wniosku o dopuszczenie tych papierow do obrotu na
rynku regulowanym lub zorganizowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub na zagranicznym rynku
regulowanym [ub zorganizowanym, w terminie nie diuzszym niz rok,

wycenia sig wedtug wiarygodnie oszacowanej wartoéel godziwej. Za wiarygadnie oszacowang warto$C godziwg
uznaje sie wartos¢ wyznaczong poprzez:

1) oszacowanie wartoéci sktadnika lokat przez wyspecjalizowana, niezalezng jednostke $wiadczacg tego rodzaju
ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez tg jednostkg przeplywéw pienieznych zwigzanych z tym
sktadnikiem;,

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

3) oszacowanie warto$ci sktadnika lokat za pomocg powszechnie uznanych metod estymacji,

4) pszacowanie wartosci skladnika lokat, dla ktérego nie istnieje aktywny rynek, na podstawie publicznie ogloszonej
na aktywnym rynku ceny nieréznigcego sig istainie sktadnika, w szczegoinoéci o podobnej konstrukgji prawnej i celu
ekonomicznym.

Fundusz zastosuje metode wyceny najbardziej adekwaing do danego skladnika lokat, zgodnie z najlepszg wiedzg
Funduszu oraz prakiyka na rynku finansowym. Modele | metady wyceny skiadnikéw lokat funduszu, o ktérych mowa
powyzej, podlegajg uzgodnieniu z Depozytariuszem,

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

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

2. metody rynkowe, a w szezegolnosci metode poréwnywalnych spoiek gieldowych oraz metode poréwnywainych
transakcjl,

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

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

c. Papiery warto$ciowe nienotowane na aktywnym rynku, w tym otrzymane nieodptatnie w formie wyplaty dywidendy,
w sytuacji gdy nie jest mozliwe lub zasadne zastosowanie 2adnej z metod okreslonych w pkt b, wycenia sig wedlug
wartoscl "0".

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

a. w przypadku warrantow subskrypeyjnych, praw do akefi | praw poboru — modele wyceny na podsiawie danych
pochodzacych z aktywnego rynku, uwzgledniajgce wyceng odpowiadajgcych im  papieréw  warto$ciowych
udziatowych danego emitenta oraz szczegotowe warunki emisji lub inkorporowanych praw,

Do wyceny warrantow akcyjnych (subskrypeyjnych) stosuje si¢ model i metade Black-Scholes'a.

b. w przypadku instrumentéw pochodnych — jesli nie ma mazliwosci uzyskiwania kursow z rynkow aktywnych,
wykorzystane bedg powszechnie stosowane metody estymacii.

c. w przypadku akgjl — ich wartos¢ ustala sie w oparciu o ustalong na aklywnym rynku cene akeji wyemitowanych
przez podmiot o podobnych parametrach ekonomicznych. (Towarzystwo przekazule odpowiednig informacjg
Depozytariuszowl);

d. w przypadku depozytéw - ich wartoé¢ stanowi warleéé nominalna powigkszona o odsetki naliczone przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej,

e. w przypadku walut nie bedgcych depozylami — ich wartos¢ wyznacza si¢ po przeliczeniv wedtug ostatniego
dostepnego $redniego kursu wyliczonego na Dzien Wyceny dfa dane] waluty przez Narodowy Bank Polski;

f. Model Wyceny Praw Poboru - za warloéé godziwa prawa poboru uznaje sie:
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- przed razpoczeciem notowania prawa pobaoru — warloéé ustalong wedtug ponizszego wzoru na wartosé teoretyczna
prawa paboru:

A — cena rynkowa akcji w danym dniu

B - cena emisyjna akcji nowej emisji

N - liczba akcji z prawem poboru

M - liczba akgji nowej emisji

A—B/NM

W przypadku, gdy nie jest znana cena emisyjna akcji nowej emisji, a prawe poboru bgdzie notowane na rynku
zorganizowanym, do wyceny przyjmuje si¢ najnizsza mozliwa wartos¢ prawa poboru, 1. 0,01

W przypadku, gdy wartosé teoretyczna prawa poboru ustalona wedlug powy2szego wzoru jest mniejsza od 0, do
wyceny przyjmuje sie warto$¢ prawa poboru jako 0.

- po ostatnim dniu notowania prawa pobory, ale przed jego wykenaniem — warto$¢ ustalong wedfug ponizszego
wzoru na wartosé teoretyczna prawa poboru:

C — cena rynkowa akgji w danym dniu

B ~ cena emisyjna akcji nowej emisji

L - liczba praw poboru potrzebnych do nabycia akcjl nowej emisji

Cc-B/L

Od pierwszego dnia po ostatnim notowaniu prawa poboru dokenuje sig pordwnania ostatniej ceny prawa poboru oraz
warlosci wyliczonej przy wykorzystaniu powyzszego wzoru i w danym dniu wyceny stosuje sig nizsza z tych dwdch
warto$ci.

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

gq. Mode! Wyceny Praw do Akcji (PDA), Praw do Nowych Emisji (PNE) — wycena PDA | PNE odbywa sie w
oparciu o ostatig z cen, po jakiej nabywano papiery warlosciowe na rynku pierwotnym lub w pierwszej ofercie
publicznej, powigkszong o warlo$é rynkowg prawa paboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tege
prawa

PNE/PDA = cena emisyjna akcji nowej emisi + wartos¢ teoretyczna prawa poboru [ub ostatnia cena rynkowa prawa
paboru*,

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

h. Mode! Wyceny Akcji Nowej Emisji (NE) — za warto$6 godziwg NE uznaje sig wartos¢ ustalong w oparciu o
publicznie ogloszong na aktywnym rynku cene akeji nieréznigcych sig istotnie, o podobnej konstrukeji prawnej i celu
ekonomicznym.

35, Ustalanie oraz wycena Innych aktywow i ustalanie niektérych zobowigzan:

1. $rodki pieniezne oraz naleznoscl | zobowigzania ustalone w walutach innych niz waluta polska wykazuje sie w
walucie, w ktorej s3 wyrazone. Wykazane w walucie Innej niz waluta polska warlosci sg przeliczane na walulg polskg
wedlug zasad przeliczania wskazanych w art. 25 ust. 3 Statutu Funduszu.

2. Papiery wartosciowe nabyte przy 2obowigzaniu sie drugiej strony do odkupu wycenia sig, poczgwszy od dnia
zawarcia umowy kupna, metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowane] przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, przy czym do dnia rozliczenia umawy kupna transakeje przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu
wykazuje sie w cenie nabycia, ktéra stanowi skorygowana ceng nabycia. Na dzien rozliczenia cena nabycia stuzy do
wyliczenia skorygowanej ceny nabycia.

3. Zobowigzania z tytulu zbycia papierdw warto$clowych, przy zobowigzaniu sig Funduszu do odkupu, wycenia sig,
poczawszy od dnia zawarcla umowy sprzedazy, metodg korekty réznicy pomigdzy ceng odkupu a ceng sprzedazy,
przy zastosowaniu efektywnej stopy pracentowej, przy czym do dnia rozliczenia umowy sprzedazy zobowigzania z
tyt. transakeji przy zobowigzaniu sig funduszu do odkupu wykazuje sie w cenie sprzedazy, ktéra stanowi cene
skorygowana.
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4, Notowane na rynku aklywnym dluzne papiery wartoéciowe po dniu ostatniege notowania wyceniane sg do dnia
wykupu metada skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywne] stopy procentowej
wyliczonej od ceny ostalniego hotewania diuznego papieru wartociowego. Przy czym skutki takiej wyceny zalicza
sie do niezrealizowanego zysku / straty z wyceny.
5. Zobowigzania i naleznosci Funduszu wynikajace z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty w zwigzku z
rozliczeniami walutowymi kupna lub sprzedazy papieréw wartosciowych wycenia sig od dnia zawarcia transakgciji
(forward walutowy) wedlug éredniego kursu NBP dla danej waluty w odniesieniu do kursu zawarcia transakgejl.
Srodki w walucie nabyte przez Fundusz w celu rozliczenia ftransakcjl kupna papieréw wartosciowych
denominowanych w walucie obce] nie stanowig lokat Funduszu, a ich ujecie w ksiegach nastepuje w dacie
rozliczenia transakcji nabycia waluty. W przypadku sprzedazy waluty ujecie w ksiggach nastgpuje w dacie razliczenia
sprzedazy. Z kolel $rodki w walucie stanowigce sktadnik Jokat Funduszu ujmowane sg w dacle zawarcia umowy.
zgodnie z pkt. 12 Rozdziatu 1l Polityki rachunkowoéei. Jezeli zakupiona walula stanowi skiadnik lokat Funduszu
Towarzystwo kazdorazowo informuje Depozytariusza o tym fakcie w razie braku informacji od Towarzystwa nabytg
walute trakiuje sie jako nabytg w celu rozliczenia kupna zagranicznych papierow wartosciowych.
36. W ksiegach funduszu ujmowane sg wszystkie przychody = koszty zwigzane z dziatalno$cig funduszy,
niezaleznie od terminu ich zaptaty.
37. Przychody z lokat obejmuja w szczegolno§cl:
a.  QOdsetki

od rodkew zgromadzenych na rachunkach bankowych funduszu,

od lokat terminowych,

od nabytych papierow warlo$ciowych z naliczanymi odsetkami,

inne odsetki
Odsetki od lakat terminowych naficza sie proporejonalnie za kazdy dzien, poczawszy od nastgpnego dnia wyceny po
dniu uUjecia salda lub lokaty w ksiggach funduszu. Odsetki od rachunkow pienieznych ujmowane sg w ksiegach w
dniu ich wplywu nie pézniej jednak niz w Dniu Wyceny. Ze wzgledu na brak istotnego wplywu na wartos¢ aktywow do
limitéw, odsetki od rachunkéw pienigznych nie bedg uwzgiedniane do wyliczen stopnia zaangazowania limitow
inwestycyinych pomiedzy dniami wyceny.
b. Nalezne dywidendy i inne udzlaly w zyskach
Przystugujace dywidendy z papierow warto$ciowych notowanych na rynku regulowanym sg ujmawane przy wycenie
na dzier nastepujacy po ostatnim dniu netowania walorow z prawem do dywidendy.
Dywidendy z papierow warlo$ciowych nienotowanych na rynku regulowanym sg ujmowane przy wycenie na dzieh
nastepujacy po dniu ustalenia praw do dywidendy.
c. Dodatnie réznice kursowe powstale w zwiazku z wyceng skiadnikéw akiywow | pasywow wyrazonych w
walutach obcych.
W kazdym dniu roboczym (w ktérym nastepuie wyliczenie warto$ci aktywow na potrzeby limitéw inwestyeyjnych)
dokonuje sie przeszacowania wartosci denominowanych w walutach obcych sktadnikdw aktywbw [ pasywdw,
zgodnie z ogloszonym w Dniu Wyceny przez Narodowy Bank Polski srednim kursem dla danej waluty, Szczegdlows
ewidencje roznic kursowych opisano w pkt. 39 Rozdz. |Il Zasad Rachunkowasci.
38. Koszty funduszu obejmujg w szczegdinoscl:
a. Koszty zarzadzania funduszem przez Towarzystwo, okreslone Statutem Funduszu.
b. Koszty wynagrodzenia Depozytariusza.
c. Koszty prowadzenia ksiggowos$ci Funduszu.
d. Koszty wynagrodzenia likwidatora.
e. Koszly przegladu i badania sprawozdar finansowych Funduszu.
f. Inne koszty - optaty za transakcje portfelowe, oplaty za wykonywanie czynnoécl bankowych w zwigzku z aktywami
bgdz zobowigzaniami Funduszu, w tym w szczegalnosci; oplaty i prowizle maklerskie, oplaty i prowizje bankowe,
prowizie i oplaty na rzecz instytucji depozytowych araz rozliczeniowych, w tym oplaly transakcyjne, podatkéw oraz
innych oplat wymaganych przez organy panstwowe w 2wigzku z dziatalnoécig Funduszu. w tym w szczegolnosci
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oplaty za decyzje i zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego opiat sadowych, taksy notariainej, dokonywania
ogioszen,

9. Koszty emisji publicznej certyfikatow:

h. Ujemne roznice Kursowe powstale w zwigzku z wyceng srodkéw pienieznych  naleznosci  zobowigzan w

walutach obcych.

N, SPRAWOZDANIE FINANSOWE

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

2. Sprawozdanie finansowe Funduszu sporzadza slg adrgbnie od sprawozdania finansowego Towarzystwa.

3. Sprawozdanie finansowe Funduszu sporzgdza sig¢ jako roczne sprawozdanie finansowe, abejmujace dane

dotyczace poprzedniego | hiezgcego roku obrotowego oraz jako pofroczne sprawozdanie finansowe obejmujgce
dane za pierwsze péirocze biezacego roku obrotowego oraz dane porownywaline,

V. ZMIANY STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

W okresie sprawozdawezym Fundusz nie dokonal zmian w stosowanych zasadach rachunkowosci.

INVESTOR GOLD FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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2017-12.31 2016-12-31
Wartosé na Wartosé na
dzler bitansowy Procentowy dzier bilansowy Procentowy
NOTA-5 1. RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKQ w walucle udziat w w walucile udziaf w
WARTOSCI GODZIWEJ {*} sprawozdanty aktywach {w sprawozdania aktywach (w
finansoweago w tys.) ogdlem finansowego w tys.J ogotem
ys. tys.
Srodkj pieniesne ekwiwalenty 4 841 9.98% 11872 24.27%
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 23 319 48,11% 18 598 38,89%
. Diuzne papiery wartodciowe 23 319 48,11% 18 588 38,99%
| Skdadniki lakat nienctowans na aktywnym rynku - - N -
Suma: 28 160 58,10% 30 160 63,26%

(*] Jz2ko aktywa obelazone ryzykiem wartoscl

stato kuponowe i zerokuponowe diuzne instrumenty finansowe. Szcza
w tabelach uzupelniajacych zestawienia lokat,

wykupu/zapadalnosci zostaly przedstawione

godzlwe| wynikajacym ze stopy Procentowe] traktuje sig srodki pieniczne,
gélowe informacje dotyczace oprocentowania ora

depozyty oraz
2 termindw

r 2017-1331 2016-12-31
Wartosé na Wartasé na
: dzlen bilansowy Procentowy dzien bilansowy Procentowy
NOTA-5il. RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKD w walucie udzial w w walucie udziat w
PRZEPLYWU SRODKOW PIENIEZNYCH (**) (***) sprawozdania aktywach {w sprawozdayiia aktywach {w
finansowego w tys.) ogdtem finansowego w tys.) agdtem
tys. tys.
Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 19 191 39,58% 10 081 21.15% !
Dtuzne papiery wartosciowe 198 181 39,58% 10 081 21,15%
Skiadniki lokat nienntowane na aktywnym rynku - - - -
Zobowigzania - : - ]
Suma; 18 191 39,58% 10 081 21,15%

[**) Jako aktywa obeclazone ryzykiem przeplywéw srodkéw pienigznych wynikajacym ze stopy procentowa] traktuje sig

zmiennokuponowe diutne instrumenty finansowe oraz Instrumenty pochodne na Stopg procentowa ktérych wycena na dzier bilansowy

jest dodatnia,

{**) Jako zobowiazania obciazone ryzyklem przeplywdw rodkdw pleniginych

instrumenty pochodne na stopg procentowq ktdrych wycena n

a dziett bilansowy jest ufemna,

wynikajacym ze stopy procentowe] traktuje sie

2017-12-31 20161231
Wartos¢ na Wartodc na
NOTA-5 Ill. RYZYKO KREDYTOWE - RYZYKO dzien bilansowy Procentowy | dzien bilansowy Procentowy
NIEDOTRZYMANIA ZOBOW| AZAN PRZEZ DRUG A STRONE w walucie udzigt w w walucle udzial w
TRANSAKGJI sprawozdanla aktywach (w sprawozdania aktywach (w
finansowego w tys.) oglem finansowego w tys.) ogtlem
Kwaty odzwierciedlajgce maksymalne obciazenie ryzykiem
kredylowym w przypadku gdyby strony transakcji nie wypetnial
swaich obawigzkéw, przy czymynie uv:’zglz?dnia sjie wart)::péci " B 100.01% 40 344 84.62%
godziwych dedatkowych zabezpieczer (™)

Srodki na rachunkach bankowych 4841 5,99% 11 572 24.27%

Naleznosci 1045 2,16% 1 -

Sktadniki iokat notowane na aklywnym rynku 42 510 87,69% 28 569 60,14%

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 81 017% 102 0,21%

Przypadki znaczagce koncentracy ryzyka kredylowego w
poszczegdinych kalegoriach lokat w podziale na kategorie 47 432 97 .85% 40 343 84.62%
bitansowe (****)

ING BANK SLASKI S.A. 836 1,32% 6192 12,98%
Srodki na rachunkach bankowych 555 1,15% 6 090 12,77%
Skdadniki lokat nienotowane na aklywnym rynku 81 0.17% 102 0,21%

JEMORGAN 4 256 8,84% 5 482 11,50%
Srodki na rachunkach bankowych 4 236 8 84% 5482 11,60%

L SKARB PANSTWA 42 510 87 ,69% 28 889 60,14%
{__ Skladniki jokat nolowane na aklywnym rynku 42 510 87.69% 28 669 60,14%

{*“**) Za maksymalne obciazenie ryzykiem kredytowym traktuje sle poziom 100%

wartoscel bilansowe] brutto §rodkow plenigznych,

depozytéw, naleznogci, divznych instrumentéw finansowych i niewystandaryzowanych instrumentow pochodnych ktérych wycena na

dzien bilansowy jest dodatnia oraz transakcjl typu buy-sell-bac

(*****) Za znaczacy koncentracje ryzyka kredytowego traktuje sip poziom 10%

k.

udzialu lokat w/u danego emitenta w aktywach ogétem.
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2017-12-31 2016-12-31
Warto§é na . Wartosé na
Wa;tzc;:: & dzied Procentowy Wa;t;igg ne dzient Procentowy
bilansowy bilansowy w udzeat w bitansowy bilansowy w udziat w
NOTA-5 IV. RYZYKO WALUTOWE () w walucie walucie aktywach w walucin walucis aktywach
skiadnika w | SPrawozdania {wtys.) sktadnika w sprawozdania (wiys))
finansoweyo ogébtem finangsowego ogdiem
fre. W tys. bys. wtys,
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka
walulowego w poszczegdinych kategariach lokat 5474 - . 18 440 -
| w podziale na kategorie bilansowe (rereery
ush 15672 5474 11,30% 4412 18 440 38.67%
Srodki na rachunkach bankowych 1249 4348 8,97% 2380 9 946 20,85%
Naleznogci 300 1045 2,16% - - -
Sktadniki lokat notowsrie na aktywnym rynku - - - 1754 7329 15,37%
rymmSklac!niki lokat nienotowane na aktywnym 23 &1 0.17% 24 162 0.21%
Zobowigzania - - 254 1083 2,23%
Suma: . 5474 - - 18 440 -]

{******) Za znaczaca koncentracje ryzyka walutowego traktuje sie poziom 10%

udziatu lokat w danef walucle w aktywach ogélem,
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INFORMACJA DODATKOWA

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

W okresie sprawozdawczym nie wyslgpity znaczace zdarzenia dotyczace lat ubieglych ujete w sprawozdaniu

finansowym za biezacy okres sprawozdawezy.

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

Po zakoriczeniu okresu sprawozdawczego nie wystapity takie zdarzenia, ktare wymagalyby ujecia w sprawozdaniu

finansowym,

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

Nie dotyczy.

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

a) W ckresie sprawozdawczym nie wystapity przypadki informowania uczestnikéw o korektach wyceny
aklywow nette ha certyfikat inwestycyjny Funduszu.

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

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

Fundusz.
§) INFORMACJA O KONTYNUOWANIU DZIALALNOSCI PRZEZ FUNDUSZ
Sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone przy zafozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz w dajacej
sig przewidziet przysziosci tzn. przez okres nie krétszy niz 12 miesiecy od dnia bilansowego.
Na dzien sprawozdawczy nie Istniejg okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalno$ci Funduszu.

Na dzien sporzgdzenia sprawozdania finansowego nie wystapity przestanki rozwigzania Funduszu, okresione

przepisami o funduszach inwestycylnych.

INVESTOR GOLD FUNDUSZ INWESTYCY.JNY ZAMKNIETY
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8  INNE INFORMACJE NIZ WSKAZANE W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM, KTORE MOGLYBY W ISTOTNY
SPOSOB WPLYNAC NA OCENE SYTUACJH MAJATKOWEJ, FINANSOWE), WYNIKU 7 OPRERAGCJ
FUNDUSZU | 1ICH ZMIAN.

Towarzystwo informuje, 2e zgodnie z wymagami Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 20 lipea 2017 r. w
sprawie spnsobu, Uybu oraz warunkdvs prowadzenia dzialalnodcl przez towarzystwe funduszy lewestyeyjriyeh (Dz.U.
z 2017 r., poz. 1444), do dnia 4 grudnia 2016 r. do pomiany catkowitej ekspozycji Fundusz stosowal metode

zaangarowania,

W zwigzku 2 kenlecznoécla dostosawenia dziatelnose! do przeplsdw Rozporzgdzenia delegowanego Komisfi (UE) Nr
231/2013 2 dnia 19 grudnia 2012 r, uzupeiniajacego dyrekiywe Parlsmentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE w
odniesieniv do zwolniert, ogdlnych warunkow dolyczacyeh prowadzenia dzialalhodcl, depozytariuszy, dzwigni
finansowej, przejrzystosul | nadzons {Rozporzadzenis"), w zakresie ekapozycjl AFl [2astepujacej dotycheras
stozowang miarg catkowitej ekspozye), od deis 4 grudnia 2016 r. do pomiaru ekspozycll AF| fundusze stosujg

metodg zaangazowania okredliong w art. § Rozporzadzenia oraz metade brutto okre$lonyg w art. 7 Rozporzgdzenia.

Warszawa, dnla 11 kwielnia 2018 ro§<u
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Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zaizadu

Piotr Wiudarezyk
Vistra Fund Services Poland Sp, 2 0.0, S.K.A.
Calanek Zarzadu VISTRA Fund Services Poland Sp. 2 0. o,
Podmiot, ktaremu pawizrzoro

prowadzenie ksigy rachunkowych
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Warszawa, 11 kwietniz 2018 roku

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z przepisami ustawy - dnls 29 wrzesnia 1994 roku o rschunkowoscl (D2.4. 2018 roku poz. 395 z pbinlejszymi
2migrami) omz rozporzgdzeniem Minisira Finansdw z dnis 24 grydnia 2007 roku w sprawie szczegbinych zasad
rachunkowasci funduszy inwesiycyjnych (DzU. z 2007 roku, nr 249, poz.1859) Zarzgd Investors Towarzystwo
Funduszy Inwestycylnych S.A. przedstawla roczne sprawozdanie finsnsowe INVESTOR GOLD FUNDUSZ
INWESTYCYJNY ZAMKNIETY sporzqdzons na dzler 31 grudnia 2017 roku, kidre obejmuje:

1. Wprowadzenle do sprawozdania finansowego.

2. Zestuwdenls  lokat wedlug  stanu na  dzen 31 grudniz 2017 roku  wykozujgce  lokaly
w wysokogcel 42 591 tys. zotych,

3. Biluns funduszu sporzgdzony na daded 31 grudnia 2017 roku wykazujacy aktywa netto w wysokosci 47 908
tys. zlotych,

4. Rachunek wyniku z operacii za okres od 1 stycznla 2017 roku do 31 grudnla 2017 reku wykdzujgoy dodatni
wynik z operacii w wysokosei 4 371 tys. ziotych,

Zestawieniv zmian w aktywach nelto 2a okras od 1 stycznia 2017 roku do 31 grudnia 2017 roku wykazujace
zwigkazenie aklywow netto w okresle sprawozdawczym w wysokosci 1 §12 iys. ziotych,

ol

6. Rachunek przeplywdw pienigznych za okres od 1 stycznla 2017 roku do 31 grudnla 2017 roku, wykazujacy
zmniejszenio $rodkdw plenieznych o kwole § 731 tys. Ziatyeh,

7. Noty objesniajacs,
8. Informacje dodatkows.

Wedle najlepszej wisdzy Zarzgdu Investors Towarzysiwa Funduszy inwastycyinych S.A, roczrne sprawozdanis
finansowe oraz dane pordwnywalne 2aprazentowans w sprawozdaniu finansovym Funduszu za rok 2018 zuslaly
sparzgdzone zgadnle z obowiazujgeymi zasadsmi rachunkowosci | odzwlarcisdiaja w spos6h prawdziwy, rzetalny i
jasny syluacie majathow i finansowy oraz osiggnlety wynik  operacii Fundutzu, Sprawozdarie z dziglalnodc zawisra
prawdziwy obraz rozwoju, osiagnigs oraz sytuac Funduszu w roku 2017, w lym apls podstawowych ryzyk i zagrozeit,

Podmiot uprawnlony do badanta sprawozdan finansawych, dokonujqcy badanfa sprawozdanla finansowego Funduszu
23 2017 r. zostal wybrany zgodnie 2 przepisami prawa. Podmiot ten oraz biegll rawidenci dokonujacy badania rocznego
sprawazdanis finansowego Funduszu spelnlli warunki konieczne do wydania bezstrorngj | nigzalezne] opinii « badania,
zgodnie 2 wiadciwyml| przepisami p’?‘wa polakiego,

m | ‘[/' -:j N
Zbigniew Wdltawicz \ * Benta Sex| ¢ Platr Driadek

Ll
Prezes Zaquu N cheprezes rzadu Wicaprezes Zarzgdu
H ]

;
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Katowice, 11 kwietnia 2058 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. | pkt. 2) rozporzgdzenia Ministra Finanséw
z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawic szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla INVESTOR GOLD
Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego (zwanego dalej Funduszem) o$wiadcza, ze dane
dotyczace standw aktywdw, w tym w szczegdlnosci aktywow zapisanych na rachunkach
pienigznych i rachunkach papieréw wartodciowych oraz  pozytkéw z tych aktywow
przedstawionych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od 01
stycznia 2017 r. do 31 grudnia 2017 r., sporzadzonego dnia 11 kwietnia 2018 r., s zgodne ze

stanem faktycznym,
B i)
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Warazawa, 11 kwdetnig 2018 roku

OSWIADGZENIE ZARZADU

Zgednie z przepisami ustawy ~ dnla 29 wrzednia 1994 roku o rechunkowoscl {Dz,U. 2018 roku poz. 395 2 poinlejszymi
2miaramiy omz rozporzadzeniens Minlstra Finanséw z dnip 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegbinych zasad
rachunkowosai funduszy inwestycyinych (Dz.J, z 2007 roku, ne 249, poz.1859) Zarzyd Investors Towaraystwo
Funduszy Inwestycyinych S.A. przedstawia roczne sprawozdanie fingnsowe INVESTOR GOLD FUNDUSZ
INWESTYCYJINY ZAMKNIETY sporzydzone na dzles 31 grudnia 2017 roky, ktbre chejmuje:

1.

w

Wpiowadzenla do sprawozdania nansowego,

Zestowlenle  lokat  wudlg  stanu  na  dzien 31 grudnla 2017 roku  wykezujace fokaty
w wysokoscl 42 501 tys, ziotych,

Hiluns funduszu sperzadzony na dzed 31 grudnia 2017 roku wykazulgey aklywa netto w wysokosci 47 908
tys. zlotych,

Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 slycznia 2017 roku do 31 grudnla 2017 roku wykuzujgoy dodatni
wynik z operacji w wysakosci 4 371 tys. ziotych,

Zeslawienie zmion w aktywach netto za okres od 1 stycenia 2017 roku do 31 grudnia 2017 roku wykazujgce
zwigkazonie akiywow netta w okresle sprewozdawezym w wysokosci 1 812 tys, ziotych,

Rachunek przeplywow pienieznych za okres ad 1 stycznla 2017 roku do 31 grudnla 2017 roku, wykazujacy
zmniejszenis $rodkéw pisnigznych o kwole 6 731 tys. zlatych,

Noly objasniajgcs,

Infermacije dedalkowy.

Wedle najlepszej wisdzy Zarzgdu Investors Towarzysiwa Funduszy Inwastycyjinych S.A, roczne sprawozdanis
finansaws oraz dane poréwnywalne 2aprazentowans w sprawozdaniu finensowym Funduszu za rok 208 zcstaly
sporzadzone zgodnie z obowiazujaeymi zasadami rachunkownsci | adzwlarciadiala w sposéb prawdziwy, zeteiny |
jasny syluacie majatkows | finansowg oraz osiggnigly wynik z operacji Funduszu. Sprawozdanie z dzialainosei zawiera
prawdziwy obraz rozwoju, osiagnleé oraz sytuacjl Funduszu w roku 2017, w lym opis podstawowych ryzyk i zagrozer’,

Podmmiol uprawnlony do badanta sprawozdan finansowych, dokanujqcy badanty sprawozdanla finansowegoe Funduszy
za 2017 r. zoslat wybrany zgodnie 2 preepisami prawa. Podmiot ten oraz biegli rewidanci dokonujgey badania rocznego
sprawazdania finansowego Funduszu spelnlli warunki konieczne do wydania bezetrornej | nigzalezne opinii z badania,
zgodnie z wiadciwymi przepisami p’?;wa polskiego,

/\
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SPRAWOZDANIE NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA Z BADANIA ROCZNEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Dla Zgromadzenia Inwestoréw Investor Gold Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego i Rady
Nadzorczej Investors Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego

Przeprowadzilismy badanie zatgczonego rocznego sprawozdania finansowego za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2017 roku Investor Gold Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego (,,Fundusz”) z siedziba
w Warszawie, ul. Mokotowska 1, obejmujacego wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dziefi 31 grudnia 2017 roku, rachunek wyniku z operacii,
zestawienie zmian w aktywach netto, rachunek przeptywéw pienigznych sporzadzone za rok obrotowy
od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 31 grudnia 2017 roku oraz noty objasniajace i informacje
dodatkowg (,,zataczone sprawozdanie finansowe™).

Format zalaczonego sprawozdania finansowego za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2017 roku wynika
z Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych
1 okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw warto$ciowych oraz warunkéw uznawania za
réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa pafstwa niebedacego panstwem cztonkowskim
(,rozporzadzenie w sprawie informacji biezacych i okresowych”).

Odpowiedzialno$¢ Zarzqdu oraz czlonkéw Rady Nadzorczej Investors Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A. za sprawozdanie finansowe

Zarzad Investors Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo™), towarzystwa
zarzadzajgcego Funduszem i reprezentujacego Fundusz, jest odpowiedzialny za sporzadzenie, na
podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych, sprawozdania finansowego i za jego
rzetelng prezentacje zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci
(ustawa o rachunkowosci”), wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi oraz innymi
obowigzujgcymi przepisami prawa, a takze statutem Funduszu. Zarzad Towarzystwa jest réwniez
odpowiedzialny za kontrole wewnetrzng, ktorg uznaje za niezbedng dla sporzadzenia sprawozdania
finansowego niezawierajacego istotnego znieksztalcenia spowodowanego oszustwem lub bledem.

Zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci, Zarzad Towarzystwa oraz cztonkowie Rady Nadzorczej
Towarzystwa sg zobowigzani do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe spelnialo wymagania
przewidziane w ustawie o rachunkowosci.

ERNST # YOUNG W POLSCE 05T CZECHKIEM GLOBALNES FAAKTYKI T ANST & YOUNG
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Odpowiedzialnosé bieglego rewidenta

Naszym zadaniem bylo wyrazenie opinii o tym, czy zalaczone sprawozdanie finansowe przedstawia
rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej oraz wyniku z operacji Funduszu zgodnie
z majacymi zastosowanie przepisami ustawy o rachunkowosci i przyjetymi zasadami (polityka)
rachunkowosci.

Badanie zalgczonego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do postanowief:

° Ustawy z dnia 11 maja 2017 roku o bieglych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze
publicznym (,,ustawa o biegtych rewidentach™),

° Krajowych Standardéw Rewizji Finansowej w brzmieniu Migdzynarodowych Standardéw Badania
przyjetych uchwata nr 2783/52/2015 Krajowej Rady Bieglych Rewidentéw z dnia 10 lutego 2015
roku z pézn. zm,

* Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 537/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 roku
W sprawie szczegdtowych wymogéw dotyczacych ustawowych badaft sprawozdan finansowych
Jednostek interesu publicznego, uchylajacym decyzje Komisji 2005/909/WE (.,Rozporzadzenie
537/2014™).

Regulacje te wymagaja przestrzegania wymogéw etycznych oraz zaplanowania i przeprowadzenia
badania w taki sposob, aby uzyskaé racjonalng pewnos¢, ze zalaczone sprawozdanie finansowe nie
zawiera istotnego znieksztalcenia.

Celem badania jest uzyskanie racjonalnej pewnosci co do tego, czy sprawozdanie finansowe jako catogé
zostato sporzadzone na podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych oraz czy nie zawiera
istotnego znieksztalcenia spowodowanego oszustwem lub bledem, a takze wydanie sprawozdania
niezaleznego bieglego rewidenta zawierajgcego nasza opinig. Racjonalna pewnosé jest wysokim
poziomem pewnosci, ale nie gwarantuje, ze badanie przeprowadzone zgodnie z powyzej wskazanymi
standardami zawsze wykryje istniejgce istotne znieksztakcenie. Znieksztalcenia moga powstawac na
skutek oszustwa lub bledu i s3 uwazane za istotne, Jjezeli mozna racjonalnie oczekiwag, ze pojedynczo
lub facznie moglyby wplynaé na decyzje gospodarcze uzytkownikéw podjete na podstawie tego
sprawozdania finansowego. Ryzyko niewykrycia istotnego znieksztalcenia, powstalego na skutek
oszustwa jest wyzsze niz ryzyko niewykrycia istotnego znieksztalcenia powstalego na skutek bledu,
poniewaz oszustwo moze obejmowaé zmowy, falszerstwo, celowe pominiecia, wprowadzanie w blad
lub obejscie kontroli wewngtrznej i moze dotyczy¢ kazdego obszaru prawa i regulacji, nie tylko tego
bezposrednio wplywajgcego na sprawozdanie finansowe.

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur stuzacych uzyskaniu dowodéw badania kwot i ujawnien
w sprawozdaniu finansowym. Doboér procedur badania zalezy od osadu bieglego rewidenta, w tym od
oceny ryzyka istotnego znieksztatcenia sprawozdania finansowego spowodowanego oszustwem lub
bigdem. Dokonujac oceny tego ryzyka biegly rewident bierze pod uwage dzialanie kontroli
wewngtrznej, w zakresie dotyczacym sporzadzania i rzetelnej prezentacji przez Towarzystwo
sprawozdania finansowego Funduszu, w celu zaprojektowania  odpowiednich w danych
okolicznosciach procedur badania, nie zas wyrazenia opinii na temat skutecznosci kontroli wewnetrznej
Towarzystwa zarzadzajacego Funduszem. Badanie obejmuje takze ocene odpowiedniosci przyjetych
zasad (polityki) rachunkowosci, racjonalnosci ustalonych przez Zarzad Towarzystwa wartosci
szacunkowych, jak réwniez ocene ogélnej prezentacji sprawozdania finansowego.
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Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przyszlej rentownosci badanego Funduszu ani
efektywnosci lub skutecznosci prowadzenia spraw Funduszu przez Zarzad Towarzystwa obecnie lub
w przyszloscl.

Zgodnie z par. 5 Miedzynarodowego Standardu Badania 320 koncepcja istotnosci stosowana jest przez
biegtego rewidenta zaréwno przy planowaniu i przeprowadzaniu badania, jak i przy ocenie wplywu
rozpoznanych podczas badania znieksztalcert oraz nieskorygowanych znieksztatcen, jesli wystepuja, na
sprawozdanie finansowe, a takze przy formutowaniu opinii w sprawozdaniu bieglego rewidenta.
W zwiazku z powyzszym, wszystkie stwierdzenia zawarte w sprawozdaniu bieglego rewidenta
zbadania, w tym stwierdzenia dotyczace innych wymogéw prawa iregulacji, wyrazane s3
z uwzglednieniem jakosciowego i wartosciowego poziomu istotnosci ustalonego zgodnie ze
standardami badania i osadem bieglego rewidenta,

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowia wystarczajaca i odpowiednig
podstawe do wyrazenia przez nas opinii z badania. Opinia jest spojna z dodatkowym sprawozdaniem
dla komitetu audytu wydanym z dniem niniejszego sprawozdania z badania.

Niezaleznosé

W trakcie przeprowadzania badania kluczowy biegly rewident i firma audytorska pozostawali
niezalezni od Funduszu zgodnie z przepisami ustawy o bieglych rewidentach, Rozporzadzenia 537/2014
oraz zasadami etyki zawodowej przyjetymi uchwalami Krajowej Rady Bieglych Rewidentéw.
Zgodnie z nasza najlepsza wiedza i przekonaniem oswiadczamy, ze nie swiadczyliSmy ustug
niebgdacych badaniem, ktére sg zabronione przepisami art. 136 ustawy o bieglych rewidentach oraz art.
5 ust. 1 Rozporzadzenia 537/2014.

Kluczowy biegly rewident i firma audytorska swiadezyli na rzecz Funduszu nizej wymienione ustugi
niebedgce badaniem sprawozdan finansowych, ktore nie zostaly osobno njawnione w zalgczonym
sprawozdaniu finansowym Funduszu:

® przeglad pélrocznego sprawozdania finansowego Funduszu za okres 6 miesigcy zakoriczony
dnia 30 czerwca 2017 roku.

Wybdr firmy audytorskiej

ZostalisSmy wybrani do badania zalaczonego sprawozdania finansowego Funduszu uchwala Rady
Nadzorczej Towarzystwa z dnia 1 czerwca 2017 roku. Sprawozdania finansowe Funduszu badamy
nieprzerwanie poczawszy od roku obrotowego zakoriczonego dnia 31 grudnia 2011 roku; to jest przez
okres 7 kolejnych lat.

Najbardziej znaczqce rodzaje ryzyka

W trakeie przeprowadzonego badania zidentyfikowali$my ponizej opisane najbardziej znaczace rodzaje
ryzyka istotnego znieksztatcenia (kluczowe sprawy badania), w tym spowodowanego oszustwem oraz
opracowalimy stosowne procedury badania dotyczgce tych rodzajdéw ryzyka. W przypadkach,
w ktérych uznali$my za stosowne dla zrozumienia zidentyfikowanego ryzyka oraz wykonanych przez
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bieglego rewidenta procedur badania, zamiescilismy réwniez najwazniejsze spostrzezenia zwigzane
z tymi rodzajami ryzyka.

Zagadnienia te zostaly uwzglednione w kontekscie naszego badania zalgczonego sprawozdania
finansowego jako calosci oraz przy formulowaniu opinii o tym sprawozdaniu finansowym. W zwiazkn
z powyzszym nie wydajemy odrebnej opinii na ich temat.

Opis rodzaju ryzyka istotnego
znieksztalcenia
(kluczowe sprawy badania)

Procedury bieglego rewidenta w odpowiedzi na
zidentyfikowane ryzyko

Wycena instrumentéw finansowych wehodzacych w sklad portfela lokat Funduszu

Zgodnie z politykg inwestycyjna okreslong
w statucie Funduszu, Fundusz moze
inwestowa¢ migdzy innymi w diuzne
papiery wartoiciowe oraz instrumenty
pochodne. Powyzsze inwestycje
przedstawione w  zestawieniu lokat
Funduszu na dzien 31 grudnia 2017 roku w
zalaczonym  sprawozdaniu finansowym
stanowig 87,86% aktyw6w Funduszu na
ten dzien.

Fundusz posiada istotne skladniki lokat,
ktore s3 notowane na aktywnych rynkach
w rozumieniu Rozporzadzenia Ministra
Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w
sprawie szczeg6lnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.
Wiarygodne okreélenie wartosci godziwej
takich  skiadnikéw  lokat wymaga
zastosowania przez Towarzystwo
profesjonalnego osadu, szczegolnie przy
okresleniu aktywnosci rynku na ktérych
notowane sa poszczegdlne skiadniki lokat.

W zwigzku z powyzszym obszar ten
stanowi kluczows sprawe badania.

Polityki rachunkowosci Funduszu w
zakresie wyceny lokat zostaly opisane w
Nocie 1 not objasniajacych do zafaczonego
sprawozdania finansowego. Dodatkowe
informacje dotyczace zestawienia lokat
Funduszu zostaly przedstawione w Notach
5-7 not objasniajacych do zalgczonego
sprawozdania finansowego.

W trakcie badania uzyskalismy zrozumienie procesu
wyceny  instrumentéw finansowych, a takze
przeprowadzili$émy analize funkcjonowania w okresie
sprawozdawczym (w oparciu o test na wybrane;j
probie  transakcji) mechanizméw kontrolnych
wdrozonych w tym procesie. Rozwazylismy miedzy
innymi proces wyceny instrumentéw notowanych na
aktywnym rynku oraz zasady uznania rynku jako

aktywny.
Dla wybranej préby instrumentéw finansowych w

portfelu lokat Funduszu sprawdziliSmy poprawnosé
wycen okreslonych przez Towarzystwo.

Rozwazylismy ponadto, czy zawarte w zalaczonym
sprawozdaniu finansowym ujawnienia w zakresie
zasad  wyceny instrumentéw  finansowych,
zastosowanych metod i modeli wyceny oraz danych
wejsciowych i zalozen sa adekwatne do specyfiki
portfela lokat Funduszu i zgodne z obowiazujacymi
Fundusz wymogami w zakresie sprawozdawczosct
finansowe;j.
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Opinia

Naszym zdaniem, zalgczone sprawozdanie finansowe:

° przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej Funduszu na dzief 31 grudnia
2017 roku oraz jego wyniku z operacji za rok obrotowy od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 3
grudnia 2017 roku zgodnie z majacymi zastosowanie przepisami ustawy o rachunkowosci
i przyjgtymi zasadami (polityka) rachunkowosci,

° zostalo sporzadzone na podstawie prawidiowo prowadzonych ksiag rachunkowych, zgodnie
z przepisami rozdziatu 2 ustawy o rachunkowosci,

jest zgodne co do formy i tresci z obowiazujacymi Fundusz przepisami prawa w tym
rozporzadzeniem w sprawie informacji biezacych i okresowych i statutem Funduszu.

Sprawozdanie na temat innych wymogéw prawa i regulacji

Opinia na temat sprawozdania z dzialainosci emitenta

Nasza opinia o sprawozdaniu finansowym nie obejmuje sprawozdania z dziatalnogci.

Za sporzadzenie sprawozdania z dzialalnosci zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci oraz
innymi obowiazujgcymi przepisami prawa jest odpowiedzialny Zarzad Towarzystwa. Ponadto Zarzad
Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa s3 zobowigzani do zapewnienia, aby
sprawozdanie z dziatalnosci spetniato wymagania przewidziane w ustawie o rachunkowosci.

Naszym obowiazkiem zgodnie z wymogami ustawy o bieglych rewidentach byto wydanie opinii, czy
sprawozdanie z dzialalnosci emitenta zostato sporzgdzone zgodnie z przepisami prawa oraz, ze jestono
zgodne z informacjami zawartymi w zalaczonym sprawozdaniu finansowym.

Naszym obowiazkiem bylo takze ztozenie o$wiadczenia, czy w $wietle naszej wiedzy o Funduszu i jego
otoczeniu uzyskanej podczas badania zalagczonego sprawozdania finansowego stwierdzilismy
W sprawozdaniu z dziafalnosci istotne znieksztalcenia oraz wskazanie, na czym polega kazde takie
istotne znieksztatcenie.

Naszym zdaniem sprawozdanie z dziatalnogci zostato sporzadzone zgodnie z majgcymi zastosowanie
przepisami i jest zgodne z informacjami zawartymi w zataczonym sprawozdaniu finansowym. Ponadto,
oswiadczamy, iz w $wietle wiedzy o Funduszu i jego otoczeniu uzyskanej podczas badania zataczonego
sprawozdania finansowego, nie stwierdziliSmy w sprawozdaniu z dziatalnosci istotnych znieksztalcen.

Opinia na temar o$wiadczenia o stosowaniy lady korporacyjnego

Zarzad Spolki oraz czionkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sa odpowiedzialni za sporzadzenie
oswiadczenia o stosowaniu tadu korporacyjnego zgodnie z przepisami prawa.

W zwiazku z przeprowadzonym badaniem zalagczonego sprawozdania finansowego, naszym
obowiazkiem zgodnie z wymogami ustawy o bieglych rewidentach bylo wydanie opinii, czy emitent
obowigzany do zlozenia o$wiadczenia o stosowaniu fadu korporacyjnego, stanowigcego wyodrebniong
czgs¢ sprawozdania z dziatalnosci, zawart w tym o$wiadczeniu informacje wymagane przepisami prawa
oraz w odniesieniu do okreslonych informacji wskazanych w tych przepisach lub regulaminach
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stwierdzenie, czy sg one zgodne z majacymi zastosowanie przepisami oraz informacjami zawartymi
w zalgczonym sprawozdaniu finansowym.

Naszym zdaniem w o$wiadczeniu o stosowaniu fadu korporacyjnego Towarzystwo zawarlo informacje
okreslone w paragrafie 91 ust. 5 punkt 4 lit. a, b, g, j, k oraz lit. | rozporzadzenia w sprawie informacji
biezacych i okresowych. Informacje wskazane w paragrafie 91 ust. 5 punkt 4 lit. c-f, h oraz lit. i tego
Rozporzadzenia zawarte w o$wiadczeniu o stosowaniu fadu korporacyjnego sa zgodne z majacymi
zastosowanie przepisami oraz informacjami zawartymi w zataczonym sprawozdaniu finansowym.

Inne informacje, w tym o wypelnieniu obowigzkéw wynikajgcych z przepiséw prawa

W ramach badania zalaczonego sprawozdania finansowego przeprowadziliémy procedury badania,
ktorych celem byta identyfikacja przypadkéw naruszenia przez Fundusz obowiazujacych regulacji
ostroznosciowych okreslonych w odrgbnych przepisach, ktére moglyby mieé istotny wplyw na
zataczone sprawozdanie finansowe. Za zapewnienie zgodnoscei dziatalnosci Funduszu z powyzszymi
regulacjami ostroznosciowymi odpowiada Zarzad Towarzystwa. Celem przeprowadzonego przez nas
badania zalgczonego sprawozdania finansowego nie bylo wyrazenie opinii na temat przestrzegania
przez Fundusz obowigzujacych regulacji ostroznosciowych.

W wyniku przeprowadzonego badania zalaczonego sprawozdania finansowego informujemy, ze
Fundusz w okresie od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 31 grudnia 2017 roku nie naruszyt
obowigzujacych go regulacji ostroznosciowych okreslonych w odrebnych przepisach w zakresie,
w jakim mogtoby to mie¢ istotny wplyw na zataczone sprawozdanie finansowe jako catosg.

Warszawa, dnia 11 kwietnia 2018 roku
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