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Raport roczny zawiera:
Pismo Prezesa Zarzadu towarzystwa

Roczne sprawozdanie finansowe
Wprowadzenie Rachunek wyniku z operacji Noty objasniajgce
Zestawienie lokat Zestawienie zmian w aktywach netto Informacja dodatkowa
Bilans Rachunek przeptywow pienigznych Wybrane dane finansowe

Sprawozdanie zarzadu towarzystwa (sprawozdanie z dziatalnosci funduszu)

Oswiadczenie o poprawnosci rocznego sprawozdania finansowego

Oswiadczenie depozytariusza

Oswiadczenie zarzadu w sprawie podmiotu uprawionego do badania sprawozdan finansowych

Opinia podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych

Raport podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych

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

Konstrukcja funduszu: Typ funduszu:

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

zt

Fundusze powigzane:

Fundusz z
wydzielonymi
subfunduszami:

(nazwa funduszu podstawowego)

(nazwy funduszy powigzanych)

(nazwa funduszu)

Plik Opis

WPROWADZENIEDOSPRAWOZDANIAFINANSOWEGO

W zalaczeniu przekazuje si¢ Wprowadzenie do Sprawozdania Finansowego.

Plik

Opis

prowadzenie do sprawozdania finansowego.pdf

PISMOPREZESAZARZADUTOWARZYSTWA

Komisja Nadzoru Finansowego
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W zataczeniu przekazuje si¢ pismo Prezesa Zarzadu Towarzystwa

Plik Opis

InvFIZ_pismo prezesa.pdf

SPRAWOZDANIEZARZADU(SPRAWOZDANIEZDZIALALNOSCIFUNDUSZU)

W zatgczeniu przekazuje si¢ sprawozdanie zarzadu z dziatalno$ci Funduszu.

Komisja Nadzoru Finansowego
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Plik

Opis

InvFIZ_sprawozdanie z dziat.pdf

artos¢ na
artos¢ na foniec .
'WYBRANE DANE FINANSOWE zien bilansowy [oPZeIne90
tys Isprawozdawczeg
o w tys.
|. Przychody z lokat 398 766
Il. Koszty funduszu netto 1401 1285
I1l. Przychody z lokat netto -1 003 -519
IV. Zrealizowane zyski (straty) ze zbycia lokat 2738 -21 855
V. Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny lokat -1404 22 486
VI. Wynik z operacji 331 112
VII. Zobowigzania 755 7 654
VIII. Aktywa 36 599 52 202
IX. Aktywa netto 35 844 44 548
X. Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 38 102 47 825
XI. Wartos¢ aktywdéw netto na certyfikat inwestycyjny 940,73 931,47
XIl. Wynik z operacji na certyfikat inwestycyjny 8,68 2,34
ZESTAWIENIE LOKAT
2017 rok 2016 rok
SKEADNIKI LOKAT
Wartos¢ Wartos ¢
Wartos é wedtug Proc.:entowy Wartos & wedtug Proc.:entowy
Wwyceny na udziat w wyceny na udziat w
wedlu.g ceny dzien laktywach wedlu.g ceny dzien laktywach
pabycia w tys. bilansowy w fogétem nabycia w tys. bilansowy w jogétem
tys. tys.
1. Akcje 10 366 3995 10,91 6 639 0 0,00
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 depozytow e 90 90 0,25 0 0 0,00
6. Listy zastaw ne 0 0 0,00 0 0 0,00
7.Dluzne papiery w artosciow e 11736 11962 32,68 12 796 12 806 24,53
8. Instrumenty pochodne 0 359 0,98 0 115 0,22
9. Udzialy w spélkach z ograniczon
odpovt/yiedziglnoéciq ¢ : 0 0 0.00 0 0 0.00
10. Jednostki uczestnictw a 0 0 0,00 0 0 0,00
11. Certyfikaty inw estycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
12. Tytuly uczestnictw a emitow ane przez
instytucje w spélnego inw estow ania 17 050 15514 42,39 20 138 20 701 39,66
majgce siedzibg za granicg
13. Wierzytelnos$ci 0 0 0,00 0 0 0,00
14. Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
15. Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00
16. Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00
17. Nieruchomosci 0 0 0,00 0 0 0,00
18. Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00
19.Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
TABELEZUPELNIAJACE
. . Kraj sedziby artos¢ weq%ug artos¢ wedh:lg’
IAKCJE Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba emitonta ceny nabycia w yeeny na dzien
tys. bilansowy w tys.
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aktywach
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HANG FUNG GOLD TECHNOLOGY LTD
" (BMG4284Y1497)

Nienotowane na rynku aktywnym

Nie dotyczy

11 940 000

Hongkong SAR

6 639

POWSZECHNA KASA OSZCZEDNOSCI BANK
"POLSKI S.A. (PLPKO0000016)

Aktywny rynek - rynek regulowany

IGIELDA

PAPIEROW
ARTOSCIOWY

IcH w
IARSZAWIE

8 000

Polska

289

354

3. BANK MILLENNIUM S.A. (PLBIG0000016)

Aktywny rynek - rynek regulowany

IGIELDA

PAPIEROW
ARTOSCIOWY

IcCH w
IARSZAWIE

25 000

Polska

181

224

BANK POLSKA KASA OPIEKI S.A.
" (PLPEKAO00016)

IN

Aktywny rynek - rynek regulowany

IGIELDA

PAPIEROW
ARTOSCIOWY

IcH w
IARSZAWIE

750

Polska

96

97

5.LC CORP S.A. (PLLCCRP00017)

Aktywny rynek - rynek regulowany

IGIELDA

PAPIEROW
ARTOSCIOWY

IcH w
IARSZAWIE

50 000

Polska

105

138

GENERAL ELECTRIC COMPANY
(US3696041033)

@

Aktywny rynek - rynek regulowany

INEW YORK
ISTOCK
EXCHANGE,
INC.

5700

Stany
Zjednoczone

364

346

7.KGHM POLSKA MIEDZ S.A. (PLKGHM000017

Aktywny rynek - rynek regulowany

IGIELDA

PAPIEROW
ARTOSCIOWY

IcH w
IARSZAWIE

250

Polska

29

28

8.CYFROWY POLSAT S.A. (PLCFRPT00013)

Aktywny rynek - rynek regulowany

IGIELDA

PAPIEROW
ARTOSCIOWY

IcH w
IARSZAWIE

3 000

Polska

72

75

9. GRUPA LOTOS S.A. (PLLOTOS00025)

Aktywny rynek - rynek regulowany

IGIELDA

PAPIEROW
ARTOSCIOWY

IcH w
IARSZAWIE

250

Polska

POLSKI KONCERN NAFTOWY ORLEN S.A.
"(PLPKNO0000018)

Aktywny rynek - rynek regulowany

IGIELDA

PAPIEROW
ARTOSCIOWY

IcH w
IARSZAWIE

250

Polska

31

27

PGE POLSKA GRUPA ENERGETYCZNA S.A.
"(PLPGER000010)

N
N

Aktywny rynek - rynek regulowany

IGIELDA

PAPIEROW
ARTOSCIOWY

IcH w
IARSZAWIE

2 000

Polska

29

24

12.ING BANK SLASKI S.A. (PLBSK0000017)

Aktywny rynek - rynek regulowany

IGIELDA

PAPIEROW
ARTOSCIOWY

IcH w
IARSZAWIE

250

Polska

46

LUBELSKI WEGIEL BOGDANKA S A.
" (PLLWBGD00016)

Aktywny rynek - rynek regulowany

IGIELDA

PAPIEROW
ARTOSCIOWY

IcH w
IARSZAWIE

250

Polska

20

POWSZECHNY ZAKLAD UBEZPIECZEN S.A.
"(PLPZU0000011)

Aktywny rynek - rynek regulowany

IGIELDA

PAPIEROW
ARTOSCIOWY

IcH w
IARSZAWIE

4 500

Polska

204

190

15. MABION S.A. (PLMBIONO00016)

Aktywny rynek - rynek regulowany

IGIELDA

PAPIEROW
ARTOSCIOWY

IcH w
IARSZAWIE

1250

Polska

118

141

16.CD PROJEKT S.A. (PLOPTTC00011)

Aktywny rynek - rynek regulowany

IGIELDA

PAPIEROW
ARTOSCIOWY

IcH w
IARSZAWIE

2100

Polska

183

204

17. RAINBOW TOURS S.A. (PLRNBWT00031)

Aktywny rynek - rynek regulowany

IGIELDA
PAPIEROW

ARTOSCIOWY
IcH w

/ARSZAWIE

3 500

Polska

144

152

Komisja Nadzoru Finansowego
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0,00

0,97

0,61

0,26

0,37

0,95

0,08

0,20

0,04

0,07

0,07

0,05

0,52

0,38

0,56

0,42
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.BENEFIT SYSTEMS S.A. (PLBNFTS00018)

Aktywny rynek - rynek regulowany

IGIELDA

PAPIEROW
ARTOSCIOWY

IcH w
IARSZAWIE

236

Polska

258

276

JASTRZEBSKA SPOLKA WEGLOWA S.A.
" (PLJSW0000015)

Aktywny rynek - rynek regulowany

IGIELDA

PAPIEROW
ARTOSCIOWY

IcCH w
IARSZAWIE

1700

Polska

156

164

20.NVIDIA CORPORATION (US67066G1040)

Aktywny rynek - rynek regulowany

INASDAQ/NGS
(GLOBAL
ISELECT
MARKET)

175

[Stany

Zjednoczone

108

118

2

-

.AMAZON.COM INC. (US0231351067)

Aktywny rynek - rynek regulowany

INASDAQ/NGS
(GLOBAL
ISELECT
MARKET)

3

o

[Stany

Zjednoczone

106

122

22.FACEBOOK INC. (US30303M1027)

Aktywny rynek - rynek regulowany

INASDAQ/NGS
(GLOBAL
ISELECT
MARKET)

100

Stany

Zjednoczone

62

61

23.ZALANDO SE (DEO00ZAL1111)

Aktywny rynek - rynek regulowany

IXETRA

700

Niemcy

119

129

24 UMT UNITED MOBILITY TECHNOLOGY AG
" (DE0005286108)

Aktywny rynek - rynek regulowany

IXETRA

15 000

Niemcy

74

118

25. ALPHABET INC. CLASS C (US02079K1079)

Aktywny rynek - rynek regulowany

INASDAQ/NGS
(GLOBAL
ISELECT
MARKET)

3

o

Stany

Zjednoczone

105

109

26. SALESFORCE.COM INC. (US79466L3024)

Aktywny rynek - rynek regulowany

INEW YORK
ISTOCK
EXCHANGE,
INC.

10

o

Stany

Zjednoczone

33

36

27.DINO POLSKA S.A. (PLDINPL00011)

Aktywny rynek - rynek regulowany

IGIELDA

PAPIEROW
ARTOSCIOWY

IcH w
IARSZAWIE

1500

Polska

100

118

28 PLAY COMMUNICATIONS S.A.
"(LU1642887738)

Aktywny rynek - rynek regulowany

IGIELDA

PAPIEROW
ARTOSCIOWY

IcH w
IARSZAWIE

4 000

Luksemburg

146

135

29.DENTSPLY SIRONA INC. (US24906P1093)

Aktywny rynek - rynek regulowany

INASDAQ/NGS
(GLOBAL
ISELECT

MARKET)

2 300

[Stany

Zjednoczone

534

527

LISTY ZASTAWNE

Rodzaj rynku

Nazwa rynku

Emitent

Kraj siedziby
lemitenta

[Termin wykupu

arunki
bprocentowania

DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE

Rodzaj rynku

Nazwa rynku

Emitent

Kraj siedziby
lemitenta

Termin
ykupu

arunki
bprocentowania

1.0 terminie wykupu do 1 roku:

a) Obligacje

PS0718 (PLO000107595)

Aktywny rynek - rynek regulowany

ICATALYST -
RYNEK
REGULOWANY
IGPW

ISKARB PANSTWA

Polska

2018-07-25

R,5000 (STALY)

[PK1018 (PL0O000109062)

Aktywny rynek - alternatywny system

ITREASURY
BONDSPOT
POLAND

ISKARB PANSTWA

Polska

2018-10-25

0,0000 (ZERO)

b) Bony skarbowe

c) Bony pieni¢zne

d) Inne

2.0 terminie wykupu powyzej 1 roku:

a) Obligacje

Komisja Nadzoru

Finansowego
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0,75

0,45

0,32

0,33

0,17

0,35

0,32

0,30

0,10

0,32

0,37

1,44
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artos¢ wedtug

artos¢ wedtug

Procentowy udziat

Rodzaj listu [Podstawa emisji artgsc Liczba ceny nabycia w wyceny na dzien w aktywach
hominalna ; .
tys. bilansowy w tys. jogétem
” artos¢ wedtug |Wartos¢ wedtug [Procentowy udziat
artosc . . L
) Liczba ceny nabycia w wyceny na dzien w aktywach
nominalna ; .
tys. bilansowy w tys. jogétem
6 000 5917 6 007 16,41
6 000 5917 6 007 16,41
1 000,00 2 500 2 550 2 546 6,95
1 000,00 3 500 3 367 3461 9,46
0 0 0 0,00
0 0 0 0,00
0 0 0 0,00
3920 5819 5955 16,27
3920 5819 5955 16,27

Komisja Nadzoru Finansowego
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uzytku

ieczystej

ITREASURY b 8100
70126 (PLO000108817) Aktywny rynek - alternatywny system BONDSPOT ISKARB PANSTWA  [Polska 2026-01-25 |
ZMIENNY)
POLAND
ICATALYST -
KRUK S.A. SERIA AA5 (PLKRK0000473) Akt k- alt t st RYNEK KRUK S.A Polska 2019-10-18 [+,2300
i ywny fynek- afternatywny System la| TERNATYWN A ZMIENNY)
Y GPW
ICATALYST -
POWSZECHNY ZAKLAD UBEZPIECZEN S.A. Akt K- alt t - RYNEK ;gl\(/}l_iZDECHNY Polska 2027-07-29 3,6100
SERIA A (PLPZU0000037) ywny fynek- alternalywny system | TERNATYWN ’ 0 S A ZMIENNY)
UBEZPIECZEN S.A.
Y GPW
ICATALYST -
ALIOR BANK S.A. SERIA J (PLALIOR00201 Akt k- alt t st RYNEK IALIOR BANK S.A Polska 2020-08-11 [3,0000
e ( ) ywny fynek- alternalywny system | TERNATYWN Ao e ZMIENNY)
Y GPW
ICATALYST - POWSZECHNA
RYNEK KASA B,3600
PKO BP S.A. SERIA OP0827 (PLPKO0000099) Aktywny rynek - alternatywny system IALTERNATYWN |0SZCZEDNOSCI Polska 2027-08-28 ZMIENNY)
Y GPW BANK POLSKI S.A.
ICATALYST -
BANK PEKAO S.A. SERIA A (PLPEKAO00289) Akt k- alt t st RYNEK BANK PEKAO S.A. [Polska 2027-10-29 [3,3300
o ywny fynek- alternalywny system | TERNATYWN A ZMIENNY)
IY BONDSPOT
b) Bony skarbowe
c) Bony pieni¢zne
d) Inne
. . o . . . artos¢ artos¢ wedtug Wartos¢ wedtug
& N K T R
WIERZY TELNOSCI azwairodzaj Kraj sedziby [Temin — Rodzaj g o 0niawLiczba teny nabyciaw wyceny na dzien
podmiotu podmiotu ymagalnosci pwiadczenia ;
tys. ys. bilansowy w tys.
artos¢ wedtug |Wartos¢ wedtug Procentowy udziat
WEKSLE ystawca Data ptatnosci  ceny nabyciaw |wyceny na dzien w aktywach
tys. bilansowy w tys. pgoétem
artos¢ wedtug |Wartos¢ na dzien|\Wartos¢ wedtug Procentowy udziat
WALUTY Panstwo ceny nabycia w |pilansowy w yceny na dzien w aktywach
tys. danej walucie |pilansowy w tys. jpog6tem
. W walutach panstw nalezacych do OECD 0 0 0,00
Il. W walutach panstw nienalezacych do
0 0 0,00
OECD
NIERUCHOM OSClI Rokoddaniado | nabycia Numer ksiggi Kraj potozenia [Adres Powierzchnia

I. Prawa witasnosci nieruchomosci:

1. Budynki

2. Lokale

3. Grunty

4.Inne

Il. Prawa wspéitwtasnosci nieruchomosci:

1. Budynki

2. Lokale

Komisja Nadzoru Finansowego
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1 000,00 1500 1419 1471 4,02
1000,00 500 500 508 1,39
100 000,00 10 1 000 1035 2,83
1 000,00 1000 1000 1010 2,76
100 000,00 10 1 000 1020 2,78
1000,00 900 900 911 2,49
0 0 0 0,00
0 0 0 0,00
0 0 0 0,00
Procentowy udziat
aktywach
pgotem
artos¢ wedtug |Wartos¢ wedtug [Procentowy udziat
Obcigzenia [Stuzebnosci ceny nabycia w wyceny na dzien w aktywach
tys. bilansowy w tys. fogétem
0 0 0,00
0 0 0,00
0 0 0,00
0 0 0,00
0 0 0,00
0 0 0,00
0 0 0,00
0 0 0,00

Komisja Nadzoru Finansowego
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3. Grunty

4.Inne

lll. Uzytkow anie wieczyste:

1. Budynki

2. Lokale

3. Grunty

4.Inne

TABELIDODATKOWE
NSTRUMENTY RYNKU Emitent ITermin wykupu anunk artosé Liczba ceanr;orilr;/i?;uv% ;cr:eoné; r\:;eg;Tgh
P|EN|EZNEGO loprocentowania jnominalna bys. bilansowy w tys.
BILANS 2017 rok 2016 rok
I. Aktywa 36 599 52 202
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 4615 6 358
2. Naleznosci 64 12 222
3. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu 0 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 31 561 33003
-dtuzne papiery wartosciowe 11 962 12 302
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 359 619
-dtuzne papiery wartosciowe 0 504
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0
Il. Zobowiagzania 755 7 654
Ill. Aktyw a netto (I-11) 35 844 44 548
IV. Kapitat funduszu 157 730 166 765
1. Kapitat wptacony 793 007 793 007
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -635 277 -626 242
V.Dochody zatrzymane -114 491 -116 226
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -94 262 -93 259
2.Z | i d li K (strat:
aMmu owany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze 20 229 22 967
zbycia lokat
VI.Wzr ek) wartosci lokat w odniesieniu do cen
zrost (spadek) y .7 395 -5 991
nabycia
VI itat funduszu i zakumulowany wynik z operacji
Kap y Wyl P 1 35 844 44 548
(IV+V+/-VI)
lLiczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 38 102 47 825
artos¢ aklywow netto na certyfikat inwestycyjny 940,73 931,47
Przewidywana liczba certyfikatéw inwestycyjnych 38 102
Rozwodniona warto$¢ aklywéw netto na certyfikat inwestycyjny 940,73
Liczba certyfikatow inwestycyjnych w podziale na serie certyfikatéw:
PLINVSTO00010
38 102
artos¢ aklywow netto na poszczegdlne serie certyfikatéw inwestycyjnych:
PLINVSTO00010
940,73

Komisja Nadzoru Finansowego
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0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

Procentowy udziat
aktywach
pgotem

Komisja Nadzoru Finansowego
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od 2017-01-01 [od 2016-01-01
RACHUNEKWYNIKUZOPERACJI
do 2017-12-31 |do 2016-12-31
I. Przychody z lokat 398 766
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 157 86
2. Przychody odsetkowe 241 580
3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0
4. Dodatnie saldo réznic kursowych 0 100
5. Pozostate 0 0
IIl. Koszty funduszu 1401 1285
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 798 954
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0
3. Optaty dla depozytariusza 111 139
4. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw
funduszu 39 36
5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 4 2
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 128 128
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0
8. Ustugi prawne 0 0
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10. Koszty odsetkowe 0 0
11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0
12.Ujemne saldo réznic kursowych 298 0
13. Pozostate 23 26
lll. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
IV. Koszty funduszu netto (lI-1ll) 1401 1285
V.Przychody z lokat netto (I-IV) -1 003 -519
VI.Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 1334 631
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 2738 -21 855
-z tytutu réznic kursowych -609 551
2. Y(\le?:stmfst;;;d:ek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny 1404 22 486
-z tytutu réznic kursowych 4 423 1160
VII. Wynik z operacji 331 112
ynik z operacji na przypadajgcy na certyfikat inwestycyjny 8,68 2,34
icx:/:;j;yijc:}r;y wynik z operacji przypadajacy na certyfikat 8.68 234

ZESTAWIENIEZMIANWAKTYWACHNETTO 0d 2017:01:01 10d 2016-:01-01
do 2017-12-31 [do 2016-12-31
1. W 56 OW n n ni rzedniego okresu
spf:;i daaITA/y(\;A;(;go etto na foniec pop 9 44 548 50 225
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 331 112
a)przychody z lokat netto -1 003 -519
b)zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 2738 -21 855
c)wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -1 404 22 486
3.Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 331 112
4. Dystrybucja dochodoéw (przychodéw) funduszu (razem) 0 0
a)z przychodoéw z lokat netto 0 0
b)ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
c)z przychoddw ze zbycia lokat 0 0
5.Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -9 035 5789
a)zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu
wydanych certyfikatéw inwestycyjnych) 0 0
b)zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu
wykupionych certyfikatow inwestycyjnych) -9 035 5789
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6.tgczna zmiana aktywéw netto w okresie sprawozdawczym -8 704 5677
7. Wartos¢ aktywéw netto na koniec okresu sprawozdawczego 35 844 44 548
8. Srednia warto$é aktywdw netto w okresie sprawozdawczym 39 853 47 691
a)liczba wydanych certyfikatow inwestycyjnych 0,00 0,00
b)liczba wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych 9 723,00 6 244,00
c)saldo zmian -9723,00 -6 244,00
d)liczba wydanych certyfikatow inwestycyjnych 343 910,00 343 910,00
e)liczba wykupionych certyfikatow inwestycyjnych 305 808,00 296 085,00
f)saldo zmian 38 102,00 47 825,00
9. Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych 38 102,00 47 825,00
10. warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny na koniec
poprzednieygo okresu sprawozélawczego v 931,47 928,90
11.\3/;2;50;2\3%2\3;:\?;(;;3 certyfikat inwestycyjny na koniec biezgcego 940.73 931,47
12. procentowa zmiana wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny
w okresie sprawozdawczym 0,99 0.28
13. ?plrr;miazg:wvzz;;ts]sc aktywow netto na certyfikat inwestycyjny w okresie 922,53 902,84
-data wyceny 017-06-30 2016-01-31
14. ?p?aﬁlygzgrﬁc\;/;;osc aktywow netto na certyfikat inwestycyjny w okresie 941,32 966,15
-data wyceny R017-11-30 2016-07-31
15. x;:;;:(; aliy:;:ense’::;woazgzvr\t’ilel;ant] inwestycyjny wedtug ostatniej 940.73 931,47
-data wyceny R017-12-31 2016-12-31
16. Rozwodniona warto$¢ aklywow netto na certyfikat inwestycyjny 940,73 931,47
I. Procentowy udziat kosztow funduszu w sredniej wartosci
aktyw 6w netto, w tym: 3,52 269
1. procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 2,00 2,00
2. procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych
dystrybucje 0,00 0,00
3. procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,28 0,29
4. procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow
funduszu 0.10 0.08
5. procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,32 0,27
6. procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami
funduszu 0,00 0,00
. . od 2017-01-01 |od 2016-01-01
RACHUNEKPRZEPLYWOWIENIEZNYCH
do 2017-12-31 |do 2016-12-31
A.Przeptywy srodkoéw pienigeznych z dziatalnosci operacyjnej 7317 -445
1. Wptywy 77729 278 088
1.Z tytutu posiadanych lokat 359 635
2.Z tytutu zbycia sktadnikéw lokat 77 370 277 438
3. Pozostate 0 15
1. Wydatki 70 412 278 533
1.Z tytutu posiadanych lokat 330 0
2.Z tytutu nabycia sktadnikdw lokat 66 973 277 220
3. Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 812 965
4. Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzgcych
dystrybucje 0 0
5. Z tytutu optat dla depozytariusza 111 140
6. Z tytutu optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywéw funduszu 39 36
7.Z tytutu optat za zezwolenia oraz optat rejestracyjnych 0 0
8. Z tytutu ustug w zakresie rachunkowosci 118 127
9. Z tytutu ustug w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0
10. Z tytutu ustug prawnych 0 0
11. Z tytutu posiadania nieruchomosci 2000 0
12. Pozostate 29 45
B. Przeplywy srodkéw pieni¢znych z dziatalnosci finansowej -9 060 -5 952
1. Wptywy 0 0
1.Z tytutu wydania certyfikatow inwestycyjnych 0 0
2.Z tytutu zaciggnietych kredytéw 0 0
3. Z tytutu zaciggnietych pozyczek 0 0
4.Z tytutu sptaty udzielonych pozyczek 0 0
5. Odsetki 0 0
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6. Pozostate 0 0
1. Wydatki 9060 5 952
1. Z tytutu wykupienia certyfikatow inwestycyjnych 9060 5 952
2. Z tytutu sptat zaciggnietych kredytow 0 0
3. Z tytutu sptat zaciggnietych pozyczek 0 0
4.Z tytutu wyemitowanych obligacji 0 0
5. Z tytutu wyptaty przychodéw 0 0
6. Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0
7. Odsetki 0 0
8. Pozostate 0 0
C.Skutki zmian kurséw wymiany srodkéw pienieznych i 330 139

ekwiwalentéw srodkéw pienieznych

D.Zmiana stanu srodkéw pienieznych netto (A+/-B) -1743 -6 397

E. Srodki pieniezne i ekwiwalenty Srodkéw pienieznych na

6 358 12 755
poczatek okresu sprawozdawczego

F.Srodki pieniezne i ekwiwalenty Srodkéw pienieznych na

4615 6 358
koniec okresu sprawozdawczego (E+/-D)

NOTY

NOTA-1POLITYKARACHUNKOWOSCI

W zalaczeniu przekazuje si¢ Note 1 - Polityke Rachunkowosci.

Plik Opis

InvFIZ_Nota.1.pdf

NOTA-2NALEZNOSCIFUNDUSZU 2017 rok
1. Z tytutu zbytych lokat 0
2. Z tytutu instrumentéw pochodnych 44
3. Z tytutu wydanych certyfikatow inwestycyjnych 0
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4. Z tytutu dywidendy 20
5. Z tytutu odsetek 0
6. Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw 0
7. Z tytutu udzielonych pozyczek 0
8. Pozostate 0
NOTA-3ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU 2017 rok
1. Z tytutu nabytych aktywow 0
2. Z tytutu transakcji przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu 0
3. Z tytutu instrumentéw pochodnych 24
4. Z tytutu wptat na certyfikaty inwestycyjne 0
5. Z tytutu wykupionych certyfikatow inwestycyjnych 637
6. Z tytutu wyptaty dochodéw funduszu 0
7. Z tytutu wyptaty przychodéw funduszu 0
8. Z tytutu wyemitowanych obligacji 0
9. Z tytutu krétkoterminowych pozyczeki kredytow 0
10. Z tytutu dtugoterminowych pozyczeki kredytéw 0
11.Z tytutu gwarancji lub poreczen 0
12. Z tytutu rezerw 91
13. Pozostate zobowigzania 3
NOTA-4 SRODKIPIENIEZNEIICHEKWIWALENTY
arto$¢ na dzien
[.STRUKTURASRODKOWPIENIEZNYCHNA bif::jwf;aw dzien bi;f;:i"gvy w
RACHUNKACH BANKOWYCH aluta [danej walucie w jsprawozdania
tys. finansowego w
tys.
I. Banki: 4615
1.ING BANK N.V. LONDON BRANCH DKK 0 0
2.ING BANK N.V. LONDON BRANCH EUR 9 38
3.ING BANK SLASKI S.A. EUR 10 42
4.UBS LIMITED EUR 0 0
5. MORGAN EUR 103 429
6.ING BANK SLASKI S.A. GBP 0 0
7.ING BANK N.V. LONDON BRANCH GBP -10 -49
8.ING BANK SLASKI S.A. JPY 0 0
9. ING BANK SLASKI S.A. zt 3416 3416
10.ING BANK N.V. LONDON BRANCH zt 111 111
11.ING BANK N.V. LONDON BRANCH RUB 3 0
12.ING BANK N.V. LONDON BRANCH TRY 169 156
13.ING BANK SLASKI S.A. TRY 0 0
14.ING BANK SLASKI S.A. UsD 7 24
15.DOM MAKLERSKI BZ WBK S.A. UsD 20 69
16.ING BANK N.V. LONDON BRANCH UsD 0 0
17. MORGAN UsD 121 421
18.UBS LIMITED UsD 0 0
19.ING BANK N.V. LONDON BRANCH [ZAR -149 -42
artos¢ na dzien
[1. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM bif‘a”nfwf;aw dzier bi;f;:if’gy w
SRODKOWPIENIEZNY CHUTRZYMYWANYCHWCELU aluta bianej walucie w [sprawozdania
ZASPOKOJENIABIEZACY CHZOBOWIAZAN fys. :'yf; ansowego w
II. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych: 8 441
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1. EUR 127
2. GBP -4
3. JPY 0
4. zt 6 399 6 399
5. RUB 2
6. TRY 176
7. usD 347 1352
8. ZAR -57

IILEKWIWALENTYSRODKOWPIENIEZNYCH

arto$¢ na dzien
bilansowy w
alucie
sprawozdania
inansowego w
ys.

lll. Ekwiw alenty Srodkow pienigznych w podziale na ich rodzaje:

NOTA-5 RYZYKA

W zalaczeniu przekazuje si¢ Note 5 - Ryzyka

Plik

Opis

InvFIZ_Nota.5.pdf

NOTA-6 INSTRUMENTY POCHODNE

ITyp zajetej pozycji

Rodzaj instrumenty pochodnego

Cel otwarcia pozycji

artos¢ otwartej
pozycji

Komisja Nadzoru Finansowego
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artos¢ ITerminy Kwota bedgca [rermin - Termin
zapadalnosci .
przysztych przysztych podstawg (wygasniecia) ykonania
strumieni strumieni przysztych in;,t?umeﬁtu instrumentu
pienigznych pienigznych ptatnosci bochodnego pochodnego
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1 Kontrakt Forward Waluta PLN FWD EUR/PLN Krotka Forward Qgranlczgnle ryzyka 13
2018-01-05 inwestycyjnego
2 Kontrakt Forward Waluta PLN FWD USD/PLN Krotka Forward Qgranlczgnle ryzyka 341
2018-01-05 inwestycyjnego
3. Kontrakt Forward Waluta PLN FWD USD/PLN Krotka Forward lOgranlcze.nle ryzyka 5
2018-01-05 inwestycyjnego
4. Kontrakt Futures towary GC GCG8 2018.02.26 Dtuga Futures [Sprawne zarzgdzanie portfelem 0
5. Kontrakt Futuresindeks gieldowy NDX NQH8 Dtuga Futures [Sprawne zarzgdzanie portfelem 0
2018.03.16
Kontrakt Futures obligacje STANY
6. ZJEDNOCZONE AMERYKI POLNOCEJ USH8 Dtuga Futures [Sprawne zarzgdzanie portfelem 0
2018.03.20
Kontrakt Futures indeks gieldowy RUSSELL 2000 .
7. INDEX RTAH8 2018.03.16 Dtuga Futures [Sprawne zarzgdzanie portfelem 0
Kontrakt CFD akcje LPP S.A. LPP S.A. CFD . Ograniczenie ryzyka
8. 2020.09.18 Krotika CFD inwestycyjnego 0
9 Kontrakt CFD akcje BANK ZACHODNI WBK S.A. Krotka cFD Ograniczenie ryzyka 0
"BANK ZACHODNI WBK S.A. CFD 2100.12.31 inwestycyjnego
Kontrakt CFD akcje MBANK S.A. MBANK S.A. . Ograniczenie ryzyka
10 oFD 2100.12.31 rétka FFD inwestycyjnego 0

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

artoé¢ na dzien
bilansowy w tys. zt

wartosciowych

I. Transakcje przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu, w tym: 0
1. Transakcje, w wyniku kérych nastepuje przeniesienie na fundusz praw wtasnosci
i ryzyk 0
2. Transakcje, w wyniku korych nie nastepuje przeniesienie na fundusz praw
wtasnosci i ryzyk 0
Il. Transakcje przy zobowiazaniu si¢ funduszu do odkupu, w tym: 0
1. Transakcje, w wyniku kérych nastepuje przeniesienie na drugg strone praw 0
wtasnosci i ryzyk
2. Transakcje, w wyniku ktorych nie nastepuje przeniesienie na drugg strone praw 0
whasnosci i ryzyk
Ill. Naleznosci z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych od
funduszu w trybie przepis6w rozporzadzenia o pozyczkach papierow 0
wartosciowych
IV.Zobowiazania z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych przez
fundusz w trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréow 0

NOTA-8SKREDYTYIPOZYCZKI

FUNDUSZU

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

Nazwa podmiotu udzielajgcego

Kwota kredytu/pozyczki w chwili zaciggniecia

Kwota kredytu/pozyczki pozostata do sptaty

. ; [Siedziba
kredytu (pozyczki) kwota w | procentowy lkwota w
tys. alucie ednostka aluta udziat w tys. alucie
laktywach

jednostka

AKTYWOW FUNDUSZU

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

| kwota kredytu/pozyczk w chwili udzielenia
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-395 000,00{2018-01-05 -395 000,00(2018-01-05 2018-01-05
-4 215 000,00(2018-01-05 -4 215 000,00{2018-01-05 2018-01-05
-50 000,00(2018-01-05 -50 000,00|2018-01-05 2018-01-05
0,00 0,00(2018-02-26 2018-02-26
0,00 0,00{2018-03-16 2018-03-16
0,00 0,00{2018-03-20 2018-03-20
0,00 0,00(2018-03-16 2018-03-16

0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 0,00

STANIA, WIECEJ NIZ 1 % WARTOSCI AKTYWOW

aluta

Warunki
bprocentowania

[Termin sptaty

Zabezpieczenia
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: - procentowy Warunki in sof ; ;
azwa podmiotu iedziba bys kwota W e dnostia aluta dziat w bprocentowania ermin sptaty [Zabezpieczenia
alucie
laktywach
NOTA-9WALUTYIROZNICE KURSOWE
I. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJIBILANSU fednostia waluta 2017 rok
I. (Pozycja bilansu po przeliczeniu na walutg sprawozdania finansowego) w tys.
1. 1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty w tys. zt 4615
111.2) Naleznosci w tys. zt 64
IV. 4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: w tys. zt 31 561
V. -dtuzne papiery wartosciowe w tys. zt 11962
VI. 5) Skadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: w tys. zt 359
VII. 1l. Zobowigzania w tys. zt 755
B) 1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty w tys. zt 3527
C)2) Naleznosci w tys. zt 0
D)4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: w tys. zt 14 391
E)- dtuzne papiery wartosciowe w tys. zt 11962
F)5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: w tys. zt 0
G)Il. Zobowigzania w tys. zt 728
1)1) Srodki pienigzne i ich ekwiwalent
)1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty wiys. DKK 0
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalent
J)1) Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty wiys. EUR 509
K) 1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalent
) 1) Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty wiys. GBP 49
L)1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalent
)1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty wiys. PY 0
Srodki pieniezne i ich ekwiwal
M) 1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty wys. RUB 0
S i pieniezne i ich ekwiwal
N) 1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty wys. TRY 156
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalent
0) 1) Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty wiys. USD 514
P)1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalent
) 1) Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty wiys. ZAR 42
2) Naleznosci
Q) 2) Naleznosci wiys. RUB 0
R)2) Naleznosci
)2) Naleznosci w tys. TRY 2
S)2) Naleznosci wtys. USD 62
T)4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: wtys. EUR 1428
4) Sktadniki lokat not kt m rynku, w tym:
U)4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym ryi Y wiys. USD 15742
W Kt iki lokat ni t kt nku, w tym:
)5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym ry| y wiys. EUR 13
X kadniki lokat ni t kt m rynku, w tym:
)5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym ry y wiys. HKD 0
Y Kt iki lokat ni t kt nku, w tym:
)5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym ry y wiys. USD 346
Z)Il. Zobowigzania wtys. EUR 3
. Z i i
AA)Il. Zobowigzania wtys. USD 2
AB)Il. Zobowi i
) obowigzania wys. ZAR 0
b) 1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty W tys. DKK 0
c)1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty W tys. EUR 122
d)1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty wtys. GBP 10
e)1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty W tys. JPY 0
f)1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty W tys. RUB 3
g)1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty W tys. TRY 169
h) 1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty W tys. UsD 148
i)1) Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty W tys. ZAR 149
j)2) Naleznosci wtys. RUB 0
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k) 2) Naleznosci W tys. TRY 2
1)2) Naleznosci W tys. UsD 18
m)4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: W tys. EUR 342
n)4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: wtys. usD 4521
0)5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: wtys. EUR 3
p)5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: wtys. HKD 0
q)5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: wtys. usD 99
r)ll. Zobowigzania wtys. EUR 1
s)ll. Zobowigzania w tys. usD 7
t)Il. Zobowigzania wtys. ZAR 1
t)2. 1) Srodki pienigezne i ich ekwiwalenty w tys. zt 4615
1)3. 2) Naleznosci w tys. zt 64
t)4. 4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: w tys. zt 31561
1)5. - dtuzne papiery wartosciowe w tys. zt 11962
t)6. 5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: w tys. zt 359
t)7.11. Zobowigzania w tys. zt 755
Razem

w tys. zt 35 844

1. DODATNIE | UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU

Skiadniki lokat

Dodatnie réznice kursowe

Ujemne réznice kursowe

Zrealizowane

Niezrealizowane

Zrealizowane

Niezrealizowane

.Akcje

-26

-1 806

. Warranty subskrypcyjne

0

.Prawa do akcji

0

.Prawa poboru

0

. Listy zastawne

. Dtuzne papiery wartosciowe

1
2
3
4
5. Kwity depozytowe
6
7
8

. Instrumenty pochodne

©

.Udziaty w spotkach z ograniczong odpowiedzialnoscig

10. Jednostki uczestnictwa

11. Certyfikaty inwestycyjne

o|lo|o|o|o|o|o|o|o|o|O

o|lo|o|o|o|o|o|o|o|o|O

=i k=2 k=2 K=2E=2 k=]

olo|o|o|o|ol|lb|o]o]|o

12. Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego
inwestowania majace siedzibg za granica

-580

-2 613

13. Wierzytelnosci

14. Weksle

15. Depozyty

16. Waluty

17.Nieruchomosci

18. Statki morskie

19.Inne

o|lo|o|o|o|Oo|Oo]| ©

o|lo|o|o|o|Oo|Oo]| ©
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Il. SREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA

kurs w stosunku

waluta

FINANSOWEGO WYLICZANY PRZEZ NBP, Z DNIA
SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

do zt

1.

(nazwa)

NOTA-10 DOCHODYIICHDYSTRYBUCJA

ZREALIZOWANYINIEZREALIZOWANYZYSK

artosé
prealizowanego

zrost (spadek)
hiezrealizowanego

STRATA)ZEZBYCIALOKAT pysku (straty) ze  pysku z wyceny
Fbycia lokat w tys. pktywow w tys.

1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku -379 -1 647

2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 3117 243
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3. Nieruchomosci

0

4. Pozostate

0

WYPLACONEDOCHODYFUNDUSZU

artos¢ w okresie

sprawozdawczym
tys.

I. Wyptacone przychody z lokat: 0
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0
2. Przychody odsetkowe 0
3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0
4. Dodatnie saldo réznic kursowych 0
5. Pozostate: 0
a) 0

1. Wyptacony zrealizowany zysk ze zbycia lokat

WYPLACONEPRZYCHODYZEZBYCIALOKAT

artos¢ w okresie
sprawozdawczym
tys.

Procentowy udziat
aktywach w dniu
yptaty

Procentowy udziat w
laktywach netto w dniu
yptaty

ptyw na
artos¢ aktywow
tys.

NOTA-11IKOSZTYFUNDUSZU

[LKOSZTYPOKRYWANEPRZEZTOWARZYSTWO

artos¢ w okresie
Isprawozdawczym
tys.

. Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje

. Optaty dla depozytariusza

. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru akkywow funduszu

. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne

. Ustugi w zakresie rachunkowosci

. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszy

Ustugi prawne

. Ustugi wydawnicze w tym poligraficzne

. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci

0. Pozostate:

=== k== = = k= k= k=]

ILWYNAGRODZENIEDLATOWARZYSTWA

artos¢ w okresie

Isprawozdawczym
tys.
1. Czeé¢ stata wynagrodzenia 798
2. Czes¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikdw funduszu 0
III.KOSZTYFUNDUSZUAKTYW()WNIEPUBLICZNYCHZWIAZANE a”O%dW okresie
7, zym
BEZPOSREDNIOZEZBY TYMILOKATAMI M

1. (zbyty sktadnik lokat)

a) (koszty zwigzane ze zbytym sktadnikiem lokat)

INFORMACJA DODATKOWA
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W zataczeniu przekazuje si¢ informacje dodatkowa

Plik Opis

InvFIZ_informacja dodatkowa.pdf

OSWIADCZENIE OPOPRAWNOSCIROCZNEGOSPRAWOZDANIAFINANSOWEGO

W zalaczeniu przekazuje si¢ o§wiadczenie zarzadu o poprawnosci sprawozdania.

Plik Opis

InvFIZ_oswiadczenie zarzadu.pdf

Komisja Nadzoru Finansowego
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OSWIADCZENIDEPOZYTARIUSZA

W zataczeniu przekazuje si¢ o§wiadczenie Depozytariusza.

Plik Opis

(Oswiadczenie Depozytariusza Investor FIZ.pdf

OSWIADCZENIEZARZADU W SPRAWIE PODMIOTUUPRAWNIONEGO DO BADANIA
SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

W zalaczeniu przekazuje si¢ O$wiadczenie Zarzadu w sprawie podmiotu uprawnionego do badania
sprawozdan finansowych.

Komisja Nadzoru Finansowego
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Plik

Opis

InvFIZ_oswiadczenie zarzadu.pdf

OPINIAPODMIOTUUPRAWNIONEGO DO BADANIASPRAWOZDANFINANSOWYCH

hiniejszego raportu.

Opinia podmiotu uprawnionego do badania sprawozdanch finansowych jest czg$cig sprawozdania
hiezaleznego bieglego rewidenta z badania rocznego sprawozdania finansowego, zataczonego do

Plik

Opis

RAPORTPODMIOTUUPRAWNIONEGODO BADANIASPRAWOZDANFINANSOWYCH

sprawozdania finansowego.

W zatgczeniu przekazuje si¢ sprawozdanie niezaleznego bieghu rewidenta z badania rocznego

Komisja Nadzoru Finansowego
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Plik Opis

InvFIZ_Sprawozdanie z badania.pdf

STANOWISKO ZARZADU ORAZ OPINIA ORGANUNADZORUJACEGOW SPRAWIE
OPINIIPODMIOTUUPRAWNIONEGO DOBADANIA SPRAWOZDANFINANSOWYCH

Nie wystapila przestanka opisana w par. 91 ust. 1 pkt 9) Rozporzadzenia Ministra Finansoéw z dnia
19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez
emitentow papierow wartoSciowych oraz warunkow uznawania za rownowazne informacji
wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem czlonkowskim (Dz.U.2014.133 z
pozn. zm.), wobec czego stanowisko organu zarzadzajacego oraz opinia organu nadzorujacego nie
53 prezentowane.

Komisja Nadzoru Finansowego
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Plik

Opis

PODPISY
PODPISYWSZYSTKICHCZLONK()WZARZADUTOWARZYSTWA
Data Imie i nazwisko [Stanowisko/Funkcja Podpis
P018-04-11 Zbigniew Wojtowicz Prezes Zarzadu
P018-04-11 Beata Sax iceprezes Zarzadu
P018-04-11 Piotr Dziadek iceprezes Zarzadu

PODPISOSOBY,KTOREJPOWIERZONOPROWADZENIEKSIAGRACHUNKOWYCH

Data

Imie i nazwisko

[Stanowisko/Funkcja

Podpis

P018-04-11

Piotr Wtudarczyk

ICztonek Zarzadu VISTRA Fund
[ServicesPoland Sp. z 0.0.

Komisja Nadzoru Finansowego
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WPROWADZENIE
1) PODSTAWOWE INFORMACJE O FUNDUSZU

Investor Fundusz Inwestycyjny Zamkniety

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

2) CEL INWESTYCYJNY, SPECJALIZACJA FUNDUSZU | STOSOWANE OGRANICZENIA
INWESTYCYJNE

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost warto$ci Aktywow Funduszu w wyniku wzrostu wartoéci lokat Funduszu
dokonywanych w papiery warto$ciowe i inne prawa majgtkowe. Fundusz nie gwarantuje osiaggniecia celu inwestycyjnego.

Ograniczenia inwestycyjne:

I. Polityka inwestycyjna i kryteria doboru lokat:

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

a) papiery warto$ciowe dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym lub zorganizowanym na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej lub na Zagranicznym rynku regulowanym lub zorganizowanym,

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

C) papiery warto$ciowe emitowane, poreczane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, panstwa
nalezace do OECD albo migdzynarodowe instytucje finansowe, ktorych cztonkiem jest Rzeczypospolita Polska lub €O najmnigj
jedno z panstw nalezacych do OECD,

d) papiery warto$ciowe niedopuszczone do obrotu na rynku regulowanym lub zorganizowanym na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej lub na Zagranicznym rynku regulowanym lub zorganizowanym, emitowane przez spotki akcyjne, o sumie bilansowej,
wykazanej w ostatnim zbadanym rocznym Sprawozdaniu finansowym, nie nizszej niz 5 mid zi, oraz:

- W ktorych Skarb Panstwa posiada nie mnigj niz 51% 0golnej liczby akeji, 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 dtuzszym niz 3 lata.

- pod warunkiem, ze $3 zbywalne.

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

3. Fundusz moze lokowa¢ aktywa w jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych lub tytuty
uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania, majgce siedzibe za granica.

4. Fundusz moze lokowa¢ aktywa w depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub w instytucjach kredytowych.

5. Fundusz moze lokowa¢ aktywa w wystandaryzowane instrumenty pochodne notowane na rynku regulowanym lub
zorganizowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub na zagranicznym rynku regulowanym lub zorganizowanym,
opiewajace na indeksy gietdowe, akcje, waluty, bony, obligacie 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 pienieznego, waluty.

5b. Fundusz moze lokowa¢ aktywa w Towarowe instrumenty pochodne opiewajgce na prawa majgtkowe, ktdrych cena zalezy
bezposrednio lub posrednio od 0znaczonych co do gatunku rzeczy, okreslonych rodzajéw energii, miernikow i limitow wielkogci
produkji lub emisji Zanieczyszczen, dopuszczone do obrotu na gietdach towarowych.

INVESTOR FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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6. Fundusz moze dokonywac krétkiej sprzedazy i udziela¢ pozyczek ktorych przedmiotem $3 instrumenty finansowe.

7. Udziat poszczegolnych rodzajow lokat w aktywach Funduszu bedzie ulegat zmianie w zaleznosci od oceny potencjatu
wzrostowego poszczegolnych kategorii lokat. Podstawowymi czynnikami branymi pod uwage przy ocenie potencjatu
wzrostowego poszczegélnych kategorii lokat sa: obecny i prognozowany poziom rynkowych stop procentowych i inflacji, tempo
wzrostu gospodarczego, dynamika wzrostu zyskoéw spotek gietdowych, wskazniki wyceny rynkowej spotek, zapotrzebowanie na
towary i surowce gospodarki $wiatowej z uwzglednieniem stanu ich zapaséw oraz Wplyw powyzszych czynnikéw na sytuacje w
poszczegolnych krajach i regionach $wiata. Podejmujac decyzje o stopniu zaangazowania w poszczegolne rodzaje lokat
Fundusz bierze pod uwage takze sytuacje makroekonomiczng w kraju i na $wiecie. Przy okreslaniu pozioméw kupna i
sprzedazy jednym z kryteriow jest analiza techniczna i systemy transakcyjne.

8. Przy alokacji aktywow pomiedzy papiery wartosciowe udziatowe i dtuzne kryterium doboru lokat jest analiza
makroekonomiczna oraz ocena trendow rynkowych. W odniesieniu do czesci akcyjnej podstawa doboru branz spotek do
portfela jest analiza fundamentalna oraz ocena trendéw rynkowych. Fundusz bedzie poszukiwat akeji spotek, ktore rokujg
$rednio lub dtugoterminowy wzrost wartosci, jednoczesnie niedocenianych przez innych inwestoréw. W ocenie istotne
znaczenie beda miaty analizy historycznych i prognozowanych sprawozdan finansowych z uwzglednieniem potencjatu wzrostu
wartosci firmy lub posiadanych przez firme aktywéw. Wsréd elementéw analizy istotne beda oceny: produktu oferowanego
przez dana spotke, jej kadry zarzadzajgcej, pozycji rynkowej, sieci dystrybucji, ogélnych perspektyw rozwoju, mozliwosci
przejecia lub restrukturyzaciji.

takie jak: ryzyko stopy procentowej, ryzyko ptynnosci papieréw, a w przypadku korporacyjnych dtuznych papierow
wartosciowych na ryzyko niewyptacalnosci emitenta. Fundusz moze lokowa¢ aktywa w korporacyjne dtuzne papiery
wartosciowe pod warunkiem nadania emitentom tych papierow ratingu nie nizszego niz BBB lub jego odpowiednika przez co
najmniej jedng z nastepujgcych agencji ratingowych: Standard & Poor's Corporation, Moody's Investors lub Fitch.

10. Podstawa doboru lokat w waluty, instrumenty rynku pienieznego, depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych
lub winstytucjach kredytowych, jest Zapewnienie ptynnosci i sprawne zarzadzanie portfelem Funduszu.

11. Fundusz moze lokowa¢ aktywa w jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych lub tytuty

inwestowania majace siedzibe za granicg beda zasady i cel polityki inwestycyjnej, rodzaje i kryteria doboru lokat oraz wyniki
osiagane przez dany fundusz inwestycyjny lub instytucje wspolnego inwestowania.

12. Przy alokacji aktywow pomiedzy poszczegolnymi instrumentami pochodnymi kryterium doboru lokat jest analiza
makroekonomiczna oraz ocena trendow rynkowych. W przypadku instrumentéw pochodnych opiewajacych na indeks Fundusz
begdzie brat giownie pod uwage tempo wzrostu gospodarczego, dynamike wzrostu zyskow spotek gietdowych, wskazniki wyceny
rynkowej spotek. W przypadku instrumentow pochodnych opiewajacych na akcje Fundusz bedzie brat gtéwnie pod uwage
trendy rynkowe, Sytuacje fundamentalng spotki, dynamike wzrostu zyskow spotki, wskazniki wyceny rynkowej spotki. W
przypadku instrumentow pochodnych opiewajacych na bony, obligacje i stopy procentowe Fundusz bedzie brat gtéwnie pod

procentowych.

W przypadku instrumentow pochodnych opiewajacych na metale, energie i towary rolne Fundusz bedzie brat gtownie pod

uwage zapotrzebowanie gospodarki $wiatowej na surowce i towary z uwzglednieniem stanu ich zapasow. W przypadku

instrumentéw pochodnych ze wzgledu na ich ograniczony czas trwania duze Znaczenie przy doborze lokat mogg mie¢

wskazania analizy technicznej i poziom Zaangazowania znaczgcych inwestoréw raportowany przez poszczegoine gietdy.

13. W przypadku nabywania Niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych transakcje mogg by¢ dokonywane wytgcznie z

bankami krajowymi, bankami zagranicznymi, Instytucjami Kredytowymi |ub z innymi podmiotami podlegajacymi nadzorowi
INVESTOR FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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Wasciwego organu nad rynkiem finansowym, zgodnie z kryteriami okreslonymi prawem wspolnotowym, lub z podmiotami
podlegajgcymi i stosujgcymi sie do zasad, ktére $g o najmniej tak rygorystyczne, jak okreslone prawem wspoéinotowym.

14. Fundusz zajmuje pozycje w Instrumentach pochodnych pod warunkiem:

a) ograniczenia ryzyka inwestycyjnego i dazenia do ograniczenia wahan Warto$ci Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny,

b) uzyskania mozliwosci efektywniejszej realizacji celu inwestycyjnego Funduszu, takze poprzez wykorzystanie efektu dzwigni,
C) osiggniecia dodatkowych dochodoéw przy niskim poziomie ryzyka (transakcje arbitrazowe, tj. jednoczesny zakup i sprzedaz
instrumentow finansowych, w szczegolnosci instrumentu bazowego i Instrumentu pochodnego, w celu osiggniecia zysku
wynikajgcego z roznicy ich cen, bedacej konsekwencjg nieefektywnosci rynku).

Rodzaje i dywersyfikacja lokat Funduszu

1. Fundusz lokuje co najmniej 80% warto$ci Aktywéw Netto Funduszu w lokaty, o ktorych mowa w art, 21 ust. 1 - 4 Statutu.

2. Papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot nie moga stanowi¢ fgcznie wiecej
niz 20% wartosci Aktywéw Funduszu, Przy czym ograniczenia tego nie stosuje sig do papieréow warto$ciowych emitowanych,
poreczonych lub gwarantowanych przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski. panstwa nalezace do OECD albo
migdzynarodowe instytucje finansowe, ktérych cztonkiem jest Rzeczypospolita Polska lub Co najmniej jedno z panstw
nalezacych do OECD.

3. Depozyty w jednym banku krajowym, banku zagranicznym lub instytucji kredytowej nie mogg stanowi¢ wiecej niz 20%
warto$ci Aktywéw Funduszu.

4. Waluta obca jednego paristwa lub euro niz moze stanowi¢ wiecej niz 20% wartosci Aktywéw Funduszu.

5. Fundusz moze lokowa¢ nie wigcej niz 20% wartosci swoich Aktywow w jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne
jednego funduszu inwestycyjnego lub w tytuty uczestnictwa emitowane przez jedng instytucje wspolnego inwestowania, majgca
siedzibe za granica.

6. Fundusz nie moze wystawiac opcji.

7. Fundusz nie moze zaciggac kredytow i pozyczek ani emitowa¢ obligacji.

8. Fundusz utrzymuje, w zakresie niezbednym do zaspokojenia biezgcych zobowigzan Funduszu, czes¢ swoich Aktywow na
rachunkach bankowych.

1) W celu zarzadzania biezgcg ptynnoscia, w zakresie niezbednym do zaspakajania biezgcych zobowigzan Funduszu oraz

inwestycyjnego denominowanych w walutach obcych, zaréwno w zZwigzku z przyjmowaniem wptat i dokonywaniem wyptat z
Funduszu, jak i realizowang politykg inwestycyjna. Przedmiotem uméw bedg waluty, w ktorych denominowane sq lokaty
Funduszu i bedg zawierane w zgodzie z interesem Uczestnikow i na warunkach konkurencyjnych w stosunku do warunkéw
oferowanych przez inne banki, W szczegolnosci przy ocenie konkurencyjnosci warunkéw transakcji pod uwage brane beda
nastepujace kryteria oceny (wedtug hierarchii waznosci): cena i koszty transakgji, termin rozliczenia transakcji, ograniczenia w
wolumenie transakcji, wiarygodnosé partnera transakcji przy zatozeniu, iz cena i koszty transakgji z Depozytariuszem nie bedg
wyzsze niz wynikajgce z ofert bankow konkurencyjnych lub, jezeli sg wyzsze, oferty bankéw konkurencyjnych nie spetniajg co
najmniej jednego z pozostatych, podanych wyzej kryteriow oceny.

Przy ocenie oferty Depozytariusza Towarzystwo zbiera i przechowuje oferty przynajmniej trzech bankéw, ktére same lub ktorych
podmioty dominujace posiadajg krétko lub diugoterminowy rating inwestycyjny lub odpowiednik takiego ratingu przyznany przez
uznang agencje ratingowa.

9. Przy stosowaniu limitow inwestycyjnych, o ktérych mowa w art. 22 ust. 2 4 Statutu, Fundusz jest obowigzany uwzgledniaé
warto$¢ papierow wartosciowych lub instrumentéw rynku pienieznego, lub walut stanowigcych baze instrumentow pochodnych,
Przy czym obowigzku tego nie stosuje sie w przypadku instrumentéw pochodnych, ktérych baze stanowig indeksy spetniajace
warunki, okreslone dla indeksow stanowigcych baze instrumentéw pochodnych, o ktérych mowa w przepisach wydanych na
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podstawie art. 94 ust. 7 pkt 9 ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi
(Dz. U. 2 2016 roku, poz. 1896, z pozniejszymi zmianami) (Ustawa)
10. Fundusz ustala warto$¢ pozycji w bazie danego Instrumentu pochodnego w ten sposéb, ze od wartosci pozycji dtugich w
bazie, wynikajacych z Instrumentu pochodnego odejmuje sie warto$é pozycji krétkich w takiej samej bazie, wynikajgcych z
takiego samego Instrumentu pochodnego o takim samym terminie rozliczenia lub ptatnosci w petni kompensujgcego ryzyka
wynikajgce z zajetych pozycii.
11. Przy obliczaniu limitéw Fundusz uwzglednia instrumenty finansowe bedace przedmiotem krétkiej sprzedazy w odpowiednich
limitach inwestycyjnych wynikajgcych z przepiséw Ustawy w ten sposéb, ze ustala dla kazdego instrumentu odrebnie réznice
migdzy wartoscig instrumentéw finansowych bedacych w portfelu inwestycyjnym Funduszu a wartoécig takich samych
instrumentow finansowych bedacych przedmiotem krotkiej sprzedazy, a nastepnie wartos$¢ bezwzgledng z tak otrzymane;j
wielko$ci traktuje jako zaangazowanie wynikajgce z okreslonego instrumentu.
12. W przypadku Instrumentow pochodnych, ktérych baze stanowig stopy procentowe, za wartosé odpowiednio pozycji dtugich
lub krotkich w instrumencie bazowym przyjmuje sie warto$¢ nominalng Instrumentéw pochodnych, na podstawie ktorej
kalkulowane s3 przeplywy pieniezne podlegajgce wymianie, a w przypadku gdy do ustalenia przeptywéw pienieznych z tytutu
Instrumentu pochodnego zastosowano dodatkowo mnozniki — warto$¢ nominaing tych Instrumentow pochodnych skorygowang
0 odpowiedni mnoznik.
13. W przypadku, gdy integralng czeg$¢ konstrukcji danego Instrumentu pochodnego stanowi mnoznik lub mnozniki, warto$é
nominalna takiego Instrumentu pochodnego jest wyznaczana przy zastosowaniu tego mnoznika badz mnoznikdw.
14. W przypadku opcji warto$¢ pozycji w bazie Instrumentu pochodnego ustala sie jako iloczyn wartosci nominalnej transakcji i
prawdopodobienstwa realizacji opcii.
15. Przepisy okre$lone w ust. 11, ust. 14 oraz ust. 15 stosuje sie odpowiednio do Towarowych instrumentéw pochodnych, przy
czym odniesienie do takiej samej bazy Towarowego instrumentu pochodnego nalezy rozumie¢ jako odniesienie do tego samego
gatunku rzeczy, tego samego rodzaju energii, miernika albo limitu wielko$ci produkcji bagdz emisji zanieczyszczen.
16. Fundusz, zawierajgc umowe, ktorej przedmiotem sg Niewystandaryzowane instrumenty pochodne, ustala warto$¢ ryzyka
kontrahenta, rozumiang jako ustalong przez Fundusz warto$¢ niezrealizowanego zysku na tej transakcji, przy czym przy
ustalaniu wartosci niezrealizowanego zysku nie uwzglednia sig oplat badz $wiadczen ponoszonych przez Fundusz przy
zawarciu transakcji, w szczegéinosci wartosci premii zaptaconej przy zakupie opcji.
17. Jezeli Fundusz posiada otwarte pozycje w niewystandaryzowanych instrumentach pochodnych z tytutu kilku transakgji
zawartych z tym samym podmiotem, warto$¢ ryzyka kontrahenta moze byé¢ wyznaczana jako dodatnia réznica
niezrealizowanych zyskéw i strat na wszystkich takich transakcjach o ile:
a) transakcje te zostaly zawarte na podstawie umowy ramowej spetniajgcej kryteria wskazane w art. 85 ustawy z dnia 28 lutego
2003 r. — Prawo upadto$ciowe i naprawcze (Dz. U z 2009 r. Nr 175 poz. 1361, z pozn. zm.);
b) umowa ramowa przewiduje, ze w przypadku jej rozwigzania zostanie wyptacona tylko jedna kwota stanowigca
rownowaznos$é salda wartosci rynkowych wszystkich tych transakji, niezaleznie od tego, czy wynikajace z nich zobowigzania
$g juz wymagaine;
c) niewyptacalnosc jednej ze stron umowy ramowej powoduje lub moze powodowaé rozwigzanie tej umowy;
d) warunki, o ktérych mowa w pkt a - ¢, nie naruszajg przepiséw prawa wiasciwego dla kazdej ze stron umowy ramowej.
18. Warto$¢ maksymalnego ryzyka danego kontrahenta w odniesieniu do wszystkich transakcji, ktérych przedmiotem s3
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, zawartych z tym podmiotem, nie moze przekroczy¢ 10 % Wartosci Aktywow
Netto Funduszu, a jezeli kontrahentem jest instytucja kredytowa, bank krajowy lub bank zagraniczny — 20 % Wartosci Aktywow
Netto Funduszu.
19. Warto$¢ maksymalnego ryzyka danego kontrahenta moze podlega¢ redukcji 0 wielko$¢ odpowiadajgcg wartosci ryzyka
kontrahenta w danej transakcji, o ile zostang spetnione tgcznie nastepujgce warunki:
a) kontrahent ustanowi na rzecz funduszu, w zwigzku z ta transakcja zabezpieczenie w $rodkach pienigznych, zbywalnych
papierach warto$ciowych lub instrumentach rynku pienieznego;
b) suma wartosci rynkowej zbywalnych papieréw wartosciowych, instrumentow rynku pienigznego i warto$¢ $rodkow
pienieznych przyjetych przez fundusz jako zabezpieczenie ustalana bedzie w kazdym dniu roboczym i stanowi¢ bedzie co
najmniej réwnowartos¢ ryzyka kontrahenta w tej transakcji.
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20. Papier wartosciowy lub instrument rynku pienigznego, stanowigcy zabezpieczenie, o ktorym mowa w ust. 20, powinien
spefniac tacznie nastepujgce warunki:
a) jego emitentem jest Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, panstwo cztonkowskie, panstwo nalezace do OECD, bank
centralny innego parstwa cztonkowskiego lub Europejski Bank Centralny;
b) istniejg popyt i podaz umozliwiajgce jego nabywanie i zbywanie w sposob ciggty;
C) jest zapisany na rachunku prowadzonym przez podmiot:
- nienalezacy do grupy kapitatowej kontrahenta albo
- nalezacy do grupy kapitatowej kontrahenta, pod warunkiem, ze zabezpieczenia przed skutkami niewyptacalnosci tego
podmiotu ksztattujg ryzyko posiadacza tego papieru warto$ciowego lub instrumentu rynku pienigznego na takim samym
poziomie, jak w przypadku gdyby papier wartosciowy lub instrument rynku pienigznego byt zapisany na rachunku podmiotu, o
ktorym mowa w pkt. poprzednim
21. Suma warto$ci ryzyk kontrahenta wynikajgcego z zawartych umow, ktorych przedmiotem sg niewystandaryzowane
instrumenty pochodne, wartoéci bezwzglednych pozycii wyznaczonych w sposob okreslony w ust. 11 oraz ust. 13 — 15 w
odniesieniu do kazdego z Instrumentow pochodnych i Towarowych instrumentéw pochodnych, oraz warto$ci instrumentéw
finansowych bedgcych przedmiotem krotkiej sprzedazy, o ktérej mowa w art. 107 ust. 1 pkt 2 Ustawy, nie moze przekroczyé
300 % wartosci Aktywow Netto Funduszu.
22. Suma wartosci lokat Funduszu, z wylgczeniem tych, o ktérych mowa w art. 145 ust. 1 pkt 5 i 6 Ustawy, oraz wartosci
ustalonej zgodnie z ust. 22 z uwzglednieniem art. 151a ust, 2 Ustawy, nie moze przekroczy¢ 400 % wartosci Aktywow Netto
Funduszu.
23. Przy stosowaniu limitéw inwestycyjnych, o ktérych mowa w art. 22 ust. 2 i 4 Statutu, Fundusz jest obowigzany uwzgledniaé
warto$¢ papieréw warto$ciowych lub instrumentow rynku pienieznego, lub walut stanowigcych baze Instrumentéw pochodnych,
przy czym obowigzku tego nie stosuje sie w przypadku Instrumentéw pochodnych, ktorych baze stanowig indeksy.
24. W przypadku Instrumentéw pochodnych, w tym Niewystandaryzowanych instrumentow pochodnych, ktérych baze stanowig
indeksy, indeksy te musza spetnia¢ warunki, o ktérych mowa w przepisach wydanych na podstawie art. 154 ust. 6 pkt 6 Ustawy.
25. Przy stosowaniu limitéw inwestycyjnych, o ktorych mowa w art. 145 ust. 3 | 4 Ustawy oraz art. 146 Ustawy, z
uwzglednieniem art. 151a ust. 2 Ustawy, Fundusz uwzglednia wartosé papieréw wartosciowych i instrumentow rynku
pienigznego, stanowigcych baze Instrumentéw pochodnych, wedtug nastepujacych zasad:
a) w przypadku zajecia przez Fundusz pozycji w Instrumentach pochodnych, skutkujgcej powstaniem po stronie Funduszu
zobowigzania do sprzedazy papieréw warto$ciowych lub instrumentéw rynku pienigznego albo spetnienia $wiadczenia
pienigznego wynikajgcego z zajetej pozycji (pozycja krétka) — od wartosci papieréw warto$ciowych lub instrumentow rynku
pienigznego danego emitenta znajdujgcych sie w portfelu inwestycyjnym Funduszu odejmuje sig warto$¢ papierow
wartosciowych lub instrumentow rynku pienieznego tego emitenta stanowigcych baze Instrumentow pochodnych,
b) w przypadku zajecia przez Fundusz pozycji w Instrumentach pochodnych, skutkujgcej powstaniem po stronie Funduszu
zobowigzania do kupna papierow warto$ciowych lub instrumentow rynku pienieznego albo spefnienia $wiadczenia pienieznego
wynikajgcego z zajetej pozycji (pozycja dituga) — do wartosci papierow wartosciowych lub instrumentéw rynku pienieznego
danego emitenta znajdujacych si¢ w portfelu inwestycyjnym Funduszu dodaje sie warto$¢ papierow warto$ciowych lub
instrumentow rynku pienieznego tego emitenta stanowigcych baze Instrumentéw pochodnych.
26. Przez warto$¢ papierow wartosciowych i instrumentéw rynku pienigznego, stanowigcych baze Instrumentéw pochodnych,
rozumie si¢ warto$¢ godziwg ustalong zgodnie z zasadami zawartymi w przepisach okreslajacych szczegolne zasady
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.
27. Rodzaje ryzyk zwigzanych z Instrumentami pochodnymi w tym Niewystandaryzowanymi instrumentami pochodnymi:
a) ryzyko rynkowe zwigzane ze zmienno$cig notowan wystandaryzowanych Instrumentow pochodnych - znaczne
zaangazowanie Funduszu w wystandaryzowane Instrumenty pochodne powoduje, ze ryzyko to jest wysokie, a Fundusz
ogranicza je poprzez odpowiednig dywersyfikacje,
b) ryzyko rozliczenia transakcji - Fundusz bedzie inwestowat w wystandaryzowane Instrumenty pochodne, gdzie rozliczenie
transakcji jest gwarantowane przez izby rozrachunkowe poszczegodlnych gield lub rynkéw. W przypadku
Niewystandaryzowanych instrumentow pochodnych istnieje ryzyko zwigzane z mozliwoscig wystepowania btedow lub opéznien
w rozliczeniach transakgji,

INVESTOR FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY






A\
/‘\»
AP Investors

¢) ryzyko ptynnosci Instrumentéw pochodnych — Fundusz ogranicza ryzyko plynnoéci poprzez lokowanie Aktywow przede
wszystkim na rynkach Instrumentéw pochodnych charakteryzujgcych sie duza ptynnoscig. Niewystandaryzowane instrumenty
pochodne nie sg przedmiotem aktywnego obrotu, Fundusz ma jednak mozliwo$é neutralizacji ekspozycji na ryzyko danego
instrumentu bazowego poprzez zajmowanie przeciwstawnych pozycji w instrumentach danego rodzaju,

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

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

f) ryzyko stosowania dzwigni finansowej — w Niewystandaryzowane instrumenty pochodne moze byé wkomponowany
mechanizm kredytowy, co oznacza, ze Fundusz wnosi depozyt zabezpieczajgcy w wysokos$ci nizszej niz warto$é instrumentu
bazowego, istnieje w zwigzku z tym mozliwo$é poniesienia przez Fundusz straty przewyzszajgcej warto$¢ depozytu
zabezpieczajgcego. Mechanizm dzwigni finansowej powoduje zwielokrotnienie zyskow i strat z inwestycji — Fundusz moze by¢
narazony na istotne ryzyko w zwigzku z wykorzystaniem mechanizmu dzwigni finansowej,

g) ryzyko niewyptacalnosci kontrahenta — ryzyko to dotyczy Niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych i bedzie
ograniczone poprzez dobér kontrahentow dajgcych gwarancje wyptacalnosci,

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

3) FIRMA, SIEDZIBA | ADRES TOWARZYSTWA

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

Investors TFI S.A. zarejestrowane jest w Rejestrze Przedsiebiorcow prowadzonym przez Sgd Rejonowy dla m.st. Warszawy, Xl
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS 0000227685.

4) OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

Prezentowane sprawozdanie finansowe obejmuje okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2017 roku do 31 grudnia 2017 roku.
Dniem bilansowym jest dziert 31 grudnia 2017 roku. Dane poréwnywalne obejmujg okres roczny od 1 stycznia 2016 roku do
31 grudnia 2016 roku.

5) KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz w dajacej sie
przewidzie¢ przyszto$ci tzn. przez okres nie krotszy niz 12 miesigcy od dnia bilansowego. Zdaniem Zarzadu Investors TFI S.A.
nie wystepujg okoliczno$ci wskazujgce na zagrozenie kontynuacji dziatalno$ci Funduszu. Na dzier sporzgdzenia sprawozdania
finansowego nie wystapity przestanki rozwigzania Funduszu, okre$lone przepisami o funduszach inwestycyjnych.

6) PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIL. BADANIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Podmiotem uprawnionym do przeprowadzenia badania sprawozdania finansowego Investor Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
za okres od 1 stycznia 2017 roku do 31 grudnia 2017 roku jest Emst & Young Audyt Polska spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscig spétka komandytowa z siedzibg w Warszawie, Rondo ONZ 1.
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7) WSKAZANIE SERII CERTYFIKATOW INWESTYCYJNYCH, CECH ICH ROZNIACYCH, EMISJI ORAZ WSKAZANIE
RYNKU NA KTORYM NOTOWANE SA CERTYFIKATY INWESTYCYJNE

Fundusz wyemitowat do dnia 31.12.2017 szesnascie serii certyfikatow inwestycyjnych, sg one przedmiotem obrotu na Gietdzie
Papierow Warto$ciowych w Warszawie pod kodem ISIN — PLINVST00010.

Wszystkie certyfikaty Inwestycyjne reprezentuja jednakowe prawa majatkowe. Nie wystepujg cechy réznigce poszczegolne
serie certyfikatow 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 16.05.2006
seria E 197529~ 30.01.2007
seria F 2 377,69 27.04.2007
seria G 2648,77 27.07.2007
seria H 2779,51 ** 29.10.2007
seria | 2 688,04 29.04.2008
seria J 2636,75 27.06.2008
seria K 2200,70 30.10.2008
seria L 2 530,21 27.02.2009
seria M 2 578,64 29.09.2009
seria N 2 582,96 27.11.2009
seria O 2772,26 26.02.2010
seria R 2673,57 29.06.2011

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

** Nastgpita korekta wyceny: 2 780,55 zt. Réznica zostata pokryta przez Investors Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
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Warszawa, dnia 11 kwietnia 2018 r.

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 2017 r. do 31 grudnia 2017 r.

W efekcie umorzen oraz osiaganych wynikdw inwestycyjnych na dzien 31 grudnia 2017 r. Fundusz posiadat aktywa netto w
wysokosci 35 844 tys. zi, a liczba certyfikatdw inwestycyjnych wszystkich serii wynosita 38 102. W dniu 31 grudnia 2017 r.
warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu wynosita 940,73 zt. W okresie od 1 stycznia 2017 r. do 31 grudnia
2017 r. W okresie sprawozdawczym zmiana warto$ci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu wyniosta 0,99 %.

Opis najwazniejszych czynnikéw i wydarzen, ktére wpltynely na osiggnietg stope zwrotu prezentujemy Paristwu w Sprawozdaniu
z dziatalnosci Funduszu. Fundusz w 2018 roku bedzie kontynuowat dziatalnosé inwestycyjng zgodnie z polityka inwestycyjna

okreslong w statucie Funduszu.
Zachecam do zapoznania si¢ z przygotowanym sprawozdaniem.

Pozostajac z powazaniem,
A

// Zbigniew Wé]towiéz

Prezes Zarzadu
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SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI
INVESTOR FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO ZAMKNIETEGO
W OKRESIE OD 1 STYCZNIA 2017 R. DO 31 GRUDNIA 2017 R.

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

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

Poczatek roku 2017 przynidst znaczace wzrosty zaréwno na amerykanskich jak i europejskich rynkach akcji oraz
stabilizacjg cen na rynkach instrumentéw dhuznych. Gtéwnym powodem do optymizmu byto dyskontowanie przez
rynki finansowe planu gospodarczego prezydenta Trumpa (obnizka podatkéw dla przedsiebiorstw i oséb
fizycznych, plan inwestycji infrastrukturalnych oraz obnizenie barier administracyjnych i regulacyjnych). Potowa
roku przyniosta pierwsze objawy zaostrzenia polityki monetarnej w USA. Zarzad Banku Rezerwy Federalnej w
USA podniést stopy procentowe do poziomu 1,0% do 1,25%, ogtaszajgc jednoczesnie zamiar stopniowego
wycofywania sig z programu poluzowania polityki monetarnej. Globalna koniunktura gospodarcza pozostawata
pozytywna. Druga potowa roku przyniosta znaczaca poprawe danych makroekonomicznych zaréwno w strefie
euro jak i w Japonii czy rynkach wschodzgcych. Notowano wyzszy od oczekiwanego wzrost gospodarczy.

W ciagu 2017 roku fundusz realizowal strategie rownowazenia aprecjacji kapitatu i jednoczesnej jego ochrony.
Utrzymywana diuga pozycja na amerykariskich i polskich rynkach akdji byta stabilizowana ekspozycjg na wysokiej
jakosci instrumenty korporacyjnego i skarbowego rynku diugu.

2) Informacja o przewidywanym rozwoju Funduszu:

Fundusz bedzie kontynuowatl dziatalnogé inwestycyjng zgodnie z politykg inwestycyjng okreslong w statucie
Funduszu.

3) Informacje o wazniejszych osiagnieciach w dziedzinie badari | rozwoju:
Nie wystepuje.
4) Informacja o aktuainej i przewidywanej sytuacji finansowej:

Obecna sytuacja finansowa Funduszu jest dobra. Fundusz posiada srodki wystarczajace do regulowania
biezacych zobowigzan. Na przysztg sytuacje Funduszu najwiekszy wptyw bedzie miato ksztattowanie sig sytuagji
na krajowym rynku kapitatowym i na rynkach zagranicznych.

5) Informacja o udziatach wlasnych, w tym:

a) przyczynie nabycia udzialéw wlasnych dokonanego w roku obrotowym,

b) liczbie | wartoSci nominalnej nabytych oraz zbytych w roku obrotowym udzialéw, a w
przypadku braku wartosci nominalnej - ich wartosci ksiegowej, jak tez cze$ci kapitatu
podstawowego, ktéra te udzialy reprezentuja,

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

d) liczbie i warto$ci nominalnej wszystkich udziatéw nabytych i zatrzymanych, a w razie braku

wartosci nominalnej - wartosci ksiegowej, jak réwniez czesci kapitalu podstawowego, ktéra
te udzialy reprezentuja:
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Nie wystepuje.
Fundusz w 2017 roku umorzyt 9.723 certyfikaty inwestycyjne,
Fundusz nie przeprowadzat emisji certyfikatéw inwestycyjnych w 2017 roku.

6) Informacja o posiadanych przez Fundusz oddziatach (zaktadach):
Nie wystepuje.
7) Informacja o instrumentach finansowych w zakresie:

a) ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych zaktéceri przeptywow srodkéw pienigznych oraz
utraty ptynnosci finansowej, na jakie narazona jest jednostka,
Fundusz wykorzystuje kontrakty terminowe do zabezpieczenia zmian cen niektorych instrumentow 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, Iacznie z
metodami zabezpieczenia istotnych rodzajéw planowanych transakcji, dla ktorych stosowana
jest rachunkowos¢ zabezpieczen.

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

rachunkowosci zabezpieczen.

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

2. Oméwienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych, ujawnionych w rocznym
sprawozdaniu finansowym, w szczegéinosci opis czynnikéw i zdarzeh, w tym o nietypowym
charakterze, majacych znaczacy wplyw na dzialalnoéé Funduszu i sprawozdanie finansowe, w tym na
osiagnigte przez niego zyski lub poniesione straty w roku obrotowym, a takze oméwienie perspektyw
rozwoju dziatalnoéci Funduszu w najblizszym roku obrotowym:

Na dzieri 31 grudnia 2017 roku wycena certyfikatow inwestycyjnych Funduszu wyniosta 940,73 zI, co oznacza

wzrost 0 0,99% w stosunku do wyceny z 31 grudnia 2016 roku.

Poczatek roku 2017 przyniést znaczace wzrosty zaréwno na amerykanskich jak i europejskich rynkach akcji oraz
stabilizacje cen na rynkach instrumentéw dtuznych. Gtownym powodem do optymizmu byto dyskontowanie przez
rynki finansowe planu gospodarczego prezydenta Trumpa (obnizka podatkéw dla przedsiebiorstw i os6b
fizycznych, plan inwestycji infrastrukturainych oraz obnizenie barier administracyjnych i regulacyjnych). Potowa
roku przyniosta pierwsze objawy zaostrzenia polityki monetarnej w USA. Zarzad Banku Rezerwy Federalnej w
USA podniést stopy procentowe do poziomu 1,0% do 1,25%, ogtaszajac jednoczesnie zamiar stopniowego
wycofywania sig z programu poluzowania polityki monetamej. Globalna koniunktura gospodarcza pozostawata
pozytywna. Druga potowa roku przyniosta znaczaca poprawe danych makroekonomicznych zaréwno w strefie
euro jak i w Japonii czy rynkach wschodzacych. Notowano wyzszy od oczekiwanego wzrost gospodarczy.






W ciggu 2017 roku fundusz realizowat strategie réwnowazenia aprecjacji kapitatu i jednoczesnej jego ochrony.
Utrzymywana diuga pozycja na amerykanskich i polskich rynkach akgji byta stabilizowana ekspozycjg na wysokie;
jakosci instrumenty korporacyjnego i skarbowego rynku diugu.

Perspektywy rynkéw finansowych pozostajg pozytywne. Wydaje sig, ze wzrost gospodarczy zaréwno na rynkach
rozwinietych jak i wschodzacych pozostanie w trendzie wzrostowym. Stopy zwrotu portfeli akcyjnych i
instrumentéw diuznych nie powinny plasowaé sie ponizej swoich diugoterminowych $rednich.

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

Fundusz jest narazony przede wszystkim na:

Ryzyko inwestycyjne, w tym na ryzyko zwigzane z polityka inwestycyjng oraz z inwestowaniem w
poszczegoélne instrumenty finansowe.

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

a) ryzyko otoczenia makroekonomicznego: na poziom ryzyka inwestycji w instrumenty udzialowe wplyw majg
czynniki makroekonomiczne takie jak: tempo wzrostu gospodarczego, stopiet  nieréwnowagi
makroekonomicznej, deficyt budzetowy, handlowy i obrotow biezgcych, wielko$é popytu konsumpcyjnego,
poziom inwestycji, wysoko$¢ stép procentowych, ksztattowanie sie poziomu depozytéw i kredytéw sektora
bankowego, wielko$¢ zadiuzenia krajowego, sytuacja na rynku pracy, wielko$¢ i ksztattowanie sie poziomu
inflacji, wielko&¢ i ksztattowanie sig poziomu cen surowcow, sytuacja geopolityczna. Ostabienie sytuacii
makroekonomicznej moze mieé negatywny wplyw na wyceny instrumentow udziatowych, bedacych
przedmiotem lokat Funduszu. Fundusz przy podejmowaniu decyzji o poziomie alokacji w instrumenty
udziatowe bierze pod uwage obecng i prognozowang sytuacje makroekonomiczna kraju i $wiata.

b) ryzyko branzy: instrumenty finansowe, kiére sg przedmiotem lokat Funduszu, podlegajg ryzyku branzy, w
ktorej dziatajg, gtéwne ryzyka to: konkurencyjnosé, zmiany popytu na produkty oferowane przez podmioty z
branzy, nowe technologie. Ryzyko branzowe Fundusz ogranicza poprzez lokowanie aktywoéw Funduszu w
instrumenty finansowe zwigzane z réznymi branzami.

¢) ryzyko specyficzne spétki: akcje i udziaty spétek, kiére sa przedmiotem lokat Funduszu, podlegajg ryzyku
specyficznemu danej spétki, gldwne ryzyka to: jakoéé produktu i biznesu, skala dziatania i wielkosé spotki,
jako$¢ zarzadu, struktura wiascicielska, polityka dywidendowa, regulacje prawne, przejrzysto$é dziatania,
zdarzenia losowe. Ryzyko specyficzne dla spéiki ograniczane jest poprzez dywersyfikacje portfela Funduszu.

d) ryzyko plynnosci: polega na braku mozliwosci sprzedazy w krétkim okresie instrumentéw udziatowych po
cenach odzwierciedlajgcych ich realng warto$¢. Fundusz doklada staran aby ograniczy¢ ryzyko plynnosci
poprzez odpowiedni dobér lokat, biorgc pod uwage dzienne obroty danym instrumentem w stosunku do
Zajmowanej pozycji inwestycyjnej.

Inwestowanie w jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych lub tytuty uczestnictwa

emitowane przez instytucje wspoélnego inwestowania wigze sie z ryzykiem pltynnosci oraz z ryzykiem aktywow, w

kidre inwestuje dana instytucja oraz sposobem oraz efektywnoscig zarzgdzania nimi. Fundusz stara sie
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ogranicza¢ to ryzyko poprzez dobér instytucji zbiorowego inwestowania posiadajacych wysoki poziom aktywow,
wlasciwe zasady i cele inwestycyjne, rodzaje i kryteria doboru lokat oraz pozytywne wyniki inwestycyjne. W
przypadku lokowania $rodkéw w depozyty, Fundusz ponosi ryzyko niewyptacalnosci banku lub instytuciji
kredytowej, ktérej powierza sie¢ Srodki. Fundusz stara sie ograniczaé to ryzyko przez lokowanie $rodkéw w kilku
roznych bankach. Inwestycie w instrumenty pochodne wigza sie ze stosowaniem dzwigni finansowej, co
powoduje mozliwos$¢ osiggnigcia wysokich zyskéw, ale moze tez taczy¢ sig z poniesieniem duzych strat w wyniku
Zmian cen instrumentéw bazowych. W Instrumenty Pochodne moze byé wkomponowany mechanizm kredytowy,
to znaczy Fundusz wnosi depozyt zabezpieczajacy w wysokosci nizszej niz wartosé instrumentu bazowego,
istnieje w zwigzku z tym mozliwosé poniesienia przez Fundusz straty przewyzszajacej warto§¢ depozytu
zabezpieczajgcego. Fundusz wykorzystuje kontrakty terminowe do zabezpieczenia zmian cen niektérych
instrumentow finansowych, w tym w szczegdlnosci walutowe kontrakty terminowe do zabezpieczenia przed
ryzykiem zmiany kurséw walut oraz indeksowe kontrakty terminowe do zabezpieczenia ryzyka systematycznego
portfela.

Nalezy bra¢ pod uwage, ze rzeczywiste zachowania rynku mogg odbiegaé od przewidywan zarzadzajacych
Funduszem.

Ryzyko walutowe

W przypadku, gdy Fundusz inwestuje w instrumenty finansowe denominowane w walucie obcej, Aktywa
Funduszu s3 narazone na ryzyko walutowe. Istnieje mozliwosé obnizenia rentownosci lokat w instrumenty
denominowane w walutach obcych przy wzroScie waluty krajowej wobec waluty obcej. Ponadto, Fundusz nabywa
waluty w celu zapewnienia plynno&ci i sprawnego zarzadzania portfelem Funduszu. Fundusz stara sie
zabezpieczaé ryzyko walutowe instrumentdw finansowych denominowanych w walucie obcej oraz posiadanych

walut.
Ryzyko prawne i podatkowe

Stabilnos¢ regulacji prawnych jest istotna dla dziatalnosci Funduszu. Zmiany obowigzujgcych przepisow
dotyczacych w szczegdlnosci dziatalnosci funduszy inwestycyjnych zamknigtych oraz zmian w systemie
podatkowym moga negatywnie wplyngé na optacalnoéé lokat Funduszu oraz zwigkszyé koszty dziatalnosci
Funduszu, obnizajac tym samym wyniki osiggane przez Fundusz. Zmiany podatkowe mogg réwniez dotyczyé
Uczestnikéw Funduszu zmniejszajac optacalnosé inwestycji w Certyfikaty. Rozwigzania podatkowe stosowane na
rynkach zagranicznych niejednokrotnie sg skomplikowane, co powoduje, ze istnieje ryzyko biednej interpretacii
zobowigzan podatkowych Funduszu, ktére moga powsta¢ w zwigzku z inwestycjami Funduszu na wyzej
wymienionych rynkach. Towarzystwo dopetnia staran aby ograniczyé ryzyko z tym zwiazane, w szczegéinosci
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,
bledow ludzkich, czy bledéw systeméw. W szczegolnoéci, zawodny proces Iub btad ludzki moze spowodowad
btedne lub opéznione rozliczenie transakcji. Bledne dzialanie systeméw moze przejawiaé sie zawieszeniem
system6w komputerowych. Istnieje takze ryzyko w postaci mozliwoéci poniesienia strat w wyniku zajécia
niekorzystnych zdarzen zewnetrznych, takich jak klgski naturalne czy ataki terrorystyczne. Towarzystwo stara sie
ogranicza¢ ryzyko operacyjne poprzez stosowanie odpowiednich system6w i procedur wewnetrznych,
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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 zarzadzajgcym Funduszem jest Towarzystwo. Natomiast
Fundusz udostepnia ogloszenia i informacje zgodnie z prawem i Statutem Funduszu co umozliwia Uczestnikom

oceng dziatalnosci Funduszu.
Ryzyko zmian Statutu Funduszu

Statut Funduszu moze ulec zmianie w szczegblnosci ze wzgledu na koniecznoié dostosowania Statutu do
zmieniajgcych sie przepiséw prawa, praktyki rynkowej, polityki inwestycyjnej, kosztéw, czy zasad wykupywania
Certyfikatéw. Towarzystwo doktada staran aby ewentualne zmiany Statutu byly zgodne z interesem Uczestnikow
Funduszu.

Ryzyko zwigzane z kosztami nielimitowanymi

Czg$¢ kosztow i wydatkow zwigzanych z dziatalnoscig Funduszu stanowig koszty nielimitowane, ktére beda
pokrywane z Aktywéw Funduszu. Towarzystwo dopetnia starari aby koszty nielimitowane byty jak najnizsze. Na
€zeS¢ kosztéw nielimitowanych Towarzystwo nie ma wplywu. Koszty nielimitowane bedg wplywaé na
Zmniejszenie Aktyw6éw Funduszu.

Ryzyko rozwigzania Funduszu w trakcie jego trwania

Zgodnie z Ustawg o funduszach inwestycyjnych i Statutem Fundusz moze by¢ rozwigzany w trakcie jego trwania
decyzjg Zgromadzenia Inwestoréw. Decyzja taka bedzie miata wplyw na realizacje polityki inwestycyjnej
Funduszu i osiagnigcie celu inwestycyjnego i jest podjeta, jezeli glosy za rozwigzaniem Funduszu oddali
Uczestnicy reprezentujacy tacznie, co najmniej 2/3 ogélinej liczby Certyfikat6w. Rozwigzanie Funduszu nastepuje
takze w przypadku, gdy: a) zarzadzanie Funduszem nie zostato przejete przez inne towarzystwo w terminie
trzech miesigcy od dnia wydania decyzji o cofnigciu zezwolenia lub od dnia wygasnigcia zezwolenia na
wykonywanie dziatalnosci przez Towarzystwo, b) Depozytariusz zaprzestat wykonywania swoich obowiazkéw i
nie zawarto z innym bankiem umowy o prowadzenie rejestru aktywoéw funduszu, c) wartosé Aktywéw Netto
Funduszu spadnie ponizej 2.000.000 zt. Rozwigzanie Funduszu moze spowodowac, 2e Fundusz nie osiagnie
celu inwestycyjnego.

Ryzyko zmiany kluczowych pracownikéw Towarzystwa

Towarzystwo zarzadzajgce Funduszem do wykonywania swoich obowigzkow zatrudnia pracownikéw. Istnieje
mozliwo$¢ zmiany wéréd kluczowych pracownikéw Towarzystwa, co moze mieé wplyw na dziatanie Towarzystwa.

Ryzyko kontrahentéw Funduszu

Fundusz prowadzgc dziatalnosé korzysta z ustug réznych kontrahentéw, m.in. depozytariusza, brokeréw,
ksiggowosci, bieglych rewidentéw, czy zarzadzajgcych. Istnigje ryzyko nie wywigzania sie lub niepetnego
wywigzania sie kontrahentow z podjetych zobowigzan. Fundusz stara sie ogranicza¢ przedmiotowe ryzyko






poprzez dobér do wspdipracy wiarygodnych kontrahentéw oraz ustalanie odpowiednich sposobéw wspdtpracy z

kontrahentami.

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

rachunkowosci zabezpieczern.

4. Oswiadczenie o stosowaniu zasad fadu korporacyjnego:

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

- zbioru zasad fadu korporacyjnego, na ktérego stosowanie Fundusz mégt si¢ zdecydowaé
dobrowolnie, oraz miejsce, gdzie tekst zbioru jest publicznie dostepny, lub

- wszelkich odpowiednich informacji dotyezacych stosowanych przez Fundusz praktyk w
zakresie tadu korporacyjnego, wykraczajacych poza wymogi przewidziane prawem krajowym
wraz z przedstawienlem informacji o stosowanych przez niego praktykach w zakresie ladu
korporacyjnego:

Towarzystwo, uchwatg Zarzadu nr 1/141/2014 z dnia 12 grudnia 2014 r., uchwatg Rady Nadzorczej nr 1/5/2014 z

dnia 12 grudnia 2014 r. oraz uchwata nr 24/1/2015 z dnia 17 kwietnia 2015 r.. przyjeto i wdrozyto do stosowania
»Zasady fadu korporacyjnego dla instytucji nadzorowanych” uchwalone przez Komisj¢ Nadzoru Finansowego w
dniu 22 lipca 2014 r. (dalej: ,Zasady tadu korporacyjnego”). Zasady te stosowane sa przez Towarzystwo.
Natomiast zarzadzane przez Towarzystwo fundusze inwestycyjne, stosuja Zasady fadu komporacyjnego, w
zakresie w jakim da sie je zastosowaé z uwzglednieniem konstrukeji funduszu oraz obowigzujacych przepiséw
prawa. Wobec tego Zasady powyzsze znajdujg zastosowanie m. in. odnosnie polityki informacyjnej, sposobu
rozpatrywania reklamacji, sposobu wykonywania praw wiascicielskich z posiadanych akcji/udziatéw spétek
portfelowych.

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

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

Nie wystepuije.

3) Opis gltéwnych cech stosowanych w przedsigbiorstwie Funduszu systemdw kontroli wewnetrznej
i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdar finansowych i
skonsolidowanych sprawozdan finansowych:
Na funkcjonujgey w Towarzystwie system kontroli wewnetrznej sktadaja sie:

0] System nadzoru zgodnosci dziatalnosci z prawem realizowany przez Inspektora Nadzoru i
podlegajacy jege kierownictwu Zesp6t nadzoru zgodnosci z prawem; System nadzoru zgodnosci
dziatalno$ci z prawem sluzy zapewnieniu zgodnosci dziatalnosci Towarzystwa i Funduszu oraz oséb
dzialajgcych na ich rzecz z obowigzujacymi przepisami prawa oraz procedurami i regulaminami
wewngtrznymi obowigzujacymi w Towarzystwie.

(i} System audytu wewnetrznego realizowany przez Zespét audytu wewnetrznego. System audytu
wewnetrznego stuzy weryfikacji systemoéw (systemu nadzoru zgodnosci dziatalnoéci z prawem oraz
systemu zarzadzania ryzykiem) oraz procedur i regulaminow wewnetrznych obowigzujgcych w
Towarzystwie, wedtug kryterium prawidtowosci i skutecznosci wypetniania przez Towarzystwo i
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Fundusz obowigzkéw wynikajgcych z przepiséw, oraz dziataniu majgcemu na celu eliminacje
nieprawidtowosci.

(iii) System zarzgdzania ryzykiem realizowany przez Menadzera ds. Ryzyka. W Towarzystwie
wdrozono polityke zarzadzania ryzykiem. Polityka zarzadzania ryzykiem obejmuje w szczegolnosci
pisemne procedury oceny narazenia kazdego zarzadzanego przez Towarzystwo funduszu
inwestycyjnego na poszczegdlne rodzaje ryzyka wchodzace w skiad ryzyka catkowitego, ktore
moga by¢ istotne dla tego funduszu. Gtéwnym zadaniem Menadzera ds. Ryzyka jest zapewnienie
prawidtowoéci funkcjonowania wdrozonego w Towarzystwie systemu zarzadzania ryzykiem.

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

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

Nie znajduje zastosowania.

5) Wskazanie posiadaczy wszelkich papieréw wartosciowych, ktére daja specjalne uprawnienia
kontrolne, wraz z opisem tych uprawnien:
Nie wystepuje. Fundusz emituje certyfikaty inwestycyjne bedace zdematerializowanymi papierami warto§ciowymi
na okaziciela reprezentujacymi jednakowe prawa majatkowe.

6) Wskazanie wszelkich ograniczen odno$nie do wykonywania prawa glosu, takich jak ograniczenie
wykonywania prawa giosu przez posiadaczy okreslonej czeéci lub liczby gtoséw, ograniczenia
czasowe dotyczace wykonywania prawa gtosu lub zapisy, zgodnie z ktérymi, przy wspoélpracy
spo6lki, prawa kapitalowe zwigzane z papieraml wartosciowymi sa oddzielone od posiadania
papieréw wartosciowych:

Nie wystepuje.

7) Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa wlasnosci papieréw
warto$ciowych Funduszu:
Nie wystepuije. Zbycie lub zastawienie certyfikatow inwestycyjnych nie podlega zadnym ograniczeniom.

8) Opis zasad dotyczacych powolywania | odwolywania oséb zarzadzajacych oraz ich uprawnien, w
szczegdlnosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykuple akeji:
Towarzystwo jako organ Funduszu zarzadza nim i reprezentuje go w stosunkach z osobami trzecimi.
Towarzystwo podejmuje wszelkie decyzje jego dotyczace, w tym w zakresie emisji Certyfikatow Funduszu, z
zastrzezeniem kompetencji Zgromadzenia Inwestoréw Funduszu. Zasady dotyczace wykupywania Centyfikatow
zostaty okreslone w Statucie Funduszu.

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

Kazdy z czionkéw Zarzadu moze zostaé odwotany przed uplywem kadencji. Mandat czionka Zarzadu
Towarzystwa wygasa z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajacego sprawazdanie finansowe za
ostatni petny rok obrotowy petnienia funkcji czlonka Zarzadu.

Osobg zarzadzajacg Funduszem wyznacza zarzad Towarzystwa, zgodnie z procedurami wewnetrznymi
funkcjonujgcymi w Towarzystwie.

9) Opis zasad zmiany statutu Funduszu:
Zmiana Statutu dokonywana jest przez Towarzystwo, jako organ Funduszu w sposéb zgodny z ustawg o
funduszach inwestycyjnych i statutem Funduszu. O zmianie statutu Fundusz jednokrotnie ogtosi na stronie
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internetowej Towarzystwa pod adresem www.investors.pl. Zmiany Statutu w zakresie zmiany polityki
inwestycyjnej, co do zasady wchodzg w zycie w terminie 3 miesiecy od dnia ich ogtoszenia na stronie

walnego zgromadzenia, Jezeli taki regulamin zostat uchwalony, o ile informacje w tym zakresie
nie wynikaja wprost z przepiséw prawa:
W Funduszu dziata Zgromadzenie Inwestorow wykonujace czynnosci okreslone w ustawie o funduszach
inwestycyjnych i w statucie Funduszu. Uprawnionymi do udziaty w Zgromadzeniu Inwestoréw, zgodnie z art. 143
ust. 1 pkt 1 ustawy o funduszach inwestycyjnych, sg Uczestnicy Funduszu, ktorzy nie pézniej niz na 7 dni przed

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

Zmiany w organach Towarzystwa:

2017-04-27 - rezygnacja pana Pawia Dobrowolskiego z pelnienia funkeji Czlonka Rady Nadzorczej
Towarzystwa.

2017-06-01 - powolanie pana Jacka Prilla na Czionka Rady Nadzorczej Towarzystwa.

2017-10-21 - powotanie Komitetu Audytu w skiadzie: pan Jacek Prill - Przewodniczacy Komitety
Audytu, pan Arkadiusz Biedulski — cztonek Komitetu Audytu, pan Michat Slysz ~ czionek Komitety
Audytu.
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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
wielkoéci:

a) 85000 000 zi - w przypadku sumy aktywéw bilansu na koniec roku obrotowego,

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

¢) 250 os6b - w przypadku $redniorocznego zatrudnienia w przeliczeniu na petne etaty

- opis polityki réznorodnosci stosowanej do organéw administrujacych, zarzadzajacych i
nadzorujacych emitenta w odniesieniu do aspektéw takich jak na przykiad wiek, pleé lub
wyksztalcenie i do§wiadczenie zawodowe, celéw tej polityki réznorodnosci, sposcbu Jej realizacji

oraz skutkéw w danym okresie sprawozdawczym; jezeli emitent nie stosuje takiej polityki,
zawiera w o$wiadczeniu wyjaénienie takiej decyzji:

Nie wystepuije.

5. Wskazanle postepowan toczacych sie przed sadem, organem wiasciwym dia postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej, z uwzglednieniem informacji w zakresie:

1) postepowania dotyczacego zobowiazan albo wierzytelnosci emitenta lub jednostki od niego
zaleznej, ktérych warto$é stanowi co najmniej 10% kapitaiéw wlasnych emitenta, z okresleniem:
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przedmiotu postgpowania, wartosci przedmiotu sporu, daty wszczecia postepowania, stron
wszczetego postepowania oraz stanowiska emitenta:
Wobec Funduszu nie toczg sie postepowania dotyczace zobowigzari albo wierzytelnoéci Funduszu, kiérych

wartos¢ stanowi co najmniej 10% kapitatow wilasnych emitenta.

2) dwu lub wigcej postepowari dotyczacych zobowiazan oraz wierzytelnosci, ktérych taczna wartosé
stanowi odpowiednio co najmniej 10% kapitaiéw wlasnych emitenta, z okresleniem lacznej
wartosci postepowari odrebnie w grupie zohowigzar oraz wierzytelno$ci wraz ze stanowiskiem
emitenta w tej sprawie oraz, w odniesieniu do najwigkszych postepowan w grupie zobowiazan i
grupie wierzytelnosci - ze wskazaniem ich przedmiotu, wartoSci przedmiotu sporu, daty
wszczecia postepowania oraz stron wszczetego postepowania:

Wobec Funduszu nie toczg sie postepowania dotyczace zobowigzan albo wierzytelnosci Funduszu, ktérych

taczna wartos¢ stanowi odpowiednio co najmniej 10% kapitaléw wiasnych.

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

1) Podstawowe dane o Funduszu

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

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

Fundusz zostat wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych prowadzonego przez Sad Okregowy w
Warszawie, VIl Wydziat Cywilny Rejestrowy pod numerem RFI 205 w dniu 21.09.2005 r. Fundusz rozpoczgt
dziatalno$¢ poczawszy od dnia 22.09.2005 r.

Czas trwania funduszu jest nieograniczony.

2) Cel inwestycyjny Funduszu

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

Fundusz lokuje aktywa w:
a) papiery wartoéciowe dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym lub zorganizowanym,

b} 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 papieréw warto$ciowych, 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,

c) papiery wartosciowe emitowane, porgczane lub gwarantowane przez Skarb Paristwa, Narodowy Bank
Polski, pafstwa nalezace do OECD albo migdzynarodowe instytucje finansowe, ktérych cztonkiem jest
Rzeczypospolita Polska lub co najmniej jedno z panstw nalezacych do OECD,

d)} papiery wartosciowe niedopuszczone do obrotu na rynku regulowanym lub zorganizowanym na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub na zagranicznym rynku regulowanym lub Zzorganizowanym,
emitowane przez spélki akcyjne, o sumie bilansowej, wykazanej w ostatnim zbadanym rocznym
sprawozdaniu finansowym, nie nizszej niz 5 mid z! oraz w ktorych Skarb Paristwa posiada nie mniej niz
51% og6lnej liczby akeji, lub co do ktorych przyjgte przez Rade Ministréw lub przez wilasciwego
Ministra plany, programy, strategie lub jakiekolwiek inne dokumenty o podobnym charakterze przewidujg
ich prywatyzacje w terminie nie dtuzszym niz 3 lata,






e) instrumenty rynku pienieznego i w waluty,

f) jednostki uczestnictwa Iub certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych lub tytuly, uczestnictwa
emitowane przez instytucje wspélnego inwestowania, majgce siedzibe za granica,

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

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

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

i) towarowe instrumenty pochodne opiewajace na prawa majgtkowe, ktérych cena zalezy bezposrednio lub
posrednio od oznaczonych co do gatunku rzeczy, okreélonych rodzajow energii, miemikéw i limitow
wielko$ci produkgji lub emisji zanieczyszczen, dopuszczone do obrotu na gietdach towarowych.

k) Fundusz moze dokonywac¢ krétkiej sprzedazy i udzielaé pozyczek ktdrych przedmiotem sg instrumenty
finansowe.

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

3) Informacje o podstawowych produktach, towarach Iub ustugach wraz z ich okresleniem
wartosciowym i flo§ciowym oraz udziatem poszczegéinych produktéw, towarow i ustug (jezeli s
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 podziatu na rynki krajowe i zagraniczne, oraz
informacje o zrédtach Zaopatrzenia w materialy do produkeji, w towary i ustugi, z okresleniem
uzaleznienia od jednego lub wigcej odbiorcéw i dostawcéw, a w przypadku gdy udziat jednego
odblorcy lub dostawcy osiaga co najmniej 10% przychodéw ze sprzedazy ogétem - nazwy (firmy)
dostawcey lub odbiorcy, jego udziat w sprzedazy lub zaopatrzeniu oraz Jjego formalne powiazania
Z emitentem:

Nie wystepuje.

5) Informacje o zawartych umowach znaczacych dia dzialalnosci Funduszu, w tym zZnanych
Funduszowi umowach zawartych pomiedzy akcjonariuszami {(wspdInikami), umowach
ubezpieczenia, wspélpracy lub kooperacji:

Do istotnych uméw Funduszu mozna zaliczy¢ umowy z depozytariuszem Funduszu, z bankami w zakresie
prowadzenia rachunkéw bankowych Funduszu, z firmami inwestycyjnymi w zakresie posredniczenia w Zawieraniu
transakcji zawieranych przez Fundusz, z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych
Funduszu, z biurem rachunkowym $wiadczacym ustugi ksicgowe na rzecz Funduszu, z Oferujacymi, z KDPW
oraz z GPW. Wiw umowy sa umowami zawartymi w normalnym toku dziatalnosci Funduszu,

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

Fundusz nie jest podmiotem zaleznym od Towarzystwa ani oséb posiadajgcych wigkszos¢ gloséw na
Zgromadzeniu Inwestoréw.

Na dzieri 31 grudnia 2017 r., glownymi inwestycjami krajowymi Funduszu byly min: instrument pochodny na akcje
spélki notowanej na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie, kontrakty terminowe na indeksy WIG20
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oraz mWIG80, obligacje skarbowe i korporacyjne oraz depozyty. Natomiast na gtéwne inwestycje zagraniczne
skiadaly sie: certyfikaty inwestycyjne funduszy indeksowych notowane na gietdach w Stanach Zjednoczonych
oraz na gietdach w Europie. Fundusz posiadat réwniez niewystandaryzowane instrumenty pochodne,
utrzymywanie w celu zabezpieczenia pozycji walutowej. Fundusz jest zarzadzany aktywnie, a skfad portfela
Funduszu moze podlegaé zmianom. Przedmiotowe inwestycje finansowane sg z kapitalu pozyskanego z emisji
certyfikatéw Funduszu oraz wzrostu wartosci aktywéw z poszczegédlnych lokat.

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

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

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

Nie wystepuje. Fundusz nie zacigga kredytéw, ani pozyczek.

9) Informacje o udzielonych w danym roku obrotowym poiyczkach, ze szczegdlinym
uwzglednieniem pozyczek udzielenych podmiotom powiazanym emitenta, z podaniem co
najmniej ich kwoty, rodzaju i wysokosci stopy procentowej, waluty i terminu wymagalnos$ci:

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

10) Informacje o udzielonych i otrzymanych w danym roku obrotowym porgczeniach i gwarancjach,
Zze szczegdinym uwzglednieniem porgczeri i gwarancji udzielonych podmiotom powiazanym
Funduszu:

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

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

Nie wystepuje. W roku 2017 Fundusz nie przeprowadzit emisji certyfikatow inwestycyjnych.

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

Nie wystepuje. Fundusz nie publikuje prognoz.

13) Ocena, wraz z jej uzasadnieniem, dotyczaca zarzadzania zasobami finansowymi, ze szczegéinym
uwzglednieniem zdolnosci wywiazywania sie z zaciagnietych zobowiazan, oraz okreslenie
ewentualnych zagrozen i dziatan, jakie Fundusz podjat Iub zamierza podjaé w celu
przeciwdziatania tym zagrozeniom:

Zdolno$¢ Funduszu do wywigzywania sig z zaciggnietych zobowigzan nie jest zagrozona. Plynne aktywa sg
wystarczajace doregulowania biezacych zobowigzan Funduszu.

14) Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycji kapitalowych, w
poréwnanlu do wielko$ci posiadanych $rodkéw, z uwzglednieniem mozliwych zmian w strukturze
finansowania tej dzialalnosci:

Fundusz dostosowuje wielkosé realizowanych inwestycji do wielkosci posiadanych &rodkéw. Fundusz moze
pozyskiwa¢ 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 wpiywu tych czynnikéw lub nietypowych zdarzen na osiggniety
wynik:
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Nie wystapily czynniki, ani nietypowe zdarzenia majace wplyw na wynik z dziatalno$ci Funduszu za okres
sprawozdawczy.

16) Charakterystyka zewnetrznych | wewnetrznyech  czynnikéw istotnych dla rozwoju
przedsiebiorstwa Funduszu oraz opis perspektyw rozwoju dziatalno$ci Funduszu co najmniej do
konhca roku obrotowego hastepujacego po roku obrotowym, za ktéry sporzadzono sprawozdanie
finansowe zamieszczone w raporcie rocznym, z uwzglednieniem elementéw strategii rynkowej
Przez niego wypracowanej:

Na dziatalno&¢ operacyjng Funduszu wplyw moga mieé znaczne zmiany zachodzgce na rynkach finansowych, na
ktérych inwestuje Fundusz, wéréd ktorych mozna wymienié:

a) zmiany regulagji prawnych, w szczeg6Inosci zmiany przepisow dotyczacych funkcjonowania funduszy
inwestycyjnych oraz zmiany regulacji podatkowych,

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

¢) znaczne zmiany polityki gospodarczej lub monetarnej w krajach, w ktérych inwestuje Fundusz,
d) znaczne zmiany sytuacii podmiotéw/spélek, w ktérych instrumenty Fundusz inwestuje znaczng czesé aktywow.

Na przysztg sytuacje Funduszu najwigkszy wptyw bedzie miata koniunktura na krajowym i zagranicznych rynkach
kapitatowych.

W opinii zarzgdzajacego Funduszem w 2018 roku mozemy mie¢ do czynienia ze wzrostem zmiennosci na
Swiatowych gietdach i rynkach finansowych. Wzrost stép procentowych w USA jak i ograniczenie interwenciji
banku centralnego moga wprowadzi¢ niepewno$¢ co do kontynuacji ozywienia gospodarki. Mozemy réwniez
obserwowaé utrzymujgce sie ryzyka i napigcia polityczne - od niepewno$ci zwiazane] z polityka nowej
administracji USA i potencjalna wojna handlowa z Chinami konczac na ryzykach geopolitycznych na Bliskim
Wschodzie (Syria, Iran).

W 2018 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 wzgledu na znaczgce ryzyka dotyczace
gospodarek wielu paristw tego segmentu rynku. Fundusz zamierza réwniez szukaé mozliwosci inwestycyjnych
wykorzystujac strategie typu long/short. Fundusz w budowaniu ekspozycji na rozne sektory i kraje bedzie
wykorzystywat zaréwno akcje, jak i kontrakty terminowe oraz fundusze typu ETF. Fundusz bedzie dokonywat
odpowiedniego doboru spétek wykorzystujac , przede wszystkim wskazania analizy fundamentalngj i ilosciowej.
W przypadku wyboru poszczegolnych krajéw i rynkéw wykorzystywana bedzie analiza makroekonomiczna,
ilosciowa oraz techniczna. Kazdorazowo jednym z podstawowych elementéw branych pod uwage przy analizie
prowadzonych inwestycji bedzie dazenie do utrzymywania wysokiej ptynnosci portfela Funduszu.

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

Nie wystepuje, Zasady zarzgdzania przedsiebiorstwem Funduszu nie ulegly zmianom.,

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

Nie wystepuje. Fundusz nie zawierat umow, o ktérych mowa w niniejszym punkgcie.

19) Wartoéé wynagrodzeri, nagréd lub korzy$ci, 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 plenigdzu, naturze lub
jakiejkolwiek innej formie), wyplaconych, naleznych lub potencjalnie naleznych, odrebnie dla
kazdej z oséb zarzadzajacych, nadzorujacych albo czionkéw organéw administrujacych emitenta
w przedsigbiorstwie emitenta, bez wzgledu na to, czy odpowiednio byly one zaliczane w koszty,
czy tez wynikaly z podzialu zysku; w przypadku gdy emitentem jest jednostka dominujaca,
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znaczacy inwestor, wspélnik jednostki wspdtzaleznej lub odpowiednio jednostka bedaca strong
wspélnego ustalenia umownego - oddzielnie informacje o wartosci wynagrodzen i nagréd
otrzymanych z tytulu peinienia funkcji we wiadzach jednostek podporzadkowanych; jezeli
odpowiednie informacje zostaly przedstawione w sprawozdaniu finansowym - obowigzek uznaje
si¢ za spetniony poprzez wskazanie miejsca ich zamieszczenia w sprawozdaniu finansowym:

Nie stosuje sig.

20) Informacje o wszelkich zobowiazaniach wynikajacych z emerytur i éwiadczer o podobnym
charakterze dia bytych oséb zarzadzajacych, nadzorujacych albo bylych czionkéw organéw
administrujacych oraz o zobowigzaniach zaciagnietych w zwigzku z tymi emeryturami, ze
wskazaniem kwoty ogétem dia kazde] kategorii organu; jezeli odpowiednie informacje zostaly
przedstawione w sprawozdaniu finansowym - obowigzek uznaje si¢ za speiniony poprzez
wskazanie miejsca ich zamieszczenia w sprawozdaniu finansowym:

Nie stosuje sie.
21) Okreslenie tacznej liczby i wartosci nominalnej wszystkich akcji (udzialéw) emitenta oraz akeji i
udzialow odpowiednio w podmiotach powiazanych emitenta, bedacych w posiadaniu oséb
zarzadzajacych i nadzorujacych emitenta (dla kazdej osoby oddzielnie):

Na dziefi 31 grudnia 2017 r. Pan Zbigniew Wojtowicz, Prezes Zarzadu, posiadat 30 Certyfikatow Inwestycyjnych
Funduszu. Od przekazania poprzedniego raportu okresowego stan ten nie ulegt zmianie.

Na dziern 31 grudnia 2017 r. pozostale osoby zarzadzajace albo nadzorujgce nie posiadaty Certyfikatéw
Inwestycyjnych Funduszu.

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

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

23) informacje o systemie kontroli programéw akeji 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 lub przegladu sprawozdania finansowego lub
skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz okresie, na jaki zostala zawarta ta umowa;:

Podmiotem uprawnionym do badania sprawozdari finansowych jest Ernst & Young Audyt Palska spotka z
ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k.

Umowe z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdari finansowych na badanie i przeglad sprawozdar
finansowych Funduszu zawarto w dniy 19 czerwca 2017 r.

Umowa zostata zawarta na okres jednego roku. Obejmuje przeprowadzenie badania sprawozdania finansowego
Funduszu za rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia 2017 roku oraz przeprowadzenie przegladu
sprawozdania finansowego Funduszu za okres szesciu miesigey zakonhczony dnia 30 czerwca 2017 roku,

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

- badanie rocznego sprawozdania finansowego:

W roku 2017: 14.000,00 zt
W roku 2016: 14.000,00 zt

- inne ustugi poswiadczajgce, w tym przeglad sprawozdania finansowego:
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W roku 2017; 9.000,00 zt
W roku 2016: 9.000,00 z

- ustugl doradztwa podatkowego:
Nie wystepuje
- pozostate ustugi:

Nie wystepuje.

7. Oméwlenle podstawowych zmian w lokatach Funduszu, z opisem giéwnych inwestycji dokonanych w
danym roku obrotowym oraz zmian w strukturze porifela {lokat):

W portfelu Funduszu na dzien 31.12.2017 r. w poréwnaniu do 31.12.2016 r. wzrdst udzial skladnikéw lokat w
aktywach ogoétem Funduszu z 84.41% do 87.21%. Na dziert 31.12.2017 r. Akcie stanowily 10.91% aktyw6w
agotem, natomiast na 31.12.2016 r, akcje stanowity 0% lokat Funduszu. Na dzier 31.12.2017 r. diuzne papiery
wartosciows stanowily 3268% aktywow Funduszu, podezas gdy na dzien 31.12.2018 r., diuzne paplery
wartosciowe stanowily 24,53% aktywdw Funduszu. Na dzien 31.12.2017 r. instrumenty pochodne w portfelu
Funduszu stanowity 0,98%, za$ na dzie 31.12.2016 r. instrumenty pochodne stanowity 0,22%. Fundusz posiadal
w portfelu tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego inwestowania majgce siedzibe za granica
stanowigce 42,38% akiywow Funduszu, podezas gdy na dzien 31.12.2016 r., tytuly uczestnictwa emitowans
przez instytucje wspéinego inwestawania majgee siedzibe za granicy stanowily 39 66% Aktywéw Funduszu. Na
koniec roku 2017 Fundusz posiadal réwniez kwity depozytowe, ktére stanowily 0,25% aktywéw, a w 2016 roku
kwity depozytowe nie wehodzily w skiad aktywéw Funduszu.

8. Omdéwienie polityki Inwestycyjne] Funduszu w raportowanym okresie wraz z analizy dzlalan
zwlazanych z realizacja Jego celuidziatari inwestycyjnych podjgtych w danym roku, oraz przeglad
wynikéw osiagnietych przez Fundusz w roku 2017:

Zgodnie z politykq inwestycyjng Fundusz aktywnie poszukiwat atrakcyjnych lokat o wysokich oczekiwanych
stopach zwrotu, zardwno wéréd wielu dostgpnych instrumentéw, réznorodnych geografieznie | branzowo
obszaréw inwestycli, czy ukierunkowania na werosty lub spadki cen. W okresie sprawozdawczym na wyniki
Funduszu wplyw miala koniunktura na krajowych | zagranicznych rynkach akeji i obligacii.

Na dzieri 31 grudnia 2017 roku wycena certyfikatéw inwestycyjnych Funduszu wyniosta 940,73, ¢o oznacza
wzrost 0 0,99% w stosunku do wyceny z 31 grudnia 2016 roku.

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

Stan na dzien 31 grudnia 2017 r.:

Dane ogéine

2017-12-31 2016-12-31
Wartoét Lgslw Wartose sy
transakeji catkowitych transakefi catkowitych
Ti je przy zobowi. sie fund do !
odkupu, w tym: ]
Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje Przeniesienie|
na drugg strone praw wtasnosci i ryzyk: SBB
Zbjorcze dane dotyczace transakc)l
2017-12-31
Warto$ Rodzaj | jakosé ey Waluta Oices i) R i
. 3 zabezpisczaih v, i kontrahanta | FO3rachunek
Tr je przy zobowi: sig fi do
odkupu, w fym:
10 najwazniejszych kontrahentéw
2017-12-31
Wartogé
transakeli Kontrahent
Tr. je przy zobowi: sie fi do
odkupu: SBE
Rentownosé i koszty transakcji finansowych
od 2617-01-01 od 2016-01-01
do 2017-12-31 w PLN do 2018-12-31 w PLN
Przychody Koszty Przychody Koszty
SUMA - = 4 027
ING - - 4027

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

Nie wystepuje. W 2wigzku z nie przeprowadzaniem emisji certyfikatow inwestycyjnych Funduszu nie sporzgdzano

informaciji dia klienta alternatywnego funduszu inwestycyjnego.

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

Nie wystepuje.

INFORMACJA O WYNAGRODZENIACH:
1) Liczba pracownikéw Towarzystwa:
Na dzieri 31 grudnia 2017 r. liczba pracownikéw Towarzystwa wynosita 35 oséb.

2) Catkowite kwoty wynagrodzeri wyplaconych przez Towarzystwo, pracownikom, w tym odrebnie,
catkowitg kwote wynagrodzen wypfaconych osobom, o ktérych mowa w art. 47a ust. 1 Ustawy:
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Catkowita kwota przeznaczona przez Towarzystwo na wynagrodzenia w roku 2017 wyniosta 9.534.651,55 zt. W
tej kwocie ujeta jest kwota wynagrodzen statych w wysokoséci 6.505.818,26 zi oraz kwota wynagrodzen
zmiennych (odnoszgca sig réwniez do premii wyptaconych w okresie sprawozdawczym za lata poprzednie) w
wysokosci 3.028.833,29 zt. Réwniez w zakresie catkowitej kwoty wynagrodzen wskazanej powyZej ujmuje sie
kwote wynagrodzen wyptaconych osobom, o ktérych mowa w art. 47a ust. 1 Ustawy w wysokoséci 5.672.640,15
zt.

3) Kwota wynagrodzenia dodatkowego wyptaconego ze $rodkéw Funduszu:

Nie wystepuje. Fundusz nie wyptacal Towarzystwu wynagrodzenia zaleznego od wynikaw.

4) Opis sposobu obliczania zmiennych skiadnikéw wynagrodzen:

Sposdb obliczania zmiennych sktadnikéw wynagrodzefi Pracownikéw Investors TFl w okresie od dnia 1
stycznia 2017 roku do dnia 31 grudnia 2017 roku uzalezniony byt od rodzaju zajmowanych stanowisk,
wykonywanych funkcji i zadan. Z zastrzezeniem opisanych ponizej wyjatkéw, w Investors TFI, Zgodnie z
Regulaminem wynagrodzen, przyznawane 53 premie uznaniowe, ktdrych czestotliwosé i wysoko$§é uzalezniona
jest od oceny wykonywanej przez pracownikéw pracy czy tez osiggniecie celdw wynikajacych z petnionych przez
nie funkgcji.

W przypadku Czlonkéw Zarzadu Towarzystwa, zmienne skladniki wynagrodzenia w postaci premii rocznej,
okreslono w oparciu o postanowienia przyjetej w grudniu 2016 roku Polityki wynagrodzeri Investors Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych Spéika Akcyjna. W oparciu o postanowienia Polityki, Rada Nadzorcza Towarzystwa
ustalita zasady premiowania na 2017 rok. Stosowna premia za wyniki osiggniete w roku obrotowym konczgcym
sig¢ w dniu 31 grudnia 2017 roku, zostanie wyptacona w 2018 roku.

W przypadku oséb odpowiedzialnych za inwestycje, zmienne skiadniki wynagrodzenia w postaci premii rocznej,
okreslono z uwzglednieniem postanowieri przyjetej w grudniu 2016 roku Polityki wynagrodzen Investors
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna. W oparciu o postanowienia Polityki, Zarzad Towarzystwa
ustalit zasady premiowania na 2017 rok, oséb zatrudnionych w Departamencie Inwestycji Towarzystwa, majgcych
wplyw na decyzje inwestycyjne dotyczace portfeli inwestycyjnych funduszy inwestycyjnych zarzgdzanych przez
Towarzystwo. Zasady te obejmowaly kryteria finansowe i niefinansowe, z uwzglednieniem poziomu ryzyka
zwigzanego z efektami pracy poszczegdlnych pracownikéw. Stosowna premia za wyniki osiggnigte w roku
obrotowym koficzacym sie w dniu 31 grudnia 2017 roku, zostanie wyptacona w 2018 roku.

W przypadku os6b petnigcych funkcje z zakresu zarzadzania ryzykiem. oraz osob wykonujacych czynnosci
nadzoru zgodno$ci dziatalnosci Towarzystwa z prawem, osoby te 5§ wynagradzane za osiggnigcie celéw
wynikajacych z petnionych przez nie funkcji, a ich wynagrodzenie nie moze by¢ uzaleznione od wynikow
uzyskiwanych w kontrolowanych przez nie obszarach dziatalnosei. Jezeli pracownicy, o ktérych mowa powyzej
realizujg takze inne zadania, niezwigzane ze sprawowang przez nich funkcja, moga byé im przyznane dodatkowe
wynagrodzenie na zasadach okreslonych w Regulaminie wynagrodzen.

Poczawszy od dnia 1 stycznia 2018 roku w Towarzystwie stosowany jest opisany ponizej sposéb obliczania
zmiennych skladnikéw wynagrodzen, znajdujacy zastosowanie do Czlonkéw Zarzadu, pracownikow
podejmujacych decyzje inwestycyjne dotyczgce portfela inwestycyjnego funduszy, pracownikéw sprawujgcych
funkcje z zakresu zarzadzania ryzykiem, pracownikéw wykonujacych czynno$ci hadzoru zgodnoéci dziatalnoci
Towarzystwa z prawem, oraz innych pracownikow, do ktérych obowiazkéw nalezg czynnosci istotnie wplywajgce
na profil ryzyka Towarzystwa lub funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo. W przypadku gdy
wynagrodzenie pracownika jest podzielone na skiadniki state i zmienne, state skiadniki powinny stanowié na tyle
duzg czeé¢ tacznej wysokosci wynagrodzenia, aby bytlo mozliwe prowadzenie przez Towarzystwo elastycznej
polityki dotyczace] zmiennych skladnikow wynagrodzenia uzaleznionych od wynikéw, Przyznanie lub zmiana
przez Towarzystwo uprawniefi do uzyskania przez pracownika objetego Politykg zmiennych sktadnikéw
wynagrodzenia uzaleznionych od wynikéw, a takze nabycie przez pracownika objetego Politykg prawa do wyptaty
zmiennych skiadnikéw wynagrodzenia uzaleznionych od wynikéw, nie powinno nastepowac czesciej niz raz do
roku. Zmienne sktadniki wynagrodzenia uzaleznione od wynikéw mogg byé przyznawane lub wyptacane,
wylgcznie gdy ich przyznanie lub wyptacenie nie ogranicza zdolnoéci Towarzystwa do zwigkszania jego kapitatéw
wilasnych, nie wplywa na jego stabilnosé, nie zagraza cigglosci lub stabilnosci prowadzenia przez Towarzystwo
dziatalno$ci 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.
Podstawa okre$lenia zmiennych skiadnikéw wynagrodzenia uzaleznionych od wynikéw jest acena wynikéw pracy
danego pracownika objetego Politykg oraz jednostki organizacyjnej Towarzystwa, w ktdrej pracownik jest
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zatrudniony, w odniesieniu do wynikéw Towarzystwa, z uwzglednieniem poziomu ryzyka zwiazanego z tymi
wynikami. W przypadku pracownikow, ktorzy majg istotny wplyw na dziatalnos¢ funduszy inwestycyjnych, w tym
na decyzje inwestycyjne dotyczace portfela inwestycyjnego, podstawg okreslenia zmiennych sktadnikéw
uzaleznionych od wynikéw sg réwniez wyniki funduszu. Jezeli pracownik ma wplyw na dziatalno§¢ wiecej niz
jednego funduszu, przy dokonywaniu oceny pracowniczej funduszom inwestycyjnym przypisuje sig wage zalezng
od aktywow netto danego funduszu w okresie podlegajacym ocenie, z zastrzezeniem, ze w efekcie nie moze
dojs¢ do wystapienia po stronie pracownika motywacji do podejmowania nadmiernego ryzyka w odniesieniu do
Jjednego lub kilku funduszy inwestycyjnych. Podstawg okreslenia wynikéw sg dane za okres co najmniej dwdch
ostatnich lat obrotowych, a w przypadku pracownikéw zatrudnionych przez okres krétszy niz dwa lata — dane za
okres od momentu nawigzania zatrudnienia. Przy ocenie indywidualnych efektéw pracy pracownika objetego
Polityka, decydujacych o okresleniu jego wynagrodzenia zmiennego uzaleznionego od wynikéw, Towarzystwo
stosuje zaréwno kryteria finansowe (ilosciowe), jak i niefinansowe (jakosciowe). Kryteria finansowe stanowig
wynik Towarzystwa, wynik funduszu, warto§é aktywow funduszu, pozycja danego funduszu inwestycyjnego ze
wzgledu na wyniki w danym roku kalendarzowym w przyjetym przez TFI na potrzeby realizacji Polityki rankingu
funduszy inwestycyjnych. Na kryteria niefinansowe skladajg sig wywigzywanie sie z obowigzkéw stuzbowych, w
tym w szczegoinosci udzial i aktywnodé w posiedzeniach Komitetu Inwestycyjnego, monitoring sytuacji finansowej
emitentéw  instrumentéw  znajdujacych sie w portfelach funduszy inwestycyjnych, terminowe i rzetelne
sporzadzanie dokumentacji zwigzanej z dziatalnoscig funduszy.

W przypadku oséb petnigcych funkcje z zakresu zarzadzania ryzykiem oraz oséb wykonujacych czynnosci
nadzoru zgodnoéci dziatalnosci Towarzystwa z prawem, osoby te $§ wynagradzane za osiagniecie celéw
wynikajacych z petnionych przez nie funkcji, a ich wynagrodzenie nie moze by¢ uzaleznione od wynikéw
uzyskiwanych w kontrolowanych przez nie obszarach dzialalnosci. Jezeli pracownicy, o ktérych mowa powyzej
realizujg takze inne zadania, niezwigzane ze sprawowang przez nich funkcjg, moga byé 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 aktywéw, ktére sa przedmiotem specjalnych ustalen w
zwiazku z ich nieplynnoscia:

Fundusz nie posiada aktyw6w bedacych przedmiotem specjainych ustaleri w zwigzku z ich nieptynnoscia.

b} Informacja o zmianach regulacji wewnetrznych dotyczacych zarzadzania plynnoscia:
Regulacje wewnetrzne dotyczace zarzadzania ptynnoécig zapewniaja spéjnosé profilu zarzadzania plynnoscig z
politykg umarzania certyfikatéw inwestycyjnych Funduszu.

W okresie sprawozdawczym nie dokonywano istotnych zmian w regulacjach wewnetrznych dotyczacych
zarzgdzania plynnoscig Funduszu.,

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

Profil ryzyka Funduszu:

Rodzaj funduszu Alternatywny/Absolutnej Stopy Zwrotu
Ogélny wskaznik ryzyka (w skali 1-7) 4

Ogélny poziom ryzyka Srednie

Ryzyko zmian cen instrumentow | Wysokie

Fundusz Iokuje powierzone érodki w aktywa charakteryzujace sig potencjalnie duzg zmiennos$cia .Ze wzgledu
na brak benchmarku Fundusz moze byé harazony zaré6wno na zmienno$¢ ogoinej koniunktury na rynku akgji
na swiecie jak réwniez na ryzyko specyficzne zwigzane z doborem poszczegdlnych spélek do portfela.
Fundusz stosuje strategie zmiennej alokacji i szerokie spektrum instrumentéw finansowych w portfelu.
Znaczacy czesé portfela mogg stanowic wystandaryzowane instrumenty pochodne. Ryzyko rynkowe moze by¢
zabezpieczane poprzez sprzedaz indeksoéw akdji, strategie opcyjnie, krétka sprzedaz akgji lub ETF-6w lub
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zakup ETF-6w dajacych ekspozycje na spadajgcy rynek.

Ryzyko zmian stép procentowych l Niskie

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

Ryzyko walutowe | Niskie/umiarkowane

Istnieje mozliwos¢ zajecia pozycji walutowej, przy czym waluta obca jednego paristwa lub euro nie moze
stanowi¢ wiecej niz 20% wartosci aktywow Funduszu. Ryzyko walutowe towarzyszace inwestycjom Funduszu
W akcje na rynkach zagranicznych moze byé zabezpieczone.

Ryzyko instrumentéw pochodnych -  dzwigni Srednie/wysokie
finansowe;j

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

Fundusz moze inwestowaé w wystandaryzowane instrumenty pochodne oparte na indeksach gietdowych,
akcjach, walutach, bonach, obligacjach, stopach procentowych, metalach, energii | towarach rolnych oraz w
niewystandaryzowane instrumenty pochodne oparte na walutach. W przypadku Funduszu Inwestor FIZ ryzyko
istotne w zwigzku ze zwigkszonym zaangaZowaniem w instrumenty pochodne i mozliwoscig stosowania
d2wigni finansowej

Ryzyko kredytowe Niskie/umiarkowane

Zwigzane z mozliwoscia niewywiazania sie@ ze swoich zobowigzan przez emitenta, ktdrego instrumenty
finansowe sg przedmiotem lokat Funduszu |ub kontrahenta, z kitérym zawarto umowy lub transakcje na
instrumentach finansowych. Niewyptacalnos¢ ktdregokolwiek z emitentéw moze negatywnie wplynaé na
Wartosé Aktywow Netto. W przypadku Funduszu Investor FIZ ryzyko ograniczone ze wzgledu na ograniczony
zakres inwestycji w zakresie obligacji nie skarbowych/korporacyjnych.

Ryzyko ptynnosci ] Umiarkowane/érednie

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 wartosciowymi
bez znaczacego wptywu na ich ceng. W przypadku Funduszu Investor FIZ ryzyko umiarkowane. Znaczacy
nacisk na ptynno$é poszczegdinych pozycji portfela.

System zarzadzania ryzykiem:

Towarzystwo posiada statg funkcje zarzadzania ryzykiem, funkcjonalnie i hierarchicznie oddzielong od jednostek
operacyjnych Towarzystwa. Zarzadzanie ryzykiem odbywa sie zgodnie ze spojnym, jednolitym dla wszystkich

zarzadzanych funduszy i subfunduszy procesem, w oparciu o zasady okre§lone w wewnetrznych procedurach

zarzgdzania ryzykiem. Polityka zarzadzania ryzykiem obejmuje procedury niezbedne do umozliwienia dokonania
dla kazdego zarzadzanego funduszu i subfunduszu oceny narazenia tego funduszu/subfunduszu na wszelkie

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

W Towarzystwie funkcjonuja ilosciowe i jako$ciowe wewnetrzne limity ryzyka dla kazdego Zarzadzanego

funduszu/subfunduszu, obejmujace przynajmniej nastepujgce rodzaje ryzyka:

a) ryzyko rynkowe;

b) ryzyko kredytowe;

c) ryzyko utraty plynnosci;
d) ryzyko kontrahenta:

€) ryzyko operacyjne.

W ramach regularnego przegladu systemu zarzadzania ryzykiem zapewnia sie zgodno$é limitow wewngtrznych z

przyjgtymi przez Towarzystwo zasadami zarzadzania ryzykiem i strategig inwestycyjng obowiazujgcy dla

poszczegblnych funduszy i subfunduszy. System zarzadzania ryzykiem zapewnia aby aktualny poziom ryzyka
kazdego zarzadzanego funduszu/subfunduszy byt zgodny z ustalonymi limitami ryzyka, oraz zapewnia
funkcjonowanie odpowiednich systeméw i procedur zarzadzania plynnoscia dla kazdego zarzadzanego

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

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

Wewnetrzny limit poziomu dzwigni finansowej Funduszu obliczane] zgodnie z metodg zaangazowania wg. stanu
na dzien 31.12.2017r.: max. 200% WAN Funduszu.

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

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

e} Informacja o wysokosci dzwigni finansowej stosowanej przez Fundusz:

Maksymalny dopuszczainy poziom dzwigni finansowej 400%
Sredni poziom dzwigni fin. (wg. metody zaangazowania) w okresie sprawozdawczym 112,9%
Poziom dZwigni finansowej (wg. metody Zaangazowania) na dzien 31.12.2017r. 112,4%
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NOTA NR 1 - POLITYKA RACHU NKOWOSCI

. PROWADZENIE KSIAG

1. Ksiggi Funduszu prowadzone sg w siedzibie Funduszu lub w miejscu prowadzenia dziatalnosci przez Biuro
Rachunkowe, ktéremu powierzono prowadzenie Ksiag rachunkawych Funduszu. Ksiggi Funduszu prowadzone sg w
jezyku polskim i walucie polskiej.
Ksiegi Funduszu prowadzone s3 rzetelnie, na biezaco, sprawdzalnie, tak by mozliwe byto ustalenie Wartosci
Aktywow Funduszu, zobowigzar Funduszu, Wartosci Aktywow Netto oraz Wartosci Aktywow Netto na Certyfikat
Inwestycyjny na kazdy Dzieth Wyceny oraz Dzier: Bilansowy.
2. Operacje dotyczace skiadnikow aktywow | pasywdw funduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych po
uzyskaniu dowodu ksiggowego, potwierdzajacego ich dokonanie.
Podstawa zapiséw w ksiegach rachunkowych Funduszu sg dowody ksiggowe
1) zewngtrzne:
- wyciagi z kont Funduszu,
- zawiadomienia o zawarciu transakcj,
- inne:
2) wewnetrzne:
- wewnetrzne noty ksiggowe, polecenia ksiegowania.
3. Ksiegi rachunkowe funduszu obejmuja:
- dziennik operacji,
konta ksiegi giéwnej, w ktorej obowigzuje ujmaowanie operacji zgodnie z zasadg podwdjnego zapisu,
konta ksigg pomocniczych,
- zestawienia obrotow i sald kont ksiegi giéwnej,
zestawienie analityczne (wykaz) skiadnikow aklywow i pasywow,
zestawianie analityczne rozliczen migdzyokresowych,
- rejestr certyfikatow inwestycyjnych.

_UJMOWANIE ORAZ WYCENA AKTYWOW | PASYWOW FUNDUSZU

1. W kazdym Dniu Wyceny Fundusz wycenia aktywa Funduszu oraz ustala:
a. zobowigzania Funduszu,
b.  Wartosé Aktywow Netto Funduszu,
¢ Warto¢ Aktywow Netto Funduszu przypadajaca na Certyfikat Inwestycyjny.
Do wyceny Aktywow Funduszu stosuje sig przepisy Ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. (Dz.U.2017.2342 z péZn.zm.)
o rachunkowosci (Ustawa o rachunkowosci) oraz przepisy Rozporzadzenia Ministra Finanséw w sprawie
szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych z dnia 24 grudnia 2007 r. (Dz. U. 2007, Nr 249, poz.
1859) oraz wszelkie zmiany tych przepisow.
2. Aktywami Funduszu sa w szczegolnosci:

érodki pienigzne z tytulu wptat Uczestnikéw Funduszu,

pozostate $rodki pienigzne,

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

pozytki z tytutu przechowywania srodkow pienieznych.

a

b

c

d.  pozytki wynikajgce z praw, 0 ktorych mowa w pkt. ¢.,

e

3 Wartoé aktywow i pasywow Funduszu jest ustalana zgodnie z zasadg ostroznej wyceny oraz Z

uwzglednieniem przewidzianych prawem, szczegolnych zasad wyceny aktywow i pasywow funduszy inwestycyjnych.
4. Przez Dzien Wyceny rozumie sig:
a.  dzien otwarcia ksiag rachunkowych Funduszu nastepujacy po rejestracji Funduszu,

INVESTOR FUNDUSZ INWESTYCYJINY ZAMKNIETY

e9q e






o,
1{{ % Investors

b. ostatni dzien kazdego miesigca kalendarzowego,

¢. w przypadku przyjmowania zapis6w na Certyfikaty kolejnej emisji Dzieri Wyceny przypada na 7 dni przed
rozpoczeciem przyjmowania zapisow.

5. Wartosé Aktywow Funduszu, Warto$é Aktywow Netto Funduszu oraz Wartosé Aktywdw Netto przypadajaca
na Certyfikat inwestycyjny ustalana jest na kazdy Dzien Wyceny w nastgpujacym po nim dniu roboczym wedtug
wartosci w Dniu Wyceny, Wycena aktywow dokonywana jest w oparciu o ostatnio dostgpne kursy na godz. 23.00
czasu polskiego w Dniu Wyceny.

8. Wartos¢ Aktywéw Netto Funduszu na Dziers Wyceny ustala sig pomniejszajac Wartoéé Aktywow Funduszu o
jego zobowigzania.

7. Warlo§¢ Aktywow Netto Funduszu na Certyfikat inwestycyjny na Dzier Wyceny jest ustalana przez
podzielenie Wartosci Aktywow Netto na dany Dzier Wyceny przez catkowity liczbg Certyfikatow Inwestycyjnych w
tym Dniu Wyceny.

8. Na potrzeby okrelania Wartosci Aktywow Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny w Dniu Wyceny nie
uwzglednia sig zmian w kapitale wplaconym oraz zmian kapitalu wyptaconego, ujetych w Ewidencji Uczestnikéw
Funduszu na ten Dzien Wyceny. Wydanie i wykup certyfikatow inwestycyjnych uimuje sig¢ w ksiggach rachunkowych
Funduszu w dniu wpisu do rejestru certyfikatow inwestycyjnych prowadzonego przez Towarzystwo. Informacje o
wydaniu | wykupie Towarzystwo przekazuje Depozytariuszowi.

9. W przypadku, gdy w wyniku zaistnienia sity wyzszej lub zdarzen niezaleznych od Funduszu w danym Dniu
Wyceny nie jest mozliwa wycena istotnej czesci Aktywow Funduszu, Fundusz w uzgodnieniu z Depozytariuszem
moze odstgpi¢c od dokonywania wyceny Wartosci Aktywow Netto oraz Warto$ci Aktywéw Netto na Certyfikat
Inwestycyjny w tym Dniu Wyceny. W takiej sytuacji Dniem Wyceny Wartosci Aktywow Netto oraz Wartoéci Aktywow
Netto na Certyfikat Inwestycyjny bedzie pierwszy dzien nastepujacy po ustaniu przyczyny, z powodu ktérej Fundusz
odstapit od dokonania wyceny. Fundusz niezwlocznie zawiadamia Komisje o przyczynach zawieszenia wyceny oraz
publikuje informacje o zawieszeniu | odwoltaniu zawieszenia w trybie przekazania raportu biezgacego oraz na stronie
internetowej Towarzystwa, www.investors.pl

10. Wartos¢ Aktywow Netio | Warto$¢ Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny ustalane sg z doktadrioscig do 2
miejsc po przecinku.

11.  Operacje dotyczace Funduszu ujmuje sig w ksiggach rachunkowych w okresie, ktérego dotycza.

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

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

14,  Aktywa i pasywa funduszu, ktérych warto$¢ wyrazona jest w walucie obcej ujmowane sa w ksiggach Funduszu
po przeliczeniu ich warto$ci na walute polskg z zastosowaniem kursu $redniego ogloszonego przez Narodowy Bank
Polski na dzieri ujgcia ich w ksiggach rachunkaowych.

15.  Jezeli papier wartoéciowy wyceniany jest w walucie innej niz waluta w jakie] zostata zawarta transakcja
kupna/sprzedazy papieru wartosciowego to kurs papieru wartosciowego podawanego przez rynek wediug ktdrego
papier wartoéciowy jest wyceniany przeliczany jest z waluty, w ktorej jest wyceniany na walute w jakiej zawarta
zostalta transakcja kupna/sprzedazy papieru warto$ciowego.

16. Prawa poboru oraz dywidendy ujmuje sig w ksiggach rachunkowych funduszy w nastepujgcy sposob:

a) Przyslugujace prawo poboru akgji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w
dniu, w ktorym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajacy wartosci
tego prawa poboru.
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b) Niewykonane prawo poboru akcji uznaje sie za zbyte, wedtug wartosci réwnej zero w dniu nastepnym po dniu
wygasnigcia tego prawa.

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

d) Przystugujgce prawo poboru akcji nienotowanych na aktywnym rynku oraz prawo do otrzymania dywidendy od
akcji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuije sie w ksiggach rachunkowych w dniu nastgpnym po dniu ustalenia
tych praw.

W odniesieniu do akcji notowanych na rynkach zagranicznych Towarzystwo kazdorazowo potwierdza, czy Fundusz
skorzysta z tych praw. Réwniez Towarzystwo kazdorazowo w przypadku uzyskania odpowiedniej informacji odnoénie
zaistnienia wiw praw uzgadnia z Depozytariuszem stopier je] prawidiowosci i wiarygodnosci. Depozytariusz
zobowigzuje sie réwniez do dolozenia wszelkich staran w celu uzyskania informacji o wiw prawach.

W przypadku naleznej dywidendy z akcji notowanych na rynkach zagranicznych Towarzystwo kazdorazowo
przekazuje depozytariuszowi informacijg czy Fundusz bedzie ubiegat si¢ 0 zwrot czgsci podatku na podstawie umowy
o unikaniu podwodjnego opodatkowania, przy czym w dniu ujecia w ksiggach naleznosci z tytulu dywidendy,
uwzglednia sie zobowigzanie z tytutu podatku w petnej wysokosci jezeli istnieje niepewnos$é co do zwrotu czesci
podatku. W takiej sytuacji zwrot podatku ujmowany jest w dniu wptywu $rodkéw na rachunek Funduszu.

17.  $Swiadczenia dodatkowe zwigzane z emisjg papierow wartosciowych ujmuje sie w ksiggach rachunkowych w
dniu uznania $wiadczenia za nalezne i po spetnieniu warunkéw okre$lonych w prospekcie emisyjnym.

18. Nabyte sktadniki aktywow ujmuje si¢ w ksiggach w cenach nabycia i wycenia zgodnie z obowigzujgcymi
Fundusz regulacjami prawa.

19.  Przez cene nabycia nalezy rozumie¢ wartosc¢ nabycia skiadnika aktywow facznie z poniesionymi optatami, w
szczegéblnosci z prowiziami maklerskimi (za wyjatkiem optat naleznych depozytariuszowi | izbom depozytowo-
rozliczeniowym).

20. Skiadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadaja ceng nabycia réowng zero.

21.  Papiery wartosciowe otrzymane w zamian za inne papiery warlosciowe majg przypisang ceng nabycia
wynikajacg z ceny nabycia papierow wymienionych i ewentualnych doplat do otrzymanych przychoddw pienigznych.
22.  Zmiane wartoéci nominalnej nabytych akgji, niepowodujaca zmiany wysokosci kapitaiu zaktadowego emitenta,
ujmuje sig w ewidencji analitycznej, w ktérej dokonuje sie zmiany liczby posiadanych akgji oraz jednostkowej ceny
nabycia.

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

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

b) Dla papieréw wartosciowych wycenianych przy wykorzystaniu skorygowanej ceny nabycia, szacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej odsetki uimuje sie lacznie z wartoscig ustalong w stosunku do nominatu
(na jednym kancle po stronie aktywow). Saldo tego konta zawiera réwniez wszystkie zakupione odsetki od tego typu
papierow warto$ciowych.

24. W przypadku sprzedazy dtuznych papieréw wartosciowych naleznosci z tytutu przychodéw odsetkowych do
dnia rozliczenia transakcji sprzedazy ujmuje sig:

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

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

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

INVESTOR FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY

'230






LN
f-zg Investors

Na koncie rozliczen miedzyokresowych ujmowana jest réznica pomigdzy wartoscig papieru wartoéciowego ustalong
wediug skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe] na dzien
rozliczenia transakcji sprzedazy a wartoscig tego papieru na dany Dzier Wyceny.
W dniu zawarcia transakcji sprzedazy papieru warto$ciowego w skorygowanej cenie nabycia wyliczany jest
zrealizowany zysk lub strata jako roznica pomigdzy wartoscig sprzedazy a wartoscig tego papieru w skorygowanej
cenie nabycia na dzien rozliczenia transakcji sprzedazy.
25. Sprzedaz sktadnikéw portfela inwestycyjnego ujmuje sig w ksiggach zgodnie z metoda HIFO, co oznacza
przypisanie zbytym sktadnikom portfela najwyzszej ceny nabycia lub w przypadku instrumentow wycenianych
metodg skorygowanej ceny nabycia, najwyszej biezace] wartosci ksiggowej. Przy wyksiggowaniu z portfela
inwestycyjnego sprzedawanych instrumentéw metodg HIFO nie uwzglednia sie nierozliczonych skfadnikow lokat
Funduszu. Metody tej nie stosuje sie do papieréw wartosciowych nabytych z udzielonym przez drugg strong
przyrzeczeniem odkupu. Zysk lub strate ze zbycia walut obcych wylicza sie zgodnie z metoda HIFQ.
26. W przypadku wygaéniecia zobowigzanh z tytulu opcji uznaje sig, iz wygasnieciu podlegajg kolejno te
zobowiazania, z tytutu ktdrych zaciagniecia otrzymano najnizszg premig netto.
27. Odsetki od posiadanych lokat inwestycyjnych wycenianych w wartosci godziwej {(w tym érodkéw pienigznych
na rachunkach Funduszu) nalicza sig w kazdym dniu wyceny funduszu, zgodnie z prospektem emisyjnym danego
papieru warto$ciowego badz tez innym dokumentem (umowa) dotyczacym tej lokaty.
28. -Odsetki od lokat wycenia sie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Do wyliczen stosuje sig XIRR,
XNPV narzedzia dostepne w arkuszu kalkulacyjnym MS Excel.
29. Zmiany warto$ci papieréw wartosciowych denominowanych w walutach obeych, wyceniane w skorygowanej
cenie nabycia, wykazuje si¢ na odrebnych kontach — réznic kursowych (przychody / koszty z tytulu roznic kursowych)
oraz odpisu dyskonta lub amortyzacji premit (przychody / koszty odsetkowe). Nie wyodrebnia sie réznic kursowych
od naleznosci odsetkowych i wyceny w SCN.
30. Koszty odsetek z tytulu kredytow i pozyczek zaciagnigtych przez Fundusz podlegajg rozliczeniu w czasie, z
uwzglednieniem charakteru i czasu splaty kredytu lub pozyczki. Do wyliczen stosuje sie XIRR, XNPV narzedzia
dostepne w arkuszu kalkulacyjnym MS Excel.
31. Zasady wyceny skiadnikow lokat notowanych na aktywnym rynku:
RYNEK AKTYWNY to rynek spetniajacy tacznie nastepujace kryteria:

instrumenty bedgce przedmiotem obrotu na rynku sg jednorodne,

zazwyczaj w kazdym momencie wystepujg zainteresowani nabywcy i sprzedawcy,

ceny podawane s3 do publicznej wiadomosci.
Jezeli przez znaczng cze¢ badanego miesigca byt dostgpny kurs transakeyjny (lub fixingowy) lub dostepna byta
regularnie informacja o ofertach kupna sprzedazy, 1o uznaje sig, ze rynek dla danego sktadnika lokat jest aktywny.
1) Warto$¢ godziwg sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzieh Wyceny jest zwyktym dniem
dokonywania transakcji na danym rynku, wyznacza si¢ wedfug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania
wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu Wyceny:
a. w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie notowari ciagtych, na ktorych wyznaczany jest kurs
zamkniecia — w oparciu o kurs zamknigcia, a jezeli o godzinie 23:00 czasu polskiego na danym rynku nie bgdzie
dostepny kurs zamkniecia —w oparciu o ostatni kurs dostepny o godzinie 23:00 czasu polskiego,
b. w przypadku skiadnikow lokat notowanych w systemie notowan ciggtych bez odrebnego wyznaczania kursu
zamkniecia — w oparciu o ostatni kurs transakcyjny na danym rynku dostepny o godzinie 23:00 czasu polskiego,
¢. w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan jednolitych — w oparciu o ostatni kurs ustalony w
systemie kursu jednolitego, a jezeli o godzinie 23:00 czasu polskiego na danym rynku nie bedzie dostepny kurs
ustalony w systemie kursu jednolitego — w oparciu o ostatni kurs dostepny o godzinie 23:00 czasu polskiego.
2) Jezeli w Dniu Wyceny na aktywnym rynku (gtownym) organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny sktadnika
lokat Fundusz korzysta z kursu fixingowego.
3) Jezeli wolumen obrotow na danym sktadniku aktywow jest znaczaco niski (tzn. zerawy), w szczegolnosci do
wielkosci emisji lub obrotu danym skiadnikiem aktywdw na rynkach, na ktorych taki obrot sie odbywa, albo na danym
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skladniku aktywow nie zawarto zadnej transakci, ostatni dostepny kurs ustalony zgodnie z metodami okreglonymi W
ust. 1 jest korygowany zgodnie z zasadami okreslonymi w ust. 5.

4) Wartos¢ godziwg sktadnikow lokat notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dziert Wyceny nie jest zwyktym dniem
dokonywania transakcji na danym rynku, wyznacza si¢ wedlug ostatniego dostepnego w momencie wyceny Kursu
zamkniecia ustalonego na danym rynku, a w przypadku braku kursu zamkniecia wartos¢ godziwg wyznacza sie
zgodnie z zasadami okre$ionymi w ust. 5.

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

a. jezeli nie mozliwe jest zastosowanie metod wyceny okreslonych w ust. 1 to do wyceny przyjmuje sie warto$¢
wyznaczong zgodnie Z tymi metadami na innym aktywnym rynku, z tym, 2e 0 wyborze rynku aktywnego decyduje
wysoko$¢ wolumenu obrotu w Dniu Wyceny;

b. jezeli niedostepne sg kursy wyznaczone wediug postanowien ust. 1 oraz niemozliwa jest wycena w oparciu 0
metode okreslong w pkt @), a na aktywnym rynku dostepne sg ceny W zgtoszonych najlepszych ofertach kupna i
sprzedazy, to do wyceny wylicza sig $rednig arytmetyczng z najlepszych ofert kupna i sprzedazy, z tym, ze
uwzglednienie wytgcznie ceny w ofertach sprzedazy jest niedopuszczalne. W przypadku, gdy nie jest mozliwe
wyliczenie éredniej ze wzgledu na brak ofert sprzedazy uwzglgdnienie samych ofert kupna jest dopuszczalne. Przy
czym jezeli papier warto$ciowy jest notowany na nie wiecej niz dwoch aktywnych rynkach to do wyceny stosuje sig
4rednig arytmetyczng z najlepszych ofert kupna i sprzedazy najpierw z rynku giownego, a jezeli nie sa dostepne to z
innego aktywnego rynku. Jezeli papier wartosciowy jest notowany na wigcej niz dwoch aktywnych rynkach 1o do
wyceny sg uwzglgdniane oferty kupna i sprzedazy tylko z rynku gtéwnego.

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

d. jezeli niemoziiwe jest zastosowanie metod okreélonych w pkt. a) - ¢) —to stosuje sig¢ wyceng W oparciu o
publicznie ogloszong na aktywnym rynku ceng nierdznigcego sig istotnie sktadnika, w szczegélnosci o podobnej
konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym. Towarzystwo przekazuje informacje o takich papierach tozsamych
Depozytariuszowi. Przy okreslaniu skiadnika o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym uwzglednia sig
nastepujgce elementy:

- oprocentowanie (takie samo lub zblizone)

- data wykupu (ten sam rok wykupu).

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

8) W przypadku skiadnikéw lokat bedacych przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym aktywnym rynku, wartoscig
godziwg jest kurs ustalony na rynku gtownym, ustalanym zgodnie 2 ponizszymi zasadami:

a. wyboru (zmiany) rynku gtownego dokonuje sig w pierwszym raboczym dniu miesiaca tj. od pierwszego dnia
roboczego miesigcea;
b. kryterium wyboru rynku gtownego jest skumulowany wolumen obrotu na danym skladniku lokat w okresie

ostatniega pelnego miesiaca kalendarzowego,

C. w przypadku gdy skiadnik lokat notowany jest jednoczesénie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolite]
Polskigj i za granicg kryterium wyboru rynku gtownego jest mozliwoéé dokonania przez Fundusz transakcji na danym
rynku. Towarzystwo informuje Depozytariusza czy dany fundusz ma moziiwosé dokonania transakcji na danym
rynku.

d.  wprzypadku, gdy papier wartosciowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotu W momencie, ktory nie pozwala
na dokonanie poréwnania w petnym okresie wskazanym w pkt b) to ustalenie rynku gtéwnego nastepuje:
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-poprzez poréwnanie obrotow z poszczegdinych rynkéw od dnia rozpoczecia notowan do korica okresu
poréwnawczego lub,

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

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

7) Towarzystwo podejmuje decyzig o utworzeniu lub zwigkszeniu odpisu akiualizujgcego adno$nie danego
sktadnika lokat Funduszu, jezeli w ocenie Towarzystwa wycena skiadnika lokat sporzadzona zgodnie z zasadami
opisanymi w pkt. Il UIMOWANIE ORAZ WYCENA AKTYWOW | PASYWOW FUNDUSZU nie odpowiada jego
wartosci godziwej z uwzglednieniem zasady ostroznej wyceny.

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

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

a) w przypadku diuznych papieréw warto§ciowych zaczyna stosowac: sie zasady jak dia papleréw wartosciowych
nienotowanych na aktywnym rynku, a za ceng nabycia przyjmuje sie warto$¢ wynikajacg z ksiag rachunkowych, tj.
ostathig cene rynkowa tego papieru,

b) dla skiadnikow lokat, dla ktorych zostata zastosowana zasada wyceny okreslona pod lit. a), Towarzystwo w
porozumieniu z Depozytariuszem obserwuje aktywnos¢ rynku oraz na podstawie historycznych danych z rynku za
okres 3 miesiecy podejmule decyzje o ewentualnym przejéciu na wycene rynkowa,

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

d) w przypadku gdy nowy skfadnik lokat zostal przyjety do obrotu na aktywnym rynku, ale nie byt jeszcze
notowany — wybor dokanywany jest na podstawie wolumenu obrotu w pierwszym dniu notowania (z tym, ze w
okresie od momentu nabycia skiadnika lokat do pojawienia sig notowan na aktywnym rynku, sktadnik lokat
wyceniany jest jak sktadnik lokat nienotowany na aktywnym rynku}

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

33. W przypadku zagranicznego sktadnika lokat, ktdry byt notowany na rynku krajowym i zagranicznym z tym Zze
rynek zagraniczny nie byt dla funduszu dostepny, to po uzyskaniu przez fundusz mozliwosci zawierania transakcji na
rynku zagranicznym, rynek ten stat sig rynkiem gtownym dia wyceny to wycena takiego sktadnika lokat dokonywana
jest w oparciu o notowanie w walucie obcej w przeliczeniu na PLN wediug éredniego kursu NBP dla danej waluty z
dnia wyceny. Niezrealizowane zyski/straty z wyceny lokat uwzgledniajg zmiany warto$ci papierow warto$ciowych z
tytutu roznic kursowych. W przypadku sprzedazy papieru wartosciowego zrealizowane zyski/starty uwzgledniajg
zmiany wartoéci papieru warto$ciowego z tytutu réznic kursowych

34, Zasady wyceny szczegdlnych sktadnikow lokat Funduszu:

1. W przypadku diuznych papieréw wartosciowych, listéw zastawnych oraz weksli, ktorych wycena odbywa sig
metoda skorygowanej ceny nabycia oszacowane] przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, skutek wyceny
tych skladnikow zalicza sig adpowiednio do przychodéw odsetkowych lub kosztéw odsetkowych funduszu.

2. Wartos¢ skiadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza si¢ w sposob nastepujacy:

a. W przypadku diuznych papieréw warto$ciowych oraz listéw zastawnych — wediug skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny zalicza sig do przychodow
odsetkowych lub kosztéw odsetkowych.

b. Inne, niz wskazane w powyzszych postanowieniach, sktadniki lokat Funduszu, w tym:
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papiery warto§ciowe niedopuszczone do obrotu na rynku regulowanym lub zorganizowanym na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej lub na zagranicznym rynku regulowanym lub zarganizowanym, jezeli prospekt emisyjny,
memorandum informacyjne lub inny dokument o podobnym charakterze, przygotowany w zwiazku z oferowaniem
przedmiotowych papieréw wartoéciowych, zaklada zlozenie wniosku 0 dopuszczenie tych papierow do obrotu na
rynku regulowanym lub zorganizowanym na terytorium Rzeczypospolite] Polskiej lub na zagranicznym rynku
regulowanym lub zorganizowahym, W terminie nie diuzszym niz rok, wycenia sig wediug wiarygodnie oszacowanej
wartoéci godziwej. Za wiarygodnie oszacowang wartos¢ godziwg uznaje sig warto$¢ wyznaczong poprzez.

1) oszacowanie wartosci skitadnika lokat przez wyspecjalizowana, niezalezng jednostke Swiadczacy tego rodzaju
ustugi, o ile mozliwe jest zetelne aszacowanie przez tg jednostke przeplywow pienigznych zwigzanych z tym
sktadnikiem;

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

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

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

Fundusz zastosuje metodg wyceny najbardziej adekwatng do danego sktadnika lokat, zgodnie z najlepszg wiedzg
Funduszu oraz praktyka na rynku finansowym. Modele | metody wyceny skiadnikéw lokat funduszu, o ktérych mowa
powyze|, podlegaja uzgodnieniu 2 Depozytariuszem.

Za powszechnie uznane metody estymacii przyjmuje sig m.n.:

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

2. metody rynkowe, a w szczegoinosci metode poréwnywalnych spotek gietdowych oraz metodg poréwnywalnych
transakcji,

3. metody dochodowe, a w szczegolnosci metode zdyskontowanych przeptyw6w pienigznych,

4, metody ksiggowe, a w szczegoinosc metode skorygowanej wartosc aktywow netto.

¢. Papiery warto$ciowe nienotowane na aktywnym rynku, w tym otrzymane nieodptatnie w formie wyptaty dywidendy,
w sytuacii gdy nie jest mozliwe jub zasadne zastosowanie zadnej 2 metod okresionych w pkt b, wycenia sig wediug
warto$ci "0",

3. Jednymi z metod wyceny, ktore mozna zastosowac sq:

a. w przypadku warrantow subskrypeyjnych, praw do akgji i praw poboru — modele wyceny na podstawie danych
pochodzacych z aktywnego rynku, uwzglgdniajace wyceng odpowiadajacych im  papierow wartosciowych
udziatowych danego emitenta oraz szczeg6lowe warunki emisi lub inkorporowanych praw,

Do wyceny warrantow akeyjnych (subskrypeyjnych) stosuje sig model i metode Black-Scholes'a;

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

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

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

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

f. Model Wyceny Praw Poboru - za wartoé¢ godziwa prawa poboru uznaje sig:

- przed rozpoczeciem notowania prawa poboru — wartoéé ustalong wediug ponizszego wzoru na warto$c¢ teoretyczng
prawa poboru:

A - cena rynkowa akgji w danym dniu

B — cena emisyjna akcji nowej emisji

N - liczba akcji z prawem poboru
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M — liczba akcji nowej emisji
A—B/INM

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

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

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

C — cena rynkowa akcji w danym dniu

B — cena emisyjna akcji nowej emisji

L — liczba praw poboru potrzebnych do nabycia akcji nowej emisji

c-BJ/L

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

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

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

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

* . warto$é praw paboru uprawniajaca do zapisu na 1 akcje nowej emisji

h. Model Wyceny Akcji Nowej Emisji (NE) — za wartos¢ godziwg NE uznaje sie wartos¢ ustalong W oparciu 0
publicznie ogtoszong na aktywnym rynku ceng akgji nieréznigeych sig istotnie, 0 podobnej konstrukcji prawnej i celu
ekonomicznym.

35, Ustalanie oraz wycena innych aktywow i ustalanie niektérych zobowigzari:

1. Srodki pienigzne oraz naleznoscl i zobowigzania ustalone w walutach innych niz waluta polska wykazuje sie w
walucie, w ktorej sa wyrazone. Wykazane W walucie innej niz waluta polska wartoscl s3 przeliczane na walute polska
wediug zasad przeliczania wskazanych w art. 25 ust. 3 Statutu Funduszu.

2, Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu wycenia sig, poczawszy od dnia
zawarcia umowy kupna, metoda skorygowane| ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, przy ¢zym do dnia rozliczenia umowy kupna transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony da odkupu
wykazuje sig¢ W cenie nabycia, ktora stanowi skorygowang ceng nabycia. Na dzien rozliczenia cena nabycia stuzy do
wyliczenia skorygowanej ceny nabycia.

3. Zobowigzania z tytulu zbycia papierow wartosciowych, przy zobowigzaniu sig Funduszu do odkupu, wycenia sie,
poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodg Korekty réznicy pomigdzy ceng odkupu a ceng sprzedazy,
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym do dnia rozliczenia umowy sprzedazy zobowigzania z
tyt. transakcji przy zobowigzaniu sig funduszu do odkupu wykazuje sie w cenie sprzedazy, ktara stanowi ceng
skorygowana.

4. Notowane na rynku aktywnym diuzne papiery wartosciowe po dniu ostatniego notowania wyceniane sg do dnia
wykupu metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej
wyliczonej od ceny ostatniego notowania dluznego papieru wartosciowego. Przy czym skutki takiej wyceny zalicza
sie do niezrealizowanego zysku / straty z wyceny.
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5. Zobowigzania i naleznoéci Funduszu wynikajace z zawartych transakeji kupna lub sprzedazy waluty w zwigzku Z
roziiczeniami walutowymi kupna lub sprzedazy papieréw wartosciowych wycenia sig od dnia zawarcia transakeji
{forward walutowy) wedtug $redniego kursu NBP dia dane] waluty w odniesieniu do kursu zawarcia transakeji.
Srodki w walucie nabyte przez Fundusz w celu rozliczenia transakgji kupna papierow wartoéciowych
denominowanych w walucie obcej nie stanowig lokat Funduszu, a ich ujgcie w ksiggach nastepuje w dacie
rozliczenia transakeji nabycia waluty. W przypadku sprzedazy waluty ujecie w ksiggach nastepuje w dacie rozliczenia
sprzedazy. Z kolei érodki w walucie stanowiace skladnik lokat Funduszu ujmowane sg W dacie zawarcia Umowy,
zgodnie z pkt. 12 Rozdziatu 1l Polityki rachunkowoéci. Jezeli zakupiona waluta stanowi skladnik lokat Funduszu
Towarzystwo kazdorazowo informuje Depozytariusza o tym fakcie w razie braku informacji od Towarzysiwa nabyia
walute traktuje sig jako nabytg w celu rozliczenia kupna zagranicznych papierow wartosciowych.
36, W ksiegach funduszu ujmowane §3 wazystkie przychody i koszty zwigzane Z dziatalnos$cig funduszu,
niezaleznie od terminu ich zaptaty.
37.  Przychody z lokat obejmujg w szczegolno$c:
a. Odsetki

od $rodkéw zgromadzonych na rachunkach bankowych funduszu,

od lokat terminowych,

od nabytych papierow wartosciowych z naliczanymi odsetkami,

inne odsetki
Odsetki od lokat terminowych nalicza si¢ proporcjonalnie za kazdy dzien, poczawszy od nastepnego dnia wyceny po
gniu ujecia salda lub lokaty w ksiggach funduszu. Odsetki od rachunkaw pienigznych ujmowane s3 W ksiegach w
dniu ich wplywu nie pozniej jednak niz w Dniu Wyceny. Ze wzglgdu na brak istotnego wptywu na wartos¢ aktywow do
limitow, odsetki od rachunkéw pienigznych nie bedg uwzglgdniane do wyliczen stopnia zaangazowania limitow
inwestycyjnych pomigdzy dniami wyceny.
b. Nalezne dywidendy i inne udziaty w zyskach
Przystugujgce dywidendy z papierow wartosciowych notowanych na rynku regulowanym 53 ujmowane przy wycenie
na dzien nastepujacy po ostatnim dniu notowania waloréw z prawem do dywidendy.
Dywidendy z papieréw wartosciowych nienotowanych na rynku regulowanym $g yjmowane przy wycenie na dzien
nastepujacy po dniu ustalenia praw do dywidendy.
LoF Dodatnie roznice kursowe powstate W zwigzku z wyceng skiadnikéw aktywow i pasywow wyrazonych w
walutach obcych.
W kazdym dniu roboczym {w ktorym nastepuje wyliczenie warlosci aklywow na potrzeby limitéw inwestycyjnych)
dokonuje sie przeszacowania wartosci denomingwanych w walutach obcych skiadnikow aktywow | pasywaw,
zgodnie z ogtoszonym W Dniu Wyceny przez Narodowy Bank Polski 4rednim kursem dia danej waluty. Szczegblowa
ewidencje roznic kursowych opisano W pkt. 39 Rozdziatu llf Zasad Rachunkowosci.
38, Koszty funduszu obejmuja w szczegolnosci:
a. Koszty zarzadzania funduszem przez Towarzystwo, okreslone Statutem Funduszu.
b. Koszty wynagrodzenia Depozytariusza.
¢. Koszty prowadzenia ksiegowosci Funduszu.
d. Koszty wynagrodzenia likwidatora.
e. Koszty przegladu i badania sprawozdan finansowych Funduszu.
f. inne koszty - optaty za transakcje portfelowe, optaty za wykonywanie czynnosci bankowych W Zwigzku z aktywami
badz zobowigzaniami Funduszu, W tym w szczegolnosci: oplaty i prowizie maklerskie, optaty | prowizje bankowe,
prowizje i opfaty na rzecz instytucji depozytowych oraz rozliczeniowych, w tym optaty transakcyjne, podatkow oraz
innych optat wymaganych przez organy panstwowe W zwigzku z dziatalnoscig Funduszu, W tym w szczeg6inosc
optaty za decyzje i zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego opiat sadowych, taksy notarialnej, dokonywania
ogtoszen,
g. Koszty emisji publicznej certyfikatow.
h. Ujemne roznice kursowe powstate w zwigzku z wyceng srodkow pienigznych naleznosci i zobowiazan w
walutach obcych.
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i. Koszty wynagrodzenia firm inwestycyjnych.

Il SPRAWOZDANIE FINANSOWE

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

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

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

dotyczace poprzedniego i biezacego roku obrotowego oraz jako potroczne sprawozdanie finansowe obejmujace

dane za pierwsze potrocze biezgcego roku obrotowego oraz dane poréwnywalne.

v, ZMIANY STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie dokonat zmian w stosowanych zasadach rachunkowo$ci.
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od 2017-01-01 do 2017-12-31 od 2016-01-01 do 2016-12-31
Wartosé na Warto$é na
Wartoéé na dzieri bilansowy Wartos¢ na dzien bilansowy
sz? gﬁ%g&"fgxlgag:éﬁﬂgﬁ zm?wz%mfggw dzien bilansowy w walucie dzieni bilansowy w walucle
CELY ZASPOKOJENIA BIEYACYCH ZOBOW, AZAN w dane] walucle | sprawozdania | w danej walucie | sprawozdania
w tys. finansowego w w tys, finansowego w
tys. S,
Il. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom Srodkow : 8 441 R 11 891
| pienieznych
EUR 127 542 452 1964
GBP -4 -19 -1 -8
JPY - - - -
PLN 6 399 6 399 7 680 7 680
RUB 2 - 2 -
TRY 176 183 153 199
UsD 347 1352 532 2075
ZAR -57 -15 -78 -20
2017412-31 2016-12-31
Wartosé na dzien Wartagc na dzien
bilansowy w walucle bilansowy w walucie
NOTA-4 lIl. EKWIWALENTY $RODKOW PIENIEZNYCH spra‘;’%z dania sprawozdania
fi /ego w tys. finansowego w tys.
. Ekwiwalenty srodkow pienigznych w podziale na ich rodzaje - E
2017.12-31 2018-12-31
Warto$é na Wartos$é na
dzien bilansowy Procentowy dzien bilansowy Procentowy
NOTA-5 I. RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO w walugie udziat w w walucie udziat w
WARTOSC| GODZIWE (%) sprawozdania aktywach (w sprawozdania aktywach (w
finansowego w tys.) ogotem finansowego w tys,) ogdtem
Srodki pieniezne | ekwiwalenty 4615 12,61% 6 358 12,18%
Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 6 007 16,41% 10 884 20,85%
Dtuzne papiery wartociowe 6 007 16,41% 10 884 20,85%
Slkdadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - -
Suma: 10 622 29,02% 17 242 33,03%

{*) Jako aktywa obcigzone ryzykiem wartosci

godziwej wynikajgcym ze stopy procentowej traktuje si¢ $rodki pienigzne,
stalo kuponowe i zerokuponowe diuzne instrumenty finansowe. Szczegotawe informacje dotyczace oprocentowania or

depozyty oraz

az terminéw
wykupu/zapadalnosci 2ostaly przedstawione w tabelach uzupetniajacych zestawienia lokat.
. 2017-12-31 2016-12-31
Wartosé na Wartedé na
dzler bilansowy Procentowy dziel bilansowy Procentowy
NOTA-6 Il. RYZYKO STOPY PROCENTOWE - RYZYKO w waluele udziat w w walucig udziat w
PRZEPLYWU SRODKOW PIENIEZNYCH **) (**+} sprawozdania aktywach (w sprawozdania aktywach {w
finansowego w tys.) ogétem finansowego w tys.) ogétem
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 5955 16,27% 1418 2,72%
Diuzne papiery wartosciowe 5 955 16,27% 1418 2,72%
Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - 504 0,96%
Diuzne papiery warosciowe - - 504 0,96%
Zobowigzania - - - -
Suma: 5955 16,27% 1922 3,68%

(**) Jako aktywa obcigzone ryzykiem przeplywow $rodkow pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej traktufe sig

zmiennokuponowe diuzne instrumenty fi
Jest dodatnia,

() Jako zobowiazania obcigZzone ryzykiem przeplywow srodkéw
instrumenty pochodne na stopg procentows ktérych wycena na dzien bilansowy |

est ujemna,

nansowe oraz instrumenty pochodne na stope procentowa ktorych wycena na dzier bllansowy

pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej traktuje sig

2017-12-31 2016-12-31
Wartesé na Warto$é na
NOTA-5 Il. RYZYKO KREDYTOWE RYZYKO dzien bilansowy Procentowy dzien bilansowy Procentowy
) g i w walucie udziat w w walucie udzial w
NIEDOTRZYMANIA ZO?_ngl:lgill\(l\éZRZEz DRUGA STRONE sprawozdania aktywach (w sprawozdania aktywach (w
finansowego w tys.) ogolem finansowego w tys.) ogélem
Kwoty odzwierciediajace maksymalne obcigzenie ryzykiem )
kredytowym w przypadku gdyby strony transakeji nie wypemiaty
swoich obowigzkéw, przy czym nie uwzglednia sie wartodel 17 000 B 31,501 60.34%
odziwych dodatkowych zabezpieczeri **
Srodki na rachunkach bankowych 4615 12,61% 6 358 12,18%
Naleznosci 64 0,17% 12 222 23,41%
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 11 962 32,68% 12 302 23,57%
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2017-12-31 2016-12-31
Wartogé na Wartodc na
NOTA5 Ill, RYZYKO KREDYTOWE - RYZYKO dzied bllan;owy Procentowy dzied bilansowy Procqntowy
NIEDOTRZYMANIA ZOBOWIAZAN PRZEZ DRUGA STRONE | _ W walucie udzlat w wwalucie udziat w
TRANSAKC.I Sprawozdania aktywach (w sprawozdania aktywach (w
finansewego w tys.) ogétem finansowego w tys.) ogstem
tys. h
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 359 0,98% 619 1,18%
Przypadki zhaczacej koncentracii fyzyka kredytowego w
poszczegdlnych kategoriach lokat W podziale na kategorie 11318 30,93% 15 438 29,57%
bilansowe ("

ING BANK SLASKIS A, 3841 10,50% 3136 6.00%
Srodki na rachunkach bankowych 3482 9.52% 3021 5.78%
Skiadniki lokat nienatowane na aktywnym rynku 359 0,98% 115 0,22%

SKARB PANSTWA . 7478 20,43% 12 302 23,57%
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 7478 20,43% 12 302 23,57%

(****) Za maksymaine obcigZenie ryzykiem kredytowym traktuje sie poziom 100%,
depozytow, naleznoscl, dtuznych instrument,

dzien bilansowy jest dodatnia oraz transakcji typu buy-sell-back.

(*****) Za 2naczacy koncentracje ryzyka kredytowego traktuje sie poziom 10%

—

wartosci bllansowej brutto Srodkow pienieznych,

6w finansowych i m'ewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych ktérych wycena na

udziatu lokat wiy danego emitenta w aktywach ogéltem.

[ 20171231 | 2016-12-37
i Warfosé na . Warto$é na
wa;t;i':; 4 dzied Procentowy Wa:;;:; ga dzien Procentowy
bilanso bilansowy w udziat w bilanso bilansowy w udzial w
NOTA-5 IV. RYZYKO WALUTOWE (r+++=) X mlu:}’g walucie aktywach | O wa,uc"g walucie aktywach
skladnika w | SPrawozdania {w tys.) skiadnika w | SPrawozdania {wtys.)
finansowego ogélem fys finansowego ogélem
2 wtys. i wtys,
Przypadki Znaczacej koncentracji ryzyka
walutowego w poszczegdinych kategoriach |okat - 16 688 - - 38 852
W podziale na kategorie bilansowe ™
UsD 4793 16 688 45,59% 9 295 38 852
Srodki na rachunkach bankowych 148 514 1,40% 137 573
Naleznosci 18 62 0,16% 2531 10 580
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 4521 15742 | 43,02% 4 953 20701
nkLISk&adniki lokat nienotowane na aktywnym 99 I 348 l 0.94% 26 106
Zobowigzania 7] 24 | 0,07% 1649 6 892
Sumar | 5N 16 688 | -1 : 38 852 =

(******) Za znaczgca koncentracje ryzyka walutowego traktuje sig poziom 10%

udziatu lokat w danej walucie w aktywach ogétem.
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INFORMACJA DODATKOWA

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

W okresie sprawozdawczym nie wystapity znaczgce 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 zakoriczeniu okresu sprawozdawczego nie wystapily takie zdarzenia, ktére 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 WPEYW
WYWOLANYCH TYM SKUTKOW FINANSOWYCH NA SYTUACJE MAJATKOWA | FINANSOWA, PLYNNOSC
ORAZ WYNIK Z OPERACJI | RENTOWNOSC FUNDUSZU.

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

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

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

Fundusz.

5) KONTYNUACJA DZIALAILNOSCI

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalno$ci przez Fundusz w dajacej
sie przewidzie¢ przysztosci tzn. przez okres nie krotszy niz 12 miesigcy od dnia bilansowego. Zdaniem Zarzadu
Investors TFI S.A. nie wystepuja okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuacji dziatalno$ci Funduszu. Na dzien
sporzadzenia sprawpzdania finansowego nie wystapily przesfanki rozwigzania Funduszu, okreslone przepisami o
funduszach inwestycyjnych,

6) INNE INFORMACJE NIZ WSKAZANE W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM. KTORE MOGLYBY W ISTOTNY
SPOSOB WPLYNACG NA OCENE SYTUACJI MAJATKOWEJ, FINANSOWEJ, WYNIKU Z OPERACJI
FUNDUSZU | ICH ZMIAN.
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Tawarzystwo informuje, ze zgodnie z wymogami Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 20 lipca 2017 r. w
sprawie sposobu, trybu oraz warunkéw prowadzenia dziatalnoscl przez towarzystwa funduszy Inwestycyjnych (Dz.U.
z 2017 1., poz. 1444), do dnia 4 grudnie 2016 r. do pemiaru catkowite] ekspozycji Fundusz stosowal metode

zdangazowania.

W zwigzku z koniecznoscig dostosowania dziatalnosci da przepisow Rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) Nr
231/2013 2 dnla 19 grudniz 2012 r. uzupeinigjgcego dyraktyws Parlamentu Europejskiego | Rady 2011/61/UE w
odnleslenlu do xwonien, ogdlnych warunkéw dotyczgeych prowadzenia dzialzInoéci, depozytariuszy, diwigni
finansowej, przejrzystosci | nadzory (.Rozporzadzenie”), w zakresie ekspozycji AF| (zastepujacej dotychezas
stosowang miarg catkowite] ekspozycji), od dnia 4 grudnia 2016 r. do pomiaru ekspozycjl AFI fundusze stosujg
metode zaengatowania okredlung w art, 8 Rozporzadzenia oraz rnetodg brutto okreslong w an, 7 Rozporzadzenia,

Warszawa, dnia 11 kwistnla 2018 roky

-
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Beata S Plolr Dziadek

Zbigniew Wbpowi
Prezes Zal%qdu R iceprezes Zgrzqdu Wiceprezes Zarzadu

i
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Piotr Wiudarczyk
Vistra Fund Services Poland Sp. z 0.0. S.KA,
Czlanek Zarzadu VISTRA Fund Senvices Poland Sp.zo. 0.
Podmiot, ktéremu powierzono

prowadzenie ksigg rachunkowych
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Warszawas,dnia11 kwlatnia2018r

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgadnie z przepisami ustawy o rachunkowosci z dnia 29 Wwizesnia 1984 roku (Dz. U, z 2017 r. Poz. 2342 z péEniefszymi
2mianami) oraz rozporzadzeniem Minjstra Flnanséw z dnia 24 grudnia 2007 roky w sprawle szczegéinych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyinych (Dz.U. 2 2017 roku, nr 249, P02.1859) Zarzad Investors Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych SA, przedstawia roczne sprawozdanie finansowe Investor Funduszy Inwestycyjnego
Zamknietego (Fundusz), sporzadzone na dzien 31 grudnia 2017 r., ktére obejmuje:

1. Wprowadzenie ao Sprawozdania finansowego,

2. Zestawienie lokat Funduszy wediug stanu na dzien 31 grudnia 2017 r. wykazujace lokaty wwysokosci
31 920 tys. 2,

3 Bilans Funduszy 8porzgdzony na dziery 31 grudnia 2017 r, wykazujgey aktywa netlo i kapitaly w wysokosci
35 844 tys. 21,

4. Rachunek wyniku z operacli Funduszu za okres od 1 stycznla 2017 r. do 31 grudnla 2017 r. wykazujacy
dodatni wynik z operacji w kwocie 331 tys. i,

6. Rachunek Przeplywbw pienigznych Funduszu za okres og 1 stycznia 2017 r. do 31 grudnia 2017 v,
wykazujacy zmiiejszenie stany $rodkdw pienieznych w kwocie 1 743 tys. =z,

7. Noty objasniajace,

8. Informacje dodatkows.

prawdziwy obraz rozwoju, osiggnied oraz sytuaeji Funduszu w roky 2017 r., w tym opis Podstawowych ryzyk i zagrozen.
Podmiot uprawniony da badania Sprawozdan finansowych, dokonujgcy badanig Sprawozdania finansowega Funduszy
2a rok 2017 r. zpstat wybrany zgodnie z przepisami prawa. Padmiot ten oraz biegli rewidenci dokonujaey badania
focznego sprawozdania finansowego Fundus2u spetnill warunk konieczne do wydania bezstronnego niezaleznego

R

$prawozdania z nia, zgodnie z wfaéciwpi Przepisami prawa polskiego.
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Zbigniew Wojtowicz ) ‘ Beata Sax | }C«' Piotr Dzjadek
Prezes Zarzgdu Witeprezes Za”L'LdU Wiceprezes Zarzady
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Katowice, 11 kwietnia 2018 r.

- OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajgc stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finansow
z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdélnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla INVESTOR Funduszu
Inwestycyjnego Zamknigtego (zwanego dalej Funduszem) oswiadcza, ze dane dotyczace
stanow aktywow, w tym w szczegdlnosci aktywow zapisanych na rachunkach pieni¢znych
i rachunkach papierdéw warto$ciowych oraz  pozytkéw z tych aktywéw przedstawionych
w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od 01 stycznia 2017 r. do 31

grudnia 2017 r., sporzagdzonego dnia 11 kwietnia 2018 r., s3 zgodne ze stanem faktycznym.

OTREKTOR
CentrunjjfNsparcia e
Klientow SYjfategicznych ‘_;,.7"\.‘\//

Krzysziol|jhnusiewicz

ING BANK SUASK] Spolha Aleyjiia NP 0330135475 Kugatal zakladiwy P30 100 (130 00D 2]
Centrum Weparens Klwtow Strateezsinch KRS 5459 Ropetal wplavony P30 1000000 #]
ul Palawsha 2, 02-500 Warszawa Sid Rejoiy w Katowseach



Warszawas,dnia11 kwlatnia2018r

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgadnie z przepisami ustawy o rachunkowosci z dnia 29 Wwizesnia 1984 roku (Dz. U, z 2017 r. Poz. 2342 z péEniefszymi
2mianami) oraz rozporzadzeniem Minjstra Flnanséw z dnia 24 grudnia 2007 roky w sprawle szczegéinych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyinych (Dz.U. 2 2017 roku, nr 249, P02.1859) Zarzad Investors Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych SA, przedstawia roczne sprawozdanie finansowe Investor Funduszy Inwestycyjnego
Zamknietego (Fundusz), sporzadzone na dzien 31 grudnia 2017 r., ktére obejmuje:

1. Wprowadzenie ao Sprawozdania finansowego,

2. Zestawienie lokat Funduszy wediug stanu na dzien 31 grudnia 2017 r. wykazujace lokaty wwysokosci
31 920 tys. 2,

3 Bilans Funduszy 8porzgdzony na dziery 31 grudnia 2017 r, wykazujgey aktywa netlo i kapitaly w wysokosci
35 844 tys. 21,

4. Rachunek wyniku z operacli Funduszu za okres od 1 stycznla 2017 r. do 31 grudnla 2017 r. wykazujacy
dodatni wynik z operacji w kwocie 331 tys. i,

6. Rachunek Przeplywbw pienigznych Funduszu za okres og 1 stycznia 2017 r. do 31 grudnia 2017 v,
wykazujacy zmiiejszenie stany $rodkdw pienieznych w kwocie 1 743 tys. =z,

7. Noty objasniajace,

8. Informacje dodatkows.

prawdziwy obraz rozwoju, osiggnied oraz sytuaeji Funduszu w roky 2017 r., w tym opis Podstawowych ryzyk i zagrozen.
Podmiot uprawniony da badania Sprawozdan finansowych, dokonujgcy badanig Sprawozdania finansowega Funduszy
2a rok 2017 r. zpstat wybrany zgodnie z przepisami prawa. Padmiot ten oraz biegli rewidenci dokonujaey badania
focznego sprawozdania finansowego Fundus2u spetnill warunk konieczne do wydania bezstronnego niezaleznego

R

$prawozdania z nia, zgodnie z wfaéciwpi Przepisami prawa polskiego.
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SPRAWOZDANIE NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA Z BADANIA ROCZNEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

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

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego

Przeprowadzili$my badanie zalaczonego rocznego sprawozdania finansowego za rok zakoniczony dnia
31 grudnia 2017 roku Investor Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego (,Fundusz”) z siedzibg
w Warszawie, ul. Mokotowska 1, obejmujacego wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzien 31 grudnia 2017 roku, rachunek wyniku z operaciji,
zestawienie zmian w aktywach netto, rachunek przeplywow pienigznych sporzadzone za rok obrotowy
od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 31 grudnia 2017 roku oraz noty objasniajace i informacjg
dodatkowg (,,zalgczone sprawozdanie finansowe™).

Format zalaczonego sprawozdania finansowego za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2017 roku wynika
z Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych
i okresowych przekazywanych przez emitentow papieré6w wartosciowych oraz warunkéw uznawania za
rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebgdacego panstwem cztonkowskim
(,,rozporzadzenie w sprawie informacji biezacych i okresowych”).

Odpowiedzialnos¢ Zarzgdu oraz czlonkéw Rady Nadzorczej Investors Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A. za sprawozdanie finansowe

Zarzad Investors Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,,Towarzystwo”), towarzystwa
zarzadzajacego Funduszem i reprezentujacego Fundusz, jest odpowiedzialny za sporzadzenie, na
podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag rachunkowych, sprawozdania finansowego i za jego
rzetelna prezentacje zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci
(,;ustawa o rachunkowosci”), wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi oraz innymi
obowigzujgcymi przepisami prawa, a takze statutem Funduszu. Zarzad Towarzystwa jest réwniez
odpowiedzialny za kontrole wewnetrzna, ktéra uznaje za niezbgdna dla sporzadzenia sprawozdania
finansowego niezawierajacego istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub bigdem.

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

ERNST & YOUNG W POLSCE JEST CZLONKIEM GLOBALNEJ PRAKTYK! ERNST & YOUNG
Ernst & Young Audyt Polska spéika z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k.
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Odpowiedzialno$é¢ bieglego rewidenta

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

Badanie zalgczonego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do postanowier:

> Ustawy z dnia 11 maja 2017 roku o bieglych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze
publicznym (,,ustawa o bieglych rewidentach”),

= Krajowych Standardéw Rewizji Finansowej w brzmieniu Miedzynarodowych Standardéw Badania
przyjetych uchwala nr 2783/52/2015 Krajowej Rady Bieglych Rewidentow z dnia 10 lutego 2015
roku z pdzn. zm,

> Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 537/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 roku
w sprawie szczegblowych wymogoéw dotyczacych ustawowych badan sprawozdan finansowych
jednostek interesu publicznego, uchylajacym decyzj¢ Komisji 2005/909/WE (,,Rozporzadzenie
537/2014%).

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

Celem badania jest uzyskanie racjonalnej pewnosci co do tego, czy sprawozdanie finansowe jako calosé
zostato sporzadzone na podstawie prawidtowo prowadzonych ksiag rachunkowych oraz czy nie zawiera
istotnego znieksztalcenia spowodowanego oszustwem lub bledem, a takze wydanie sprawozdania
niezaleznego bieglego rewidenta zawierajacego nasza opini¢. Racjonalna pewnos$é jest wysokim
poziomem pewnosci, ale nie gwarantuje, ze badanie przeprowadzone zgodnie z powyzej wskazanymi
standardami zawsze wykryje istniejgce istotne znieksztalcenie. Znieksztalcenia moga powstawaé na
skutek oszustwa lub bledu i s3 uwazane za istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwaé, ze pojedynczo
lub facznie moglyby wplynaé¢ na decyzje gospodarcze uzytkownikéw podjete na podstawie tego
sprawozdania finansowego. Ryzyko niewykrycia istotnego znieksztalcenia, powstalego na skutek
oszustwa jest wyzsze niz ryzyko niewykrycia istotnego znieksztatcenia powstalego na skutek bledu,
poniewaz oszustwo moze obejmowac zmowy, falszerstwo, celowe pominigcia, wprowadzanie w blad
lub obejscie kontroli wewnetrznej i moze dotyczy¢ kazdego obszaru prawa i regulacji, nie tylko tego
bezposrednio wplywajacego na sprawozdanie finansowe.

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

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

Wyrazamy przekonanie, Ze uzyskane przez nas dowody badania stanowig wystarczajaca i odpowiednia
podstawe do wyrazenia przez nas opinii z badania. Opinia jest spéjna z dodatkowym sprawozdaniem
dla komitetu audytu wydanym z dniem niniejszego sprawozdania z badania.

Niezaleznosé

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

Kluczowy biegly rewident i firma audytorska swiadczyli na rzecz Funduszu nizej wymienione ushigi
niebgdace badaniem sprawozdan finansowych, ktére nie zostaly osobno ujawnione w zalaczonym
sprawozdaniu finansowym Funduszu:

e przeglad pétrocznego sprawozdania finansowego Funduszu za okres 6 miesigcy zakonczony
dnia 30 czerwca 2017 roku.

Wybor firmy audytorskiej

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

Najbardziej znaczqgce rodzaje ryzyka

W trakcie przeprowadzonego badania zidentyfikowalismy ponizej opisane najbardziej znaczace rodzaje
ryzyka istotnego znieksztalcenia (kluczowe sprawy badania), w tym spowodowanego oszustwem oraz
opracowaliSmy stosowne procedury badania dotyczace tych rodzajéw ryzyka. W przypadkach,
w ktorych uznalismy za stosowne dla zrozumienia zidentyfikowanego ryzyka oraz wykonanych przez
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bieglego rewidenta procedur badania, zamiesciliSmy réwniez najwazniejsze spostrzezenia zwiazane
z tymi rodzajami ryzyka.

Zagadnienia te zostaly uwzglednione w kontekscie naszego badania zalaczonego sprawozdania
finansowego jako catosci oraz przy formutowaniu opinii o tym sprawozdaniu finansowym. W zwigzku
z powyzszym nie wydajemy odrebnej opinii na ich temat.

Opis rodzaju ryzyka istotnego znieksztalcenia
(kluczowe sprawy badania)

Procedury bieglego rewidenta w odpowiedzi na
zidentyfikowane ryzyko

Wycena instrumentéw finansowych wchodzacych w skiad portfela lokat Funduszu

Zgodnie z polityka inwestycyjng okreslonag w
statucie Funduszu, Fundusz moze inwestowaé
migdzy innymi w tytuly uczestnictwa
emitowane przez instytucje  wspolnego
inwestowania majace siedzibe za granica, akcje,
dluzne papiery wartosciowe, kwity depozytowe
oraz  instrumenty pochodne. Powyzsze
inwestycje przedstawione w zestawieniu lokat
Funduszu na dzien 31 grudnia 2017 roku w
zalaczonym sprawozdaniu finansowym
stanowig 87,21% aktywéw Funduszu na ten
dzien.

Fundusz posiada istotne sktadniki lokat, ktére s
notowane na aktywnych rynkach w rozumieniu
Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 24
grudnia 2007 roku w sprawie szczeg6lnych
zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.
Wiarygodne okreslenie wartosci godziwej
takich skfadnikow lokat wymaga zastosowania
przez Towarzystwo profesjonalnego osadu,
szczegOlnie przy okresleniu aktywnosci rynku
na ktorych notowane sg poszczegolne skiadniki
lokat.

W zwiazku z powyzszym obszar ten stanowi
kluczowa sprawe badania.

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

W trakcie badania uzyskaliSmy zrozumienie
procesu wyceny instrumentéw finansowych, a
takze przeprowadzilisSmy analize
funkcjonowania w okresie sprawozdawczym (w
oparciu o test na wybranej probie transakcji)
mechanizméw kontrolnych wdrozonych w tym
procesie. RozwazyliSmy migdzy innymi proces
wyceny instrumentow notowanych na aktywnym
rynku oraz zasady uznania rynku jako aktywny.

Dla wybranej proby instrumentéw finansowych

w portfelu lokat Funduszu sprawdziliSmy
poprawno$s¢  wycen  okreslonych  przez
Towarzystwo.

RozwazyliSmy ponadto, c¢zy zawarte w

zalaczonym sprawozdaniu finansowym
ujawnienia w  zakresie zasad wyceny
instrumentéw  finansowych, zastosowanych
metod i modeli wyceny oraz danych

wejsciowych i zalozen sa adekwatne do specyfiki
portfela lokat Funduszu i zgodne =z
obowigzujacymi Fundusz wymogami w zakresie
sprawozdawczosci finansowe;.
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Opinia

Naszym zdaniem, zalagczone sprawozdanie finansowe:

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

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

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

Sprawozdanie na temat innych wymogéw prawa i regulacji

Opinia na temat sprawozdania z dzialalnosci emitenta

Nasza opinia o sprawozdaniu finansowym nie obejmuje sprawozdania z dzialalnosci.

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

Naszym obowiazkiem zgodnie z wymogami ustawy o bieglych rewidentach byto wydanie opinii, czy
sprawozdanie z dziatalnosci emitenta zostalo sporzadzone zgodnie z przepisami prawa oraz, ze jest ono
zgodne z informacjami zawartymi w zataczonym sprawozdaniu finansowym.

Naszym obowigzkiem bylo takze ztozenie oswiadczenia, czy w Swietle naszej wiedzy o Funduszu i jego
otoczeniu uzyskanej podczas badania zalgczonego sprawozdania finansowego stwierdziliSmy
w sprawozdaniu z dzialalnosci istotne znieksztalcenia oraz wskazanie, na czym polega kazde takie
istotne znieksztalcenie.

Naszym zdaniem sprawozdanie z dzialalnosci zostalo sporzadzone zgodnie z majacymi zastosowanie
przepisami i jest zgodne z informacjami zawartymi w zataczonym sprawozdaniu finansowym. Ponadto,
oswiadczamy, iz w $wietle wiedzy o Funduszu i jego otoczeniu uzyskanej podczas badania zalaczonego
sprawozdania finansowego, nie stwierdziliSmy w sprawozdaniu z dziatalnosci istotnych znieksztatcen.

Opinia na temat oswiadczenia o stosowaniu tadu korporacyjnego

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

W zwiazku z przeprowadzonym badaniem zalaczonego sprawozdania finansowego, naszym
obowiazkiem zgodnie z wymogami ustawy o biegtych rewidentach bylo wydanie opinii, czy emitent
obowigzany do zlozenia oswiadczenia o stosowaniu tadu korporacyjnego, stanowiacego wyodrebniong
czes$¢ sprawozdania z dzialalnosci, zawart w tym o$wiadczeniu informacje wymagane przepisami prawa
oraz w odniesieniu do okreslonych informacji wskazanych w tych przepisach lub regulaminach
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stwierdzenie, czy sa one zgodne z majacymi zastosowanie przepisami oraz informacjami zawartymi
w zalaczonym sprawozdaniu finansowym.

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

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

W ramach badania zalaczonego sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy procedury badania,
ktérych celem byla identyfikacja przypadkéw naruszenia przez Fundusz obowiazujacych regulacji
ostroznosciowych okreslonych w odrebnych przepisach, ktére mogtyby mie¢ istotny wptyw na
zataczone sprawozdanie finansowe. Za zapewnienie zgodnosci dziatalnosci Funduszu z powyzszymi
regulacjami ostroznosciowymi odpowiada Zarzad Towarzystwa. Celem przeprowadzonego przez nas
badania zafaczonego sprawozdania finansowego nie bylo wyrazenie opinii na temat przestrzegania
przez Fundusz obowiazujacych regulacji ostroznosciowych.

W wyniku przeprowadzonego badania zalgczonego sprawozdania finansowego informujemy, ze
Fundusz w okresie od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 31 grudnia 2017 roku nie naruszyt
obowiazujacych go regulacji ostroznosciowych okreslonych w odrebnych przepisach w zakresie,
w jakim mogloby to mieé istotny wptyw na zataczone sprawozdanie finansowe jako catos¢.

Warszawa, dnia 11 kwietnia 2018 roku
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