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Raport pétroczny zawiera:
Pismo Prezesa Zarzgdu towarzystwa

(data sporzgdzenia raportu)

Noty objasniajace
Informacja dodatkowa
Wybrane dane finansowe

Potroczne sprawozdanie finansowe
Wprowadzenie Rachunek wyniku z operacji
Zestawienie lokat Zestawienie zmian w aktlywach netto
Bilans Rachunek przeptywéw pienieznych
Sprawozdanie zarzadu towarzystwa (sprawozdanie z dziatalnosci funduszu)
Oswiadczenie o poprawnosci pétrocznego sprawozdania finansowego
Oswiadczenie depozytariusza
Oswiadczenie zarzadu w sprawie podmiotu uprawionego do badania sprawozdan finansowych
Raport podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych
Stanowisko zarzadu oraz opinia organu nadzorujgcego w sprawie raportu 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
Waluta sprawozdania finansowego: zt
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Fundusze powigzane:

Fundusz z
wydzielonymi
subfunduszami:

(nazwa funduszu)

Plik

Opis

WPROWADZENIEDOSPRAWOZDANIAFINANSOWEGO

W zataczeniu przekazuje si¢ Wprowadzenie do sprawozdania finansowgo Funduszu.

Plik

Opis

2017.1H.InvFIZ.Wprowadzenie.pdf

PISMOPREZESAZARZADUTOWARZYSTWA

W zalaczeniu przekazuje si¢ Pismo Prezesa Zarzadu Towarzystwa.
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Plik

Opis

2017.1H.InvFIZ.PismoPrezesa.pdf

SPRAWOZDANIEZARZADU(SPRAWOZDANIEZDZIALALNOSCIFUNDUSZU)

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

Plik

Opis

2017.1H_InvFIZ_SprawozdanieZDzialalnosci.pdf
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WYBRANE DANE FINANSOWE ! pefrocze 2016 rok
2017 roku

I. Przychody z lokat 165 766
1. Koszty funduszu netto 813 1285
I1l. Przychody z lokat netto -648 -519
IV. Zrealizowane zyski (straty) ze zbycia lokat 1643 -21 855
V. Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny lokat -1 397 22 486
VI. Wynik z operacji -402 112
VIIl. Zobowigzania 2 440 7 654
VIII. Aktywa 40 746 52 202
IX. Aktywa netto 38 306 44 548
X. Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 41 523 47 825
XI. Wartoé¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny 922,53 931,47
XIl. Wynik z operacji na certyfikat inwestycyjny -9,67 2,34

ZESTAWIENIE LOKAT

1 potrocze
2016 rok
SKEADNIKI LOKAT
2017 roku
Warto §¢ Warto §¢
Warto & edtug Pro.centowy Warto $& edtug Prolce ntowy
Wwedtug ceny yce'ny na udziat w Wwedtug ceny ){ce’ny na udziat w
habycia w tys. d%|e n akt}ywach habycia w tys. d%le n akt}/wach
bilansowy w jog6tem bilansowy w jog6tem
tys. tys.
1. Akcje 10 033 3 390 8,32 6 639 0 0,00
2. Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
3. Praw a do akcji 0 0 0,00 0 0 0,00
4. Praw a poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
5. Kw ity depozytow e 80 78 0,19 0 0 0,00
6. Listy zastaw ne 0 0 0,00 0 0 0,00
7. Dtuzne papiery w arto$ciow e 12 776 12 952 31,79 12 796 12 806 24,53
8. Instrumenty pochodne 0 202 0,50 0 115 0,22
9. Udzialy w spdtkach z ograniczon
odpov*s)/iedzi;noécia ’ ) 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. Tytuty uczestnictw a emitow ane przez
instytucje w spdlnego inw estow ania 16 793 15 755 38,67 20 138 20 701 39,66
majace siedzibe za granicg
13. Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
14. Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
15. Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00
16. Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00
17. 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 siedziby artos¢ weglug artos¢ wedh.Jg’
IAKCJE Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba b mitenta ceny nabycia w _yceny na dzien
ys. bilansowy w tys.
1. ;—1BAN'|\‘§4;;T$1(:§7L)D TECHNOLOGY LTD Nienotowane na rynku aktywnym Nie dotyczy 11 940 000Hongkong SAR 6 639 0
IGIELDA
. PAPIEROW
. igx\féEgiNéfﬁfgogﬁggf;DNosCI BANK Aktywny rynek - rynek regulowany C}:\I\j\;I'OSCIOWY 5 000[Polska 174 172
WARSZAWIE

Komisja Nadzoru Finansowego
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Procentowy udziat
aktywach
ogotem

0,00

0,42
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3 BANK POLSKA KASA OPIEKI S.A.
" (PLPEKAOO00016)

IGIELDA
PAPIEROW
ARTOSCIOWY
IcHwW
ARSZAWIE

Aktywny rynek - rynek regulowany

2 800

Polska

348

349

4. CYFROWY POLSAT S.A. (PLCFRPT00013)

IGIELDA
PAPIEROW
ARTOSCIOWY
CHwW
ARSZAWIE

[Aktywny rynek - rynek regulowany

6 000

Polska

144

148

5.FAMUR S.A. (PLFAMUR00012)

IGIELDA
PAPIEROW
ARTOSCIOWY
IcH w
ARSZAWIE

[Aktywny rynek - rynek regulowany

28 000

Polska

163

164

6. GRUPA LOTOS S.A. (PLLOTOS00025)

IGIELDA
PAPIEROW
ARTOSCIOWY
CHwW
ARSZAWIE

Aktywny rynek - rynek regulowany

750

Polska

41

38

7 POLSKI KONCERN NAFTOWY ORLEN S.A.
" (PLPKN0000018)

IGIELDA
PAPIEROW
ARTOSCIOWY
IcH w
ARSZAWIE

[Aktywny rynek - rynek regulowany

1200

Polska

142

134

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

IGIELDA
PAPIEROW
ARTOSCIOWY
ICHwW
ARSZAWIE

Aktywny rynek - rynek regulowany

1300

Polska

237

9 POWSZECHNY ZAKLAD UBEZPIECZEN S.A.
" (PLPZU0000011)

IGIELDA
PAPIEROW
ARTOSCIOWY
IcH w
ARSZAWIE

[Aktywny rynek - rynek regulowany

4500

Polska

202

201

10. MABION S.A. (PLMBIONO00016)

IGIELDA
PAPIEROW
ARTOSCIOWY
ICHwW
ARSZAWIE

Aktywny rynek - rynek regulowany

1250

Polska

11.CD PROJEKT S.A. (PLOPTTC00011)

IGIELDA
PAPIEROW
ARTOSCIOWY
IcH w
ARSZAWIE

[Aktywny rynek - rynek regulowany

3100

Polska

258

267

12. RAINBOW TOURS S.A. (PLRNBWT00031)

IGIELDA
PAPIEROW
ARTOSCIOWY
IcCHwW
ARSZAWIE

Aktywny rynek - rynek regulowany

3 500

Polska

144

149

13.KRUK S.A. (PLKRK0000010)

IGIELDA
PAPIEROW
ARTOSCIOWY
IcCHwW
ARSZAWIE

[Aktywny rynek - rynek regulowany

800

Polska

241

246

14.BENEFIT SYSTEMS S.A. (PLBNFTS00018)

IGIELDA
PAPIEROW
ARTOSCIOWY
IcH w
ARSZAWIE

Aktywny rynek - rynek regulowany

189

Polska

15. NVIDIA CORPORATION (US67066G1040)

NASDAQ/NGS
GLOBAL
SELECT
MARKET)

Aktywny rynek - altematywny system

100

IStany
Vjednoczone

61

54

16. FACEBOOK INC. (US30303M1027)

NASDAQ/NGS
GLOBAL
ISELECT
MARKET)

Aktywny rynek - altematywny system

10

o

Stany
Vjednoczone

58

56

17.ALIOR BANK S.A. (PLALIOR00045)

IGIELDA
PAPIEROW
ARTOSCIOWY
IcH w
ARSZAWIE

Aktywny rynek - rynek regulowany

3 300

Polska

201

18. NEMETSCHEK AG (DE0006452907)

[Aktywny rynek - rynek regulowany ETRA

250

iemcy

74

69

IRIDIUM COMMUNICATIONS, INC.

19- Usa6269C1027)

NASDAQ/NGS
GLOBAL
SELECT
MARKET)

Aktywny rynek - altematywny system

1500

IStany
Vjednoczone

63

61

20. WIRECARD AG (DE0007472060)

Aktywny rynek - rynek regulowany ETRA

200

iemcy

51

47

5, UMT UNITED MOBILITY TECHNOLOGY AG
' (DE0005286108)

Aktywny rynek - rynek regulowany ETRA

30 000

iemcy

150

148

Komisja Nadzoru Finansowego
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0,86

0,36

0,40

0,09

0,33

0,58

0,49

0,29

0,65

0,37

0,61

0,52

0,14

0,50

0,17

0,15

0,36
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INASDAQ/NGS
GLOBAL Stany
22. ALPHABET, INC. (US02079K1079) Aktywny rynek - altematywny system SELECT 15 iednoczone 54 51
MARKET)
INEW YORK
ISTOCK IStany
23. SALESFORCE.COM INC. (US79466L3024) |Aktywny rynek - rynek regulowany EXCHANGE, 100 Ziednoczone 33 32
INC.
IGIELDA
PAPIEROW
24.DINO POLSKA S.A. (PLDINPL0O0011) Aktywny rynek - rynek regulowany ARTOSCIOWY 5 000[Polska 227 234
CHW
ARSZAWIE
Krai siedzib artos¢ wedtug |Warto$¢ wedtug
IWARRANTY SUBSKRYPCYJNE Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba emijtenta y ceny nabycia w jyceny na dzien
yS. bilansowy w tys.
Krai siedzib artos¢ wedtug |Warto$¢ wedtug
PRAWA DO AKCJI Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba emthenta y ceny nabycia w ceny na dzien
ys. bilansowy w tys.
Krai siedzib artos¢ wedtug |Wartos¢ wedtug
PRAWA POBORU Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba emijtenta y ceny nabycia w jyceny na dzien
yS. bilansowy w tys.
Krai siedzib artos¢ wedtug |Warto$¢ wedtug
Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba . ceny nabycia w ceny na dzien
KWITY DEPOZYTOWE iczb mitenta
yS. bilansowy w tys.
INEW YORK
ALIBABA GROUP HOLDING LTD ADR ISTOCK .
1'(USO1609W1027) Aktywny rynek - rynek regulowany EXCHANGE, 150(Chiny 80 78
INC.
. . Kraj siedziby . arunki
LISTY ZASTAWNE Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent L mitenta Termin wykupu bprocentowania
5 & . . Kraj siedziby [Termin arunki
DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE [Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent L mitenta kupu bprocentowania
1.0 terminie wykupu do 1 roku:
a) Obligacje
b) Bony skarbowe
c) Bony pieniezne
d) Inne
2.0 terminie wykupu powyzej 1 roku:
a) Obligacje
ITREASURY
PS0718 (PLO000107595) Aktywny rynek - alternatywny system BONDSPOT ISKARB PANSTWA [Polska 2018-07-25 P,5000 (STALY)
POLAND
ITREASURY h 8100
Z0126 (PL0O000108817) Aktywny rynek - altematywny system BONDSPOT ISKARB PANSTWA  [Polska 2026-01-25 [~
bOLAND ZMIENNY)

Komisja Nadzoru

Finansowego
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0,12

0,08

0,58

Procentowy udziat
aktywach
ogotem

Procentowy udziat
aktywach
ogotem

Procentowy udziat
aktywach
pgo6tem

Procentowy udziat
aktywach
ogotem

0,19

FIZ-P-E_20120703 kwartat roku/2017

Rodzaj listu |Podstawa emisji

artosé
nominalna

Liczba

artos¢ wedtug
ceny nabycia w
tys.

artos¢ wedtug
ceny na dzien
bilansowy w tys.

Procentowy udziat
aktywach
ogbtem

” artos¢ wedtug |Warto$¢ wedtug [Procentowy udziat
Wartos¢ . . S
. Liczba ceny nabycia w wyceny na dzien w aktywach
nominalna . )
tys. bilansowy w tys. fogétem

0 0 0 0,00

0 0 0 0,00

0 0 0 0,00

0 0 0 0,00

0 0 0 0,00

12 010 12776 12 952 31,79

12 010 12776 12 952 31,79

1 000,00 4000 4 080 4132 10,14

1 000,00 1500 1419 1438 3,53

Komisja Nadzoru Finansowego
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ITREASURY
IOK1018 (PL0000109062) Aktywny rynek - alternatywny system BONDSPOT ISKARB PANSTWA [Polska 2018-10-25 10,0000 (ZERO)
POLAND
ICATALYST -
KRUK S.A. SERIA AA5 (PLKRK0000473) Akt k- alt t st RYNEK KRUK S.A Polska 2019-10-18 (+2300
A ywny rynek - aftematywny system ly| ERNATYWN S ZMIENNY)
GPW
. POWSZECHNY
:ggﬁf&iﬁ;j@&t&g%BEZPlECZEN SA Nienotowane na rynku aktywnym  [Nie dotyczy ZAKLAD Polska 2027-07-29 Oé:\)A(:g?VNY)
UBEZPIECZEN S.A.
b) Bony skarbowe
c) Bony pieniezne
d) Inne
Emitent Kraj siedziby Instrument
INSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj rynku Nazwa rynku emitenta
wystawca) bazowy
wystawcy)
|. Wystandaryzowane instrumenty pochodne:
Instrument:
Kontrakt Futures indeks gieldowy SX5ED DEDZ7 Akt K K | EUREX EUREX Niemc EURO STOXX
"2017.12.15 (Dtuga) ywny rynek - rynekreguiowany  neyTSCHLAND [DEUTSCHLAND Y 50 DIVIDEND
POINTS
GIELDA GIELDA
PAPIEROW PAP'ERgW
Kontrakt Futures indeks gieldowy WIG20 KRSU7 - ARTOSCIOWY Instrument:
2:2017.09.15 (PLOGF0011668) (Dluga) Aldywny rynek - rynek regulowany CSWOSC'OWY CH W Polsia 1G20 INDEX
WARSZAWIE ARSZAWIE
S.A.
GIELDA GIELDA’
PAPIEROW PAPIEROW
3 Kontrakt Futures indeks gieldowy MWIG40 FW40U17Akt nv ek - rvnek requlowan ARTOSCIOWY ARTOSCIOWY Polska Instrument:
"2017.09.15 (PLOGF0012310) (Dtuga) ywny rynek-ry 9 Y oh W CH w IMWIG40 INDEX
ARSZAWIE ARSZAWIE
S.A.
Kontrakt Futures indeks gieldowy SPX ESU7 CHICAGO CHICAGO Stany Instrument: S&P
4.2017 09.15 (Dluga) Aktywny rynek - rynek regulowany MERCANTILE ~ MERCANTILE biednoczone 500 INDEX
o9 g EXCHANGE  [EXCHANGE 1
5 Kontrakt Futures obligacje STANY ZJEDNOCZONE Aktywny rynek - rynek regulowany gngADGSF ggfé\SgF stany !I[]IjlguAnS]er;YUS
AMERYKI POLNOCEJ USU7 2017.09.20 (Dtuga)  RADE T RADE Zjednoczone BOND
" Niewystandaryzowane instrumenty
"pochodne
Kontrakt Forward Waluta PLN FWD EUR/PLN . ) NG BANK .
1. 2017-07-19 (Krdtka) Nienotowane na rynku aktywnym Nie dotyczy SLASKI S.A. Polska aluta: EUR
Kontrakt Forward Waluta PLN FWD EUR/PLN . ' NG BANK .
2. 2017-07-26 (Krotka) Nienotowane na rynku aktywnym  [Nie dotyczy SLASKI S.A. Polska aluta: EUR
Kontrakt Forward Waluta PLN FWD EUR/PLN . ) NG BANK .
3. 2017-07-19 (Krotka) Nienotowane na rynku aktywnym Nie dotyczy SLASKI S.A. Polska aluta: EUR
Kontrakt Forward Waluta PLN FWD EUR/PLN . ' NG BANK .
4. 2017-07-26 (Krotka) Nienotowane na rynku aktywnym  [Nie dotyczy SLASKI S.A. Polska aluta: EUR
Kontrakt CFD akcje BANK ZACHODNI WBK S.A. NG BANK N.V. g‘/f’fl‘:(me”t
5. BANK ZACHODNI WBK S.A. CFD 2100.12.31 Nienotowane na rynku aktywnym Nie dotyczy LONDON ielka Brytania b ACHODNI WBK
(Krotka) BRANCH s A
Kontrakt Forward Waluta PLN FWD USD/PLN . ) NG BANK .
6. 2017-07-26 (Krdtka) Nienotowane na rynku aktywnym  [Nie dotyczy SLASKI S A. Polska aluta: USD
UDZIALY W SPOLKACH Z rai siedzib artos¢ wedtug Warto$¢ wedtug
OGRANICZONA Nazwa spotki Siedziba spotki éjlki Y Liczba ceny nabycia w jwyceny na dzien
ODPOWIEDZIALNOSCIA fys. pilansowy w tys.
JEDNOSTKI UCZESTNIC Al Rodzaj rynku INazwa rynku Nazwa i rodzaj Liczba ceannyori;:/i(ij;u\?v
CERTYFIKATY INWESTYCYJNE funduszu s,
I.Jednostki uczestnictwa 0,00 0
II. Certyfikaty inwestycyjne 0 0

Komisja Nadzoru Finansowego
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1 000,00 6 000 5777 5871 14,41

1 000,00 500 500 511 1,25

100 000,00 10 1 000 1 000 2,46

0 0 0 0,00

0 0 0 0,00

0 0 0 0,00
artos¢ wedtug |Wartos¢ wedtug [Procentowy udziat

Liczba ceny nabycia w ceny na dzien w aktywach
ysS. bilansowy w tys. jog6tem

106 0 0 0,00
95 0 0 0,00
2 0 0 0,00
1 0 0 0,00
5 0 0 0,00
3 0 0 0,00
4896 130 0 202 0,50
80 000 0 2 0,01
150 000 0 -3 -0,01
100 000 0 0 0,00
25 000 0 0 0,00
1130 0 0 0,00
4540 000 0 203 0,50

Procentowy udziat
aktywach
ogotem

artos¢ wedtug [Procentowy udziat
yceny na dzien w aktywach
bilansowy w tys. fogétem

0 0,00

0 0,00

Komisja Nadzoru Finansowego
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TULY UCZESTNICTWA
MITOWANE PRZEZ INSTYTUCJE ) Nazwa Kraj siedziby )
2 Rodzaj rynku Nazwa rynku B . Liczba
SPOLNEGO INWESTOWANIA pmitenta emitenta
AJACE SIEDZIBE ZA GRANICA
ISHARES
ISHARES RUSSELL 2000 INDEX FUND ETF RUSSELL IStany
1. (US4642876555) Aktywny rynek - alternatywny system NYSE ARCA b000 INDEX [jednoczone 2 300
FUND
ISPDR S&P
SPDR S&P 500 TRUST ETF ETF [Stany
2. (US78462F1030) Aktywny rynek - alternatywny system NYSE ARCA Z(_Jr('J:TRUST Ziednoczone 4 250
ISHARES
3. lg:g(?;sggggzg)STOXX S0 ETF Aktywny rynek - rynek regulowany ETRA EURO Niemcy 625
ISTOXX 50
NYSE
LYXOR
LYXOR UCITS ETF CAC 40 ETF EURONEXT - .
4. (FRO007052782) Aktywny rynek - rynek regulowany EURONEXT UCITS ETF [Francja 375
ICAC 40
PARIS
ISHARES 1-3
ISHARES 1-3 YEAR TREASURY BOND ETF EAR IStany
5. ETF (US4642874576) Aktywny rynek - alternatywny system NYSE ARCA TREASURY Pjednoczone 13 000
BOND ETF
ISHARES
EURO
ISHARES EURO STOXX BANKS 30-15 UCITS ISTOXX .
6. ETF ETF (DE0006289309) Aktywny rynek - rynek regulowany ETRA BANKS Niemcy 2 000
30-15 UCITS
ETF
ISHARES
ISHARES SHORT TREASURY BOND ETF ETF ISHORT [Stany
7. (US4642886794) Aktywny rynek - alternatywny system NYSE ARCA TREASURY Pjednoczone 8118
BOND ETF
ISHARES
ISHARES MDAX UCITS ETF ETF .
8. (DE0005933923) Aktywny rynek - rynek regulowany ETRA '|\5A-|I-3|:AX UCITSNiemcy 60
ISPDR
SPDR BARCLAYS 1-3 MONTH T-BILL ETF INASDAQ BARCLAYS [Stany
9 ETF (US78464A6800) Aldywny rynek - altematywny system |\ e pMARKET [1-3 MONTH Pjednoczone 17801
T-BILL ETF
. . o . . . artosc artos¢ wedtug artos¢ wedtug
A Nazwa i rodzaj [Kraj siedziby [Termin Rodzaj - . . . o
WIERZY TELNOSCI bodmiotu bodmiotu ymagalnosci kwiadczenia Kwiadczenia w|Liczba ceny nabycia w wyceny na dzien
yS. yS. bilansowy w tys.
arto$¢ wedtug |Wartos¢ wedtug [Procentowy udziat
WEKSLE ystawca Data ptatnosci  [ceny nabycia w wyceny na dzien w akywach
ys. bilansowy w tys. jog6tem
Krai siedzib arunki artos¢ wedtug |Wartos¢ wedtug
DEPOZYTY Nazwa banku banjlm Y aluta bprocentowania F&"Y nabycia w [ceny nabycia w
danej walucie ys.
|. W walutach panstw nalezacych do OECD 0
Il. W walutach panstw nienalezacych do OECD 0
artos¢ wedtug |Warto$¢ na dzien\Wartos¢ wedtug [Procentowy udziat
WALUTY Panstwo ceny nabycia w pilansowy w yceny na dzien w aktywach
yS. danej walucie pilansowy w tys. jog6tem
|.W walutach panstw nalezacych do OECD 0 0 0,00
II. W walutach panstw nienalezacych do 0 0 0.00
OECD ’
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artos¢ wedtug
ceny nabycia w
tys.

artos¢ wedtug
yceny na dzien
bilansowy w tys.

Procentowy udziat
aktywach
ogotem

1220 1201 2,95
3957 3809 9,35
95 92 0,22
84 81 0,20
4472 4071 9,99
109 110 0,27
3564 3319 8,15
55 54 0,13
3237 3018 7,41

Procentowy udziat

aktywach
pgo6tem

artos¢ wedtug

yceny na dzien
bilansowy w
danej walucie

artos¢ wedtug
ceny na dzien
bilansowy w tys.

Procentowy udziat
aktywach
ogotem

0,00

0,00

FIZ-P-E_20120703 kwartat roku/2017
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NIERUCHOMOSCI

Rok oddania do
uzytku

Numer ksiegi

Data nabycia ieczyste]

Kraj potozenia

Adres

Powierzchnia

|.Prawa wilasnosci nieruchomosci:

1. Budynki

2. Lokale

3. Grunty

4.lnne

Il. Prawa w s p6twiasnosci nieruchomosci:

1. Budynki

2. Lokale

3. Grunty

4.lnne

Ill. Uzytkow anie wieczyste:

1. Budynki

2. Lokale

3. Grunty

4.lnne

STATKI MORSKIE

statku

Kraj rejestracji

arto$¢ wedtug

Klasa statku ceny nabycia w

arto$¢ wedtug
ceny na dzien

ys. bilansowy w tys.
. Kraj siedziby artos¢ wedtug I . . |Procentowy udziat
NNE Emitent emitenta stotne parametrylLiczba ceny nabycia w Vartost na dzief aktywach
(wystawc a) bilansowy w tys. .
wystawcy) yS. log6tem
TABELDODATKOWE
GWARANTOWANE SKLADNIKI . b aczna artos¢ We(?lug artos¢ Wedlljlg’ Procentowy udziat
Rodzaj iczba ceny nabycia w jwyceny na dzien w aktywach
LOKAT tys. bilansowy w tys. fogétem
1. Papiery wartosciowe gwarantowane

przez Skarb Panstwa Obligacje 11 500,00 11276 11 441 28,08
NSTRUMENTY RYNKU Emitent ITermin wykupu arunk artose Liczba ceanrtyo:zéat\)’\;ec?;u\?/ wyacneoné; r\:\;eglzlijgh
P|EN|EZNEGO oprocentowania pominalna lys. bilansowy w tys.

SKLADNIKI LOKAT NABYTE OD
PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA
W ART. 107 USTAWY

arto$¢ wedtug
yceny na dzien
bilansowy w tys.

Procentowy udziat w
aktywach ogotem

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

Procentowy udziat
aktywach
pgo6tem

Komisja Nadzoru Finansowego
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1.PS0718 (PL0000107595) 4132 10,14
'Kontrakl Forward Waluta PLN FWD EUR/PLN 2 001
2017-07-19 () !
3. gg:;rzl;t_l;gngard Waluta PLN FWD USD/PLN 203 0,50
4. Kontrakt Forward Waluta PLN FWD EUR/PLN 3 001
2017-07-26 () |
5. Kontrakt Forward Waluta PLN FWD EUR/PLN 0 0.00
2017-07-19 () !
6. Kontrakt Forward Waluta PLN FWD EUR/PLN 0 0.00
2017-07-26 () '
APIERY WARTOSCIOWE
MITOWANE PRZEZ
IEDZY NARODO)NE INSTYTUCJE
?L?SSES’JFEL?RYCH Nazwa emitenta :r:?ijtjftiziby Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba
ECZPOSPOLITA POLSKA LUB
RZYNAJMNIEJ JEDNO Z PANSTW
ALEZACYCH DO OECD
BILANS 1POIOSZe ) 016 rok
2017 roku
I. Aktywa 40 746 52 202
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 6 470 6 358
2. Naleznosci 1896 12 222
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 31175 33 003
-dtuzne papiery wartosciowe 11 952 12 302
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 1205 619
-dtuzne papiery wartosciowe 1000 504
6. Nieruchomosci 0 0
7.Pozostate aktywa 0 0
Il. Zobowiagzania 2 440 7 654
Ill. Aktyw a netto (I-11) 38 306 44 548
IV. Kapitat funduszu 160 925 166 765
1. Kapitat wptacony 793 007 793 007
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -632 082 -626 242
V.Dochody zatrzymane -115 231 -116 226
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -93 907 -93 259
2.§§;<girzullook\;v?ny, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze 21324 22 967
VI.Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny
nabycia -7 388 -5991
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operaciji
(IV+V+-VI) 38 306 44 548
Liczba zarejestrowanych certyfikatéw inwestycyjnych 41 523 47 825
arto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 922,53 931,47
Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych 41 523
Rozwodniona wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 922,53
Liczba certyfikatow inwestycyjnych w podziale na serie certyfikatéw:
PLINVST00010
11523

|Wartoéé aktywow netto na poszczegodlne serie certyfikatow inwestycyjnych:

Komisja Nadzoru Finansowego
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artos¢ wedtug
ceny nabycia w
tys.

artos¢ wedtug
ceny na dzien
bilansowy w tys.

Procentowy udziat
aktywach
ogotem
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PLINVSTO00010
922,53

FIZ-P-E_20120703 kwartat roku/2017

RACHUNEKWYNIKUZOPERACJI

od 2017-01-01

do 2017-06-30

od 2016-01-01

do 2016-12-31

od 2016-01-01

do 2016-06-30

I. Przychody z lokat 165 766 479
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 44 86 18
2. Przychody odsetkowe 121 580 294
3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0
4. Dodatnie saldo réznic kursowych 100 167
5. Pozostate 0 0
IIl. Koszty funduszu 813 1285 680
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 422 954 482
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje 0 0 0
3. Optaty dla depozytariusza 46 139 84
4. Optat i i j ¢
fu[r)]du);ZZuwmzane z prowadzeniem rejestru aktywow 20 36 20
5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 2 2 1
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 80 128 81
7. Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu 0 0 0
8. Ustugi prawne 1 0 0
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 0
10. Koszty odsetkowe 0 0 0
11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0 0
12. Ujemne saldo réznic kursowych 230 0 0
13. Pozostate 12 26 12
Ill. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0
IV. Koszty funduszu netto (lI-1ll) 813 1285 680
V.Przychody z lokat netto (I-IV) -648 -519 -201
VI.Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 246 631 185
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 1643 -21 855 -43
-z tytutu réznic kursowych -578 551 179
ZIY:;?’S;,(SS,,and:ek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny 1397 22 486 228
-z tytutu réznic kursowych -2 928 1160 40
VII. Wynik z operacji -402 112 -16
ynik z operacji na przypadajacy na certyfikat inwestycyjny -9,67 2,34 -0,31
icx;lvstt);cn;jzr;y wynik z operacji przypadajacy na certyfikat 9,67 234 031
ZESTAWIENIEZMIANWAKTYWACHNETTO 0d 2017:01-01 0d 2016-:01.01
do 2017-06-30 [do 2016-12-31
1. Wartos¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego 44548 50225
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: -402 112
a) przychody z lokat netto -648 -519
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 1643 -21 855
c)wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -1397 22 486
3.Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji -402 112
4. Dystrybucja dochodéw (przychodoéw) funduszu (razem) 0 0
a)z przychodéw z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
c)z przychodéw ze zbycia lokat 0 0

Komisja Nadzoru Finansowego
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5.Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -5 840 -5789
a)zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu
wydanych certyfikatow inwestycyjnych) 0 0
b)zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu
wykupionych certyfikatow inwestycyjnych) -5840 5789
6.tgczna zmiana aktywdw netto w okresie sprawozdawczym -6 242 5677
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 38 306 44 548
8. Srednia wartoé¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 42 530 47 691
a)liczba wydanych certyfikatéw inwestycyjnych 0 0
b)liczba wykupionych certyfikatow inwestycyjnych 6 302 6 244
c)saldo zmian -6 302 -6 244
d)liczba wydanych certyfikatéw inwestycyjnych 343910 343910
e)liczba wykupionych certyfikatdw inwestycyjnych 302 387 296 085
f)saldo zmian 41 523 47 825
9. Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych 41523 0
10. warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny na koniec
poprzedniego okresu sprawozdawczego 931.47 928,90
11. warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny na koniec biezgcego
okresu sprawozdawczego 922,53 931,47
12. procentowa zmiana wartosci aklywéw netto na certyfikat inwestycyjny
w okresie sprawozdawczym 1,94 0,28
13. minimalna warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny w okresie
sprawozdawczym 922,53 902,84
-data wyceny 2017-06-30 2016-01-31
14. maksymalna warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny w okresie
spr:jvyozdawczym ! ! yen 929,59 966,15
-data wyceny 2017-04-30 2016-07-31
15. warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny wedtug ostatniej
wyceny w okresie sprawozdawczym 922,53 931,47
-data wyceny 2017-06-30 2016-12-31
16. Rozwodniona wartoé¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny 922,53 931,47
I.Procentowy udziat kosztéw funduszu w $redniej wartosci
aktywoéw netto, w tym: 3,85 2,69
1. procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 2,00 2,00
2. procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzgcych
dystrybucije 0,00 0,00
3. procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,22 0,29
4. procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywéw
funduszu 0,09 0.08
5. procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,38 0,27
6. procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami
funduszu 0,00 0,00

RACHUNEKPRZEPLYWOWPIENIEZNYCH

od 2017-01-01

do 2017-06-30

od 2016-01-01

do 2016-12-31

od 2016-01-01

do 2016-06-30

A. Przeptywy srodkéw pienigznych z dziatalnosci operacyjnej 4 875 -445 301
1. Wptywy 54 720 278 088 145522
1. Z tytutu posiadanych lokat 115 635 377
2. Z tytutu zbycia skadnikéw lokat 54 605 277 438 145 137
3. Pozostate 0 15 8
1. Wydatki 49 845 278 533 145 221
1. Z tytutu posiadanych lokat 259 0 0
2. Z tytutu nabycia sktadnikow lokat 49 008 277 220 144 553
3. Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 432 965 489
4. Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzgcych

dystrybucje 0 0 0
5. Z tytutu optat dla depozytariusza 46 140 79
6. Z tytutu optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aklywéw funduszu

20 36 20
7. Z tytutu optat za zezwolenia oraz optat rejestracyjnych 0 0 0
8. Z tytutu ustug w zakresie rachunkowosci 56 127 54
9. Z tytutu ustug w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu 0 0
10. Z tytutu ustug prawnych 0 0
11. Z tytutu posiadania nieruchomosci 0 0
12. Pozostate 23 45 26

B. Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej -4 763 -5 952 -3318
1. Wptywy 0 0 0

Komisja Nadzoru Finansowego
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1.Z tytutu wydania certyfikatow inwestycyjnych

2. Z tytutu zaciaggnietych kredytow

3. Z tytutu zaciaggnietych pozyczek

4. Z tytutu sptaty udzielonych pozyczek

5. Odsetki

6. Pozostate

=i E=l k=1 k=1 K=]

o|lo|Oo|O|O|O

o|lOo|Oo|O|O|O

1. Wydatki

4763

5952

3318

1. Z tytutu wykupienia certyfikatéw inwestycyjnych

4763

5952

3318

2. Z tytutu sptat zaciaggnietych kredytow

3. Z tytutu sptat zaciaggnietych pozyczek

4. Z tytutu wyemitowanych obligacji

5. Z tytutu wyptaty przychodoéw

6. Z tytutu udzielonych pozyczek

7. Odsetki

8. Pozostate

o|lo|o|]Oo|Oo|O|O

oO|lOo|lO|O|O|O|O

o|lOoO|lO|O|O|O|O

ekwiwalentow srodkéw pienieznych

C. Skutki zmian kurséw wymiany srodkéw pienieznych i

-259

139

164

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

112

-6 397

-3 017

poczatek okresu sprawozdaw czego

E. Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkéw pienieznych na

6 358

12 755

12 755

koniec okresu sprawozdaw czego (E+/-D)

F. Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkéw pienieznych na

6470

6 358

9738

NOTY

NOTA-1POLITYKARACHUNKOWOSCI

W zalaczeniu przekazuje si¢ Note 1 - Polityke rachunkowosci.

Plik

2017.1H.InvFIZ.Nota1-PolitykaRach.pdf

L\IOTA-ZNALEZNOS'C]FUNDUSZU

1 potrocze

Komisja Nadzoru Finansowego
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2017 roku
1. Z tytutu zbytych lokat 1850
2. Z tytutu instrumentéw pochodnych 20
3. Z tytutu wydanych certyfikatow inwestycyjnych 0
4. Z tytutu dywidendy 18
5. Z tytutu odsetek 0
6. Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw 0
7. Z tytutu udzielonych pozyczek 0
8. Pozostate 8
NOTA-3ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU 1 potrocze
2017 roku
1. Z tytutu nabytych aktywow 559
2. Z tytutu transakeji przy zobowigzaniu sig funduszu do odkupu 0
3. Z tytutu instrumentéw pochodnych 31
4. Z tytutu wptat na certyfikaty inwestycyjne 0
5. Z tytutu wykupionych certyfikatow inwestycyjnych 1739
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 kredytow 0
11. Z tytutu gwarancji lub porgczen 0
12. Z tytutu rezerw 110
13. Pozostate zobowigzania 1
NOTA-4SRODKIPIENIEZNEIICHEKWIWALENTY
artos¢ na dzien
I.STRUKTURASRODKOWPIENIEZNYCHNA bif;ffwgaw dzien bi;Tu"CSfeWV w
RACHUNKACH BANKOWYCH aluta danej walucie w jsprawozdania
tys. finansowego w
tys.
1. Banki: 6 470
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 7 30
4.UBS LIMITED EUR 0 0
5. MORGAN EUR 96 408
6.ING BANK SLASKI S.A. GBP 10 50
7.ING BANK N.V. LONDON BRANCH GBP -10 -50
8. ING BANK SLASKI S.A. JPY 0 0
9. ING BANK SLASKI S.A. zt 2989 2989
10. ING BANK N.V. LONDON BRANCH zt 2234 2234
11.ING BANK N.V. LONDON BRANCH RUB 2 0
12.ING BANK N.V. LONDON BRANCH TRY 161 169
13.ING BANK SLASKI S.A. TRY 24 25
14.ING BANK SLASKI S.A. usD 36 133
15. DOM MAKLERSKI BZ WBK S.A. usD 20 73
16. ING BANK N.V. LONDON BRANCH usD 0 0
17. MORGAN usD 101 374
18.UBS LIMITED usD 0 0
19.ING BANK N.V. LONDON BRANCH ZAR -11 -3
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arto$¢ na dzien

I1. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM bif;?;éw;aw dzien bi;u":fewy w

gRODKOWPIENIEZNYCHUTRZYMYWANYCHWCELU aluta danej walucie w fsprawozdania

ZASPOKOJ ENIABIEZACYCHZOBOWIAZAN ys. [i”ansoweg° w

yS.

Il. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienigznych: 11 902
1. EUR 108 462
2. GBP 0 0
3. JPY 0 0
4. zt 9190 9190
5.RUB RUB 2 0
6. TRY 180 195
7. uUsb 514 2 057
8. ZAR -8 -2

[ILEKWIWALENTYSRODKOWPIENIEZNYCH

arto$¢ na dzien
bilansowy w
alucie
lsprawozdania
finansowego w
tys.

Ill. Ekwiwalenty sSrodkéw pienieznych w podziale na ich rodzaje:

NOTA-5 RYZYKA

W zalaczeniu przekazuje si¢ Notg 5 - Ryzyka.

Plik Opis

2017.1H.InvFIZ.Nota5-Ryzyka.pdf

Komisja Nadzoru Finansowego
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NOTA-6 INSTRUMENTY POCHODNE [Typ zajetej pozycji [Rodzaj instrumenty pochodnego [Cel otwarcia pozycji poazr)t/?:jsic otwartej
Kontrakt Forward Waluta PLN FWD EUR/PLN .
1. 2017-07-19 Krétka Forward 2
Kontrakt Forward Waluta PLN FWD EUR/PLN .
2. 2017-07-26 Krétka Forward -3
Kontrakt Forward Waluta PLN FWD EUR/PLN .
3. 2017-07-19 Krétka Forward 0
Kontrakt Forward Waluta PLN FWD EUR/PLN .
4. 2017-07-26 Krétka Forward 0
Kontrakt Forward Waluta PLN FWD USD/PLN .
5. 2017-07-26 Krétka Forward 203
Kontrakt Futures indeks gieldowy SX5ED DEDZ7
6.2017.12'15 Diuga Futures 0
Kontrakt Futures indeks gieldowy WIG20 KRSU7
7 2017.09.15 (PLOGF0011668) piuga Futures 0
Kontrakt Futures indeks gieldowy MWIG40
8 FW40U17 2017.09.15 (PLOGF0012310) ptuga Futures 0
Kontrakt Futures indeks gieldowy SPX ESU7
9.2017.09'15 Dituga Futures 0
Kontrakt Futures obligacje STANY
10. ZJEDNOCZONE AMERYKI POLNOCEJ USU7  ptuga Futures 0
2017.09.20
Kontrakt CFD akcje BANK ZACHODNI WBK S.A. .
11 BANK ZACHODNI WBK S.A. CFD 2100.12.31  [<o1@ CFD 0
NOTA-7 TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE artosé na dzien
FUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU pilansowy w tys. zt
|. Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu, w tym: 0
1. Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na fundusz praw wtasnosci
i ryzyk 0
2. Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na fundusz praw
whasnosci i ryzyk 0
|. Transakcje przy zobowiazaniu si¢ funduszu do odkupu, w tym: 0
1. Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na drugg strone praw
whasnosci i ryzyk 0
2. Transakcje, w wyniku kiérych nie nastgpuje przeniesienie na drugg strone praw
whasnosci i ryzyk 0
II. Naleznosci z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych od
funduszu w trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papierow 0
wartosciowych
Ill. Zobow igzania z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych przez
fundusz w trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw 0
wartosciowych

NOTA-SKREDYTYIPOZYCZKI

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

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

kredytu (pozyczki procentowy

ytu (pozyezh) tys. kwotayv ednostka aluta udziatw  ftys. kwotayv ednostka

alucie alucie
aktywach

Komisja Nadzoru Finansowego
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artosé Terminy Kwota bedaca rermin - Termin
zapadalnosci .
przysztych przysztych podstawg L konania
e e wygasnigcia) .
strumieni strumieni przysztych instrumentu
ienieznych ienieznych tatnosci nstrumentu ochodnego
pieniezny pieniezny P bochodnego P 9
-80 000,00(2017-07-19 -80 000,00/2017-07-19 2017-07-19
-150 000,00|2017-07-26 -150 000,00/2017-07-26 2017-07-26
-100 000,00|2017-07-19 -100 000,00/2017-07-19 2017-07-19
-25 000,00(2017-07-26 -25 000,00/2017-07-26 2017-07-26
-4 540 000,00(2017-07-26 -4 540 000,00/2017-07-26 2017-07-26
0,00 0,00{2017-12-15 2017-12-15
0,00 0,00{2017-09-15 2017-09-15
0,00 0,00(2017-09-15 2017-09-15
0,00 0,00(2017-09-15 2017-09-15
0,00 0,00(2017-09-20 2017-09-20
0,00 0,00

STANIA, WIECEJ NIZ 1 %WARTOSCI AKTYWOW

Warunki

aluta

oprocentowania

ITermin sptaty

Vabezpieczenia

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

AKTYWOW FUNDUSZU

wota kredytu/pozyczki w chwili udzielenia

procentowy [Warunki

Komisja Nadzoru Finansowego

Nazwa podmiotu [Siedziba ._[Termin sptaty Zabezpieczenia
P tys. fwota w ednostka  aluta udziatw  pprocentowania spraty P
alucie
aktywach
NOTA-9WALUTY IROZNICEKURSOWE
1 potrocze
. WALUTOWASTRUKTURA POZYCJIBILANSU jednostia waluta
2017 roku
I. (Pozycja bilansu po przeliczeniu na walute sprawozdania finansowego) w tys.
1. 1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty w tys. 0.000000000000 6 470
11I. 2) Naleznosci w tys. 0.000000000000 1896
IV.4) Skadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: wtys. 0.000000000000 31175
V.- dtuzne papiery wartosciowe w tys. 0.000000000000 11 952
VI.5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: w tys. 0.000000000000 1205
VII. - dtuzne papiery wartosciowe w tys. 0.000000000000 1000
VIII. Il. Zobowigzania w tys. 0.000000000000 2 440
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty w tys. zt 5223
P) Naleznosci w tys. zt 9
k) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: w tys. zt 14 824
[ dtuzne papiery wartosciowe w tys. zt 11 952
b) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: w tys. zt 1 000
| dtuzne papiery wartosciowe w tys. zt 1000
|. Zobowigzania w tys. zt 2 290
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
w tys. DKK 0
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
w tys. EUR 476
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
w tys. GBP 0
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
w tys. JPY 0
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
w tys. RUB 0
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
w tys. TRY 194
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
w tys. usb 580
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
w tys. ZAR -3
P) Naleznosci
w tys. EUR 507
P) Naleznosci
w tys. uUsb 1380
k) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym:
w tys. EUR 601
k) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym:
w tys. usb 15 750
b) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym:
w tys. EUR 2
b) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym:
w tys. HKD 0
b) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym:
w tys. usb 203
|. Zobowigzania
w tys. EUR 103
|. Zobowigzania
w tys. uUsb 47
b) 1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty DKK 0
c)1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty EUR 112
d)1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty GBP 0
e)1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty PY 0
f)1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty RUB 2
g) 1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty TRY 185
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h) 1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

UsD 157
i) 1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty ZAR 11
i)2) Naleznosci EUR 120
K) 2) Naleznosci usD 372
1)4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: EUR 142
m)4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: UsD 4 250
n)5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: EUR 0
0)5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: HKD 0
p)5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: UsD 55
q) Il. Zobowigzania EUR 24
r ll. Zobowigzania uUsD 13
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty w tys. 6 470
P) Naleznosci w tys. 1896
) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: w tys. 31175
| dtuzne papiery wartosciowe w tys. 11 952
b) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: w tys. 1205
[ dtuzne papiery wartosciowe w tys. 1000
|. Zobowigzania w tys. 2 440
Razem
w tys. zt 38 306

Il. DODATNIE | UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU

[Sktadniki lokat

Dodatnie réznice kursowe

Ujemne réznice kursowe

ZREALIZOWANYINIEZREALIZOWANYZYSK
STRATA)ZEZBYCIALOKAT

zrealizowanego
zysku (straty) ze
zbycia lokat w tys.

niezrealizowanego
zysku z wyceny
aktywow w tys.

Komisja Nadzoru Finansowego

Zrealizowane Niezrealizowane |Zrealizowane Niezrealizowane

1. Akcje 0 0 -14 -1 209
2. Warranty subskrypcyjne 0 0 0 0
3. Prawa do akcji 0 0 0 0
4. Prawa poboru 0 0 0 0
5. Kwity depozytowe 0 0 0 -1
6. Listy zastawne 0 0 0 0
7. Dtuzne papiery wartosciowe 0 0 0 0
8. Instrumenty pochodne 0 0 0 0
9. Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscig 0 0 0 0
10. Jednostki uczestnictwa 0 0 0 0
11. Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0 0
" wesonania malsce Sedrivg 2 gnicn o 0 0 564 1718
13. Wierzytelnosci 0 0 0 0
14. Weksle 0 0 0 0
15. Depozyty 0 0 0 0
16. Waluty 0 0 0 0
17. Nieruchomosci 0 0 0 0
18. Statki morskie 0 0 0 0
19.Inne 0 0 0 0

1. SREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA

FINANSOWEGO WYLICZANY PRZEZNBP, ZDNIA 2" *°°U"Y lyaia

SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
1. 0,00

NOTA-10 DOCHODY IICHDYSTRYBUCJA
artosé \Wzrost (spadek)

29



INVESTOR FIZ

FIZ-P-E_20120703 kwartat roku/2017

Komisja Nadzoru Finansowego

30



INVESTOR FIZ

FIZ-P-E_20120703 kwartat roku/2017

1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku -725 -1 484
2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 2 368 87
3. Nieruchomosci 0 0
4. Pozostate 0 0

WYPLACONEDOCHODYFUNDUSZU

artos¢ w okresie

sprawozdawczym
tys.
|. Wyptacone przychody z lokat: 0
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0
2. Przychody odsetkowe 0
3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0
4. Dodatnie saldo réznic kursowych 0
5. Pozostate: 0
a) 0
Il. Wyptacony zrealizow any zysk ze zbycia lokat 0
arto$¢ w okresie Procentowy udziat S(r;;(i:;nvtvowy Wptyw na pltyw na
WYPLACONEPRZYCHODYZEZBYCIALOKAT sprawozdawczym \w aktywach w dniu biktywach netto Wwaﬂoé(: aktywow wartos¢ aktywow
tys. wyptaty iniu wyptaty w tys. netto w tys.

NOTA-11IKOSZTYFUNDUSZU

IL.LKOSZTYPOKRYWANEPRZEZTOWARZYSTWO

artos¢ w okresie
sprawozdawczym
tys.

. Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje

. Optaty dla depozytariusza

. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywédw funduszu

. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne

. Ustugi w zakresie rachunkowosci

. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszy

. Ustugi prawne

. Ustugi wydawnicze w tym poligraficzne

Olo|N|o|lO|B|W|IN|F

. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci

10. Pozostate:

o|lo|o|]o|]o|]Oo|]Oo|Oo|O|O

ILWYNAGRODZENIEDLATOWARZYSTWA

artos¢ w okresie

sprawozdawczym

tys.
1. Cze& stata wynagrodzenia 422
2. Cze$& wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw funduszu 0

BEZPOSREDNIOZEZBYTYMILOKATAMI

IILKOSZTYFUNDUSZUAKTYWOWNIEPUBLICZNYCHZWIAZANE

arto$¢ w okresie
sprawozdawczym
tys.

1. (zbyty sktadnik lokat)

a) (koszty zwigzane ze zbytym skiadnikiem lokat)

INFORMACJA DODATKOWA

Komisja Nadzoru Finansowego
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W zalaczeniu przekazuje si¢ Informacje dodatkows.

Plik Opis

2017.1H.InvFIZ.InfDodatkowa.pdf

OSWIADCZENIEOPOPRAWNOSCIPOLROCZNEGOSPRAWOZDANIAFINANSOWEGO

W zalaczeniu przekazuje si¢ Oswiadczenie Zarzadu Towarzystwa.

Plik Opis

2017.1H.InvFIZ.OswiadczenieZarzadu.pdf

Komisja Nadzoru Finansowego
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OSWIADCZENIDEPOZYTARIUSZA

W zataczeniu przekazuje si¢ O§wiadczenie Depozytariusza.

Plik Opis

2017.1H.0Osw.Depozytariusz_ING_InvFIZ.pdf

OSWIADCZENIEZARZADUWSPRAWIE PODMIOTU UPRAWNIONEGODOBADANIA
SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

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

Komisja Nadzoru Finansowego
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Plik Opis

RAPORTPODMIOTUUPRAWNIONEGODOBADANIASPRAWOZDANFINANSOWYCH

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

Plik Opis

2017.1H.InvFIZ_Raport biegtego.pdf

STANOWISKOZARZADUORAZOPINIAORGANUNADZORUJACEGO WSPRAWIE
RAPORTUPODMIOTUUPRAWNIONEGODOBADANIASPRAWOZDANFINANSOWYCH

Nie wystapila przestanka opisana w par. 89 ust. 1 pkt 9) Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez
emitentow papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji
wymaganych przepisami prawa pafstwa niebgdacego panstwem czlonkowsklm (Dz U.2014.133 z

Y LA N L PN SO SR G P B DSOS SN, P PPN O SR Ore. PSP SIS, MG P P P PSP

Komisja Nadzoru Finansowego
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PUZLL. Z111.), WOUCC CZCEU SWIIUWISKU ULgallU Zdl Z4UZd)glegu UldZ Uplild UIgdlu HaUuZ0Iujgregu e
Ba prezentowane

Plik

Opis

PODPISY
PODPISYWSZYSTKICHCZLONKOWZARZADUTOWARZYSTWA
Data Imie i nazwisko IStanowisko/Funkcja Podpis
P017-08-30 Zbigniew Wéjtowicz Prezes Zarzagdu
P017-08-30 Beata Sax iceprezes Zarzadu
P017-08-30 Piotr Dziadek iceprezes Zarzadu

PODPISOSOBY,KTOREJPOWIERZONOPROWADZENIEKSIAGRACHUNKOWYCH

podmiotu, ktbremu powierzono

prowadzenie ksigg rachunkowych

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

Komisja Nadzoru Finansowego
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WPROWADZENIE
1) PODSTAWOWE INFORMACJE O FUNDUSZU

Investor 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$ci Aktywow Funduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat Funduszu
dokonywanych w papiery warto$ciowe i inne prawa majatkowe. Fundusz nie gwarantuje osiagniecia celu inwestycyjnego.

Ograniczenia inwestycyjne:

I. Polityka inwestycyjna i kryteria doboru lokat:

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

a) papiery wartosciowe dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym lub zorganizowanym na terytorium Rzeczypospolite]
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 lub
inny dokument o podobnym charakterze, przygotowany w zwiazku z oferowaniem przedmiotowych papieréw warto$ciowych,
zakiada zlozenie wniosku o dopuszczenie tych papierdw do obrotu na rynku regulowanym lub zorganizowanym na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej lub na zagranicznym rynku regulowanym [ub zorganizowanym, w terminie nie dtuzszym niz rok,

¢) papiery wartosciowe emitowane, poreczane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, panstwa
nalezace do OECD albo miedzynarodowe instytucje finansowe, ktérych cztonkiem jest Rzeczypospolita Polska lub co najmniej
jedno z panstw nalezgcych do OECD,

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

- w ktorych Skarb Paristwa posiada nie mniej niz 51% ogolnej liczby akgji, lub

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

- pod warunkiem, ze sg zbywalne.

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

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

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

5. Fundusz moze lokowaé aktywa w wystandaryzowane instrumenty pochodne notowane na rynku regulowanym lub
zorganizowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub na zagranicznym rynku regulowanym lub zorganizowanym,
opiewajgce na indeksy gietdowe, akcje, waluty, bony, obligacje i stopy procentowe, metale, energig i towary rolne.

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

5b. Fundusz moze lokowac aktywa w Towarowe instrumenty pochodne opiewajace na prawa majatkowe, ktérych cena zalezy
bezposrednio lub posrednio od oznaczonych co do gatunku rzeczy, okreslonych rodzajéw energii, miernikow i limitéw wielkosci
produkgji lub emisji zanieczyszczen, dopuszczone do obrotu na gietdach towarowych.

INVESTOR FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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6. Fundusz moze dokonywa¢ krotkiej sprzedazy i udziela¢ pozyczek ktorych przedmiotem sg instrumenty finansowe.
7. Udziat poszczegolnych rodzajow lokat w aktywach Funduszu bedzie ulegat zmianie w zaleznosci od oceny potencjatu
wzrostowego poszczegdlnych kategorii lokat. Podstawowymi czynnikami branymi pod uwage przy ocenie potencjatu
wzrostowego poszczegdlnych kategorii lokat sa: obecny i prognozowany poziom rynkowych stép procentowych i inflacji, tempo
wzrostu gospodarczego, dynamika wzrostu zyskow spolek gietdowych, wskazniki wyceny rynkowej spotek, zapotrzebowanie na
towary i surowce gospodarki $wiatowej z uwzglednieniem stanu ich zapasow oraz wptyw powyzszych czynnikéw na sytuacje w
poszczegdlnych krajach i regionach $wiata. Podejmujac decyzje o stopniu zaangazowania w poszczegolne rodzaje lokat
Fundusz bierze pod uwage takze sytuacje makroekonomiczng w kraju i na $wiecie. Przy okreslaniu pozioméw kupna i
sprzedazy jednym z kryteriow jest analiza techniczna i systemy transakcyjne.
8. Przy alokacji aktywéw pomiedzy papiery warto$ciowe udziatlowe i dluzne kryterium doboru lokat jest analiza
makroekonomiczna oraz ocena trendow rynkowych. W odniesieniu do czesci akcyjnej podstawa doboru branz i spétek do
portfela jest analiza fundamentalna oraz ocena trendoéw rynkowych. Fundusz bedzie poszukiwal akcji spotek, kidre rokujg
$rednio lub dtugoterminowy wzrost wartosci, jednoczeénie niedocenianych przez innych inwestordw. W ocenie istotne
znaczenie beda mialy analizy historycznych i prognozowanych sprawozdan finansowych z uwzglednieniem potencjatu wzrostu
wartoéci firmy lub posiadanych przez firme aktywow. Wsrod elementéw analizy istotne beda oceny: produktu oferowanego
przez dana spétke, jej kadry zarzadzajacej, pozycji rynkowej, sieci dystrybucji, ogélnych perspektyw rozwoju, mozliwosci
przejecia lub restrukturyzaciji.
9. W odniesieniu do czesci dluznej struktura czasowa portfela ustalana jest w oparciu o przewidywane zmiany rynkowych stop
procentowych, ksztatt krzywej dochodowosci, poziom inflacji oraz ocene trendow rynkowych. Fundusz dobierajgc papiery
wierzycielskie do portfela inwestycyjnego bedzie zwracat szczegblng uwage na ryzyka zwigzane z inwestycjg w dany papier
takie jak: ryzyko stopy procentowej, ryzyko plynnosci papierdéw, a w przypadku korporacyjnych dtuznych papieréw
wartociowych na ryzyko niewyptacalnosci emitenta. Fundusz moze lokowa¢ aktywa w korporacyjne diuzne papiery
wartosciowe pod warunkiem nadania emitentom tych papieréw 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. Podstawg doboru lokat w waluty, instrumenty rynku pienieznego, depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych
lub w instytucjach kredytowych, jest zapewnienie piynnosci i sprawne zarzgdzanie portfelem Funduszu.
11. Fundusz moze lokowaé aktywa w jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych lub tytuly
uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego inwestowania majgce siedzibe za granica w celu zwiekszenia stopy zwrotu
i dywersyfikacji lokat dzieki uzyskaniu dostepu do specyficznych klas aktywéw. Podstawg doboru jednostek uczestnictwa lub
certyfikatow inwestycyjnych funduszy inwestycyjnych lub tytutow uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspélnego
inwestowania majace siedzibe za granicg bedg zasady i cel polityki inwestycyjnej, rodzaje i kryteria doboru lokat oraz wyniki
osiggane przez dany fundusz inwestycyjny lub instytucje wspélnego inwestowania.
12. Przy alokacji aktywow pomiedzy poszczegdlnymi instrumentami pochodnymi kryterium doboru lokat jest analiza
makroekonomiczna oraz ocena trendéw rynkowych. W przypadku instrumentéw pochodnych opiewajgcych na indeks Fundusz
bedzie brat gtéwnie pod uwage tempo wzrostu gospadarczego, dynamike wzrostu zyskéw spotek gieldowych, wskazniki wyceny
rynkowej spétek. W przypadku instrumentéw pochodnych opiewajacych na akcje Fundusz bedzie brat gtownie pod uwage
trendy rynkowe, sytuacje fundamentalng spotki, dynamike wzrostu zyskéw spétki, wskazniki wyceny rynkowej spotki. W
przypadku instrumentéw pochodnych opiewajacych na bony, obligacje i stopy procentowe Fundusz bedzie brat gtéwnie pod
uwage obecny i prognozowany poziom rynkowych stép procentowych i inflacji. W przypadku instrumentéw pochodnych
opiewajacych na walute Fundusz bedzie brat gtéwnie pod uwage sytuacje makroekonomiczng w danym kraju w tym takie
wskazniki jak poziom produktu krajowego brutto, inflacji, deficytu fiskalnego, deficytu handlowego, bezrobocia, poziomu stop
procentowych.
W przypadku instrumentéw pochodnych opiewajacych na metale, energie i towary rolne Fundusz bedzie brat gtownie pod
uwage zapotrzebowanie gospodarki $wiatowej na surowce i towary z uwzglednieniem stanu ich zapaséw. W przypadku
instrumentow pochodnych ze wzgledu na ich ograniczony czas trwania duze znaczenie przy doborze lokat mogg miec
wskazania analizy technicznej i poziom zaangazowania znaczacych inwestorow raportowany przez poszczegolne gietdy.
13. W przypadku nabywania Niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych transakcje mogg by¢ dokonywane wytacznie z
bankami krajowymi, bankami zagranicznymi, Instytucjami Kredytowymi lub z innymi podmiotami podlegajgcymi nadzorowi
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wiasciwego organu nad rynkiem finansowym, zgodnie z kryteriami okreslonymi prawem wspéinotowym, lub z podmiotami
podlegajacymi i stosujgcymi sie do zasad, ktére sa co najmniej tak rygorystyczne, jak okreslone prawem wspdinotowym.

14. Fundusz zajmuje pozycje w Instrumentach pochodnych pod warunkiem:

a) ograniczenia ryzyka inwestycyjnego i dgzenia do ograniczenia wahan Wartosci Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny,

b) uzyskania mozliwoéci efektywniejszej realizacji celu inwestycyjnego Funduszu, takze poprzez wykorzystanie efektu dzwigni,
c¢) osiagniecia dodatkowych dochodoéw przy niskim poziomie ryzyka (transakcje arbitrazowe, tj. jednoczesny zakup i sprzedaz
instrumentow finansowych, w szczegélnosci instrumentu bazowego i Instrumentu pochodnego, w celu osiggnigcia zysku

wynikajgcego z roznicy ich cen, bedacej konsekwencja nieefektywnosci rynku).

Rodzaje i dywersyfikacja lokat Funduszu

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

2. Papiery warto$ciowe lub instrumenty rynku pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot nie moga stanowic gcznie wigcej
niz 20% wartosci Aktywow Funduszu, przy czym ograniczenia tego nie stosuje sig do papieréw wartosciowych emitowanych,
poreczonych lub gwarantowanych przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, panstwa nalezace do OECD albo
miedzynarodowe 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 mogag stanowi¢ wigcej niz 20%
warto$ci Aktywow Funduszu.

4. Waluta obca jednego panstwa lub euro niz moze stanowié wiecej niz 20% wartoéci Aktywow Funduszu.

5. Fundusz moze lokowad nie wiecej niz 20% wartosci swoich Aktywow w jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne
jednego funduszu inwestycyjnego lub w tytuly uczestnictwa emitowane przez jedng instytucje wspolnego inwestowania, majaca
siedzibe za granica.

6. Fundusz nie moze wystawiaé opcji.

7. Fundusz nie moze zaciagac kredytow i pozyczek ani emitowac obligacji.

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

1) W celu zarzadzania biezaca ptynnoscia, w zakresie niezbednym do zaspakajania biezacych zobowigzan Funduszu oraz
prowadzenia rozliczen z Uczestnikami Fundusz moze zawiera¢ z Depozytariuszem umowy, ktérych przedmiotem jest
utrzymywanie Aktywow Funduszu na rachunkach rozliczeniowych, w tym biezacych i pomocniczych, a takze na rachunkach
lokat terminowych, w tym w szczegolnosci lokat typu overnight. Umowy lokat terminowych mogg by¢ zawierane na czas nie
dluzszy niz 7 dni od dnia zawarcia takiej umowy.

2) Fundusz moze zawiera¢ z Depozytariuszem umowy wymiany walut, zwigzane z nabyciem lub zbyciem sktadnikéw portfela
inwestycyjnego denominowanych w walutach obcych, zaréwno w zwigzku z przyjmowaniem wptat i dokonywaniem wyptat z
Funduszu, jak i realizowana politykg inwestycyjna. Przedmiotem umdw beda waluty, w ktérych denominowane sg lokaty
Funduszu i bedg zawierane w zgodzie z interesem Uczestnikéw i na warunkach konkurencyjnych w stosunku do warunkow
oferowanych przez inne banki. W szczegolnosci przy ocenie konkurencyjnasci warunkéw transakcji pod uwage brane beda
nastepujgce kryteria oceny (wedlug hierarchii wazno$ci): cena i koszty transakgji, termin rozliczenia transakcji, ograniczenia w
wolumenie transakcji, wiarygodnos¢ partnera transakgji przy zalozeniu, iz cena i koszty transakcji z Depozytariuszem nie bgdg
wyzsze niz wynikajace z ofert bankow konkurencyjnych lub, jezeli sg wyzsze, oferty bankéw konkurencyjnych nie speiniajg co
najmniej jednego z pozostatych, podanych wyzej kryteridw oceny.

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

9. Przy stosowaniu limitéw inwestycyjnych, o ktorych mowa w art. 22 ust. 2 i 4 Statutu, Fundusz jest obowigzany uwzgledniaé
warto$¢ papierow wartosciowych lub instrumentéw rynku pienigznego, lub walut stanowigcych baze instrumentéw pochodnych,
przy czym obowigzku tego nie stosuje sie w przypadku instrumentéw pochodnych, ktérych baze stanowig indeksy spetniajace
warunki, okre§lone dla indeksow stanowiacych baze instrumentdw pochodnych, o ktérych mowa w przepisach wydanych na
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podstawie art. 94 ust. 7 pkt 9 ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alteratywnymi funduszami inwestycyjnymi
(Dz. U. z 2016 roku, poz. 1896, z pézniejszymi zmianani} (Ustawa)
10. Fundusz ustala warto$¢ pozycji w bazie danego Instrumentu pochodnego w ten sposéb, ze od warto$ci pozycji diugich w
bazie, wynikajacych z Instrumentu pochodnego odejmuje sie wartosé pozycji krétkich w takiej samej bazie, wynikajacych z
takiego samego Instrumentu pochodnego o takim samym terminie rozliczenia lub ptatnosci w peini kompensujacego ryzyka
wynikajgce z zajetych pozycji.
11. Przy obliczaniu limitéw Fundusz uwzglednia instrumenty finansowe bedgce przedmiotem krotkiej sprzedazy w odpowiednich
limitach inwestycyjnych wynikajacych z przepisow Ustawy w ten sposéb, ze ustala dla kazdego instrumentu odrebnie réznice
miedzy wartoscig instrumentdw finansowych bedgcych w portfelu inwestycyjnym Funduszu a wartoscig takich samych
instrumentéw finansowych bedacych przedmiotem krétkiej sprzedazy, a nastepnie warto$¢ bezwzgledng z tak otrzymane;j
wielkosci traktuje jako zaangazowanie wynikajace z okreslonego instrumentu.
12. W przypadku Instrumentow pochodnych, ktérych baze stanowig stopy procentowe, za warto$¢ odpowiednio pozycji diugich
lub krétkich w instrumencie bazowym przyjmuje sie wartod¢ nominalna Instrumentéw pochodnych, na podstawie ktdrej
kalkulowane sg przeplywy pienigzne podlegajace wymianie, a w przypadku gdy do ustalenia przeptywow pienigznych z tytutu
Instrumentu pochodnego zastosowano dodatkowo mnozniki — warto$¢ nominalng tych Instrumentow pochodnych skorygowang
o odpowiedni mnoznik.
13. W przypadku, gdy integralna czes$¢ konstrukcji danego Instrumentu pochodnego stanowi mnoznik lub mnozniki, warto$¢
nominalna takiego Instrumentu pochodnego jest wyznaczana przy zastosowaniu tego mnoznika badz mnoznikéw.
14. W przypadku opgcji wartosé pozycji w bazie Instrumentu pochodnego ustala sie jako iloczyn warto$ci nominalnej transakgji i
prawdopodobienstwa realizacji opcji.
15. Przepisy okreslone w ust. 11, ust. 14 oraz ust. 15 stosuje sie odpowiednio do Towarowych instrumentéw pochodnych, przy
czym odniesienie do takiej samej bazy Towarowego instrumentu pochodnego nalezy rozumieé jako odniesienie do tego samego
gatunku rzeczy, tego samego rodzaju energii, miernika albo limitu wielko$ci produkcji badz emisji zanieczyszczen.
16. Fundusz, zawierajgc umowe, ktérej 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 sie optat badZz $wiadczen ponoszonych przez Fundusz przy
zawarciu transakgciji, w szczegolnosci wartosci premii zaptaconej przy zakupie opgji.
17. Jezeli Fundusz posiada otwarte pozycje w niewystandaryzowanych instrumentach pochodnych z tytutu kilku transakcji
zawartych z tym samym podmiotem, warto$¢ ryzyka kontrahenta moze byé wyznaczana jako dodatnia roznica
niezrealizowanych zyskow i strat na wszystkich takich transakcjach a ile:
a) transakcje te zostaly zawarte na podstawie umowy ramowej spetniajacej kryteria wskazane w art. 85 ustawy z dnia 28 lutego
2003 r. — Prawo upadtosciowe i naprawcze (Dz. U z 2009 r. Nr 175 poz. 1361, z p6ézn. zm.);
b) umowa ramowa przewiduje, ze w przypadku jej rozwigzania zostanie wyptacona tylko jedna kwota stanowigca
rownowazno$c salda wartosci rynkowych wszystkich tych transakgji, niezaleznie od tego, czy wynikajgce z nich zobowigzania
33 juz wymagalne;
¢) niewyplacalno$¢ jednej ze stron umowy ramowej powoduje lub moze powodowac rozwigzanie tej umowy;
d) warunki, o ktérych mowa w pkt a - ¢, nie naruszajg przepiséw prawa wlasciwego dla kazdej ze stron umowy ramowe;j.
18. Warto§¢ maksymalnego ryzyka danego kontrahenta w odniesieniu do wszystkich transakcji, ktorych przedmiotem sa
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, zawartych z tym podmiotem, nie moze przekroczyt 10 % Wartosci Aktywow
Netto Funduszu, a jezeli kontrahentem jest instytucja kredytowa, bank krajowy lub bank zagraniczny — 20 % Wartosci Aktywow
Netto Funduszu.
19. Wartos¢é maksymalnego ryzyka danego kontrahenta moze podlega¢ redukeji o wielkos¢ odpowiadajgcg warto$ci ryzyka
kontrahenta w danej transakcji, o ile zostang spetnione tgcznie nastepujgce warunki:
a) kontrahent ustanowi na rzecz funduszu, w zwigzku z ta transakcjg zabezpieczenie w $rodkach pienigznych, zbywalnych
papierach warto$ciowych lub instrumentach rynku pienieznego;
b) suma wartoéci rynkowej zbywalnych papierow wartoéciowych, instrumentéw rynku pienigznego i warto$¢ $rodkow
pienieznych przyjetych przez fundusz jako zabezpieczenie ustalana bedzie w kazdym dniu roboczym i stanowi¢ bedzie co
najmniej rownowarto$é ryzyka kontrahenta w tej transakcji.
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20. Papier warto$ciowy lub instrument rynku pienieznego, stanowiacy zabezpieczenie, o ktdrym mowa w ust. 20, powinien
spetnia¢ tacznie nastepujace warunki:
a) jego emitentem jest Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, panstwo czionkowskie, panstwo nalezace do OECD, bank
centralny innego panstwa cztonkaowskiego lub Europejski Bank Centralny;
b) istnieja popyt i podaz umozliwiajace jego nabywanie i zbywanie w sposob ciagly;
c) jest zapisany na rachunku prowadzonym przez podmiot:
- nienalezacy do grupy kapitatowej kontrahenta albo
- nalezgcy do grupy kapitalowej kontrahenta, pod warunkiem, ze zabezpieczenia przed skutkami niewyptacalnosci tego
podmiotu ksztaltujg ryzyko posiadacza tego papieru wartosciowego lub instrumentu rynku pienieznego na takim samym
poziomie, jak w przypadku gdyby papier wartosciowy lub instrument rynku pienieznego byt zapisany na rachunku podmiotu, o
ktorym mowa w pkt. poprzednim
21. Suma wartodci ryzyk kontrahenta wynikajacego z zawartych umoéw, ktérych przedmiotem sg niewystandaryzowane
instrumenty pochodne, wartosci bezwzglednych pozycji wyznaczonych w sposob okreslony w ust. 11 oraz ust. 13 — 15 w
odniesieniu do kazdego z Instrumentdw pochodnych i Towarowych instrumentéw pochodnych, oraz wartoéci instrumentéw
finansowych bedgcych przedmiotem krotkiej sprzedazy, o ktérej mowa w art. 107 ust. 1 pkt 2 Ustawy, nie moze przekroczy¢
300 % wartosci Aktywéw Netto Funduszu.
22. Suma wartosci lokat Funduszu, z wylgczeniem tych, o ktorych mowa w art. 145 ust. 1 pkt 5 i 6 Ustawy, oraz wartosci
ustalonej zgodnie z ust. 22 z uwzglednieniem art. 151a ust. 2 Ustawy, nie moze przekroczy¢ 400 % warto$ci Aktywow Netto
Funduszu.
23. Przy stosowaniu limitow inwestycyjnych, o ktérych mowa w art. 22 ust. 2 i 4 Statutu, Fundusz jest obawigzany uwzglednia¢
wartos¢ papierdw wartosciowych lub instrumentéw rynku pienieznego, lub walut stanowigcych baze Instrumentéw pochodnych,
przy czym obowiazku tego nie stosuje sie w przypadku Instrumentéw pochodnych, kidrych baze stanowig indeksy.
24. W przypadku Instrumentéw pochodnych, w tym Niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych, ktérych baze stanowia
indeksy, indeksy te muszg spetniaé¢ warunki, o ktérych mowa w przepisach wydanych na podstawie art. 154 ust. 6 pkt 6 Ustawy.
25. Przy stosowaniu limitow inwestycyjnych, o ktérych mowa w art. 145 ust. 3 i 4 Ustawy oraz art. 146 Ustawy, z
uwzglednieniem art. 151a ust. 2 Ustawy, Fundusz uwzglednia warto$§¢ papieréw wartosciowych i instrumentéw rynku
pienieznego, stanowigcych baze Instrumentéw pochodnych, wediug nastepujgcych zasad:
a) w przypadku zajecia przez Fundusz pozycji w Instrumentach pochodnych, skutkujgcej powstaniem po stronie Funduszu
zobowigzania do sprzedazy papierow wartosciowych lub instrumentéw rynku pienieznego albo speinienia $wiadczenia
pienieznego wynikajgcego z zajetej pozycji {pozycja krétka) — od warto§ci papieréw wartosciowych lub instrumentéw rynku
pienieznego danego emitenta znajdujgcych sie w portfelu inwestycyjnym. Funduszu odejmuje sig warto$¢ papierow
warto$ciowych lub instrumentéw rynku pienieznego tego emitenta stanowigcych baze Instrumentéw pochodnych,
b) w przypadku zajecia przez Fundusz pozycji w Instrumentach pochodnych, skutkujgcej powstaniem po stronie Funduszu
zobowiazania do kupna papieréw wartosciowych lub instrumentow rynku pienieznego albo speinienia Swiadczenia pienieznego
wynikajacego z zajetej pozycji (pozycja diuga) —~ do wartosci papierow wartosciowych lub instrumentow rynku pienieznego
danego emitenta znajdujgcych sie w portfelu inwestycyjnym Funduszu dodaje sie warto$¢ papieréw warto$ciowych lub
instrumentéw rynku pienieznego tego emitenta stanowiacych baze Instrumentéw pochodnych.
26. Przez warto$¢ papieréw wartosciowych i instrumentow rynku pienieznego, stanowigcych baze Instrumentéw pochodnych,
rozumie sie warto§¢ godziwa 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 zmiennoscia notowan wystandaryzowanych Instrumentdw pochodnych — znaczne
zaangazowanie Funduszu w wystandaryzowane Instrumenty pochodne powoduje, ze ryzyko to jest wysokie, a Fundusz
ogranicza je poprzez odpowiednia dywersyfikacje,
b) ryzyko rozliczenia transakcji - Fundusz bedzie inwestowat w wystandaryzowane Instrumenty pochodne, gdzie rozliczenie
transakcji jest gwarantowane przez izby rozrachunkowe poszczegélnych gietd lub rynkéw. W  przypadku
Niewystandaryzowanych instrumentow pochodnych istnieje ryzyko zwiazane z mozliwoscig wystepowania btedow lub opdznien
w rozliczeniach transakcii,

INVESTOR FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY



Ay
4»;;7* Investors

¢) ryzyko plynnos§ci Instrumentéw pochodnych — Fundusz ogranicza ryzyko plynno$ci poprzez lokowanie Aktywow przede
wszystkim na rynkach Instrumentéw pochodnych charakteryzujgcych sie duzg plynnoscig. Niewystandaryzowane instrumenty
pochodne nie sg przedmiotem aktywnego obrotu, Fundusz ma jednak mozliwo$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 kursdw, cen lub
wartosci instrumentu bazowego, o ktéry oparty jest Niewystandaryzowany instrument pochodny,

f) ryzyko stosowania dzwigni finansowej — w Niewystandaryzowane instrumenty pochodne moze by¢ wkomponowany
mechanizm kredytowy, co oznacza, ze Fundusz wnosi depozyt zabezpieczajacy w wysokosci nizszej niz wartos¢ instrumentu
bazowego, istnieje w zwigzku z tym mozliwos¢ poniesienia przez Fundusz straty przewyzszajacej warto$¢ depozytu
zabezpieczajacego. Mechanizm dzwigni finansowej powoduje zwielokrotnienie zyskdéw i strat z inwestycji — Fundusz moze by¢
narazony na istotne ryzyko w zwigzku z wykorzystaniem mechanizmu dzwigni finansowej,

g) ryzyko niewyplacalno$ci kontrahenta — ryzyko to dotyczy Niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych i bedzie
ograniczone poprzez dobér kontrahentéw dajacych gwarancje wyptacalnosci,

h) ryzyko operacyjne — zwiazane z zawodnoscig systemoéw 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 Przedsigbiorcow prowadzonym przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy, XII
Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod humerem KRS 0000227685.

4) OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

Prezentowane sprawozdanie finansowe obejmuje okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2017 roku do 30 czerwca 2017 roku.
Dniem bilansowym jest dzien 30 czerwca 2017 roku. Dane poréwnywaline obejmujg okres roczny od 1 stycznia 2016 roku do
31 grudnia 2016 roku, oraz okres pofroczny od 1 stycznia 2016 do 30 czerwca 2016.

5) KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalno$ci przez Fundusz w dajgcej sig
przewidziec przysztosci tzn. przez okres nie krétszy niz 12 miesiecy od dnia bilansowego. Zdaniem Zarzadu Investors TFI S.A.
nie wystepujg okolicznoé$ci wskazujace na zagrozenie kontynuacji dziatalnosci Funduszu. Na dzien sporzgdzenia sprawozdania
finansowego nie wystapity przestanki rozwiazania Funduszu, okreslone przepisami o funduszach inwestycyjnych.

6) PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIL PRZEGLAD SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Podmiotem uprawnionym do przeprowadzenia przegladu sprawozdania finansowego Investor Fundusz Inwestycyjny Zamknigty
za okres od 1 stycznia 2017 roku do 30 czerwca 2017 roku jest Emst & Young Audyt Polska spdtka z ograniczong
odpowiedzialnosciag spétka komandytowa z siedzibg w Warszawie, Rondo ONZ 1.

INVESTOR FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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7) WSKAZANIE SERII CERTYFIKATOW INWESTYCYJNYCH, CECH ICH R()2NIACYCH, EMISJI ORAZ WSKAZANIE
RYNKU NA KTORYM NOTOWANE SA CERTYFIKATY INWESTYCYJNE

Fundusz wyemitowat do dnia 30.06.2017 szesnascie serii certyfikatow inwestycyjnych, sg one przedmiotem obrotu na Gietdzie
Papierow Warto$ciowych w Warszawie pod kodem ISIN — PLINVST00010.

Wszystkie certyfikaty Inwestycyjne reprezentujg jednakowe prawa majagtkowe. Nie wystepujg cechy rézniace poszczegdlne
serie certyfikatow inwestycyjnych.

Seria: jednostkowa cena emisyjna: data emis;ji:
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 2 648,77 27.07.2007
seria H 2779,51* 29.10.2007
seria | 2 688,04 29.04.2008
seria J 2 636,75 27.06.2008
seria K 2 200,70 30.10.2008
seria L 2 530,21 27.02.2009
seria M 2 578,64 29.09.2009
seria N 2 582,96 27.11.2009
seria O 2772,26 26.02.2010
seria R 2 673,57 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.

INVESTOR FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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Warszawa, dnia 25 sierpnia 2017 r.

Pismo Prezesa Zarzadu Investors Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. do Uczestnikow Investor Funduszu
Inwestycyjnego Zamknigtego

Szanowni Panstwo,

Prezentujemy Panstwu potroczne sprawozdanie finansowe Investor Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego (Fundusz) za

okres od 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwca 2017 r.

W efekcie umorzen oraz osiaganych wynikow inwestycyjnych na dzien 30 czerwca 2017 r. Fundusz posiadat aktywa netto w
wysokos$ci 38 306 tys. zt, a liczba certyfikatow inwestycyjnych wszystkich serii wynosita 41 523. W dniu 30 czerwca 2017 r.
warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu wynosita 922,53 zt. W okresie od 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwca

2017 r. Fundusz osiagnat ujemna stope zwrotu w ujgciu rocznym w wysokosci 1,94 %.

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

z dziatalno$ci Funduszu.
Zachecam do zapoznania sig z przygotowanym sprawozdaniem.

Pozostajac z powazaniem,

\
]
Zbigniew Wojtowicz

Prezes Zarzadu

INVESTOR FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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Sprawozdanie z dziatalnosci
Investor Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego
w okresie od 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwca 2017 r.

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

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

2) Stanowisko zarzadu odnos$nie do mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych prognoz
wynikéw na dany rok, w swietle wynikéw zaprezentowanych w raporcie kwartalnym w stosunku do
wynikéw prognozowanych.

Nie dotyczy. Fundusz nie publikuje prognoz.

3) Wskazanie akcjonariuszy posiadajgcych bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co
najmniej 5% ogolnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu emitenta na dzien przekazania raportu
kwartalnego wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akcji, ich procentowego
udziatu w kapitale zakltadowym, liczby gloséw z nich wynikajacych i ich procentowego udziatu
w 0golnej liczbie gtosdéw na walnym zgromadzeniu oraz wskazanie zmian w strukturze wiasnosci
znacznych pakietéw akcji emitenta w okresie od przekazania poprzedniego raportu kwartalnego.

Nie dotyczy.

4) Zestawienie stanu posiadania akcji emitenta lub uprawniert do nich przez osoby zarzadzajgce
i nadzorujace emitenta na dzied przekazania raportu podtrocznego, wraz ze wskazaniem zmian
w stanie posiadania, w okresie od przekazania poprzedniego raportu okresowego,
odrebnie dla kazdej z oséb.

Na dzienn 30 czerwca 2017 r. Pan Zbigniew Wdjtowicz, Prezes Zarzadu, posiadat 30 Certyfikatow
Inwestycyjnych Funduszu. Od przekazania poprzedniego raportu okresowego stan ten nie ulegt
zZmianie.

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

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

a) postepowania dotyczacego zobowiazan albo wierzytelnosci emitenta lub jednostki od niego
zaleznej, ktorych warto$¢ stanowi co najmniej 10% kapitatéw wiasnych emitenta, z okreéleniem:
przedmiotu postgpowania, wartosci przedmiotu sporu, daty wszczecia postepowania, stron
wszczetego postepowania oraz stanowiska emitenta.

Wobec Funduszu nie toczg sie postepowania dotyczace zobowigzah albo wierzytelnosci Funduszy,
ktérych wartos¢ stanowi co najmniej 10% kapitatéw wiasnych emitenta

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

Wobec Funduszu nie toczg sie postepowania dotyczace zobowigzar albo wierzytelnosci Funduszu,
ktorych taczna wartosc stanowi odpowiednio co najmniej 10% kapitatéw wtasnych.

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

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

7) Informacje o udzieleniu przez emitenta lub przez jednostke od niego zalezng poreczen kredytu lub
pozyczki lub udzieleniu gwarancji - tacznie jednemu podmiotowi lub jednostce zaleinej od tego
podmiotu, jezeli taczna warto$¢ istniejacych poreczen lub gwarancji stanowi réwnowartoéé co
najmniej 10% kapitatéw wiasnych emitenta.

Nie dotyczy. Fundusz nie udziela kredytéw, pozyczek ani gwarancii.
8) Inne informacje, ktére zdaniem emitenta sg istotne dla oceny jego sytuacji kadrowej, majatkowej,
finansowej, wyniku finansowego i ich zmian, oraz informacje, ktére s istotne dla oceny mozliwosci

realizacji zobowigzan przez emitenta.

W okresie od 01.01.2017 do 30.06.2017 Warto$¢ Aktywéw Netto na Certyfikat Inwestycyjny
zmniejszyta sie z 931.47 zt do 922.53 zt tj. 0 -0.98% (stopa zwrotu w ujeciu rzeczywistym). Pierwsze
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potrocze 2017 przyniosto wzrosty zaréwno na amerykanskich jak i europejskich rynkach akcji oraz
stabilizacje cen na rynkach instrumentéw dtuznych. Sentyment wsréd inwestorow byt gtéwna
przyczyng wzrostow na rynkach akcji poniewaz wyniki fundamentalne byly w tym okresie raczej
umiarkowanie pozytywne. W ostatnim czasie tak zwane "twarde dane ekonomiczne” réinig sie
znaczgco od ,migkkich”. Przez te ostatnie ekonomisci rozumiejg dane oparte na sentymencie i
oczekiwaniach. Zaréwno szacowana dynamika wzrostu PKB w USA (1.6% r/r w pierwszym kwartale
2017 r. w poréwnaniu do wzrostu o 1.9% w calym 2016 r.) jak i dane dotyczace wydatkow
konsumpcyjnych (wzrost 0 0.2% w styczniu i 0.1% w lutym) nie dawaty przestanek do oczekiwania
zZnaczacego wzrostu gospodarczego. Dodatkowo zaréwno w Europie jak i w USA mamy do czynienia
ze wzrostem poziomu inflacji co moze oznacza¢ szybsze podnoszenie stop procentowych przez Banki
Centralne. Gtéwny wigc powéd do optymizmu to kontynuacja dyskontowania przez rynki finansowe
oczekiwanego planu gospodarczego prezydenta Trumpa (obnizka podatkéw dla firm i oséb
fizycznych, plan inwestycji infrastrukturalnych i obnizenie barier administracyjnych i regulacji).

Najwazniejszym wydarzeniem drugiego kwartatu byta podwyzka stép procentowych przez Zarzad
Banku Rezerwy Federalnej w USA. Zostaly one podniesione do poziomu 1.0%-1.25% i jak sie wydaje
w 2017 roku czekaja nas jeszcze kolejne dwie podwyzki. Bank Centralny USA ogtosit réwniez zamiar
stopniowego obnizania poziomu swoich aktywéw co réwniez w pewien sposéb zaostrzy polityke
monetarng w USA.

Kolejne znaczgce wydarzenia zwigzane byly z sytuacja polityczng w Europie. Wybory w Holandii
i Francji przyniosty wygrane dla kandydatéw partii centrowych oraz wyrazne porazki dla europejskiej
skrajnej prawicy. Powinno to przynajmniej na pewien okres zmniejszy¢ ryzyko dalszych dyskusji nad
mozliwoscig rozpadu strefy euro.

Oceniajac ryzyko zwigzane z dywergencja pomiedzy do$¢ stabymi danymi fundamentalnymi,
a pozytywnym sentymencie portfel Funduszu koncentrowat sig na instrumentach rynku diuznego.
Defensywne pozycjonowanie portfela bylo wiec w decydujacej mierze odpowiedzialne za wyniki
w pierwszym pétroczu 2017 r.

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

Koniunktura gospodarcza na $wiecie pozostaje pozytywna. Wskazniki produkcji przemystowej w
strefie euro s pozytywne i to nie tylko dla lideréw regionu takich jak Niemcy czy Holandia ale
rowniez dla krajéw, ktére przechodzity stagnacje (Francja, Wtochy czy nawet Grecja). W odrdznieniu
dane dotyczace wzrostu PKB w USA byly stabsze (w pierwszym kwartale zaledwie 1.4%; prognozy na
kolejny obnizyty sie z ponad 4% wzrostu przewidywanych jeszcze dwa miesigce temu do 2.7%
obecnie).

Przy zatozeniu realizacji scenariusza dobrej koniunktury inwestycje Funduszu skoncentrujg sie na
selekeji inwestycji na rynkach akcji europejskich, amerykariskich oraz rynkéw wschodzacych przy
ograniczonej ekspozycji na rynki instrumentéw dtuznych.
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Gdyby jednak pojawity sie w trzecim kwartale przestanki $wiadczace o wazroscie ryzyka
inwestycyjnego na $wiatowych rynkach finansowych wtedy Fundusz bedzie realizowat strategie
réwnowazenia aprecjacji kapitatu i jednoczesnej jego ochrony. W sytuacjach wysokiego poziomu
ryzyka rynkowego cel ten realizowany bedzie poprzez ekspozycje znacznej czeéci portfela na
krotkoterminowe dtuzne papiery wartoéciowe i bony skarbowe , indeksy zmiennosci (VIX), waluty
(dolar amerykanski, japonski jen) lub inne instrumenty umozliwiajace zmniejszenie poziomu ryzyka.

10) Stosowanie zasad tadu korporacyjnego

Towarzystwo, uchwaty Zarzadu nr 1/141/2014 7 dnia 12 grudnia 2014 r., uchwata Rady Nadzorczej nr
1/5/2014 z dnia 12 grudnia 2014 r. oraz uchwaty nr 24/1/2015 z dnia 17 kwietnia 2015 r., przyjeto i
wdrozyto do stosowania ,Zasady tadu korporacyjnego dla instytucji nadzorowanych” uchwalone
przez Komisje Nadzoru Finansowego w dniu 22 lipca 2014 r. (dalej: ,, Zasady tadu korporacyjnego”).
Zasady te stosowane s przez Towarzystwo. Natomiast zarzadzane przez Towarzystwo fundusze
inwestycyjne, stosujg Zasady tadu korporacyjnego, w zakresie w jakim da sie je zastosowatd z
uwzglednieniem konstrukcji funduszu oraz obowigzujgcych przepiséw prawa. Wobec tego Zasady
powyzsze znajdujg zastosowanie m. in. odnoénie polityki informacyjnej, sposobu rozpatrywania
reklamacji, sposobu wykonywania praw wiasdcicielskich z posiadanych akcji/udziatow spotek

A i -

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

P

L

\

TR




AN
_“’ i
A7 Investors

NOTA NR 1 - POLITYKA RACHUNKOWOSCI

I.  PROWADZENIE KSIAG

1. Ksiegi Funduszu prowadzone sa w siedzibie Funduszu lub w miejscu prowadzenia dziatalnosci przez Biuro
Rachunkowe, ktéremu powierzono prowadzenie Ksiag rachunkowych Funduszu. Ksiegi Funduszu prowadzone sg w
jezyku polskim i walucie polskiej.
Ksiegi Funduszu prowadzone sa rzetelnie, na biezaco, sprawdzalnie, tak by mozliwe bylo ustalenie Wartosci
Aktywoéw Funduszu, zobowiazann Funduszu, Wartosci Aktywow Netto oraz Wartosci Aktywow Netto na Certyfikat
Inwestycyjny na kazdy Dzien Wyceny oraz Dzien Bilansowy.
2. Operacje dotyczace sktadnikéw aktywow i pasywoéw funduszu ujmuje sie w ksiggach rachunkowych po
uzyskaniu dowodu ksiegowego, potwierdzajacego ich dokonanie.
Podstawg zapiséw w ksiegach rachunkowych Funduszu sa dowody ksiggowe
1) zewnetrzne:
- wyciagi z kont Funduszu,
- zawiadomienia o zawarciu transakcji,
- inne:
2) wewnetrzne:
- wewnetrzne noty ksiegowe, polecenia ksiggowania.
3. Ksiegi rachunkowe funduszu obejmuja:
dziennik operacji,
- konta ksiegi gtdwnej, w ktorej obowigzuje ujmowanie operacji zgodnie z zasada podwdjnego zapisu,
- konta ksiag pomocniczych,
- zestawienia obrotow i sald kont ksiegi gtownej,
zestawienie analityczne (wykaz) skladnikow aktywow i pasywow,
- zestawianie analityczne rozliczert miedzyokresowych,
- rejestr certyfikatow inwestycyjnych.

. UUMOWANIE ORAZ WYCENA AKTYWOW | PASYWOW FUNDUSZU

—_

W kazdym Dniu Wyceny Fundusz wycenia aktywa Funduszu oraz ustala:

a. zobowiazania Funduszu,

b.  Warto$¢ Aktywéw Netto Funduszu,

c.  Wartos¢ Aktywoéw Netto Funduszu przypadajaca na Certyfikat Inwestycyjny.

Do wyceny Aktywow Funduszu stosuje sie przepisy Ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 r. (Dz.U. 2016.1047 z p6zn.zm.)
o rachunkowosci (Ustawa o rachunkowosci) oraz przepisy Rozporzgdzenia Ministra Finanséw w sprawie
szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych z dnia 24 grudnia 2007 r. (Dz. U. 2007, Nr 248, poz.
1859) oraz wszelkie zmiany tych przepisow.

2. Aktywami Funduszu sa w szczegolnosci:

a $rodki pieniezne z tytutu wptat Uczestnikow Funduszu,

b.  pozostate §rodki pieniezne,

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

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

e pozytki z tytutu przechowywania $rodkéw pienieznych.

3 Wartos¢ aktywow i pasywow Funduszu jest ustalana zgodnie z zasadq ostroznej wyceny oraz z
uwzglednieniem przewidzianych prawem, szczegdlnych zasad wyceny aktywow i pasywéw funduszy inwestycyjnych.
4. Przez Dzienh Wyceny rozumie sie:

a.  dzien otwarcia ksiag rachunkowych Funduszu nastgpujacy po rejestracji Funduszu,

INVESTOR FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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b.  ostatni dzien kazdego miesigca kalendarzowego,

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

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

6. Warto$¢ Aktywow Netto Funduszu na Dzien Wyceny ustala si¢ pomniejszajgc Warto§¢ Aktywow Funduszu o
jego zobowiazania.

7. Warto$§¢ Aktywow Netio Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny na Dzienn Wyceny jest ustalana przez
podzielenie Wartosci Aktywow Netto na dany Dzier Wyceny przez catkowity liczbe Certyfikatow Inwestycyjnych w
tym Dniu Wyceny.

8. Na potrzeby okreslania Wartosci Aktywow Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny w Dniu Wyceny nie
uwzglednia sie zmian w kapitale wplaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego, ujetych w Ewidencji Uczestnikéw
Funduszu na ten Dziert Wyceny. Wydanie i wykup certyfikatéw inwestycyjnych ujmuje sie w ksiegach 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 cze$ci Aktywow Funduszu, Fundusz w uzgodnieniu z Depozytariuszem
moze odstapi¢ od dokonywania wyceny Wartosci Aktywow Netto oraz Wartosci Aktywow Netta na Certyfikat
Inwestycyjny w tym Dniu Wyceny. W takie] sytuacji Dniem Wyceny Wartosci Aktywow Netto oraz Wartosci Aktywow
Netto na Certyfikat Inwestycyjny bedzie pierwszy dzien nastepujacy po ustaniu przyczyny, z powodu ktorej Fundusz
odstgpit od dokonania wyceny. Fundusz niezwtocznie zawiadamia Komisje o przyczynach zawieszenia wyceny oraz
publikuje informacje o zawieszeniu i odwotaniu zawieszenia w trybie przekazania raportu biezacego craz na stronie
internetowej Towarzystwa, www.investors.pl

10. Wartos¢ Aktywow Netto | Wartos¢ Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny ustalane sg z doktadno$cia do 2
miejsc po przecinku.

11.  Operacje dotyczace Funduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie, ktorego dotyczg.

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

13. Jezeli transakcja kupna/sprzedazy papieru warto$ciowege w wyniku braku potwierdzenia zostata ujgta w
ksiegach rachunkowych w nastepnym dniu i dniach kolejnych po dniu zawarcia transakcji wynikajacym z pierwotnego
dokumentu, to: - w przypadku papieru wartosciowego wycenianego w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, do wyceny przyjmuje sig wszystkie parametry wynikajgce z umowy
kupna/sprzedazy, a przede wszystkim date rozliczenia (date przeptywéw pienigznych), - w przypadku papieru
warto$ciowego 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, ktorych wartosé wyrazona jest w walucie obcej ujmowane sg w ksiggach Funduszu
po przeliczeniu ich wartosci na walute polska z zastosowaniem kursu $redniego ogtoszonego przez Narodowy Bank
Polski na dzien ujecia ich w ksiegach rachunkowych.

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

16. Prawa poboru oraz dywidendy ujmuje sie w ksiegach rachunkowych funduszy w nastepujacy sposéb:

a) Przystugujace prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w
dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajgcy wartosci
tego prawa poboru.
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b) Niewykonane prawo poboru akcji uznaje sie za zbyte, wediug warto$ci réwnej zero w dniu nastgpnym po dniu
wygasnigcia tego prawa.

c) Nalezna dywidende z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Funduszu w
dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akgcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgledniajgcy
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 ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu nastepnym po dniu ustalenia
tych praw.

W odniesieniu do akcji notowanych na rynkach zagranicznych Towarzystwo kazdorazowo potwierdza, czy Fundusz
skorzysta z tych praw. Réwniez Towarzystwo kazdorazowo w przypadku uzyskania odpowiedniej informaciji odnosnie
zaistnienia w/w praw uzgadnia z Depozytariuszem stopien jej prawidtowosci i wiarygodnosci. Depozytariusz
zobowigzuje sie réwniez do dotozenia wszelkich staran w celu uzyskania informaciji o wiw prawach.

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

17.  Swiadczenia dodatkowe zwigzane z emisja papieraw warto$ciowych ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w
dniu uznania $wiadczenia za nalezne i po spetnieniu warunkow okreslonych w prospekcie emisyjnym.

18. Nabyte skladniki aktywdw ujmuje sie w ksiggach w cenach nabycia i wycenia zgodnie z obowigzujgcymi
Fundusz regulacjami prawa.

19.  Przez ceng nabycia nalezy rozumie¢ warto$¢ nabycia skladnika aktywow facznie z poniesionymi optatami, w
szczegolnosci z prowizjami maklerskimi (za wyjatkiem opfat naleznych depozytariuszowi i izbom depozytowo-
rozliczeniowym).

20. Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadaja ceng nabycia réwng zero.

21. Papiery wartosciowe otrzymane w zamian za inne papiery wartoSciowe majg przypisang ceng nabycia
wynikajacg z ceny nabycia papieréw wymienionych i ewentualnych daptat do otrzymanych przychodéw pienigznych.
22. Zmianeg wartosci nominalnej nabytych akcji, niepowodujacg zmiany wysokosci kapitatu zaktadowego emitenta,
ujmuje sie w ewidencji analitycznej, w ktorej dokonuje sie zmiany liczby posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny
nabycia.

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

a) Dla papierow wartogciowych notowanych na aktywnym rynku wediug wartosci ustalonej w stosunku do ich
nominatu, a skumulowane odsetki wykazuje sie odrebnie jako naleznoéci Funduszu.

b) Dla papieréw wartosciowych wycenianych przy wykorzystaniu skorygowanej ceny nabycia, szacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy pracentowe] odsetki ujmuje sie tacznie z wartoscig ustalong w stosunku do nominatu
(na jednym koncie po stronie aktywow), Saldo tego konta zawiera réwniez wszystkie zakupione odsetki od tego typu
papieréw wartosciowych.

24. W przypadku sprzedazy diuznych papieréw warto§ciowych naleznosci z tytutu przychodow odsetkowych do
dnia rozliczenia transakcji sprzedazy ujmuije sie:

a) Dia papierow wycenianych rynkowo — wedtug wartoéci odsetek z tabel odsetkowych emitenta na dany Dzien
Wyceny,

Na koncie rozliczen miedzyokresowych ujmowana jest réznica pomiedzy warto$cig odsetek od sprzedawanego
papieru wartosciowego, wynikajaca z tabeli odsetkowej, na dzien rozliczenia transakcji sprzedazy a warto$cig
odsetek od tego papieru na dany Dzier Wyceny.

b) Dla papierdw warto$ciowych wycenianych w skorygowanej cenie nabycia — tacznie z wyceng nominatu wedtug

skorygowanej ceny nabycia ustalonej na dzien rozliczenia transakcji sprzedazy.
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Na koncie rozliczen miedzyokresowych ujmowana jest réznica pomiedzy warto$cig papieru wartosciowego ustalong
wedlug skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej na dzien
rozliczenia transakcji sprzedazy a wartos$cig tego papieru na dany Dzieri Wyceny.
W dniu zawarcia transakcji sprzedazy papieru wartosciowego w skorygowanej cenie nabycia wyliczany jest
zrealizowany zysk lub strata jako roznica pomiedzy wartoscig sprzedazy a wartoscig tego papieru w skorygowane;j
cenie nabycia na dzien rozliczenia transakcji sprzedazy.
25. Sprzedaz sktadnikow portfela inwestycyjnego ujmuje sie w ksiegach zgodnie z metodg HIFO, co oznacza
przypisanie zbytym sktadnikom portfela najwyzszej ceny nabycia lub w przypadku instrumentéw wycenianych
metodg skorygowane] ceny nabycia, najwyzszej biezacej warto§ci ksiegowej. Przy wyksiggowaniu z portfela
inwestycyjnego sprzedawanych instrumentéw metodg HIFO nie uwzglednia sie nierozliczonych sktadnikéw lokat
Funduszu. Metody tej nie stosuje sie do papieréw warto$ciowych nabytych z udzielonym przez drugg stroneg
przyrzeczeniem odkupu. Zysk lub strate ze zbycia walut obcych wylicza sie zgodnie z metoda HIFO.
26. W przypadku wygasniecia zobowigzan z tytutu opcji uznaje sie, iz wygasnigciu podlegajg kolejno te
zobowigzania, z tytulu ktorych zaciagniecia otrzymano najnizszg premig netto.
27. Odsetki od posiadanych lokat inwestycyjnych wycenianych w warto$ci godziwej (w tym $rodkéw pienigznych
na rachunkach Funduszu) nalicza sie w kazdym dniu wyceny funduszu, zgodnie z prospektem emisyjnym danego
papieru warto$ciowego badz tez innym dokumentem (umowa) dotyczacym tej lokaty.
28. Odsetki od lokat wycenia sie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Do wyliczen stosuje si¢ XIRR,
XNPV narzedzia dostepne w arkuszu kalkulacyjnym MS Excel.
29. Zmiany wartosci papierow wartoéciowych denominowanych w walutach obcych, wyceniane w skorygowanej
cenie nabycia, wykazuje sie na odrebnych kontach — réznic kursowych (przychody / koszty z tytutu réznic kursowych)
oraz odpisu dyskonta lub amortyzacji premii (przychody / koszty odsetkowe). Nie wyodregbnia sig réznic kursowych
od naleznosci odsetkowych i wyceny w SCN.
30. Koszty odsetek z tytulu kredytdw i pozyczek zaciagnietych przez Fundusz podlegajg rozliczeniu w czasie, z
uwzglednieniem charakteru i czasu sptaty kredytu lub pozyczki. Do wyliczen stosuje sie XIRR, XNPV narzedzia
dostepne w arkuszu kalkulacyjnym MS Excel.
31. Zasady wyceny sktadnikow lokat notowanych na aktywnym rynku:
RYNEK AKTYWNY to rynek spetniajgcy tgcznie nastepujace kryteria:

instrumenty bedace przedmiotem obrotu na rynku sg jednorodne,

zazwyczaj w kazdym momencie wystepujg zainteresowani nabywey i sprzedawcy,

ceny podawane s3 do publicznej wiadomosci.
Jezeli przez znaczng cze$c¢ badanego miesigca byt dostepny kurs transakcyjny (lub fixingowy) lub dostepna byta
regularnie informacja o ofertach kupna sprzedazy, to uznaje sie, ze rynek dla danego skiadnika lokat jest aktywny.
1) Wartos¢ godziwg skladnikdw lokat notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzieri Wyceny jest zwyktym dniem
dokonywania transakcji na danym rynku, wyznacza sig wedlug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania
wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu Wyceny:
a. w przypadku skiadnikéw lokat notowanych w systemie notowan ciagtych, na ktérych wyznaczany jest kurs
zamknigcia — w oparciu o kurs zamkniecia, a jezeli o godzinie 23:00 czasu polskiego na danym rynku nie bedzie
dostepny kurs zamkniecia — w oparciu o ostatni kurs dostepny o godzinie 23:00 czasu polskiego,
b. w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan ciggtych bez odrebnego wyznaczania kursu
zamknigcia — w oparciu o ostatni kurs transakcyjny na danym rynku dostepny o godzinie 23:00 czasu polskiego,
c. w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan jednolitych — w oparciu o ostatni kurs ustalony w
systemie kursu jednolitego, a jezeli o godzinie 23:00 czasu polskiego na danym rynku nie bedzie dostgpny kurs
ustalony w systemie kursu jednolitego — w oparciu o ostatni kurs dostepny o godzinie 23:00 czasu polskiego.
2) Jezeli w Dniu Wyceny na aktywnym rynku (gtéwnym) arganizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny skladnika
lokat Fundusz korzysta z kursu fixingowego.
3) Jezeli wolumen obrotéw na danym sktadniku aktywéw jest znaczaco niski (tzn. zerowy), w szczegolnosci do
wielkosci emisji lub obrotu danym skiadnikiem aktywow na rynkach, na ktdrych taki obrét sig odbywa, albo na danym
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sktadniku aktywéw nie zawarto zadnej transakcji, ostatni dostepny kurs ustalony zgodnie z metodami okreslonymi w
ust. 1 jest korygowany zgodnie z zasadami okre$lonymi w ust. 5.

4) Warto$¢ godziwg sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzieri Wyceny nie jest zwyklym dniem
dokonywania transakcji na danym rynku, wyznacza sig wediug ostatniego dostgpnego w momencie wyceny kursu
zamknigcia ustalonego na danym rynku, a w przypadku braku kursu zamknigcia warto$¢ godziwg wyznacza sie
zgodnie z zasadami okreslonymi w ust. 5.

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

a. jezeli nie mozliwe jest zastosowanie metod wyceny okreslonych w ust. 1 to do wyceny przyjmuje sig warto$¢
wyznaczong zgodnie z tymi metodami na innym aktywnym rynku, z tym, Zze o wyborze rynku aktywnego decyduje
wysoko$¢ wolumenu obrotu w Dniu Wyceny;

b. jezeli niedostepne sa kursy wyznaczone wedlug postanowien ust. 1 oraz niemozliwa jest wycena w oparciu o
metode okreslong w pkt a), a na aktywnym rynku dostepne sa ceny w zgloszonych najlepszych ofertach kupna i
sprzedazy, to do wyceny wylicza sie $rednig arytmetyczng z najlepszych ofert kupna i sprzedazy, z tym, ze
uwzglednienie wytacznie ceny w ofertach sprzedazy jest niedopuszczalne. W przypadku, gdy nie jest mozliwe
wyliczenie $redniej ze wzgledu na brak ofert sprzedazy uwzglednienie samych ofert kupna jest dopuszczalne. Przy
czym jezeli papier wartosciowy jest notowany na nie wigcej niz dwach aktywnych rynkach to do wyceny stosuje sie
$rednig arytmetyczna z najlepszych ofert kupna i sprzedazy najpierw z rynku gtéwnego, a jezeli nie sa dostepne to z
innego aktywnego rynku. Jezeli papier wartosciowy jest notowany na wigcej niz dwéch aktywnych rynkach to do
wyceny s3 uwzgledniane oferty kupna i sprzedazy tylko z rynku gtéwnego.

c. jezeli niemozliwa jest wycena w oparciu o metody okre$lone w pkt. a) i b) — to do wyceny stosuje sig warto$c
oszacowang przez Bloomberg Generic (w pierwszej kolejnosci) lub Bloomberg Fair Value (w drugiej kolejnosci), a
jezeli oszacowania te nie sg dostepne — stosuje sie warto$¢ oszacowanag przez wyspecjalizowang, niezalezng
jednostke $wiadczagcg tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez tg jednostke przeplywow
pienieznych zwiazanych z tym skladnikiem, przy czym jednostke ta uznaje sie za niezalezng jezeli nie jest
emitentem danego skiadnika lokat i nie jest podmiotem zaleznym lub podmiotem dominujacym w stosunku do
Towarzystwa. Wartosci BG i BFV do wyceny zaokraglane sg do 2 miejsc po przecinku.

d. jezeli niemozliwe jest zastosowanie metod okreslonych w pkt. a) - ¢) — to stosuje sie wyceng w oparciu o
publicznie ogloszong na aktywnym rynku ceng nieréznigcego sie istotnie skladnika, w szczegolnosci o podobnej
kanstrukcji prawnej i celu ekonomicznym. Towarzystwo przekazuje informacje o takich papierach tozsamych
Depozytariuszowi. Przy okreslaniu sktadnika o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym uwzglednia sig
nastepujgce elementy:

- oprocentowanie (takie samo lub zblizone)

- data wykupu (ten sam rok wykupu).

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

6) W przypadku sktadnikdw lokat bedacych przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym aktywnym rynku, wartoscig
godziwg jest kurs ustalony na rynku gtdwnym, ustalanym zgodnie z ponizszymi zasadami:

a. wyboru (zmiany) rynku gtdwnego dokonuje si¢ w pierwszym roboczym dniu miesiaca {j. od pierwszego dnia
roboczego miesigca;

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

c. w przypadku gdy skiadnik lokat notowany jest jednocze$nie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolitej
Polskiej i za granica kryterium wyboru rynku gtéwnego jest mozliwos¢ dokonania przez Fundusz transakgeji na danym
rynku. Towarzystwo informuje Depozytariusza czy dany fundusz ma mozliwo$¢ dokonania transakcji na danym
rynku.

d.  wprzypadku, gdy papier wartosciowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotu w momencie, ktéry nie pozwala
na dokonanie poréwnania w petnym okresie wskazanym w pkt b) to ustalenie rynku gtéwnego nastgpuje:
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-poprzez poréwnanie obrotéw z poszczegélnych rynkéw od dnia rozpoczecia notowan do konca okresu
poréwnawczego lub,
-w przypadku, gdy rozpoczyna sie obrét papierem wartosciowym, wybér rynku dokonywany jest poprzez poréwnanie
obrotéw na poszczegdlnych rynkach z dnia pierwszego notowania,
- w przypadku gdy nowy skfadnik 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 sktadnika lokat do pojawienia sie notowan na aktywnym rynku, sktadnik lokat wyceniany jest
zgodnie z pkt.2, nastepnie wg $redniej arytmetycznej z najlepszych ofert kupna/sprzedazy, nastepnie wg 5 ¢}, a jezeli
i ta informacja nie jest dostepna — to wg ceny nabycia)
7) Towarzystwo podejmuje decyzje o utworzeniu lub zwiekszeniu odpisu aktualizujgcego odnosnie danego
skfadnika lokat Funduszu, jezeli w ocenie Towarzystwa wycena skladnika lokat sporzadzona zgodnie z zasadami
opisanymi w pkt. Il UIMOWANIE ORAZ WYCENA AKTYWOW | PASYWOW FUNDUSZU nie odpowiada jego
wartosci godziwej z uwzglednieniem zasady ostroznej wyceny.
Towarzystwo podejmuje decyzje o rozwigzaniu odpisu aktualizujgcego lub jego zmniejszeniu, w przypadku ustania
okolicznosci lub przyczyn, na podstawie ktorych podjat decyzje o jego utworzeniu lub zwigkszeniu.
32. W przypadku, gdy przez badany miesigc kalendarzowy na aktywnym rynku nie byt dostepny kurs transakcyjny
(lub fixingowy) lub niedostepna byta regularnie informacja o ofertach kupna sprzedazy, to uznaje sie, ze dla danego
sktadnika lokat dany rynek przestat by¢ aktywny, oraz:
a) w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych zaczyna stosowac sie zasady jak dla papieréw wartociowych
nienotowanych na aktywnym rynku, a za ceng habycia przyjmuje sig warto$¢ wynikajaca z ksigg rachunkowych, tj.
ostatnig cene rynkowa tego papieru,
b) dla sktadnikéw lokat, dla ktorych zostala zastosowana zasada wyceny okreslona pod lit. a), Towarzystwo w
porozumieniu z Depozytariuszem obserwuje aktywno$é rynku oraz na podstawie historycznych danych z rynku za
okres 3 miesiecy podejmuje decyzje o ewentualnym przejsciu na wyceng rynkowa,
c) przyjmuje sie, ze rynek dla danego sktadnika lokat jest ponownie aktywny, jezeli w okresie trzech miesigcy
dostepne byly kwotowania co najmniej raz w tygodniu kazdego miesigca.
d) w przypadku gdy nowy skiadnik lokat zostal przyjety do obrotu na aktywnym rynku, ale nie byt jeszcze
notowany — wybor dokonywany jest na podstawie wolumenu obrotu w pierwszym dniu notowania (z tym, ze w
okresie od momentu nabycia skladnika lokat do pojawienia sie notowari na aktywnym rynku, skladnik lokat
wyceniany jest jak skiadnik lokat nienotowany na aktywnym rynku)
e) W zwigzku z przyznaniem nowej (kolejnej) serii akcji, wycena nastgpuje 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, ktory byl notowany na rynku krajowym i zagranicznym z tym ze
rynek zagraniczny nie byt dla funduszu dostepny, to po uzyskaniu przez fundusz mozliwosci zawierania transakcji na
rynku zagranicznym, rynek ten stat sie rynkiem gtdwnym dla wyceny to wycena takiego skiadnika lokat dokonywana
jest w oparciu o notowanie w walucie obcej w przeliczeniu na PLN wedlug $redniego kursu NBP dla danej waluty z
dnia wyceny. Niezrealizowane zyski/straty z wyceny lokat uwzgledniajg zmiany wartosci papierow wartosciowych z
tytutu roznic kursowych. W przypadku sprzedazy papieru warto$ciowego zrealizowane zyski/starty uwzgledniajg
zmiany warto$ci papieru warto$ciowego z tytutu réznic kursowych
34. Zasady wyceny szczegolnych sktadnikdw lokat Funduszu:
1. W przypadku diuznych papierow wartosciowych, listéw zastawnych oraz weksli, ktérych wycena odbywa sig
metodg skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, skutek wyceny
tych sktadnikow zalicza si¢ odpowiednio do przychodéw odsetkowych lub kosztéw odsetkowych funduszu.
2. Warto&¢ sktadnikow lokat nienotawanych na aktywnym rynku wyznacza sig w sposéb nastepujacy:
a. W przypadku dhuznych papieréw warto§ciowych oraz listéw zastawnych — wedtug skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny zalicza si¢ do przychodéw
odsetkowych lub kosztow odsetkowych.
b. Inne, niz wskazane w powyzszych postanowieniach, skiadniki lokat Funduszu, w tym:
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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 lub inny dokument o podobnym charakterze, przygotowany w zwiazku z oferowaniem
przedmiotowych papierow warto$ciowych, zaktada zlozenie wniosku o dopuszczenie tych papieréw do obrotu na
rynku regulowanym lub zorganizowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub na zagranicznym rynku
regulowanym lub zorganizowanym, w terminie nie dtuzszym niz rok, wycenia sig¢ wedtug wiarygodnie oszacowanej
warto$ci godziwe]. Za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg uznaje sig warto$¢ wyznaczong poprzez:

1) oszacowanie wartoéci skiadnika lokat przez wyspecjalizowana, niezalezng jednostke $wiadczaca tego rodzaju
ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeptywOw pienieznych zwiazanych z tym
sktadnikiem;

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

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

4) oszacowanie wartosci skladnika lokat, dla ktdrego nie istnieje aktywny rynek, na podstawie publicznie ogtoszonej
na aktywnym rynku ceny nier6znigcego sig istotnie skladnika, w szczegélnosci o podobnej konstrukeiji prawnej i celu
ekonomicznym.

Fundusz zastosuje metode wyceny najbardziej adekwatna do danego skladnika lokat, zgodnie z najlepsza wiedzg
Funduszu craz praktyka na rynku finansowym. Modele i metody wyceny sktadnikow lokat funduszu, o ktérych mowa
powyzej, podlegajg uzgodnieniu z Depozytariuszem.

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

1, ostatnio dostepne ceny transakcyjne dotyczace danego sktadnika lokat ustalone pomigdzy niezaleznymi od siebie
i nie powigzanymi ze soba stronami,

2. metody rynkowe, a w szczegdlnosci metode porownywalnych spétek gieldowych oraz metode poréwnywalnych
transakcji,

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

4. metody ksiegowe, a w szczegolno$ci metode skorygowanej wartosci aktywow netto.

c. Papiery wartosciowe nienotowane na aktywnym rynku, w tym otrzymane nieodptatnie w formie wyptaty dywidendy,
w sytuacji gdy nie jest mozliwe lub zasadne zastosowanie zadnej z metod okre$lonych w pkt b, wycenia sig wediug
wartosci "0".

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

a. w przypadku warrantow subskrypcyjnych, praw do akcji i praw poboru — modele wyceny na podstawie danych
pochodzacych z aktywnego rynku, uwzgledniajace wyceng odpowiadajgcych im papierdw wartosciowych
udziatowych danego emitenta oraz szczegotowe warunki emisji lub inkarporowanych praw;,

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

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

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

d. w przypadku depozytéw — ich warto$é stanowi warto$¢ nominalna powigkszona o odsetki naliczone przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j;

e. w przypadku walut nie bedacych depozytami — ich wartos¢ wyznacza sig¢ po przeliczeniu wedtug ostatniego
dostepnego $redniego kursu wyliczonego na Dziert Wyceny dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski;

f. Model Wyceny Praw Paboru — za warto§¢ godziwg prawa poboru uznaje sie:

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

A — cena rynkowa akcji 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/NM

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

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

- po ostatnim dniu notowania prawa poboru, ale przed jego wykonaniem — warto$¢ ustalong wediug ponizszego
wzoru na warto$¢ 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-B/L

Qd pierwszego dnia po ostatnim natowaniu prawa poboru dokonuje sig poréwnania ostatniej ceny prawa poboru oraz
wartosci wyliczonej przy wykorzystaniu powyzszego wzord i w danym dniu wyceny stosuje sig nizszg z tych dwoch
warto$ci.

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

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

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

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

h. Model Wyceny Akcji Nowej Emisji (NE) — za warto$¢ godziwg NE uznaje sig wartasc¢ ustalong w oparciu 0
publicznie ogtoszong na aktywnym rynku ceng akeji nierdznigeych sie istotnie, o podobnej konstrukcji prawnej i celu
ekonomicznym.

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

1. Sradki pieniezne oraz naleznosci i zobowigzania ustalone w walutach innych niz waluta polska wykazuje sie w
walucie, w ktdrej sg wyrazone. Wykazane w walucie innej niz waluta polska warto$ci sg przeliczane na walute polskg
wedlug zasad przeliczania wskazanych w art. 25 ust. 3 Statutu Funduszu.

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

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

4. Notowane na rynku aktywnym diuzne papiery warto$ciowe po dniu ostatniego notowania wyceniane sg do dnia
wykupu metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej
wyliczonej od ceny ostatniego notowania diuznego papieru warto$ciowego. Przy czym skutki takiej wyceny zalicza
sie do niezrealizowanego zysku / straty z wyceny.
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5. Zobowigzania i naleznosci Funduszu wynikajace z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty w zwigzku z
rozliczeniami walutowymi kupna lub sprzedazy papierdw warto$ciowych wycenia sie¢ od dnia zawarcia transakgji
(forward walutowy) wediug $redniego kursu NBP dla danej waluty w odniesieniu do kursu zawarcia transakcji.
Srodki w walucie nabyte przez Fundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papieréw wartosciowych
denominowanych w walucie obcej nie stanowia lokat Funduszu, a ich ujecie w ksiegach nastgpuje w dacie
rozliczenia transakcji nabycia waluty. W przypadku sprzedazy waluty ujecie w ksiegach nastepuje w dacie rozliczenia
sprzedazy. Z kolei srodki w walucie stanowigce skiadnik lokat Funduszu ujmowane sg w dacie zawarcia umowy,
zgodnie z pkt. 12 Rozdziatu IlI Polityki rachunkowosci. Jezeli zakupiona waluta stanowi skitadnik lokat Funduszu
Towarzystwo kazdorazowo informuje Depozytariusza o tym fakcie w razie braku informacji od Towarzystwa nabytg
walute traktuje sie jako nabytg w celu rozliczenia kupna zagranicznych papieréw wartosciowych.
36. W ksiegach funduszu ujmowane sg wszystkie przychody i koszty zwigzane z dziatalno$cig funduszu,
niezaleznie od terminu ich zapiaty.
37. Przychody z lokat obejmujg w szczegolnosci:
a. Odsetki

od srodkow zgromadzonych na rachunkach bankowych funduszu,

od Iokat terminowych,

od nabytych papieréw wartosciowych z naliczanymi odsetkami,

inne odsetki
Odsetki od lokat terminowych nalicza sie proporcjonalnie za kazdy dzien, poczawszy od nastgpnego dnia wyceny po
dniu ujecia salda lub lokaty w ksiegach funduszu. Odsetki od rachunkéw pienieznych ujmowane sa w ksiggach w
dniu ich wptywu nie pézniej jednak niz w Dniu Wyceny. Ze wzgledu na brak istotnego wplywu na warto$¢ aktywow do
limitow, odsetki od rachunkdw pienieznych nie beda uwzgledniane do wyliczel stopnia zaangazowania limitow
inwestycyjnych pomiedzy dniami wyceny.
b. Nalezne dywidendy i inne udziaty w zyskach
Przystugujace dywidendy z papieréw wartosciowych notowanych na rynku regulowanym sg ujmowane przy wycenie
na dzien nastepujgcy po ostatnim dniu notowania waloréow z prawem do dywidendy.
Dywidendy z papieréw warto$ciowych nienotowanych na rynku regulowanym sa ujmowane przy wycenie na dzien
nastepujacy po dniu ustalenia praw do dywidendy.
c. Dodatnie réznice kursowe powstale w zwigzku z wyceng skladnikéw aktywow i pasywow wyrazonych w
walutach obcych.
W kazdym dniu roboczym (w ktorym nastepuje wyliczenie wartosci aktywéw na potrzeby limitdw inwestycyjnych)
dokonuje sie przeszacowania wartoséci denominowanych w walutach obcych skfadnikow aktywoéw i pasywow,
zgodnie z ogloszonym w Dniu Wyceny przez Narodowy Bank Polski $rednim kursem dla danej waluty. Szczegotowa
ewidencje réznic kursowych opisanc w pkt. 39 Rozdziatu Il Zasad Rachunkowo$ci.
38. Koszty funduszu obejmuja w szczegdlnosci:

. Koszty zarzadzania funduszem przez Towarzystwo, okreélone Statutem Funduszu.

. Koszty wynagrodzenia Depozytariusza.

a
b
c. 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 czynno$ci bankowych w zwiazku z aktywami
badz zobowigzaniami Funduszu, w tym w szczegolnosci: optaty i prowizje maklerskie, optaty i prowizje bankowe,
prowizje i optaty na rzecz instytucji depozytowych oraz rozliczeniowych, w tym opfaty transakcyjne, podatkow oraz
innych optat wymaganych przez organy panstwowe w zwigzku z dziatalno$cig Funduszu, w tym w szczegolnosci
oplaty za decyzje i zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego optat sadowych, taksy notarialnej, dokonywania
ogloszen;

g. Koszty emisji publicznej certyfikatow.

h. Ujemne roznice kursowe powstale w zwiazku z wyceng $Srodkéw pienieznych , naleznosci i zobowigzan w
walutach obcych.
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i. Koszty wynagrodzenia firm inwestycyjnych.

Il SPRAWOZDANIE FINANSOWE

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

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

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

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

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 rachunkowosci.
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od 2017-01-01 do 2017-06-30 od 2016-01-01 do 2016-12-31
Wartos$¢ na Wartos$¢ na
NOTA4 Il. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM |  Wartescna | dziefi bilansowy | Wartostra - dzied blansowy
POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCHW | S50 278 8ony i doncloalincln i e
CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN j walucie sprawozdania w danej walucie sprawozdania
wtys. finansowego w wtys. finansowego w
tys. tys.
II. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodkéw
isniEFhyeh - 11 902 - 11 891
EUR 108 462 452 1964
GBP - - -1 -8
JPY - - - -
PLN 9 190 9190 7 680 7 680
RUB 2 - 2 -
TRY 180 195 153 199
UsSD 514 2057 532 2075
ZAR -8 -2 -78 -20
2017-06-30 2016-12-31
Wartos$¢ na dzien Wartos¢ na dzien
NOTA-4 Ill. EKWIWALENTY $RODKOW PIENIEZNYCH bilansowy w waliicie . | bilansowy w walucie
sprawozdania sprawozdania
finansowego w tys. finansowego w tys.
Ill. Ekwiwalenty $rodkéw pienieznych w podziale na ich rodzaje - -
2017-06-30 2016-12-31
Wartos¢ na Wartos$¢ na
dzien bilansowy Procentowy dzien bilansowy Procentowy
NOTA-5 . RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO w walucie udziat w w walucie udziat w
WARTOSCI GODZIWEJ (*) sprawozdania aktywach (w sprawozdania aktywach (w
finansowego w tys.) ogétem finansowego w tys.) ogétem
tys. tys.
Srodki pieniezne i ekwiwalenty 6470 15,88% 6358 12,18%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 10 003 24,55% 10 884 20,85%
Diuzne papiery wartosciowe 10 003 24,55% 10 884 20,85%
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - -
Suma: 16 473 40,43% 17 242 33,03%

(*) Jako aktywa obciazone ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej traktuje sie srodki pieni¢zne, depozyty oraz
stato kuponowe i zerokuponowe dtuzne instrumenty finansowe. Szczegotowe informacje dotyczace oprocentowania oraz terminéw
wykupu/zapadalnoséci zostaty przedstawione w tabelach uzupetniajacych zestawienia lokat.

2017-06-30 2016-12-31
Wartos¢ na Wartos¢ na
dzien bilansowy Procentowy dzien bilansowy Procentowy
NOTA-5 Il. RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO w walucie udziat w w walucie udziat w
PRZEPLYWU SRODKOW PIENIEZNYCH (**) (***) sprawozdania aktywach (w sprawozdania aktywach (w
finansowego w tys.) ogotem finansowego w tys.) ogdtem
tys. tys.

Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 1949 4,78% 1418 2,72%
Diuzne papiery warto$ciowe 1949 4,78% 1418 2,72%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 1000 2,46% 504 0,96%
Diuzne papiery wartosciowe 1000 2,46% 504 0,96%
Zobowigzania - - - -
Suma: 2949 7,24% 1922 3,68%

(**) Jako aktywa obcigzone ryzykiem przeplywow $rodkow pienieznych wynikajacym ze stopy procentowej traktuje si¢
zmiennokuponowe dtuzne instrumenty finansowe oraz instrumenty pochodne na stope procentowa ktérych wycena na dzien bilansowy

jest dodatnia.

(***) Jako zobowigzania obciazone ryzykiem przeptywow srodkow pienieznych wynikajacym ze stopy procentowej traktuje sie
instrumenty pochodne na stope procentowg ktérych wycena na dzien bilansowy jest ujemna.
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2017-06-30 2016-12-31
Wartos¢ na Wartos¢ na
NOTA-5 IIl. RYZYKO KREDYTOWE - RYZYKO dzien bilan§owy Proceptowy dzien bilan§owy Procgntowy
NIEDOTRZYMANIA ZOBOWIAZAN PRZEZ DRUGA STRONE | _ W Walucie_ wdzlahu ewalupls i
TRANSAKCJI sprawozdania aktywac'h (w sprawozdania aktywac’h (w
finansowego w tys.) ogotem finansowego w tys.) ogotem
tys. tys.
Kwoty odzwierciedlajace maksymalne obciazenie ryzykiem
kredytowym w przypadku gdyby strony transakcji nie wypetniat
swoich obowiasko'vf, przy gzymynie uvyzglednia iie wart);péci ! 21523 52,83% 32:501 60:54%
godziwych dodatkowych zabezpieczen (****)
Srodki na rachunkach bankowych 6470 15,88% 6358 12,18%
Naleznosci 1896 4,65% 12222 23,41%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 11952 29,33% 12 302 23,57%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 1205 2,97% 619 1,18%
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w
poszczegdlnych kategoriach lokat w podziale na kategorie 11 441 28,08% 12 302 23,57%
bilansowe (*****)
SKARB PANSTWA 11441 28,08% 12 302 23,57%
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 11 441 28,08% 12 302 23,57%

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

(*****) Za znaczaca koncentracje ryzyka kredytowego traktuje sie poziom 10% udziatu lokat w/u danego emitenta w aktywach ogétem.

2017-06-30 2016-12-31
> Wartos¢ na %% Wartosé na
Wa;t;:z g4 dzien Procentowy Wa;t;:g na dzien Procentowy
bilansowy bilansowy w udziat w bilansowy bilansowy w udziat w
NOTA-5 IV. RYZYKO WALUTOWE (******) W wallicis walucie aktywach wiwalacle walucie ] aktywach
sktadnika w sprawozdania (w }ys.) sktadnika w sprawozdania (w tys.)
tys. finansowego ogotem tys. finansowego ogotem
w tys. w tys.
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka
walutowego w poszczegolnych kategoriach lokat - 17 960 - - 38 852 -
w podziale na kategorie bilansowe (******)
usb 4847 17 960 44,07% 9295 38 852 74,43%
Srodki na rachunkach bankowych 157 580 1,42% 137 573 1,10%
Naleznosci 372 1380 3,38% 2531 10 580 20,27%
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 4 250 15750 38,66% 4 953 20 701 39,66%
I'ym(uSkiadmkl lokat nienotowane na aktywnym 55 203 0,50% 25 106 0,20%
Zobowigzania 13 47 0,11% 1649 6 892 13,20%
Suma: - 17 960 - - 38 852 -

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

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

W okresie sprawozdawczym nie wystapily znaczgce zdarzenia dotyczace 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 zakonczeniu okresu sprawozdawczego nie wystapity 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 WPLYW
WYWOEANYCH 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 aktywéw netto
na certyfikat inwestycyjny Funduszu.

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

Fundusz.

5) KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnos$ci przez Fundusz w dajacej
sie przewidzie¢ przysztosci tzn. przez okres nie krotszy niz 12 miesiecy od dnia bilansowego. Zdaniem Zarzadu
Investors TFI S.A. nie wystepujg okoliczno$ci wskazujace na zagrozenie kontynuacji dziatalnosci Funduszu. Na dzien
sporzadzenia sprawozdania finansowego nie wystapity przestanki rozwigzania Funduszu, okreslone przepisami o
funduszach inwestycyjnych.

6) INNE INFORMACJE NIZ WSKAZANE W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM. KTORE MOGLYBY W ISTOTNY
SPOSOB WPLYNAC NA OCENE SYTUACJI MAJATKOWEJ, FINANSOWEJ, WYNIKU Z OPERACJI
FUNDUSZU I ICH ZMIAN.

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

zaangazowania.

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

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

Warszawa, dnia 25 sierpnia 2017 roku
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Zbigniew Wojtowicz / Beata Sax Piotr Dziadek
Prezes Zarzadu Wibeprezes Zarz’qd Wiceprezes Zarzadu
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Piotr Wiudarczyk
Vistra Fund Services Poland Sp. z 0.0. S.K.A.
Cztonek Zarzgdu VISTRA Fund Services Poland Sp. z 0. o.
Podmiot, ktéremu powierzono

prowadzenie ksiag rachunkowych
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Warszawa, dnia 25 sierpnia 2017 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowoséci z dnia 29 wrze$nia 1994 roku (Dz.U. z 2016 roku, poz. 1047 z
pozniejszymi zmianami) oraz rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegéinych
zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2007 roku, nr 249, poz.1859) Zarzad Investors Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia poéiroczne sprawozdanie finansowe Investor Funduszu Inwestycyjnego

Zamknietego (Fundusz), sporzadzone na dzien 30 czerwca 2017 r., ktére obejmuje:

1. Woprowadzenie do sprawozdania finansowego,

2. Zestawienie lokat Funduszu wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2017 r. wykazujace lokaty w wysokosci
32 377 tys. zi,

3. Bilans Funduszu sporzadzony na dzien 30 czerwca 2017 r. wykazujgcy aktywa netto i kapitaty w wysokosci
38 306 tys. zi,

4. Rachunek wyniku z operacji Funduszu za okres od 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwca 2017 r. wykazujgcy
ujemny wynik z operacji w kwocie 402 tys. zt,

5. Zestawienie zmian w aktywach netto Funduszu za okres od 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwca 2017 r.
wykazujace zmniejszenie aktywow netto w okresie sprawozdawczym w wysokosci 6 242 tys. zt,

6. Rachunek przeptywéw pienieznych Funduszu za okres od 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwca 2017 r.
wykazujacy zwiekszenie stanu $rodkow pienieznych w kwocie 112 tys. zt,

7. Noty objasniajace,

8. Informacje dodatkowa.

Wedle najlepszej wiedzy Zarzadu Investors Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. poétroczne sprawozdanie
finansowe oraz dane poréwnywalne zaprezentowane w sprawozdaniu finansowym Funduszu za pierwsze pofroczne
2017 r. zostaly sporzadzone zgodnie z obowigzujagcymi zasadami rachunkowosci i odzwierciedlajg w sposob
prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowa i finansowa oraz osiggniety wynik z operacji Funduszu. Sprawozdanie z
dziatalnosci zawiera prawdziwy obraz rozwoju, osiagnie¢ oraz sytuacji Funduszu w pierwszym poétroczu 2017 r., w tym
opis podstawowych ryzyk i zagrozen.

Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujgcy przegladu sprawozdania finansowego Funduszu
za pierwsze potroczne 2017 r. zostatl wybrany zgodnie z przepisami prawa. Podmiot ten oraz biegli rewidenci
dokonujgcy przegladu pétrocznego sprawozdania finansowego Funduszu spetnili warunki konieczne do wydania
bezstronnej i niezalebzv,nei\opinii z przegladu, %g?dnie z wiasciwynfi przepisami prawa polskiego.

Zbigniew Wojtowicz - Beata Sax Piotr Dziadek
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Katowice, 25 sierpnia 2017 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

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

do 30 czerwca 2017 r., sporzadzonego 25 sierpnia 2017 r., sa zgodne ze stanem faktycznym.
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Raport niezaleznego bieglego rewidenta
z przegladu pélrocznego sprawozdania finansowego

Dla Zgromadzenia Inwestoréw Investor Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego oraz dla Rady
Nadzorczej Investors Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Wprowadzenie

PrzeprowadziliSmy przeglad zalaczonego pétrocznego sprawozdania finansowego Investor Funduszu
Inwestycyjnego Zamknigtego (,,Fundusz”) z siedziba w Warszawie, 00-640, ul. Mokotowska 1,
sporzadzonego za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 30 czerwca 2017 roku, na ktére skladaja
si¢: wprowadzenie do sprawozdania finansowego, zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzien
30 czerwca 2017 roku, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto oraz rachunek
przeplywdw pienigznych za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 30 czerwca 2017 roku oraz noty
objasniajace i informacj¢ dodatkowa (,,péiroczne sprawozdanie finansowe”).

Zakres i format zalagczonego poéirocznego sprawozdania finansowego za okres od dnia 1 stycznia 2017
roku do dnia 30 czerwca 2017 roku wynika z Rozporzadzenia Ministra Finans6w z dnia 19 lutego 2009
roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierow
wartosciowych oraz warunkoéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa
panstwa niebgdacego pafstwem czlonkowskim (,,rozporzadzenie w sprawie informacji biezacych
i okresowych™).

Za rzetelnos¢ i jasnos¢ poélrocznego sprawozdania finansowego, jak réwniez za jego sporzadzenie
zgodnie z majacymi zastosowanie zasadami (polityka) rachunkowosci odpowiedzialny jest Zarzad
Investors Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,,Towarzystwo”), towarzystwa funduszy
inwestycyjnych zarzadzajacych Funduszem i reprezentujacego Fundusz. Naszym zadaniem bylo
sformulowanie wniosku na temat zalgczonego péirocznego sprawozdania finansowego na podstawie
przeprowadzonego przez nas przegladu.

Zakres przeglgdu

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

ERNST & YOUNG W POLSCE JEST CZL.ONKIEM GLOBALNEJ PRAKTYK! ERNST & YOUNG
Ernst & Young Audyt Polska spélka z ograniczong odpowledzialno$cia sp. k.
Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, Xil Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, KRS: 0000481039, NIP 526-020-79-76
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Wniosek

Na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu stwierdzamy, Ze nic nie zwrdcilo naszej uwagi,
co kazaloby nam sadzi¢, ze zalaczone péiroczne sprawozdanie finansowe nie jest zgodne z majgcymi
zastosowanie zasadami (polityka) rachunkowosci oraz ze nie przedstawia rzetelnie i jasno, we
wszystkich istotnych aspektach, sytuacji majatkowej i finansowej Funduszu na dzien 30 czerwca
2017 roku oraz jego wyniku finansowego za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 30 czerwca
2017 roku zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w Ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 roku
o rachunkowosci i odpowiednio wydanymi na jej podstawie przepisami, jak réwniez z wymogami
okreslonymi w rozporzadzeniu w sprawie informacji biezacych i okresowych.

Oswiadczenie Depozytariusza

Do zataczonego sprawozdania finansowego dotaczono oswiadczenie depozytariusza.

W imieniu:
Ernst & Young Audyt Polska spétka
z ograniczong odpowiedzialnoscis sp. k.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
Nr ewidencyjny 130
Ernst & Young Audyt Polska

uczowy Biegly Rewident spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia
spotka komandytowa
Rondo ONZ 1. 00-124 Warszawa

Warszawa, dnia 30 sierpnia 2017 roku



