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Pismo Prezesa Zarzadu towarzystwa
Roczne sprawozdanie finansowe

Wprowadzenie

Zeslawienie lokat

Bilans

Rachunekwyniku z operacji

KRR

Sprawozdanie zarzadu towarzystwa (sprawozdanie z dziatalnosci funduszu)
Oséwiadczenie o poprawnosei rocznego sprawozdania finansowego

Oéwiadczenie depozytariusza

Oswiadczenie zarzadu w sprawie podmiotu uprawionege do badania sprawozdan finansowych
Opinia podmiotu uprawnionego do badania sprawozdar finansowych
Raport podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych
Stanowisko zarzgdu oraz opinia organu nadzorujgcego w sprawie opinii podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych
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Informacje o funduszu

Zestawienie zmian w aktlywach netto
Rachunek przeptywow pienieznych

KRR

Konstrukcja funduszu:

Subfundusz:

Fundusz podstawowy:

Typ funduszu:
| Fundus selurytyzacyjny: |
] Fundus portfelowy: O
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Noty objasniajace
Informacja dodatkowa
Wybrane dane finansowe
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Fundusz powigzany:
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=] Fundusz aktywdw niepublicznych: (|

Waluta sprawozdania finansowego: zt

Fundusz podstawowy:

Fundusze powiazane:

Fundusz z
wydzielonymi
subfunduszami:

(nazwy funduszy powigzanych)

lik

Opis

WPROWADZENIEDOSPRAWOZDANIAFINANSOWEGO

zalgczeniu przekazuje si¢ Wprowadzenie do Sprawozdania Finansowego.

Komisja Nadzoru Finansowego
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Pk Opis

FIZ-Wprowadzenie pdf

KOREKTASPRAWOZDANIA

Plik Opis

PISMOPREZESAZARZADUTOWARZYSTWA

W zalgczeniu przekazuje si¢ pismo Prezesa Zarzadu Towarzystwa.

Komisja Nadzoru Finansowego
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Plik

Opis

FIZ-Pismo Prezesa Zarzgdu.pdf

SPRAWOZDANIEZARZADU(SPRAWOZDANIEZDZIALALNOSCIFUNDUSZU)

W zataczeniu przekazuje sig¢ Sprawozdanie Zarzadu (Sprawozdanie z dziatalnosci F unduszu).

lik

Opis

F1Z-Sprawozdanie z dziatalnosci.pdf

Komisja Nadzoru Finansowego
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Warto$¢ na

Wartos¢ na Joniec .
WYBRANE DANE FINANSOWE fizief bilansowy PePZednege

W tys. Eprawozd awczeg

w tys.

|. Przychody z lokat 681 398
1. Koszty funduszu netto 938 1401
Hl. Przychody z lokat netto -257 -1 003
IV. Zrealizowane zyski (siraty) ze zbycia lokat -750 2738
V. Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny lokat 325 -1 404
VI. Wynik z operacji 682 331
VII. Zobowigzania 695 755
VI Akywa 29 563 36 599
IX. Aktywa netto 28 868 35 844
X. Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 31 457 38 102
XI. Wartos¢ aklywéw netto na certyfikat inwestycyjny 917,69 940,73
XIl. Wynik z operacji na certyfikat inwestycyjny -21,67 8,68

ZESTAWIENIE LOKAT

2018 rok 2017 rok
SKEADNIKI LOKAT
larto$ é artos ¢
Wartos ¢ wedlug roc.:entowy Wartosé wedlug roc.:entowy
wedlug ceny wyce'ny na udziat w Wwedlug ceny wxcojny na judziat w
nabycia w tys. d_Z|en kty . nabycia w tys. d.zuan Ekt'yw ach
bilansowy w jogélem bilansowy w logétem
tys. tys.
1. Akcje 7 879 1291 4,37 10 366 3 995 10,91
2. Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
3. Praw a do akgji 0 0 0,00 0 0 0,00
4. Praw a poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
5. Kwity depozytowe 152 122 0,41 90 90 0,25
6. Listy zastaw ne 0 0 0,00 1} 0 0,00
7. Dluzne papiery w arto$ciow e 6819 6 994 23,66 11736 11962 32,68
8. Instrumenty pochodne 0 222 0,75 0 359 0,98
9. Udzialy w spblkach z ograniczon,
odpoa\:/yiedzi:fr:t):cia ’ : 0 0 0.00 B : 0,00
10. Jednostki uczestnictw a 0 o] 0,00 o] 0 0,00
11. Certyfikaty inw estycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
12. Tytuly uczestnictw a emmitow ane przez
instytucje w spoinego inw estow ania 16 414 15 632 52,88 17 050 15 514 42,39
majgce siedzibg za granicg
13. Werzytelno$ ci 0 0 0,00 0 i 0,00
14. Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
15. Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00
16. Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00
17. Nieruchomosci 0 0 0,00 0 0 0,00
18. Statki morskie 0 1] 0,00 0 0 0,00
19. lnne 0 0 0,00 0 ] 0,00
TABELEZUPELNIAJACE
. . Kraj siedziby Wartosc weq#ug rtosé wedh_:g.
IAKCJE Rodzaj rynku Nazwa rynku | iczba L mitenta ceny nabycia w wyceny na dzien
yS. bilansowy w tys.
1. ?Bll\\/’l\lGGJ;lanl%%)?I;D TECHNOLOGY LTD Nienotowane na rynku aklywnym  Nie dotyczy 11 940 000Hongkong SAR 6 639 ]

Komisja Nadzoru Finansowego
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Procentowy udziat
w aktywach
ogotem

Komisja Nadzoru Finansowego
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GIELDA
PAPIEROW
IAKlywny rynek - rynek reguiowany  WARTOSCIOWY 500 Polska 21 20
CHwW
WARSZAWIE
GIELDA
PAPIEROW
3.BANK MILLENNIUM S.A. (PLBIGO0O00016) Aktywny rynek - rynek regulowany  WARTOSCIOWY 20 000pPolska 144 177
CHW
WARSZAWE
IGIELDA
PAPIEROW
Aktywny rynek - rynek regulowany  WARTOSCIOWY 600Polska 228 215
CHwW
WARSZAWE
GIELDA
PAPIEROW
5.KGHM POLSKA MIEDZ S.A. (PLKGHM000017)AKywny rynek - rynek regulowany MWARTOSCIOWY 250Polska 22 22
CHwW
MWARSZAWIE
IGIELDA
PAPIEROW
6. ING BANK SLASKI S.A. (PLBSK0000017) Aktywny rynek - rynek regulowany  WARTOSCIOWY 250 Polska 46 45
CHwW
WARSZAWIE
GIELDAé
, PAPIEROW

7. POWSZECHNY ZAKEAD UBEZPIECZEN S.A. Aktywny rynek - rynek reguiowany  WARTOSCIOWY 4 000Polska 179 176

(PLPZUO000011) CHwW
WARSZAWE
GIELDA
PAPIEROW
8.CD PROJEKT S.A. (PLOPTTC00011) Aktywny rynek - rynek regulowany  WARTOSCIOWY 1 850Polska 176 269
CHw
WARSZAWIE
IGIELDA
PAPIEROW
9. RAINBOW TOURS S.A. (PLRNBWT00031) Altywny rynek - rynek regulowany  WARTOSCIOWY 3 000Polska 123 61
CHwW
WARSZAWE
GIELDA
PAPIEROW
10. BENEFIT SYSTEMS S.A. (PLBNFTS00018) |Akywny rynek- rynek regulowany MWARTOSCIOWY 133Polska 143 112
CHwW
WARSZAWE
NASDAQ/NGS
GLOBAL a Stany
SELECT Ziednoczone
MARKET)
IGIELDA
PAPIEROW
12. DINO POLSKA S.A. (PLDINPLO0O11) Aktywny rynek - ynek regulowany  WART OSCIOWY 800Polska 53 77
CH W
IWARSZAWE

POWSZECHNA KASA OSZCZEDNOSCI BANK

2 pOLSKI S.A. (PLPKO0000016)

SANTANDER BANK POLSKA S.A.
' (PLBZ00000044)

k=]

11. ALPHABET INC. CLASS C (US02079K1079) [Akywny rynek - rynek regulowany 105 17

<raj siedzib Warto$¢ wediug Wartosé wedtug
WARRANTY SUBSKRYPCYJNE Rodzaj rynku Nazwa rynku  iczba y 4 ceny nabycia w Wwyceny na dzien

emitenta :
fys. bilansowy w tys.

P Wartoé¢ wediug [Wartosé wediug
PRAWA DO AKCJI Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba ::ijt::t‘;zmy ceny nabycia w wyceny na dzien
yS. bilansowy w tys.

Kraj siedzib Wartos¢ wedtug Wartos¢ wedtug
PRAWA POBORU Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba L mitenta v ceny nabycia w pwyceny na dzien
kys. bilansowy w tys.

Komisja Nadzoru Finansowego
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Kraj siedzib Wartos¢ wedtug Martosé wedtug
KWITY DEPOZYTOWE Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba L mitenta 4 ceny nabyciaw jwyceny na dzien
yS. bilansowy w tys.
INEW YORK
ALIBABA GROUP HOLDING LTD ADR ISTOCK .
(USD1609W1027) Aktywny rynek - rynek regulowany EXCHANGE, 150{Chiny 20 77
NC.
TENCENT HOLDINGS LTD ADR . . .
2. (USB803201094) Nienotowane na rynku akywnym  [Nie dotyczy 300[Chiny 62 45
. . Kraj siedziby . Warun ki
LISTY ZASTAWNE Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent Lrmitenta Termin wykupu e
1.
. . N Kraj siedziby [Temin Marunki
DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE Rodzaj ynku Nazwa rynku Emitent L mitenta wyiupu bprocentowania
1.0 terminie wykupu do 1 roku:
a) Obligacje
CATALYST -
KRUK S.A. SERIA AAS (PLKRKDOQ0473) Akt k- altemat stem [ NEK KRUK S.A Polsia 2019-10-18 [+22%0
Y GPW
b) Bony skarbowe
c) Bony pieniezne
d)Inne
2.0 terminie wykupu powyzej 1 roku:
a) Obligacje
TREASURY 1 7800
MWZ0126 (PLOD00108817) AKkywny rynek - altematywny system BONDSPOT ISKARB PANSTWA  Polska 2026-01-25 |
ZMIENNY)
POLAND
CATALYST -
POWSZECHNY ZAKLAD UBEZPIECZEN S.A. Akt nek- altemat em RYNEK ;‘ngECHNY bolska 2027-07-29 3,5800
SERIA A (PLPZU0000037) ywny ry YWY SYSKEM | | TERNATYWN ) LS ZMIENNY)
UBEZPIECZEN S.A.
Y GPW
ICATALYST -
ALIOR BANK S.A. SERIA J (PLALIOR00201)  |Aktywny rynek- altematywny system [\ et ALIORBANK S.A.  Polsia 2020-08-11 700
A ywny ynek- YWNy SYSeM o | TERNATYWN i 7 {ZMIENNY)
Y GPW
CATALYST - POWSZECHNA
RYNEK KASA 3,3400
PKO BP S.A. SERIA OP0827 (PLPKO0D00099)  [Aktywny rynek - altematywny system ALTERNATYWN [0SZCZEDNOSCI Polska 2027-08-28 ZMIENNY)
¥ GPW BANK POLSKI S.A.
CATALYST -
BANK POLSKA KASA OPIEKI S.A. SERIA A RYNEK 3,3100
PLPEKAQ00289) Aktywny rynek - altematywny system \LTERNATYWN BANK PEKAO S.A. Polska 2027-10-29 ZMIENNY)
Y GPW
ICATALYST - POWSZECHNA
RYNEK KASA 13,2900
PKO BP S.A. SERIA OP0328 (PLPKO0000107) Aktywny rynek - altematywny system ALTERNATYWN [0SZCZEDNOSCI Polska 2028-03-06 ZMIENNY)
Y GPW BANK POLSKI S.A.
CATALYST -
SANTANDER BANK POLSKA S.A. SERIAF RYNEK ISANTANDER BANK 3,3900
PLBZ00000275) ARywny rynek- altematywny system |y recna Ty POLSKA S A. polska 2028-04-05 101 ienny)
Yy GPW
b)Bony skarbowe

Komisja Nadzoru

Finansowego
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rocentowy udziat
W aktywach
pgétem
0,26
0,15
Martoss Wartoé¢ wedtug [Wartos¢ wedtug [Procentowy udziat
Rodzaj lisu Podstawa emigji . liczba ceny nabycia w wyceny na dzien w aklywach
nominalna h .
tys. bilansowy w tys. ogotem
” Wartos¢ wedtug Warto$¢ wedtug Procentowy udziat
Warto$¢ . X L
hominalna Liczba ceny nabycia w wyceny na dzien w akywach
yS. bilansowy w tys. pbgotem
500 500 508 1,72
500 500 508 1,72
1 000,00 500 500 508 1,72
o] 0 0 0,00
0 0 0 0,00
o] 0 0 0,00
3422 6319 6 486 21,94
3422 6319 6 486 21,94
1 000,00 1500 1419 1489 5,04
100 000,00 10 1 000 1031 3,49
1 000,00 1 000 1 000 1022 3,45
100 000,00 10 1 000 1017 3,44
1 000,00 900 900 914 3,09,
500 000,00 1 500 508 1,72
500 000,00 1 500 505 1,71
0 0 0 0,00

Komisja Nadzoru Finansowego
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¢) Bony pienigzne

d) Inne

Emitent i3I SS0ziby nstrument
INSTRUMENTY POCHQDNE Rodzaj rynku Nazwa rynku wystawca) Emitenta bazo i
(wystawcy) wy
|. Wystandaryzowane instrumenty pochodne:
R . CHICAGO CHICAGO nstrument: U.S.
Kontrakt Futures obligacje STANY ZJEDNOCZONE Stany
1. Alywny rynek- rynek regulowany  BOARD OF BOARD OF X TREASURY
AMERYKI POLNOCEJ USHS 2019.03.20 (Dtuga) T RADE TRADE Ziednoczone EOND
. . CHICAGO CHICAGO nstrument;
2, gg;‘gf{"“; ':Ls'“(’;j ";;'e'sg'e'““’y RERCHETS Altywny rynek- rynek regulowany MERCANTILE ~ MERGANTILE g.‘:;‘r“’oczone NASDAQ 100
e 9 EXCHANGE EXCHANGE . ISTOCK INDEX
Niewystandaryzowane instrumenty
" pochodne
Kontrakt Forward Waluta PLN FWD EUR/PLN . . NG BANK .
1.2019_01_31 (Krétka) Nienotowane na rynku aklywnym  Nie dotyczy SLASKI S A, Polska Waluta: EUR
Kontrakt Forward Waluta PLN FWD EUR/PLN R . NG BANK .
*2019-01-31 (Krétka Nienotowane na rynku aklywnym  Nie dotyczy SLASKI S.A. Polska MWaluta: EUR
. NG BANK N.V
Kontrakt CFD akcje MBANK S.A. MBANK S.A. CFD | . . : .. fnstrument:
*2100.12.31 (Krdtha) Nienotowane na rynku aklywnym  Nie dotyczy ;2238:: Wielka Brytania MBANK S A,
Kontrakt Forward Waluta PLN FWD USD/PLN . . NG BANK .
4, 2019-01-31 (Krétia) Nienotowane na rynku akywnym  Nie dotyczy LASKI S.A. Polska Waluta: USD
UDZIALY W SPOLKACH r4 rai siedzib Warto$¢ wedtug  Wartosé wedtug
DGRANICZONA Nazwa spotkd  [Siedziba spotki éjm Y Liczba Ceny nabycia w \wyceny na dzien
ODPOWIEDZIALNOSCIA ys. Pilansowy w tys.
1.
WEDNOSTKI UCZESTNICTWA | Rodza] ynk Nezwarynis  [2wRirodzal |, [EOK wediug
w
CERTYFIKATY INWESTYCYJNE funduszu e
I.Jednostki uczestnictwa 0,0000 0
1.
II. Certyfikaty inwestycyjne 0 0
1.
TULY UCZESTNICTWA
MITOWANE PRZEZ INSTYTUCJE ) Nazwa Kraj siedziby )
Rodzaj rynku Nazwa rynku i ¢ Liczba
SPOLNEGO INWESTOWANIA emitenta  femitenta
AJACE SIEDZIBE ZA GRANICA
FINANCIAL
FINANCIAL SELECT SECTOR SPDR FUND [SELECT Stany
1 ETF US81369Y6059) Aktywny rynek- altematywny system NYSE ARCA  |seorip  Biednoczone 500
ISPDR FUND
SHARES
ISHARES RUSSELL 2000 INDEX FUND ETF Akt ek- alternat sem BATS RUSSELL [Stany 300
" (US4642876555) ywny ryn Yuny SYS8M EYCHANGE 2000 INDEX [rjednoczone
FUND
SPDR S&P
SPDR S&P 500 TRUST ETF ETF NASDAQ . Stany
" (US78462F1030) Aktywny rynek - rynek regulowany INTERMARKET Zﬂ?: TRUST Liednoczone 4250

Komisja Nadzoru Finansowego
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0,00

0,00

Wartos¢ wedtug Martos¢ wedtug Procentowy udziat
Liczba keny nabycia w MWyceny na dzien w akywach

ys. bilansowy w tys. pogdtem
6 0,00 0 0,00
3 0 1] 0,00
3 o] 0 0,00
4 535 800 0 222 0,75
420 000 0 20 0,07
100 000 o o] 0,00
800 0 0 0,00
4 015 000 0 202 0,68

Procentowy udziat
w aktywach
ogotem

Wartos¢ wedtug
wyceny na dzien
bilansowy w tys.

Procentowy udziat
W aktywach
ogdtem

0,00

0,00

Warto$¢ wedtug [Wartoéé wediug |Procentowy udziat
ceny nabycia w wyceny na dzien w akywach
kys. bilansowy w tys. pgdlem
48 45 0,15
159 151 0,51
3957 3996 13,562

Komisja Nadzoru Finansowego
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4. ISHARES DAX ETF (DED005933931) Aktywny rynek - rynekregulowany [XETRA DS:XARES Niemcy 450
SHARES
ES E XX 50 .
5. 122950523%22)31-0 ETF Aktywny rynek - rynek regulowany  XETRA EURO Niemcy 2150
ISTOXX 50
SHARES
6. lggggoi86§;3%);;( EEROFETG00 EF Aktywny rynek - rynekregulowany XETRA ISTOXX Niemcy 750
EUROPE 600
NYSE | YXOR
7 LYXOR UCITS ETF CAC 40 ETF Ak K K | EURONEXT - UCITS ETF Francia
* (FRO007052782) ywny rynek - rynek regulowany oo NEXT d 920
ICAC 40
PARIS
SHARES 1-3
8 ISHARES 1-3 YEAR TREASURY BOND ETF Akt K K ( hg‘LSODBAﬁINMS IYEAR Stany
“ETF (US4642874576) ywny iynek - rynek regulowany P TREASURY [jednoczone 13 000
BOND ETF
SHARES
EURO
ISHARES EURO STOXX BANKS 30-15 UCITS ISTOXX .
9. ETF ETF (DE0006289309) Akywny rynek - rynekregulowany  [XETRA BANKS Niemcy 1250
B0-15 UCITS
ETF
SHARES
1o, ISHARES SHORT TREASURY BONDETF |, - ek reau '}';L%D;‘A?_’ NMS SHORT  Istany
‘ETF (US4642886794) ywny rynek - rynek regulowany T TREASURY Zjednaczane 8118
) BOND ETF
SHARES
ISHARES MDAX UCITS ETF ETF R
11. (DE0005933923) Aktywny rynek - rynek regulowany  [XETRA II\EA_II?’;AX UCITSNiemcy 70
SHARES
12. g:g‘gf;gg%g?x UCITS ETF ETF Aktywny rynek - rynek regutowany  [XETRA TECDAX Niemcy 850
UCITS ETF
ISPDR
SPDR BARCLAYS 1-3 MONTH T-BILL ETF BARCLAYS [Stany
13 e1F (Us78468RE633) Aldywny ynek - altematywny system NYSE ARCA | 'y vt Biednoczone 8900
T-BILL ETF
. . R . ’ Wartosc Warto§¢ wedtug Wartosé wediug
A Nazwa irodzaj Kraj siedziby [Temin Rodzaj " . ! ) o
WIERZYTELNOSCI i bodmioty L ymagalnosoi bwiadczenia friadczeniawliczba  ceny nabycia w wyceny na dzief
yS. yS. bilansowy w tys.
1.
WartoS¢ wedtug Wartos¢ wediug Procentowy udziat
EKSLE Mystawca Data ptatnoéci  feny nabycia w wyceny na dzien w aklywach
ys. bilansowy w tys. jpgotem
1.
S . Wartoé¢ wediug MWarto$¢ wedtug
Kraj siedziby Warunki ) A
DEPOZYTY Nazwa banki - MWaluta bprocentowania [ENY Nabyciaw ceny nabycia w
danej walucie  fys.
I. Wwalutach panstw nalezgcych do OECD 0
1.
Il. W walutach panstw nienalezacych do OECD 0
1.
Warto$€ wedtug MWarto$¢ na dzien\Wartos¢ wedtug Procentowy udziat
WALUTY Panstwo ceny nabycia w pilansowy w wyceny na dzien v aklywach
tys. danej walucie bilansowy wtys. pgdlem

Komisja Nadzoru Finansowego
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184 176 0,60
293 277 0,94
114 107 0,36
191 183 0,62
4472 4087 13,82
51 48 0,15
3564 3367 11,39
59 55 0,19
85 82 0,28
3237 3060 10,35

W aktywach
bgotem

Procentowy udziat

Wartosé wediug
wyceny na dzien

Warto$¢ wedtug

Procentowy udziat

h wyceny na dzien w aktywach
bilansowy w N !
Hanej walucie bilansowy w tys. jpgétem
0 0,00
o] 0,00

FIZ-R-E_20120101 2018
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. Wwalutach panstw nalezacych do OECD

0

0,00

1.

Il. Wwalutach panstw nienalezacych do
OECD

0,00

NIERUCHOMOSCI

Rok oddania do
uzytku

Data nabycia

Numer ksiggi
wieczystej

Kraj potozenia

Adres

Powierzchnia

|. Prawa wias no$ci nieruchomosci:

1. Budynki

a)

2.Lokale

a)

3. Grunty

a)

4.1nne

a)

Il. Prawa ws pétwiasnosci nieruchomoseci:

1. Budynki

a)

2.Lokale

a)

3. Grunty

a)

4.Inne

a)

lll. Uzytkowanie wieczyste:

1. Budynki

a)

2.Lokale

a)

3. Grunty

a)

4.Inne

a)

STATKI MORSKIE o

raj rejestracji

Klasa statku

Wartos¢ wedtug
ceny nabycia w
ys.

MWartosé wedtug
wyceny na dzien
bilansowy w tys.
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Warto$¢ wedtug Marto$¢ wedtug [Procentowy udziat
Obcigzenia Stuzebnosci ceny nabycia w wyceny na dzien w aktywach

kys. bilansowy w tys. pgdétem
0 0 0,00
0 0 0,00
0 0 0,00
0 0 0,00
0 0 0,00
o] 0 0,00
0 0 0,00
0 0 0,00
0 o] 0,00
0 0 0,00
] 0 0,00
0 0 0,00
0 0 0,00
0 0 0,00
1] 0 0,00
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Emitent

NNE

wystawca)

Kraj siedziby
emitenta
(wystawcy)

Istotne parametrylLiczba

ys.

MWartost wedtug
ceny nabycia w

Warto&¢ na dzien
bilansowy w tys.

Procentowy udziat
W aktywach
logdlem

TABELIDODATKOWE

GWARANTOWANE SKLADNIKI
LOKAT

Rodzaj

kaczna
iczba

ys.

MWartos¢ wedtug
ceny nabycia w

Warto$¢ wedtug

bilansowy w tys.

wyceny na dzierf

Procentowy udziat
v aktywach
og6tem

1. Papiery warto$ciowe gwarantowane
przez Skarb Panstwa

Obligacje

1500

1419

148

9 5,04

2. Papiery wartosciowe gwarantowane
przez NBP

3.Papiery wartosciowe gwarantowane
przez jednostki samorzadu
terytorialnego

4. Papiery wartoéciowe gwarantowane
przez panstwa nalezace do OECD (z
wytaczeniem Rzeczypospolitej Polskie})

5. Papiery wartosciowe gwarantowane
przez miedzynarodowe instytucje
finansowe, ktérych cztonkiem jest
Rzeczpos polita Polska lub przynajmniej
jedno z panstw nalezgcych do OECD

NSTRUMENTY RYNKU
PIENIEZNEGO

Emitent

[Termin wykupu

Warunki

oprocentowania

Wartosc
nominaina

Wartos¢ wedtug
reny nabycia w
yS.

Liczba

Wartos¢ wedtug
Wwyceny na dzien
pilansowy w tys.

KLADNIKI LOKAT NABYTE OD
ODMIOTOW, O KTORYCH MOWA
ART. 107 USTAWY

\Wartos¢ wedtug
wyceny na dziefi
bilansowy w tys.

Procentowy udziat w
pKywach ogdtem

1 Kontrakt Forward Waluta PLN FWD USD/PLN
12019-01-31

202

Kontrakt Forward Waluta PLN FWD EUR/PLN

2'2019-01-31

20

a Kontralt Forward Waluta PLN FWD EUR/PLN
©2019-01-31

0

APIERY WARTOSCIOWE
MITOWANE PRZEZ

IEDZY NARODOWE INSTYTUCJE
FINANSOWE, KTORYCH
CZLONKIEM JEST
RZECZPOSPOLITA POLSKA LUB
PRZYNAJMNIEJ JEDNO Z PANSTW
NALEZACYCH DO OECD

Nazwa emitenta

Kraj siedziby
emitenta

Rodzaj rynku

Nazwa rynku Liczba

1.

BILANS

2018 rok

2017 rok

. Aktywa

29 563

36 599

1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty

5173

4615

2. Naleznosci

129

64

3. Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu

Komisja Nadzoru Finansowego
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Procentowy udziat

w aktlywach
pgotem

Wartosé wedtug
ceny nabycia w
ys.

Wartos¢ wediug
Wwyceny na dzien
bilansowy w tys.

Procentowy udziat
W aklywach
pgotem
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4.Skadnik lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 23994 31 561
-dtuzne papiery wartosciowe 6994 11962
5. Skadnik lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 267 359
-dtuzne papiery wartosciowe
6. Nieruchomosci 0
7. Pozostate akiywa 0
Il. Zobowiazania 695 755
lll. Aktywa netto (I-11) 28 868 35844
IV. Kapitat funduszu 151 436 157 730
1. Kapitat wptacony 793 007 793 007
2. Kapitat wyptacony (wielkos¢ ujemna) 641 571 635 277
V.Dochody zatrzymane -115 498 -114 491
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 94 519 04 262
2. Zalumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (srata) ze
zbycia lokat -20 979 -20 229
i s rtoscil w odniesieni
Vi Wzros't( padek) wartosci lokat dniesieniu do ceny P 7395
nabycia
- il f - 2 - =
VIl. Kapitat fundus zu i zakumulowany wynik z operacji o8 a8 35 844
(IV+V+/-Vi)
Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 31 457 38 102
\Wartos¢ aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny 917,69 940,73
Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych 31 457
Rozwodniona wartoé¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny 917,69

Liczba certyfikatéw inwestycyjnych w podziale na serie certyfikatow:

PLINVST00010
31457

to$¢ aklywow netto na poszczegolne serie certyfikatéw inwestycyjnych:

PLINVST00010
917,69

RACHUNEKWYNIKUZOPERACJI

od 2018-01-01

do 2018-12-31

od 2017-01-01

do 2017-12-31

I. Przychody z lokat 681 398
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 250 157
2. Przychody odsetkowe 276 241
3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0
4. Dodatnie saldo rdznic kursowych 155 0
5. Pozostate 0 o]
Il. Koszty funduszu 956 1401
1. Wynagrodzenie dia towarzystwa 660 798
2. Wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje 0 0
3. Optaty dla depozytariusza 114 111
4. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru akiywow

funduszu s .
5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne -] 4
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 110 128
7.Ustugi w zakresie zarzadzania akywami funduszu 0 0
8. Ustugi prawne 0 0

Komisja Nadzoru Finansowego
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9. Usiugi wydawnicze, w tym poligraficzne o] 0
10. Koszty odsetkowe 0 0
11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0
12. Ujemne saldo réznic kursowych 0 298
13. Pozostate 32 23
lll. Koszty pokrywane przez towarzystwo 18 o]
IV. Koszty funduszu netto (ll-Ill) 938 1401
V.Przychody z lokat netto (I-1V) -257 -1 003
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -425 1334
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, wtym: -750 2738
-2z tytutu réznic kursowych -50 -609
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny
lokat, w tym: 325 -1404
-z tytutu réznic kursowych 1828 -4 423
VIl.Wynik z operacji -682 331
nikz operacji na przypadajacy na certyfikat inwestycyjny -21,67 8,68
Rozwodnl'ony wynik z operacji przypadajacy na certyfikat 21,67 8.68
nwestycyjny

ZESTAWIENIEZMIANWAKTYWACHNETTO 04 20180101 |od 2017-01-01
do 2018-12-31 |do 2017-12-31
Emiana wartosci aktyw6éw netto
1. Warto$ 6w netto iec 1zedniego okresu
spr:;osidzmg;e na koniec poprzedniego 35 844 44 548
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 682 331
a) przychody z lokat netto -257 -1 003
b)zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -750 2738
c)wzrost (spadek) niezrealizowanego zysiu (straty) z wyceny lokat 325 -1 404
3. Zmiana w aktywach netto z tytuty wyniku z operacji 682 331
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem) 0 0
a)z przychoddw z lokat netto 0 0
b)ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
€)z przychoddw ze zbycia lokat o 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -6 294 -9 035
a)zmiana kapitalu wptaconego (powiekzenie kapitatu z tytutu
wydanych certyfikatéw inwestycyjnych) 0 0
b)zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu
wykupionych certyfikatow inwestycyjnych) 6294 9035
6.taczna zmiana aklywéw netto w okresie sprawozdawczym -6 976 -8 704
7. Wartos¢ aklywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 28 868 35844
8. Srednia wartosé aktywdw netto w okesie sprawozdawczym 32974 39 853
Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych: Certyfikat
nwestycyjny bez podziatu na serie
iana liczby certyfikatow inwestycyinych w okresie sprawozdawczym:
a)liczba wydanych certyfikatow inwestycyjnych 0,00 0,00
b}liczba wylupionych certyfikatow inwestycyjnych 6 645,00 9723,00
c)saldo zmian -6 645,00 -9 723,00
Liczba certyfikatow inwestycyjnych narastajaco od poczatky dziatalnosci
unduszu, w tym:
d)liczba wydanych certyfikatow inwegtycyjnych 343 910,00 343 910,00
e)liczba wykupionych cenyfikatow inwestycyjnych 312 453,00 305 808,00,
f)saldo zmian 31 457,00 38 102,00
9. Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych 31 457,00 38 102,00
Emiana warto$ ci aktyw 6w netto na certyfikat inwestycyjny:
Certyfikat inwestycyjny bez podzialu na serie
10. §¢ 6w netto na certyfikat inwestycyjny na koniec
° :::rozzcd:l!?;v;oohr:m s:rgwo:g;wczego syeny 940,73 93147
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11. warto$¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny na koniec biezgcego

okresu sprawozdawczego 917,69 840,73
12. procentowa zmiana wartoéci akiywéw netto na cenryfikat inwestycyjny
w okresie sprawozdawczym 2,45 0,99
13. minimalna wartoé¢ aklywow netto na certyfikat inwestycyjny w okresie
sprawozdawczym 917,69 922,53
-data wyceny 018-12-31 017-06-30
14. maksymalna wartoé¢ akilywow netto na certyfikat inwestycyjny w olresie
sprawozdawczym 968,58 941,32
-data wyceny P018-08-31 2017-11-30
15. warto&¢ akywéw netio na certyfikat inwestycyjny wedtug ostatniej
wyceny w okresie sprawozdawczym 917,68 940,73
-data wyceny 018-12-31 2017-12-31
16. Rozwodniona warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 917,69 940,73
I. Procentowy udziat kosztéw funduszu w $redniej wartosci
aktywoéw netto, w tym: 2,90 3,52
1. procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 2,00 2,00
2. procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych
dystrybucje 0,00 0,00
3. procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,35 0,28
4. procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow
funduszu 0,10 0,10
5. procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowoéci 0,33 0,32
6. procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami
funduszu 0.00 0,00

RACHUNEKPRZEPLYWOWPIENIEZNYCH 0d 20180101 |0d 2017-01.01

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

A.Przeplywy §rodkéw pienieznych z dziatalno$ ci operacyjnej 6 886 7317
I. Wotywy 22 425 77729
1. Z tytutu posiadanych lokat 702 359
2. Z tytutu zbycia skadnikdw lokat 21723 77 370
3. Pozostate 0 0
1. Wydatki 15 539 70412
1. Z tytutu posiadanych lokat 0 330
2. Z tytutu nabycia sktadnikbw lokat 14 582 66 973
3. Z tytulu wyptaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 670 812
4. Z tytulu wyptaconego wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych
dystrybucje 0 B
5. Z tytutu optat dla depozytariusza 101 111
6. Z tytutu optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru akywow funduszu - 30
7. Z tytutu optat za zezwolenia oraz optat rejestracyjnych 6 0
8. Z tytutu ustug w zakresie rachunkowoséci 113 118
9. Z tytulu ustug w zakresie zarzgdzania aktlywami funduszu 0 0
10. Z tytutu ustug prawnych 0 0
11. Z tytutu posiadania nieruchomosci 0 2 000
12. Pozostate 33 29
B. Przeplywy $rodkéw pienigznych z dziatalno$ci finans owej 6328 -9 060
1. Wptywy o] 0
1. Z tytutu wydania certyfikatéw inwestycyjnych 0 0
2. Z tytutu zaciggnigtych kredytow 0 0
3. Z tytutu zaciggnietych pozyczek 0 0
4. Z tytutu sptaty udzielonych pozyczek 0 0
5. Odsetki 0 0
6. Pozostate 0 0
1. Wydatki 6328 9 060
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1. Z tytutu wykupienia centyfikatéw inwestycyjnych 6 328 9 060

2. Z tytutu sptat zaciggnietych kredytéw 0 0
3. Z tytutu sptat zaciggnietych pozyczek 0 0
4. Z tytutu wyemitowanych obligacji 0 0
5. Z tytutu wyptaty przychoddw 0 0
6. Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0
7. Odsetid 0 0
8. Pozostate 0 0
C. Skutki zmian kurs 6w wymiany srodkéw pienigznych i 154 330

ekwiwalentéw srodkéw pienieznych

D.Zmiana stanu srodkéw pienieznych netto (A+/-B) 558 -1 743

E Srodki pieniezne i ekwiwalenty §rodkéw pienieznych na
poczatek okresu sprawozdawczego

F. Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkoéw pieni¢znych na
koniec okresu sprawozdawczego (E+/-D)

4615 6 358

5173 4615

NOTY

NOTA-1POLITYKARACHUNKOWOSCI

W zalaczeniu przekazuje sig Note 1 - Polityk¢ Rachunkowosci.

Plik Opis

FIZ-Nota 1.pdf
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NOTA-INALEZNOSCWFUNDUSZU

2018 rok

. Z tytutu zbytych lokat

. Z tytutu insdrumentéw pochodnych

91

. Z tytutu wydanych centyfikatéow inwestycyjnych

. Z tytutu dywidendy

20

. Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw

. Z tytutu udzielonych pozyczek

1
2
3
4
5. Z tytutu odsetek
6
7
8

. Pozostale

18

a) Koszty pokywane przez TFI

18

NOTA-3ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU

2018 rok

1. Z tytutu nabytych aktywow

2. Z tytutu transakeji przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu

3. Z tytutu instrumentdw pochodnych

4. Z tytutu wptat na certyfikaty inwestycyjne

[=1K=2K=]1K=]

5. Z tytutu wykupionych certyfikatow inwestycyjnych

603

6. Z tytutu wyptaty dochodéw funduszu

7. Z tytutu wyptaty przychodow funduszu

8. Z tytutu wyemitowanych obligacji

9. Z tytutu krétkoterminowych pozyczeki kredytow

10. Z tytutu dtugoterminowych pozyczeki kredytéw

11. Z tytutu gwarancji lub poreczen

oj{ojojo|o|O

12. Z tytutu rezerw

86

13. Pozostate zobowigzania

a)

NOTA-4SRODKIPIENIEZNEIICHEKWIWALENTY

1I.STRUKTURASRODKOWPIENIEZNYCHNA
RACHUNKACH BANKOWYCH

Waluta

Warto&¢ na dzien
bilansowy w
danej walucie w
kys.

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

I. Banki:

5173

1. ING BANK N.V. LONDON BRANCH

DKK

0

2. ING BANK N.V. LONDON BRANCH

EUR

39

3. ING BANK SLASKI S.A.

EUR

0

4.ING BANK SLASKI S.A. - Depozytarius

EUR

974

5. UBS LIMITED

EUR

0

Komisja Nadzoru Finansowego

23



INVESTOR FIZ

FIZ-R-E_20120101 2018

6. MORGAN EUR 102 439
7.ING BANK SLASKI S.A. GBP 0 0
8. ING BANK N.V. LONDON BRANCH GBP -10 -50
9. ING BANK SLASKI S.A. JPY 0 0
10. ING BANK SLASKI S.A. - Depozytarius JPY 0 0
11.ING BANK SLASKI S.A. - Depozytariuse z 0 0
12.ING BANK SLASKI S.A. zt 1826 1826
13.ING BANK N.V. LONDON BRANCH zt 111 111
14. ING BANK N.V. LONDON BRANCH RUB 3 0
15. ING BANK N.V. LONDON BRANCH TRY 204 145
16. ING BANK N.V. LONDON BRANGCH UsD 0 0
17.ING BANK SLASKI S.A. usD 279 1048
18. MORGAN ust 162 608
19. DOM MAKLERSKI BZ WBK S.A. usD 20 75
20.UBS LIMITED usb 0 0
21.ING BANK N.V. LONDON BRANCH IZAR -161 42
nos¢ na dzien
1. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM ri’faf:f;cw;aw . gf:ﬁewy o
SRODKOWPIENIEZNYCHUTRZYMYWANYCHWCELU  Maluta ianej walucie w [prawozdania
ZASPOKOJ ENIABIEZACYCI—EOBOWIAZAN ¥s. finansowego w
ys.
il. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom Srodkéw pienigznych: 4 888
1. EUR 217 924
2. GBP -10 -50
3. JPY 0 0
4. zt 2 381 2 381
5. RUB 3 o}
6. TRY 185 141
7. UsD 425 1535
8. [ZAR -155 42
Wartos¢ na dzien
bilansowy w
IH.EKWIWALENTYSRODKOWPIENIEZNYCH walucie
rawozdania
Fi‘r:ansowego w
ys.
ll. Ekwiwalenty $rodkéw pienigznych w podziale na ich rodzaje: 0

NOTA-5 RYZYKA

W zalgczeniu przekazuje sig Note 5 - Ryzyka.
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Plik

Opis

FIZ-Nota 5.pdf

NOTA-6 INSTRUMENTY POCHODNE [Typ zajstej pozycji Rodzaj instrumenty pochodnego [Cel otwarcia pozycji ;‘fzr;zjsf otwarte;

Kontrakt Forward Waluta PLN FWD EUR/PLN Cgraniczenie ryzyka

1. 2019-01-31 Krotka frorward inwestycyjnego 20
Kontrak Forward Waluta PLN FWD EUR/PLN . Cgraniczenie ryzyka

2 2019-01-31 Krotka frorward inwestycyjnego 0
Kontrakt Forward Waluta PLN FWD USD/PLN Ograniczenie ryzyka

8. 2019-01-31 Krétia Fanvaid nwestycyjnego 202
Kontrakt Futures obligacje STANY Ograniczenie rvzyka

4. ZJEDNOCZONE AMERYKI POLNOCEJ USH9  Pruga Futures ,n?”e avonimeas 0
2019.03.20 yeyineg

5. Kontrakt Futures indeks gieldowy NDX NQH® Dtuga Futures Sprawne zarzgdzanie portfelem 0
2019.03.15
Kontrakt CFD akcje MBANK S.A. MBANK S.A. . .

8. CFD 2100.12.31 Krétka ICFD Sprawne zarzgdzanie portfelem 0

NOTA-7 TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE
FUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU

Warto$¢ na dzien
pbilansowy w tys. zt

wartosciowych

|. Transakcje przy zobowiazaniu sig drugiej strony do odkupu, w tym: 0
1. Transakcje, w wyniku Korych nastepuje przeniesienie na fundusz praw whasnosci

i ryzyk 0
2. Transakcje, w wyniku Korych nie nagtepuje przeniesienie na fundusz praw

wlasosci i ryzyk 0
I. Transakcje przy zobowiazaniu sig funduszu do odkupu, w tym: 0
1. Transakcje, w wyniku Kérych nastgpuje przeniesienie na druga strone praw

whasnosci i ryzyk 0
2. Transakeje, w wyniku Korych nie nastepuje przeniesienie na druga strone praw

whasnosei i ryzyk 0
Il. Nalezno$ci z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych od

funduszu w trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw 0

warto$ ciowych
lll. Zobowiazania z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych przez

fundusz w trybie przepis6w rozporzadzenia o pozyczkach papieréw 0

NOTA-SKREDYTYIPOZYCZKI
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o R [Termin .
o eminy Kwota bgdaca = emin
Fapadalnosci .
rzysztych rzysziych podstawag asniecia) wykonania
rumieni rumieni przysztych Wya € instrumentu
ienigznych ienigznych ptatnosci nstumentu pochodnego
pochodnego
-420 000,00/2019-01-31 -420 000,00|2019-01-31 2019-01-31
-100 000,00/2019-01-31 -100 000,00|2018-01-31 2019-01-31
-4 015 000,00/2019-01-31 -4 015 000,00(2019-01-31 2019-01-31
0,00 0,00/2019-03-20 2019-03-20
0,00 0,00(2019-03-15 2019-03-15
0,00 0,00
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FUNDUSZU

. ZACIAGNIETE | WYKORZYS TANE PRZEZ FUNDUSZ KREDYTY | POZYCZKI PIENI

EZNEW KWOCIE STANOWIACEJ, NA DZIEN ICH WYKORZY:

Nazwa podmiotu udzielajgcego

Kwota kredytu/pozyczki w chwili zaciggniecia

Kwota lredytu/pozyczki pozostaia do sptaty

Siedziba

fredytu (pozyczki rocentowy
Yt (pozyezi) ys. kwota_w ednostka  waluta dziat w ys. otayv ednostka
walucie walucie
hktywach

AKTYWOW FUNDUSZU

Il. UDZIELONE PRZEZ FUNDUSZ POZYCZKI PIENIEZNE W KWOCIE STANOWI

ACEJ, NA DZIEN ICH UDZIELENIA, WIECEJ NIZ 1 % WARTOSCI

wota kredytu/pozyczki w chwili udzielenia
. - rocentowy (Warunki . . .
Nazwa podmiotu Siedziba N kwota w ednogka  Waluta Ldziatw  procentowania Termin sptaty Zabezpieczenia
walucie
pktywach

1.

NOTA-9WALUTYIROZNICE KURSOWE

[. WALUTOWASTRUKTURAPOZYCJIBILANSU Jednostka waluia 2018 5K

. (Pozycja bilansu po przeliczeniu na walutg sprawozdania finansowego) wtys.

I1. 1) Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty wtys. zt 5173

1ll. 2) Naleznosci wtys, z¢ 129

IV. 4) Skadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: w tys, 2t 23 994

V.- dtuzne papiery wartoéciowe wtys, zt 6 994

VI. 5) Skadniki lokat nienotowane na aklywnym rynku, w tym: wtys, 2t 267

VIl Il Zobowigzania wtys. zt 695
w walucie sprawozdania finansowego wtys

) Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty wtys. zt 1937
P) Naleznofci w tys. zt 18
#) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: wtys. z 8 168

dtuzne papiery wartosciowe wlys. zt 6 994
5) Sktadniki lokat nienotowane na aklywnym rynku, w tym: wtys. z 0
|. Zobowigzania wtys. z} 678
w walutach obcych po przeliczeniu na walute sprawozdania finansowego wiys

1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalent

} Srodki pienie Y wtys. DKK 0
[1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalent

) Srodk pienigzne i ! Y Wiys. EUR 1452
1) Srodki pieniezne T ich ekwiwalent

) pienie v wiys. GBP 50
[t) Srodki pienigzne i ich ekwiwalent

)SmaNpigniEde | Eh 8 y wiys, JPY 0
1) Srodki pienigzne i ich elwiwalent

) Srodki pienigzne i ic walenty wiys RUB 0
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalent

) Srodk pienie y Wiys. TRY 145
) Srodki pieniezne i ich ekwiwalent

) SodElpiEhiczns | v wiys. USD 1731

— I
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STANIA, WIECEJ NiZ 1 % WARTOSCI AKTYWOW

Narunki

luta

oprocentowania

[Termin sptaty

Fabezpieczenia

FIZ-R-E_20120101 2018
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f1) Srodk pienigzne i ich ekwiwalenty
wtys. ZAR 42
P) Naleznosci
wtys. usD 111
i) SKadnik lokat notowane na akt m rynku, wtym:
) ywnym oy i w tys. EUR 926
#) Skiadniki lokat notowane na akt m rynku, w tym:
) IR Y wtys. UsSD 14 900
) Sktadniki lokat nienotowane na akt 'm rynku, w tym:
) g U 4 wiys EUR 20
B5) Sktadniki lokat nienotowane na akt m rynku, wtym:
) ywmym 1y 4 wtys. HKD (¢}
b) SKadnik lokat nienotowane na akt m rynku, wtym:
) ywnym ry y wiys. usD 247
|. Zobowigzania
wlys. EUR 17
a) wwalucie obcej
b) 1) Srodk pienigzne i ich ekwiwalenty DKK 0
¢)1) Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty EUR 338
d)1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty GBP 10
e) 1) Srodk pienigzne i ich ekwiwalenty JPY 0
f)1) Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty RUB 3
g) 1) Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty TRY 204
h)1) Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty UsD 461
i)1) Srodki pienigzne i ich elwiwalenty ZAR 161
j)2) Naleznosci usD 29
k) 4) Sldadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: EUR 216
1}4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: usD 3963
m)5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: EUR 5
n)5) Skkadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: HKD o
0)5) Skkadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: UsD 66
p)l. Zobowigzania EUR 4
w walucie sprawozdania finansowego wtys.
1) Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty w tys, zt 5173
P} Naleznosci w tys. zt 129
#) Skadnik lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: wtys. zt 23994
diuzne papiery wartosciowe wtys. zt 6 994
B) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, wtym: w tys. zt 267
|. Zobowigzania w tys. zt 695
Q)
Razem
wtys. z 28 868

Il. DODATNIE | UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU

Dodatnie ré2nice kursowe Ujemne réznice kursowe

ktadniki lokat - - - - - -
Zrealizowane Niezrealizowane |Zrealizowane Niezrealizowane

7086

Alcje

. Warranty subsikrypcyjne
. Prawa do akgji

. Prawa poboru

N
~J

. Kwity depozytowe
. Listy zastawne

-

oclolojo|ojlo|lw|o|lo|o

o o AWM=

7.Dtuzne papiery wartosciowe
8. Ingrumenty pochodne

9. Udzialy w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoécia
10. Jednostki uczestnictwa
11. Certyfikaty inwestycyjne

olo|ojo|olo|~v|o|jlo|o|o
clojojo|jojoljo|jo|lo|o
olo|lojo|o|olo|oclojo|o
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12. Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspéinego
inweslowania majgce siedzibe za granicg

1110

-30

13. Wierzytelnosci

14. Weksle

15. Depozyty

16. Waluty

17. Nieruchomoéci

18. Statki morskie

19.Inne

Olojojojo]o|o] o

ojojlojojo|ojo

O|lo|lo|o|jo]o|o

ojojocjJo|jolo|lo] o

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

urs w stosunku
do zt

waluta

1. (nazway)

NOTA-10 DOCHODY I ICH DYSTRYBUCJA

ZREALIZOWANYINIEZREALIZOWANYZYSK
STRATA)ZEZBYCIALOKAT

Wartos¢

zysku (straty) ze

Wzrost (spadek)
prealizowanego piezrealizowanego
Zysku z wyceny
kbycia lokat w tys. pktywow w tys

1. Sktadniki lokat notowane na aklywnym rynku

365

480

2. Skiadniki lokat nienotowane na akywnym rynku

-1115

-155

3. Nieruchomoscei

4. Pozostate

YPLACONEDOCHODYFUNDUSZU

rtos¢ w okresie
rawozdawczym

W tys.

|. Wyptacone przychody z lokat:

1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach

2. Przychody odsetkowe

3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci

4. Dodatnie saldo réznic kursowych

5. Pozostate:

a)

Il. Wyptacony zrealizowany zysk ze zbycia lokat

O] © |[o]l]o|jo|jo|o]o

WYPLACONEPRZYCHODYZEZBYCIALOKAT

rto$¢ w okresie

rawozdawczym W alkdywach w dniu
W tys. wyptaty

rocentowy udziat Procentowy udziat w

aktywach netto w dniul
Wwyptaty

[\Wotyw na
wartosé aktywow
w tys.

l. Przychody ze zbycia lokat funduszu aktywoéw niepublicznych:

1.

Komisja Nadzoru Finansowego
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Wpilyw na
warto§é akdywow
netto wtys.

FIZ-R-E_20120101 2018
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NOTA-11IKOSZTYFUNDUSZU

rtos¢ w okresie

LKOSZTYPOKRYWANEPRZEZTOWARZYSTWO

rawozdawczym
tys.
1. Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucije 0
2. Optaty dla depozytariuszza 18
3. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aklywéw funduszu 0
4. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0
5. Ustugi w zakresie rachunkowoéci 0
6. Ustugi w zakrese zarzadzania aklywami fundusey 0
7. Ustugi prawne 0
8. Uslugi wydawnicze w tym poligraficzne 0
9. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci o]
10. Pozostate: 0
a)
Warto$¢ w olresie
I1. WYNAGRODZENIEDLATOWARZYSTWA Eprawozdawczym
W tys.
1. Cze&C stala wynagrodzenia 660
2. Czg& wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw funduszu 0
[ILKOSZTYFUNDUSZUAKTYWOWNIEPUBLICZNYCHZWIAZANE AEHost iy lescle
. rawozdawczym
BEZPOSREDNIOZEZBYTYMILOKATAMI

tys.

1. (zbyty sktadnik lokat)
a) (koszty zwigzane ze zbytym sktladnikiem lokat)

INFORMACJA DODATKOWA

W zalaczeniu przekazuje sie:

1) Informacje dodatkowa;

2) Uchwalg nr 1/P/2019 Rady Nadzorczej Investors Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spolki Akcyjnej z
siedzibg w Warszawie w sprawie oceny Sprawozdania z dziatalnosci Funduszu oraz sprawozdania finansowego
Investor Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego za rok 2018.
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INVESTOR FIZ
Plik Opis
FIZ-Informacja dodatkowa.pdf Informacja dodatkowa
Uchwata nr 1/P/2019 Rady Nadzorczej Investors Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych Spotki Akcyjnej z siedzibg w Warszawie w sprawie oceny
FiZ-Uchwata RN ws. oceny.pdf Sprawozdania z dziatalnosci Funduszu oraz sprawozdania finansowego
nvestor Funduszu Inwestycyinego Zamknigtego za rok 2018

OSWIADCZENIEOPOPRAWNOSCIROCZNEGO SPRAWOZDANIAFINANSOWEGO

zalgezeniu przekazuje sig Oswiadczenie o poprawnosci rocznego sprawozdania finansowego.

Plik

Opis

FIZ-Oswiadczenie Zarzadu.pdf

OSWIADCZENIDEPOZYTARIUSZA

Komisja Nadzoru Finansowego
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W zatgczeniu przekazuje sig Oswiadczenie Depozytariusza.

Plik Opis

FIZ-O$wiadczenie Depozytariusza.pdf

OSWIADCZENIEZARZADUWSPRAWIEPODMIOTU UPRAWNIONEGODOBADANIA
SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

W zataczeniu przekazuje sie:

1) Oswiadczenie Zarzadu w sprawie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych;
) Informacje Zarzadu, sporzadzong na podstawie o$wiadczenia Rady Nadzorczej, o dokonaniu
wyboru firmy audytorskiej przeprowadzajacej badanie rocznego sprawozdania finansowego zgodnie
. przepisami;

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

f) Oswiadczenie Rady Nadzorczej w sprawie przestrzegania przepiséw dotyczacych powolania,
sktadu i funkcjonowaniu Komitetu Audytu oraz wykonywania przez Komitet Audytu zadan
przewidzianych w obowigzujacych przepisach.

Komisja Nadzoru Finansowego
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Plik

Opis

FIZ-Oswiadczenie Zarzadu.pdf

Oswiadczenie Zarzadu w sprawie podmiotu uprawnionego do
badania sprawozdan finansowych.

FiZ-Informacja Zarzadu.pdf

Informacja Zarzadu, sporzadzona na podstawie oéwiadczenia Rady
Nadzorczej, o dokonaniu wyboru firmy audytorskiej
przeprowadzajgcej badanie rocznego sprawozdania finansowego
[Zgodnie z przepisami.

FiZ-Oswiadczenie RN ws. wyboru firmy audytorskiej.gfirmy audytorskiej przeprowadzajacej badanie rocznego

Oswiadczenie Rady Nadzorczej w sprawie wyboru | procedury wyboru

rawozdania finansowego zgodnie z przepisami.

FIZ-O$wiadczenie RN ws. Komitetu Audytu.pdf

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

lobowigzujacych przepisach.

OPINIAPODMIOTUUPRAWNIONEGO DO BADANIASPRAWOZDANFINANSOWYCH

niniejszego raportu.

Opinia podmiotu uprawnionego do badania sprawozdaii finansowych jest cze$cig Sprawozdania
hiezaleznego biegtego rewidenta z badania rocznego sprawozdania finansowego, zalaczonego do

Plik

Opis

Komisja Nadzoru Finansowego

36



INVESTOR FIZ FIZ-R-E_20120101 2018

RAPORTPODMIOTUUPRAWNIONEGODOBADANIA SPRAWOZDANFINANSOWYCH

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

Plik Opis

FIZ-Sprawozdanie z badania.pdf

STANOWISKOZARZADUORAZOPINIAORGANUNADZORUJACEGOWSPRAWIE
OPINIIPODMIOTUUPRAWNIONEGO DOBADANIA SPRAWOZDANFINANSOWYCH

Komisja Nadzoru Finansowego
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Plik

Opis

PODPISY

PODPISYWSZYSTKICHCZLONKOWZARZADUTOWARZYSTWA

Pata mi¢ i nazwisko tanowislo/Funkcja odpis
2019-04-11 Ebigniew Wojtowicz Prezes Zarzadu

P019-04-11 Beata Sax Wiceprezes Zarzgdu

P019-04-11 Piotr Dziadek Wiceprezes Zarzgdu

PODPISOSOBY,KTOREJ POWIERZONOPROWADZENIEKSIAGRACHUNKOWYCH

Data

mig i nazwisko

tanowisko/Funkcja

odpis

2019-04-11

Marta Brzostowska

FPetnomocnik VISTRA FUND
[SERVICES POLAND Spétka z
pgraniczong odpowiedzialnoscig
S. KA.,

Fastepca Dyrektora Departamentu
Funduszy i Portfeli VISTRA Fund
Services Poland Sp. z 0. o.
Podmiot, Kéremu powierzono

prowadzenie ksigg rachunkowych
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WPROWADZENIE
1) PODSTAWOWE INFORMACJE O FUNDUSZU

Invester Fundusz Inwestycyjny Zamknigty

Dnia 21.09.2005 r. Fundusz zostat wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych pod numerem RFi 205. Fundusz rozpoczaf
dziatalno$¢ dnia 22.09.2005 r. Czas trwania funduszu jest nieograniczony. Fundusz jest Funduszem Inwestycyjnym
Zamknigtym emitujgcym publiczne certyfikaty inwestycyjne.

2) CEL INWESTYCYJNY, SPECJALIZACJA FUNDUSZU | STOSOWANE OGRANICZENIA
INWESTYCYJNE

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

Ograniczenia inwestycyjne:

I. Polityka inwestycyijna i kryleria doboru lokat:

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

a) papiery wartoSciowe dopuszczone do obrotu na fynku regulowanym lub zorganizowanym na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej lub na zagranicznym rynku regulowanym lub zorganizowanym,

b) paplery wartosciowe niedopuszczone do obrotu na rynku regulowanym lub zorganizowanym na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej lub na zagranicznym rynku regutowanym lub zorganizowanym, jezeli prospekt emisyjny, memorandum informacyjne lub
inny dokument o podobnym charakterze, przygotowany w zwigzku z oferowaniem przedmiotowych papieréw wartosciowych,
zakiada ziozenie wniosku o dopuszczenie tych papieréw do obrotu na rynku regulowanym lub zorganizowanym na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej lub na zagranicznym rynku regulowanym lub Zorganizowanym, w terminie nie dluzszym niz rok,

¢) papiery wartosciowe emitowane, porgczane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, panstwa
nalezace do OECD albo migdzynarcdowe instytucje finansowe, ktérych czlonkiem Jest Rzeczypospolita Polska lub co najmniej
jedno z paristw nalezacych do OECD,

d) papiery wartosciowe niedopuszczone do obrotu na rynku regulowanym lub zorganizowanym na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej lub na zagranicznym rynku regulowanym lub zorganizowanym, emitowane przez spékki akcyjne, o sumie bilansowe;j,
wykazanej w ostatnim zbadanym rocznym sprawozdaniu finansowym, nie nizszej niz 5 mid zt, oraz:

- w ktérych Skarb Paristwa posiada nie mniej niz 51% ogoinej liczby akcji, lub

- co do kiérych przyjete przez Rade Ministrow lub przez wiasciwego Ministra plany, programy, strategie lub jakiekolwiek inne
dokumenty o podobnym charakterze przewidujg ich prywatyzacje w terminie nie diuzszym niz 3 lata.

- pod warunkiem, ze sa zbywalne.

2. Fundusz moze lokowaé aktywa w instrumenty rynku pienieznego i w waluty pod warunkiem, ze sa Zbywalne.

3. Fundusz moze lokowat aktywa w jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestyeyjnych ub tytuly
uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania, majgce siedzibe za granica.

4. Fundusz moze lokowat¢ akiywa w depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub w instytucjach kredytowych.

5. Fundusz moze lokowat aktywa w wystandaryzowane instrumenty pochodne notowane na fynku regulowanym Ilub
zorganizowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub na zagranicznym rynku regulowanym lub Zorganizowanym,
opiewajace na indeksy gieldowe, akcje, waluty, bony, obligacje i stopy procentowe, metale, energig i towary rolne,

5a. Fundusz moze lokowaé aktywa w Niewystandaryzowane instrumenty pochodne (kontrakty terminowe, forwardy, opcje,
opcje na opcje, swapy), dla ktérych instrumentami bazowymi sg indeksy, akcje, obligacje, bony, stopy procentowe i inne
instrumenty rynku pienigznego, waluty.

5b. Fundusz moze lokowa¢ aklywa w Towarowe instrumenty pochodne opiewajace na prawa majatkowe, ktérych cena zalezy
bezposrednio lub posrednio od oznaczonych co do gatunku rzeczy, okreslonych rodzajéw energii, miemik6w i limitow wielko$cl
produkeji lub emisji zanieczyszezen, dopuszczone do obrotu na gieldach towarowych.

INVESTOR FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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6. Fundusz moze dokonywa¢ krétkiej sprzedazy i udziela¢ pozyczek ktérych przedmiotem 53 instrumenty finansowe.
7. Udzial poszczegoinych rodzajow lokat w aktywach Funduszu bedzie ulegal zmianie w zaleznosci od oceny potencjatu
wzrostowego poszczegélnych kategorii lokat. Podstawowymi czynnikami branymi pod uwage przy ocenie potencjalu
wzrostowego poszczegoinych kategorii lokat s3: obecny i prognozowany poziom rynkowych stép procentowych i inflacji, tempo
wzrostu gospodarczego, dynamika wzrostu zyskow spélek gietdowych, wskazniki wyceny rynkowej spotek, zapotrzebowanie na
towary i surowce gospodarki $wiatowej z uwzglednieniem stanu ich zapaséw oraz wplyw powyzszych czynnikéw na sytuacje w
poszczegéinych krajach i regionach $wiata. Podejmujac decyzje o stopniu Zaangazowania w poszczegéine rodzaje lokat
Fundusz bierze pod uwage takze sytuacie makroekonomiczng w kraju i na Swiecie. Przy okre$laniu pozioméw kupna i
sprzedazy jednym z kryteriéw jest analiza techniczna i systemy transakcyjne.
8. Przy alokacji aktywéw pomigdzy papiery wartoSciowe udziatowe i diuzne kryterium doboru lokat jest analiza
makroekonomiczna oraz ocena trendéw rynkowych, W odniesieniu do czesci akcyjnej podstawa doboru brang i spolek do
portfela jest analiza fundamentaina oraz ocena trendéw rynkowych. Fundusz bedzie poszukiwal akcji spétek, kidre rokuja
$rednio (ub dlugoterminowy wzrost wartodci, jednoczetnie niedocenianych przez innych inwestoréw. W acenie istotne
Znaczenie beda mialy analizy historyeznych i prognozowanych sprawozdan finansewych z uwzglednieniem potencjatu wzrostu
wartosci fimy lub posiadanych przez firme aklywow. W4réd elementéw analizy istotne bedg oceny: produktu oferowanego
przez dana spétke, jej kadry zarzadzajgcej, pozycji rynkowej, sieci dystrybucji, ogélnych perspektyw rozwoju, mozliwosci
przejecia lub restrukturyzacii.
9. W odniesieniu do czesci diuznej struktura czasowa portfela ustalana jest w oparciu o przewidywane zmiany rynkowych stép
procentowych, ksztat krzywej dochodowosci, poziom inflacji oraz ocene trendéw rynkowych. Fundusz dobierajgc papiery
wierzycielskie do portfela inwestycyjnego bgdzie zwracal szczegbing uwage na ryzyka zwiazane z inwestycja w dany papier
takie jak: ryzyko stopy procentowej, ryzyko plynnosci papieréw, a w przypadku korporacyjnych diuznych papieréw
wartodciowych na ryzyko niewyplacalnosei emitenta. Fundusz moze lokowaé aktywa w korporacyijne dluzne papiery
warto$ciowe pod warunkiem nadania emitentom tych papieréw ratingu nie nizszego niz BBB lub jego odpowiednika przez co
najmniej jedna z nastepujacych agenc)i ratingowych: Standard & Poor's Corporation, Moody’s Investors Iub Fitch.
10. Podstawg doboru lokat w waluty, instrumenty rynku pienigznego, depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych
lub w instytucjach kredytowych, jest zapewnienie plynnosci i sprawne zarzgdzanie portfelem Funduszu,
1. Fundusz moze lokowat aktywa w jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych lub tytuly
uczestnictwa emitowane przez instytucje wspoinego inwestowania majace siedzibe za granica w celu zwigkszenia stopy zwrotu
i dywersyfikacji lokat dzigki uzyskaniu dostepu do specyficznych kias aktywdw. Podstawa doboru jednostek uczestnictwa Iub
certyfikatéw inwestycyjnych funduszy inwestycyjnych Iub tytutdw uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsptinego
inwestowania majgce siedzibg za granicy bedg zasady i cel polityki inwestycyjnej, rodzaje i kryteria doboru lokat oraz wyniki
osiggane przez dany fundusz inwestycyjny lub instytucje wspobinego inwestowania.
12. Przy alokacji aktywow pomiedzy poszczegdinymi instrumentami pochodnymi kryterium doboru lokat jest analiza
makroekonomiczna oraz ocena trendéw rynkowych. W przypadku instrumentéw pochodnych opiewajacych na indeks Fundusz
bgdzie brat gtéwnie pod uwage tempo wzrostu gospodarczego, dynamike wzrostu zyskéw spolek gietdowych, wskazniki wyceny
rynkowej spolek. W przypadku instrumentéw pochodnych opiewajacych na akcje Fundusz bedzie brat glswnie pod uwage
trendy rynkowe, sytuacie fundamentalng spotki, dynamike wzrostu zyskéw spoki, wskazniki wyceny rynkowej spotki, W
przypadku instrumentéw pochodnych opiewajacych na bony, obligacje | stopy procentowe Fundusz bedzie braf giéwnie pod
uwagg obecny i prognozowany poziom rynkowych stép procentowych i inflacjl. W przypadku instrumentéw pochodnych
opiewajacych na walute Fundusz bedzie brat gléwnie pod uwage sytuacje makrogkonomiczng w danym kraju w tym takie
wskazniki jak poziom produktu krajowego brutto, inflacji, deficytu fiskalnego, deficytu handlowego, bezrobocia, poziomu stop
procentowych.
W przypadku instrumentéw pochodnych opiewajacych na metale, energie i towary rolne Fundusz bedzie brat gléwnie pod
uwage zapotrzebowanie gospodarki wiatowej na surowce | towary z uwzglgdnieniem stanu ich zapaséw. W przypadku
instrumentéw pochodnych ze wzgledu na ich ograniczony czas trwania duze znaczenie przy doborze lokat mogg mieé
wskazania analizy technicznej i poziom zaangazowania Znaczacych inwestordw raportowany przez poszcezegoine gieldy.
13. W przypadku nabywania Niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych transakcje moga by¢ dokonywane wylacznie z
bankami krajowymi, bankami Zagranicznymi, Instytucjami Kredytowymi lub z innymi podmiotami podlegajacymi nadzorowi
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wiasciwego organu nad rynkiem finansowym, zgodnie z kryteriami okreslonymi prawem wspdinotowym, lub z podmiotami
podlegajgcymi i stosujgcymi sie do zasad, ktére sg co najmniej tak rygorystyczne, jak okreslone prawem wspolnotowym,

14. Fundusz zajmuje pozycje w Instrumentach pochodnych pod warunkiem:

a) ograniczenia ryzyka inwestycyjnego i dazenia do ograniczenia wahari Warto&ci Aktywdw Netto na Certyfikat Inwestycyjny,

b) uzyskania mozliwo$ci efektywniejszej realizacji celu inwestycyjnego Funduszu, takze poprzez wykorzystanie efektu dZwigni,
c) osiagniecia dodatkowych dochodow Przy niskim poziomie ryzyka (transakcje arbitrazowe, ). jednoczesny zakup i sprzedaz
instrumentéw finansowych, w szezegélnosei instrumentu bazowego i Instrumentu pochodnego, w celu osiggnigcia zysku
wynikajgcego z réznicy ich cen, bedacej konsekwencjg nieefektywnosci rynku).

Rodzaje i dywersyfikacja lokat Funduszu

1. Fundusz lokuje co najmniej 80% wartosci AktywSw Netto Funduszu w lokaty, o ktérych mowa w art. 21 ust. 1 - 4 Statuty,

2. Papiery warto$ciowe Iub instrumenty rynku pienigznego wyemitowane przez jeden podmiot nie mogg stanowi¢ tacznie wigcej
niz 20% wartosci Aktywdw Funduszu, przy czym ograniczenia tego nie stosuje si¢ do papieréw wartosciowych emitowanych,
porgezonych lub gwarantowanych przez Skarb Pafistwa, Narodowy Bank Polski, paristwa nalezace do OECD albo
migdzynarodowe instytucie finansowe, ktérych cztonkiem jest Rzeczypospolita Polska Iub co najmniej jedno z panstw
nalezacych do OECD.

3. Depozyty w jednym banku krajowym, banku zagranicznym lub instytucji kredytowej nie mogs stanowit wiece] niz 20%
wartosci Aktywow Funduszu.

4. Waluta obca jednego paristwa lub euro niz moze stanowi¢ wigcej niz 20% wartosci Aktywow Funduszu,

5. Fundusz moze lokowaé nie wigcej niz 20% wartosci swoich Aktywow w jednostki uczestnictwa Iub certyfikaty inwestycyjne
jednego funduszu Inwestycyjnego lub w tytuly uczestnictwa emitowane przez jedna instytucje wspoinego inwestowania, majacy
siedzibg za granica.

6. Fundusz nie moze wystawia¢ opcji.

7. Fundusz nie moze zacigga¢ kredytéw | pozyczek ani emitowaé obligacji.

8. Fundusz utrzymuje, w zakresie niezbednym do zaspokojenia biezgcych zobowigzar Funduszu, czest swoich Aktywow na
rachunkach bankowych.

1) W celu zarzadzania biezgc plynnoscia, w zakresie niezbednym do zaspakajania biezacych zobowigzar Funduszu oraz
prowadzenia rozliczer z Uczestnikami Fundusz moze zawieraé z Depozytariuszem umowy, ktérych przedmiotemn jest
utrzymywanie Aktywow Funduszu na rachunkach rozliczeniowych, w tym biezacych i pomocniczych, a takze na rachunkach
lokat terminowych, w tym w szczegoinosci lokat typu overnight, Umowy lokat teminowych mog3 by¢ zawierane na czas nie
diuzszy niz 7 dni od dnia zawarcia takiej umowy,

2) Fundusz moze zawieraé z Depozytariuszem umowy wymiany walut, zwigzane z nabyciem lub zbyciem skiadnikéw portfela
inwestycyjnego denominowanych w walutach obcych, zaréwno w zwigzku z przyjmowaniem wplat i dokonywaniem wyplat z
Funduszu, jak i realizowang politykg inwestycyjng. Przedmiotem uméw bedy waluty, w kiérych denominowane sq lokaty
Funduszu i bedg zawierane w zgodzie z interesem Uczestnikéw i na warunkach konkurencyjnych w stosunku do warunkéw
oferowanych przez inne banki. W szczegblnodci przy ocenie konkurencyjnosci warunkéw fransakeji pod uwage brane beda
nastepujgce kryteria oceny (wedtug hierarchii waznodci): cena i koszty transakcji, termin rozliczenia transakcli, ograniczenia w
wolumenie transakcji, wiarygodno$¢ partnera transakgji przy zalozeniu, iz cena i koszty transakgji z Depozytariuszem nie beda
wyzsze niz wynikajace z ofert bankéw kenkurencyjnych lub, jezeli 83 wy2sze, oferty bankéw konkurencyjnych nie spetniajg co
najmniej jednego z pozostalych, podanych wyzej kryteriéw oceny.

Przy ocenie oferty Depozytariusza Towarzystwo zbiera i przechowuje oferty przynajmniej trzech bankéw, ktére same lup ktérych
podmioty dominujace posiadaja krétko lub diugoterminowy rating inwestycyjny lub odpowiednik takiego ratingu Przyznany przez
uznang agencj¢ ratingowa,

9. Przy stosowaniu limitow inwestycyjnych, o ktérych mowa w art. 22 ust. 2 | 4 Statutu, Fundusz jest obowigzany uwzglednia¢
wartos¢ papieréw wartosciowych lub instrumentéw rynku pienieznego, lub walut stanowigcych baze instrumentéw pochodnych,
przy czym obowigzku tego nie stosuje sie w przypadku instrumentéw pochodnych, ktérych baze stanowig indeksy spetniajace
warunki, okre$lone dla indekséw stanowigcych baze instrumentéw pochodnych, o ktérych mowa w przepisach wydanych na
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podstawie art. 94 ust. 7 pkt 9 ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi z
dnia 27 maja 2004 r. (Dz. U. z 2018 roku, poz. 1355, z p6zniejszymi zmianami) (Ustawa)
10. Fundusz ustala wartoé¢ pozycji w bazie danego instrumentu pochodnego w ten sposéb, ze od wartosci pozycji diugich w
bazie, wynikajacych z Instrumentu pochodnego odejmuje sig wartoé¢ pozycji krotkich w takiej samej bazie, wynikajgcych z
takiego samego Instrumentu pochodnego o takim samym terminie rozliczenia lub platnosci w peini kompensujacego ryzyka
wynikajace z zajetych pozyciji.
11. Przy obliczaniu limitéw Fundusz uwzglednia instrumenty finansowe bgdace przedmiotem krétkiej sprzedazy w odpowiednich
limitach inwestycyjnych wynikajgcych z przepiséw Ustawy w ten sposéb, Ze ustala dla kazdego Instrumentu odrebnie réznice
migdzy wartodcig instrumentéw finansowych bedacych w portfelu inwestycyjnym Funduszu a wartoScig takich samych
instrumentéw finansowych bedacych przedmiotem krotkiej sprzedazy, a nastepnie wartosé bezwzgledng z tak otrzymanej
wielkosci traktuje jako zaangazowanie wynikajgce z okreslonego instrumentu.
12. W przypadku Instrumentéw pochodnych, ktorych baze stanowia stopy procentowe, za wartosé odpowiednio pozyeji diugich
lub krétkich w instrumencie bazowym przyjmuje sie wartosé nominaing Instrumentéw pochodnych, na podstawie ktérej
kalkulowane sg przeplywy pienigzne podlegajace wymianie, a w przypadku gdy do ustalenia przeplywow pienigznych z tytulu
Instrumentu pothodnego zastosowano dodatkowo mnozniki — wartosé nominalng tych instrumentéw pochodnych skorygowang
o odpowiedni mnoznik.
13. W przypadku, gdy integralng czesé konstrukcji danego Instrumentu pochodnego stanowi mnoznik lub mnozniki, wartosé
nominalna takiego Instrumentu pochodnego jest wyznaczana przy zastosowaniu tego mnoznika badZ mnoznikéw.
14. W przypadku opcji wartos¢ pozycji w bazie Instrumentu pochodnege ustala sig jako iloczyn wartos$ci nominainej transakgji i
prawdopodobienistwa realizacji opcji.
15. Przepisy okreslone w ust. 11, ust. 14 oraz ust. 15 stosuje sig odpowiednio do Towarowych instrumentow pochodnych, przy
czym odniesienie do takiej same] bazy Towarowego instrumentu pochodnego nalezy rozumieé jake odniesienie do tego samego
gatunku rzeczy, tego samego rodzaju energii, miemnika albo imitu wielkoscl produkcji badz emisji zanieczyszezen.
16. Fundusz, zawierajac umowe, kidrej przedmiotem s Niewystandaryzowane instrumenty pochodne, ustala wartos¢ ryzyka
kontrahenta, rozumiang jako ustalong przez Fundusz warto§é niezrealizowanego zysku na tej transakeji, przy czym przy
ustalaniu warto$ci niezrealizowanego zysku nie uwzglednia sie optat bgdz $wiadczen ponoszonych przez Fundusz przy
zawarciu transakgji, w szczegéinosci wartosci premii zaplaconej przy zakupie opcji.
17. Jezeli Fundusz posiada otwarte pozycje w niewystandaryzowanych Instrumentach pochednych z tytutu kitky transakgii
zawarlych z tym samym podmiotem, wartos¢ ryzyka kontrahenta moze byé wyznaczana jako dodatnia ré2nica
niezrealizowanych zyskéw i strat na wszystkich takich transakcjach o ile:
a) transakcje te zostaly zawarte na podstawie umowy ramowej spelniajace;j kryteria wskazane w art. 85 ustawy 2 dnia 28 lutego
2003 r. - Prawo upadio$ciowe i naprawcze (Dz. U 2 2009 1. Nr 175 poz. 1381, z p6zn. zm.);
b) umowa ramowa przewiduje, e w przypadku jej rozwigzania zostanie wyplacona tylko jedna kwota stanowigca
réwnowaznos$é salda wartosdci rynkowych wszystkich tych transakgji, niezaleznie od tego, czy wynikajace z nich zobowiazania
s§ juz wymagalne;
c) niewyplacalnos¢ jednej ze stron umowy ramowej powoduje lub moze powodowaé rozwigzanie tej umowy;
d) warunki, o ktérych mowa w pkt a - ¢, nie naruszajg przepiséw prawa wlasciwego dla kazdej ze stron umowy ramowej,
18. Wartos¢ maksymalnego ryzyka danego kontrahenta w odniesieniu do wszystkich transakcji, ktérych przedmiotem sg
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, 2awartych z tym podmiotem, nie moze przekroczyé 10 % Wartodcei Aktywéw
Netto Funduszu, a jezeli kontrahentem jest instytucja kredytowa, bank krajowy lub bank zagraniczny — 20 % Wartosci Aktywow
Netto Funduszu.
19. Wartos¢ maksymalnego ryzyka danego kontrahenta moze podlegad redukeji o wielkoéé odpowiadajaca wartosci ryzyka
kontrahenta w danej transakdji, o ile zostang spelnione lgcznie nastepujace warunki:
a) kontrahent ustanowi na rzecz funduszu, w 2wigzku z ta transakcjg zabezpieczenie w $rodkach pienieznych, zbywalnych
papierach wartosciowych lub instrumentach rynku pienieznego;
b) suma warlosci rynkowej zbywalnych papieréw wartosciowych, instrumentéw rynku plenieznego i wartodé $rodkéw
pienigznych przyjetych przez fundusz jako zabezpieczenie ustalana bedzie w kazdym dniu roboczym i stanowié bedzie co
najmniej rownowartos¢ ryzyka kontrahenta w tej transakgji.
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20. Papier wartosclowy lub instrument nymku pienieznego, stanowiacy zabezpieczenie, o ktérym mowa w ust. 20, powinien
spelniaé tgcznie nastepujace warunki:
a) jego emilentem jest Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, panstwo cztonkowskie, paristwo nalezgce do OECD, bank
centralny innego paristwa cztonkowskiego lub Europejski Bank Centralny;
b} istniejg popyt i podaz umotliwiajace jego nabywanie i zbywanie w sposéb ciagly;
¢} Jest zapisany na rachunku prowadzonym przez podmiot;
- hienalezacy do grupy kapitalowej kontrahenta albo
- nalezgcy do grupy kapitalowej kontrahenta, pod warunkiem, ze zabezpieczenia przed skutkami niewyptacalnosci tego
podmiotu ksztaltujg ryzyko posiadacza tego papieru wartosciowego lub instrumentu fynku pienigznego na takim samym
poziomie, jak w przypadku gdyby papier warto$ciowy lub instrument rynku pienigznego byt zapisany na rachunku podmiotu, o
ktérym mowa w pkt. poprzednim
21. Suma wartoéci ryzyk kontrahenta wynikajacege z zawartych uméw, ktorych przedmiotem sa niewystandaryzowane
instrumenty pochodne, wartosci bezwzglednych pozyciji wyznaczonych w sposéb okreslony w ust. 11 oraz ust. 13 — 15 w
odnlesieniu do kazdego z Instrumentéw pochodnych i Towarowych instrumentéw pochodnych, oraz wartosci instrumentéw
finansowych bgdacych przedmiotem krotkiej sprzedazy, o kibrej mowa w art. 107 ust. 1 pkt 2 Ustawy, nie moze przekroczyé
300 % wartosci Aktywdw Netto Funduszu.
22, Suma wartosci lokat Funduszu, z wylaczeniem tych, o kiérych mowa w art. 145 ust. 1 pkt 5 i 6 Ustawy, oraz wartosci
ustalonej zgodnie z ust. 22 z uwzglgdnieniem art. 151a ust. 2 Ustawy, nie moze przekroczy¢ 400 % warlo§ci Aktywéw Netto
Funduszu.
23. Przy stosowaniu limitéw inwestycyjnych, o ktérych mowa w art. 22 ust. 2 | 4 Statutu, Fundusz jest obowiazany uwzgledniaé
warto$¢ papieréw warto$ciowych lub instrumentéw rynku pienigznego, lub walut stanowigcych baze Instrumentéw poechodnych,
przy czym obowigzku tego nie stosuje sie w przypadku Instrumentow pochodnych, ktérych baze stanowig indeksy.
24. W przypadku Instrumentéw pochodnych, w tym Niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych, ktérych baze stanowig
indeksy, indeksy te musza speinia¢ warunki, o ktérych mowa w przepisach wydanych na podstawie art. 154 ust, 6 pkt 6 Ustawy.
25. Przy stosowaniu limitow inwestycyjnych, o ktérych mowa w art. 145 ust. 3 | 4 Ustawy oraz art. 146 Ustawy, z
uwzglednieniem art. 151a ust. 2 Ustawy, Fundusz uwzglednia warto$¢ papleréw wartosciowych i instrumentw rynku
pienigznego, stanowigcych baze Instrumentéw pochoednych, wediug nastepujgcych zasad:
a) w przypadku zajecia przez Fundusz pozycji w Instrumentach pochodnych, skutkujgcej powstaniem po stronie Funduszu
zobowigzania do sprzedary papierow wartosciowych lub instrumentéw rynku pienigznego albo spelnienia $wiadczenia
pienieznego wynikajacego z zajgtej pozycji (pozycja krétka) — od wartogci papieréw warto$ciowych lub instrumentéw rynku
pienigznego danego emitenta znajdujacych sie w portfelu inwestycyjnym Funduszu odejmuje sig warlo§é papierow
wartosciowych lub instrumentéw rynku pienieznego tego emitenta stanowigcych baze instrumentdw pochodnych,
b) w przypadku zajecia przez Fundusz pozycji w Instrumentach pochodnych, skutkujace| powstaniem po stronie Funduszu
zobowigzania do kupna papieréw warto$ciowych lub instrumentéw rynku pienigznego albo spelnienia §wiadczenia pienigznego
wynikajacego z zajetej pozycji (pozycja diuga) — do wartosci papieréw wartosciowych lub instrumentéw rynku pienieznego
danego emitenta znajdujacych sie w portfelu inwestycyjnym Funduszu dodaje sie warosé papieréw wartosciowych lub
instrumentéw rynku pienigznego tego emitenta stanowigcych baze Instrumentéw pochodnych,
26. Przez warto$¢ papieréw warto$ciowych i instrumentéw rynku pienigznego, stanowigcych baze Instrumentéw pochodnych,
rozumie sie warto$¢ godziwg ustalong zgodnie z zasadami zawartymi w przepisach okreslajgcych szczegéine zasady
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.
27. Rodzaje ryzyk zwigzanych z Instrumentami pochodnymi w tym Niewystandaryzowanymi instrumentami pochodnymi:
a) ryzyko rynkowe zwigzane ze zmiennoscia notowat: wystandaryzowanych Instrumentéw pochodnych - 2znaczne
zaangazowanie Funduszu w wystandaryzowane Instrumenty pochodne powoduje, 2e ryzyko to jest wysokie, a Fundusz
ogranicza je poprzez odpowiednig dywersyfikacje,
b) ryzyko rozliczenia transakeji - Fundusz bedzie Inwestowat w wystandaryzowane Instrumenty pochodne, gdzie rozliczenie
transakcji jest gwarantowane przez izby rozrachunkowe poszczegbinych gield Iub rynkéw. W przypadku
Niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych istnieje ryzyko zwigzane z mozliwoscia wystepowania bledéw lub opdznien;
w rozliczeniach transakgji,
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¢} ryzyko plynnosci Instrumentéw pochodnych — Fundusz ogranicza ryzyko plynnosci poprzez lokowanie Aktywow przede
wszystkim na rynkach Instrumentéw pachodnych charakteryzujacych sig duza plynnoscig. Niewystandaryzowane Instrumenty
pochodne nie sa przedmiotem aktywnego obrotu, Fundusz ma jednak mozliwos¢ neutralizacji ekspozycji na ryzyko danego
instrumentu bazowego poprzez zajmowanie przeciwstawnych pozycji w instrumentach danego rodzaju,

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

€) ryzyko rynkowe instrumentu bazowego — zwigzane z niekorzystnymi zmianami poziomu lub zmiennosci kurséw, cen lub
wartosci instrumentu bazowego, o kiéry oparty jest Niewystandaryzowany instrument pochodny,

f) ryzyko stosowania diwigni finansowej — w Niewystandaryzowane instrumenty pochodne moze byé wkomponowany
mechanizm kredytowy, co oznacza, 2e Fundusz wnosi depozyt zabezpieczajacy w wysokosci hizszej niz wartoé¢ instrumentu
bazowego, istnieje w zwiazku z tym mozliwosé poniesienia przez Fundusz straty przewyzszajace] wartosé depozylu
zabezpieczajacego. Mechanizm dizwigni finansowej powoduje zwielokrotnienie Zyskow i strat z inwestycji — Fundusz moze by¢
narazony na istotne ryzyko w zwigzku z wykorzystaniem mechanizmu déwigni finansowej,

g) ryzyko niewyplacalnosei kontrahenta — ryzyko to dotyczy Niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych i bedzie
ograniczene poprzez dobdr kontrahentéw dajacych gwarancje wyplacalnosci,

h) ryzyko operacyjne — 2wigzane z zawodnoscig systeméw informatycznych i wewnetrznych systeméw kontroinych,

3) FIRMA, SIEDZIBA | ADRES TOWARZYSTWA

Firma: Investors Towarzystwo Funduszy Inwestyeyjnych S.A.
Siedziba: Warszawa
Adres: ul. Mokotowska 1, 00-640 Warszawa

Investors TFl S.A. zarejestrowane jest w Rejestrze Przedsigbiorcéw prowadzonym przez Sad Rejonowy w Warszawie, Xl
Wydziai Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem KRS 0000227685,

4) OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

Prezentowane sprawozdanie finansowe obejmuje okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2018 roku do 31 grudnia 2018 roku.
Dniem bilansowym jest dzier 31 grunia 2018 roku. Dane porownywalne obejmujg okres roczny od 1 stycznia 2018 roku do 31
grudnia 2018 roku.

5) KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Sprawozdanie finansowe 2ostalo sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania dziatalnoSci przez Fundusz w dajacej sie
przewidzie¢ przysziogci tzn. przez okres nie krotszy niz 12 miesiecy od dnia bilansowego. Zdaniem Zarzgdu Investors TFI S A,
nie wystepujg okelicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuacji dziatalnosci Funduszu. Na dzien sporzgdzenia sprawozdania
finansowego nie wystapily przestanki rozwigzania Funduszu, okreslone przepisami o funduszach inwestycyjnych.

€) PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIL BADANIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Podmiotem uprawnionym do przeprowadzenla badania sprawozdania finansowego Investor Fundusz Inwestycyjny Zamknigty
2a okres od 1 stycznia 2018 roku do 31 grudnia 2018 roku jest PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. Z siedzibag w Warszawie, ul.
Polnej 11.

INVESTOR FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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7) WSKAZANIE SERI CERTYFIKATOW INWESTYCYJNYCH, CECH ICH ROZNIACYCH, EMISJI ORAZ WSKAZANIE
RYNKU NA KTORYM NOTOWANE SA CERTYFIKATY INWESTYCYJNE

Fundusz wyemitowat do dnia 31.12.2018 szesnascie serii certyfikatéw inwestycyjnych, §g one przedmiotem obrotu na Gieldzie
Papieréw Wartosciowych w Warszawie pod kodem ISIN — PLINVST00010.

Wszystkie certyflkaty Inwestycyjne reprezentujg jednakowe prawa majatkowe. Nie wystepuja cechy roznigce poszczegblne
serie certyfikatéw inwestycyjnych.

Seria; jednostkowa cena emisyjna: data emisji:
seria A 10 000,00 21.09.2005
seria B 13 194,84 15.02.2006
seria C 15 835,68 18.04.2006
seria D 17 295,71 16.05.2008
seria E 197529+ 30.01.2007
seria F 2 377,69 27.04.2007
seria G 2 648,77 27.07.2007
seria H 277951 * 29.10.2007
seria | 2 688,04 29.04.2008
seria J 2 636,75 27.06.2008
seria K 2 200,70 30.10.2008
seria L 2 530,21 27.02.2009
seria M 2578,64 29.09.2009
seria N 2 582,96 27.11.2009
seria O 2772,26 26.02.2010
seria R 267357 29.06.2011

* Dnia 1 czerwca 2006 nastapit podziat certyfikatow w stosunku 1:10.

** Nastapila korekta wyceny: 2 780,55 zi. Réznica zostala pokryta przez Investors Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

8) WALUTA SPRAWOZDANIA

Aktywa oraz zobowigzania Funduszu denominowane w walutach obeych wykazuje si¢ w PLN, po przeliczeniu wedlug
ostatniego dostgpnego $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

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

Nazwa waluty Kod waluty Kurs $redni
dolar amerykariski 1USD 3,7597
dolar kanadyjski 1 CAD 2,7620
dolar nowozelandzki 1N2D 2,5230
euro 1EUR 4,3000
funt szterling 1GBP 4,7895
lira turecka 1TRY 0,7108
rand (Republika Potudniowej Afryki) 1 ZAR 0,2614

INVESTOR FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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Warszawa, dnia 5 kwietnia 2019 .

Pismo Prezesa Zarzadu Investors Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. do Uczestnikéw Investor Funduszu
Inwestycyjnego Zamknietego

Szanowni Paristwo,

Prezentujemy Parstwu roczne sprawozdanie finansowe Investor Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego (Fundusz) za
okres od 1 stycznia 2018 r. do 31 grudnia 2018 r.

W efekcie umorzeri oraz osigganych wynikéw inwestycyjnych na dziert 31 grudnia 2018r. Fundusz posiadat aktywa netto w
wysokosci 28 868 tys. zt. a liczba certyfikatow inwestycyjnych wszystkich serii wynosita 31 457. W dniu 31 grudnia 2018r.
warto$¢ aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu wynosita 917,69 zi. W okresie sprawozdawczym zmiana warto$ci
aktywow netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu wyniosta -2,45 %.

Opis najwazniejszych czynnikéw i wydarzen, ktére wplynely na osiggnieta stope zwrotu prezentujemy Paristwu w Sprawozdaniu
z dziatalnosci Funduszu. Fundusz w 2019 roku bedzie kontynuowal dziatalno$¢ inwestycyjna zgodnie z politykg inwestycyjng
okreslong w statucie Funduszu.

Zachecam do zapoznania si¢ z przygotowanym sprawozdaniem.

Pozostajac z powazaniem,

Zbigniew Wojtowicz

Prezes Zarzgdu

INVESTOR FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI
INVESTOR FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO ZAMKNIETEGO
W OKRESIE OD 1 STYCZNIA 2018 R. DO 31 GRUDNIA 2018 R.

1. Istotne informacje o stanie majatkowym i sytuacji finansowej, w tym ocena uzyskiwanych efektow
oraz wskazanie czynnik6éw ryzyka i opis zagroZen, wymagane przez art. 49 ustawy z dnia 29 wrze$nia
1994 roku o rachunkowos$ci (Dz.U. z 2018 roku, poz. 395, z péZniejszymi zmianami).

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

W 2018 roku na rynki finansowe powrdcita zmienno$d, ktéra wyraznie zmalata w 2017 roku. Jej przejawem byly
duze skoki notowan indekséw na calym $wiecie, zaréwno w pierwszych miesiacach roku, gdy po euforii ze
stycznia przyszta gwattowna korekta w lutym i marcu, jak i pod koniec roku, gdy inwestorzy zaczgli obawiaé sie
zmiany trendu na Wall Street. Wahania nastrojow dotyczyty wielu klas aktyw6w, od rynku kryptowalut, gdzie
szczyly z grudnia 2017 roku okazaly si¢ koricem wieloletniej hossy, przez rynki obligacji (korporacyjnych i
skarbowych), gdzie nastapit wyrazny wzrost rentownosci, po rynek walutowy (umocnienie dolara) i akcje. Wbrew
tendencjom z 2017 roku i powszechnemu nastawieniu inwestoréw, rynki wschodzace i europejskie nie
kontynuowaly dobrej passy. Wrecz przeciwne, okazaly sie najwiekszym rozczarowaniem 2018 roku, nie
spetniajac poktadanych w nich oczekiwaniach. Korespondowato to jednak z wyraznym ostabieniem wzrostu
gospodarczego, od Chin po strefe euro. Jedynie gospodarka USA nie dawata za wygrana, podobnie jak wyniki
finansowe spdlek z Wall Street, ktére zadziwialy silg wzrostu przychodéw i dynamiki zyskéw (wzmocniong
oczywiscie obnizka podatkéw). Dlatego do pazdziernika nowojorki parkiet nie miat sobie réwnych. Problemy, z
ktorymi musieli mierzy¢ sig inwestorzy w 2018 roku , czyli wzrost stép FED, eskalacia wojen handlowych oraz
siiny dolar stanowity wigkszy problem dla emerging markets, czy uzaleznianej od eksportu Europy niz dla USA.
Natomiast koricowka roku, przyniosta korekte takze na Wall Street, ktéra w pewnym momencie zaczela
niebezpiecznie przypomina¢ zmiany trendéw z 2000 i 2007 roku i rozpoczecie bessy. Ostatecznie indeks S&P500
stracit w 2018 roku ponad 6%, niemiecki DAX ponad 18%, dolarowy indeks rynkéw wschodzacych prawie 17%, a
polski indeks WIG niecate 10%. Gwaltowne tapnigcie indekséw w koricdwce roku i pogorszenie sentymentu,
spowodowaly nagla zmiang w retoryce FED, ktéry ztagodzit stanowisko w kwestii kolejnych podwyzek stép oraz
wigkszg ugodowos$¢ ze strony Donalda Trumpa w kwestii zakoriczenia wojny handlowej z Chinami. W rezuitacie
indeksy gieldowe, korzystajgc z powszechnego sceptycyzmu, zdotaty w pierwszych dwoch miesigcach roku
odrobi¢ znaczg cze$é spadkéw z czwartego kwartatu.

W ciggu 2018 roku fundusz realizowat strategie réwnowazenia aprecjacji kapitatu i jednoczesne] jego ochrony.
Utrzymywana diuga pozycja na amerykanskich i polskich rynkach akdji byla stabilizowana ekspozycjg na wysokie]
jakosci instrumenty korporacyjnego i skarbowego rynku dtugu.

2) Informacja o przewidywanym rozwoju Funduszu:

Fundusz bedzie kontynuowat dziatalno$¢ inwestycyjng zgodnie z polityka inwestycyjng okreslong w statucie
Funduszu.

3) Informacje o wazniejszych osiagnieciach w dziedzinie badan i rozwoju:

Nie wystepuje.

4) Informacja o aktuainej i przewidywanej sytuacji finansowej:
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Obecna sytuacja finansowa Funduszu jest dobra. Fundusz posiada S$rodki wystarczajace do regulowania
biezacych zobowigzan. Na przyszig sytuacje Funduszu najwiekszy wplyw bedzie mialo ksztattowanie sie sytuacji
na krajowym rynku kapitalowym i na rynkach zagranicznych.

5) Informacja o udziatach wiasnych, w tym:
a) przyczynie nabycia udziatéw wlasnych dokonanego w roku obrotowym,
b) liczbie i wartoéci nominalnej nabytych oraz zbytych w roku obrotowym udzialéw, a w

przypadku braku warto$ci nominalnej - ich warto$ci ksiggowej, jak tez czeéci kapitaiu
podstawowego, ktéra te udzialy reprezentuja,

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

d) liczbie i wartosci nominalnej wszystkich udziatéw nabytych i zatrzymanych, a w razie braku
wartosci nominalnej - wartosci ksiegowej, jak réwniez czesci kapitalu podstawowego, ktéra
te udzialy reprezentuja:

Nie wystepuje.
Fundusz w 2018 roku umorzyt 6.645 certyfikatéw inwestycyjnych.
Fundusz nie przeprowadzat emisji certyfikatow inwestycyjnych w 2018 roku.

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

Nie wystepuje.

7) Informacja o instrumentach finansowych w zakresie:

a) ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych zaktécen przeplywéw Srodkéw pienieznych oraz
utraty plynnoéci finansowej, na jakie narazona jest jednostka,
Fundusz wykorzystuje kontrakty terminowe do zabezpieczenia zmian cen niekiérych instrumentéw finansowych,
w tym w szczegolnosci walutowe kontrakty terminowe do zabezpieczenia przed ryzykiem zmiany kurséw walut
oraz indeksowe kontrakty terminowe do zabezpieczenia ryzyka systematycznego portfela.

b) przyjetych przez jednostke celach i metodach zarzadzania ryzykiem finansowym, tacznie z
metodami zabezpieczenia istotnych rodzajéw planowanych transake;ji, dla ktérych stosowana

Jest rachunkowos¢ zabezpieczen.
Do zarzgdzania ryzykiem finansowym za pomocg instrumentdw, o ktérych mowa w pkt a, Fundusz nie stosuje

rachunkowos$ci zabezpieczen.

Fundusz jest objety systemem zarzadzania ryzykiem w Towarzystwie zgodnym w szczegdlnosci z wymogami
rozporzadzenia Ministra Rozwoju i Finanséw z dnia 20 lipca 2017 roku w sprawie sposcbu, trybu oraz warunkéw
prowadzenia dziatalnoSci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dz.U. 2017 roku poz. 1444) oraz
rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) nr 231/2013 z dnia 1€ grudnia 2012 roku.

2. Oméwienie podstawowych wielko$ci ekonomiczno-finansowych, ujawnionych w rocznym
sprawozdaniu finansowym, w szczegélnoéci opis czynnikéw i zdarzer, w tym o nietypowym
charakterze, majacych znaczacy wplyw na dziatalno$¢é Funduszu i sprawozdanie finansowe, w tym na
osiagniete przez niego zyski lub poniesione straty w roku obrotowym, a takze omdéwienie perspektyw
rozwoju dziatalno$ci Funduszu w najblizszym roku obrotowym:
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Na dzienn 31 grudnia 2018 roku wycena certyfikatow inwestycyjnych Funduszu wyniosta 917,26 zt, co oznacza
spadek 0 2,49% w stosunku do wyceny z 31 grudnia 2017 roku.

W 2018 roku na rynki finansowe powrécita zmienno$é¢, ktéra wyraznie zmalata w 2017 roku. Jej przejawem byty
duze skoki notowan indeksow na calym $wiecie, zaréwno w pierwszych miesigcach roku, gdy po euforii ze
stycznia przyszta gwattowna korekta w lutym i marcu, jak i pod koniec roku, gdy inwestorzy zaczeli obawia¢ sie
zmiany trendu na Wall Street. Wahania nastrojow dotyczyly wielu klas aktywdw, od rynku kryptowalut, gdzie
szczyty z grudnia 2017 roku okazaly sig koficem wieloletniej hossy, przez rynki obligacji (korporacyjnych i
skarbowych), gdzie nastapit wyrazny wzrost rentownosci, po rynek walutowy (umocnienie dolara) i akcje. Wbrew
tendencijom z 2017 roku i powszechnemu nastawieniu inwestoréw, rynki wschodzace i europejskie nie
kontynuowaly dobrej passy. Wrecz przeciwne, okazaty sie najwigkszym rozczarowaniem 2018 roku, nie
speinigjac pokladanych w nich oczekiwaniach. Korespondowalo to jednak z wyraznym ostabieniem wzrostu
gospodarczego, od Chin po strefe euro. Jedynie gospodarka USA nie dawata za wygrana, podobnie jak wyniki
finansowe sp&lek z Wall Street, ktére zadziwiaty sitg wzrostu przychodéw i dynamiki zyskow (wzmocniong
oczywiscie obnizka podatkéw). Dlatego do paZdziernika nowojorki parkiet nie miat sobie réwnych. Problemy, z
ktérymi musieli mierzy¢ sie inwestorzy w 2018 roku , czyli wzrost stop FED, eskalacja wojen handlowych oraz
silny dolar stanowily wigkszy problem dla emerging markets, czy uzaleznianej od eksportu Europy niz dla USA.
Natomiast koricowka roku, przyniosta korekte takze na Wall Street, ktéra w pewnym momencie zaczela
niebezpiecznie przypominaé zmiany trendéw z 2000 i 2007 roku i rozpoczecie bessy. Ostatecznie indeks S&P500
stracit w 2018 roku ponad 6%, niemiecki DAX ponad 18%, dolarowy indeks rynkéw wschodzacych prawie 17%, a
polski indeks WIG niecale 10%. Gwaltowne tapnigcie indekséw w koricowee roku i pogorszenie sentymentu,
spowodowaly naglg zmiane w retoryce FED, ktory ztagodzit stanowisko w kwestii kolejnych podwyzek stop oraz
wiekszg ugodowos¢ ze strony Donalda Trumpa w kwestii zakoriczenia wojny handlowej z Chinami. W rezultacie
indeksy gietdowe, korzystajagc z powszechnego sceptycyzmu, zdolaly w pierwszych dwéch miesigcach roku
odrobi¢ znaczg cze$¢ spadkow z czwartego kwartatu.

Na wynik funduszy w 2018 roku najwigkszy wplyw wywarlo tapnigcie indeksdw akcji na Wall Street w czwartym
kwartale 2018 roku, poniewaz wiekszo$¢ ekspozycji na akcje w Funduszu stanowily kontrakty terminowe oraz
jednostki funduszy ETF dajgce ekspozycje na rynek amerykanski. W mniejszym stopniu, wynik funduszu zostat
obciazony wynikiem inwestyciji na polskim rynku akcji oraz na rynkach europejskich.

Sita pokazana przez rynki finansowe w pierwszych dwédch miesigcach 2019 roku moze Swiadczy¢ o tym, ze
ryzyko zmiany 10-lernigo trendu wzrostowego na Wall Street zostalo oddalone. Roéwniez dane naplywajace ze
Swiatowych gospodarek pokazuje, ze spowolnienie wzrostu widoczne w 2018 roku nie musi przerodzi¢ sie w
recesje w roku biezacym. Z drugiej jednak strony trudno oczekiwa¢ gwaltownego przy$pieszenia tego wzrostu
oraz wyraZnej poprawy wynikéw spoétek. Dlatego w 2019 roku nadal mozna spodziewa¢ sie podwyzszonej
zmiennosci na rynkach przy braku jednoznacznie okreslonego trendu.

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

Fundusz jest narazony przede wszystkim na:

Ryzyko inwestycyjne, w tym na ryzyko zwigzane z polityka inwestycyjna oraz z inwestowaniem w
poszczegélne instrumenty finansowe.
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W przypadku niekorzystnego ksztattowania sig cen instrumentéw finansowych znajdujgcych si¢ w portfelu
Funduszu, Fundusz moze poniesé straty na inwestycjach w przedmiotowe instrumenty. Inwestowanie w
instrumenty udziatlowe 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, stopieri nieréwnowagi
makroekonomicznej, deficyt budzetowy, handlowy i obrotéw biezacych, wielko§¢ popytu konsumpcyjnego,
poziom inwestycji, wysokos¢ stép procentowych, ksztaltowanie sig¢ poziomu depozytéw i kredytow sektora
bankowego, wielko$é zadtuzenia krajowego, sytuacja na rynku pracy, wielkos¢ i ksztattowanie si¢ poziomu
inflacji, wielko$¢ i ksztattowanie sie poziomu cen surowcéw, sytuacja geopolityczna. Oslabienie sytuacii
makroekonomicznej moze mie¢ negatywny wplyw na wyceny instrumentéw udzialowych, bedacych
przedmiotem lokat Funduszu. Fundusz przy podejmowaniu decyzji o poziomie alokacji w instrumenty
udziatowe bierze pod uwage obecng i prognozowang sytuacje makroekonomiczng kraju i swiata.

b) ryzyko branzy: instrumenty finansowe, ktére sg przedmiotem lokat Funduszu, podlegajg ryzyku branzy, w
ktorej dzialajg, gtéwne ryzyka to: konkurencyjno$é, zmiany popytu na produkty oferowane przez podmioty z
branzy, nowe technologie. Ryzyko branzowe Fundusz ogranicza poprzez lokowanie aktywow Funduszu w
instrumenty finansowe zwigzane z réznymi branzami.

c) ryzyko specyficzne spotki: akcje | udzialy spotek, kiére sg przedmiotem lokat Funduszu, podlegaja ryzyku
specyficznemu danej spotki, gléwne ryzyka to: jakos¢ produktu i biznesu, skala dziatania i wielkos¢ spéiki,
jakos¢ zarzadu, struktura wiascicielska, polityka dywidendowa, regulacie prawne, przejrzysto$é dziatania,
zdarzenia losowe. Ryzyko specyficzne dla sp6lki ograniczane jest poprzez dywersyfikacje portfela Funduszu.

d) ryzyko plynnosci: polega na braku mozliwosci sprzedazy w krotkim okresie instrumentow udziatowych po
cenach odzwierciedlajgeych ich realna wartos¢. Fundusz doktada starar aby ograniczy¢ ryzyko ptynnosci
poprzez odpowiedni dobér lokat, biorac pod uwage dzienne obroty danym instrumentem w stosunku do
Zajmowanej pozycji inwestycyjnej.

Inwestowanie w jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych lub tytuly uczestnictwa
emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania wigze sig z ryzykiem plynnosci oraz z ryzykiem aktywéw, w
ktére inwestuje dana instytucja oraz sposobem oraz efektywnos$cig zarzadzania nimi. Fundusz stara sie
ograniczaé to ryzyko poprzez dobér instytucji zbiorowego inwestowania posiadajacych wysoki poziom aktywow,
wiasciwe zasady i cele inwestycyjne, rodzaje i kryteria doboru lokat oraz pozytywne wyniki inwestycyjne. W
przypadku lokowania $rodkow w depozyty, Fundusz ponosi ryzyko niewyptacalnosci banku lub instytucii
kredytowej, ktérej powierza sig $rodki. Fundusz stara sig ograniczac to ryzyko przez lokowanie Srodkéw w kilku
réznych bankach. Inwestycje w instrumenty pochodne wigzg sie ze stosowaniem dzwigni finansowej, co
powoduje mozliwos¢ osiggniecia wysokich zyskéw, ale moze tez taczy¢ sie z poniesieniem duzych strat w wyniku
zmian cen instrumentéw bazowych. W Instrumenty Pochodne moze by¢ wkomponowany mechanizm kredytowy,
to znaczy Fundusz wnosi depozyt zabezpieczajacy w wysokosci nizszej niz wartos€ instrumentu bazowego,
istnisje w zwigzku z tym mozliwos¢ poniesienia przez Fundusz straty przewyzszajacej wartos¢ depozytu
zabezpieczajgcego. Fundusz wykorzystuje kontrakty terminowe do zabezpieczenia zmian cen niektérych
instrumentow finansowych, w tym w szczegélno$ci walutowe kontrakty terminowe do zabezpieczenia przed
ryzykiem zmiany kurséw walut oraz indeksowe kontrakty terminowe do zabezpieczenia ryzyka systematycznego
portfela.

Nalezy braé pod uwage, ze rzeczywiste zachowania rynku mogg odbiega¢ od przewidywan zarzadzajgcych
Funduszem.
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Ryzyko walutowe

W przypadku, gdy Fundusz inwestuje w instrumenty finansowe denominowane w walucie obcej, Aktywa
Funduszu sg narazone na ryzyko walutowe. Istnieje mozliwo$¢ obnizenia rentowno$ci lokat w instrumenty
denominowane w walutach obcych przy wzroscie waluty krajowej wobec waluty obcej. Ponadto, Fundusz nabywa
waluty w celu zapewnienia plynnoSci i sprawnego zarzadzania portfelem Funduszu. Fundusz stara sie
zabezpieczaé ryzyko walutowe instrumentéw finansowych denominowanych w walucie obcej oraz posiadanych
walut.

Ryzyko prawne i podatkowe

Stabilnoéé regulacji prawnych jest istotna dla dziatalnosci Funduszu. Zmiany obowigzujacych przepiséw
dotyczacych w szczegdlnosci dziatalnoSci funduszy inwestycyjnych zamknigtych oraz zmian w systemie
podatkowym moga negatywnie wplynaé na optacalnoéé lokat Funduszu oraz zwigkszy¢ koszty dziatalnosci
Funduszu, obnizajac tym samym wyniki osiggane przez Fundusz. Zmiany podatkowe mogg réwniez dotyczy¢
Uczestnikéw Funduszu zmniejszajac optacalnosé inwestycji w Certyfikaty. Rozwigzania podatkowe stosowane na
rynkach zagranicznych niejednokrotnie sa skomplikowane, co powoduje, Ze istnieje ryzyko blednej interpretacji
zobowigzan podatkowych Funduszu, ktére mogg powstaé w zwiazku z inwestycjami Funduszu na wyzej
wymienionych rynkach. Towarzystwo dopelnia starart aby ograniczy¢ ryzyko z tym zwigzane, w szczegolnosci
poprzez korzystanie z ustug podmiotéw zawodowo trudnigcych sie doradztwem prawnym i podatkowym.

Ryzyko operacyjne

Istnieje ryzyko mozliwosci poniesienia strat w wyniku nieadekwatnych lub zawodnych proceséw wewnetrznych,
btedéw ludzkich, czy bledéw systeméw. W szczegdlnosci, zawodny proces lub biad ludzki moze spowodowac
bledne lub opéznione rozliczenie transakcji. Biedne dziatanie systeméw moze przejawiac si¢ zawieszeniem
systeméw komputerowych. Istnieje takze ryzyko w postaci mozliwosci poniesienia strat w wyniku zajcia
niekorzystnych zdarzen zewnetrznych, takich jak klgski naturalne czy ataki terrorystyczne. Towarzystwo stara sie
ograniczaé ryzyko operacyjne poprzez stosowanie odpowiednich systeméw i procedur wewnetrznych.

Ryzyko braku wplywu Uczestnikéw na zarzadzanie Funduszem

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

Ryzyko zmian Statutu Funduszu

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

Ryzyko zwigzane z kosztami nielimitowanymi
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Czes¢ kosztow | wydatkéw zwigzanych z dziatalnoscig Funduszu stanowig koszty nielimitowane, ktére bedg
pokrywane z Aktywdéw Funduszu. Towarzystwo dopelnia staran aby koszty nielimitowane byly jak najnizsze. Na
cze$¢ kosztow nielimitowanych Towarzystwo nie ma wplywu. Koszty nielimitowane beda wplywaé na
zmniejszenie Aktywoéw Funduszu.

Ryzyko rozwigzania Funduszu w trakcie jego trwania

Zgodnie z Ustawa o funduszach inwestycyjnych i Statutem Fundusz moze by¢ rozwigzany w trakcie jego trwania
decyzjg Zgromadzenia Inwestoréw. Decyzja taka bedzie miata wplyw na realizacje polityki inwestycyjnej
Funduszu i osiggniecie celu inwestycyjnego i jest podjeta, jezeli glosy za rozwigzaniem Funduszu oddali
Uczestnicy reprezentujacy tgcznie, co najmniej 2/3 ogoéinej liczby Certyfikatéw. Rozwigzanie Funduszu nastepuje
takze w przypadku, gdy: a) zarzadzanie Funduszem nie zostato przejete przez inne towarzystwo w terminie
trzech miesiecy od dnia wydania decyzji o cofnieciu zezwolenia lub od dnia wygasnigcia zezwolenia na
wykonywanie dzialalnosci przez Towarzystwo, b) Depozytariusz zaprzestat wykonywania swoich obowigzkéw i
nie zawarto z innym bankiem umowy o prowadzenie rejestru aktywéw funduszu, c) warto$¢ Aktywow Netto
Funduszu spadnie ponizej 2.000.000 zi. Rozwigzanie Funduszu moze spowodowa¢, Zze Fundusz nie osiggnie
celu inwestycyjnego.

Ryzyko zmiany kluczowych pracownikéw Towarzystwa

Towarzystwo zarzgdzajgce Funduszem do wykonywania swoich obowigzkdéw zatrudnia pracownikéw. Istnieje
mozliwo$¢ zmiany wérdd kluczowych pracownikéw Towarzystwa, co moze mieé wplyw na dziatanie Towarzystwa.

Ryzyko kontrahentéw Funduszu

Fundusz prowadzac dziatalnos¢ korzysta z ustug réznych kontrahentdw, m.in. depozytariusza, brokeréw,
ksiegowosci, biegtych rewidentéw, czy zarzadzajgcych. Istnieje ryzyko nie wywigzania sie lub niepelnego
wywiazania sie kontrahentébw z podjetych zobowigzan. Fundusz stara si¢ ograniczaé¢ przedmiotowe ryzyko
poprzez dobér do wspéipracy wiarygodnych kontrahentéw oraz ustalanie odpowiednich sposobéw wspdipracy z
kontrahentami.

Do zarzadzania ryzykiem finansowym za pomoca instrumentéw, o ktérych mowa powyzej, Fundusz nie stosuje
rachunkowosci zabezpieczen.

4. O$wiadczenie o stosowaniu zasad tadu korporacyjnego:

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

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

- wszelkich odpowiednich 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 zakresie fadu
korporacyjnego:

Towarzystwo, uchwalg Zarzadu nr 1/141/2014 z dnia 12 grudnia 2014 r., uchwata Rady Nadzorczej nr 1/5/2014 z
dnia 12 grudnia 2014 r. oraz uchwata nr 24/1/2015 z dnia 17 kwietnia 2015 r., przyjeto i wdrozylo do stosowania
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~Zasady tadu korporacyjnego dla instytucji nadzorowanych” uchwalone przez Komisje Nadzoru Finansowego w
dniu 22 lipca 2014 r. (dalej: ,Zasady tadu korporacyjnego”). Zasady te stosowane sg przez Towarzystwo.
Natomiast zarzgdzane przez Towarzystwo fundusze inwestycyjne, stosujg Zasady ladu korporacyjnege, w
zakresie w jakim da sie je zastosowac z uwzglednieniem konstrukeji funduszu oraz obowigzujgcych przepisow
prawa. Wobec tego Zasady powyZsze znajdujg zastosowanie m. in. odnosnie polityki informacyjnej, sposobu
rozpatrywania reklamacji, sposobu wykonywania praw wiascicielskich z posiadanych akcjifudziatéw spélek
portfelowych.

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

2) W zakresie, w jakim Fundusz odstapit od postanowieri zbioru zasad ladu korporacyjnego, o
ktérym mowa w pkt 1) tiret pierwsze i drugie, wskazanie tych postanowieri oraz wyja$nienie
przyczyn tego odstapienia.

Nie wystepuje.

3) Opis giéwnych cech stosowanych w przedsigbiorstwie Funduszu systeméw kontroli wewnetrznej
i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdar finansowych i
skonsolidowanych sprawozdan finansowych:

Na funkcjonujgcy w Towarzystwie system kontroli wewnetrznej skladajg sie:

0] System nadzoru zgodno$ci dzialalno$ci z prawem realizowany przez Inspektora Nadzoru i
podlegajgcy jego kierownictwu Zespét nadzoru zgodnosSci z prawem; System nadzoru zgodnosci
dziatalno$ci z prawem stuzy zapewnieniu zgodnosci dziatalnosci Towarzystwa i Funduszu oraz osdb
dziatajgcych na ich rzecz z obowigzujgcymi przepisami prawa oraz procedurami i regulaminami
wewnetrznymi obowigzujgcymi w Towarzystwie.

(i) System audytu wewnetrznego realizowany przez Zespdt audytu wewngtrznego. System audytu
wewnetrznego stuzy weryfikacji systeméw (systemu nadzoru zgodno$ci dziatalnosci z prawem oraz
systemu zarzgdzania ryzykiem) oraz procedur i regulaminéw wewnetrznych obowigzujgcych w
Towarzystwie, wedlug kryterium prawidtowosci i skutecznosci wypeiniania przez Towarzystwo i
Fundusz obowiazkéw wynikajacych z przepisoéw, oraz dziataniu majacemu na celu eliminacje
nieprawidlowosci.

(iii) System =zarzgdzania ryzykiem realizowany przez MenadZzera ds. Ryzyka. W Towarzystwie
wdrozono polityke zarzadzania ryzykiem. Polityka zarzgdzania ryzykiem obejmuje w szczegolno&ci
pisemne procedury oceny narazenia kazdego zarzadzanego przez Towarzystwo funduszu
inwestycyjnego na poszczegdlne rodzaje ryzyka wchodzace w skiad ryzyka catkowitego, ktére
mogg by¢ istotne dla tego funduszu. Gléwnym zadaniem Menadzera ds. Ryzyka jest zapewnienie
prawidlowosci funkcjonowania wdrozonego w Towarzystwie systemu zarzgdzania ryzykiem.

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

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

Nie znajduje zastosowania.
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5) Wskazanie posiadaczy wszelkich papierow warto$ciowych, ktére daja specjalne uprawnienia
kontrolne, wraz z opisem tych uprawnieri:

Nie wystepuje. Fundusz emituje certyfikaty inwestycyjne bedgce zdematerializowanymi papierami wartosciowymi
na okazicieia reprezentujgcymi jednakowe prawa majgtkowe.

6) Wskazanie wszelkich ograniczeti odno$nie do wykonywania prawa glosu, takich jak ograniczenie
wykonywania prawa glosu przez posiadaczy okreslonej czeéci lub liczby gloséw, ograniczenia
czasowe dotyczace wykonywania prawa glosu lub zapisy, zgodnie z ktérymi, przy wspédlpracy
spotki, prawa kapitatowe zwiazane z papierami wartosciowymi sa oddzielone od posiadania
papieréw wartosciowych:

Nie wystepuje.

7) Wskazanie wszelkich ograniczefi dotyczacych przenoszenia prawa wiasnosci papier6w
wartosciowych Funduszu:

Nie wystepuje. Zbycie lub zastawienie certyfikatéw inwestycyjnych nie podlega Zadnym ograniczeniom.

8) Opis zasad dotyczacych powolywania i odwolywania oséb zarzadzajacych oraz ich uprawniet, w
szczegoblnosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji:

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

Zgodnie z postanowieniami statutu Towarzystwa cztonkéw Zarzadu powotuje na wspding, piecioletnia kadencje
Rada Nadzorcza Towarzystwa. Prokury udziela Zarzad. Zarzad Towarzysiwa wykonuje wszelkie uprawnienia w
sprawach niezastrzezonych przez prawo lub statut do kempetencji pozostatych organéw Towarzystwa.

Kazdy z czlonkéw Zarzadu moze zosta¢ odwotany przed uplywem kadencji. Mandat czlonka Zarzadu
Towarzystwa wygasa z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajacego sprawozdanie finansowe za
ostatni peiny rok obrotowy petnienia funkcji czionka Zarzgdu.

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

9) Opis zasad zmiany statutu Funduszu:
Zmiana Statutu dokonywana jest przez Towarzystwo, jako organ Funduszu w sposdéb zgodny z ustawg o
funduszach inwestycyjnych i statutem Funduszu. O zmianie statutu Fundusz jednokrotnie oglosi na stronie
internetowej Towarzystwa pod adresem www.investors.pl. Zmiany Statutu w zakresie zmiany polityki
inwestycyjnej, co do zasady wchodzg w zycie w terminie 3 miesigecy od dnia ich ogloszenia na stronie
internetowej Towarzystwa. Zmiana Statutu w zakresie okreslonym w ustawie o funduszach inwestycyjnych
wymaga zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego.

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

W Funduszu dziata Zgromadzenie Inwestoréw wykonujgce czynnosci okreslone w ustawie o funduszach
inwestycyjnych i w statucie Funduszu. Uprawnionymi do udziatu w Zgromadzeniu Inwestoréw, zgodnie z art. 143
ust. 1 pkt 1 ustawy o funduszach inwestycyjnych, sg Uczestnicy Funduszu, ktérzy nie p6zniej niz na 7 dni przed
dniem odbycia Zgromadzenia Inwestoréw ztozg Towarzystwu $wiadectwo depozytowe, wydane zgodnie z art. 9 i
nast. ustawy o obrocie instrumentami finansowymi. Uczestnik Funduszu moze braé udziat w Zgromadzeniu
Inwestoréw osobiscie lub przez peinomocnika. Petnomocnictwo powinno by¢ sporzgdzone w formie pisemnej pod
rygorem niewaznosci, oraz dotgczone do protokotu z posiedzenia Zgromadzenia Inwestoréw. Zasadnicze
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uprawnienia Zgromadzenia Inwestoréw obejmujg prawo wyrazania zgody na: zmiang depozytariusza, emisje
nowych certyfikatéw inwestycyjnych, zmiany statutu Funduszu w zakresie wytaczenia prawa pierwszenstwa do
nabycia nowej emisji certyfikatéw inwestycyjnych. Zgromadzenie Inwestoréw jest réwniez wiadne do podjecia
uchwaly o rozwigzaniu Funduszu.

11) Sklad osobowy i zmiany, ktére w nim zaszly w ciagu ostatniego roku obrotowego, oraz opis
dziatania organdw zarzadzajacych, nadzorujacych lub administrujgcych Funduszu oraz ich
komitetéw:

Zmiany w organach Towarzystwa: W 2018 roku nie miaty miejsca zmiany w organach Towarzystwa.
12) Informacje dotyczace Komitetu Audytu:
Komitetu Audytu w sktadzie:

- pan Jacek Prill - Przewodniczgcy Komitetu Audytu,
- pan Arkadiusz Biedulski - cztonek Komitetu Audytu,

a) Wskazanie os6b speiniajacych ustawowe kryteria niezaleznosci:

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

b) Wskazanie osdb posiadajgcych wiedze i umiejetnosci w zakresie rachunkowosci lub badania
sprawozdan finansowych, ze wskazaniem sposobu ich nabycia:

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

Stosowne uprawnienia ww. osoby uzyskaty poprzez wyksztatcenie kierunkowe oraz do$wiadczenie zawodowe.

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

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

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

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

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

e) Informacja o gléwnych zalozeri opracowanej polityki wyboru firmy audytorskiej do
przeprowadzania badania oraz polityki $wiadczenia przez firme¢ audytorska przeprowadzajaca
badanie, przez podmioty powiazane z t3 firma audytorska oraz przez czionka sieci firmy
audytorskiej dozwolonych ustug niebedacych badaniem:

Polityka wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzania badania okre$la dyrektywy postepowania podczas
procesu majacego na celu wyb6r firmy audytorskiej uprawnionej do przeprowadzenia ustawowego badania i
przegladu sprawozdar finansowych Funduszy ~ bedacych jednostkami zainteresowania publicznego w
rozumieniu Ustawy. Stosuje si¢ nastepujace zatozenia:
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1) Wybér firmy audytorskiej dokonywany jest przez Rade Nadzorcza Towarzystwa po zapoznaniu sie z
rekomendacjg Komitetu Audytu.

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

3) Wybér dokonywany jest z uwzglednieniem zasad bezstronno$ci i niezaleznosci firmy audytorskiej oraz
analizy prac realizowanych przez nia dla Funduszy, a wykraczajgcych poza zakres badania sprawozdania
finansowego celem uniknigcia konfliktu intereséw.

4) Na kazdym etapie procedury wyboru firmy audytorskiej do badania i przegladu rocznych i $rédrocznych
sprawozdan finansowych lub sprawozdar zwigzanych z likwidacjg Funduszu, Towarzystwo kontroluje i
monitoruje niezaleznos¢ bieglego rewidenta i firmy audytorskiej, w szczegélnosci uwzglednia fakt i zakres
ustug wykonywanych przez firme audytorskg i bieglego rewidenta w okresie ostatnich 5 (pieciu) lat
paprzedzajacych wybdr firmy audytorskiej na rzecz Funduszy | Towarzystwa.

Komitet Audytu na etapie przygotowywania rekomendacji, a nastepnie Rada Nadzorcza podczas dokonywania
finalnego wyboru kierujg si¢ wytycznymi dotyczacymi podmiotu uprawnionego do badania, obejmujacymi m, in.

1) znajomo$¢ branzy i specyfiki dziatalnoSci Funduszy, ze szczegélnym uwzglednieniem kwestii prawno-
podatkowych oraz dotyczgcych sprawozdawczo$ci finansowej;

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

3) mozliwos¢ zapewnienia Swiadczenia peinego zakresu ustug okreslonych przez Towarzystwo (badanie
sprawozdan jednostkowych, przeglady $roédroczne, itp.);

4) kwalifikacje zawodowe i doSwiadczenie oséb kierujgcych zespotami dedykowanymi do przeprowadzenia

przegladdw oraz badarn sprawozdan finansowych funduszy;

mozliwo$¢ przeprowadzenia badania w terminach okre$lonych przez Towarzystwo;

dotychczasowa wspdtpraca podmiotu uprawnionego do badania z Towarzystwem i Funduszami;

niezalezno$ci bieglego rewidenta oraz podmiotu uprawnionego;

gotowosci do uczestnictwa w posiedzeniach organéw statutowych Spétki (Komitetu Audytu, Rady Nadzorczej

oraz Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy).

2890

]

Polityka $wiadczenia ustug dozwolonych niebedacych badaniem okre$la zasady dotyczace procesu udzielania
zgody na $wiadczenie przez firme audytorska przeprowadzajgcg badanie sprawozdan Funduszy, przez podmioty
powigzane z tg firmg audytorskg oraz przez czlonka sieci fimy audytorskiej dozwolonych ustug niebedacych
badaniem.

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

f) Informacja czy rekomendacja dotyczaca wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzenia
badania speilniata obowiazujace warunki, a w przypadku gdy wybér firmy audytorskiej nie
dotyczyt przediuzenia umowy o badanie sprawozdania finansowego - czy rekomendacja ta
zostata sporzadzona w nastgpstwie zorganizowanej przez emitenta procedury wyboru
spelniajacej obowiagzujace kryteria:

Rekomendacja Komitetu Audytu zostata sporzgdzona w nastepstwie zorganizowanej przez Fundusz procedury
wyboru spetniajgcej obowigzujgce kryteria.
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g) Informacja o liczbie odbytych posiedzen Komitetu Audytu albo posiedzeri Rady Nadzorczej
lub innego organu nadzorujacego Ilub kontrolujacego poswieconych wykonywaniu
obowigzkéw Komitetu Audytu:

W 2018 roku Komitet Audytu odbyt 7 (siedem) posiedzer: oraz jedng telekonferencie.

h) Informacja dotyczaca wykonywania obowiazkéw Komitetu Audytu przez Rade Nadzorczg lub
inny organ nadzorujacy lub kontrolujacy - ktére z ustawowych warunkéw dajacych mozliwo§é
skorzystania z tej mozliwosci zostaly speinione, wraz z przytoczeniem odpowiednich danych:

Nie dotyczy.

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

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

b) 170 000 000 zt - w przypadku przychodéw ze sprzedazy netto za rok obrotowy,
c) 250 oséb - w przypadku sredniorocznego zatrudnienia w przeliczeniu na peine etaty

- opis polityki réznorodno$ci stosowanej do organéw administrujacych, zarzadzajacych i
nadzorujacych emitenta w odniesieniu do aspektéow takich jak na przyklad wiek, pleé¢ lub
wyksztalcenie i do$wiadczenie zawodowe, celéw tej polityki réznorodnosci, sposobu jej realizaciji
oraz skutkéw w danym okresie sprawozdawczym; jezeli emitent nie stosuje takiej polityki,
zawiera w oswiadczeniu wyjasnienie takiej decyzji:

Nie wystepuje.

5. Wskazanie istotnych postepowan toczacych sie przed sadem, organem wlasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej, dotyczacych zobowiazari oraz wierzytelnosci
emitenta lub jego jednostki zaleznej, ze wskazaniem przedmiotu postgpowania, wartosci przedmiotu
sporu, daty wszczecla postepowania, stron wszczetego postgpowania oraz stanowiska emitenta:

Wobec Funduszu nie tocza sie postepowania dotyczace zobowigzan albo wierzytelno$ci Funduszu.

6. Informacje, o ktérych mowa w §70 ust. 13 Rozporzadzenia Ministra Finanséw w sprawie informacji
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw warto$ciowych oraz warunkéw
uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa paristwa niebedacego
paristwem czionkowskim z dnia 29 marca 2018 r. (tj. Dz.U. z 2018, poz. 757), sporzadzona z
uwzglednieniem specyfiki dziatalno$ci Funduszu.

1) Podstawowe dane o Funduszu

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

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

Fundusz zostal wpisany do Rejestru Funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez Sad Okregowy w
Warszawie, VIl Wydziat Cywilny Rejestrowy pod numerem RFI 205 w dniu 21.08.2005 r. Fundusz rozpoczat
dziatalno$é poczawszy od dnia 22.09.2005 r.

Czas trwania funduszu jest nieograniczony.

2) Cel inwestycyjny Funduszu

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartoéci aktywdéw Funduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat przy
czym Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.
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Fundusz lokuje aktywa w:

a)

b)

e)

9)
h)

k)

papiery wartosciowe dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym lub zorganizowanym,

papiery wartosciowe niedopuszczone do obrotu na rynku regulowanym lub zorganizowanym, jezeli
prospekt emisyjny, memorandum informacyjne lub inny dokument o podobnym charakterze,
przygotowany w zwigzku z oferowaniem przedmiotowych papierow wartoSciowych, zaktada ziozenie
wniosku o dopuszczenie tych papieréw do obrotu na rynku regulowanym lub zorganizowanym na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej iub na zagranicznym rynku regulowanym lub zorganizowanym, w
terminie nie dluzszym niz rok,

papiery wartosciowe emitowane, poreczane lub gwarantowane przez Skarb Paristwa, Narodowy Bank
Polski, panstwa nalezgce do OECD albo miedzynarodowe instytucje finansowe, ktérych czlonkiem jest
Rzeczypospolita Polska lub co najmniej jedno z paristw nalezgcych de OECD,

papiery wartosciowe niedopuszczone do obrotu na rynku regulowanym lub zorganizowanym na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub na zagranicznym rynku regulowanym lub zorganizowanym,
emitowane przez spdlki akcyjne, o sumie bilansowej, wykazanej w ostatnim zbadanym rocznym
sprawozdaniu finansowym, nie nizszej niz 5 mid zt oraz w ktérych Skarb Parstwa posiada nie mniej niz
51% ogb6lnej liczby akgiji, lub co do ktérych przyjete przez Rade Ministrow lub przez wtasciwego
Ministra plany, programy, strategie lub jakiekolwiek inne dokumenty o podobnym charakterze przewidujg
ich prywatyzacje w terminie nie dluzszym niz 3 lata,

instrumenty rynku pienieznego i w waluty,

jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych lub tytuly, uczestnictwa
emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania, majace siedzibe za granica,

depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub w instytucjach kredytowych

instrumenty pochodne notowane na rynku regulowanym Ilub zorganizowanym na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej lub na zagranicznym rynku regulowanym lub zorganizowanym, opiewajace na
indeksy gietdowe, akcje, waluty, bony, cbligacje i stopy procentowe,

niewystandaryzowane instrumenty pochodne (kontrakty terminowe, forwardy, opcje, opcje na opgje,
swapy), dla ktérych instrumentami bazowymi sg indeksy, akcje, obligacje, bony, stopy procentowe i inne
instrumenty rynku pienieznego oraz waluty,

towarowe instrumenty pochodne opiewajace na prawa majatkowe, ktérych cena zalezy bezposrednio lub
posrednio od oznaczonych co do gatunku rzeczy, okreslonych rodzajéw energii, miemikéw i limitow
wielko$ci produkgiji lub emisji zanieczyszczen, dopuszczone do obrotu na gietdach towarowych.

Fundusz moze dokonywa¢ krotkiej sprzedazy i udzielaé pozyczek kidrych przedmiotem sg instrumenty
finansowe.

Przy lokowaniu aktywdw w spos6b opisany powyzej, stosuje sie ograniczenia inwestycyjne okreslone w Statucie
Funduszu.

3)

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

Nie wystepuje.

4)

Informacje o rynkach zbytu, z uwzglednieniem podzialu na rynki krajowe i zagraniczne, oraz
informacje o zrédlach zaopatrzenia w materialy do produkcji, w towary i ustugi, z okresleniem
uzaleZnienia od jednego lub wiecej odbiorcéw i dostawcéw, a w przypadku gdy udziat jednego
odbiorcy lub dostawcy osiaga co najmniej 10% przychodéw ze sprzedazy ogdtem - nazwy (firmy)
dostawcy lub odbiorcy, jego udziat w sprzedazy lub zaopatrzeniu oraz jego formalne powiazania
z emitentem:

Nie wystepuje.
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5) Informacje o zawartych umowach znaczacych dla dzialalno$ci Funduszu, w tym znanych
Funduszowi umowach zawartych pomiedzy akcjonariuszami (wspdinikami), umowach
ubezpieczenia, wspétpracy lub kooperaciji:

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

6) Informacje o powiazaniach organizacyjnych lub kapitatowych Funduszu z innymi podmiotami
oraz okreslenie jego gtéwnych inwestycji krajowych i zagranicznych (papiery warto$ciowe,
instrumenty finansowe, warto$ci niematerialne i prawne oraz nieruchomosci), w tym inwestycji
kapitalowych dokonanych poza jego grupg jednostek powigzanych oraz opis metod ich
finansowania:

Fundusz nie jest podmiotem zaleznym od Towarzystwa ani oséb posiadajgcych wiekszo§¢ gtosow na
Zgromadzeniu Inwestoréw.

Na dzieri 31 grudnia 2018 r., gtéwnymi inwestycjami krajowymi Funduszu byly min: instrument pochodny na akcje
spotki notowanej na Gieldzie Papieréw WartoSciowych w Warszawie, kontrakty terminowe na indeksy WIG20
oraz mWIGS80, obligacje skarbowe | korporacyjne oraz depozyty. Natomiast na gtéwne inwestycje zagraniczne
skladaly sie: certyfikaty inwestycyjne funduszy indeksowych notowane na gieldach w Stanach Zjednoczonych
oraz na gieldach w Europie. Fundusz posiadat rowniez niewystandaryzowane instrumenty pochodne,
utrzymywanie w celu zabezpieczenia pozycji walutowej. Fundusz jest zarzadzany aktywnie, a skiad portfela
Funduszu moze podlega¢ zmianom. Przedmiotowe inwestycje finansowane sg z kapitatu pozyskanego z emisji
certyfikatow Funduszu oraz wzrostu wartosci aktyw6w z poszczegdinych lokat.

7) Informacje o transakcjach zawartych przez Fundusz lub jednostke od niego zalezng z podmiotami
powigzanymi na innych warunkach niZ rynkowe, wraz z ich kwotami oraz informacjami
okreslajacymi charakter tych transakcji:

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

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

Nie wystepuje. Fundusz nie zaciaga kredytéw, ani pozyczek.

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

Nie wystepuje. Fundusz nie udzielat i nie otrzymywat poreczen ani gwarang;ji.

10) Informacje o udzielonych i otrzymanych w danym roku obrotowym poreczeniach i gwarancjach,
ze szczegbélnym uwzglednieniem porgczen | gwarancjl udzielonych podmiotom powigzanym
Funduszu:

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

11) W przypadku emisji papieréw wartosciowych w okresie objetym raportem - opis wykorzystania
przez Fundusz wplywow z emisji do chwili sporzadzenia sprawozdania z dziatalno$ci:

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

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

Nie wystepuje. Fundusz nie publikuje prognoz.
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13) Ocena, wraz z jej uzasadnieniem, dotyczaca zarzadzania zasobami finansowymi, ze szczegélnym
uwzglednieniem zdolnosci wywiazywania sie@ z zaciggnietych zobowiazan, oraz okreslenie
ewentualnych zagroten i dzialan, jakie Fundusz podjat lub zamierza podjaé w celu
przeciwdziatania tym zagroZzeniom:

Zdolnoéé Funduszu do wywigzywania sie z zaciggnietych zobowiazan nie jest zagrozona. Plynne aktywa sa
wystarczajgce doregulowania biezacych zobowiazari Funduszu.

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

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

15) Ocena czynnikéw i nietypowych zdarzeri majacych wplyw na wynik z dziatalno$ci za rok
obrotowy, z okresleniem stopnia wplywu tych czynnikéw lub nietypowych zdarzefi na osiagnigty
wynik:

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

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

Na dziatalno$é operacyjng Funduszu wptyw moga mie¢ znaczne zmiany zachodzace na rynkach finansewych, na
ktorych inwestuje Fundusz, wiréd ktdrych mozna wymienié:

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

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

¢) znaczne zmiany polityki gospodarczej lub monetamej w krajach, w ktérych inwestuje Fundusz,
d) znaczne zmiany sytuacji podmiotéw/spétek, w ktérych instrumenty Fundusz inwestuje znaczng czes¢ aktywsw.

Na przyszig sytuacje Funduszu najwiekszy wplyw bgdzie miata koniunkiura na krajowym i zagranicznych rynkach
kapitatowych.

W opinii zarzagdzajacego Funduszem w 2019 roku mozemy mie¢ do czynienia ze wzrostem zmiennosci na
$wiatowych gietdach i rynkach finansowych. Wraz z naptywajagcymi danymi z gospodarki USA oraz pod wplywem
zachowania si¢ Wall Street, FED moze dokonywaé rewizji swojej polityki monetarnej, podwyzszajgc stopien
panujgcej niepewnosci. Mozemy rowniez obserwowal utrzymujace sie ryzyka i napigcia polityczne - od
niepewnosci zwigzanej z politykg nowej administracji USA i potencjalna wojna handlowa z Chinami koriczac na
ryzykach geopolitycznych na Bliskim Wschodzie (Syria, Iran).

W 2019 roku Fundusz bedzie obecny min, na rynkach akcji w strefie euro, USA, a takze w Polsce. inwestycje na
rynkach wschodzacych traktowane bedg raczej krétkoterminowo, ze wzglgdu na znaczace ryzyka dotyczace
gospodarek wielu panstw tego segmentu rynku. Fundusz zamierza réwniez szuka¢ mozliwosci inwestycyjnych
wykorzystujac strategie typu long/short. Fundusz w budowaniu ekspozycji na rézne sektory i kraje bedzie
wykorzystywat zaréwno akcje, jak i kontrakty terminowe oraz fundusze typu ETF. Fundusz bedzie dokonywat
odpowiedniego doboru spélek wykorzystujac , przede wszystkim wskazania analizy fundamentalnej i ilosciowej.
W przypadku wyboru poszczegélnych krajow i rynkéw wykorzystywana bedzie analiza makroekonomiczna,
iloéciowa oraz techniczna. Kazdorazowo jednym z podstawowych elementéw branych pod uwage przy analizie
prowadzonych inwestycji bedzie dazenie do utrzymywania wysokiej ptynnoséci portfela Funduszu.
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17) Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsigbiorstwem emitenta i jego grupa
kapitalowa:

Nie wystepuje. Zasady zarzadzania przedsiebiorstwem Funduszu nie ulegty zmianom.

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

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

19) Wartosé wynagrodzen, nagréd lub korzysci, w tym wynikajacych z programéw motywacyjnych
lub premiowych opartych na kapitale emitenta, w tym programéw opartych na obligacjach z
prawem pierwszeristwa, zamiennych, warrantach subskrypcyjnych (w pieniadzu, naturze lub
jakiejkolwiek innej formie), wyptaconych, naleznych lub potencjalnie naleznych, odrgbnie dla
kazdej z 0s6b zarzadzajacych, nadzorujacych albo cztonkéw organéw administrujacych emitenta
W przedsigbiorstwie emitenta, bez wzgledu na to, czy odpowiednio byly one zaliczane w koszty,
czy tez wynikaly z podziatu zysku; w przypadku gdy emitentem jest jednostka dominujaca,
Znaczacy inwestor, wspdinik jednostki wspélzaleznej lub odpowiednio jednostka bedaca strona
wspdlnego ustalenia umownego - oddzielnie informacje o wartofci wynagrodzern i nagréd
otrzymanych z tytulu peinienia funkcji we wiladzach jednostek podporzadkowanych; jezeli
odpowiednie informacje zostaly przedstawione w sprawozdaniu finansowym - obowiazek uznaje
si¢ za spetniony poprzez wskazanie miejsca ich zamieszczenia w sprawozdaniu finansowym:

Nie stosuje sie.

20) Informacje o wszelkich zobowigzaniach wynikajacych z emerytur i $wiadczeri o podobnym
charakterze dla bylych oséb zarzadzajacych, nadzorujacych albo bylych czlonkéw organéw
administrujacych oraz o zobowigzaniach zaciggnigtych w zwiazku z tymi emeryturami, ze
wskazaniem kwoty ogélem dla kaidej kategorii organu; jeZeli odpowiednie informacje zostaly
przedstawione w sprawozdaniu finansowym - obowiazek uznaje sie za spelniony poprzez
wskazanie miejsca ich zamieszczenia w sprawozdaniu finansowym:

Nie stosuje sie.

21) Okreélenie lacznej liczby i wartoci nominalnej wszystkich akcji (udziatéw) emitenta oraz akeji i
udziatléw odpowiednio w podmiotach powigzanych emitenta, bedacych w posiadaniu oséb
zarzadzajacych i nadzorujacych emitenta (dla kaidej osoby oddzielnie):

Na dziert 31 grudnia 2018 r. Pan Zbigniew Woéjtowicz, Prezes Zarzadu, posiadat 30 Certyfikatéw Inwestycyjnych
Funduszu. Od przekazania poprzedniego raportu okresowego stan ten nie ulegt zmianie.

Na dzieh 31 grudnia 2018 r. pozostate osoby zarzadzajace albo nadzorujace nie posiadaly Certyfikatow
Inwestycyjnych Funduszu.

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

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

23) informacje o systemie kontroli programoéw akcji pracowniczych:

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

24) Informacje o:

a) dacie zawarcia przez Fundusz umowy, z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan
finansowych, o dokonanie badania 1ub przegladu sprawozdania finansowego Ilub
skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz okresie, na jaki zostata zawarta ta umowa:
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Podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych jest PricewaterhouseCoopers Polska spétka
z ograniczona odpowiedzialno$cia Audyt sp. k.

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

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

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

2) dnia 31 grudnia 2019 roku oraz przeprowadzenie przegladu sprawozdania finansowego Funduszu za okres
szesciu miesiecy zakonczony dnia 30 czerwea 2018 roku.

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

- badanie rocznego sprawozdania finansowego:

W roku 2018: 6.150,00 zt
W roku 2017: 17.220,00 zt

- inne ustugi po$wiadczajace, w tym przeglad sprawozdania finansowego:

W roku 2018: 3.690,00 zt
W roku 2017: 11.070,00 z

- ustugi doradztwa podatkowego:
Nie wystepuje.

- pozostate ustugi:

Nie wystepuje.

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

W portfelu Funduszu na dzieri 31.12.2018 r. w poréwnaniu do 31.12.2017 r. spadt udziat sktadnikéw lokat w
aktywach ogétem Funduszu z 87.21% do 82,07%. Na dzierh 31.12.2018 r. akcje stanowily 4,37% aktywow
ogblem, natomiast na 31.12.2017 r., akcje stanowily 10,91% lokat Funduszu. Na dziefi 31.12.2018 r. dluzne
papiery wartosciowe stanowily 23,66% aktywdw Funduszu, podczas gdy na dzien 31.12.2017 r., diuzne papiery
warto$ciowe stanowity 32,68% aktywéw Funduszu. Na dzien 31.12.2018 r. wystandaryzowane instrumenty
pochodne w portfelu Funduszu, liczac po warto$ci nominalnej, stanowity 10,40%, za$ na dzieh 31.12.2017 r.
wystandaryzowane instrumenty pochodne stanowily 11,25%. Fundusz posiadat w portfelu tytuly uczestnictwa
emitowane przez instytucje wspélnego inwestowania majace siedzibe za granicg stanowigce 52,88% aktywéw
Funduszu, podczas gdy na dzien 31.12.2017 r., tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdinego
inwestowania majace siedzibe za granicg stanowily 42,39% Aktywow Funduszu. Na koniec roku 2018 Fundusz
posiadat réwniez kwity depozytowe, ktére stanowity 0,41% aktywéw, a w 2017 roku kwity depozytowe stanowity
0,25% aktywéw Funduszu.

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

Zgodnie z polityka inwestycyjng Fundusz aktywnie poszukiwat atrakcyjnych lokat o wysokich oczekiwanych
stopach zwrotu, zaréwno wéréd wielu dostepnych instrumentéw, réznorodnych geograficznie i branzowo
obszaréw inwestycji, czy ukierunkowania na wzrosty lub spadki cen. W okresie sprawozdawczym na wyniki
Funduszu wptyw miata koniunktura na krajowych i zagranicznych rynkach akcji i obligacji.
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Na dziefh 31 grudnia 2018 roku wycena certyfikatéw inwestycyjnych Funduszu wyniosta 917,26 zt, co oznacza

spadek 0 2,49% w stosunku do wyceny z 31 grudnia 2017 roku.

Warszawa, dnia 05 kwietnia 2019 r.

------------------------------------------------------------------------------------------

Zbigniew Wojtowicz Beata Sax Piotr Dziadek
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu



N,
”\
A7 Investors

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

Stan na dzieri 31 grudnia 2018r.:

Dane ogélne

2018-12-31 2017-12-31
Wartosé Udziat w Warto$t Udziat w
transakcj) gktywach transakeji Shtaach
catkowitych catkowitych
Tr przy i sig fund do ]
odkupu, w tym:
Transakeje, w wyniku ktérych nastepujs przeniesienie
na drugy strong praw wtasno$ci i ryzyk: SBB
Zbiorcze dane dotyczace transakcji
2018-12-31
. Okres Okres Kraj
Wartost Rodza) '."kofé zapadainos$ci zlh?:';‘:‘:"" zapadainogc] siedziby Roaceeniel
zabezpisczeh P i kontrahenta |
Tr przy iu sig do | i
10 najwainiejszych kontrahentow
2018-12-31
erloﬁt_ Kontrahent
transakcji
je przy zob fu sig do ]
odkueu: SBB
Rentowno$¢ i koszty transakcji finansowych
od 2018-01-01 od 2017-01-01
do 2018-12-31 w PLN do 2017-12-31 w PLN
Przychody Koszty Przychody Koszty
SUMA
ING SGI

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

Nie wystepuje. W zwigzku z nie przeprowadzaniem emisji certyfikatéw inwestycyjnych Funduszu nie sporzgdzano
informacji dla klienta alternatywnego funduszu inwestycyjnego.

INFORMACJA DOTYCZACA SYTUACJI NA KONIEC OKRESU OBJETEGO SPRAWOZDANIEM ROCZNYM
ORAZ DZIALALNOSCI W OKRESIE OBJETYM SPRAWOZDANIEM ROCZNYM SPOLKI NIENOTOWANE.J
NA RYNKU REGULOWANYM, NAD KTORA FUNDUSZ PRZEJAL KONTROLE;:

Nie wystepuje.

INFORMACJA O WYNAGRODZENIACH:

1) Liczba pracownikéw Towarzystwa:

Na dziefi 31 grudnia 2018 r. liczba pracownikéw Towarzystwa wynosita 36 oséb.
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2) Calkowite kwoty wynagrodzen wyptaconych przez Towarzystwo, pracownikom, w tym odrebnie,
catkowita kwote wynagrodzen wyplaconych osobom, o ktérych mowa w art. 47a ust. 1 Ustawy:

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

3) Kwota wynagrodzenia dodatkowego wyptaconego ze srodkéw Funduszu:

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

4) Opis sposobu obliczania zmiennych skiadnikéw wynagrodzeri:

Poczawszy od dnia 1 stycznia 2018 roku w Towarzystwie stosowany jest opisany ponizej sposéb obliczania
zmiennych sktadnikéw wynagrodzeni, znajdujgcy zastosowanie do Cztonkéw Zarzadu, pracownikéw
podejmujacych decyzje inwestycyjne dotyczace portfela inwestycyjnego funduszy, pracownikéw sprawujgcych
funkcje z zakresu zarzadzania ryzykiem, pracownikéw wykonujacych czynno§ci nadzoru zgodnoSci dziatalnosci
Towarzystwa z prawem, oraz innych pracownikéw, do ktérych obowiazkéw nalezg czynnoéci istotnie wptywajace
na profil ryzyka Towarzystwa lub funduszy inwestycyjnych zarzgdzanych przez Towarzystwo.

W przypadku gdy wynagrodzenie pracownika jest podzielone na skiadniki stale i zmienne, state skfadniki powinny
stanowié na tyle duza cze§é lacznej wysokosci wynagrodzenia, aby bylo mozliwe prowadzenie przez
Towarzystwo elastycznej polityki dotyczacej zmiennych skiadnikéw wynagrodzenia uzaleznionych od wynikéw.
Przyznanie lub zmiana przez Towarzystwo uprawnieft do uzyskania przez pracownika objetego Politykg
zmiennych skiadnikéw wynagrodzenia uzaleznionych od wynikéw, a takze nabycie przez pracownika objetego
Politykg prawa do wyptaty zmiennych skiadnikéw wynagrodzenia uzaleznionych od wynikéw, nie powinno
nastepowaé czesciej niz raz do roku.

Zmienne skiadniki wynagrodzenia uzaleznione od wynikéw moga by¢ przyznawane lub wyptacane, wylgcznie gdy
ich przyznanie lub wyptacenie nie ogranicza zdolnosci Towarzystwa do zwigkszania jego kapitatléw wiasnych, nie
wplywa na jego stabilno&¢, nie zagraza ciggtosci lub stabilnoéci prowadzenia przez Towarzystwo dziatalnosci
oraz gdy jest to uzasadnione wynikami Towarzystwa lub wynikami funduszy inwestycyjnych, efektami pracy
jednostki organizacyjnej, w ktorej pracownik byt zatrudniony oraz efektami pracy tego pracownika. Podstawg
okreslenia zmiennych sktadnikéw wynagrodzenia uzaleznionych od wynikdw jest ocena wynikéw pracy danego
pracownika objetego Politykg oraz jednostki organizacyjnej Towarzystwa, w ktérej pracownik jest zatrudniony, w
odniesieniu do wynikéw Towarzystwa, z uwzglednieniem poziomu ryzyka zwigzanego z tymi wynikami.

W przypadku pracownikéw, ktorzy majg istotny wplyw na dziatalno$¢ funduszy inwestycyjnych, w tym na decyzje
inwestycyjne dotyczace portfela inwestycyjnego, podstawa okreslenia zmiennych sktadnikéw uzaleznionych od
wynikéw sg réwniez wyniki funduszu. Jezeli pracownik ma wplyw na dziatalno$¢ wigcej niz jednego funduszu,
przy dokonywaniu oceny pracowniczej funduszom inwestycyjnym przypisuje si¢ wage zalezng od aktywow netto
danego funduszu w okresie podlegajacym ocenie, z zastrzezeniem, Zze w efekcie nie moze doj$¢ do wystapienia
po stronie pracownika motywacji do podejmowania nadmiernego ryzyka w odniesieniu do jednego lub kilku
funduszy inwestycyjnych. Podstawg okreslenia wynikéw sg dane za okres co najmniej dwéch ostatnich lat
obrotowych, a w przypadku pracownikéw zatrudnionych przez okres krotszy niz dwa lata — dane za okres od
momentu nawigzania zatrudnienia. Przy ocenie indywidualnych efektéw pracy pracownika objetego Polityka,
decydujacych o okresleniu jego wynagrodzenia zmiennego uzaleznionego od wynikéw, Towarzystwo stosuje
zarébwno kryteria finansowe (ilosciowe), jak i niefinansowe (jakoSciowe). Kryteria finansowe stanowig wynik
Towarzystwa, wynik funduszu, warto¢ aktywéw funduszu, pozycja danego funduszu inwestycyjnego ze wzgledu
na wyniki w danym roku kalendarzowym w przyjetym przez TF| na potrzeby realizacji Polityki rankingu funduszy
inwestycyjnych. Na kryteria niefinansowe skiadajg sie wywigzywanie sie z obowigzkéw stuzbowych, w tym w
szczegOlnosci udziat i aktywno$¢ w posiedzeniach Komitetu Inwestycyjnego, monitoring sytuacji finansowej
emitentéw instrumentdéw znajdujgcych sie w portfelach funduszy inwestycyjnych, terminowe i rzetelne
sporzadzanie dokumentacji zwigzanej z dziatalno$cig funduszy.

Wynagrodzenie zmienne skiada sie z czeéci nieodroczonej przypisywanej i wyptacanej przez Towarzystwo w
pierwszym roku nastepujgcym po roku stanowigcym okres oceny (rok Y) — w tgcznej wysokoéci 60% przyznanego
wynagrodzenia zmiennego oraz z cze$ci adroczonej przypisywanej przez Towarzystwo warunkowo — w igcznej
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wysokosci 40% przyznanego wynagrodzenia zmiennego (,Wyplata Odroczona”) podlegajacej odroczeniu na
okres 3 lat.

W przypadku Pracownikéw, do ktérych zadan nalezq czynnoéci istotnie wptywajace na profil ryzyka Towarzystwa
lub zarzadzanych funduszy inwestycyjnych, co najmniej 50% wartosci wynagrodzenia zmiennego uzaleznionego
od wynikéw wyptacane jest w formie odpowiednio jednostek uczestnictwa lub certyfikatow inwestycyjnych
danego Funduszu, ktérych ceng nabycia ptaci Towarzystwo (.Instrumenty Finansowe”). Zasady tej nie stosuje
sig, jezeli wyplata w Instrumentach Finansowych nie bytaby zgodna z interesem uczestnikow, profilem ryzyka tub
statutem danego Funduszu. W przypadku, gdy pracownik bierze udziat w podejmowaniu decyzji inwestycyjnych
dotyczacych portfeli inwestycyjnych kilku funduszy inwestycyjnych na potrzeby wyptaty w formie, o ktérej mowa
powyzej, Towarzystwo uwzglednia Instrumenty Finansowe wszystkich tych funduszy inwestycyjnych w
proporcjach wazonych wartoscia aktyw6w danego funduszu inwestycyjnego. Zmienne sktadniki wynagrodzenia
wyptacone Pracownikowi w formie Instrumentéw Finansowych podlegajg okresowi wstrzymania rozumianemu
jako okres, w ktérym pracownik zobowigzany jest wobec Towarzystwa do niepodejmowania dziatan majacych na
celu zbycie oraz przedstawienie Funduszowi do odkupu lub wykupu Instrumentow Finansowych nabytych jako
zmienne skiadniki wynagrodzenia przez 6 miesiecy od dnia ich nabycia (,Okres Wstrzymania”).

W przypadku oséb pelnigcych funkcje z zakresu zarzadzania ryzykiem oraz oséb wykonujgcych czynnosci
nadzoru zgodnosci dziatalnoéci Towarzystwa z prawem, osoby te sg wynagradzane za osiagnigcie celow
wynikajacych z petnionych przez nie funkcji, a ich wynagrodzenie nie moze by¢ uzaleznione od wynikow
uzyskiwanych w kontrolowanych przez nie obszarach dziatalnosci. Jezeli pracownicy, o ktérych mowa powyzej
realizujg takze inne zadania, niezwigzane ze sprawowang przez nich funkcja, moga by¢ im przyznane dodatkowe
wynagrodzenie na zasadach okreslonych w Regulaminie wynagrodzen.

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

a) Informacja o udziale procentowym aktywoéw, ktore sa przedmiotem specjalnych ustalets w zwiazku z ich
nieplynnoscia:

Fundusz nie posiada aktywdw bedacych przedmiotem specjalnych ustalen w zwiazku z ich nieplynnoscia.
b) Informacja o zmianach regulacji wewnetrznych dotyczacych zarzadzania plynno$cia:

Regulacje wewngtrzne dotyczace zarzadzania ptynnoécig zapewniajg spojnos¢ profilu zarzadzania ptynnoscig z
politykg umarzania certyfikatéw inwestycyjnych Funduszu.

W okresie sprawozdawczym nie dokonywano istotnych zmian w regulacjach wewngtrznych dotyczacych
zarzgdzania ptynno$cia Funduszu.

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

Profil ryzyka Funduszu:

Rodzaj funduszu Alternatywny/Absolutnej Stopy Zwrotu

Ogo6lny wskaznik ryzyka (w skali 1-7) 4

Ogélny poziom ryzyka Srednie

Ryzyko zmian cen instrumentow Wysokie

Fundusz lokuje powierzone $rodki w aktywa charakteryzujace si¢ potencjalnie duza zmiennoscia .Ze wzgledu
na brak benchmarku Fundusz moze byé narazony zaréwno na zmienno$¢ ogélnej koniunktury na rynku akji
na éwiecie jak rowniez na ryzyko specyficzne zwiazane z doborem poszczegdlnych spdiek do portfela.
Fundusz stosuje strategie zmiennej alokacji i szerokie spektrum instrumentow finansowych w portfelu.
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Znaczgcy czes6 portfela mogg stanowi€ wystandaryzowane instrumenty pochodne. Ryzyko rynkowe moze by¢
zabezpieczane poprzez sprzedaz indeksdw akcji, strategie opcyjnie, krotkg sprzedaz akcji lub ETF-6w lub
zakup ETF-6w dajgcych ekspozycje na spadajgcy rynek.

Ryzyko zmian stop procentowych Niskie

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

Ryzyko walutowe Niskie/umiarkowane

Istnieje mozliwo$¢ zajecia pozycji walutowej, przy czym waluta obca jednego panstwa lub euro nie moze
stanowi¢ wiecej niz 20% wartosci aktywdéw Funduszu. Ryzyko walutowe towarzyszgce inwestycjom Funduszu
w akcje na rynkach zagranicznych moze byé zabezpieczone.

Ryzyko instrumentéw pochodnych - dzwigni | Srednie/wysokie
finansowej

Inwestycja w instrumenty pochodne niesie ryzyko poniesienia strat w wyniku niekorzystnych zmian cen
papieréw warto$ciowych, stop procentowych, kurséw walut lub indekséw gietdowych. Zawarcie umowy majacej
za przedmiot niewystandaryzowane instrumenty pochodne moze dodatkowo powodowaé ryzyko
niewywigzania sie przez kontrahenta z zawartej transakgji.

Fundusz moze inwestowaé w wystandaryzowane instrumenty pochodne oparte na indeksach gietdowych,
akcjach, walutach, bonach, obligacjach, stopach procentowych, metalach, energii i towarach rolnych oraz w
niewystandaryzowane instrumenty pochodne oparte na walutach. W przypadku Funduszu Inwestor FIZ ryzyko
istotne w zwigzku ze zwickszonym zaangazowaniem w instrumenty pochodne i mozliwo$cig stosowania
dzwigni finansowej

Ryzyko kredytowe Niskie/umiarkowane

Zwigzane z mozliwoscig niewywigzania sie ze swoich zobowigzar przez emitenta, ktérego instrumenty
finansowe sg przedmiotem lokat Funduszu lub kontrahenta, z ktérym zawarto umowy lub transakcje na
instrumentach finansowych. Niewyplacalnos¢ kitdregokolwiek z emitentbw moze negatywnie wplyngé na
Warto$¢ Aktywoéw Netto. W przypadku Funduszu Investor FIZ ryzyko ograniczone ze wzgledu na ograniczony
zakres inwestycji w zakresie obligacji nie skarbowych/korporacyjnych.

Ryzyko ptynnosci Umiarkowane/$rednie

Ze wzgledu na szeroki zakres potencjalnie dopuszczalnych inwestycji Funduszu i brak portfela modelowego,
istnieje ryzyko wystapienia sytuacji, w ktérej nie jest mozliwe dokonanie transakcji papierami warto§ciowymi
bez znaczgcego wptywu na ich ceng. W przypadku Funduszu Investor FIZ ryzyko umiarkowane. Znaczacy
nacisk na plynno$¢ poszczegoélnych pozycji portfela.

System zarzgdzania ryzykiem:

Towarzystwo posiada stalg funkcje zarzgdzania ryzykiem, funkcjonalnie i hierarchicznie oddzielong od jednostek

operacyjnych Towarzystwa. Zarzgdzanie ryzykiem odbywa si¢ zgodnie ze spdjnym, jednolitym dla wszystkich

zarzgdzanych funduszy i subfunduszy procesem, w oparciu o zasady okre$lone w wewnetrznych procedurach
zarzgdzania ryzykiem. Polityka zarzgdzania ryzykiem obejmuje procedury niezbedne do umozliwienia dokonania
dla kazdego zarzadzanego funduszu i subfunduszu oceny narazenia tego funduszu/subfunduszu na wszelkie

ryzyka, ktére moga by¢ dla danego funduszu/subfunduszu istotne.
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W Towarzystwie funkcjonujg ilosciowe i jakosciowe wewnetrzne limity ryzyka dla kazdego zarzadzanego
funduszu/subfunduszu, obejmujace przynajmniej nastepujace rodzaje ryzyka:

a) ryzyko rynkowe;
b} ryzyko kredytowe;

¢) ryzyko utraty plynnosci;

d) ryzyko kontrahenta;
e) ryzyko operacyjne.

W ramach regularnego przeglgdu systemu zarzadzania ryzykiem zapewnia si¢ zgodnos¢ limitow wewnetrznych z
przyjetymi przez Towarzystwo zasadami zarzadzania ryzykiem | strategia inwestycyjng obowigzujacg dia
poszczegolnych funduszy i subfunduszy. System zarzadzania ryzykiem zapewnia aby aktualny poziom ryzyka
kazdego zarzadzanego funduszu/subfunduszu byt zgodny z ustalonymi limitami ryzyka, oraz zapewnia
funkcjonowanie odpowiednich systemoéw i procedur zarzadzania plynnoscia dla kazdego zarzadzanego
funduszu/subfunduszu.

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

Okreslony przez ekspozycje AFI maksymalny poziom dzwigni finansowej AFI, wyrazony jako warto§é procentowa
ekspozycji AFI (obliczanej zgodnie z metoda zaangazowania okreslona w art. 8 Rozporzadzenia Delegowanego
Komisji (UE) Nr 231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r.) w stosunku do wartosci aktywéw netto Funduszu nie moze w
Zzadnym momencie przekraczaé 400% wartosci aktywow netto Funduszu

Wewnetrzny limit poziomu dZwigni finansowej Funduszu obliczanej zgodnie z metodg zaangazowania wg. stanu
na dziefi 31.12.2018 r.: max. 200% WAN Funduszu.

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

Fundusz moze wykorzystywa¢ ponownie $rodki pienigzne i papiery wartoSciowe otrzymane jako zabezpieczenie
w ramach transakcji sell-buy-back i buy-sell back (repo, reverse repo).

e) Informacja o wysokos$ci dzwigni finansowej stosowanej przez Fundusz:

Maksymalny dopuszczalny poziom dzwigni finansowej (wg. metody zaangazowania) 400%

Sredni poziom dzwigni fin. (wg. metody zaangazowania) w okresie sprawozdawczym 111,9%
Poziom dZwigni finansowej (wg. metody zaangazowania) na dzieri 31.12.2018r. 113,9%
Sredni poziom dzwigni fin. (wg. metody brutto) w okresie sprawozdawczym 153,6%
Poziom dzwigni finansowej (wg. metody brutto) na dziert 31.12.2018r. 164,7%
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NOTA NR 1 - POLITYKA RACHUNKOWOSCI

. PROWADZENIE KSIAG

1. Ksiggl Funduszu prowadzone sa w miejscu prowadzenia dzialalno$ci przez Biuro Rachunkowe, kitremu
powlerzono prowadzenie Ksigg rachunkowych Funduszu. Ksiggi Funduszu prowadzone s3 w jezyku polskim i
walucie polskigj.
Ksiegi Funduszu prowadzone sg rzefelnie, na blezgco, sprawdzalnie, tak by mozliwe bylo ustalenie Wartoscl
Aktywow Funduszu, zobowigzar Funduszu, Wartoéei Aktywow Netto oraz Wartoscl Aktywow Netto na Gertyfikat
Inwestycyiny na kazdy Dzleri Wyceny araz Dzien Bilansowy.
2. Operacje dotyczace skladnikéw aktywbw i pasywéw funduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych po
uzyskaniu dowodu ksiggowego, potwlerdzajgcego ich dokonanie.
Podstawg zapiséw w ksiegach rachunkowych Funduszu sq dowody ksiegowe :
1)  zewnelzne:
- wyciagi z kont Funduszu,
- zawiadomienia o zawarciu transakcji,
- inne:
2)  wewnetrzne:
- wewnetrzne noly ksiggowe, polecenia kslegowania.
3. Ksiggi rachunkowe funduszu obejmuja:
- dziennik operacji,
konta ksiggi giéwnej, w kiérej obowiazuje umowanie operacji zgodnie z zasadg podwsjnego zapisu,
- konta ksigg pomacniczych,
. zestawienla obroléw i sakd kont ksiggi glowne),
zestawienie analityczne (wykaz) skiadnikéw aktywow i pasywéw,
zestawianie analltyczne rozliczer migdzyokresowych,
- rejestr certyfikatow inwestycyjnych.

Il. UUIMOWANIE ORAZ WYCENA AKTYWOW | PASYWOW FUNDUSZU

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

a. zobowigzania Funduszu,

b. Wartos¢ Aktywidw Netto Funduszu,

c.  Warloé¢ Aktywdw Netto Funduszu przypadajaca na Certyfikat Inwestycyjny.

Do wyceny Aktywow Funduszu stosuje sie przepisy Ustawy z dnia 29 wrzeénla 1884 r. (Dz.U.2019 r. poz.351) o
rachunkowosici (Ustawa o rachunkowosci) oraz przepisy Rozporzadzenia Ministra Finanséw w sprawie szezegéinych
zasad rachunkowotci funduszy inwestycyjnych z dnia 24 grudnia 2007 r. (Dz. U. 2007, Nr 249, poz. 1859) oraz
wszelkie zmiany tych przepisow.

2 Aktywaml Funduszu sa w szczegdinosci:

a.  érodki pienlezne z tytulu wplat Uczestnikéw Funduszu,

b.  pozostale srodki pienigine,

c.  prawa nabyte za srodki, o kiérych mowa w pkt. a., lub prawa wynikajace z tych srodkéw,

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

e.  pozytki z tytulu przechowywania srodkéw pienigznych.

3 Wartos¢ aktywbw i pesywow Funduszu jest ustalana zgodnie z zasada ostroznej wyceny oraz z
uwzglednieniem przewidzianych prawem, szczegoinych zasad wyceny aktywdw i pasywow funduszy inwestycyjnych.
4. Przez Dzier Wyceny rozumie sig;

a.  dzlen otwarcia ksigg rachunkowych Funduszu nastepujacy po rejestracji Funduszu,
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b.  ostatni dzief kazdego miesigca kalendarzowego,

c.  w przypadku przyjmowania zapiséw na Certyfikaty kolefnej emisji Dzienh Wyceny przypada na 7 dni przed
rozpoczgciem przyjmowanla zapiséw.

5. Wartos¢ Aktywow Funduszu, Wartogé Aktywéw Netto Funduszu oraz Wartosé Aktywdw Netio przypadajaca
na Certyfikat Inwestycyjny ustalana jest na kazdy Dziefh Wyceny w nastgpujacym po nim dniu roboczym wedtug
wartoSci w Dnlu Wyceny, Wycena aktywéw dokonywana jest w oparciu o ostatnio dostepne kursy na godz, 23.00
czasu polskiego w Dniu Wyceny.

6. Warto$¢ Aktywow Netto Funduszu na Dzieri Wyeeny ustala sie pomniejszajac Wartosé Aktywow Funduszu o
jego zobowigzania.

7. Warlo$¢ Aktywéw Nette Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny na Dzien Wyceny jest ustalana przez
podzielenie Warloscl Aktywéw Netto na dany Dzier Wyceny przez catkowilg liczbe Certyflkatow Imwestycyjnych w
tym Dniu Wyceny.

8. Na potrzeby okreslania Wartosci Aktywdw Netfto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny w Dniu Wyceny nie
uwzglednia si¢ zmian w kapitale wplaconym oraz zmian kapitatu wyplaconego, ujetych w Ewidencji Uczestnikéw
Funduszu na ten Dziarh Wyceny. Wydanie i wykup certyfikatw inwestycyjnych ujmuje sie w kslegach rachunkowych
Funduszu w dniu wpisu do rejestru certyfikatéw inwestycyjnych prowadzonego przez Towarzystwo. Informacje o
wydaniu | wykupie Towarzystwo przekazuje Depozytariuszowi.

9, W przypadky, gdy w wyniku zaistnienla sity wy2szej lub zdarzen niezaleznych od Funduszu w danym Dniu
Wyceny nie jest mozliwa wycena istotnej cze§ci Aldywow Funduszu, Fundusz w uzgodnieniu z Depozytariuszem
moze odslgpi¢ od dokonywania wyceny Wartoscl Aktywdéw Netto oraz Wartosci Aklywéw Netto na Certyfikat
Inwestycyjny w tym Dnlu Wyceny. W takle] sytuacji Dniem Wyceny Wartosci Aktywow Netto oraz Wartosci Aktywow
Netto na Certyfikat Inwestycy|ny bedzie pierwszy dzienh nastepujacy po ustaniu przyczyny, z powodu ktérej Fundusz
odstapil od dokonania wyceny. Fundusz niezwlocznie zawiadamia Komisje o przyczynach zawieszenia wyceny oraz
publikuje informacje o zawieszeniu i odwolaniu zawieszenia w tryble przekazania raportu biezgcego oraz na stronie
internetowej Towarzystwa, www.investors.pl

10. Wartos¢ Aktywdw Netto i Wartoé¢ Aktywsw Netto na Certyfikat Inwestycyjny ustalane 88 z dokiadnoscia do 2
miejsc po przecinku.

1. Operacje dotyczgce Funduszu ujmuje sle w ksiggach rachunkowych w okresie, kitrego dotyczg.

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

13.  Jezeli transakcja kupnafsprzedazy paplery warto$clowego w wyniku braku potwierdzenia zostata ujeta w
ksiggach rachunkowych w nastepnym dniu | dniach kolejnych po dnlu zawarcia fransakej) wynikajacym z pisrwotnego
dokumenty, to: - w przypadku papieru warlo§clowego wycenianego w skorygowanej cenie nabycla, oszacowanej
przy zastosowaniu efeklywnej stopy procentowej, do wyceny przyjmuje sig wezystkie parametry wynikajgce z umowy
kupna/sprzedazy, a pizede wszystkim date rozliczenla (dale przeplywow plenigznych), - w przypadku papieru
warto§ciowego notowanego na aktywnym rynku, do wyceny przyimule sl¢ wszystkie parametry wynikajace z
dokumentu potwierdzenia zawarcia operacji kupna/sprzedazy tego papleru.

14.  Aktywa i pasywa funduszu, kidrych warto$¢ wyrazona jest w walucie obcej ujmowane sg w ksiggach Funduszu
po przeliczeniu ich wartodel na walutg polska z zastosowaniem kursu éredniego ogloszonego przez Narodowy Bank
Polski na dzieni ujgcia ich w ksiggach rachunkowych.

15.  Jezeli papier warlosclowy wyceniany jest w walucle innej niz waluta w jakie] zostala zawarta transakcja
kupna/sprzedazy papieru wartosciowego to kurs papieru wartoéciowego podawanego przez rynek wedlug kidrego
papier wartoSciowy jest wyceniany przeliczany jest z waluty, w ktdrej jest wycenlany na walite w jakiej zawarta
zostela transakcja kupna/sprzedazy papieru wartosciowego.

16.  Prawa poboru oraz dywidendy ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych funduszy w nastepujgcy sposob:

a) Przyslugujace prawo pobonu akgji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sig w ksiegach rachunkowych w
dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcl wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajacy wartosci
tego prawa poboru.
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b)  Niewykonane prawo poboru akeji uznaje sig za zbyte, wedtug wartoscl réwnej zero w dniu nastgpnym po dniu
wygasniecia tego prawa.

c) Nale2ng dywidende z akeji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Funduszu w
dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgledniajacy
wartoécl tego prawa do dywidendy,

d)  Przystugujace prawo poboru akcji nienotowanych na aktywnym rynku oraz prawo do otrzymaria dywidendy od
akgji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiggach rachunkowych w dniu nastepnym po dniu ustalenia
tych praw.

W odniesieniu do akcji notowanych na rynkach zagranicznych Towarzystwo kazdorazowo potwierdza, czy Fundusz
skorzysta z tych praw. Réwniez Towarzystwo kazdorazowo w przypadku uzyskania odpowiednie) informacji odnoénie
zaistnienia wiw praw uzgadnia z Depozytariuszem stopien jej prawidlowosci | wiarygedno$ci. Depozytariusz
zobowigzuje sig rdwniez do dolozenia wszelkich starari w celu uzyskania Informacji o wiw prawach.

W przypadku naleznej dywidendy z akcji notowanych na rynkach zagranicznych Towarzystwo kazdorazowo
przekazuje depozytariuszow Informacje czy Fundusz bedzie ubiegat slg o zwrot czeéci podatku na podstawie umowy
o unikaniu podwéjnego opodatkowania, przy czym w dniu ujgcla w ksiggach naleznosci z tytulu  dywidendy,
uwzglednia si¢ zobowigzanie z tytulu podatku w peinej wysokoscl jezeli istnieje niepewnosé co do zwrotu czesci
podatku. W takie] sytuacli zwrot podathu ujmowany jest w dniu wphywu §rodkéw na rachunek Funduszu.

17.  $wiadczenia dodatkowe zwigzane z emlsja paplerow wartosciowych ujmuje si¢ w kslegach rachunkowych w
dniu uznania éwiadczenia za nale2ne i po speinieniu warunkéw okreslonych w prospekcie emisyjnym.

18.  Nabyte sidadniki aklywéw uimuje sig w ksiggach w cenach nabycia i wycenia zgodnie z obowigzujacymi
Fundusz regulacjami prawa.

18.  Przez ceng nabycla nalezy rozumie¢ wartosé nabycia skiadnika aktywéw tacznie z poniesionymi oplatami, w
szczegbinosci z prowizjami maklerskimi (za wyjatkiem oplat naleznych depozytariuszow! | izbom depozytowo-
rozliczeniowym).

20.  Skiadniki lokat nabyte nlecdptatnie posiadajg cene nabycia réwng zero.

21.  Paplery warlodciowe otrzymane w zamlan za inne papiery wartosciowe maja przypisang cene nabycla
wynikajacg z ceny nabycia papleréw wymienionych i ewentualnych doplat do otrzymanych przychodéw pienieznych.
22, Zmiang wartosci nominalnej nabytych akejl, niepowodujgea zmiany wysckosci kapitelu zakiadowego emitenta,
umuje si¢ w ewidenci analityczne], w ki6re| dokonuje sig zmiany liczby posiadanyeh akeli oraz jednostkowe] ceny
nabycia.

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

a) Dla papleréw warlodciowych notowanych na aktywnym rynku wedlug wartosci ustalone] w stosunku do ich
nominaly, a skumulowane odsetki wykazuje sig odrgbnie jako naleznosci Funduszu,

b}  Dia papieréw wartodclowych wycenianych przy wykorzystaniu skorygowanej ceny nabycia, szacowanej przy
2zastosowaniu efektywnej stopy procentowe] odsetki uimuje sle tacznle z wartoscig ustalong w stosunku do nominaly
(na jednym koncie po stronie aktywéw). Saldo tego konta zawiera réwniez wszysikle zakupione odsetki od tego typu
papierdw wartosciowych.

24. W przypadku sprzedazy diuznych papieréw wartodciowych naleznosci z tylulu przychod6w odsetkowych do
dnia rozliczenia transakcji sprzedazy ujmuje sie:

a) Dla papieréw wycenianych rynkowo — wediug wartoscl odsetek z tabel odsetkowych emitenta na dany Dzlert
Wyceny,

Na koncie rozliczeri migdzyokresowych ujmowana jest réznica pomigdzy warto$cig odsetek od Sprzedawanego
papieru wartosclowego, wynikajacq z tabeli odsetkowej, na dzien rozliczenia transakefi sprzedazy a wartoscig
odsetek od tego papieru na dany Dzle Wyceny,

b) Dla papieréw warto§clowych wycenianych w skorygowanej cenie nabycia — lacznie z wycena nominalu wedlug
skorygowanej ceny nabycia ustalonej na dzien rozliczenia transakcji sprzedazy.
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Na koncie rozliczen migdzyokresowych ujmowana jest réznica pomigdzy wartoscia papiery wartosciowego ustalorg
wediug skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentows] na dzien
rezliczenia transakcji sprzedazy a warto$cig tego papleru na dany Dzier! Wyceny.
W dniu zawarcia transakcji sprzedazy papieru wartosciowego w skorygowanej cenie nabycia wyliczany jest
zrealizowany zysk lub sirata jako réznica pomlgdzy wartocig sprzeda?y a wartoicig tego papieru w skorygowanej
cenie nabycia na dzien rozliczenia transakcji sprzedazy.
25.  Sprzedaz skiadnikéw porifela inwestycyjnege ujmuje sie w ksiegach zgodnie z metodg HIFO, co oznacza
przypisanie zbytym skiadnikom portfela najwyzsze] ceny nabycia lub w przypadku instrumentéw wycenianych
metodg skorygowanej ceny nabycia, najwyzsze| blezacej wartosci ksiegowej. Przy wyksiggowaniu z portiela
inwestycyjnego sprzedawanych instrumentéw metoda HIFO nie uwzglednia sle nierozliczonych sktadnikéw lokat
Funduszu. Metody tej nie stosule sig do papieréw wartosciowych nabytych z udzielonym przez drugg strong
preyrzeczeniem odkupu. Zysk lub strate ze zbycia walut obcych wylicza si¢ zgodnie z metodg HIFO.
26. W przypadku wygaénigcia zobowigzah z tytulu opgji uznaje sle, 12 wypasnigciv podlegajg kolejno te
zobowigzania, z tytulu kitérych zaciagnigcia otrzymano najnizsza premig netio.
27. Odsetki od posiadanych lokat inwestycyjnych wycenianych w wartoci godziwej (w tym Sradkow pienieznych
na rachunkach Funduszu) nalicza si¢ w kazdym dniu wyceny funduszu, zgednie z prospekiem emisyjnym danego
papieru wartosclowego bad? tez innym dokumentem (umowa) dotyczacym tej lokaty.
28. Qdsetki od lokat wycenia sie przy zastosowaniu efektywne] stopy procentowej. Do wyliczen stosuje sie XIRR,
XNPV narzedzia dostepne w arkuszu kalkulacyjnym MS Excel,
29. Zmiany wartosci papieréw warto$clowych denominowanych w walutach obcych, wyceniane w skorygowanej
cenie nabycia, wykazuje sig na odrgbnych kontach — réznic kursowych (przychody / kaszty z tylulu réznic kursowych)
oraz odpisu dyskonta lub amortyzacjl premii (przychody / koszty odsetkowe). Nie wyodrebnia sle néznic kursowych
od naleznoéci odsetkowych i wyceny w SCN.
30.  Koszty odsetek z tytulu kredytéw i pozyczek zaciggnigtych przez Fundusz podlegajg rozliczenlu w czasie, z
uwzglednieniem cherakteru | czasu splaty kredytu lub pozyczki. Do wyliczeri stosuje sig XIRR, XNPV narzedzia
dostepne w arkuszu kalkulacyjnym MS Excel.
31, Zasady wyceny skladnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku:
RYNEK AKTYWNY to rynek speiniajqcy fqcznie nastepujace kryteria:

insirumenty bedace przedmiotem obrotu na rynku sq jednorodne,

zazwyczaj w kazdym momencie wystepuja zainteresowani nabywey i sprzedawcy,

ceny podawane $3 do publicznej wiadomosci.
Jezeli przez znaczng czgéé badanego miesiaca byt dostepny kurs transakcyjny (ub fixingowy) lub dostepna byla
regulamie informecja o ofertach kupna sprzedaty, to uznaje sle, ze rynek dla danego skladnika lokat jest aldywny.
1) Warto$¢ godziwg sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku, je2eli Dzien Wyceny jest zwyklym dniem
dokonywania transakcji na danym rynku, wyznacza sie wedlug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania
wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu Wyceny:
a. w przypadku sidadnikéw lokat notowanych w systemie notowan cigglych, na ktérych wyznaczany jest kurs
zamknigeia — w oparciu o kurs zamknigcia, a jezeli o godzinie 23:00 czasu polskiego na danym rynku nie bedzie
dostepny kurs zamknigcla ~w oparclu o ostetni kurs dostepny o godzinie 23:00 czasu polskiego,
b. w przypadku skiadnikéw lokat notowanych w sysiemie notowan cigglych bez odrgbnego wyznaczania kursy
2zamknigcias —w oparciu o ostatni kurs transakeyjny na danym rynku dostepny o godzinie 23:00 czasu polskiego,
¢. w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie notowar Jjednolitych ~ w aparciu o ostatni kurs ustalony w
systemle kursu jednolitego, a jezeli o godzinle 23:00 czasu polskiego na danym rynku nie bedzie dostepny kurs
ustalony w systemie kursu jednolitego — w oparciu o ostatni kurs dostepny o godzinie 23:00 czasu polekiego.
2) Jezell w Dniu Wyceny na aktywnym rynku (giswnym) organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny skladnika
lokat Fundusz korzysta z kursu fixingowego.
3) Jezeli wolumen obrotéw na danym skfadniku aktywéw jest znaczaco niski (zn. zerowy), w szczegdinoel do
wielkosci emisji lub obrotu danym sktadnikiem aktywéw na rynkach, na kiérych taki obrét sie odbywa, albe na danym
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skadniku aktywow nie zawarto zadnej transakcji, ostatni dostepny kurs ustalony zgodnie z metodami okreglonymi w
ust. 1 jest kerypowany zgodnie z zasadami okre$lonymi w ust. 5.

4) Warloé¢ godziwg sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzien Whyceny nie jest zwyldym dniem
dokonywania transakejl na danym rynku, wyznacza sig wedlug ostatniego dostepnego w momencie wyceny kursu
zamknigcla ustalonego na danym rynku, a w przypadku braku kursu zamknlecia warlodé godziwg wyznacza sig
zgodnie z zasadami okreslanymi w ust. 5.

5) W przypadkach, o ktérych mowa w ust. 3 i 4 stosuje sig ponizsze metody wyznaczania wartosci godziwej;

a. jezell nie moziiwe jest zastosowanie metod wyceny okreslonych w ust. 1 to do wyceny przyjmuje sie wartosé
wyznaczong zgodnie z tymi metodami na innym aktywnym rynku, z tym, Ze o wyborze rynku aktywnego decyduje
wysokosé wolumenu obrotu w Dniu Wyeeny,

b. jezeli niedostepne s kursy wyznaczone wediug postanowieri ust. 1 oraz nismozliwa jest wycena w oparciu o
metode okreslong w pkt a), a na aktywnym rynku dostepne sg ceny w zgloszonych najlepszych ofertach kupna |
sprzedazy, to do wyceny wylicza sig Srednig aryimetyczng z najlepszych ofert kupna i sprzedazy, z tym, ze
uwzglednienie wylacznie ceny w ofertach sprzedazy [est nledopuszczaine. W przypadku, gdy nie jest mokwe
wyliczenie éredniej ze wzgledu na brak ofert sprzedazy uwzglednienie samych ofert kupna jest dopuszczaine, Przy
czym jezeli papier wartoéciowy jest notowany na nie wigcej niz dwéch aldywnych nynkach 1o do wyceny stosuje sig
$rednig arytmetyczng z najlepszych ofert kupna i sprzedazy najpierw z rynku gléwnego, & jezeli nie 83 dosiepne to z
innego aktywnego rynku. Jezeli papier wartosclowy Jest notowany na wigce) niz dwoch aktywnych rynkach to do
wyceny 8§ uwzgledniane oferty kupna i sprzedazy tylko z rynku gidwnego.

c. Jezell niemoziiwa jest wycena w aparciu 0 metody okreslone w pkt. a) | b) —to do wyceny stosuje sig wartasé
oszacowang przez Bloomberg Generic (w pierwszej kolejnoscl) lub Bloomberg Fair Value (w drugiej kolejnoéci), a
jezeli oszacowania te nle s dostgpne — stosuje sig wartess oszacowang przez wyspecjalizowana, niezalezng
jednostke swiadczgeq tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te Jednostke przeptywow
pleniginych zwigzanych z tym skladnikiem, przy czym jednostke ta uznaje sie za niezaleing jezeli nie jest
emitentem danego sktadnika lokat | nie jest podmiotem zaleznym lub podmiotem dominujgeym w stosunku do
Towarzystwa. Warlosci BG | BFV do wyceny zaokraglane sa do 2 miejsc po przecinku.

d. jezeli niemozliwe Jest zastosowanle meted olresionych w pkt. a) - c) - to stosue sie wycene w oparciu o
publicznie ogloszona na aklywnym rynku cene nieré2nigcego sie istotnie skiadnika, w szczegbino$ci o podobnej
konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym. Towarzystwo przekazuje informacie o takich papierach tozsamych
Depozytariuszowl. Przy okreslaniu skiadnika o podobne) konstrukeji prawnej | celu akonomicznym uwzglednia sie
nastepujace elementy:

- oprocentowanie (takie samo lub zblizone)

- data wykupu (ten sam rok wykupu).

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

6) W przypadku skiadnikéw lokat bedgeych przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym aktywnym rynku, warto$cig
godziwg jest kurs ustalony na rynku giéwnym, ustalanym zgodnle z ponizszymi zasadami:

a. wyboru (zmiany) rynku giéwnego dokonuje slg w pierwszym roboczym dniu miesigea 1), od pierwszego dnia
roboczego miesiaca;

b. kryterium wyboru rynku gtéwnego jest skumulowany wolumen obratu na danym skiadniku lokat w okresie
ostatniego peinego miesiaca kalendarzowego;

¢ wprzypadku gdy skiadnik lokat notowany jest jednoczeénie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolitej
Polskie] i za granicg kryterium wyboru rynku giéwnego jest moziiwoé¢é dekonania przez Fundusz transakcji na danym
ryrku. Towarzystwo informuje Depozytariusza czy dany fundusz ma modiwoéé dokonania transakel na danym
rynku.

d.  wprzypadku, gdy papler warto$ciowy nowej emisiji jest wprowadzony do obrotu w momencle, ktéry nie pozwala
na dokonanie paréwnania w peinym okresie wskazanym w pkt b) 1o ustalenie rynku gldwnego nastepuje:
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-poprzez poréwnanie obrotbw z poszczegbinych rynkéw od dnia rozpoczecia notowarh do kofica okresu
paréwnawezega lub,

-w przypadku, gdy rozpoczyna sig obrét papierem wartociowym, wybdr rynku dokonywany jest poprzez porownanie
obrotéw na poszczegdlnych rynkach z dnia pierwszego notowania,

- wprzypadku gdy nowy sktadnik lokat zostat przyjety do obrotu na aktywnym rynku, ale nie byt jeszcze notowany —
wybtr dokonywany jest na podstawie wolumenu obrotu w pierwszym dniu notowania (z tym, Zze w okresie od
momentu nabycia skladnika lokat do pojawienia sig notowalh na aktywnym rynku, skiadnik lokat wyceniany jest
zgodnie z pkt.2, nastepnie wg $redniej arytmetycznej z najlepszych ofert kupna/spizedazy, nastepnie wg 5 c), a |ezeli
i ta informacja nie jest dostgpna — to wg ceny nabycia)

7) Towarzystwo podejmuie decyzlg¢ o utworzeniu lub 2wigkszeniu odpisu aktualizujgcego odnosnie danego
skiadnika fokat Funduszu, jeteli w ocenie Towarzystwa wycena skladnika lokat sporzadzona zgodnie z zasadami
opisanymi w pkt. Il UIMOWANIE ORAZ WYCENA AKTYWOW | PASYWOW FUNDUSZU nie odpowiada Jego
wartocl godziwej z uwzglednienlem zasady ostroznej wyceny.

Towarzystwo podejmuje decyzjg o rozwiazaniu odpisu aktuallzujacego lub jego zmniejszeniu, w przypadku ustania
okolicznoéc! lub przyczyn, na podstawie kiérych podjat decyzie o jege utworzeniu lub zwiekszeniu.

32. W przypadku, gdy przez badany miesige kalendarzowy na aktywnym rynku nie byl dostepny kurs transakcyjny
(tub fixingowy) lub niedostepna byta regulamie informacja o ofertach kupna sprzedazy, to uznaje sig, ze dla danego
skiadnika lokat dany rynek przestal byé akiywny, oraz:

a) w przypadku diuznych papieréw warto$ciowych zaczyna stosowac si¢ zasady jak dla paplerow wartofciowych
nienotowanych na aktywnym rynku, a za ceng nabycla przyjmuje si¢ wartosé wynikajaca z ksiag rachunkowych, tj.
ostatnig ceng rynkowa tego papieru,

b)  dia skiadnikow lokat, dia kidrych zostala zastosowana zasada wyceny okredlona pod Iit. a), Towarzystwo w
porazumieniu z Depozytariuszem obserwuje akdywno$¢ rynku oraz na podstawie historycznych danych z nynku za
okres 3 miesigcy podejmuje decyzig o ewentualnym przejsciu na wycene rynkowa,

€) przyjmuje sig, 2e rynek dla danege skiadnika lokat jest ponownie aktywny, jezeli w okresie trzech miesigoy
dostepne byly kwotowania ¢o najmniej raz w tygedniu kazdego miesigca.

d) w przypadku gdy nowy skiadnik lokat zostal przyjety do obrotu na alktywnym rynku, ale nie byl jeszcze
notowany — wybdr dokonywany jest na podstawie wolumenu obrotu w pierwszym dnlu notowania (z tym, ze w
okresic od momentu nabycia skladnika lokat do pojawienia si¢ notowar na aktywnym rynku, skladnik lokat
wycenlany jest jak skiadnik lokat nienotowany na aktywnym rynku)

e) W zwigzku z przyznaniem nowe] (kolejne)) serii akcjl, wycena nastgpuje w oparciu o publicznie ogloszone na
aktywnym rynku ceny akcji wyemitowanych przez podmioty o podobnym profilu i zakresie dziatania.

33. W przypadku zagranicznego skiadnika lokat, kiéry byl notowany na rynku krajowym | zagranicznym z tym ze
rynek zagraniczny nie byt dla funduszu dostepny, o po uzyskaniu przez fundusz mozliwosci zawierania transakeji na
rynku zagranicznym, rynek ten stal sle rynkiem gtéwnym dla wyceny to wycena takiego skiadnika lokst dokonywana
jest w oparciu o notowanie w wallicie oboej w przeliczeniu na PLN wedlug $redniego kursu NBP dla dane] waluty z
dnia wyceny. Niezrealizowane zyskifatraty z wyceny lokat uwzgledniaja zmiany wartosci papiendw warto$ciowych z
fylutu ré2nic kursowych. W przypadku sprzedazy papleru wartosciowego zrealizowane zyskifstarty uwzglednlajg
zmiany warto$ci papieru wartosciowego z tytulu réznic kursowych

34. Zasady wyceny szczegoinych skiadnikow lokat Funduszu:

1. W przypadku diuznych papieréw wartoéciowych, listéw zastawnych oraz weksli, kiérych wycena odbywa sie
metodg skorygowanej ceny nabycia oszacowane] prizy zastosowaniu efektywnej stopy procentows], skutek wyceny
tych sktadnikéw zalicza sie odpowiednio do przychodéw odsetkowych lub kosztéw odsetkowych funduszu.

2. Warlo§¢ skiadnlkéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sig w spostb nastepujacy:

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

b. Inne, niz wskazane w powyzszych postanowieniach, sktadniki lokat Funduszu, w tym:
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paplery wartoSclowe niedopuszezone do obrotu na rynku regulowanym lub zorganizowanym na terytorium
Rzeczypospolite] Polskiej lub na zagranleznym rynku regulowanym fub zorganizowanym, jezeli prospeki emisyjny,
memorandum informacyjne lub inny dokument o podobnym charakterze, przygotowany w zwiazku z oferowaniem
przedmiotowych papieréw warto$ciowych, zakiada ziozenie wniosku o dopuszczenle tych papierow do ebrotu na
rynku regulowanym lub zorganizowanym na terytorium Rzeczypospolite] Polskie] lub na zagranicznym rynku
regulowanym fub zorganizowanym, w terminie nle dluzszym niz rok, wycenla sig wediug wiarygodnie oszacowanej
wartosci godziwej. Za wiarygodnie oszacowang wartosé godziwg uznaje sie wartosé WYZnaczaong poprzez;

1) oszacowanie wartosci skiadnlka lokat przez wyspecjalizowans, niezalezng jednostke $wiadczacg tego rodzaju
ustugi, o lle mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeplywéw pienieznych zwigzanych z tym
sktadnikiem;

2} zastosowanie whasciwego modelu wyceny skiadnika lokat, o ile wprowadzone do tege modelu dane wejdciowe
pochodzg z aktywnego rynku;

3) oszacowanie wartosci skiadnika lokat za pomocs powszechnie uznanych metod estymaci;

4) oszacowanie warto$ci skiadnika lokat, dla ktérego nie istnisje aktywny rynek, na podstawie publicznle ogloszonej
na aktywnym rynku ceny nlerénigcego sig istotnie sktadnika, w szczegdlnoéci o podobnej konstrukeji prawnej | celu
ekonomicznym.

Fundusz zastosuje metode wyceny najbardziej adekwatna do danege skiadnika lokat, zgodnie z naflepszg wiedzg
Funduszu oraz prakiykg na rynku finansowym. Modele | metody wyceny skladnikéw lokat funduszu, o ktérych mowa
powyzej, podlegajg uzgodnieniu z Depozytariuszem.

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

1. ostatnio dostepne ceny transakeyjne dotyczace danego skladnika lokat ustalone pomigdzy niezaleznyml od siebie
i nle powiazanymi ze soba stronami,

2. metody rynkowe, a w szczegéinosci metode poréwnywalnych spélek gietdowych oraz metode poréwnywalnych
transakgji,

3. metody dochodowe, a w szczegéinoSci metode zdyskontowanych przeplywéw pienieznych,

4. metody ksiggowe, a w szczegbinasel melode skorygowanej wartosci aktywéw netto.

¢. Papiery wartoéciowe nienotowane na aktywnym rynku, w tym otrzymane niecdptatnie w formie wyplaty dywidendy,
w sytuacji gdy nie jest mozfiwe lub zasadne zastosowanle 2adnej z metod okreslonych w pkt b, wycenia sig wediug
wartoécl "0".

3. Jednyml z metod wyceny, ktére mozna zastosowaé sg;:

a. w przypadku wamantéw subskrypeyjnych, praw do akejl | praw poboru — modele wyceny na podstawie danych
pochodzacych z aktywnego rynku, uwzgledniajace wycene odpowiadajacych im paplerow wartosciowych
udzistowych danego emitenta oraz szczegélowe warunki emisji lub Inkorporowanych praw;

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

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

c. w przypadku akcji — ich wartoéé ustala sie w oparclu o ustalong na aktywnym rynku ceng akcjl wyemtowanych
przez podmiot o podobnych parametrach ekonomicznych. (Towarzysiwo przekazuje odpowiednig informacje
Depozytariuszowi);

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

e. w przypadku walut nie bedacych depozytaml — ich warlosé wyznacza si¢ po przeliczeniu wediug ostatniego
dostgpnego Sredniego kursu wyliczonego na Dzier Wyceny dia danej waluty przez Narodowy Bank Polski;

f. Model Wyceny Praw Poboru — za wartosé godziwa prawa peboru uznaje sie:

- przed rozpoczeciem notowania prawa poboru — wartosé ustalong wedlug ponizszego wzoru na wartoéé teoretyczng
prawa poboru:

A~ cena rynkowa akgji w danym dniu

B — cena emisyjna akcjl nowej emisji

N - liczba akcji z prawem poboru
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M = liczba akcji nowej emisiji
A—B/NM

W przypadku, gdy nie jest znana cena emisyjna akcji nowej emisji, a prawo poboru bedzie notowane na rynku
zorganizewanym, do wyceny przyjmuje sig najnizsza mozliwg warto$é prawa poboru, tj. 0,01

W przypadku, gdy warto$¢ teorelyczna prawa poboru ustalona wediug powy2szego wzoru jest mnlejsza od 0, do
wyceny przyimuje sig warto§¢ prawa poboru jako 0.

- pa ostatnim dniu notowania prawa poboru, ale przed jego wykonaniem - warto$¢ ustalong wediug ponizszego
wzoru na wartos¢ tecretyczna prawa poboru:

C - cena rynkowa akcji w danym dniu

B - cena emisyjna akcji nowej emisji

L = liczba praw poboru potrzebnych do nabycia akcji nowej emisji

cC-B/L

©d plerwszego dnia po ostatnim notowaniu prawa poboru dokonuje sie poréwnania ostatnigj ceny prawa poboru oraz
wartosci wyliczonej przy wykorzystaniu powyiszego wzoru i w danym dniu wyceny stosuje sle nizszq z tych dwéch
wartosci.

W przypadku, gdy wartos¢ teoretyczna prawa poboru ustalona wediug powytszego wzoru jest mniejsza od 0, do
wyceny przyjmuje sie wartoé¢ prawa poboru jeko 0.

g. Model Wyceny Praw do Akgji (PDA), Praw do Nowych Emisji (PNE) — wycena PDA i PNE odbywa sie w
oparciu ¢ ostatnia z cen, po jakiej nabywano papiery wartoéciowe na rynku pierwotnym lub w plerwszej ofercie
publicznej, powigkszong o wartos¢ rynkowa prawa poboru niezbgdnego do ich objgcia w dniu wygasnigcia fego
prawa

PNEPDA = cena emisyjna akcji nowej emisji + warto$¢ tecretyczna prawa poboru lub ostatnia cena ryniowa prawa
poboru®,

* - warto$¢ praw poboru uprawniajaca do zapisu na 1 akcje nowej emisiji

h. Model Wyceny Akcjl Nowej Emisji (NE) — za warto$¢ godziwa NE uznaje sie wartos¢ ustalong w oparciu o
publicznie agtoszong na aktywnym rynku ceng akeji nierézniacych slg istotnie, o podobnej konstrukcji prawnej i celu
ekonomicznym.

35. Ustalanie oraz wycena innych aktywow i ustalanie niektorych zobowigzan:

1. $rodki pienigzne oraz naleznosci i zobowiazania ustalone w walutach innych niz waluta polska wykazuje sie w
walucie, w kiorej s3 wyrazone. Wykazane w walucie innej niz waluta polska warloscl sq przeliczane na walute polska
wedlug zasad przeliczania wskazanych w art. 25 ust. 3 Statutu Funduszu.

2. Paplery wartosciowe nabyle przy zobowigzanlu sig¢ druglej strony do odkupu wycenia sig, poczawszy od dnia
zawarcla umowy kupna, metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowane) przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, przy czym do dnia rozliczenla umowy kupna transakcje przy zobowigzaniu sie drugie] strony do odkupu
wykazuje sig w cenie nabycla, ktéra stanowi skorygowana cene nabycia. Na dzien rozliczenia cena nabycia shuzy do
wyliczenia skorygowanej ceny nabycia.

3. Zobowigzania z tytulu zbycla papleréw wartosciowych, przy zobowigzaniu sig Funduszu do odkupu, wycenia sie,
poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedaky, metoda korekty réznicy pomigdzy cena odkupu a ceng sprzedazy,
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym do dnia rozliczenia umowy sprzeda2y zobowigzania z
tyt. transakeji przy zobowigzaniu si¢ funduszu do odkupu wykazuje si¢ w cenie sprzedary, ktéra stanowi ceng
skorygowana.

4. Notowane na rynku aktywnym diuzne paplery wartodciowe po dniu ostatniego notowania wyceniane sg do dnia
wykupu metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej
wyliczone| ad ceny ostatniego notowania diuznego papleru wartosciowego. Pray czym skutki takiej wyceny zalicza
si¢ do niezrealizowanego zysku / straty z wyceny.
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§. Zobowigzania i naleznodci Funduszu wynikajgce z zawartych transakcli kupna lub sprzedazy waluty w zwigzku z
rozliczeniami walutowymi kupna lub sprzeda2y papleréw wartosciowych wycenia sle od dnia zawarcia transakgji
(forward walstowy) wediug Sredniego kursu NBP dla danej waluty w odniesieniu do kursu zawarcia transake}i.
Srodki w walucie nabyte przez Fundusz w celu rodiczenla transakeji kupna papieréw wartosciowych
denominowanych w walucie obcej nie stanowly lokat Funduszu, a ich ujecle w keiegach nasiepule w dacie
rozliczenia transakeji nabycia waluty. W przypadku sprzedazy waluty ujecie w ksiggach nastepuje w dacie razliczenia
sprzedazy. Z kolei srodki w walucie stanowigce skiadnik lokat Funduszu ujmowane sq w dacie zawarcia umowy,
2godnie z pkt. 12 Rozdziatu Il Palityki rachunkowoéci. Jezeli zakupiona waluta stanowi skiadnik lokat Funduszu
Towarzystwo kazdorazowo informuje Depozytariusza o tym fakcle w razie braku informacii od Towarzystwa nabytg
walute traktuje sie jako nabyta w celu rozliczenia kupna zagranicznych papieréw wartosciowych,
36. W ksiggach funduszu umowane sa wezystkie przychody | koszty zwiazane z dziatalno$clg funduszu,
niezaleznie od terminu ich zaplaty.
37. Przychody 2 lokat obejmujg w szczegéinoéci:
a. Qdsetki

od $rodkéw zgromadzonych na rachunkach bankowych funduszu,

od lokat terminowych,

od nabytych papieréw wartodciowych z naliczanymi odsetkami,

inne odsetki
Odsetki od lokat terminowych nalicza sig proporcjonalnie za kardy dzien, poczawszy od nastepnege dria wyceny po
dniu ujgcia salda lub lokaty w ksiggach funduszu. Odsetki od rachunkéw pienigznych ujmowane sg w kslegach w
dniu ich wplywu nie pézniej jednak niz w Dniu Wyceny, Ze wzgledu na brak istotnego wptywu na warlagé aktywow do
limitéw, odsetii od rachunkéw pienigznych nie bedg uwzgledniane do wyliczert stopnia zaangazowania limitéw
inwestycyjnych pomigdzy dniami wyceny.
b. Nalezne dywidendy i inne udzialy w zyskach
Przyslugujace dywidendy z papleréw wartoSciowych notowanych na rynku regulowanym sq ufmowane przy wycenle
na dzieri nastepulacy po ostatnim dniu notowania waloréw z prawem do dywidendy.
Dywidendy z papieréw wartosciowych nienotowanych na rynku regulowanym sg ujmowane przy wycenie na dzief
nastepujgcy po dnlu ustalenia praw do dywidendy.
c.  Dodatnle réznice kursowe powstale w zwigzku z wyceng skiadnikéw aktywdw i pasywow wyrazonych w
walutach obcych.
W kazdym dniu roboczym (w ktérym nastepuje wyliczenie wartosci aktywdbw na potrzeby limitow inwestycyjnych)
dokonuje si¢ przeszacowania wartoci denominowanych w walutach obcych skdadnikéw aktywdw i pasywéw,
zgodnie z ogloszonym w Dniu Wyceny przez Narodowy Bank Polski rednim kursem dla danej waluty, Szczegtlowy
ewidencje rdznic kursowych opisano w pkt. 39 Rozdziatu Ill Zasad Rachunkowoscl.
38. Koszty funduszu obejmujg w szczegéinosci:
a. Koszty zarzadzania funduszem przez Towarzystwo, okreslone Statutem Funduszu.
b. Koszty wynagrodzenia Depozytariusza.
c. Koszty prowadzenia keiggowosci Funduszu.
d. Koszty wynagrodzenia likwidatora.
e. Koszly przegladu i badanla sprawozdan finansowych Funduszu.
f. Inne koszty - oplaty za transakcje portfelowe, oplaty za wykonywanie czynnosci bankowych w zwigzku z aktywami
bad# 20bowigzanlami Funduszu, w tym w szczegdinosci: oplaty i prowizje maklerskie, opfaly i prowizje bankows,
prowizje i oplaty na rzecz instytucji depozytowych oraz rozliczeniowych, w tym optaly transakcyjne, podatkéw oraz
innych oplat wymaganych przez organy paristwowe w zwigzku z dziatalnoscly Funduszu, w tym w szczegdinosci
oplaty za decyzje i zezwolenia Komisjl Nadzoru Finansowego oplat sadowych, taksy notarialnej, dokonywania
ogloszes;
0. Koszty emisji publicznej certyfikatow.
h, Ujemne réinice kursowe powstale w zwiazku z wycena $rodkéw pienigznych , nalenosci i zobowigzart w
walutach obeych.
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i. Koszty wynagrodzenia firm inwestycyjnych.

. SPRAWOZDANIE FINANSOWE

1. Sprawozdanie finansowe sporzadza sig¢ na terytorium Rzeczypospolite] Polskiej w jezyku polskim | w walucie
polskiej.

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

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

dotyczace poprzedniego i biezacego roku obrotowego oraz jako péfroczne sprawozdanle finansowe obejmujace
dane za pierwsze pétrocze biezacego roku obrotowego oraz dane poréwnywalne.

Iv. ZMIANY STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

W okresle sprawozdawczym Fundusz nle dokonat zmian w stosowanych zasadach rachunkowosci.

INVESTOR FUNDUSZ iINWESTYCYJINY ZAMKNIETY
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[ = - 2018-12-31 2017-12-31
Wartost na Wartos€ na
dzlefi bilansowy Procentowy dziei bilansowy Procentowy
NOTA-5 ). RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO wwalucle udziat w w walucle udzlel w
WARTOSCI GODZIWE.J () sprawozdania aktywach (w sprawozdania aktywach (w
finansowago w tys.) ogftom finansowego w tys.) ogélem
. tys.

Srodki pleniezne i ekwiwalenty 5173 17,50% 4615 12,61%
Skfadniki lokat notowane na aldywnym rynku - - 6007 16,41%
Diune paplery warteiciows - - 6007 16,41%
Skiadnlki ickat nienotowane na aktywnym rynku - Ll - -
Suma: 5173 17,50% 10 622 29,02%

{") Jako aktywa obclatone ryzykiom wartosci godziwe] wynikajacym ze stopy procentows,
stalo kuponowe | zerokuponowe diuine instrumenty finansowae.

Szczepétows Informacje dotyczy

f traktuje slg Srodkl plenigzne, depozyty oraz
ce oprocentowsnia oraz tormindw

wykupuw/'zapadalnoéci zostaly przedstawione w tabelach uzupsiniajacych zestawlenla fokat
2018-12-31 2017-12-31
Warto€ na Wartoé€ na
dzioih bllansowy | Procantowy | dzien bilansowy Procentowy
NOTA-5 ll. RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO w walucie udzist w w walucie udziat w
PRZEPLYWU $RODKOW PIENIEZNYCH (™) (%) sprawozdania aktywach (w sprawozdania aktywach (w
finansowego w 1ys.) ogtem finansowago w tys.} ogStom
tys. tys.
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 6994 23,66% 5955 16,27%
Diuzne papiery warioSclowe 6994 23,66% 5955 16,27%
Stdadniki lokat nienctowane na aldywnym rynku - - - =
Zobowigzania - - - B
Suma: 6 994 23,66% 5955 16,27%

{**) Jako aktywa obiclaene ryzykiem przeptywéw §rodkéw pienigznych wynlkajacym ze stopy procentowsj traktuje sly
zmiennokuponowe dhune Instrumenty finansowe craz Instrumenty pochodne na stope procentows kidrych wycena na dzien bllansowy

jest dodatnla.
() Jako zobowigzanla obciaZone ryzykiem przeplywéw érodkéw pleniginych wynikajacym ze stopy procentows) traktule sl
Instrumenty pochodne na stope procentows ktérych wycena na dziert bilansowy Jest ufjemna,
2018-12-31 2017-12-31
Wartoéé na Wartod¢ na
NOTA-5 Ill. RYZYKO KREDYTOWE - RYZYKO dzieri bilansowy Procentowy dzisfi bilansowy Procentowy
NIEDOTRZYMANIA ZOBOWIAZAN PRZEZ DRUGA STRONg | W Walucie Lo W walucle udzlatw
TRANSAKCJI sprawozdania akiywach (w sprawozdania aktywach (w
finansowego w tys.) ogdliem finansowego w tys.} ogétem
tys. tys.
Kwoty odzwisrciedlajace maic;ymalne o::iqsz;nia ryzykl::nm -
kredytowym w przypadku gdyby strony tran cji nie wypelni N
swoich obowlazkéw, przy czym nie uwzgladnia sie wartosci 12518 42.35% 17 000 48,44%
odziwych do ch isczed (****)
rodki na rachunkach bankowych 6173 17,50% 4615 12.61%
Naleznokci 129 0,44% 64 0,17%
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 8994 23,66% 11962 32,68%
Skfadniki fokat nisnotowane na aktywnym ynku 222 0.76% 359 0.98%
Przypadki znaczgee] koncentracii ryzyka kredylowego w
poszczegdinych kategoriach lokat w podziale na kategorie 4 585 15,51% 11319 30,03%
bllansowe {*****)
ING BANK SLASKI S.A. 3098 10,47% 3841 10,50%
rodki ra rechunkach bankowych 2 874 9,72% 3482 9,52%
Skiadnlki lokat nienotowane na aklywnym rynku 222 0.75% 359 0,98%
SKARB PANSTWA 1489 504% 7478 20,43%
[ Sktadniki lokat notowans na aktywnym rynku 1489 504% 7478 20,43%

("**) Za maksymaine obcigzenle ryzykiem kredytowym traktuje slp poziom 100% wartodc) bilans:
depazytéw, naleinodcl, dluznych Instrumentéw finansowych | nlewystandaryzowanych Instrum

dzies bilansowy jest dodatnia craz transake]i typu buy-sell-back.

owe] brutto €rodkéw pleniganych,
entéw pochodnych ktérych wycena na

(*****) Za znaczacy koncentrac)g ryzyka kredytowago traktuje sle poziom 10% udziatu lokat wiu danego emttenta w aktywach ogélem.

INVESTOR FUNDUSZ INWESTYCY.NY ZAMKNIETY

+33.



investors

2018-12.31 2017-12-31
Warto$é na Warto$é na
Worradtne | “dzien | Procantowy Warted 08 | ztefi | Procentowy
bitans. bllansowy w udziat w bliansowy bllansowy w uciziat w
NOTA-5 IV. RYZYKO WALUTOWE (~**) ity walucie aktywach | Stenow walucie aktywach
skiadnika w sprawozdania (w tys.) skiadnlka w | SPrawozdania {wiys.)
finansowego ogbtem = finansowego ogdlem
s. w tys. i) _wiys,
Przypadki znaczace] koncentracji ryzyka
walutowago w poszczegbinych kategoriach lokat - 16 989 - - 16 688 .
w podziale na kategorie bilansowe (***)

USD 4519 16 989 57,46% 4793 16 688 45,59%
Srodki na rachunkach bankowych 461 1731 5,85% 148 514 1,40%
Naleznodci 29 111 0,38% 1 62 0,16%
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 3963 14 900 50,40% 452 15 742 43,02%

k:kladmki lokat nienctowans na aktywnym 66 247 0,83% 00 248 0,94%
Zobawiazania - - - 7 24 0,07%
Suma: - 16 989 - - 16 688 -

(") Za znaczgeq koncentracie ryzyha walutowego traktuje sig poziom 10% udziatu lokst w danej walucle w aktywach ogdlem.
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INFORMACJA DODATKOWA

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

W okresie sprawozdawczym nie ujawnlly sie znaczace zdarzenia dotyczgce lat ubieglych ujete w sprawozdaniu
finansowym za biezacy okres sprawozdawczy.

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

Po zakoficzeniu okresu sprawozdawczego nie wystapily takie zdarzenia, kiore wymagatyby ujecia w sprawozdaniu
finansowym.

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

Nie dotyczy.

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

@ W ckresie sprawozdawczym nie wystaplly przypadki informowania uczestnlkéw o korektach wyceny
aktywbw natto na certyfikat inwestycyjny Funduszu.

b) W okresie sprawozdawczym nie wystaplly przypadki zawleszenla w dokonywaniu wyceny aktywdw netto
na certyfikat inwestycyjny Funduszu.

¢} W okresie sprawozdawczym nie wystapily przypadkl nierczliczenla sig transakcji zawieranych przez

Fundusz.

5) KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Sprawozdanie finansowe zoslato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnoscl przez Fundusz w dajace)
sig przewidzie¢ przysztosci tzn. przez okres nie krotszy niz 12 miesigey od dnia bilansowego. Zdaniem 2arzadu
Investors TF| S.A. nie wystepuig okoliczno$ci wskazujgce na zagrozenie kontynuacji dzialalnosel Funduszu, Na dzien
sporzgdzenia sprawozdania finansowego nle wystgpily przestanki rozwigzania Funduszu, okreslone przepisami o
funduszach inwestycyjnych.

INVESTOR FIZ FUNGUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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8) INNE INFORMACJE NIZ WSKAZANE W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM. KTORE MOGLYBY W ISTOTNY
SPOSOB WPLYNAC NA OCENE SYTUACJI MAJATKOWEJ, FINANSOWE!, WYNIKU Z OPERACJI
FUNDUSZU | [CH ZMIAN.

W zwigzku z koniecznoscig dostosowania dzialalnoécei do przepiséw Rozporzgdzenia delegowanego Komisji (UE) Nr
231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r. uzupeinisjgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE w
odniesieniu do zwolnieri, ogdinych warunkéw dotyczacych prowadzenia dziatalnoci, depozytariuszy, diwignl
finansowe], przejrzystosci i nadzoru (Rozporzadzenle”), w zakresie ekspozycji AFI (zastepujacej dotychczas
stosowang miare catkowitej ekspozycjl), od dnia 4 grudnia 2016 r. do pomianu ekspozycji AFI fundusze stosujg
melodg zaangazowania okreslong w art. 8 Rozporzadzenia oraz metode brutto okreslong w art. 7 Rozporzgdzenia.

Warszawa, dnia 5 kwietnia 2019 roku

Zbigniew Woéjtowicz Beata Sax Piotr Dziadek
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
Signed by /

Podpisano przez:
Marta Brzostowska

Date / Data: 2019-

04-05 11:01

Warta Brzostowska

Petnomocnik VISTRA FUND SERVICES POLAND Spékka z ograniczong odpowiedziaino$cig S.K.A.,
Zastgpca Dyrektora Departamentu Funduszy i Porifeli VISTRA Fund Services Poland Sp.zo.0.

Podmiot, ktéremu powierzono

prowadzenie ksiag rachunkowych
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Uchwata nr 1/P/2019
Rady Nadzorczej
Investors Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spoétki Akcyjnej
z siedziba w Warszawie

W sprawie oceny Sprawozdania z dzialalno$ci oraz sprawozdania finansowego
Investor Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego za 2018 rok.

podjeta w trybie glosowania pisemnego

Na podstawie §12 ust. 1 lit p) Regulaminu Rady Nadzorczej Investors TFI S.A. w zw. z §70 ust. 1 pkt
14) Rozporzadzenia Ministra Finansow w sprawie informacji biezacych 1 okresowych
przekazywanych przez emitentéw papier6w wartosciowych oraz warunkéw uznawania za
réownowazne informacji wymaganych przepisami prawa pafistwa niebgdacego panstwem
cztonkowskim, zgodnie §21 ust. 1 i ust. 2 Regulaminu Rady Nadzorczej Investors TFI S.A., Rada
Nadzorcza, po zapoznaniu si¢ z przedlozonym Sprawozdaniem z dziatalnosci oraz sprawozdaniem
finansowym Investor Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego (dalej ,,Investor FIZ) za 2018 rok oraz
Sprawozdaniem niezaleznego bieglego rewidenta z badania rocznego sprawozdania finansowego
Investor FIZ, majgc na uwadze, ze przedstawione Radzie Nadzorczej Sprawozdanie niezaleznego
bieglego rewidenta z badania rocznego sprawozdania finansowego, nie wskazuje na jakiekolwiek
nieprawidlowosci, za$ Komitet Audytu po zapoznaniu si¢ ze Sprawozdaniem dodatkowym dla
Komitetu Audytu za okres zakonczony 31 grudnia 2018 r. nie zglosit Radzie Nadzorczej
jakichkolwiek zastrzezen, Rada Nadzorcza uznaje, ze przedstawione informacje stanowig dla Rady
Nadzorczej uzasadnione podstawy do uznania i dokonania oceny dotyczacej sprawozdania z
dziatalnosci i sprawozdania finansowego Investor FIZ i w zwigzku z tym ocenia wedlug swojej
najlepszej wiedzy, ze sprawozdanie finansowe Investor FIZ oraz sprawozdanie z dziatalno$ci Investor
FIZ w 2018 1. sa zgodne z ksiegami i dokumentami, jak i ze stanem faktycznym.

Uchwata zostata podjgta w trybie pisemnym bez zwotywania posiedzenia Rady Nadzorcze;j.
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Warszawa, dnia 5 kwietnia 2019 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrze$nia 1994 roku (Dz.U. 2019 roku poz. 351) oraz
rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2007 roku, nr 249, poz.1859) Zarzad Investors Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych 8.A. przedstawia roczne sprawozdanie finansowe Investor Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego
(Fundusz), sporzadzone na dzieri 31 grudnia 2018 r., ktére obejmuje:

1. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
2. Zestawienie lokat Funduszu wediug stanu na dzierh 31 grudnia 2018 r. wykazujace lokaty w wysokosci
24 261 tys. zl,
3. Bilans Funduszu sporzadzony na dzier 31 grudnia 2018 r. wykazujacy aktywa netto i kapitaly w wysokoscl

28 868 tys. zt,

4. Rachunek wyniku z operacji Funduszu za okres od 1 stycznia 2018 r. do 31 grudnia 2018r. wykazujacy
ujemny wynik z operacji w kwocie 682 tys. zi,

5. Zestawienie zmian w aktywach netto Funduszu za okres od 1 stycznia 2018 r. do 31 grudnia 2018 r.
wykazujgce zmniejszenie aktywéw netto w okresie sprawozdawczym w wysoko$ci 6 976 tys. zi,

6. Rachunek przeplywéw pienigznych Funduszu za okres od 1 stycznia 2018 r. do 31 grudnia 2018 r.
wykazujacy zwigkszenie stanu $rodkéw pienigznych w kwocie 558 tys. i,

7. Noty objasniajgce,

8. Informacjg dodatkowa.

Wedle najlepszej wiedzy Zarzadu Investors Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. roczne sprawozdanie
finansowe oraz dane poréwnywalne zaprezentowane w sprawozdaniu finansowym Funduszu za rok 2017 . zostaly
sporzgdzone zgodnie z obowigzujacymi zasadami rachunkowosci i odzwierciedlajg w sposéb prawdziwy, rzetelny i
Jjasny sytuacje majatkows i finansowa oraz osiagniety wynik z operacji Funduszu. Sprawozdanie z dzialalnosci zawiera
prawdziwy obraz rozwoju, osiagnigé oraz sytuacji Funduszu w roku 2018 r., w tym opis podstawowych ryzyk i zagrozen.
Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujacy badania sprawozdania finansowego Funduszu
za roku 2018 r. zostal wybrany zgodnie z przepisami prawa. Podmiot ten oraz biegli rewidenci dokonujgcy badania
rocznego sprawozdania finansowego Funduszu spelnili warunki konieczne do wydania bezstronnego i niezaleznego
sprawozdania z badania, zgodnie z wiasciwymi przepisami prawa polskiego.

Zbigniew Wojtowicz Beata Sax Piotr Dziadek

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzagdu Wiceprezes Zarzadu
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Katowice, 5 kwietnia 2019 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finanséw
z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegblnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla INVESTOR Funduszu
Inwestycyjnego Zamknigtego (zwanego dalej Funduszem) o$wiadcza, ze dane dotyczace
stanéw aktywéw, w tym w szczegblnosci aktywow zapisanych na rachunkach pienigznych
i rachunkach papieréw wartosciowych oraz pozytkéw z tych aktywéw przedstawionych
w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od 01 stycznia 2018 r.

do 31 grudnia 2018 r., sporzadzonego dnia 5 kwietnia 2019 r., s3 zgodne ze stanem

faktycznym.
Podpis jest prawidtowy
Dokument padpi przez
Grzegorz Li
Podpis jest 45 W|d*owy Data: 2019.04.58 15:03:10 CEST
Dokument podpisagi/rzez Janusz
Laski \ y /.
Data: 2019.04.88§)5:31:45 CEST
ING BANK SLASKI Spolha Akeyjna NIP 034-013-54-73 Kapital zulladows 130 100 00060 4
Centrum Wiparcia Klientow Stratepicanycly KRS 3459 Kapital wplacony - 130 100 00000 2

ul. Pulawsha 2. 02-566 Warszawa Sad Rejonowy w Katowicach
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Warszawa, dnia 5 kwietnia 2019 .

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrze$nia 1994 roku (Dz.U. 2019 roku poz. 351) oraz
rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdélnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyinych (Dz.U. z 2007 roku, nr 249, poz.1859) Zarzad Investors Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A. przedstawia roczne sprawozdanie finansowe Investor Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego
(Fundusz), sporzgdzone na dzien 31 grudnia 2018 r., ktére obejmuje:

1. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
2. Zestawienie lokat Funduszu wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2018 r. wykazujace lokaty w wysoko$ci
24 261 tys. 24,
3.  Bilans Funduszu sporzadzony na dzien 31 grudnia 2018 r. wykazujgcy aktywa netto i kapitaly w wysoko$ci

28 868 tys. zi,

4. Rachunek wyniku z operacji Funduszu za okres od 1 stycznia 2018 r. do 31 grudnia 2018r. wykazujacy
ujemny wynik z operacji w kwocie 682 tys. zt,

5. Zestawienie zmian w aktywach netto Funduszu za okres od 1 stycznia 2018 r. do 31 grudnia 2018 r.
wykazujgce zmniejszenie aktywow netto w okresie sprawozdawczym w wysokosci 6 976 tys. zt,

6. Rachunek przeplywéw pienigznych Funduszu za okres od 1 stycznia 2018 r. do 31 grudnia 2018 r.
wykazujacy zwigkszenie stanu $rodkéw pienieznych w kwocie 558 tys. =i,

7. Noty objasniajgce,

8. Informacje dodatkowa.

Wedle najlepszej wiedzy Zarzadu Investors Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. roczne sprawozdanie
finansowe oraz dane poréwnywalne zaprezentowane w sprawozdaniu finansowym Funduszu za rok 2017 . zostaly
sporzgdzone zgodnie z obowigzujacymi zasadami rachunkowosci i odzwierciedlajg w spostb prawdziwy, rzetelny i
jasny sytuacje majatkows i finansowa oraz osiggniety wynik z operacji Funduszu. Sprawozdanie z dziatalnoéci zawiera
prawdziwy obraz rozwoju, osiagnigé oraz sytuacji Funduszu w roku 2018 r., w tym opis podstawowych ryzyk i zagrozen.
Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujacy badania sprawozdania finansowego Funduszu
za roku 2018 r. zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa. Podmiot ten oraz biegli rewidenci dokonujacy badania
rocznego sprawozdania finansowego Funduszu spelnili warunki konieczne do wydania bezstronnego i niezaleznego
sprawozdania z badania, zgodnie z wiasciwymi przepisami prawa polskiego.

Zbigniew Wojtowicz Beata Sax Piotr Dziadek

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu

INVESTOR FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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Informacja
Zarzadu Investors Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spélka Akcyjna

Zarzad Investors Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie, na
podstawie oswiadczenia Rady Nadzorczej, informuje, ze w odniesieniu do Investor Fundusz
Inwestycyjny ~ Zamkniety (-Fundusz”)  dokonano  wybory firmy audytorskiej
przeprowadzajacej badanie rocznego sprawozdania finansowego zgodnie z przepisami, w tym
dotyczacymi wyboru i procedury wyboru firmy audytorskiej, w tym, ze:

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

2) sa przestrzegane obowiagzujace przepisy zwigzane z rotacja firmy audytorskiej i
kluczowego bieglego rewidenta oraz obowiazkowymi okresami karencji,

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

Zbigniew Wéjtowicz — Prezes Zarzadu

Beata Sax — Wiceprezes Zarzadu

Piotr Dziadek — Wiceprezes Zarzadu

| www.investors.pl | ul. Mokotowska 1 00-640 Warszawa  tel. +4% 22378 9100

Sqd Rejonowy dia M. SL Warszawy w Warszavie X1 Wydzial Gospodar 2y | KRS 0000227685 | NIP 1070001525 @ REGUN 140027134
Kapitat zakiadowy jest towny kapitalowi wplaconemu i wynusi ; 247190 2\
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Oswiadczenie
Rady Nadzorczej Investors Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akeyjna

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

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

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

3) Fundusz posiada polityke w zakresie wyboru firmy audytorskiej oraz polityke w zakresie
Swiadczenia na rzecz Funduszu przez firme audytorska, podmiot powigzany z firmg
audytorska lub czlonka jego sieci dodatkowych ustug niebedacych badaniem, w tym ushug
warunkowo zwolnionych z zakazu $wiadczenia przez firme audytorska.

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

Pan Arkadiusz Biedulski — Cztonek Rady Nadzorczej

Pan Michat Stysz — Czlonek Rady Nadzorczej

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

Sad Rejonowy dla M. St. Warszawy w Warszawie XI Wydzial Gaspodarczy KRS 600022708s | NIP 1070001525 | REGON 140027134
Kapital zaktadowy jest réwny kapitalowi wplaconemu wynasi 7 257 190 21
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Oswiadczenie
Rady Nadzorczej Investors Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna

Rada Nadzorcza Investors Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedziba
w Warszawie oswiadcza, ze w odniesieniu do Investor Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
(..Fundusz™):

1) sy przestrzegane przepisy dotyczace powolania, skladu i funkcjonowania Komitetu
Audytu, w tym dotyczace spelnienia przez jego czlonkow kryteriéw niezaleznosci oraz
wymagan odnosnie do posiadania wiedzy i umiejetnoséci z zakresu branzy, w ktérej dziala
Fundusz, oraz w zakresie rachunkowosci lub badania sprawozdan finansowych,

2) Komitet Audytu w 2018 roku wykonywal zadania Komitetu Audytu przewidziane
w obowigzujacych przepisach.

Pan Jaroslaw Jatczak — Przewodniczacy Rady Nadzorczej

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

Pan Arkadiusz Biedulski — Czlonek Rady Nadzorczej

Pan Michat Stysz — Czlonek Rady Nadzorczej

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

Sad Rejonowy dia M. St Warszawy w Warszawie X1l Wydzial Gospodaiczy | KRS 0000227685 | NIP 1070001525 | REGON 14002713
Kapitat zakbadowy jost rowny kapilatow wptaconemu i wynos 7257 190 2.



Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej Investors Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych Spélka Akceyjna

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego

Nasza opinia

Naszym zdaniem zalaczone roczne
sprawozdanie finansowe Investor Funduszu
Inwestycyjnego Zamknietego (“Fundusz”),
zarzadzanego przez Investors Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna
(,Towarzystwo”):

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

przepisami ustawy z dn. 29 wrzeénia 1994 r.

o rachunkowoéci (,,Ustawa o
rachunkowosci” — tekst jednolity Dz. U.
Z 2019 I., poz. 351, Z p6Zn. zm.) oraz
przyjetymi zasadami (polityka)
rachunkowoéci;

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

« zostalo sporzadzone na podstawie
prawidlowo prowadzonych ksiag
rachunkowych zgodnie z przepisami
rozdzialu 2 Ustawy o rachunkowo$ci.

Podstawa opinii

Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadziliémy zgodnie

z Miedzynarodowymi Standardami Badania
w wersji przyjetej jako Krajowe Standardy
Badania przez Krajowa Rade Bieglych

Niniejsza opinia jest sp6jna z naszym
sprawozdaniem dodatkowym dla Komitetu
Audytu, ktére wydaliSmy z dniem niniejszego
sprawozdania.

Przedmiot naszego badania

Przeprowadziliémy badanie rocznego
sprawozdania finansowego Funduszu, ktére
zawiera:

wprowadzenie do sprawozdania
finansowego;

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

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

rachunek wyniku z operacji;
« zestawienie zmian w aktywach netto;
rachunek przeplywéw pienieznych

oraz noty objaéniajace i informacj¢ dodatkowa.

Rewidentéw (,KSB”) oraz stosownie do
postanowief ustawy z dn. 11 maja 2017r.

o bieglych rewidentach, firmach audytorskich
i nadzorze publicznym (,,Ustawa o bieglych
rewidentach” — Dz. U. z 2017 r., poz. 1089,

z pdin. zm.), a takze Rozporzadzenia UE nr

PricewaterhouseCoopers Polska spétka z ograniczong odpowiedzialnoéciq Audyt sp k.,

(dawniej: PricewaterhouseCoopers sp. z 0.0.)
ul. Polna 11, 00-633 Warszawa, Polska

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

PricewaterhouseCoopers Polska spélka z i dpowiedzialno$cig Audyt
y. pod

Sgdowego prowadzonego przez Sad Reji y dia m. st v

j: PricewaterhouseCoopars sp. Z 0.0.) wpisana jest do Krajowsgo Rejestru

sp.k. (¢
KRS 0000750050 NIP 526-021-02-28. Siedziby Spotki jest Warszawa, ul. Polna 11.
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537/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie
szezegblowych wymogbw dotyczaeych
ustawowych badan sprawozdan finansowych
jednostek interesu publicznego
(.Rozporzadzenie UE” — Dz, U. UE Li58).
Nasza odpowiedzialnoéé zgodnie-z KSB zostala
dalej opisana w sekeji Odpowiedzialno$é
bieglego rewidenta za badanie sprawozdania
finansowego.

Uwazamy, ze dowody badania, ktore
uzyskaliémy sa wystarczajace i odpowiednie,
aby stanowié podstawe dla naszej opinti.

Jeste$my niezalezni od Funduszu zgodnie
z Kodeksem etyki zawodowych ksiegowych

Nasze podejécie do badania

Zaprojektowali$my nasze badanie ustalajac
istotnoé¢ i oceniajac ryzyko istotnego
znieksztalcenia sprawozdania finansowego. W
szezegblnosci rozwazyliSmy gdzie Zarzad
Towarzystwa dokonal subiektywnych osadéw;
na przyklad w odniesieniu do znaczacych
szacunkéw ksiegowych, ktére wymagaly
przyjecia zalozeh oraz rozwazenia wystapienia
przyszlych zdarzef, ktére z natury s3
niepewne. Odniesli$my si¢ réwniez do ryzyka
obejécia przez Zarzad kontroli wewngtrznej, w
tym — wérdd innych spraw — rozwazyli$my czy
wystgpily dowody na stronniczo$¢ Zarzadu,
ktora stanowilaby ryzyko istoinego
znieksztalcenia spowodowanego oszustwem.

Na zakres naszego badania mial wplyw
przyjety poziom istotnosci. Badanie
zaprojektowane zostalo w celu uzyskania
racjonalnej pewnosci czy sprawozdanie
finansowe jako caloéé nie zawiera istotnego
znieksztalcenia. Znieksztalcenia mogg powstaé
na skutek oszustwa lub bledu. Znieksztalcenia
sa uwazane za istotne, jezeli mozna racjonalnie
oczekiwaé, ze pojedynezo lub lacznie moglyby
wplynaé na decyzje ekonomiczne
uzytkownikéw podjete na podstawie
sprawozdania finansowego.

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

Na podstawie naszego zawodowego osadu
ustaliliémy progi iloiciowe dla istotnosci, w
tym ogélna istotno$é w odniesieniu do
sprawozdania finansowego jako calosei. Progi
te, wraz z czynnikami jako$ciowymi umozliwily
nam okre§lenie zakresu naszego badania oraz
rodzaj, czas i zasieg procedur badania, a takze
ocene wplywu znieksztalcen, zaréwno
indywidualnie, jak i lacznie na sprawozdanie
finansowe jako calos¢.

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

Kluczowe sprawy badania sa to sprawy, ktére

wedlg naszego zawodowego osadu byly

najbardziej znaczace podczas naszego badania
sprawozdania finansowego za biezacy okres.
Obejmuja one najbardziej znaczace ocenione
rodzaje ryzyka istotnego znieksztalcenia, w tym

ocenione rodzaje ryzyka istotnego

znieksztalcenia spowodowanego oszustwem.
Do spraw tych odniesliémy si¢ w kontekscie

Wycena sktadnikéw lokat
nienotowanych na aktywnym rynku

Kwestia ta byla przedmiotem naszej
szczegblnej uwagi ze wzgledu na fakt, ze
osady zastosowane przez Zarzad
Towarzystwa w kalkulacji wyceny
skladnikéw lokat nienotowanych na
aktywnym rynku majg istotny wplyw na
sprawozdanie finansowe. W
szczegblnosci dotyczy to oceny
wystapienia przestanek utraty wartosci
oraz oszacowania wartosci
odzyskiwalnej instrumentéw dtuinych.
Oszacowania wykonywane przez Zarzad
w tym obszarze moga by¢ bardzo
zlozone, czesto wymagaja uwzglednienia
danych nieobserwowalnych na rynku
oraz podjecia decyzji w oparciu o
do$wiadczenie i wiedze ekspercka, co
sprawia, ze narazone s3 na ryzyko
znieksztalcenia.

Zestawienie lokat na dzien 31 grudnia
2018 r. w sprawozdaniu finansowym
zawiera dane odnoénie wartosci wyceny
sktadnikéw lokat nienotowanych na

aktywnym rynku.

naszego badania sprawozdania finansowego
jako caloéci oraz przy formulowaniu naszej
opinii oraz podsumowali$my nasza reakcjg na
te rodzaje ryzyka, a w przypadkach, w ktérych
uznali$my za stosowne przedstawiliémy
najwazniejsze spostrzezenia zwigzane z tymi
rodzajami ryzyka. Nie wyrazamy osobnej opinii
na temat tych spraw.

Uzyskaliémy zrozumienie srodowiska kontroli
wewnetrznej w obszarze wyceny skladnikéw lokat
nienotowanych na aktywnym rynku oraz
przeprowadzili$my testy efektywnosci wybranych
kluczowych kontroli.

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

Przeprowadziliémy réwniez procedury weryfikacji
wartoéci wyceny skladnikéw lokat nienotowanych na
aktywnym rynku. Zastosowali§my profesjonalny osad do
wyboru préby lokat nienotowanych na aktywnym rynku
w celu weryfikacji ich wyceny. Podejmujac t¢ decyzje,
wzieliémy pod uwage roézne kryteria, miedzy innymi
ryzyko utraty plynnoéci emitentéw instrumentéw
dluznych nienotowanych na aktywnym rynku. Dla tak
wybranej préby lokat nienotowanych na aktywnym
rynku przetestowali$my zalozenia przyjete w
oszacowaniu wyceny oraz wysokos¢ odpiséw
aktualizujgcych wartoéé lokat.

Odpowiedzialnos¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej za sprawozdanie

finansowe

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za

sporzadzenie, na podstawie prawidiowo

prowadzonych ksiag rachunkowych, rocznego
sprawozdania finansowego, ktore przedstawia
rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i

finansowej i wyniku z operacji Funduszu

zgodnie z przepisami Ustawy o rachunkowosci,
przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci
oraz z obowigzujacymi przepisami prawa i
statutem Funduszu, a takie za kontrole
wewnetrzna, ktéra Zarzad uwaza za niezbedna
aby umozliwié sporzadzenie sprawozdania
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finansowego niezawierajacego istotnego
znieksztalcenia spowodowanego oszustwem
lub bledem.

Sporzadzajac sprawozdanie finansowe Zarzad
Towarzystwa jest odpowiedziainy za oceng
zdolnoéci Funduszu do kontynuowania
dzialalnoéci, ujawnienie, jezeli ma to
zastosowanie, spraw zwiazanych z kontynuacja
dzialalnosci oraz za przyjecie zasady
kontynuacji dziatalnosci jako podstawy
rachunkowoéci, z wyjatkiem sytuacji kiedy
Zarzad albo zamierza dokona¢ likwidacji

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

Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowie Rady
Nadzorczej sa zobowiazani do zapewnienia,
aby sprawozdanie finansowe spelnialo
wymagania przewidziane w Ustawie o
rachunkowosci. Cztonkowie Rady Nadzorczej
sa odpowiedzialni za nadzorowanie procesu
sprawozdawezo$ci finansowej.

Odpowiedzialnoéé bieglego rewidenta za badanie sprawozdania

finansowego

Naszymi celami sa uzyskanie racjonalnej
pewnoéci czy sprawozdanie finansowe jako
caloéé nie zawiera istotnego znieksztalcenia
spowodowanego oszustwem lub bledem oraz
wydanie sprawozdania z badania zawierajacego
naszj opinig. Racjonalna pewno$¢ jest
wysokim poziomem pewnoéci, ale nie
gwarantuje, Ze badanie przeprowadzone
zgodnie z KSB zawsze wykryje istniejace
istotne znieksztalcenie. Znieksztalcenia moga
powstawaé na skutek oszustwa lub blgdu i sg
uwazane za istotne, jezeli mozna racjonalnie
oczekiwaé, ze pojedynczo lub lacznie moglyby
wplynaé na decyzje ekonomiczne
uzytkownikéw podjete na podstawie
sprawozdania finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co
do przyszlej rentownosci Funduszu ani
efektywnoéci lub skutecznosci prowadzenia
jego spraw przez Zarzad Towarzystwa obecnie
lub w przyszlosci.

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

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

wprowadzenia w blad lub obej$cia kontroli
wewnetrznej;

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

oceniamy odpowiednios¢ zastosowanych
zasad (polityki) rachunkowosci oraz
zasadnoéé szacunkow ksiegowych oraz
powiazanych ujawniefi dokonanych przez
Zarzad Towarzystwa;

wyciggamy wniosek na temat
odpowiedniosci zastosowania przez Zarzad
Towarzystwa zasady kontynuacji
dzialalnosci jako podstawy rachunkowosci
oraz, na podstawie uzyskanych dowodéw
badania, czy istnieje istotna niepewnosé
zwigzana ze zdarzeniami lub warunkami,
ktére moga poddawaé w znaczaca
watpliwosé¢ zdolnoéé Funduszu do
kontynuacji dzialalno$ci. Jezeli dochodzimy
do wniosku, Ze istnieje istotna niepewnoé¢,
wymagane jest od nas zwrécenie uwagi w
sprawozdaniu bieglego rewidenta na
powiazane ujawnienia w sprawozdaniu
finansowym lub, jezeli takie ujawnienia sa
nieadekwatne, modyfikujemy nasza opinie.
Nasze wnioski sg oparte na dowodach
badania uzyskanych do dnia sporzadzenia
sprawozdania bieglego rewidenta, jednakze
przyszle zdarzenia lub warunki mogg
spowodowaé, ze Fundusz zaprzestanie
kontynuacji dziatalnoSei;
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oceniamy ogblna prezentacjg, strukture

i zawartoéé sprawozdania finansowego, w
tym ujawnienia, oraz czy sprawozdanie
finansowe przedstawia bedace ich podstawg
transakeje i zdarzenia w sposéb
zapewniajacy rzetelng prezentacje.

Komunikujemy si¢ z Komitetem Audytu
odnoénie, miedzy innymi, do planowanego
zakresu i czasu przeprowadzenia badania oraz
znaczacych ustalen badania, w tym wszelkich
znaczacych slabosci kontroli wewngtrznej,
ktére zidentyfikujemy podczas badania.

Skladamy Komitetowi Audytu o$wiadczenie, ze
przestrzegali$my stosownych wymogow
etycznych dotyczacych niezaleznosci oraz
komunikujemy wszystkie powiazania i inne
sprawy, ktére moglyby by¢ racjonalnie uznane
za stanowigce zagrozenie dla naszej

Inne informacje

Na inne informacje sklada sig sprawozdanie

z dzialalnogci Funduszu za rok obrotowy
zakoficzony 31 grudnia 2018 r. (,Sprawozdanie
z dzialalnoéci”) wraz z o§wiadczeniem o
stosowaniu ladu korporacyjnego, ktore jest
wyodrebniona czgécia tego Sprawozdania z
dzialalnoéci oraz informacje wymagane art. 13
Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego

i Rady (UE) 2015/2365 z dnia 25 listopada
2015 I. w sprawie przejrzystosci transakeji
finansowanych z uzyciem papieréw
wartoéciowych i ponownego wykorzystania
oraz zmiany rozporzadzenia (UE) nr 648/2012
(Dz. Urz. UE 23.12.2015 L 337/1) oraz art. 219
ust. 1a Ustawy z dnia 27 maja 2004 I. 0
funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi
(Dz. U.z 2018 1. poz. 1355, Z pbn. zm.), zwane
dalej razem ,Innymi informacjami’.

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

Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowie Rady
Nadzorczej s zobowiazani do zapewnienia,
aby Sprawozdanie z dzialalnosci Funduszu
spelnialo wymagania przewidziane w Ustawie o
rachunkowosci.

niezaleznoéci, a tam gdzie ma to zastosowanie,
informujemy o zastosowanych
zabezpieczeniach.

Spoérod spraw komunikowanych Komitetowi
Audytu ustalili§my te sprawy, ki6re byly
najbardziej znaczace podczas badania
sprawozdania finansowego za biezacy okres i
dlatego uznaliémy je za kluczowe sprawy
badania. Opisujemy te sprawy w naszym
sprawozdaniu bieglego rewidenta, chyba ze
przepisy prawa lub regulacje zabraniaja
publicznego ujawnienia na ich temat lub gdy,
w wyjatkowych okelicznoéciach, ustalimy, ze
kwestia nie powinna byé komunikowana w
naszym sprawozdaniu, poniewaz mozna bytoby
racjonalnie oczekiwaé, Ze negatywne
konsekwencje przewazylyby korzyéci dla
interesu publicznego takiego ujawnienia.

Nasza opinia z badania sprawozdania
finansowego nie obejmuje Innych informacji.

W zwiazku z badaniem sprawozdania
finansowego naszym obowigzkiem jest
przeczytanie Innych informacji, i czynigc to,
rozwazenie czy sa one istotnie niespojne ze
sprawozdaniem finansowym, z nasza wiedza
uzyskang w trakcie badania, lub winny sposdb
wydaja sig by¢ istotnie znieksztalcone. Jezeli,
na podstawie wykonanej pracy stwierdzimy
istotne znieksztalcenie Innych informacji,
jesteémy zobowiazani poinformowaé o tym w
naszym sprawozdaniu z badania. Naszym
obowigzkiem zgodnie z wymogami Ustawy

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

Sprawozdanie z dzialalno$ci Funduszu
uzyskali§my przed data niniejszego
sprawozdania z badania.

Na podstawie wykonanej pracy w trakcie
badania, naszym zdaniem, Sprawozdanie z
dzialalnoéci Funduszu:
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zostalo sporzadzone zgodnie z wymogami
art. 49 Ustawy o rachunkowosci oraz
paragrafu 70 Rozporzadzenia Ministra
Finanséw z dnia 29 marca 2018 r. w
sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papieréw
wartodciowych oraz warunkow uznawania
za téwnowazne informacji wymaganych
przepisami prawa pafistwa niebedacego
pafistwem czlonkowskim (,Rozporzadzenie
o informacjach biezacych” - Dz. U. z 2018
I., poz.757);

jest zgodne z informacjami zawartymi
w sprawozdaniu finansowym.

Ponadio oéwiadczamy, ze w $wietle wiedzy
o Funduszu i jego otoczeniu uzyskanej podczas

naszego badania nie stwierdziliémy
w Sprawozdaniu z dzialalnoéei Funduszu
istotnych znieksztalcefi.

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

Sprawozdanie na temat innych wymogoéw prawa i regulacji

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za
przestrzeganie obowiazujacych regulacji
ostroznoéciowych okrelonych w odrgbnych
przepisach.

Naszym obowiazkiem jest poinformowanie w
sprawozdaniu z badania sprawozdania
finansowego, czy Fundusz jest zgodny z
obowiazujacymi regulacjami ostroznosciowymi
okreslonymi w odrebnych przepisach. Dla
potrzeb niniejszej informacji za odr¢bne
przepisy rozumiemy Ustawe z dnia 27 maja
2004 r. 0 funduszach inwestycyjnych

i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi (Dz. U. z 2018 r. poz. 1355, Z
pbin. zm.).

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

W oparciu o wykonang przez nas pracg
informujemy, Ze nie stwierdziliSmy w okresie
od dnia 1 stycznia do 31 grudnia 2018 r.
przypadkéw niezgodnosci Funduszu z

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

Zgodnie z nasza najlepsza wiedza i
przekonaniem oéwiadczamy, ze uslugi
niebedace badaniem sprawezdan finansowych,
ktére $wiadczyliémy na rzecz Funduszu sg
zgodne z prawem i przepisami obowiazujacymi
w Polsce oraz ze nie $wiadczyliémy uslug
niebedacych badaniem, ktére s3 zakazane na
mocy art. 5 ust.1 Rozporzadzenia UE oraz
art.136 Ustawy o bieglych rewidentach.

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

Zostaliémy wybrani do badania rocznego
sprawozdania finansowego Funduszu uchwala
Rady Nadzorczej z dnia 15 czerwea 2018 1.
Sprawozdanie finansowe Funduszu badamy po
raz pierwszy.
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Kluczowym bieglym rewidentem odpowiedzialnym za badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers
Polska spolka z ograniczong odpowiedzialnodcia Audyt sp.k. (dawniej: PricewaterhouseCoopers
sp. z 0.0.), spotki wpisanej na listg firm audytorskich pod numerem 144, ktérego rezultatem jest
niniejsze sprawozdanie niezaleznego bieglego rewidenta, jest Tomasz Orlowski.
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