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Podstawa prawna:

§ 60 ust. 1 pkt 2 lub 3 Rozporzadzenie Ministra Finansoéw w sprawie informaciji biezacych i okresowych przekazywanych g
wartosciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedac
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- (pelnanazwafundusw)
INVESTOR FIZ INVESTORS TFI S.A.
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 gedpocztowy) (miejscowost)
MOKOTOWSKA

_______________________________________ wlca)
22378 9100 PLFIZ000399

"""""""""""""" telefon) © (dentfikator kajowy)

Pricewaterhousecoopers Polska spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig Audyt sp.k, z siedzibg w Warszawa, ul.Polna 11, 0000750050

(podmiot uprawniony do badania)

Raport zawiera:
Pismo Prezesa Zarzgdu towarzystwa

Poétroczne/roczne sprawozdanie finansowe
Wprowadzenie Rachunek wyniku z operacji
Zestawienie lokat Zestawienie zmian w aktywach netto
Bilans Rachunek przeptywow pienieznych

Sprawozdanie zarzadu towarzystwa (sprawozdanie z dziatalnosci funduszu)

Oswiadczenie o poprawnosci rocznego sprawozdania finansowego

Oswiadczenie depozytariusza

Oswiadczenie zarzadu w sprawie podmiotu uprawionego do badania sprawozdan finansowych
Opinia podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych

Raport podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych

RERREERE

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

Konstrukcja funduszu: Typ funduszu:

Subfundusz: O Fundusz sekurytyzacyjny: O
Fundusz podstawowy: O Fundusz portfelowy: O
Fundusz powigzany: O Fundusz aktywéw niepublicznych: O
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wersja 3.0
data publikacji: 2022.12.16

2022-12-31

rzez emitentéw papierow
ego panstwem czlonkowskim)

(numer)
office@investors.pl

(e-mail)

2023-04-05

(data wydania opinii)

Noty objasniajace
Informacja dodatkowa

Wybrane dane finansowe
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Waluta sprawozdania finansowego: PLN

Fundusz podstawowy:

Fundusze powigzane:

Fundusz z
wydzielonymi
subfunduszami:

(nazwy funduszy powigzanych)

(nazwa funduszu)

Plik

Opis

ZAELACZNIKIDOSPRAWOZDANIAFINANSOWEGO WYNIKAJACEZPRZEPISOW

W zataczeniu przekazuje si¢:

1. Pismo Prezesa Zarzadu Investors TFI S.A.

. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego.

B. Informacja dodatkowa;

#. Sprawozdanie Zarzadu Towarzystwa (sprawozdanie z dzialalno$ci Funduszu).

5. (a) Informacje o stosowaniu transakcji finansowych z uzyciem papieréw wartosciowych oraz
swapow przychodu catkowitego, o ktorych mowa w sekcji A Zatacznika do rozporzadzenia
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/2365 z dnia 25 listopada 2015 r. w sprawie
przejrzystosci transakcii finansowych z uzyciem papier6w wartosciowych i ponownego
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wykorzystania oraz zmiany rozporzadzenia (UE) nr 648/2021 w odniesieniu do Funduszu;

b) Opis istotnych zmian informacji wymienionych w informacji dla klienta alternatywnego funduszu
inwestycyjnego zaistniatych w trakcie roku obrotowego;

¢) Informacja dotyczaca sytuacji na koniec okresu objetego sprawozdaniem rocznym oraz
dzialalnos$ci w okresie objetym sprawozdaniem rocznym spotki nienotowanej na rynku
regulowanym, nad ktora Fundusz przejat kontrole;

d) Informacja o wynagrodzeniach;

e) Informacje o ktérych mowa w art. 222b Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
plternatywnymi funduszami inwestycyjnymi dla uczestnikow Investor Funduszu Inwestycyjnego
Zamknietego.

6. Oswiadczenie o poprawnos$ci rocznego sprawozdania finansowego.

7. O$wiadczenie depozytariusza.

8. Oswiadczenie Zarzadu w sprawie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych.
D. Opinia i raport podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych.

10. Stanowisko zarzadu oraz opinia organu nadzorujgcego w sprawie opinii podmiotu uprawnionego
do badania sprawozdan finansowych.

1 1. O$wiadczenie Rady Nadzorczej w sprawie wyboru i procedury wyboru firmy audytorskiej
przeprowadzajacej badanie rocznego sprawozdania finansowego zgodnie z przepisami;

12. Oswiadczenie Rady Nadzorczej w sprawie przestrzegania przepisoOw dotyczacych powotania,
skfadu i funkcjonowaniu Komitetu Audytu oraz wykonywania przez Komitet Audytu zadan
przewidzianych w obowiazujacych przepisach.

Plik Opis

01. PismoPrezesa.pdf

02. Wprowadzenie do SF.pdf
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03. Informacja dodatkowa.pdf

04. Sprawozdanie z dziatalnosci.pdf

05. 222b.pdf

06. ospop.pdf

07. oswiadczenieDepo.pdf

08. WyborAudytora.pdf

09. SprawozdanieZBadania.pdf

10. Uchwata RN.pdf

11. Oswiadczenie RN_firmaAudytorska.pdf

12. Oswiadczenie_KA.pdf

KOREKTASPRAWOZDANIA
Plik Opis
artos¢ na artos¢
WYBRANE DANE FINANSOWE dzien bilansowy |wyrazona w
tys. EURO
I. Przychody z lokat 1 098,00 234,00
Il. Koszty funduszu netto 560,00 119,00
I1l. Przychody z lokat netto 538,00 115,00
IV. Zrealizowane zyski (straty) ze zbycia lokat 255,00 54,00
V. Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny lokat -1 687,00 -360,00
VI. Wynik z operacji -894,00 -191,00
VII. Zobowigzania 1 004,00 214,00
VIII. Aktywa 19 749,00 4 211,00
IX. Aktywa netto 18 745,00 3 997,00
X. Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 19 935 19 935,00
XI. Warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 940,30 200,49
XIl. Wynik z operacji na certyfikat inwestycyjny -44,80 -9,56
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ZESTAWIENIE LOKAT
2022 rok 2021 rok
SKELADNIKI LOKAT
Wartos ¢ Wartos¢
Wartos & wedtug Prot-:entowy Wartosé wedtug Pro?entowy
Wwyceny na udziat w wyceny na udziat w
wedlug ceny . wedlug ceny L
. dzien laktywach . dzien ktywach
nabyciaw tys. | . s nabycia w tys. | . ;
bilansowy w jogétem bilansowy w jogétem
tys. tys.
1. Akcje 6 690,00 28,00 0,14 7 846,00 1381,00 6,13
2. Warranty subskrypcyjne 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
3. Praw a do akcji 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
4. Praw a poboru 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
5. Kw ity depozytow e 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
6. Listy zastaw ne 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
7.Dluzne papiery w arto$ciow e 3 900,00 3 868,00 19,58 3 900,00 3 941,00 17,49
8. Instrumenty pochodne 0,00 91,00 0,46 0,00 -333,00 -1,48
9. Udziaty w spotkach z ograniczong
. . - 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
odpow iedzialnoscig
10. Jednostki uczestnictw a 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
11. Certyfikaty inw estycyjne 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
12. Tytuly uczestnictw a emitow ane przez
instytucje w spdlnego inw estow ania 3682,00 3682,00 18,64 10 681,00 12 438,00 55,19
majace siedzibe za granicg
13. Wierzytelnosci 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
14. Udzielone pozyczki pieniezne 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
15. Weksle 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
16. Depozyty 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
17. Waluty 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
18. Nieruchomosci 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
19. Statki morskie 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
20. Inne 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
TABELEZUPELNIAJACE
Krai siedzib artos¢ wedtug artos¢ wedtug
IAKCJE Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba emijtenta y ceny nabycia w |wyceny na dzien
ys. bilansowy w tys.
IGIELDA
PAPIEROW
1. DATAWALK S.A. (PLPILAB00012) Aktywny rynek regulowany ARTOSCIOWY 300,00Polska 50,00 28,00
CH W
ARSZAWIE
HANG FUNG GOLD TECHNOLOGY LTD .
* (BMGA4284Y1497) Rynek nieaktywny NIE DOTYCZY [l 940 000,00 Hong Kong 6 640,00 0,00
Krai siedzib arto$¢ wedtug artos¢ wedtug
IWARRANTY SUBSKRYPCYJNE Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba emthenta y ceny nabycia w jyceny na dzien
ys. bilansowy w tys.
1.
Krai siedzib artos¢ wedtug artos¢ wedtug
PRAWA DO AKCJI Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba emthenta y ceny nabycia w wyceny na dzien
ys. bilansowy w tys.
1.
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Procentowy udziat
aktywach
pgotem

0,14

0,00

Procentowy udziat
aktywach
pgotem

Procentowy udziat
aktywach
pgotem
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Krai siedzib artos¢ wedtug artos¢ wedtug
PRAWA POBORU Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba emijtenta y ceny nabycia w jwyceny na dzien
ys. bilansowy w tys.
1.
Krai siedzib artos¢ wedtug artos¢ wedtug
KWITY DEPOZYTOWE Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba emijtenta y ceny nabycia w |wyceny na dzien
ys. bilansowy w tys.
1.
LISTY ZASTAWNE Rodzaj rynku Nazwa ynku  [Emitent [\ Siedziby [Termin - Warunk
Iy i emitenta kupu loprocentowania
1.
2 A . . Kraj siedziby [Termin arunki
DL UZNE PAPIERY WARTOSCIOWE [Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent emitenta Wwykupu bprocentowania
O terminie wykupu do 1 roku:
Obligacje
Bony skarbowe
Bony pieniezne
Inne
1.0 terminie wykupu powyzej 1 roku:
a) Obligacje
Zmienne
ICATALYST - IBOR_6M +
BANK POLSKA KASA OPIEKI S.A. SERIA A RYNEK BANK POLSKA marza 1,52%;
" (PLPEKA0O00289) Altywny rynek regulowany IALTERNATYWN KASA OPIEKI S.A. | 0@ 20274028 [ centowanie
Y GPW biezgcym
okresie: 9,17 %
mienne
POWSZECHNA IBOR_6M +
PKO BP S.A. SERIA OP0328 . . KASA marza 1,50%;
~(PLPKO0000107) Rynek nieaktywny Nie dotyczy  |hszczepnoscr [ O1S@ 20280306 | centowanie
BANK POLSKI S.A. biezgcym
okresie: 8,84 %
Zmienne
ICATALYST - POWSZECHNA IBOR_6M +
PKO BP S.A. SERIA OP0827 RYNEK KASA marza 1,55%;
~(PLPKO0000099) Aktywny rynek - rynek regulowany | repnaTvwN joszozEDNOSCI | 0198 2027-08-28 | centowanie
GPW BANK POLSKI S.A. biezacym
okresie: 8,85%
Zmienne
ICATALYST - IBOR_6M +
_POWSZECHNY ZAKEAD UBEZPIECZEN S.A. Akt K K | RYNEK ZSXSAZDECHNY Polska 2027-07-29 marza 1,80%;
SERIA A (PLPZU0000037) ywny fynek - rynekreguiowany s | TERNATYWN y bprocentowanie
UBEZPIECZEN S.A. s .
Y GPW biezgcym
okresie: 9,09%
mienne
IBOR_6M +
SANTANDER BANK POLSKA S.A. SERIA F . . ISANTANDER BANK marza 1,60%;
~ (PLBZ00000275) Rynek nieaktywny Nie dotyczy by ska s A, Polska 2028-04-05 | centowanie
biezgcym
okresie: 9,01%
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pgotem
” arto$¢ wedtug artos¢ wedtug [Procentowy udziat
- . .. [Wartos¢ . . S
Rodzaj listu |Podstawa emisji X Liczba ceny nabycia w wyceny na dzien w aktywach
nominalna ; .
tys. bilansowy w tys. fogétem
I arto$¢ wedtug artos¢ wedtug [Procentowy udziat
artost . . I
X Liczba ceny nabycia w wyceny na dzien w aktywach
nominalna ; .
tys. bilansowy w tys. fogétem
922,00 3900,00 3 868,00 19,58
922,00 3900,00 3 868,00 19,58
1000 900,00 900,00 859,00 4,35
500 000 1,00 500,00 507,00 2,57
100 000 10,00 1 000,00 992,00 5,02
100 000 10,00 1 000,00 1 009,00 5,10
500 000 1,00 500,00 501,00 2,54
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Bony skarbowe

Bony pienigezne

Inne

Emitent [<raj siedziby Instrument
INSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj rynku Nazwa rynku emitenta
wystawca) bazowy
wystawcy)
Wystandaryzow ane instrumenty pochodne:
Niewystandaryzowane instrumenty
"pochodne
. . NG BANK
1. Kontrakt Forward USD/PLN 2023-01-26 (krotka) Rynek nieaktywny NIE DOTYCZY SLASKI S.A Polska aluta: USD

UDZIALY W SPOLKACH Z Kraj siedziby artos¢ wedtug [Wartos¢ wedtug
OGRANICZON Nazwa spotki Siedziba spotki e Liczba ceny nabycia w wyceny na dzien
Ispotki
ODPOWIEDZIALNOSCIA fys pilansowy w tys.
1.
UEDNOSTKI UCZESTNICTWA | N y W Nezwairodzaj | arose wediug
CERTYFIKATY INWESTYCYJNE ocean A funduszu R S
l.Jednostki uczestnictwa
1.
Il. Certyfikaty inw estycyjne
1.
TULY UCZESTNICTWA
MITOWANE PRZEZ INSTYTUCJE . Nazwa Kraj siedziby .
2 Rodzaj rynku Nazwa rynku . K Liczba
SPOLNEGO INWESTOWANIA emitenta  emitenta
AJACE SIEDZIBE, ZA GRANICA
INVESCO QQQ TRUST SERIES 1 ETF NASDAQ/INMS  INVESCO [Stany
1. Aktywny rynek regulowany GLOBAL QQQ TRUSTL. 400,00
(US46090E1038) MARKET) SERIES 1 Zjednoczone
ISHARES Stan
2.ISHARES SILVER TRUST (US46428Q1094) |Aktywny rynek regulowany NYSE ARCA SILVER rany 1 000,00
TRUST Vjednoczone
ISPDR GOLD [Stany
3.SPDR GOLD TRUST (US78463V1070) Aktywny rynek regulowany NYSE ARCA TRUST Ziednoczone 1 750,00
ISPDR S&P Stan
4.SPDR S&P 500 TRUST ETF (US78462F1030) [Aktywny rynek regulowany NYSE ARCA 500 TRUST Doy 1 000,00
ETF Vjednoczone
ANECK
VANECK VECTORS GOLD MINERS ETF ECTORS [Stany
5. (US92189F1066) Aktywny rynek regulowany NYSE ARCA GOLD Ziednoczone 1 000,00
MINERS ETF

Komisja Nadzoru Finansowego

10



INVESTOR FIZ

FIZ-P-R-E_01.07.21 2022

artos¢ wedtug artos¢ wedtug |Procentowy udziat
Liczba ceny nabycia w ceny na dzien w aktywach
ys. bilansowy w tys. fogétem
000 000,00 0,00 91,00
1 000 000,00 0,00 91,00

aktywach
pgotem

Procentowy udziat

artos¢ wedtug
ceny na dzien
bilansowy w tys.

aktywach
log6tem

Procentowy udziat

artos¢ wedtug
ceny nabycia w

artos¢ wedtug
yceny na dzien

Procentowy udziat
aktywach

tys. bilansowy w tys. fogétem
469,00 469,00 2,37
87,00 97,00 0,49
1 346,00 1307,00 6,62
1662,00 1683,00 8,52
118,00 126,00 0,64

Komisja Nadzoru Finansowego

11



INVESTOR FIZ FIZ-P-R-E_01.07.21 2022

A Nazwa i rodzaj [Kraj siedziby [Termin Rodzaj A Elmosc . . artos weclHug artose Wedh,Jg,
WIERZY TELNOSCI odmiotu odmiotu maaalnoci kwiadczenia Viadczenia wiliczba ceny nabycia w wyceny na dzien
P P 9 S. ys. bilansowy w tys.
1.
UDZIELONE Nazwa Kraj siedziby [Termin Oprocentowanie artos¢ w;ctoné; r\:\;ejlzlijgh ;rgcnic::xy udziat
POZYCZKI P|EN|EZNE pozyczkobiorcy [pozyczkobiorcy wymagalnosci nominalna bilansowy w tys. bgétem
1.
artos¢ wedtug artos¢ wedtug [Procentowy udziat
WEKSLE ystawca Data ptatnosci  [ceny nabycia w wyceny na dzien w aktywach
ys. bilansowy w tys. fogétem
1.
o . . artos¢ wedtu artos¢ wedtu
DEPOZYTY Nazwa banky  [<rai siedziby arunki 9 9

banku aluta bprocentowania ceny.nabym.a w [ceny nabycia w
danej walucie ys.

. W walutach panstw nalezacych do OECD

Il. W walutach panstw nienalezacych do OECD

artos¢ wedtug arto$¢ na dzien\Wartos¢ wedtug [Procentowy udziat
WALUTY Paristwo ceny nabycia w pilansowy w yceny na dzien w aktywach
ys. danej walucie pilansowy w tys. jog6tem

. W walutach panstw nalezacych do OECD

1.

1. W walutach panstw nienalezacych do
OECD

NIERUCHOM OSC| Rok oddania do Numer ksiegi

uzytiu Data nabycia icczystej Kraj potozenia [Adres Powierzchnia

|.Prawa wtasnosci nieruchomosci:

1. Budynki

a)

2.Lokale

a)

3. Grunty

Komisja Nadzoru Finansowego
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Procentowy udziat
aktywach
pgotem

artos¢ wedtug

yceny na dzien
bilansowy w
danej walucie

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

artos¢ wedtug artos¢ wedtug [Procentowy udziat
Obcigzenia IStuzebnosci ceny nabycia w wyceny na dzien w aktywach
ys. bilansowy w tys. fogétem

Komisja Nadzoru Finansowego
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Il. Praw a wspétwlasnosci nieruchomosci:

1. Budynki

a)

2.Lokale

a)

3. Grunty

lll. Uzytkow anie wieczyste:

1. Budynki

a)

2.Lokale

a)

3. Grunty

Krai reiestracii arto$¢ wedtug artos¢ wedtug
STATKI MORSKIE statjku ] " Kiasa statku ceny nabycia w Mwyceny na dzien
ys. bilansowy w tys.
1.
. Kraj siedziby arto$¢ wedtug ” . . |Procentowy udziat
NNE Fmgz\?vtca) emitenta stotne parametrylLiczba ceny nabycia w bi;’aar:]o;c nawdtz;en aktywach
wy wystawcy) ys. Wy Wiys. logdtem
1.
TABELDODATKOWE
GWARANTOWANE SKLADNIKI . b aczna artos¢ we(.jlug artos¢ wedhljg’ 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 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
2. Papiery wartosciowe gwarantowane
przez NBP 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
3.Papiery wartosciowe gwarantowane
przez jednostki samorzadu 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
terytorialnego
4. Papiery wartosciowe gwarantowane
przez panstwa nalezace do OECD (z 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
wylaczeniem Rzeczypospolitej Polskiej)

Komisja Nadzoru Finansowego
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5. Papiery wartosciowe gwarantowane
przez migdzynarodowe instytucje
finansowe, ktorych cztonkiem jest 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Rzeczpospolita Polska lub przynajmniej
jedno z panstw nalezacych do OECD
NSTRUMENTY RYNKU Emitent ITermin wykupu arunk artose Liczba ceanr;o:(;l\)ﬂ;i?;u\?v w;cr:eons;: r\:;eglzlijgh
p|EN|EZNEGO oprocentowania pominalna bys. bilansowy w tys.
1.
SKLADNIK,I LOKAT NABYTE oD artos¢ wedtug [Procentowy udziat
PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA wyceny na dzien w aklywach
W ART. 107 USTAWY bilansowy w tys. fogétem
1. Kontrakt Forward USD/PLN 2023-01-26 (krotka) 91,00 0,46
APIERY WARTOSCIOWE
MITOWANE PRZEZ
IEDZYNARODOWE INSTYTUCJE
FINANSOWE, KTORYCH Kraj siedziby
Nazwa emitenta : Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba
CZLONKIEM JEST emitenta
RZECZPOSPOLITA POLSKA LUB
PRZYNAJMNIEJ JEDNO Z PANSTW
NALEZACYCH DO OECD
1.
BILANS 2022 rok 2021 rok
I. Aktywa 19 749,00 22 537,00
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 12 075,00 4 742,00
2. Naleznosci 5,00 27,00
3. Transakcje reverse repo / buy-sell back 0,00 0,00
4.Skadniki lokat notowane na aktywnym rynku: 6 570,00 17 760,00
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku: 1 099,00 8,00
6. Pozostate aktywa 0,00 0,00
Il. Zobowigzania 1 004,00 583,00
lll. Aktyw a netto (I-1I) 18 745,00 21 954,00
IV. Kapitat funduszu 140 445,00 142 760,00
1. Kapitat wptacony, w tym: 793 007,00 793 007,00
-certfikaty inwestycyjne nie w petni optacone 0,00 0,00
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -652 562,00 -650 247,00
V.Dochody zatrzymane -114 996,00 -115 788,00
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -95 242,00 -95 780,00
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata)
ze zbycia lokat -19 754,00 -20 008,00
VI.Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do
. -6 704,00 -5 018,00
ceny nabycia
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji
18 745,00 21 954,00
(IV+V+/-VI)
Liczba zarejestrowanych certyfikatéow inwestycyjnych 19 935,00 22 374,00
artos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 940,30 981,21
Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych 19 935,00
Rozwodniona warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 940,30
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Procentowy udziat

aktywach
pgotem

artos¢ wedtug
ceny nabycia w
tys.

artos¢ wedtug
yceny na dzien
bilansowy w tys.

Procentowy udziat
aktywach
ogotem

FIZ-P-R-E_01.07.21 2022
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I:ai:'beastrowan ch arto$¢ aktywow netto
Poszczegodlne serie certyfikatow inwestycyjnych ] s 4 na certyfikat
certyfikatow nwestveyin
nwestycyjnych yeviny
PLINVST00010 19 935,00 940,30

RACHUNEKWYNIKUZOPERACJI od 2022-01-01 [od 2021-01-01 |od
do 2022-12-31 [do 2021-12-31 |do

I. Przychody z lokat 1098,00 311,00

1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 32,00 97,00

2. Przychody odsetkowe 518,00 74,00

3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0,00 0,00

4. Dodatnie saldo réznic kursowych 548,00 140,00

5. Pozostate 0,00 0,00

Il. Koszty funduszu 560,00 747,00

1. Wynagrodzenie dla towarzystwa, w tym: 201,00 451,00

-stata cze$¢ wynagrodzenia 201,00 451,00

-zmienna czg$¢ wynagrodzenia 0,00 0,00

2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje 0,00 0,00

3. Optaty dla depozytariusza 105,00 121,00

4. fCL)J[r)]’f::);Zzumazane z prowadzeniem rejestru aktywow 104,00 27.00

5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 5,00 0,00

6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 110,00 110,00

7. Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu 0,00 0,00

8. Ustugi prawne 2,00 3,00

9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0,00 0,00
10. Koszty odsetkowe 0,00 6,00
11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0,00 0,00
12. Ujemne saldo réznic kursowych 0,00 0,00
13. Pozostate 33,00 29,00

lll. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0,00 16,00
IV. Koszty funduszu netto (lI-lll) 560,00 731,00
V.Przychody z lokat netto (I-IV) 538,00 -420,00
Vl.Zrealizow any i niezrealizowany zysk (strata) -1 432,00 876,00

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat: 255,00 1 254,00

2. ?/c\)lzct)ystw(st[;rand:ek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny 1 687,00 378,00

-z tytutu réznic kursowych 372,00 1 549,00
VII. Wynik z operacji -894,00 456,00
VIIl. Podatek dochodowy 0,00 0,00
Sktadniki przychodow i kosztéw, )
hiewyszczegélnione w rachunku wyniku z operacji, o[ w okresie w okresie W,F:'erwszyz
wartosci stanowiagcej co najmniej 5 % sumy biezgcym poprzednim zz;:zzzdun?eg?u
bdpowiednio przychodéw oraz kosztéw

ynik z operacji przypadajgcy na certyfikat inwestycyjny -44,80 20,37
Tx;lvstt);(:nylj(:;y wynik z operacji przypadajacy na certyfikat 44.80 2037

Komisja Nadzoru Finansowego
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ZESTAWIENIEZMIANWAKTYWACHNETTO

od 2022-01-01

do 2022-12-31

od 2021-01-01

do 2021-12-31

l.Zmiana wartosci aktyw 6w netto

1. Warto$¢ aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego

okresie sprawozdawczym

21 954,00 23 328,00
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: -894,00 456,00
a)przychody z lokat netto 538,00 -420,00
b)zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 255,00 1 254,00
c)wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -1 687,00 -378,00
3.Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji -894,00 456,00
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem) 0,00 0,00
a)z przychodoéw z lokat netto 0,00 0,00
b)ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0,00 0,00
c)z przychodéw ze zbycia lokat 0,00 0,00
5.Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -2 315,00 -1 830,00
a)zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu wydanych
certyfikatow inwestycyjnych) 0,00 0,00
b)zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu wykupionych
certyfikatow inwestycyjnych) -2315,00 -1830,00
6.taczna zmiana aktywéw netto w okresie sprawozdawczym -3 209,00 -1374,00
7. Wartos¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 18 745,00 21 954,00
8. Srednia wartoé¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 20 297,00 22 529,00
Il. Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych
1.Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym: -2 439,00 -1 888,00
a)liczba wydanych certyfikatéw inwestycyjnych 0,00 0,00
b)liczba wykupionych certyfikatdw inwestycyjnych 2 439,00 1 888,00
c)saldo zmian -2 439,00 -1 888,00
2. Liczba certyfikatow inwestycyjnych narastajaco od poczatku dziatalnosci
funduszu, w tym: 19 935,00 22 374,00
a)liczba wydanych certyfikatéw inwestycyjnych 343 910,00 343 910,00
b)liczba wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych 323 975,00 321 536,00
c)saldo zmian 19 935,00 22 374,00
3. Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych 19 935,00 22 374,00
lll. Zmiana wartosci aktyw 6w netto na certyfikat inwestycyjny
1. wartoé¢ aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny na koniec poprzedniego
okresu sprawozdawczego 981,21 961,49
2. wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny na koniec biezacego okresy|
sprawozdawczego 940,30 981,21
3. procentowa zmiana wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny w 417 205

Komisja Nadzoru Finansowego
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4.minimalna warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny w okresie
sprawozdawczym 930,32 957,79
-data wyceny (ostatniego wystgpienia) 022-06-30 2021-02-28
5. maksymalna warto$¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny w okresie
sy y y yeviny 976,46 984,68
sprawozdawczym
- data wyceny (ostatniego wystgpienia) 2022-03-31 2021-10-31
6. wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny wedtug ostatniej wyceny w
okresie sprawozdawczym 940,30 981,21
-data wyceny r022-12-31 2021-12-31
7.Rozwodniona warto$¢ aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny 940,30 981,21
IV.Procentowy udziat kosztow funduszu w sredniej wartosci
aktywoéw netto, w tym: 2,79 3,32
1. procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 1,00 2,00
2. procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzgcych 000
dystrybucje 0,00 ’
3. procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,52 0,54
4. procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow 0.52 012
funduszu ’ ’
5. procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,55 0,49
6. procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszuy| 0.00 000

. s od 2022-01-01 |od 2021-01-01 |od
RACHUNEKPRZEPLYWOWPIENIEZNYCH
do 2022-12-31 |do 2021-12-31 |do
A.Przeptywy srodkéw pienigznych z dziatalnosci operacyjnej 9 747,00 1906,00
1. Wptywy 71781,00 16 160,00
1.Z tytutu posiadanych lokat 748,00 316,00
2. Z tytutu zbycia skadnikéw lokat 70 974,00 15 830,00
3. Pozostate 59,00 14,00
11. Wydatki 62 034,00 14 254,00
1. Z tytutu posiadanych lokat 301,00 0,00
2. Z tytutu nabycia sktadnikow lokat 61 148,00 13 517,00
3. Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 222,00 453,00
4. Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzgcych
dystrybucje 0,00 0,00
5. Z tytutu optat dla depozytariusza 117,00 119,00
6. Z tytutu optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywéw funduszu
93,00 27,00
7.Z tytutu optat za zezwolenia oraz optat rejestracyjnych 21,00 0,00
8. Z tytutu ustug w zakresie rachunkowosci 111,00 106,00
9. Z tytutu ustug w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu 0,00 0,00
10. Z tytutu ustug prawnych 2,00 3,00
11. Z tytutu posiadania nieruchomosci 0,00 0,00
12. Pozostate 21,00 29,00
B.Przeptywy srodkéw pienigeznych z dziatalnosci finansowej -2 414,00 -1 959,00
I. Wptywy 0,00 0,00
1. Z tytutu wydania certyfikatow inwestycyjnych 0,00 0,00
2. Z tytutu zaciggnietych kredytow 0,00 0,00
3. Z tytutu zaciggnietych pozyczek 0,00 0,00
4. Z tytutu sptaty udzielonych pozyczek 0,00 0,00
5. Odsetki 0,00 0,00
6. Pozostate 0,00 0,00
1. Wydatki 2 414,00 1 959,00

Komisja Nadzoru Finansowego
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1. Z tytutu wykupienia certyfikatéw inwestycyjnych 2 414,00 1 959,00
2. Z tytutu sptat zaciggnietych kredytow 0,00 0,00
3. Z tytutu sptat zaciggnietych pozyczek 0,00 0,00
4. Z tytutu wyemitowanych obligacji 0,00 0,00
5. Z tytutu wyptaty przychodow 0,00 0,00
6. Z tytutu udzielonych pozyczek 0,00 0,00
7. Odsetki 0,00 0,00
8. Pozostate 0,00 0,00
C. Skutki zmian kurséw wymiany srodkéw pienieznych i
. P . Lo 315,00 141,00
ekwiwalentow srodkéw pienieznych
D.Zmiana stanu sSrodkéw pieni¢znych netto (A+/-B) 7 333,00 -53,00
E. Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkéw pienieznych na
4 742,00 4 795,00
poczatek okresu sprawozdawczego
F.Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkéw pienieznych na
. 12 075,00 4 742,00
koniec okresu sprawozdaw czego (E+/-D)
Sktadniki wplyw 6w i wydatkéw, niewyszczegélnione w L022-01-01 R021-01-01 od
rachunku przeptyw 6w pieni¢znych, o wartosci stanowiacej co
hajmniej 5 % sumy odpowiednio wplyw 6w oraz wydatkéw b022-12-31 b021-12-31 o
NOTY
NOTA-NALEZNOSCIFUNDUSZU 2022 rok
1. Z tytutu zbytych lokat 0,00
2. Z tytutu instrumentéw pochodnych 0,00
3 Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatow 0.00
"inwestycyjnych !
4.Z tytutu dywidendy 5,00
5. Z tytutu odsetek 0,00
6. Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw 0,00
7. Z tytutu udzielonych pozyczek 0,00
8. Pozostate 0,00
NOTA-3ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU 2022 ok
1. Z tytutu nabytych aktywow 888,00
2. Z tytutu transakeji repo/sell-buy back 0,00
3. Z tytutu instrumentéw pochodnych 0,00

Komisja Nadzoru Finansowego
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4. Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne

0,00

5. Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo certyfikatow inwestycyjnych

65,00

6. Z tytutu wyptaty dochodow funduszu

0,00

7. Z tytutu wyptaty przychodéw funduszu

0,00

8. Z tytutu wyemitowanych obligacji

0,00

9. Z tytutu krotkoterminowych pozyczeki kredytow

0,00

10. Z tytutu dtugoterminowych pozyczeki kredytow

0,00

11. Z tytutu gwarancji lub poreczen

0,00

12. Z tytutu rezerw

51,00

13. Pozostate zobowigzania

0,00

NOTA-4SRODKIPIENIEZNEIICHEKWIWALENTY

L.STRUKTURASRODKOWPIENIEZNYCHNA
RACHUNKACH BANKOWYCH

aluta

bilansowy w

artos¢ na dzien

danej walucie w

artos¢ na dzien
bilansowy w
walucie
sprawozdania

tys. finansowego w
tys.
I. Banki: 12 075,00
1.ALIOR BANK S.A. 497,00 497,00
2. DEUTSCHE BANK POLSKA S.A.-Depozytariusz 15,00 70,00
3. DEUTSCHE BANK POLSKA S.A.-Depozytariusz 8 118,00 8 118,00
4. DEUTSCHE BANK POLSKA S.A.-Depozytariusz 750,00 3 303,00
5. SANTANDER BIURO MAKLERSKIE S.A. 20,00 87,00

1. SREDNIW OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH
UTRZYMYWANYCHWCELUZASPOKOJENIABIEZACYCHZOBOWIAZAN

Waluta

arto$¢ na dzien

bilansowy w

danej walucie w tys.

artos¢ na dzien
bilansowy w

alucie
lsprawozdania
finansowego w
tys.

Il. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych:

10 224,00
1. 98,00 418,00
2. 6 396,00 6 396,00
3. 733,00 3410,00

[IL.EKWIWALENTYSRODKOWPIENIEZNYCH

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

Ekwiwalenty sSrodkéw pienieznych w podziale na ich rodzaje:
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NOTA-6 INSTRUMENTY POCHODNE [Typ zajetej pozycji [Rodzaj instrumentu pochodnego [Cel otwarcia pozycji poazr;/?:jsic otwartej
1. Kontrakt Forward USD/PLN 2023-01-26 (ki6tka)  Krotka Kontrakty walutowe Zztl’liz‘;';;ze”'e przed ryzykiem 91,00

NOTA-7 TRANSAKCJE REPO/SELL-BUY BACK ORAZ . B .
REVERSE REPO / BUY-SELL BACK, POZYCZEK PAPIEROW [ 5 fv !
WARTOSCIOWYCH '

I. Transakcje reverse repo / buy-sell back 0,00
Il. Transakcje repo / sell-buy back 0,00
lll. Udzielone pozyczki papieréw wartosciowych 0,00
IV. Zaciagniete pozyczki papieréw wartosciowych 0,00

NOTA-SKREDYTYIPOZYCZKI

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

FUNDUSZU
Kwota kredytu/pozyczki w chwili zaciggniecia Kwota kredytu/pozyczki pozostata do sptaty
Nazwa podmiotu udzielajgcego |.. ’
. X Siedziba rocento
kredytu (pozyczki P wy
ytu (pozy ) tys. fwota W ednostka  waluta udziat w tys. fwota W ednostka
alucie alucie
aktywach

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

wota kredytu/pozyczki w chwili udzielenia

Nazwa podmiotu Siedziba kwota w prO(.:entowy arunki .
tys. ednostka aluta udziatw  pprocentowania

walucie
aktywach

ITermin sptaty [Zabezpieczenia

Komisja Nadzoru Finansowego
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artos¢ ITerminy Kwota bedgca fermin - Termin
zapadalnosci .
przysztych przysztych podstawg L ykonania
ey ey wygasniecia) .

strumieni strumieni przysztych instrumentu

ienigznych pienieznych ptatnosci nstrumentu pochodnego
P pochodnego

2023-01-26
-1 000 000,00 -1 000 000,00/2023-01-26 2023-01-26

STANIA, WIECEJ NIZ 1 %WARTOSCI AKTYWOW

aluta

Warunki
oprocentowania

ITermin sptaty

Kabezpieczenia

Komisja Nadzoru Finansowego
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NOTA-9WALUTYIROZNICE KURSOWE

IL.WALUTOWASTRUKTURAPOZYCJIBILANSU

Nazwa pozycji bilansu

Waluta

artos¢ na dzien
bilansowy w danej

artos¢ na dzien
bilansowy w

alucie
sprawozdania

alucie w tys. finansowego w
tys.
. Aktywa 19 749,00 19 749,00
. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 770,00 3 391,00
Il. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 15,00 70,00
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 8 614,00 8 614,00
P. Naleznosci 1,00 5,00
B. Transakcje reverse repo / buy-sell back 0,00 0,00
K. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 2 888,00 2 888,00
K. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 836,00 3 682,00
b. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 1 007,00 1 007,00
b. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 21,00 91,00
b. Pozostate aktywa 0,00 0,00
|. Zobowigzania 202,00 888,00
|. Zobowigzania 116,00 116,00

Il. DODATNIE | UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU

. Dodatnie réznice kursowe Ujemne réznice kursowe
'Sktadniki lokat - - - - - -
Zrealizowane Niezrealizowane [Zrealizowane Niezrealizowane
1. Akcje 0,00 821,00 0,00 0,00
2. Warranty subskrypcyjne 0,00 0,00 0,00 0,00
3. Prawa do akcji 0,00 0,00 0,00 0,00
4. Prawa poboru 0,00 0,00 0,00 0,00
5. Kwity depozytowe 0,00 0,00 0,00 0,00
6. Listy zastawne 0,00 0,00 0,00 0,00
7.Dtuzne papiery wartosciowe 0,00 0,00 0,00 0,00
8. Instrumenty pochodne 0,00 0,00 0,00 0,00
9. Udziaty w spoétkach z ograniczong odpowiedzialnoscig 0,00 0,00 0,00 0,00
10. Jednostki uczestnictwa 0,00 0,00 0,00 0,00
11. Certyfikaty inwestycyjne 0,00 0,00 0,00 0,00
12. Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego
iny\:/es);owania majace siedzibe zg granicayt o ’ 994,00 0,00 0,00 449,00
13. Wierzytelnosci 0,00 0,00 0,00 0,00
14. Udzielone poyczki pieniezne 0,00 0,00 0,00 0,00
15. Weksle 0,00 0,00 0,00 0,00
16. Depozyty 0,00 0,00 0,00 0,00
17. Waluty 0,00 0,00 0,00 0,00
18. Nieruchomosci 0,00 0,00 0,00 0,00
19. Statki morskie 0,00 0,00 0,00 0,00
20.Inne 0,00 0,00 0,00 0,00
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lIl. SREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO WYLICZANY PRZEZ
NBP, Z DNIA SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

aluta

kurs w stosunku do zt

4,4018000000

4,6899000000

0,5643000000

NOTA-10 DOCHODY IICHDYSTRYBUCJA

/REALIZOWANYINIEZREALIZOWANYZYSK
STRATA)ZEZBYCIALOKAT

artos¢
zrealizowanego
zysku (straty) ze

zrost (spadek)

zysku z wyceny

Zbycia lokat w tys. aktywdw w tys.

niezrealizowanego

1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 1 490,00 -2 089,00
2. Sktadniki lokat nienotowane na aktlywnym rynku -1 235,00 402,00
3. Pozostate 0,00 0,00

WYPLACONEDOCHODYFUNDUSZU

arto$¢ w okresie

sprawozdawczym
W tys.

|. Wyptacone przychody z lokat: 0,00
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0,00
2. Przychody odsetkowe 0,00
3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0,00
4. Dodatnie saldo réznic kursowych 0,00
5. Pozostate: 0,00
Il. Wyptacony zrealizowany zysk ze zbycia lokat 0,00

” . . Procentowy
arto$¢ w okresie [Procentowy udziat Lidziat w \Wptyw na ptyw na
WYPLACONEPRZYCHODYZEZBYCIALOKAT sprawozdawczym Ww aktywach w dniu biktywach netto Wwanoé(: aktywow wartos¢ aktywow
W tys. Wyptaty bniu wyptaty w tys. netto w tys.

Przychody ze zbycia lokat funduszu aktyw 6w niepublicznych:

danym rynku, w tym w zwigzku z:

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat niezwigzany z wpltywem do funduszu srodkéw
pienieznych, w zakresie, w jakim nie wynika on z transakcji, ktdrych rozliczenie pieniezne
ma nastapi¢ niezwlocznie, w terminie przyjetym standardowo w rozrachunku transakcji na

Wartos¢ wedtug wyceny na
dzien bilansowy w tys.

zawartymi transakcjami zbycia lokat, dla kiérych nie nastgpita jeszcze ptatnos¢

0,00
transakcjami zamiany papierow wartosciowych lub praw majgtkowych bedgcych przedmiotem obrotu na rynku zorganizowanym 0,00
transakcjami zamiany papieréw wartosciowych lub praw majgtkowych niebedacych przedmiotem obrotu na rynku zorganizowanym 0,00

Komisja Nadzoru Finansowego

28



INVESTOR FIZ

FIZ-P-R-E_01.07.21 2022

Komisja Nadzoru Finansowego

29



INVESTOR FIZ

FIZ-P-R-E_01.07.21 2022

NOTA-11IKOSZTYFUNDUSZU

artos¢ w okresie

I.LKOSZTYPOKRYWANEPRZEZTOWARZYSTWO Lo 076awczym
W tys.

1. Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0,00

2. Optaty dla depozytariusza 0,00

3. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0,00

4. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0,00

5. Ustugi w zakresie rachunkowosci 0,00

6. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszy 0,00

7. Ustugi prawne 0,00

8. Ustugi wydawnicze w tym poligraficzne 0,00

9. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0,00

10. Pozostate: 0,00

artos¢ w okresie

ILWYNAGRODZENIEDLATOWARZYSTWA L prawozdawczym
tys.

1. Cze$é¢ stata wynagrodzenia 201,00

2. Cze& wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw funduszu 0,00

[1.LKOSZTYFUNDUSZUAKTYWOWNIEPUBLICZNYCHZWIAZANE
BEZPOSREDNIOZEZBYTYMILOKATAMI

arto$¢ w okresie
sprawozdawczym
W tys.

1. (zbyty skadnik lokat)

a) (koszty zwigzane ze zbytym sktadnikiem lokat)

OSOBY

WYKAZ WSZYSTKICH CZLONKOW ZARZADU TOWARZYSTWA

Imie i nazwisko

Stanowisko/Funkcja

Zbigniew Wojtowicz Prezes Zarzadu
Beata Sax iceprezes Zarzadu
Piotr Dziadek iceprezes Zarzadu
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WYKAZ 0SOB, KTORYM POWIERZONO PROWADZENIE KSIAG RACHUNKOWYCH

Imig i nazwisko

Stanowisko/Funkcja

Marta Brzostowska

Petnomocnik Vistra Fund Services Poland Sp. z 0.0. S.K.A., Zastepca
Dyrektora Departamentu Funduszy i Portfeli VISTRA Fund Services
Poland Sp. z 0. 0. Podmiotu, kkéremu powierzono prowadzenie ksigg
rachunkowych

Komisja Nadzoru Finansowego

32



Y )
77 -
q(I Investors

Warszawa, dnia 5 kwietnia 2023 r.

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

Inwestycyjnego Zamknietego

Szanowni Panstwo,

Prezentujemy Panstwu roczne sprawozdanie finansowe Investor Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego (Fundusz) za
okres od 1 stycznia 2022 r. do 31 grudnia 2022 .

W efekcie umorzen oraz osigganych wynikéw inwestycyjnych na dzien 31 grudnia 2022 r. Fundusz posiadat aktywa netto w
wysokosci 18 745 tys. z, a liczba certyfikatdw inwestycyjnych wszystkich serii wynosita 19 935. W dniu 31 grudnia 2022 r.
warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu wynosita 940,30 zt. W okresie sprawozdawczym zmiana wartosci

aktywow netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu wyniosta -4,17 %.

Opis najwazniejszych czynnikéw i wydarzen, ktére wptynety na osiagnietg stope zwrotu prezentujemy Panstwu w Sprawozdaniu
z dziatalnosci Funduszu. Fundusz w roku 2022 roku kontynuowat dziatalnos¢ inwestycyjng zgodnie z politykg inwestycyjng

okreslong w statucie Funduszu.
Zachecam do zapoznania sie z przygotowanym sprawozdaniem.

Pozostajgc z powazaniem,

Zbigniew Wojtowicz

Prezes Zarzgdu

INVESTOR FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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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 Zamknigtym
emitujgcym publiczne certyfikaty inwestycyjne.

2) CEL INWESTYCYJNY, SPECJALIZACJA FUNDUSZU | STOSOWANE OGRANICZENIA
INWESTYCYJNE

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

Ograniczenia inwestycyjne:

|. Polityka inwestycyjna i kryteria doboru lokat:

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

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

b) papiery warto$ciowe niedopuszczone do obrotu na rynku regulowanym lub zorganizowanym na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej lub na zagranicznym rynku regulowanym lub zorganizowanym, jezeli prospekt emisyjny, memorandum informacyjne lub
inny dokument o podobnym charakterze, przygotowany w zwigzku z oferowaniem przedmiotowych papieréw wartosciowych,
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,

c) papiery wartosciowe emitowane, poreczane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, parnstwa
nalezace do OECD albo migdzynarodowe instytucje finansowe, ktorych cztonkiem jest Rzeczypospolita Polska lub co najmniej
jedno z panstw nalezacych do OECD,

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

- w ktérych Skarb Panstwa posiada nie mniej niz 51% ogdlnej liczby akgji, lub

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

- pod warunkiem, Zze sg zbywalne.

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

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

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

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

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

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

6. Fundusz moze dokonywac krétkiej sprzedazy i udziela¢ pozyczek ktérych przedmiotem sg instrumenty finansowe.

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

8. Przy alokacji aktywéw pomiedzy papiery warto$ciowe udziatowe i diuzne kryterium doboru lokat jest analiza makroekonomiczna
oraz ocena trendéw rynkowych. W odniesieniu do czesci akcyjnej podstawg doboru branz i spétek do portfela jest analiza
fundamentalna oraz ocena trendéw rynkowych. Fundusz bedzie poszukiwat akcji spétek, ktore rokujg srednio lub dtugoterminowy
wzrost wartosci, jednoczesnie niedocenianych przez innych inwestoréw. W ocenie istotne znaczenie bedg miaty analizy
historycznych i prognozowanych sprawozdan finansowych z uwzglednieniem potencjatu wzrostu wartosci firmy lub posiadanych
przez firme aktywéw. Wéréd elementdw analizy istotne beda oceny: produktu oferowanego przez dana spoétke, jej kadry
zarzadzajacej, pozycji rynkowej, sieci dystrybuciji, ogélnych perspektyw rozwoju, mozliwosci przejgcia lub restrukturyzacii.

9. W odniesieniu do cze$ci dluznej struktura czasowa portfela ustalana jest w oparciu o przewidywane zmiany rynkowych stép
procentowych, ksztatt krzywej dochodowosci, poziom inflacji oraz ocene trendéw rynkowych. Fundusz dobierajgc papiery
wierzycielskie do portfela inwestycyjnego bedzie zwracat szczegdlng uwage na ryzyka zwigzane z inwestycjq w dany papier takie
jak: ryzyko stopy procentowej, ryzyko ptynnosci papieréw, a w przypadku korporacyjnych dtuznych papieréw warto$ciowych na
ryzyko niewyptacalnosci emitenta. Fundusz moze lokowa¢ aktywa w korporacyjne diuzne papiery warto$ciowe pod warunkiem
nadania emitentom tych papieréw ratingu nie nizszego niz BBB lub jego odpowiednika przez co najmniej jedng z nastepujacych
agencji ratingowych: Standard & Poor’s Corporation, Moody’s Investors lub Fitch.

10. Podstawg doboru lokat w waluty, instrumenty rynku pienigznego, depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub
w instytucjach kredytowych, jest zapewnienie ptynno$ci i sprawne zarzadzanie portfelem Funduszu.

11. Fundusz moze lokowa¢ aktywa w jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych lub tytuty
uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdinego inwestowania majgce siedzibe za granica w celu zwigkszenia stopy zwrotu i
dywersyfikacji lokat dzigki uzyskaniu dostgpu do specyficznych klas aktywéw. Podstawg doboru jednostek uczestnictwa lub
certyfikatéw inwestycyjnych funduszy inwestycyjnych lub tytutdw uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspélnego
inwestowania majgce siedzibe za granicg bedg zasady i cel polityki inwestycyjnej, rodzaje i kryteria doboru lokat oraz wyniki
osiggane przez dany fundusz inwestycyjny lub instytucje wspdélnego inwestowania.

12. Przy alokacji aktywéw pomigdzy poszczegoélnymi 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 gospodarczego, dynamike wzrostu zyskow spotek gietdowych, wskazniki wyceny
rynkowej spotek. W przypadku instrumentéw pochodnych opiewajgcych na akcje Fundusz bedzie brat giéwnie pod uwage trendy
rynkowe, sytuacje fundamentalng spotki, dynamike wzrostu zyskow spotki, wskazniki wyceny rynkowej spotki. W przypadku
instrumentéw pochodnych opiewajgcych na bony, obligacje i stopy procentowe Fundusz bedzie brat gléwnie 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 stdp procentowych.

W przypadku instrumentéw pochodnych opiewajgcych na metale, energig i towary rolne Fundusz bedzie brat gtéwnie pod uwage
zapotrzebowanie gospodarki $wiatowej na surowce i towary z uwzglednieniem stanu ich zapasow. W przypadku instrumentow
pochodnych ze wzgledu na ich ograniczony czas trwania duze znaczenie przy doborze lokat moga mie¢ wskazania analizy
technicznej i poziom zaangazowania znaczacych inwestoréw raportowany przez poszczegolne gietdy.

13. W przypadku nabywania Niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych transakcje moga by¢ dokonywane wytgcznie z
bankami krajowymi, bankami zagranicznymi, Instytucjami Kredytowymi lub z innymi podmiotami podlegajgcymi nadzorowi
wiasciwego organu nad rynkiem finansowym, zgodnie z kryteriami okreslonymi prawem wspélnotowym, lub z podmiotami
podlegajacymi i stosujgcymi sie do zasad, ktére sg co najmniej tak rygorystyczne, jak okreslone prawem wspélnotowym.

14. Fundusz zajmuje pozycje w Instrumentach pochodnych pod warunkiem:

INVESTOR FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY



v ¥
t‘\
A7 Investors

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

b) uzyskania mozliwosci efektywniejszej realizacji celu inwestycyjnego Funduszu, takze poprzez wykorzystanie efektu dzwigni,
c) osiggniecia dodatkowych dochodow przy niskim poziomie ryzyka (transakcje arbitrazowe, tj. jednoczesny zakup i sprzedaz
instrumentéw finansowych, w szczegodlnosci instrumentu bazowego i Instrumentu pochodnego, w celu osiggniecia zysku

wynikajgcego z réznicy ich cen, bedgcej konsekwencjg 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 wartosciowe lub instrumenty rynku pienigznego wyemitowane przez jeden podmiot nie moga stanowi¢ tgcznie wigcej
niz 20% wartosci Aktywéw Funduszu, przy czym ograniczenia tego nie stosuje si¢ do papieréw wartosciowych emitowanych,
poreczonych lub gwarantowanych przez Skarb Paristwa, Narodowy Bank Polski, paristwa nalezagce do OECD albo
migedzynarodowe 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 instytuciji kredytowej nie mogg stanowi¢ wigcej niz 20% warto$ci
Aktywow Funduszu.

4. Waluta obca jednego panstwa lub euro niz moze stanowi¢ wigcej niz 20% warto$ci Aktywéw Funduszu.

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

6. Fundusz nie moze wystawia¢ opcji.

7. Fundusz nie moze zaciggac¢ kredytéw i pozyczek ani emitowac obligacji.

8. Fundusz utrzymuje, w zakresie niezbednym do zaspokojenia biezgcych zobowigzan Funduszu, cze$¢ swoich Aktywéw na
rachunkach bankowych.

1) W celu zarzadzania biezacg ptynnoscia, w zakresie niezbednym do zaspakajania biezacych zobowigzan Funduszu oraz
prowadzenia rozliczen z Uczestnikami Fundusz moze zawiera¢ z Depozytariuszem umowy, ktérych przedmiotem jest
utrzymywanie Aktywéw Funduszu na rachunkach rozliczeniowych, w tym biezgcych i pomocniczych, a takze na rachunkach lokat
terminowych, w tym w szczegdlnosci lokat typu overnight. Umowy lokat terminowych mogg by¢ zawierane na czas nie diuzszy
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 wpfat i dokonywaniem wyptat z
Funduszu, jak i realizowana politykg inwestycyjng. Przedmiotem umoéw bedg waluty, w ktérych denominowane sg lokaty Funduszu
i bedg zawierane w zgodzie z interesem Uczestnikéw i na warunkach konkurencyjnych w stosunku do warunkéw oferowanych
przez inne banki. W szczegolnosci przy ocenie konkurencyjnosci warunkow transakceji pod uwage brane bedg nastepujace kryteria
oceny (wedtug hierarchii waznosci): cena i koszty transakcji, termin rozliczenia transakcji, ograniczenia w wolumenie transakcji,
wiarygodnos$¢ partnera transakcji przy zatozeniu, iz cena i koszty transakcji z Depozytariuszem nie bedg wyzsze niz wynikajace
z ofert bankoéw konkurencyjnych lub, jezeli sg wyzsze, oferty bankéw konkurencyjnych nie spetniajg co najmniej jednego z
pozostatych, podanych wyzej kryteriow oceny.

Przy ocenie oferty Depozytariusza Towarzystwo zbiera i przechowuje oferty przynajmniej trzech bankow, ktore same lub ktdrych
podmioty dominujgce posiadajg krotko lub dtugoterminowy rating inwestycyjny lub odpowiednik takiego ratingu przyznany przez
uznang agencje ratingows.

9. Przy stosowaniu limitéw inwestycyjnych, o ktérych mowa w art. 22 ust. 2 i 4 Statutu, Fundusz jest obowigzany uwzglednia¢
warto$¢ papieréw wartosciowych lub instrumentow 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, okreslone dla indekséw stanowigcych baze instrumentéw pochodnych, o ktérych mowa w przepisach wydanych na
podstawie art. 94 ust. 7 pkt 9 ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi z
dnia 27 maja 2004 r. (Dz. U. z 2018 roku, poz. 1355, z pézniejszymi zmianami) (Ustawa)

10. Fundusz ustala warto$¢ pozycji w bazie danego Instrumentu pochodnego w ten sposéb, ze od wartosci pozycji diugich w
bazie, wynikajgcych z Instrumentu pochodnego odejmuije sig warto$¢ pozycji krétkich w takiej samej bazie, wynikajacych z takiego
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samego Instrumentu pochodnego o takim samym terminie rozliczenia lub ptatno$ci w petni kompensujacego ryzyka wynikajace z
zajetych pozycji.

11. Przy obliczaniu limitéw Fundusz uwzglednia instrumenty finansowe bedace przedmiotem krétkiej sprzedazy w odpowiednich
limitach inwestycyjnych wynikajgcych z przepisow Ustawy w ten sposob, ze ustala dla kazdego instrumentu odrebnie réznice
migdzy warto$cig instrumentéw finansowych bedacych w portfelu inwestycyjnym Funduszu a warto$cig takich samych
instrumentow finansowych bedacych przedmiotem krotkiej sprzedazy, a nastgpnie wartos¢ bezwzgledng z tak otrzymanej
wielko$ci traktuje jako zaangazowanie wynikajace z okreslonego instrumentu.

12. W przypadku Instrumentéw pochodnych, ktérych baze stanowig stopy procentowe, za warto$¢ odpowiednio pozycji diugich
lub krétkich w instrumencie bazowym przyjmuje si¢ warto$¢ nominalng Instrumentéw pochodnych, na podstawie ktérej
kalkulowane s3 przeptywy pieniezne podlegajace wymianie, a w przypadku gdy do ustalenia przeptywéw pienieznych z tytutu
Instrumentu pochodnego zastosowano dodatkowo mnozniki — warto$¢ nominalng tych Instrumentéw pochodnych skorygowang
o odpowiedni mnoznik.

13. W przypadku, gdy integralng czes$¢ konstrukcji danego Instrumentu pochodnego stanowi mnoznik lub mnozniki, warto$¢
nominalna takiego Instrumentu pochodnego jest wyznaczana przy zastosowaniu tego mnoznika bgdz mnoznikéw.

14. W przypadku opcji warto$¢ pozycji w bazie Instrumentu pochodnego ustala si¢ jako iloczyn warto$ci nominalnej transakgji i
prawdopodobienstwa realizacji opciji.

15. Przepisy okreslone w ust. 11, ust. 14 oraz ust. 15 stosuje si¢ odpowiednio do Towarowych instrumentéw pochodnych, przy
czym odniesienie do takiej samej bazy Towarowego instrumentu pochodnego nalezy rozumie¢ jako odniesienie do tego samego
gatunku rzeczy, tego samego rodzaju energii, miernika albo limitu wielkosci produkcji badz emisji zanieczyszczen.

16. Fundusz, zawierajgc umoweg, 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 uwzglgdnia sie optat badz $wiadczen ponoszonych przez Fundusz przy zawarciu transakcji,
w szczegolnosci wartosci premii zaptaconej przy zakupie opcji.

17. Jezeli Fundusz posiada otwarte pozycje w niewystandaryzowanych instrumentach pochodnych z tytutu kilku transakcji
zawartych z tym samym podmiotem, warto$¢ ryzyka kontrahenta moze by¢ wyznaczana jako dodatnia réznica niezrealizowanych
zyskow i strat na wszystkich takich transakcjach o ile:

a) transakcje te zostaty zawarte na podstawie umowy ramowej spetniajacej kryteria wskazane w art. 85 ustawy z dnia 28 lutego
2003 r. — Prawo upadto$ciowe i haprawcze (Dz. U z 2009 r. Nr 175 poz. 1361, z pdzn. zm.);

b) umowa ramowa przewiduje, ze w przypadku jej rozwigzania zostanie wyptacona tylko jedna kwota stanowigca réwnowazno$c¢
salda wartosci rynkowych wszystkich tych transakgji, niezaleznie od tego, czy wynikajgce z nich zobowigzania sg juz wymagalne;
c) niewyptacalno$¢ jednej ze stron umowy ramowej powoduje lub moze powodowac rozwigzanie tej umowy;

d) warunki, o ktérych mowa w pkt a - ¢, nie naruszajg przepiséw prawa wiasciwego dla kazdej ze stron umowy ramowe;j.

18. Warto$¢ maksymalnego ryzyka danego kontrahenta w odniesieniu do wszystkich transakcji, ktérych przedmiotem sg
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, zawartych z tym podmiotem, nie moze przekroczy¢ 10 % Wartosci Aktywow Netto
Funduszu, a jezeli kontrahentem jest instytucja kredytowa, bank krajowy lub bank zagraniczny — 20 % Wartosci Aktywow Netto
Funduszu.

19. Warto$¢ maksymalnego ryzyka danego kontrahenta moze podlegac¢ redukcji o wielkos¢ odpowiadajgcg wartosci ryzyka
kontrahenta w danej transakcji, o ile zostang spetnione tgcznie nastgpujgce warunki:

a) kontrahent ustanowi na rzecz funduszu, w zwigzku z ta transakcjg zabezpieczenie w $rodkach pienigznych, zbywalnych
papierach warto$ciowych lub instrumentach rynku pienigznego;

b) suma warto$ci rynkowej zbywalnych papieréw warto$ciowych, instrumentéw rynku pienigznego i warto$¢ srodkéw pienieznych
przyjetych przez fundusz jako zabezpieczenie ustalana bedzie w kazdym dniu roboczym i stanowi¢ bedzie co najmniej
réwnowarto$¢ ryzyka kontrahenta w tej transakcji.

20. Papier wartosciowy lub instrument rynku pienigznego, stanowigcy zabezpieczenie, o ktérym mowa w ust. 20, powinien
spetniac tgcznie nastepujgce warunki:

a) jego emitentem jest Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, pafistwo cztonkowskie, paristwo nalezace do OECD, bank
centralny innego panstwa cztonkowskiego lub Europejski Bank Centralny;

b) istnieja popyt i podaz umoZzliwiajace jego nabywanie i zbywanie w sposob ciagty;
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c) jest zapisany na rachunku prowadzonym przez podmiot:

- nienalezacy do grupy kapitatowej kontrahenta albo

- nalezacy do grupy kapitatowej kontrahenta, pod warunkiem, ze zabezpieczenia przed skutkami niewyptacalnosci tego podmiotu
ksztattujg ryzyko posiadacza tego papieru warto$ciowego lub instrumentu rynku pienigznego na takim samym poziomie, jak w
przypadku gdyby papier warto$ciowy lub instrument rynku pienieznego byt zapisany na rachunku podmiotu, o ktérym mowa w
pkt. poprzednim

21. Suma wartosci ryzyk kontrahenta wynikajgcego z zawartych umow, ktorych przedmiotem sg niewystandaryzowane
instrumenty pochodne, wartosci bezwzglednych pozycji wyznaczonych w sposéb okreslony w ust. 11 oraz ust. 13 — 15 w
odniesieniu do kazdego z Instrumentéw pochodnych i Towarowych instrumentéw pochodnych, oraz wartoéci instrumentéw
finansowych bedacych przedmiotem krétkiej sprzedazy, o ktérej mowa w art. 107 ust. 1 pkt 2 Ustawy, nie moze przekroczy¢ 300
% wartosci Aktywoéw Netto Funduszu.

22. Suma wartosci lokat Funduszu, z wytgczeniem tych, o ktérych mowa w art. 145 ust. 1 pkt 5 i 6 Ustawy, oraz wartosci ustalonej
zgodnie z ust. 22 z uwzglednieniem art. 151a ust. 2 Ustawy, nie moze przekroczy¢ 400 % wartosci Aktywéw Netto Funduszu.
23. Przy stosowaniu limitéw inwestycyjnych, o ktérych mowa w art. 22 ust. 2 i 4 Statutu, Fundusz jest obowigzany uwzglednia¢
warto$¢ papieréw wartosciowych lub instrumentéw rynku pienieznego, lub walut stanowigcych baze Instrumentéw pochodnych,
przy czym obowigzku tego nie stosuje si¢ w przypadku Instrumentéw pochodnych, ktérych baze stanowig indeksy.

24. W przypadku Instrumentéw pochodnych, w tym Niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych, ktérych baze stanowig
indeksy, indeksy te muszg spetnia¢ warunki, o ktérych mowa w przepisach wydanych na podstawie art. 154 ust. 6 pkt 6 Ustawy.
25. Przy stosowaniu limitéw 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 pienigznego, stanowigcych
bazeg Instrumentéw pochodnych, wedtug nastepujacych zasad:

a) w przypadku zajgcia przez Fundusz pozycji w Instrumentach pochodnych, skutkujgcej powstaniem po stronie Funduszu
zobowigzania do sprzedazy papieréw wartosciowych lub instrumentéw rynku pienieznego albo spetnienia $wiadczenia
pienieznego wynikajacego z zajetej pozycji (pozycja krétka) — od wartosci papieréw warto$ciowych lub instrumentéw rynku
pienieznego danego emitenta znajdujgcych sie w portfelu inwestycyjnym Funduszu odejmuje sie warto$¢ papieréw wartosciowych
lub instrumentéw rynku pienigznego tego emitenta stanowigcych baze Instrumentéw pochodnych,

b) w przypadku zajecia przez Fundusz pozycji w Instrumentach pochodnych, skutkujgcej powstaniem po stronie Funduszu
zobowigzania do kupna papieréw wartosciowych lub instrumentéw rynku pienieznego albo spetnienia $wiadczenia pienieznego
wynikajgcego z zajetej pozyciji (pozycja diuga) — do wartosci papierow wartosciowych lub instrumentéw rynku pienieznego danego
emitenta znajdujgcych sig w portfelu inwestycyjnym Funduszu dodaje sie warto$¢ papieréw wartosciowych lub instrumentéw
rynku pienigznego tego emitenta stanowiacych baze Instrumentéw pochodnych.

26. Przez warto$¢ papieréw warto$ciowych i instrumentéw rynku pienigznego, stanowigcych baze Instrumentéw pochodnych,
rozumie si¢ warto$¢ godziwg ustalong zgodnie z zasadami zawartymi w przepisach okreslajgcych szczegdlne zasady
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

27. Rodzaje ryzyk zwigzanych z Instrumentami pochodnymi w tym Niewystandaryzowanymi instrumentami pochodnymi:

a) ryzyko rynkowe zwigzane ze zmiennoscig notowan wystandaryzowanych Instrumentéw pochodnych —znaczne zaangazowanie
Funduszu w wystandaryzowane Instrumenty pochodne powoduje, Ze ryzyko to jest wysokie, a Fundusz ogranicza je poprzez
odpowiednig dywersyfikacje,

b) ryzyko rozliczenia transakcji - Fundusz bedzie inwestowat w wystandaryzowane Instrumenty pochodne, gdzie rozliczenie
transakgiji jest gwarantowane przez izby rozrachunkowe poszczegélnych gietd lub rynkéw. W przypadku Niewystandaryzowanych
instrumentow pochodnych istnieje ryzyko zwigzane z mozliwoscig wystgpowania btedéw lub opéznien w rozliczeniach transakgii,
c) ryzyko ptynnosci Instrumentéw pochodnych — Fundusz ogranicza ryzyko ptynnosci poprzez lokowanie Aktywoéw przede
wszystkim na rynkach Instrumentéw pochodnych charakteryzujgcych sie duzg ptynnoscig. Niewystandaryzowane instrumenty
pochodne nie sg przedmiotem aktywnego obrotu, Fundusz ma jednak mozliwo$¢ 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,
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e) ryzyko rynkowe instrumentu bazowego — zwigzane z niekorzystnymi zmianami poziomu lub zmienno$ci kurséw, cen lub
wartosci instrumentu bazowego, o ktory 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 zabezpieczajgcy w wysokosci nizszej niz warto$¢ instrumentu bazowego,
istnieje w zwigzku z tym mozliwo$¢ poniesienia przez Fundusz straty przewyzszajgcej warto$¢ depozytu zabezpieczajgcego.
Mechanizm dzwigni finansowej powoduje zwielokrotnienie zyskow i strat z inwestycji — Fundusz moze by¢ narazony na istotne
ryzyko w zwigzku z wykorzystaniem mechanizmu dzwigni finansowej,

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

h) ryzyko operacyjne — zwigzane z zawodnoscig systeméw informatycznych i wewnetrznych systeméw 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 Przedsiebiorcéw prowadzonym przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w
Warszawie, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego, pod numerem KRS 0000227685.

4) OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

Prezentowane sprawozdanie finansowe obejmuje okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2022 roku do 31 grudnia 2022 roku. Dniem
bilansowym jest dzien 31 grudnia 2022 roku. Dane poréwnywalne obejmujg okres roczny od 1 stycznia 2021 roku do 31 grudnia
2021 roku.

5) KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

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

6) PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIL. BADANIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Podmiotem uprawnionym do przeprowadzenia badania sprawozdania finansowego Investor Fundusz Inwestycyjny Zamkniety za
okres od 1 stycznia 2022 roku do 31 grudnia 2022 roku jest PricewaterhouseCoopers Polska spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Audyt sp. k. z siedzibg w Warszawie, ul. Polna 11.

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

Fundusz wyemitowat do dnia 31.12.2022 szesnascie serii certyfikatow inwestycyjnych, sg one przedmiotem obrotu na Gietdzie
Papieréow Wartosciowych w Warszawie pod kodem ISIN — PLINVST00010.

Wszystkie certyfikaty Inwestycyjne reprezentujg jednakowe prawa majgtkowe. Nie wystepujg cechy réznigce poszczegolne serie
certyfikatow inwestycyjnych.

Seria: jednostkowa cena emisyjna: data emisji:
seria A 10 000,00 21.09.2005
seria B 13 194,84 15.02.2006
seria C 15 835,68 18.04.2006
seria D 17 295,71 16.05.2006
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W
seria E 1975,29 *
seria F 2 377,69
seria G 2 648,77
seria H 2779,51*
seria | 2 688,04
seria J 2 636,75
seria K 2 200,70
seria L 2530,21
seria M 2 578,64
seria N 2582,96
seria O 2772,26
seria R 2673,57

* Dnia 1 czerwca 2006 nastgpit podziat certyfikatéw w stosunku 1:10.

30.01.2007
27.04.2007
27.07.2007
29.10.2007
29.04.2008
27.06.2008
30.10.2008
27.02.2009
29.09.2009
27.11.2009
26.02.2010
29.06.2011

** Nastgpita korekta wyceny: 2 780,55 zt. Roznica zostata pokryta przez Investors Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

8) WALUTA SPRAWOZDANIA

Zgodnie z par. 32 pkt. 1 i 2 Rozporzadzenia MF z dnia 24.12.2007 w sprawie szczegéinych zasad rachunkowosci funduszy

inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 roku, nr 249 poz. 1859), sprawozdanie finansowe sporzadzone jest w walucie polskiej, a zawarte

w nim informacje wykazane sg w tysigcach ztotych z wyjagtkiem warto$ci aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny w ztotych.

Aktywa oraz zobowigzania Funduszu denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala w walucie, w ktdrej sg notowane

na Aktywnym Rynku, a w przypadku gdy nie sg notowane na Aktywnym Rynku — w walucie, w ktérej sg denominowane.

Aktywa oraz zobowigzania Funduszu denominowane w walutach obcych wykazuje sie¢ w PLN, po przeliczeniu wedtug ostatniego

dostepnego $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

Tabela nr 252/A/NBP/2022 z dnia 2022-12-30

Nazwa waluty Kod waluty
dolar amerykanski 1USD
euro 1EUR

Tabela nr 254/A/NBP/2021 z dnia 2021-12-31

Nazwa waluty Kod waluty
dolar amerykanski 1USD
euro 1EUR

Kurs $redni
4,4018
4,6899

Kurs $redni
4,0600
4,5994
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INFORMACJA DODATKOWA

1) Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubiegtych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za biezacy
okres sprawozdawczy:

W okresie sprawozdawczym nie ujawnity sie znaczace zdarzenia dotyczace lat ubiegtych ujete w sprawozdaniu finansowym za
biezgcy okres sprawozdawczy.

2) Informacje o acych zdarzeniach, jakie apity po dniu bil ym, a ni glednionych w sprawozdaniu
finansowym:

Nie dotyczy.

3) Réznice pomigdzy danymi ujawnionymi w spr daniu fi ym i w poréwnywalnych danych finansowych,
a uprzednio sporzadzonymi i opublik ymi sprawozdaniami finansowymi:

Nie wystapity réznice pomiedzy danymi ujawnionymi w niniejszym sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych
finansowych a informacjami zawartymi w uprzednio sporzadzonych sprawozdaniach finansowych.

3a) Zbiorcza warto$¢ aktywow i zobowigzan sklasyfiko ych na p Inych pozi h (pozi 1, 2 Iub 3)
hierarchii wartosci godziwej. W przypadku sktadnikéw lokat, ktorych wartosc dziwa jest
albo poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej, fundusz przedstawia informacje olqcznym udziale takich Iokatw aktywach

netto funduszu oraz o zwigzanym z nimi ryzyku:

2022-12-31 2021-12-31
WARTOSCI WARTOSCI
HIERARCHIA | SKEADNIKA LOKAT UDZIAL. % SKEADNIKA LOKAT UDZIAL. %
(wartos¢ lokaty z WAN (dla (wartos¢ lokaty z WAN (dla
portfela z danego tych lokat) portfela z danego tych lokat)
poziomu) poziomu)
SKLADNIKI LOKAT SKLADNIKI LOKAT

1 6 569 35,04 16750 76,3
2 1099 5,86 1010 4,6
3 0 0 0 0

ZOBOWIAZANIA ZOBOWIAZANIA
1 0 0 0 0
2 0 0 333 1,52
3 0 0 0 0

Z instrumentami wycenianymi za pomocg modeli (2 i 3 poziom wyceny wg wartosci godziwej) wyceny wigzg sie ponizsze
ryzyka:

1. Ryzyko ptynnosci lokat: Ograniczona ptynno$¢ moze utrudni¢ szybka sprzedaz lub nabycie okreslonych kategorii lokat
lub spowodowac, Ze takie transakcje bedg zrealizowane po cenach znaczaco odbiegajacych od cen rynkowych, co moze
negatywnie wplywac na rentownos¢ takich lokat.

2. Ryzyko stép procentowych - odwrotna zalezno$¢ pomiedzy wartoscig instrumentéw diuznych a poziomem stép
procentowych. Oznacza to, ze wzrost stop procentowych moze sie przetozy¢ na spadek wartosci lub cen takich
instrumentoéw, co z kolei moze mie¢ niekorzystny wplyw na warto$¢ lokat.

3. Ryzyko niewyptacalnosci emitentéw: Ryzyko niewyptacalnosci emitentéw, ponoszone przez Fundusz, jest zalezne od

ich wiarygodnosci kredytowej i jest zwigzane z ryzykiem cze$ciowej lub catkowitej utraty warto$ci danych sktadnikéw
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aktywow. Zmiany pozyciji finansowej emitenta lub perspektyw jego rozwoju moga skutkowaé spadkiem ceny wyemitowanych
przez ten podmiot instrumentéw, a tym samym pogorszeniem rentownosci inwestycji w dany instrument.

4.  Ryzyko modelu wyceny: model wyceny danego aktywa/zobowigzania stosowany przez Fundusz moze okaza¢ si¢
nieadekwatny do specyfiki wycenianego instrumentu.

5. Ryzyko realizacji prognoz przyjetych w modelu wyceny — ryzyko objawiajgce sig przyjeciem zbyt optymistycznych albo
zbyt konserwatywnych prognoz oczekiwanych przysztych przeptywéw pienigznych przyjetych w modelu wyceny (np. w
przypadku pakietéw wierzytelno$ci w postaci prognozowanego odzysku, w przypadku wycen instrumentéw udziatowych

metodami dochodowymi w postaci prognoz przysztych przeptywéw pienigznych)

3b) Kwoty wszelklch przemesuan mledzy poziomem 1 a poziomem 2 hlerarchll wartosci god2|we], powody tych
przez jed zasady i k|edy przeni ia miedzy pozi

Informacleo przeniesieniu na kazdy ponom s3 uj i io 1e ¢ ie od informaciji o przemesmmu z kazdego
poziomu:

Tabela: Przeniesienia pomiedzy poziomem 1 a poziomem 2 oraz miedzy poziomem 2 a poziomem 1 w okresie migdzy 1 stycznia
2022 roku a dniem bilansowym:

Typ instrumentu Typ przeniesienia Powdd przeniesienia Kwota przeniesienia
Pojawienie si¢ aktywnego
Diuzne papiery Z 2 poziomu na rynku dla danego aktywa lub 1513
wartosciowe poziom 1 zobowigzania wycenianego na
poziomie 2.
Zanik aktywnego rynku dla
Diuzne papiery z 1 poziomu na danego aktywa lub 1508
wartosciowe poziom 2 zobowigzania wycenianego na
poziomie 1.

Tabela: Przeniesienia pomigdzy poziomem 1 a poziomem 2 oraz migdzy poziomem 2 a poziomem 1 w okresie migdzy 1
lipca 2021 roku a 31 grudnia 2021 roku

Typ instrumentu Typ przeniesienia Powadd przeniesienia Kwota przeniesienia

Pojawienie si¢ aktywnego

Dtuzne papiery z 2 poziomu na rynku dla danego aktywa lub 1021
warto$ciowe poziom 1 zobowigzania wycenianego na
poziomie 2.
Zgodnie z §4 ust. 1 Rozporzadzenia Ministra Finanséw, Funduszy i Polityki Reglonalne]  dnia 28 grudnia 2020 roku w sprawie
zmnany W sprawne zasad i fundusz (Dz.U. z 2020 roku poz. 2436
,, i ") zmiany i do dnia 1 lipca 2021 roku.
przeniesienia na poziom lub z poziomu 3 hierarchii wartoéci godziwej.
3c) W przypadku regularnych wycen wartosci godziwej sklasyﬁkv ych na poziomie 2 i poziomie 3 hierarchii wartosci
g ej — opis t iki (technik) wyceny oraz dane wejscwwe wykorzystane w wycenle wartosci godnwej Jezell
nastqplla zmlana techniki wyceny, w ol ] dy rynkowej metoda przychodéw lub
iki wyceny, jednostk ujawma e i jej powody. W przypadku wycen wartosci godziwej

sklasyflkowanych na pozwmle 3 hierarchii wartosci godziwej jednostka dostarcza informacje iloSciowe na temat

h iowych wykorzystanych w wycenie wartosci godziwej. Jednostka nie musi tworzy¢
ilosciowych mformacu w celu spetnienia wymogu ujawniania informacji, jezeli iloSciowe nieobserwowalne dane
wejsciowe nie zostaly opracowane przez jednostke przy okazji wyceny wartosci godziwej (np. kiedy jednostka
wykorzystuje ceny z wczesniejszych transakql Iub |nforma01e o cenach strony trzeciej bez korekty) Ujawniajac
informacje, jednostka nie moze jednak p j2 ¢éil ych danych wejsciowych, ktére s3 istotne
dla wyceny wartosci godziwej i do ktorych jed kamar Iny dost

i y ep
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Tabela: opis techniki (technik) wyceny oraz dane wej$ciowe wykorzystane w wycenie wartosci godziwej

Aktywa i zobowigzania
wyceniane w wartosci
godziwej (poziom 2)

Metoda (Technika) wyceny

Dane wejsciowe

Obligacje, listy zastawne | Metoda zdyskontowanych
przeplywéw pienieznych
oparta o krzywa rentownosci
oraz marze kredytowg

Zerokuponowe krzywe rentownosci, zbudowane w oparciu o
obserwowane stawki rynku pienieznego, a takze stawki kontraktow
FRA oraz IRS; Krzywe dyskontowe skonstruowane z wykorzystaniem
marz kredytowych, uzyskanych na podstawie obserwowanych
spreadow kredytowych; Ratingi miedzynarodowych agencji oraz dane
finansowe emitentéw; Ratingi nadane wewnetrznie; Implikowane

zmiennosci kontraktéw swaptions.

Instrumenty pochodne Metoda zdyskontowanych

Krzywe rentownosci, zbudowane w oparciu o obserwowane stawki

oTC przeptywéw pienieznych rynku pienigznego (m.in. kwotowania WIBOR), a takze stawki
(DCF) kontraktow FRA oraz IRS, kwotowania kurséw walut.
Informacje ilosci na temat nieobserwowalnych danych wejsciowych: Nie dotyczy. Brak wycen modelowych na poziomie

3 hierarchii wartosci godziwe;j.

3d) W przypadku wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej - uzgodnienie
bilansu otwarcia i bilansu zamknigcia, przy czym nalezy oddzielnie ujawni¢ zmiany, ktére w trakcie przypisywanego

okresu dotyczyly:

a. fgcznych zyskow lub strat za okres ujety w wyniku z operacji oraz pozycji wyniku z operacji, w ktérych ujeto

te zyski lub straty:

Nie dotyczy na dzien bilansowy.

b. operacji kupna, sprzedazy, emisji i rozliczen (kazdy z tych rodzajéw zmian ujawnia si¢ oddzielnie):

Nie dotyczy na dzien bilansowy.

c.  kwot wszelkich przeniesien na poziom lub z poziomu 3 hierarchii wartoéci godziwej, powodoéw tych
przeniesien i stosowanych przez jednostke zasad ustalania, kiedy przeniesienie miedzy poziomami powinno
nastgpi¢. Informacje o przeniesieniu na poziom 3 sg ujawniane i omawiane oddzielnie od informacji o

przeniesieniu z poziomu 3:

Nie dotyczy na dzien bilansowy.

3e) W przypadku wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej — kwote
chznych zyskéw lub strat za okres, o ktérym mowa w pkt. 3d) lit. a), ujeta w wyniku z operacji, ktéra jest przypisywana
h

lub strat zwigzanych z tymi aktywami lub zobowigzaniami posiadanymi na koniec

okresu sprawozdawczego oraz pozycje (pozycje) wyniku z operacji, w ktorej ujeto niezrealizowane zyski lub straty:

Nie dotyczy na dzien bilansowy.

3f) W przypadku regularnych i nieregularnych wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii

wartosci godzlwej opis procesu wyceny przepre

w tym na przyktad informacje, jak fundusz

P yzje w sp
okresach:

Nie dotyczy na dzien bilansowy.

go przez f
zasad i procedur wyceny oraz analizuje zmiany wycen wartosci godziwej w kolejnych

3g) W przypadku wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej w zakresie:

a) w przypadku wszystkich takich wycen — opisowa prezentacja wrazliwosci wyceny warto$ci godziwej na
zmiany nieobserwowalnych danych wejsciowych, jezeli zmiana tych danych wejsciowych dajgca inng
kwote moze prowadzi¢ do wyraznie wyzszej lub nizszej wyceny wartosci godziwej. Jezeli istniejg
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powigzania migdzy tymi danymi wejsciowymi a innymi nieobserwowalnymi danymi wejsciowymi
wykorzystywanymi w wycenie wartoéci godziwej, jednostka przedstawia réwniez opis tych powigzan i
sposobu, w jaki mogg wzméc lub ztagodzi¢ wptyw zmian nieobserwowalnych danych wejsciowych na
wycene wartosci godziwej. Aby spetni¢ ten wymog dotyczacy ujawniania informacji, w opisowej
prezentacji wrazliwoéci na zmiany nieobserwowalnych danych wej$ciowych nalezy uwzgledni¢
ujawnione nieobserwowalne dane wejsciowe zgodnie z pkt. 3c):

Nie dotyczy na dzien bilansowy.

b) w przypadku aktywéw finansowych i zobowigzan finansowych, jezeli zmiana jednego elementu lub
wigkszej ilosci nieobserwowalnych danych wejsciowych w celu odzwierciedlenia racjonalnie mozliwych
alternatywnych zalozen istotnie zmienitaby warto$¢ godziwa, jednostka stwierdza ten fakt i ujawnia
skutek tych zmian. Jednostka ujawnia informacje na temat tego, jak obliczono skutek zmiany w celu
odzwierciedlenia racjonalnie mozliwego alternatywnego zatozenia:

Nie dotyczy na dzien bilansowy.

4) Dokonane korekty bledow podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wptyw wywotanych tym skutkéw finansowych
na sy je a, plynnos¢ oraz wynik z operacji i rentownos¢é Funduszu:

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

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

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

5) Informacja o kontynuacji dziatalnosci przez Fundusz:

Towarzystwo nie stwierdza niepewnosci, co do kontynuacji dziatania Funduszu. Sprawozdanie finansowe zostato sporzagdzone
przy zatoZzeniu kontynuowania dziatalno$ci przez Fundusz w dajacej sig przewidzie¢ przysztosci tzn. przez okres nie krétszy niz

12 miesigcy od dnia bilansowego.

Na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego nie wystgpity przestanki rozwigzania Funduszu, okreslone przepisami o
funduszach inwestycyjnych.
5a) Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych

Nie dotyczy.

5b) Informacje o certyfikatach inwestycyjnych nieoptaconych w catosci ceny emisyjnej

Nie dotyczy.
5¢) Informacje o dok 1ych odpisach aktualizujgcych wartosé aktywow funduszu
Nie dotyczy.
5d) Informacje o aktywach funduszu, w odniesieniu do ktorych minat termin pk Sci lub wystepuja opéznienia w

regulowaniu odsetek lub innych zobowigzan umownych

Nie dotyczy.
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5e) Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczen inwestycyjnych

W trakcie 2022 roku i na dzien 31 grudnia 2022 roku w Funduszu nie wystgpity przekroczenia limitéw inwestycyjnych.
W trakcie roku fundusz przestrzegat ustawowych ograniczen inwestycyjnych.

L Japins £

6) Inne informacje niz W spraw wym, ktére moglyby w istotny sposéb wptynaé na ocene
Y ji majatkowej, fi wej, wyniku z operacji i ich zmian:

W roku 2022 sytuacja zwigzana z pandemig COVID-19 stopniowo si¢ stabilizowata. Obecnie nie jest obserwowany negatywny
wptyw pandemii COVID-19 na wynik finansowy Funduszu. Zarzad Towarzystwa nie identyfikuje wptywu pandemii na ryzyko
zagrozenia kontynuacji dziatalno$ci. Zaréwno podmiot zarzadzajacy funduszem, jak i spdtka prowadzaca ksiggi rachunkowe, nie

odnotowaty trudnosci operacyjnych podczas pracy zdalnej, procesy i czynnosci kontrolne funkcjonowaty bez zaktécen.

Od lutego 2022 roku toczy sig¢ wojna Federacji Rosyjskiej z Ukraing. Sytuacja ta nie pozostata bez wptywu na $wiatowe rynki
finansowe, w tym na poziom cen surowcéw energetycznych (gazu, ropy naftowej, wegla). Ich wzrost moze przyczynic¢ si¢ do
wyhamowania wzrostu gospodarczego na $wiecie, a w szczegdlnosci gospodarek silnie opartych na ich imporcie, jak ma to

miejsce w Europie.

W zwigzku z wojng na Ukrainie monitorowane sg dzienne raporty ptynnosci dla Funduszu. Fundusz ma wyznaczony minimalny
limit $rodkéw o wysokiej ptynnosci. Dodatkowo wykonywane sg testy warunkéw skrajnych ryzyka ptynnosci z czestotliwoscia

miesieczna.

Na dziert 31 grudnia 2022 roku (oraz do dnia dzisiejszego), fundusz nie posiadat i nie posiada instrumentéw wyemitowanych

przez podmioty majgce siedzibe lub prowadzace istotng dziatalno$¢ na terytorium Rosji, Ukrainy i Biatorusi, ani walut tych paristw.

Zbigniew Wojtowicz Beata Sax Piotr Dziadek

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu

Marta Brzostowska
Petnomocnik VISTRA FUND SERVICES POLAND Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A.,
Zastepca Dyrektora Departamentu Funduszy i Portfeli VISTRA Fund Services Poland Sp. z 0. 0.
Podmiot, ktéremu powierzono

prowadzenie ksigg rachunkowych
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SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI
INVESTOR FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO ZAMKNIETEGO
W OKRESIE OD 1 STYCZNIA 2022 R. DO 31 GRUDNIA 2022 R.

1. Istotne informacje o stanie majatkowym i sytuacji finansowej, w tym ocena uzyskiwanych efektéw oraz
wskazanie czynnikow ryzyka i opis zagrozen, wymagane przez art. 49 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994
roku o rachunkowosci.

1) Informacje o zdarzeniach istotnie wplywajacych na dziatalno$¢ Funduszu, jakie nastapity w roku
obrotowym, a takze po jego zakonczeniu, do dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego:

Rok 2022 zapisze sie w annatach rynkéw finansowych szczegdlnym osiggnieciem, jednoczesnymi spadkami
gtébwnych indekséw akcji oraz obligacji o najwiekszej skali od niemal stu lat. Najgtosniejszg konsekwencjg
najwiekszego zaskoczenia ubiegtego roku (czyli skali wzrostu inflacji i stép procentowych) byty spadki cen obligac;ji
skarbowych i korporacyjnych, w wielu przypadkach o najwyzszej skali w historii. W przypadku amerykanskiego
rynku dtugu, indeks obligacji skarbowych spadt o niemal 13%, indeks obligacji korporacyjnych o ratingu
inwestycyjnym, az o 18%, a obligacji typu high yield ,tylko” 0 10%.

W ubieglym roku ofiarg gwattownego wzrostu inflacji oraz stép procentowych, a przede wszystkim wysokiego
poziomu rentownosci dtugoterminowych obligacji, padty tez mnozniki wycen na rynkach akcji. Poza tym, w 2022
roku mieliSmy do czynienia z gtdwna fazg (szczyt spekulacji miat miejsce w potowie listopada 2021 roku) pekniecia
banki spekulacyjnej na réznych aktywach, od kryptowalut i tokendw NFT, przez spoétki memowe i najbardziej
szortowane oraz oferty IPO/SPAC, po firmy technologiczno-wzrostowe.

W 2022 roku Wall Street przezyta bolesny upadek ze szczytu. Po tym jak w 2021 roku indeks S&P500 az 70 razy
ustanawiat nowy rekord, w 2022 roku udatlo sie to tylko raz... na pierwszej sesji roku. Niemal 20% spadek indeksu
S&P 500 zniost praktycznie wszystkie zyski z 2021 roku, co nastgpito przy wyraznie wigkszej zmiennosSci.
Amerykanska gietda doswiadczyta tez (podobnie jak inne gieldy) sporej dyspersji w wynikach réznych branz i
indeksow. Najlepszy sektor, czyli energia (wydobycie paliw) zyskat niemal 60% podczas gdy najstabsze
(konsumpcja cykliczna i ustugi komunikacyjne) tracity po blisko 40%. Generalnie te spétki i sektory, ktore najbardziej
zyskaty po wybuchu pandemii, czyli spotki wzrostowe, technologiczne (w tym giganci tacy jak Apple, Amazon, czy
Alphabet), tracity najwiecej, a zyskiwali lub pokazywali wzgledng site wczeéniejszy maruderzy.

Po bardzo dobrym dla europejskich indeksow 2021 roku, wielu inwestoréw przewazato akcje ze Starego Kontynentu
w nadziei ha kontynuowanie tego trendu (majgc min. na wzgledzie ,powrét do gry” sektora bankowego w Europie
w obliczu rosngcych rentownosci obligaciji i inflacji). Jednak przez pierwsze trzy kwartaty 2022 roku gtéwne indeksy
w strefie euro spadaty réwnie mocno jak indeks S&P500, a liczgc w dolarze byty réwnie stabe co indeks Nasdag.
To rozczarowanie przyczynito sie do znaczgcego zmniejszenia zaangazowania w akcje ze Starego Kontynentu w
portfelach zarzgdzajacych i sporych odptywow z funduszy dedykowanych na Europe. Wojna na Ukrainie oraz
kryzys energetyczny, ktéry zgodnie z zapowiedziami ma sie w 2023 roku przerodzi¢ w recesje, istotnie przyczynity
sie do tego eksodusu inwestoréw. Dopiero, zaskakujgco silne odreagowanie na europejskich gietdach w czwartym
kwartale, ktdremu towarzyszyto umocnienie euro wzgledem dolara oraz spadki cen surowcow energetycznych,
szczegolnie gazu, zaczeto zmienia¢ nastawienie inwestoréw i skitonito ich do stopniowego powrotu na europejskie
parkiety. Ostatecznie, w catym 2022 roku, indeksy we Frankfurcie i Paryzu spadty o 10-12%, a szeroki indeks
spotek z Europy Stoxx 600 zaliczyt prawie 13% przecene.

Whbrew nadziejom poktadanym przez globalnych zarzadzajgcych pod koniec 2021 roku, rynki wschodzgce nie
okazaly sie najlepszymi aktywami w ubieglym roku. Za ponad 22% spadkiem dolarowego indeksu MSCI EM nie
stat juz praktycznie tylko sam chinski rynek, jak to byto rok wczesniej (w 2021 roku rynki wschodzace liczone bez
Chin urosty 0 11%, z Chinami spadty o0 5%), ale takze inne kluczowe gietdy (w 2022 roku bez indeks MSCI EM z
wytaczeniem Chin spadt o 19%). Rozbieznos¢ wynikéw pomigdzy poszczegdinymi krajami byta ponownie dos¢
znaczaca, od ponad -30% dla indekséw dolarowych Taiwanu i Korei Potudniowej po imponujgce plus 84% dla
tureckiego indeksu akcji. Gtéwnym sprawcg stabosci rynkéw wschodzgcych w ubiegtym roku, podobnie jak rok
wczesdniej byto zachowanie chinskiego rynku akcji oraz stan chinskiej gospodarki (zamknietej w pandemii przez
znaczng czesé 2022 roku). Drugim winowajcg byt nadzwyczaj silny dolar, a trzecim — wspdlny problem dla catego
Swiata — gwaltowny wzrost stop procentowych i rentownosci obligacji oraz spadek notowan spoétek wzrostowych i
technologicznych z portfela funduszu Ark Innowac;ji (w tym Tesle).

Warszawska gietda miata szanse by¢ wéréd gtdwnych wygranych rynkowych zmagan w ubiegtym roku, biorgc pod
uwage strukture branzowg naszych indekséw i wyniki finansowe jakie wypracowa¢ mogty (i w duzej mierze
wypracowaty) banki, sektor rafineryjno-paliwowy i wydobywczy. W teorii mogliSmy skorzysta¢ z analogiczne;j,
inflacyjnej premii, z jakiej skorzystata (z zadziwiajgcym skutkiem) turecka gietda. | cho¢, poziom zysku na akcje dla
indekséw WIG, czy WIG20 byt w ubiegtym roku o 100% w stosunku do $redniej z lat 2017-2019, to jednak przez
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wiekszg czes¢ 2022 roku oba indeksy znajdowaty sie nawet ponizej poziomoéw z tamtych lat. Mozna wyrézni¢ dwa
gtébwne powody stabosci naszego parkietu i rozbieznosci miedzy rosngcymi zyskami, a spadajgcymi cenami spotek.
Po pierwsze, ze wzgledu na wojne na Ukrainie staliSmy sie w oczach zachodnich inwestoréw krajem frontowym,
ktéoremu przypisa¢ nalezy wyzsze niz wczesniej ryzyko inwestycyjne. Bezposdrednim skutkiem dziatan wojennych
byly réznego rodzaju sankcje, ktére doprowadzity min. do faktycznego zawieszenia dziatalnosci funduszy
inwestujgcych w naszym regionie, gdzie Rosja zawsze zajmowata gtowng pozycje. Tym samym wszystkie gietdy
regionu Europy Srodkowo-Wschodniej znalazty sie pod presjg podazy ze strony zachodnich inwestorow. W Polsce,
znaczaca wyprzedaz naszych akcji z zagranicznych portfeli trwata nieprzerwanie od kwietnia do wrzesnia. Po
drugie, reakcja rzgdu (tegoroczne wybory parlamentarne byty tu silnym bodzcem) na wystrzat inflacji i gwattowny
wzrost stop procentowych, a tym samym mocno odczuwalny wzrost kosztow obstugi kredytow, czy wzrost cen
surowcow energetycznych, mocno ograniczyta potencjat wynikowy, przede wszystkim sektora bankowego (wakacje
kredytowe). Jednak od poftowy pazdziernika nastgpit przetamanie negatywnych tendencji na polskim rynku
finansowym. Zaréwno nasza waluta, atakujgca poziom 5 zlotych za dolara, jak i dlugoterminowe obligacje, ktérych
rentownos$¢ dobijata juz do 9%, zawrdcity z poziomoéw niewidzianych od dwéch dekad. Z kolei warszawska gietda
doswiadczyta jednego z najsilniejszych odbi¢ w swojej historii, ktérego kontynuacje widzieliSmy w pierwszym
tygodniu nowego roku. Nie mozna powiedzie¢, zeby poprawa sytuacji na tylu frontach wigzata si¢ z jakgs$ wyrazng
i namacalng zmiang w gtéwnych kwestiach, ktére staly za naszg wczesniejszg stabosciag. Natomiast, polski rynek
Swietnie wykorzystat okazje powrotu lepszych nastrojow na $wiatowych rynkach, do czego przyczynito sie znaczace
ostabienie dolara, coraz silniejsze przeswiadczenie o rychlym koncu podwyzek stdp przez FED i coraz wiecej
swiadectw wskazujgcych na spowalnianie presji inflacyjnej.

Pod koniec lutego 2022 roku $wiatem wstrzgsneta informacja o agresji Federacji Rosyjskiej na Ukraine. Sytuacja
ta nie pozostata bez wptywu na $wiatowe rynki finansowe, w tym na poziom cen surowcéw energetycznych (gazu,
ropy naftowej, wegla). Ich wzrost moze przyczynic sie do wyhamowania wzrostu gospodarczego na Swiecie, a w
szczegolnosci gospodarek silnie opartych na ich imporcie, jak ma to miejsce w Europie. Odciecie Rosji od systemu
SWIFT — czyli od systemu rozliczen finansowych na arenie miedzynarodowej, uniemozliwia handel i dokonywanie
rozliczen. Dalsze sankcje natozone na Federacje Rosyjskg i Biatorus mogg uderzy¢ takze w eksport surowcow, a
to z kolei moze doprowadzi¢ do utrwalenia scenariusza wysokiej inflacji i wolniejszego wzrostu gospodarczego na
Swiecie.
Na koniec 2022 roku (ani do dnia dzisiejszego), w portfelu inwestycyjnym Funduszu nie znajdowaly sie instrumenty,
ktorych emitentami byly podmioty z Ukrainy, Rosji czy Biatorusi (majgce tam siedzibe lub prowadzace gtéwng
dziatalnos¢ w tych panstwach). Fundusz nie posiadat i nie posiada rowniez walut tych panstw. Dlatego potencjalny
wplyw sytuacji polityczno-gospodarczej na Ukrainie na dziatalnos¢ Funduszu byt i pozostaje jedynie posredni i jest
zwigzany z podwyzszong zmiennoscig na $wiatowych rynkach finansowych i cen surowcéw w obliczu nasilonego
ryzyka geopolitycznego.
Sytuacja powyzsza nie zagraza kontynuacji dziatalnosci przez Fundusz.
Portfel Funduszu stanowig gtéwnie fundusze inwestycyjne typu ETF dajace ekspozycje na: surowce (metale
szlachetne), rynek krétkoterminowych amerykanskich obligacji skarbowych, indeksy akcji w USA i Europie oraz
zmienno$¢ indeksu S&P500. W sktad funduszu wchodzg takze akcje notowane na polskiej gietdzie oraz obligacje
emitowane przez najwigksze instytucje krajowego sektora finansowego.

2) Informacja o przewidywanym rozwoju Funduszu:

Fundusz bedzie kontynuowat dziatalno$é inwestycyjng zgodnie z politykg inwestycyjng okreslong w statucie
Funduszu.

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

Nie wystepuje.

4) Informacja o aktualnej i przewidywanej sytuacji finansowej:

Obecna sytuacja finansowa Funduszu jest dobra. Fundusz posiada $rodki wystarczajgce do regulowania biezgcych
zobowigzan. Na przyszlg sytuacje Funduszu najwiekszy wptyw bedzie miato ksztattowanie sie sytuacji na krajowym
rynku kapitatowym i na rynkach zagranicznych.

5) Informacja o udziatach wtasnych, w tym:

a) przyczynie nabycia udzialéw wtasnych dokonanego w roku obrotowym,
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b) liczbie i wartosci nominalnej nabytych oraz zbytych w roku obrotowym udziatow, a w
przypadku braku wartosci nominalnej - ich wartosci ksiegowej, jak tez czesci kapitatu
podstawowego, ktorg te udzialy reprezentuja,

c) w przypadku nabycia lub zbycia odptatnego - rownowartosci tych udziatéow,

d) liczbie i wartosci nominalnej wszystkich udzialéw nabytych i zatrzymanych, a w razie braku
wartosci nominalnej - wartosci ksiegowej, jak réowniez czesci kapitatu podstawowego, ktérg te
udziaty reprezentuja:

Nie wystepuje.
Fundusz w 2022 roku umorzyt 2.439 certyfikatow inwestycyjnych.
Fundusz nie przeprowadzat emisji certyfikatéw inwestycyjnych w 2022 roku.

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

Nie wystepuje.

7) Informacja o instrumentach finansowych w zakresie:

a) ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych zaktocen przeptywéw srodkéw pienieznych oraz

utraty plynnosci finansowej, na jakie narazona jest jednostka,
W zwigzku z inwestowaniem aktywow w akcje spoétek publicznych oraz tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych
Fundusz narazony byt w okresie sprawozdawczym przede wszystkim na ryzyko zmiany rynkowych cen
instrumentéw finansowych. Z uwagi na fakt, iz Fundusz inwestowal na rynku polskim oraz na rynkach
zagranicznych, portfel Funduszu byt narazony na ryzyko kursowe (walutowe). Fundusz stosowat transakcje

zabezpieczajgce w celu graniczenia ryzyka kursowego.

Fundusz inwestowat cze$¢ aktywow w obligacje korporacyjne o zmiennym oprocentowaniu oraz obligacje skarbowe
0 zmiennym oprocentowaniu, w zwigzku z czym ekspozycja Funduszu na ryzyko stép procentowych byta

ograniczona.

Zgodnie z zapisami Statutu Fundusz moze lokowaé aktywa w korporacyjne diuzne papiery warto$ciowe pod
warunkiem nadania emitentom tych papieréw ratingu nie nizszego niz BBB lub jego odpowiednika przez co najmniej
jedng z nastepujacych agencji ratingowych: Standard & Poor’s Corporation, Moody’s Investors lub Fitch. W z

powyzszym ryzyko kredytowe Funduszu nalezy uznaé za ograniczone.

Fundusz wykorzystuje kontrakty terminowe do zabezpieczenia zmian cen niektérych instrumentéw finansowych, w
tym w szczegdlnosci walutowe kontrakty terminowe do zabezpieczenia przed ryzykiem zmiany kursow walut oraz

indeksowe kontrakty terminowe do zabezpieczenia ryzyka systematycznego portfela.

b) przyjetych przez jednostke celach i metodach zarzadzania ryzykiem finansowym, tgcznie z
metodami zabezpieczenia istotnych rodzajow planowanych transakcji, dla ktérych stosowana
jest rachunkowos¢ zabezpieczen.

Do zarzgdzania ryzykiem finansowym za pomocg instrumentéw, o ktérych mowa w pkt a, Fundusz nie stosuje

rachunkowosci zabezpieczen.

Fundusz jest objety systemem zarzgdzania ryzykiem w Towarzystwie zgodnym w szczegélnosci z wymogami
rozporzadzenia Ministra Finansow, Funduszy i Polityki Regionalnej w sprawie sposobu, trybu oraz warunkdéw
prowadzenia dziatalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych z dnia 18 listopada 2020 r. (Dz.U. z 2020 r.
poz. 2103) oraz rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) nr 231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 roku.
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2. Omowienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych, ujawnionych w rocznym
sprawozdaniu finansowym, w szczegolnosci opis czynnikdw i zdarzen, w tym o nietypowym
charakterze, majacych znaczacy wptyw na dziatalnosé Funduszu i sprawozdanie finansowe, w tym na
osiagniete przez niego zyski lub poniesione straty w roku obrotowym, a takze omoéwienie perspektyw
rozwoju dziatalnosci Funduszu w najblizszym roku obrotowym:

Na dzien 31 grudnia 2022 roku wycena certyfikatow inwestycyjnych Funduszu wyniosta 940,30 z, co oznacza

spadek 0 4,17% w stosunku do wyceny z 31 grudnia 2021 roku.

Na dzien bilansowy portfel Funduszu stanowity gtéwnie fundusze inwestycyjne typu ETF dajgce ekspozycje na:
surowce (metale szlachetne), rynek krotkoterminowych amerykanskich obligacji skarbowych, indeksy akcji w USA
i Europie oraz zmiennos$¢ indeksu S&P500. W skfad Funduszu wchodzity takze akcje notowane na polskiej gietdzie

oraz obligacje emitowane przez najwieksze instytucje krajowego sektora finansowego.

Rok 2022 zapisze sie w annafach rynkow finansowych szczegdlnym osiggnieciem, jednoczesnymi spadkami
gldwnych indeksow akcji oraz obligacji o najwigkszej skali od niemal stu lat. Najgtosniejszg konsekwencjg
najwiekszego zaskoczenia ubiegtego roku (czyli skali wzrostu inflacji i stop procentowych) byty spadki cen obligac;ji
skarbowych i korporacyjnych, w wielu przypadkach o najwyzszej skali w historii. W przypadku amerykanskiego
rynku dtugu, indeks obligacji skarbowych spadt o niemal 13%, indeks obligacji korporacyjnych o ratingu
inwestycyjnym, az o 18%, a obligac;ji typu high yield ,tylko” 0 10%.

W ubieglym roku ofiarg gwattownego wzrostu inflacji oraz stép procentowych, a przede wszystkim wysokiego
poziomu rentownosci dtugoterminowych obligacji, padty tez mnozniki wycen na rynkach akcji. Poza tym, w 2022
roku mieliSmy do czynienia z gtdwna fazg (szczyt spekulacji miat miejsce w potowie listopada 2021 roku) pekniecia
banki spekulacyjnej na réznych aktywach, od kryptowalut i tokendéw NFT, przez spoétki memowe i najbardziej
szortowane oraz oferty IPO/SPAC, po firmy technologiczno-wzrostowe z portfela funduszu Ark Innowacji (w tym
Tesle).

W 2022 roku Wall Street przezyta bolesny upadek ze szczytu. Po tym jak w 2021 roku indeks S&P500 az 70 razy
ustanawiat nowy rekord, w 2022 roku udato sig to tylko raz... na pierwszej sesji roku. Niemal 20% spadek indeksu
S&P 500 zniost praktycznie wszystkie zyski z 2021 roku, co nastgpito przy wyraznie wigkszej zmiennosci.
Amerykanska gietlda doswiadczyta tez (podobnie jak inne gieldy) sporej dyspersji w wynikach réznych branz i
indekséw. Najlepszy sektor, czyli energia (wydobycie paliw) zyskat niemal 60% podczas gdy najstabsze
(konsumpcja cykliczna i ustugi komunikacyjne) tracity po blisko 40%. Generalnie te spotki i sektory, ktore najbardziej
zyskaty po wybuchu pandemii, czyli spotki wzrostowe, technologiczne (w tym giganci tacy jak Apple, Amazon, czy

Alphabet), tracity najwiecej, a zyskiwali lub pokazywali wzgledng site wczesniejszy maruderzy.

Po bardzo dobrym dla europejskich indeksow 2021 roku, wielu inwestoréw przewazato akcje ze Starego Kontynentu
w nadziei na kontynuowanie tego trendu (majgc min. na wzgledzie ,powroét do gry” sektora bankowego w Europie
w obliczu rosngcych rentownosci obligacii i inflacji). Jednak przez pierwsze trzy kwartaty 2022 roku gtéwne indeksy
w strefie euro spadaty réwnie mocno jak indeks S&P500, a liczgc w dolarze byty réwnie stabe co indeks Nasdag.
To rozczarowanie przyczynito sie do znaczacego zmniejszenia zaangazowania w akcje ze Starego Kontynentu w
portfelach zarzgdzajgcych i sporych odptywéw z funduszy dedykowanych na Europe. Wojna na Ukrainie oraz
kryzys energetyczny, ktory zgodnie z zapowiedziami ma sie w 2023 roku przerodzi¢ w recesje, istotnie przyczynity

sie do tego eksodusu inwestoréw. Dopiero, zaskakujgco silne odreagowanie na europejskich gietdach w czwartym
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kwartale, ktéremu towarzyszyto umocnienie euro wzgledem dolara oraz spadki cen surowcow energetycznych,
szczegolnie gazu, zaczeto zmienia¢ nastawienie inwestoréw i sktonito ich do stopniowego powrotu na europejskie
parkiety. Ostatecznie, w catym 2022 roku, indeksy we Frankfurcie i Paryzu spadty o 10-12%, a szeroki indeks

spotek z Europy Stoxx 600 zaliczyt prawie 13% przecene.

Wbrew nadziejom poktadanym przez globalnych zarzadzajgcych pod koniec 2021 roku, rynki wschodzgce nie
okazaly sie najlepszymi aktywami w ubiegtym roku. Za ponad 22% spadkiem dolarowego indeksu MSCI EM nie
stat juz praktycznie tylko sam chinski rynek, jak to byto rok wczesniej (w 2021 roku rynki wschodzgce liczone bez
Chin urosty 0 11%, z Chinami spadty o 5%), ale takze inne kluczowe gietdy (w 2022 roku bez indeks MSCI EM z
wytaczeniem Chin spadt o 19%). Rozbieznos$¢ wynikdw pomiedzy poszczegdlnymi krajami byta ponownie dos¢
znaczaca, od ponad -30% dla indekséw dolarowych Taiwanu i Korei Potudniowej po imponujgce plus 84% dla
tureckiego indeksu akcji. Gtéwnym sprawca stabosci rynkéw wschodzgcych w ubiegtym roku, podobnie jak rok
wczesniej byto zachowanie chinskiego rynku akcji oraz stan chinskiej gospodarki (zamknietej w pandemii przez
znaczng czes$¢ 2022 roku). Drugim winowajca byt nadzwyczaj silny dolar, a trzecim — wspdélny problem dla catego
Swiata — gwaltowny wzrost stép procentowych i rentownosci obligacji oraz spadek notowan spoétek wzrostowych i

technologicznych.

Warszawska gietda miata szanse by¢ wéréd gtdwnych wygranych rynkowych zmagan w ubiegtym roku, biorgc pod
uwage strukture branzowg naszych indeksoéw i wyniki finansowe jakie wypracowa¢ mogly (i w duzej mierze
wypracowaty) banki, sektor rafineryjno-paliwowy i wydobywczy. W teorii mogli$my skorzysta¢ z analogicznej,
inflacyjnej premii, z jakiej skorzystata (z zadziwiajgcym skutkiem) turecka gietda. | choé, poziom zysku na akcje dla
indeksow WIG, czy WIG20 byt w ubiegtym roku o 100% w stosunku do $redniej z lat 2017-2019, to jednak przez
wiekszg czes$¢ 2022 roku oba indeksy znajdowaty sie nawet ponizej poziomow z tamtych lat. Mozna wyrézni¢ dwa
gtéwne powody stabosci naszego parkietu i rozbieznosci miedzy rosngcymi zyskami, a spadajgcymi cenami spotek.
Po pierwsze, ze wzgledu na wojne na Ukrainie staliSmy sie w oczach zachodnich inwestoréw krajem frontowym,
ktoremu przypisa¢ nalezy wyzsze niz wczes$niej ryzyko inwestycyjne. Bezposrednim skutkiem dziatann wojennych
byly réoznego rodzaju sankcje, ktére doprowadzity min. do faktycznego zawieszenia dziatalnosci funduszy
inwestujgcych w naszym regionie, gdzie Rosja zawsze zajmowata giéwna pozycje. Tym samym wszystkie gietdy
regionu Europy Srodkowo-Wschodniej znalazty sie pod presjg podazy ze strony zachodnich inwestoréw. W Polsce,
znaczgca wyprzedaz naszych akcji z zagranicznych portfeli trwata nieprzerwanie od kwietnia do wrzesnia. Po
drugie, reakcja rzgdu (tegoroczne wybory parlamentarne byly tu silnym bodzcem) na wystrzat inflacji i gwattowny
wzrost stép procentowych, a tym samym mocno odczuwalny wzrost kosztéw obstugi kredytéw, czy wzrost cen
surowcow energetycznych, mocno ograniczyta potencjat wynikowy, przede wszystkim sektora bankowego (wakacje
kredytowe). Jednak od potowy pazdziernika nastgpit przetamanie negatywnych tendencji na polskim rynku
finansowym. Zaréwno nasza waluta, atakujgca poziom 5 ztotych za dolara, jak i dtugoterminowe obligacje, ktérych
rentowno$¢ dobijata juz do 9%, zawrdcity z poziomdéw niewidzianych od dwdéch dekad. Z kolei warszawska gietda
doswiadczyta jednego z najsilniejszych odbi¢ w swojej historii, ktérego kontynuacje widzielismy w pierwszym
tygodniu nowego roku. Nie mozna powiedzieé, zeby poprawa sytuacji na tylu frontach wigzata sie z jakg$ wyrazng
i namacalng zmiang w gtéwnych kwestiach, ktére staty za naszg wczesniejszg staboscig. Natomiast, polski rynek
Swietnie wykorzystat okazje powrotu lepszych nastrojéw na swiatowych rynkach, do czego przyczynito sie znaczgce
ostabienie dolara, coraz silniejsze przeswiadczenie o rychtym koncu podwyzek stép przez FED i coraz wiecej
Swiadectw wskazujgcych na spowalnianie presji inflacyjnej.
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W 2023 roku o losach rynkow finansowych zadecyduje charakter nadciggajacej recesji, czy bedzie bezobjawowa
jak obstawia wiekszo$¢ inwestoréw, czy objawowa, czego obawiajg sie nieliczni. Najwiekszym zaskoczeniem bytby
oczywiscie brak jakiejkolwiek recesji (np. dzieki sile odbicia chinskiej gospodarki), czy tez scenariusz inflacyjnej
hossy (np. po kolejnym zadrukowaniu probleméw przez rzgdy). Naszym zdaniem scenariusz petnokrwistej recesiji
ze spadkiem zyskoéw i wzrostem bezrobocia, nie tyle musi sie zrealizowac¢, co powinien, bedgc odroczonym (przez
pandemig) ,zwienczeniem” trwajacej od 2009 roku ekspansji gospodarczej. Natomiast w dalszym ciggu nie jest to
przesgdzone. To wcigz moze by¢ po prostu kolejny rok rozliczen po pandemii i poszukiwania réwnowagi po
rozchwianiu gospodarki, ktdrej powodem byly lockdowny i zadrukowanie problemow przez rzady oraz wtadze
monetarne.

Pod koniec lutego 2022 roku $swiatem wstrzgsneta informacja o agresji Federacji Rosyjskiej na Ukraine. Sytuacja
ta nie pozostata bez wptywu na Swiatowe rynki finansowe, w tym na poziom cen surowcoéw energetycznych (gazu,
ropy naftowej, wegla). Ich wzrost moze przyczynic¢ sie do wyhamowania wzrostu gospodarczego na $wiecie, a w
szczegolnosci gospodarek silnie opartych na ich imporcie, jak ma to miejsce w Europie. Odciecie Rosji od systemu
SWIFT — czyli od systemu rozliczen finansowych na arenie migdzynarodowej, uniemozliwia handel i dokonywanie
rozliczen. Dalsze sankcje natozone na Federacje Rosyjskg i Biatorus moga uderzy¢ takze w eksport surowcéw, a
to z kolei moze doprowadzi¢ do utrwalenia scenariusza wysokiej inflacji i wolniejszego wzrostu gospodarczego na

swiecie.

Na koniec 2022 roku (ani do dnia dzisiejszego), w portfelu inwestycyjnym Funduszu nie znajdowaly sie instrumenty,
ktorych emitentami byty podmioty z Ukrainy, Rosji czy Biatorusi (majgce tam siedzibe lub prowadzgce gtéwng
dziatalno$¢ w tych panstwach). Fundusz nie posiadat i nie posiada rowniez walut tych panstw. Dlatego potencjalny
wptyw sytuacji polityczno-gospodarczej na Ukrainie na dziatalno$¢ Funduszu byt i pozostaje jedynie posredni i jest
zwigzany z podwyzszong zmiennoscig na swiatowych rynkach finansowych i cen surowcéw w obliczu nasilonego

ryzyka geopolitycznego.

Sytuacja powyzsza nie zagraza kontynuac;ji dziatalnosci przez Fundusz.

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

Fundusz jest narazony przede wszystkim na:

Ryzyko inwestycyjne, w tym na ryzyko zwigzane z polityka inwestycyjna oraz z inwestowaniem w
poszczegdlne instrumenty finansowe.

W przypadku niekorzystnego ksztaltowania sie cen instrumentéw finansowych znajdujgcych sie w portfelu
Funduszu, Fundusz moze ponies¢ straty na inwestycjach w przedmiotowe instrumenty.

Inwestowanie w instrumenty udziatowe wigze sie z nastepujgcymi rodzajami ryzyk:

a) ryzyko otoczenia makroekonomicznego: na poziom ryzyka inwestycji w instrumenty udziatowe wpltyw maja
czynniki makroekonomiczne takie jak: tempo wzrostu gospodarczego, stopien nierdwnowagi
makroekonomicznej, deficyt budzetowy, handlowy i obrotéw biezgcych, wielko$¢ popytu konsumpcyjnego,
poziom inwestycji, wysokos¢ stop procentowych, ksztattowanie sie poziomu depozytéw i kredytdw sektora
bankowego, wielkos¢ zadtuzenia krajowego, sytuacja na rynku pracy, wielkos¢ i ksztattowanie sie poziomu
inflacji, wielko$¢ i ksztaltowanie sie poziomu cen surowcéw, sytuacja geopolityczna. Ostabienie sytuacji
makroekonomicznej moze mie¢ negatywny wplyw na wyceny instrumentéw udziatowych, bedacych
przedmiotem lokat Funduszu. Fundusz przy podejmowaniu decyzji o poziomie alokacji w instrumenty
udziatowe bierze pod uwage obecng i prognozowang sytuacje makroekonomiczng kraju i $wiata;
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b)

c)

d)

ryzyko branzy: instrumenty finansowe, ktére sg przedmiotem lokat Funduszu, podlegajg ryzyku branzy, w
ktorej dziataja, gtdwne ryzyka to: konkurencyjno$¢, zmiany popytu na produkty oferowane przez podmioty z
branzy, nowe technologie. Ryzyko branzowe Fundusz ogranicza poprzez lokowanie aktywéw Funduszu w
instrumenty finansowe zwigzane z réznymi branzami;

ryzyko specyficzne spotki: akcje i udzialy spoétek, ktore sg przedmiotem lokat Funduszu, podlegajg ryzyku
specyficznemu danej spoiki, gtéwne ryzyka to: jakos¢ produktu i biznesu, skala dziatania i wielko$¢ spotki,
jakos¢ zarzgdu, struktura wiascicielska, polityka dywidendowa, regulacje prawne, przejrzysto$¢ dziatania,
zdarzenia losowe. Ryzyko specyficzne dla spotki ograniczane jest poprzez dywersyfikacje portfela Funduszuy;
ryzyko ptynnosci: polega na braku mozliwosci sprzedazy w krotkim okresie instrumentéw udziatowych po
cenach odzwierciedlajgcych ich realng warto$¢. Fundusz dokiada staran aby ograniczy¢ ryzyko ptynnosci
poprzez odpowiedni dobdr lokat, biorgc pod uwage dzienne obroty danym instrumentem w stosunku do
zajmowanej pozycji inwestycyjnej.

W przypadku inwestowania w tytuty lub jednostki uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz instytucji
wspdlnego inwestowania oprécz ryzyk, wtasciwych dla instrumentéw finansowych wchodzgcych w skiad ich
portfeli, wystepujg nastepujgce rodzaje ryzyka:

a) ryzyko braku wplywu na biezgcg strukture portfela inwestycyjnego oraz strategie inwestycyjng i decyzje
podejmowane przez zarzadzajgcego — polega na braku wplywu na sklad portfela i jego zmiany
dokonywane przez zarzgdzajgcego funduszem zagranicznym lub instytucjg wspdlnego inwestowania;

b) ryzyko wynikajgce z braku dostepu do aktualnego sktadu portfela inwestycyjnego — zgodnie z regulacjami,
jakim podlegajg fundusze zagraniczne oraz instytucje wspdlnego inwestowania, sg one zobowigzane
ujawnia¢ skiad ich portfeli inwestycyjnych wytgcznie okresowo, co powoduje, iz zarzadzajgcy Funduszem,
podejmujac decyzje inwestycyjne ma dostep wylgcznie do biezgcej wyceny aktywéw funduszu
zagranicznego lub instytucji wspélnego inwestowania oraz do historycznego sktadu portfela tych instytucji.
W zwigzku z powyzszym niemozliwe jest biezgce okreslanie parametréw inwestycyjnych oraz poziomu
ryzyka danego funduszu zagranicznego lub instytucji wspdlnego inwestowania;

c) ryzyko ptynnosci — ryzyko to polega na niemoznosci zbycia okreslonej liczby jednostek uczestnictwa lub
tytutéw uczestnictwa po cenie odzwierciedlajgcej ich wartos¢ w ksiegach Funduszu lub nabycia ich po
cenie odzwierciedlajgcej ich wartosé rynkowa;

d) ryzyko wyceny — w przypadku inwestycji w tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji
wspolnego inwestowania istnieje mozliwos¢, iz instytucje te dokonujg wyceny aktywow wchodzgcych w
sktad ich portfeli inwestycyjnych w sposéb odmienny niz dokonywatby jej Fundusz, gdyby dokonywat;

e) ryzyko transakcji — mozliwo$¢ opdznien realizacji badz rozliczeniu transakcji zwigzanych z jednostkami
uczestnictwa funduszy zagranicznych lub tytutami uczestnictwa instytucji wspodlnego inwestowania
spowodowanych czynnikami niezaleznymi od Towarzystwa;

f) ryzyko zwigzane z koncentracjg aktywoéw lub rynkéw - w przypadku inwestycji w tytuty lub jednostki
uczestnictwa istnieje ryzyko znacznego uzaleznienia wynikéw Funduszu od wynikéw jednego lub kilku
funduszy zagranicznych lub instytucji wspolnego inwestowania znajdujgcych sie w portfelu Funduszu.

Inwestycje w instrumenty diuzne obarczone sg nastepujgcymi rodzajami ryzyka:

a)

b)

ryzyko niewyptacalnosci emitenta - zmiana pozycji finansowej emitenta na rynku lub perspektyw jego rozwoju
moze mie¢ negatywny wplyw na cene emitowanych instrumentéw diuznych. Wigze sie ono réwniez z
niebezpieczenstwem niesptacenia przez emitenta jego zobowigzan przewidzianych harmonogramem emisiji,
w szczegdlnosci zaniechaniem sptaty naleznosci z tytutu wyemitowanych papieréw wartosciowych. Istnieje
ryzyko, ze niewyptacalno$¢ ktéregokolwiek z emitentow moze negatywnie wptyng¢ na Warto$¢ Aktywow Netto
Funduszu i Warto$¢ Aktywow Netto na Certyfikat, skutkujgca utratg cze$ci aktywow Funduszu,

ryzyko stopy procentowej — jest zwigzane ze zmiang cen instrumentéw diuznych o statej stopie procentowej
przy zmianie rynkowej stopy procentowej. W przypadku wzrostu stop procentowych cena papierow dtuznych
maleje, w przypadku spadku rosnie. Struktura czasowa portfela instrumentéw dtuznych ustalana bedzie w
oparciu o przewidywane zmiany rynkowych stop procentowych. Nalezy bra¢ pod uwage, ze rzeczywiste
zachowania rynku mogg odbiegac od przewidywan. W takim wypadku Fundusz moze nie zrealizowac¢ celu
inwestycyjnego polegajgcego na wzroscie warto$ci Aktywédw Funduszu.

ryzyko ptynnosci — polega na braku mozliwosci sprzedazy w krétkim okresie instrumentéw dtuznych po cenach
odzwierciedlajgcych realng wartos¢ lokat. Fundusz bedzie doktadat staran aby ograniczy¢ ryzyko ptynnosci
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poprzez odpowiedni dobdr lokat, biorgc pod uwage dzienne obroty danym instrumentem w stosunku do
zajmowanej pozycji inwestycyjnej.

Ryzyko stép procentowych

Sktadnikiem ryzyka rynkowego jest ryzyko stép procentowych polegajgce na wrazliwosci kurséw instrumentow
finansowych bedacych przedmiotem lokat Funduszu na zmiany rynkowych stop procentowych. Zmiany w poziomie
rynkowych stdp procentowych wptywajg na ceny dtuznych papieréw wartosciowych, przy czym zwigzek cen tych
papierow z poziomem stop procentowych ma charakter zalezno$ci odwrotnie proporcjonalne;j.

Wzrost rynkowych stdép procentowych oznacza spadek kurséw papieréw dtuznych, w szczegdlnosci o
oprocentowaniu statym, spadek stop procentowych powoduje wzrost kurséw papieréw dtuznych. Ten rodzaj ryzyka
wzrasta wraz z wydtuzaniem okresu do terminu wykupu i moze wptyngé na spadek warto$ci aktywow Funduszu
oraz Certyfikatow Inwestycyjnych. Dodatkowo aktywa i zobowigzania Funduszu obcigzone sg ryzykiem przeptywow
srodkow pienieznych wynikajgcym ze zmieniajgcych sie stop procentowych (np. odsetki od obligacji, lokat
bankowych czy zaciggnietych pozyczek o zmiennym oprocentowaniu), co moze wplywaé na warto$¢ aktywow
Funduszu oraz Certyfikatow Inwestycyjnych.

Ryzyko walutowe

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

Ryzyko inwestycji w instrumenty pochodne
Z inwestycjami w instrumenty pochodne wigza sie nastepujgce czynniki ryzyka:

a) ryzyko rynkowe, czyli ryzyko zmiany wartosci instrumentu w wyniku zmiany poziomu stop procentowych,
indekséw gietdowych bgdz kursu walutowego,

b) ryzyko kredytowe (ryzyko kontrahenta), czyli ryzyko niewywigzania sie z umowy transakcji podmiotu
bedacego jej drugg strona,

c) ryzyko (braku) rozliczenia wystepujgce w przypadku rozliczania transakcji zakupu lub sprzedazy
instrumentow finansowych, ktére nie sg gwarantowane przez izby rozliczeniowe,

d) ryzyko ptynnosci, czyli ryzyko braku mozliwosci zamkniecia w odpowiednio krétkim okresie czasu pozycji
w instrumentach pochodnych bez znaczgcego negatywnego wptywu na aktywéw Funduszu,

e) ryzyko zwigzane z wyborem przez Zarzadzajgcego Funduszem niewtasciwego sposobu zabezpieczenia
aktywow Funduszu, polegajace na niewlasciwym doborze bazy instrumentu pochodnego, terminu
transakcji, waluty lub braku doktadnego dopasowania wartosci transakcji (zabezpieczenia), co moze
spowodowac strate na zabezpieczanej transakcji.

Powyzsze czynniki ryzyka zwigzane z zawieraniem przez Fundusz umow majacych za przedmiot Instrumenty
Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne moga wptywac na wahania (w tym spadki) wartosci
Certyfikatéw Inwestycyjnych Funduszu.

Ryzyko dzwigni finansowej

Inwestycje w instrumenty pochodne wigzg sie ze stosowaniem dzwigni finansowej, co powoduje mozliwos¢
osiggniecia wysokich zyskow, ale moze tez taczyé sie z poniesieniem duzych strat w wyniku zmian cen
instrumentoéw bazowych. W Instrumenty Pochodne moze by¢ wkomponowany mechanizm kredytowy, to znaczy
Fundusz wnosi depozyt zabezpieczajgcy w wysokosci nizszej niz warto$¢ instrumentu bazowego, istnieje w
zwigzku z tym mozliwos$¢ poniesienia przez Fundusz straty przewyzszajgcej warto$¢ depozytu zabezpieczajgcego.
Fundusz wykorzystuje kontrakty terminowe do zabezpieczenia zmian cen niektérych instrumentéw finansowych, w
tym w szczegolnosci walutowe kontrakty terminowe do zabezpieczenia przed ryzykiem zmiany kurséw walut oraz
indeksowe kontrakty terminowe do zabezpieczenia ryzyka systematycznego portfela.
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Nalezy bra¢ pod uwage, ze rzeczywiste zachowania rynku mogg odbiega¢ od przewidywan zarzgdzajacych
Funduszem.

Ryzyko kredytowe

Inwestycje Funduszu obarczone sg ryzykiem kredytowym, czyli ryzykiem niewyptacalnosci emitentéw papieréw
wartosciowych i zwigzanym z tym ryzykiem czesciowej lub catkowitej utraty wartosci lokat Funduszu. Ryzyko
kredytowe dotyczy przede wszystkim diuznych papieréw wartosciowych i jest zwigzane z utratg zdolnosci
emitentow do terminowej realizacji zobowigzan zwigzanych z wyemitowanymi papierami wartosciowymi. Sytuacja
taka moze mie¢ miejsce w nastepstwie pogorszenia sie sytuacji finansowej emitenta spowodowanego przez
czynniki wewnetrzne lub uwarunkowania zewnetrzne (otoczenie makroekonomiczne, sytuacja w branzy emitenta,
otoczenie prawne itp.). Analogiczne ryzyko sptaty zobowigzania wystepuje w przypadku ztozenia przez Fundusz
lokaty bankowej i odnosi sie¢ do wyptacalnosci banku. Ryzyko kredytowe obejmuje rowniez ryzyko zwigzane z
obnizeniem ratingu kredytowego emitenta przez agencje ratingowa i wynikajacy z niego spadek cen dtuznych
papierow wartosciowych emitenta.

Na ryzyko kredytowe mogg rowniez wptywaé ryzyka zréwnowazonego rozwoju zwigzane z aspektami
srodowiskowymi, spotecznymi lub tadu korporacyjnego. Kwestie te moga mie¢ potencjalnie wptyw na wzrost, udziat
w rynku i zyskowno$¢ emitentéw, a tym samym ich sytuacje finansowg. Dziatania zmierzajgce do transformacji
niektorych sektoréw gospodarki lub nowe regulacje technologiczne mogg prowadzi¢ do zmian w nastawieniu
konsumentéw lub wymagac¢ wysokich naktadow kapitatowych prowadzac do pogorszenia kondycji finansowej
emitentéw.

Powyzej opisane sytuacje moga negatywnie wptywaé na wartos¢ aktywow i Certyfikatow Inwestycyjnych Funduszu.
Ryzyko ptynnosci

Ryzyko ptynnosci polega na braku mozliwosci sprzedazy lub zakupu instrumentéw finansowych, w wyniku braku
wystarczajgcego popytu lub podazy, bez istotnego wptywania na poziom cen rynkowych. W przypadku niektérych
instrumentéw finansowych niskie obroty na rynku, na ktérym dokonywane sg transakcje lub inne ograniczenia ich
zbywalnosci, mogg uniemozliwia¢ sprzedaz duzej ilosci instrumentdéw finansowych w krétkim czasie bez znacznego
wptywu na cene. Ograniczenie ptynnosci moze zwieksza¢ zmiennos¢ cen instrumentéw finansowych bedgcych
przedmiotem lokat Funduszu, co moze wptywa¢ na wahania oraz spadki wartosci Certyfikatow Inwestycyjnych.

Posiadanie w portfelu inwestycyjnym Funduszu papierdw wartosciowych niewprowadzonych do obrotu lub
nienotowanych na aktywnym rynku, moze skutkowac koniecznoscig sprzedazy tego rodzaju papieréw
wartosciowych po cenach nieodzwierciedlajgcych ich rzeczywistej wartosci lub doprowadzi¢ do sytuacji, w ktérej
zbycie papierow bedzie niemozliwe, co moze w efekcie prowadzi¢ do spadkéw wartosci Certyfikatow
Inwestycyjnych Funduszu lub skutkowac realizacjg ryzyka zwigzanego z zawieszeniem wykupu Certyfikatow.

W przypadku jednostek uczestnictwa funduszy zagranicznych lub tytutéw uczestnictwa instytucji wspolnego
inwestowania istnieje dodatkowe ryzyko wynikajgce z mozliwosci zawieszenia odkupowania jednostek
uczestnictwa lub tytutéw uczestnictwa wyemitowanych przez dany fundusz zagraniczny lub instytucje wspoélnego
inwestowania co moze, zwlaszcza w przypadku gdy stanowig one istotng czes¢ aktywdw Funduszu, skutkowaé
realizacjg ryzyka zwigzanego z zawieszeniem wykupu Certyfikatéw.

Ryzyko ptynnosci wzrasta znaczgco w okresach kryzyséw i zawirowan na rynkach finansowych wywotywanych
miedzy innymi przyczynami naturalnymi (np. katastrofami naturalnymi czy epidemiami), ekonomicznymi lub
politycznymi. Dotkliwe zjawiska pogodowe mogg zwiekszaé ryzyko ptynnosci dla niektorych klas aktywéw lub
regionow inwestycji Funduszu.

Ryzyko koncentracji aktywéw i rynkow

Istnieje ryzyko wywierania znacznego wptywu na wyniki Funduszu przez inwestycje w poszczegdlnych sktadnikach
lokat, ze wzgledu na ich duzy udziat w aktywach Funduszu. W celu ograniczenia tego ryzyka Fundusz bedzie
stosowat zasade dywersyfikacji w granicach okreslonych w Statucie Funduszu.
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Ryzyko prawne i podatkowe

Stabilno$¢ regulacji prawnych jest istotna dla dziatalnosci Funduszu. Zmiany obowigzujacych przepisow
dotyczgcych w szczegélnosci dziatalnosci funduszy inwestycyjnych zamknietych oraz zmian w systemie
podatkowym moga negatywnie wptynaé na optacalnos¢ lokat Funduszu oraz zwiekszy¢ koszty dziatalnosci
Funduszu, obnizajgc tym samym wyniki osiggane przez Fundusz. Zmiany podatkowe mogg réwniez dotyczyc
Uczestnikdw Funduszu zmniejszajgc optacalnosc¢ inwestycji w Certyfikaty. Rozwigzania podatkowe stosowane na
rynkach zagranicznych niejednokrotnie sg skomplikowane, co powoduje, ze istnieje ryzyko btednej interpretacji
zobowigzan podatkowych Funduszu, ktére moga powsta¢ w zwigzku z inwestycjami Funduszu na wyzej
wymienionych rynkach. Towarzystwo dopetnia staran, aby ograniczy¢ ryzyko z tym zwigzane, w szczegdlnosci
poprzez korzystanie z ustug podmiotéw zawodowo trudnigcych sie doradztwem prawnym i podatkowym.

Ryzyko operacyjne

Obejmuje ryzyko posredniej lub bezposredniej straty wynikajgcej z btedéw w przeprowadzanych transakcjach,
ryzyko strat wynikajace z niedostosowania lub zawodnosci wewnetrznych proceséw, ludzi i systemow
technicznych, lub ze zdarzen zewnetrznych. W szczegodlnosci, btedy ludzkie lub btedy systeméw, mogg
spowodowaé przeprowadzenie nieautoryzowanych transakcji, uniemozliwi¢ przeprowadzenie transakcji lub
spowodowac btedne lub opdznione rozliczenie transakcji. Ekstremalne zjawiska pogodowe, katastrofy naturalne
lub epidemie moga powodowaé uszkodzenia mienia, infrastruktury czy zagrozenie dla zdrowia i zycia ludzkiego
oraz powodowaé znaczgce zakitdcenia w dziatalnosci operacyjne;.

Ryzyko braku wptywu Uczestnikéw na zarzadzanie Funduszem

Zgodnie z Ustawg o funduszach inwestycyjnych, Fundusz jest tworzony, zarzgdzany i reprezentowany wobec os6b
trzecich przez Towarzystwo. Zgodnie z ograniczeniami ustawowymi i statutowymi Uczestnicy Funduszu nie maja
wptywu na zarzadzanie Aktywami i reprezentowanie Funduszu. Niezaleznie od faktu, ze w Funduszu funkcjonuje
Zgromadzenie Inwestorow, podmiotem zarzadzajgcym Funduszem jest Towarzystwo. Natomiast Fundusz
udostepnia ogtoszenia i informacje zgodnie z prawem i Statutem Funduszu co umozliwia Uczestnikom ocene
dziatalnosci Funduszu.

Ryzyko zmian Statutu Funduszu

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

Ryzyko zwigzane z kosztami nielimitowanymi

Czes$¢ kosztow i wydatkow zwigzanych z dziatalnoscig Funduszu stanowig koszty nielimitowane, ktére beda
pokrywane z Aktywow Funduszu. Towarzystwo dopetnia staran aby koszty nielimitowane byty jak najnizsze. Na
czes¢ kosztow nielimitowanych Towarzystwo nie ma wptywu. Koszty nielimitowane bedg wptywac na zmniejszenie
Aktywow Funduszu.

Ryzyko rozwigzania Funduszu w trakcie jego trwania

Zgodnie z Ustawg o funduszach inwestycyjnych i Statutem Fundusz moze by¢ rozwigzany w trakcie jego trwania
decyzjg Zgromadzenia Inwestoréw. Decyzja taka bedzie miata wplyw na realizacje polityki inwestycyjnej Funduszu
i osiggniecie celu inwestycyjnego i jest podjeta, jezeli glosy za rozwigzaniem Funduszu oddali Uczestnicy
reprezentujgcy tgcznie, co najmniej 2/3 ogdlnej liczby Certyfikatdw. Rozwigzanie Funduszu nastepuje takze w
przypadku, gdy: a) zarzgdzanie Funduszem nie zostato przejete przez inne towarzystwo w terminie trzech miesiecy
od dnia wydania decyzji o cofnieciu zezwolenia lub od dnia wygasniecia zezwolenia na wykonywanie dziatalnosci
przez Towarzystwo, b) Depozytariusz zaprzestat wykonywania swoich obowigzkdéw i nie zawarto z innym bankiem
umowy o prowadzenie rejestru aktywow funduszu, c) wartos¢ Aktywdw Netto Funduszu spadnie ponizej 2.000.000
zt. Rozwigzanie Funduszu moze spowodowac, ze Fundusz nie osiggnie celu inwestycyjnego.
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Ryzyko zmiany kluczowych pracownikéw Towarzystwa

Towarzystwo zarzgdzajgce Funduszem do wykonywania swoich obowigzkéw zatrudnia pracownikéw. Istnieje
mozliwo$¢ zmiany wsrod kluczowych pracownikéw Towarzystwa, co moze mie¢ wptyw na dziatanie Towarzystwa.

Ryzyko kontrahentéw Funduszu

Fundusz prowadzgc dziatalno$é¢ korzysta z ustug réznych kontrahentéw, m.in. depozytariusza, brokerow,
ksiegowosci, bieglych rewidentow, czy zarzadzajgcych. Istnieje ryzyko nie wywigzania sie lub niepetnego
wywigzania sie kontrahentéw z podjetych zobowigzan. Fundusz stara sie ogranicza¢ przedmiotowe ryzyko poprzez
dobdér do wspdipracy wiarygodnych kontrahentéw oraz ustalanie odpowiednich sposobow wspotpracy z
kontrahentami.

Do zarzgdzania ryzykiem finansowym za pomocg instrumentdw, o ktéorych mowa powyzej, Fundusz nie stosuje
rachunkowos$ci zabezpieczen.

4. Oswiadczenie o stosowaniu zasad tadu korporacyjnego:

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

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

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

Towarzystwo, uchwatg Zarzadu nr 1/141/2014 z dnia 12 grudnia 2014 r., uchwatg Rady Nadzorczej nr 1/5/2014 z
dnia 12 grudnia 2014 r. oraz uchwatg nr 24/1/2015 z dnia 17 kwietnia 2015 r., przyjeto i wdrozyto do stosowania
,Zasady tadu korporacyjnego dla instytucji nadzorowanych” uchwalone przez Komisje Nadzoru Finansowego w
dniu 22 lipca 2014 r. (dalej: ,Zasady tadu korporacyjnego”). Zasady te stosowane sg przez Towarzystwo. Natomiast
zarzgdzane przez Towarzystwo fundusze inwestycyjne, stosuja Zasady tadu korporacyjnego, w zakresie w jakim
da sie je zastosowa¢ z uwzglednieniem konstrukcji funduszu oraz obowigzujgcych przepiséw prawa. Wobec tego

Zasady powyzsze znajdujg zastosowanie m. in. odnosnie polityki informacyjnej, sposobu rozpatrywania reklamac;ji,

sposobu wykonywania praw wiascicielskich z posiadanych akcji/udziatéw spoétek portfelowych.

Tekst ,Zasad fadu korporacyjnego dla instytucji nadzorowanych” jest dostepny na stronie Komisji Nadzoru

Finansowego: https://www.knf.gov.pl/dla_rynku/regulacje_i_praktyka/zasady_ladu_korporacyjnego

2) W zakresie, w jakim Fundusz odstapit od postanowien zbioru zasad ftadu korporacyjnego, o ktérym
mowa w pkt 1) tiret pierwsze i drugie, wskazanie tych postanowien oraz wyjasnienie przyczyn tego
odstgpienia.

Nie wystepuje.

3) Opis gtéwnych cech stosowanych w przedsigbiorstwie Funduszu systemoéw kontroli wewnetrznej

i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdan finansowych i

skonsolidowanych sprawozdan finansowych:

Na funkcjonujgcy w Towarzystwie system kontroli wewnetrznej sktadajg sie:
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0] System nadzoru zgodnosci dzialalnosci z prawem realizowany przez Inspektora Nadzoru i
podlegajacy jego kierownictwu Departament Compliance. System nadzoru zgodnosci dziatalnosci z
prawem stuzy zapewnieniu zgodnosci dziatalnosci Towarzystwa i Funduszu oraz oséb dziatajgcych
na ich rzecz z obowigzujgcymi przepisami prawa oraz procedurami i regulaminami wewnetrznymi
obowigzujgcymi w Towarzystwie;

(ii) System audytu wewnetrznego realizowany przez Zespo6t audytu wewnetrznego. System audytu
wewnetrznego stuzy weryfikacji systemow (systemu nadzoru zgodnosci dziatalnosci z prawem oraz
systemu zarzgdzania ryzykiem) oraz procedur i regulaminéw wewnetrznych obowigzujagcych w
Towarzystwie, wedtug kryterium prawidtowosci i skutecznosci wypetniania przez Towarzystwo i
Fundusz obowigzkéw wynikajacych z przepiséw, oraz dziataniu majgcemu na celu eliminacje
nieprawidtowosci;

(iii) System zarzgdzania ryzykiem realizowany przez Departament Ryzyka. W Towarzystwie wdrozono
polityke zarzadzania ryzykiem. Polityka zarzgdzania ryzykiem obejmuje w szczegdélnosci pisemne
procedury oceny narazenia kazdego zarzgdzanego przez Towarzystwo funduszu inwestycyjnego na
poszczegdlne rodzaje ryzyka wchodzace w skiad ryzyka catkowitego, ktére moga by¢ istotne dla tego
funduszu. Gléwnym zadaniem Departamentu Ryzyka jest zapewnienie prawidtowosci
funkcjonowania wdrozonego w Towarzystwie systemu zarzadzania ryzykiem.

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

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

Nie znajduje zastosowania.

5) Wskazanie posiadaczy wszelkich papierow wartosciowych, ktére daja specjalne uprawnienia
kontrolne, wraz z opisem tych uprawnien:

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

6) Wskazanie wszelkich ograniczen odnosnie do wykonywania prawa gtosu, takich jak ograniczenie
wykonywania prawa glosu przez posiadaczy okreslonej czesci lub liczby gtoséw, ograniczenia
czasowe dotyczace wykonywania prawa gtosu lub zapisy, zgodnie z ktérymi, przy wspotpracy
spotki, prawa kapitalowe zwigzane z papierami wartosciowymi sg oddzielone od posiadania
papierow wartosciowych:

Nie wystepuje.

7) Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa wilasnosci papierow
wartosciowych Funduszu:

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

8) Opis zasad dotyczacych powotywania i odwolywania osob zarzadzajacych oraz ich uprawnien, w
szczegolnosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji:

Towarzystwo jako organ Funduszu zarzadza nim i reprezentuje go w stosunkach z osobami trzecimi. Towarzystwo
podejmuje wszelkie decyzje jego dotyczace, w tym w zakresie emisji Certyfikatow Funduszu, z zastrzezeniem
kompetencji Zgromadzenia Inwestoréw Funduszu. Zasady dotyczgce wykupywania Certyfikatow zostaty okreslone
w Statucie Funduszu.
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Zgodnie z postanowieniami statutu Towarzystwa czionkéw Zarzgdu powotuje na wspdlng, piecioletnig kadencje
Rada Nadzorcza Towarzystwa. Prokury udziela Zarzad. Zarzad Towarzystwa wykonuje wszelkie uprawnienia w
sprawach niezastrzezonych przez prawo lub statut do kompetencji pozostatych organéw Towarzystwa.

Kazdy z cztonkéw Zarzadu moze zosta¢ odwotany przed uptywem kadencji. Mandat cztonka Zarzadu Towarzystwa
wygasa z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe za ostatni petny rok
obrotowy petnienia funkcji cztonka Zarzgdu.

Osobe zarzadzajgcg Funduszem wyznacza zarzgd Towarzystwa, zgodnie z procedurami wewnetrznymi
funkcjonujacymi w Towarzystwie.

9) Opis zasad zmiany statutu Funduszu:

Zmiana Statutu dokonywana jest przez Towarzystwo, jako organ Funduszu w sposdb zgodny z ustawg
o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi i statutem Funduszu.
O zmianie statutu Fundusz jednokrotnie ogtosi na stronie internetowej Towarzystwa pod adresem www.investors.pl.
Zmiany Statutu w zakresie zmiany polityki inwestycyjnej, co do zasady wchodzg w zycie w terminie 3 miesiecy od
dnia ich ogtoszenia na stronie internetowej Towarzystwa. Zmiana Statutu w zakresie okreslonym w ustawie o
funduszach inwestycyjnych wymaga zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego.

10) Spos6b dziatania walnego zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia oraz opis praw
akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania, w szczegdlnosci zasady wynikajagce z regulaminu
walnego zgromadzenia, jezeli taki regulamin zostat uchwalony, o ile informacje w tym zakresie nie
wynikajg wprost z przepisow prawa:

W Funduszu dziata Zgromadzenie Inwestoréw wykonujgce czynnosci okreslone w ustawie o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi oraz w statucie Funduszu. Uprawnionymi
do udziatlu w Zgromadzeniu Inwestoréw, zgodnie z art. 143 ust. 1 pkt 1 ustawy o funduszach inwestycyjnych i
zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, sg Uczestnicy Funduszu, ktérzy nie pdzniej niz na 7 dni
przed dniem odbycia Zgromadzenia Inwestoréw zlozg Towarzystwu $wiadectwo depozytowe, wydane zgodnie z
art. 9 i nast. ustawy o obrocie instrumentami finansowymi. Uczestnik Funduszu moze bra¢ udziat w Zgromadzeniu
Inwestoréw osobiscie lub przez petnomocnika. Petnomocnictwo powinno by¢ sporzadzone w formie pisemnej pod
rygorem niewaznosci, oraz dotgczone do protokotu z posiedzenia Zgromadzenia Inwestoréow. Zasadnicze
uprawnienia Zgromadzenia Inwestoréw obejmujg prawo wyrazania zgody na: zmiang depozytariusza, emisje
nowych certyfikatdéw inwestycyjnych, zmiany statutu Funduszu w zakresie wytgczenia prawa pierwszenstwa do
nabycia nowej emisji certyfikatow inwestycyjnych. Zgromadzenie Inwestoréw jest réwniez wtadne do podjecia
uchwaty o rozwigzaniu Funduszu.

11) Opis dziatania organéw zarzadzajgcych, nadzorujacych lub administrujacych Funduszu oraz ich
komitetow, wraz ze wskazaniem skltadu osobowego i zmian, ktére w nich zaszty w ciggu ostatniego
roku obrotowego:

Organem Funduszu jest Investors Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. Towarzystwo, jako organ Funduszu
zarzgdza nim i reprezentuje go w stosunkach z osobami trzecimi. Do sktadania oswiadczeh woli w imieniu
Funduszu upowaznionych jest dwoch czionkéw zarzadu Towarzystwa dziatajgcych tacznie lub jeden czionek
zarzgdu wraz z prokurentem.

Skiad osobowy Zarzadu Towarzystwa:

1) Zbigniew Wéjtowicz - Prezes Zarzgadu

2) Beata Sax - Wiceprezes Zarzgdu

3) Piotr Dziadek - Wiceprezes Zarzadu

Skiad osobowy Rady Nadzorczej Towarzystwa:

1) Jacek Prill - Przewodniczacy Rady Nadzorczej
2) prof. dr hab. Mieczystaw Putawski - Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej
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3) Michat Stysz - Czlonek Rady Nadzorczej
4) Arkadiusz Biedulski - Cztonek Rady Nadzorczej
5) Robert Dziak - Cztonek Rady Nadzorczej

Zmiany w organach Towarzystwa:

W ciggu ostatniego roku obrotowego nie zachodzity zmiany w organach Towarzystwa.
12) Informacje dotyczace Komitetu Audytu:

Komitetu Audytu w skfadzie:

- pan Jacek Prill - Przewodniczgcy Komitetu Audytu,
- pan Arkadiusz Biedulski — cztonek Komitetu Audytu,
- pan Michat Stysz — cztonek Komitetu Audytu.

a) Wskazanie oso6b spetniajacych ustawowe kryteria niezaleznosci:

- pan Jacek Prill - Przewodniczgcy Komitetu Audytu,
- pan Michat Stysz — cztonek Komitetu Audytu.

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

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

Stosowne uprawnienia ww. osoby uzyskaty poprzez wyksztatcenie kierunkowe oraz doswiadczenie zawodowe.

c) Wskazanie oséb posiadajgcych wiedze i umiejetnosci w zakresu branzy, w ktérej dziata emitent,
ze wskazaniem sposobu ich nabycia:

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

Stosowne uprawnienia ww. osoby uzyskaty poprzez wyksztatcenie kierunkowe oraz doswiadczenie zawodowe.

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

PricewaterhouseCoopers Polska spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Audyt sp.k. w badanym okresie
Swiadczyta na rzecz Funduszy ustuge przegladu sprawozdan finansowych za okres od 1 stycznia 2022 r. do
30 czerwca 2022 r., a takze badanie Systemu zarzgdzania ryzykiem w Investors TFI S.A. w roku 2022.

Komitet Audytu ocenit, ze realizacja ustugi, przez PricewaterhouseCoopers Polska spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Audyt sp.k. z siedzibg w Warszawie nie zagraza niezaleznosci, o ktérej mowa w art. 69-73
Ustawy o biegtych rewidentach oraz wyrazit zgode na powierzenie jej realizacji firmie audytorskiej.

e) Informacja o gilownych zalozen opracowanej polityki wyboru firmy audytorskiej do
przeprowadzania badania oraz polityki Swiadczenia przez firme audytorska przeprowadzajaca
badanie, przez podmioty powigzane z ta firma audytorska oraz przez czionka sieci firmy
audytorskiej dozwolonych ustug niebedacych badaniem:

Polityka wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzania badania okresla dyrektywy postepowania podczas procesu
majgcego na celu wybor firmy audytorskiej uprawnionej do przeprowadzenia ustawowego badania i przegladu
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sprawozdan finansowych Funduszy i Towarzystwa — bedacych jednostkami zainteresowania publicznego w
rozumieniu Ustawy. Stosuje sie nastepujgce zatozenia:

1) Wybdr firmy audytorskiej dokonywany jest przez Rade Nadzorczg Towarzystwa po zapoznaniu sie z
rekomendacjg Komitetu Audytu,

2) Wybo6r dokonywany jest po przeprowadzeniu procesu wyboru opisanego w Procedurze wyboru firmy
audytorskiej do badania sprawozdan finansowych Investors Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Spdétka
Akcyjna z siedzibg w Warszawie oraz funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Investors Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie,

3) Wybdr dokonywany jest z uwzglednieniem zasad bezstronnosci i niezaleznosci firmy audytorskiej oraz analizy
prac realizowanych przez nig dla Funduszy, a wykraczajgcych poza zakres badania sprawozdania
finansowego celem unikniecia konfliktu intereséw,

4) Na kazdym etapie procedury wyboru firmy audytorskiej do badania i przegladu rocznych i $rédrocznych
sprawozdan finansowych lub sprawozdan zwigzanych z likwidacjg Funduszu, Towarzystwo kontroluje i
monitoruje niezaleznos$¢ biegtego rewidenta i firmy audytorskiej, w szczegolnosci uwzglednia fakt i zakres ustug
wykonywanych przez firme audytorskg w okresie ostatnich 10 (dziesieciu) lat i biegtego rewidenta w okresie
ostatnich 5 (pieciu) lat poprzedzajacych wybdr firmy audytorskiej na rzecz Funduszy i Towarzystwa.

Komitet Audytu na etapie przygotowywania rekomendac;ji, a nastepnie Rada Nadzorcza podczas dokonywania
finalnego wyboru kierujg sie wytycznymi dotyczgcymi podmiotu uprawnionego do badania, obejmujgcymi m. in.

1) znajomos¢ branzy i specyfiki dziatalnosci Funduszy, ze szczegdlnym uwzglednieniem kwestii prawno-
podatkowych oraz dotyczacych sprawozdawczosci finansoweyj;

2) dotychczasowe posiadane doswiadczenie podmiotu w badaniu sprawozdan finansowych Funduszy;

3) mozliwo$¢ zapewnienia swiadczenia petnego zakresu ustug okreslonych przez Towarzystwo (badanie
sprawozdan jednostkowych, przeglady $rédroczne itp.);

4) kwalifikacje zawodowe i doswiadczenie osdéb kierujacych zespotami dedykowanymi do przeprowadzenia
przegladow oraz badan sprawozdan finansowych funduszy;

5) mozliwos$¢ przeprowadzenia badania w terminach okreslonych przez Towarzystwo;

6) dotychczasowa wspotpraca podmiotu uprawnionego do badania z Towarzystwem i Funduszami;

7) niezaleznosci biegtego rewidenta oraz podmiotu uprawnionego;

8) gotowosci do uczestnictwa w posiedzeniach organow statutowych Spotki (Komitetu Audytu, Rady Nadzorczej
oraz Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy).

Polityka swiadczenia ustug dozwolonych niebedacych badaniem okresla zasady dotyczace procesu udzielania
zgody na sSwiadczenie przez firme audytorskg przeprowadzajacg badanie sprawozdan Towarzystwa i Funduszy,
przez podmioty powigzane z tg firmg audytorskg oraz przez cztonka sieci firmy audytorskiej dozwolonych ustug
niebedgcych badaniem.

Firma audytorska przeprowadzajgca badanie sprawozdan finansowych Funduszy moze $wiadczy¢ na rzecz
Towarzystwa i Funduszy ustugi dozwolone wskazane z Polityce i jedynie w zakresie niezwigzanym z polityka
podatkowa badanej jednostki. Swiadczenie ustug dodatkowych przez firme audytorskg moze by¢ realizowane pod
warunkiem uprzedniego zatwierdzenia jej zakresu przez Komitet Audytu i po przeprowadzeniu przez Komitet
Audytu oceny zagrozen i zabezpieczeh niezaleznosci, o ktérej mowa w art. 69 - 73 Ustawy.

f) Informacja czy rekomendacja dotyczaca wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzenia
badania spetniala obowigzujace warunki, a w przypadku gdy wybér firmy audytorskiej nie
dotyczyt przediuzenia umowy o badanie sprawozdania finansowego - czy rekomendacja ta
zostala sporzadzona w nastepstwie zorganizowanej przez emitenta procedury wyboru
spetniajgcej obowiazujace kryteria:

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

W 2022 roku Komitet Audytu odbyt 6 (sze$c¢) posiedzen.

h) Informacja dotyczagca wykonywania obowigzkéw Komitetu Audytu przez Rade Nadzorczg lub
inny organ nadzorujacy lub kontrolujacy - ktére z ustawowych warunkéw dajacych mozliwosé
skorzystania z tej mozliwosci zostaly spetnione, wraz z przytoczeniem odpowiednich danych:

Nie dotyczy.

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

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

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

- opis polityki ré6znorodnosci stosowanej do organéw administrujgcych, zarzadzajgcych i
nadzorujgcych emitenta w odniesieniu do aspektéw takich jak na przykiad wiek, pteé lub
wyksztatcenie i doswiadczenie zawodowe, celdw tej polityki réznorodnosci, sposobu jej realizacji
oraz skutkéw w danym okresie sprawozdawczym; jezeli emitent nie stosuje takiej polityki, zawiera
w oswiadczeniu wyjasnienie takiej decyzji:

Nie wystepuije.

5. Wskazanie istotnych postepowan toczacych sie przed sagdem, organem wiasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej, dotyczacych zobowiazan oraz wierzytelnosci
emitenta lub jego jednostki zaleznej, ze wskazaniem przedmiotu postepowania, wartosci przedmiotu
sporu, daty wszczecia postepowania, stron wszczetego postepowania oraz stanowiska emitenta:

Wobec Funduszu nie toczg sie postepowania dotyczgce zobowigzan albo wierzytelnosci Funduszu.

6. Informacje, o ktérych mowa w §70 ust. 13 Rozporzadzenia Ministra Finanséw w sprawie informacji
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkéow
uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego
panstwem cztonkowskim z dnia 29 marca 2018 r. (tj. Dz.U. z 2018, poz. 757), sporzadzona z
uwzglednieniem specyfiki dziatalnosci Funduszu.

1) Podstawowe dane o Funduszu

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

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

Fundusz zostat wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych prowadzonego przez Sgd Okregowy w Warszawie,
VII Wydziat Cywilny Rodzinny i Rejestrowy pod numerem RFI 205 w dniu 21.09.2005 r. Fundusz rozpoczat
dziatalnos¢ poczgwszy od dnia 22.09.2005 r.

Czas trwania funduszu jest nieograniczony.
2) Cel inwestycyjny Funduszu
Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci aktywow Funduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat przy czym

Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.
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Fundusz lokuje aktywa w:

a)

b)

c)

d)

e)

f)

9)
h)

)

k)

papiery warto$ciowe dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym lub zorganizowanym,

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

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

papiery wartosciowe niedopuszczone do obrotu na rynku regulowanym lub zorganizowanym na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej lub na zagranicznym rynku regulowanym lub zorganizowanym, emitowane
przez spotki akcyjne, o sumie bilansowej, wykazanej w ostatnim zbadanym rocznym sprawozdaniu
finansowym, nie nizszej niz 5 mld zt oraz w ktérych Skarb Panstwa posiada nie mniej niz 51% ogdlnej
liczby akcji, lub  co do ktérych przyjete przez Rade Ministréw lub przez wiasciwego Ministra plany,
programy, strategie lub jakiekolwiek inne dokumenty o podobnym charakterze przewidujg ich prywatyzacje
w terminie nie dtuzszym niz 3 lata,

instrumenty rynku pienieznego i w waluty,

jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych lub tytuty, uczestnictwa
emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania, majgce siedzibe za granicg,

depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub w instytucjach kredytowych

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

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 oraz waluty,

towarowe instrumenty pochodne opiewajgce na prawa majgtkowe, ktdrych cena zalezy bezposrednio lub
posrednio od oznaczonych co do gatunku rzeczy, okreslonych rodzajow energii, miernikow i limitow
wielkosci produkcji lub emisji zanieczyszczen, dopuszczone do obrotu na gietdach towarowych,

Fundusz moze dokonywa¢ krotkiej sprzedazy i udziela¢ pozyczek ktérych przedmiotem sg instrumenty
finansowe.

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

3) Informacje o podstawowych produktach, towarach lub ustugach wraz z ich okresleniem

wartosciowym i iloSciowym oraz udziatem poszczegoélnych produktow, towaréw i ustug (jezeli sg
istotne) albo ich grup w sprzedazy emitenta ogétem, a takze zmianach w tym zakresie w danym
roku obrotowym:

Nie wystepuje.

4) Informacje o rynkach zbytu, z uwzglednieniem podzialu na rynki krajowe i zagraniczne, oraz

informacje o zrédtach zaopatrzenia w materialy do produkcji, w towary i ustugi, z okresleniem
uzaleznienia od jednego lub wiecej odbiorcéw i dostawcow, a w przypadku gdy udzial jednego
odbiorcy lub dostawcy osiaga co najmniej 10% przychoddw ze sprzedazy ogétem - nazwy (firmy)
dostawcy lub odbiorcy, jego udzial w sprzedazy lub zaopatrzeniu oraz jego formalne powigzania z
emitentem:

Nie wystepuje.
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5) Informacje o zawartych umowach znaczacych dla dziatalnosci Funduszu, w tym znanych
Funduszowi umowach zawartych pomiedzy akcjonariuszami (wspélnikami), umowach
ubezpieczenia, wspotpracy lub kooperaciji:

Do istotnych uméw Funduszu mozna zaliczy¢ umowy z depozytariuszem Funduszu, z bankami w zakresie
prowadzenia rachunkéw bankowych Funduszu, z firmami inwestycyjnymi w zakresie posredniczenia w zawieraniu
transakcji zawieranych przez Fundusz, z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych Funduszu,
z biurem rachunkowym $wiadczgcym ustugi ksiegowe na rzecz Funduszu, z Oferujgcymi, z KDPW oraz z GPW.
W/w umowy sg umowami zawartymi w normalnym toku dziatalnosci Funduszu.

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

Fundusz nie jest podmiotem zaleznym od Towarzystwa ani osOb posiadajgcych wiekszos¢ gtosow na
Zgromadzeniu Inwestorow.

Na dzien 31 grudnia 2022 r., gtdwnymi inwestycjami krajowymi Funduszu byty min: akcje notowane na warszawskiej
gieldzie, obligacje korporacyjne oraz depozyty. Natomiast na gtéwne inwestycje zagraniczne skiadaly sie:
certyfikaty inwestycyjne funduszy indeksowych notowane na gietdach w Stanach Zjednoczonych, dajgce
ekspozycje, zardbwno na rynek akcji, jak i obligacji, a takze na zmienno$¢ rynku akcji w USA. Fundusz posiadat
réwniez niewystandaryzowane instrumenty pochodne, utrzymywanie w celu zabezpieczenia pozycji walutowej.
Fundusz jest zarzgdzany aktywnie, a sktad portfela Funduszu moze podlega¢ zmianom. Przedmiotowe inwestycje
finansowane sg z kapitalu pozyskanego z emisji certyfikatbw Funduszu oraz wzrostu wartosci aktywéw z
poszczegolnych lokat.

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

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

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

Nie wystepuje. Fundusz nie zacigga kredytéw, ani pozyczek.

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

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

10) Informacje o udzielonych i otrzymanych w danym roku obrotowym poreczeniach i gwarancjach, ze
szczeg6lnym uwzglednieniem poreczen i gwarancji udzielonych podmiotom powigzanym
Funduszu:

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

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

Nie wystepuje. W roku 2022 Fundusz nie przeprowadzit emisji certyfikatow inwestycyjnych.

12) Objasnienie ré6znic pomigedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie rocznym a wczesniej
publikowanymi prognozami wynikéw na dany rok:

Nie wystepuje. Fundusz nie publikuje prognoz.
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13) Ocena, wraz z jej uzasadnieniem, dotyczaca zarzadzania zasobami finansowymi, ze szczegéinym
uwzglednieniem zdolnosci wywiazywania si¢ z zaciagnietych zobowigzan, oraz okreslenie
ewentualnych zagrozen i dzialan, jakie Fundusz podjat lub zamierza podja¢ w celu przeciwdziatania
tym zagrozeniom:

Zdolno$¢ Funduszu do wywigzywania sie z zaciggnietych zobowigzan nie jest zagrozona. Plynne aktywa sg
wystarczajgce doregulowania biezgcych zobowigzan Funduszu.

14) Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycji kapitalowych, w
poréwnaniu do wielkosci posiadanych srodkéw, z uwzglednieniem mozliwych zmian w strukturze
finansowania tej dzialalnosci:

Fundusz dostosowuje wielkoS¢ realizowanych inwestycji do wielkosci posiadanych srodkéw. Fundusz moze
pozyskiwa¢ nowe $rodki poprzez emisje certyfikatdw. Fundusz nie przewiduje zmian w strukturze finansowania
dziatalnosci.

15) Ocena czynnikoéw i nietypowych zdarzen majacych wplyw na wynik z dziatalnosci za rok obrotowy,
z okresleniem stopnia wplywu tych czynnikéw lub nietypowych zdarzen na osiagniety wynik:

Nie wystgpity czynniki, ani nietypowe zdarzenia majgce wptyw na wynik z dziatalnosci Funduszu za okres
sprawozdawczy.

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

Na dziatalno$¢ operacyjng Funduszu wptyw mogg mie¢ znaczne zmiany zachodzgce na rynkach
finansowych, na ktérych inwestuje Fundusz, wsréd ktérych mozna wymienic:

a) zmiany regulacji prawnych, w szczegélnosci zmiany przepiséw dotyczgcych funkcjonowania funduszy
inwestycyjnych oraz zmiany regulacji podatkowych,

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

c) znaczne zmiany polityki gospodarczej lub monetarnej w krajach, w ktérych inwestuje Fundusz,

d) znaczne zmiany sytuacji podmiotéw/spotek, w ktérych instrumenty Fundusz inwestuje znaczng czesé
aktywow.

Na przyszlg sytuacje Funduszu najwiekszy wptyw bedzie miata koniunktura na krajowym i zagranicznych
rynkach kapitatowych. W 2023 roku o losach rynkéw finansowych zadecyduje charakter nadciggajgcej
recesji, czy bedzie bezobjawowa jak obstawia wiekszo$¢ inwestorow, czy objawowa, czego obawiajg sie
nieliczni. Najwiekszym zaskoczeniem bytby oczywiscie brak jakiejkolwiek recesji (np. dzieki sile odbicia
chinskiej gospodarki), czy tez scenariusz inflacyjnej hossy (np. po kolejnym zadrukowaniu problemoéw
przez rzady). Scenariusz petnokrwistej recesji ze spadkiem zyskéw i wzrostem bezrobocia, nie tyle musi
sie zrealizowaé, co powinien, bedac odroczonym (przez pandemie) ,zwienczeniem” trwajgcej od 2009
roku ekspansji gospodarczej. Natomiast w dalszym ciggu nie jest to przesadzone. To wcigz moze byc¢ po
prostu kolejny rok rozliczen po pandemii i poszukiwania réownowagi po rozchwianiu gospodarki, ktérej
powodem byty lockdowny i zadrukowanie problemoéw przez rzady oraz wtadze monetarne. Powtdrki z
jednoczesnych spadkéw na akcjach i obligacjach nie bedzie. Pytanie czy mozna liczy¢ na wzrosty na tych
najmocniej doswiadczonych w 2022 roku klasach aktywow, pozostaje otwarte. Trzeba sig liczy¢ z tym, ze
drogi, kurséw akgcji i cen obligacji rozejdg sie w 2023 roku, a biorgc pod uwage potencjalng recesje,
wieksze szanse na dodatni wynik majg inwestorzy na rynkach obligacji. Jednak otwarcie chinskiej
gospodarki, czego wptywu nie sposob dzi§ oceni¢, moze odwrécic losy tych zmagan, przechylajgc szale
na korzysc¢ akgji.

W 2023 roku Fundusz bedzie obecny min, na rynkach akgcji i obligacji w strefie euro, USA, a takze w
Polsce. Przedmiotem inwestycji Funduszu moze by¢ réwniez rynek surowcow. Fundusz w budowaniu
ekspozycji na r6zne aktywa, sektory i kraje bedzie wykorzystywat zaréwno akcje, jak i kontrakty terminowe
oraz fundusze typu ETF. Fundusz bedzie dokonywat odpowiedniego doboru spétek wykorzystujac, przede
wszystkim wskazania analizy fundamentalnej i ilosciowej. W przypadku wyboru poszczegdlnych krajow i
rynkéw wykorzystywana bedzie analiza makroekonomiczna, ilosciowa oraz techniczna. Kazdorazowo
jednym z podstawowych elementéw branych pod uwage przy analizie prowadzonych inwestycji bedzie
dazenie do utrzymywania wysokiej ptynnosci portfela Funduszu.
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17) Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsiebiorstwem emitenta i jego grupa
kapitatowa:

Nie wystepuje. Zasady zarzgdzania przedsiebiorstwem Funduszu nie ulegty zmianom.

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

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

19) Wartos¢ wynagrodzen, nagrod lub korzysci, w tym wynikajacych z programéw motywacyjnych lub
premiowych opartych na kapitale emitenta, w tym programoéw opartych na obligacjach z prawem
pierwszenstwa, zamiennych, warrantach subskrypcyjnych (w pienigdzu, naturze lub jakiejkolwiek
innej formie), wyptaconych, naleznych lub potencjalnie naleznych, odrebnie dla kazdej z osé6b
zarzadzajacych, nadzorujgcych albo czlonkéw organéw administrujgcych emitenta w
przedsiebiorstwie emitenta, bez wzgledu na to, czy odpowiednio byly one zaliczane w koszty, czy
tez wynikaly z podziatu zysku; w przypadku gdy emitentem jest jednostka dominujaca, znaczacy
inwestor, wspolnik jednostki wspoétzaleznej lub odpowiednio jednostka bedaca strong wspdlnego
ustalenia umownego - oddzielnie informacje o wartosci wynagrodzen i nagréd otrzymanych z
tytutu petnienia funkcji we wiladzach jednostek podporzadkowanych; jezeli odpowiednie
informacje zostaly przedstawione w sprawozdaniu finansowym - obowigzek uznaje sie za
spetniony poprzez wskazanie miejsca ich zamieszczenia w sprawozdaniu finansowym:

Nie stosuje sie.

20) Informacje o wszelkich zobowigzaniach wynikajagcych z emerytur i swiadczen o podobnym
charakterze dla bylych oso6b zarzadzajacych, nadzorujacych albo bylych czilonkéw organéw
administrujagcych oraz o zobowigzaniach zaciagnietych w zwigzku z tymi emeryturami, ze
wskazaniem kwoty ogétem dla kazdej kategorii organu; jezeli odpowiednie informacje zostaty
przedstawione w sprawozdaniu finansowym - obowigzek uznaje sie za spelniony poprzez
wskazanie miejsca ich zamieszczenia w sprawozdaniu finansowym:

Nie stosuje sie.

21) Okreslenie tacznej liczby i wartosci nominalnej wszystkich akcji (udziatéw) emitenta oraz akcji i
udziatéw odpowiednio w podmiotach powigzanych emitenta, bedacych w posiadaniu oséb
zarzadzajacych i nadzorujacych emitenta (dla kazdej osoby oddzielnie):

Na dzien 31 grudnia 2022 r. Pan Zbigniew Wdjtowicz, Prezes Zarzadu, posiadat 30 Certyfikatéw Inwestycyjnych
Funduszu. Od przekazania poprzedniego raportu okresowego stan ten nie ulegt zmianie.

Na dzien 31 grudnia 2022 r. pozostate osoby zarzadzajgce albo nadzorujgce nie posiadaly Certyfikatow
Inwestycyjnych Funduszu.

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

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

23) informacje o systemie kontroli programoéw akcji pracowniczych:

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

24) Informacje o:

a) dacie zawarcia przez Fundusz umowy, z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan
finansowych, o dokonanie badania Ilub przeglagdu sprawozdania finansowego Ilub
skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz okresie, na jaki zostata zawarta ta umowa:
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Podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych jest PricewaterhouseCoopers Polska spotka
z ograniczong odpowiedzialnoscig Audyt sp. k.

Umowe z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych na badanie i przeglad sprawozdan
finansowych Funduszu zawarto w dniu 14 sierpnia 2018 r. na okres dwoch lat. W dniu 6 sierpnia 2020 r. umowa
zostata przedtuzona na kolejne trzy lata i objeta swoim zakresem badanie 3 kolejnych okresow obrotowych, tj. od
1 stycznia 2020 r. do 31 grudnia 2020 r., od 1 stycznia 2021 r. do 31 grudnia 2021 r. oraz od 1 stycznia 2022 r. do
31 grudnia 2022 r. oraz przeglad sprawozdan finansowych za okresy od 1 stycznia 2020 r. do 30 czerwca 2020 r.,
od 1 stycznia 2021 r. do 30 czerwca 2021 r. oraz od 1 stycznia 2022 r. do 30 czerwca 2022 r.

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

- badanie rocznego sprawozdania finansowego:

W roku 2021: 6.334,50 zt
W roku 2022: 6.273,00 zt

- inne ustugi poswiadczajace, w tym przeglad sprawozdania finansowego:

W roku 2021: 3.813,00 zt
W roku 2022: 3.813,00 zt

- ustugi doradztwa podatkowego:
Nie wystepuje.

- pozostate ustugi:

Nie wystepuje.

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

W portfelu Funduszu na dzien 31.12.2022 r. w poréwnaniu do 31.12.2021 r. spadt udziat sktadnikéw lokat w
aktywach ogotem Funduszu z 77,33% do 38,82%. Akcje na 31.12.2021 r. stanowity 6,31% aktywow ogotem,
natomiast na 31.12.2022 r., 0,14%. Diuzne papiery wartosciowe na 31.12.2021 r. stanowity 17,49% aktywow
ogotem, natomiast na 31.12.2022 r., 19,58%. Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspodlnego
inwestowania majgce siedzibe za granicg na 31.12.2021 r. stanowity 55,19% aktywdw ogdtem, natomiast na
31.12.2022 r., 18,64%.

8. Omowienie polityki inwestycyjnej Funduszu w raportowanym okresie wraz z analizg dziatan
zwigzanych z realizacja jego celu/dziatan inwestycyjnych podjetych w danym roku, oraz przeglad
wynikéw osiggnietych przez Fundusz w roku 2020:

Zgodnie z polityka inwestycyjng Fundusz aktywnie poszukiwat atrakcyjnych lokat o wysokich oczekiwanych stopach
zwrotu, zaréwno ws$réd wielu dostgpnych instrumentéw, réznorodnych geograficznie i branzowo obszaréw
inwestycji, czy ukierunkowania na wzrosty lub spadki cen. W okresie sprawozdawczym na wyniki Funduszu wptyw
miata koniunktura na krajowych i zagranicznych rynkach akc;ji i obligac;ji.

Na dzien 31 grudnia 2022 roku wycena certyfikatow inwestycyjnych Funduszu wyniosta 940,30 zt, co oznacza
spadek 0 4,17% w stosunku do wyceny z 31 grudnia 2021 roku.

Warszawa, dnia 05 kwietnia 2023 r.

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

Nie dotyczy. Fundusz nie przeprowadzit w 2022 roku transakcji, o ktérych mowa w przedmiotowym punkcie.

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

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

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

Nie wystepuje.

INFORMACJA O WYNAGRODZENIACH:

1) Liczba pracownikow Towarzystwa:

Na dzien 31 grudnia 2022 r. liczba pracownikéw Towarzystwa wynosita 40 0séb.

2) Catkowite kwoty wynagrodzen wyptaconych przez Towarzystwo, pracownikom, w tym odrebnie,
catkowita kwote wynagrodzen wyptaconych osobom, o ktérych mowa w art. 47a ust. 1 Ustawy:

Catkowita kwota przeznaczona przez Towarzystwo na wynagrodzenia w roku 2022 wyniosta 18.333.923,71 zt.
W tej kwocie ujeta jest kwota wynagrodzen statych w wysokosci 9.989.044,01 zt oraz kwota wynagrodzen
zmiennych (odnoszgca sie rowniez do premii wyptaconych w okresie sprawozdawczym za lata poprzednie) w
wysokosci 8.344.879,70 zt. Rowniez w zakresie catkowitej kwoty wynagrodzen wskazanej powyzej ujmuje sie kwote
wynagrodzen wyptaconych osobom, o ktérych mowa w art. 47a ust. 1 Ustawy w wysokos$ci 12.060.427,48 zt.

3) Kwota wynagrodzenia dodatkowego wyptaconego ze srodkéw Funduszu:

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

4) Opis sposobu obliczania zmiennych sktadnikéw wynagrodzen:

W Towarzystwie stosowany jest opisany ponizej sposob obliczania zmiennych sktadnikédw wynagrodzen,
znajdujgcy zastosowanie do Czionkéw Zarzadu, pracownikéw podejmujgcych decyzje inwestycyjne dotyczgce
portfela inwestycyjnego funduszy, pracownikéw sprawujgcych funkcje z zakresu zarzgdzania ryzykiem,
pracownikdw wykonujgcych czynnosci nadzoru zgodnos$ci dziatalno$ci Towarzystwa z prawem, oraz innych
pracownikow, do ktorych obowigzkéw nalezg czynnosci istotnie wptywajace na profil ryzyka Towarzystwa lub
funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo.

W przypadku gdy wynagrodzenie pracownika jest podzielone na sktadniki state i zmienne, state sktadniki powinny
stanowi¢ na tyle duzg czes$¢ tgcznej wysokosci wynagrodzenia, aby byto mozliwe prowadzenie przez Towarzystwo
elastycznej polityki dotyczgcej zmiennych sktadnikdw wynagrodzenia uzaleznionych od wynikéw. Przyznanie lub
zmiana przez Towarzystwo uprawnien do uzyskania przez pracownika objetego Politykg zmiennych sktadnikow
wynagrodzenia uzaleznionych od wynikéw, a takze nabycie przez pracownika objetego Politykg prawa do wyptaty



N
7 -
q" Investors

zmiennych sktadnikéw wynagrodzenia uzaleznionych od wynikéw, nie powinno nastepowaé czesciej niz raz do
roku.

Zmienne sktadniki wynagrodzenia uzaleznione od wynikéw mogg byé przyznawane lub wyptacane, wytgcznie gdy
ich przyznanie lub wyptacenie nie ogranicza zdolnosci Towarzystwa do zwiekszania jego kapitatow wtasnych, nie
wptywa na jego stabilnos¢, nie zagraza ciagtosci lub stabilnosci prowadzenia przez Towarzystwo dziatalnosci oraz
gdy jest to uzasadnione wynikami Towarzystwa lub wynikami funduszy inwestycyjnych, efektami pracy jednostki
organizacyjnej, w ktérej pracownik byt zatrudniony oraz efektami pracy tego pracownika. Podstawg okreslenia
zmiennych skfadnikdw wynagrodzenia uzaleznionych od wynikéw jest ocena wynikéw pracy danego pracownika
objetego Politykg oraz jednostki organizacyjnej Towarzystwa, w ktorej pracownik jest zatrudniony, w odniesieniu
do wynikéw Towarzystwa, z uwzglednieniem poziomu ryzyka zwigzanego z tymi wynikami.

W przypadku pracownikéw, ktérzy majg istotny wptyw na dziatalno$¢ funduszy inwestycyjnych, w tym na decyzje
inwestycyjne dotyczace portfela inwestycyjnego, podstawg okreslenia zmiennych skfadnikéw uzaleznionych od
wynikoéw sg réwniez wyniki funduszu. Jezeli pracownik ma wptyw na dziatalno$¢ wiecej niz jednego funduszu, przy
dokonywaniu oceny pracowniczej funduszom inwestycyjnym przypisuje sie wage zalezng od aktywow netto danego
funduszu w okresie podlegajgcym ocenie, z zastrzezeniem, ze w efekcie nie moze doj$¢ do wystgpienia po stronie
pracownika motywacji do podejmowania nadmiernego ryzyka w odniesieniu do jednego lub kilku funduszy
inwestycyjnych. Podstawg okreslenia wynikdw sg dane za okres co najmniej dwoéch ostatnich lat obrotowych, a w
przypadku pracownikéw zatrudnionych przez okres krétszy niz dwa lata — dane za okres od momentu nawigzania
zatrudnienia. Przy ocenie indywidualnych efektéw pracy pracownika objetego Polityka, decydujgcych o okresleniu
jego wynagrodzenia zmiennego uzaleznionego od wynikow, Towarzystwo stosuje zaréwno kryteria finansowe
(ilosciowe), jak i niefinansowe (jakosciowe). Kryteria finansowe stanowig wynik Towarzystwa, wynik funduszu,
wartos¢ aktywow funduszu, pozycja danego funduszu inwestycyjnego ze wzgledu na wyniki w danym roku
kalendarzowym w przyjetym przez TFI na potrzeby realizacji Polityki rankingu funduszy inwestycyjnych. Na kryteria
niefinansowe sktadajg sie wywigzywanie sie z obowigzkéw stuzbowych, w tym w szczegdlnosci udziat i aktywnosé
w posiedzeniach Komitetu Inwestycyjnego, monitoring sytuacji finansowej emitentéw instrumentéw znajdujgcych
sie w portfelach funduszy inwestycyjnych, terminowe i rzetelne sporzgdzanie dokumentacji zwigzanej z
dziatalnoscig funduszy.

Wynagrodzenie zmienne skiada sie z czes$ci nieodroczonej przypisywanej i wyptacanej przez Towarzystwo w
pierwszym roku nastepujgcym po roku stanowigcym okres oceny (rok Y) — w facznej wysokosci 60% przyznanego
wynagrodzenia zmiennego oraz z czesci odroczonej przypisywanej przez Towarzystwo warunkowo — w fgcznej
wysokosci 40% przyznanego wynagrodzenia zmiennego (,Wyptata Odroczona”) podlegajgcej odroczeniu na
okres 3 lat.

W przypadku Pracownikéw, do ktérych zadan nalezg czynnosci istotnie wptywajgce na profil ryzyka Towarzystwa
lub zarzgdzanych funduszy inwestycyjnych, co najmniej 50% warto$ci wynagrodzenia zmiennego uzaleznionego
od wynikéw wyptacane jest w formie odpowiednio jednostek uczestnictwa lub certyfikatéw inwestycyjnych danego
Funduszu, ktérych cene nabycia ptaci Towarzystwo (,Instrumenty Finansowe”). Zasady tej nie stosuje sie, jezeli
wyptata w Instrumentach Finansowych nie bytaby zgodna z interesem uczestnikéw, profilem ryzyka lub statutem
danego Funduszu. W przypadku, gdy pracownik bierze udziat w podejmowaniu decyzji inwestycyjnych dotyczacych
portfeli inwestycyjnych kilku funduszy inwestycyjnych na potrzeby wyptaty w formie, o ktérej mowa powyzej,
Towarzystwo uwzglednia Instrumenty Finansowe wszystkich tych funduszy inwestycyjnych w proporcjach
wazonych wartoscig aktywoéw danego funduszu inwestycyjnego. Zmienne skfadniki wynagrodzenia wyptacone
Pracownikowi w formie Instrumentéw Finansowych podlegajg okresowi wstrzymania rozumianemu jako okres, w
ktéorym pracownik zobowigzany jest wobec Towarzystwa do niepodejmowania dziatan majgcych na celu zbycie
oraz przedstawienie Funduszowi do odkupu lub wykupu Instrumentéw Finansowych nabytych jako zmienne
sktadniki wynagrodzenia przez 6 miesiecy od dnia ich nabycia (,Okres Wstrzymania”).

W przypadku oséb petnigcych funkcje z zakresu zarzgdzania ryzykiem oraz oséb wykonujgcych czynnosci nadzoru
zgodnosci dziatalnosci Towarzystwa z prawem, osoby te sg wynagradzane za osiggniecie celdw wynikajgcych z
petnionych przez nie funkgji, a ich wynagrodzenie nie moze by¢ uzaleznione od wynikéw uzyskiwanych w
kontrolowanych przez nie obszarach dziatalnosci. Jezeli pracownicy, o ktérych mowa powyzej realizujg takze inne
zadania, niezwigzane ze sprawowang przez nich funkcja, mogg by¢ im przyznane dodatkowe wynagrodzenie na
zasadach okreslonych w Regulaminie wynagrodzen.

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

a) Informacja o udziale procentowym aktywow, ktére sg przedmiotem specjalnych ustalen w zwigzku z ich
nieptynnoscia:
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Fundusz nie posiada aktywow bedgcych przedmiotem specjalnych ustalen w zwigzku z ich nieptynnoscia.

b) Informacja o zmianach regulacji wewnetrznych dotyczacych zarzadzania ptynnoscia:

Regulacje wewnetrzne dotyczgce zarzadzania ptynnoscig zapewniajg spojnos¢ profilu zarzgdzania ptynnoscig z
polityka umarzania certyfikatéw inwestycyjnych Funduszu.

W okresie sprawozdawczym nie dokonywano istotnych zmian w regulacjach wewnetrznych dotyczacych

zarzgdzania ptynnoscig Funduszu.

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

Profil ryzvka Funduszu:

Rodzaj funduszu Alternatywny/Absolutnej Stopy Zwrotu
Ogdlny wskaznik ryzyka (w skali 1-7) 3

Ogdlny poziom ryzyka Srednie

Ryzyko zmian cen instrumentow Wysokie

Fundusz lokuje powierzone srodki w aktywa charakteryzujgce sie potencjalnie wysokg zmienno$cia. Ze wzgledu
na brak benchmarku Fundusz moze by¢ narazony zaréwno na zmienno$¢ ogélnej koniunktury na rynku akcji na
Swiecie jak rowniez na ryzyko specyficzne zwigzane z doborem poszczegodlnych spotek do portfela. Fundusz
stosuje strategie zmiennej alokacji i szerokie spektrum instrumentéw finansowych w portfelu. Znaczacg czes$é
portfela mogg stanowi¢ wystandaryzowane instrumenty pochodne wykorzystywane w celu zwigkszenia
rentownosci portfela. Ryzyko rynkowe moze by¢ zabezpieczane przy pomocy instrumentéw pochodnych
(kontrakty terminowe na indeksy gietldowe lub akcje), krotkg sprzedaz akcji lub instrumentéw typu ETF
(wzglednie zakup instrumentéw typu ETF dajgcych ekspozycje na spadajgcy rynek).

Ryzyko zmian stép procentowych Srednie

Zwigzane z mozliwos$cig znacznego zaangazowania w obligacje skarbowe oraz obligacje korporacyjne (stato i
zmiennokuponowe).

Ryzyko walutowe Umiarkowane

Istnieje mozliwo$¢ zajecia pozycji walutowej, przy czym waluta obca jednego panstwa lub euro nie moze
stanowic wiecej niz 20% wartosci aktywéw Funduszu. Ryzyko walutowe towarzyszgce inwestycjom Funduszu w
akcje na rynkach zagranicznych moze by¢ zabezpieczone (decyzjg Zarzadzajgcego Funduszem).

Ryzyko instrumentéw pochodnych -  dzwigni | Niskie/Umiarkowane
finansowej

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

Fundusz moze inwestowaé w wystandaryzowane instrumenty pochodne oparte na indeksach gietdowych,
akcjach, walutach, bonach, obligacjach, stopach procentowych, metalach, energii i towarach rolnych oraz w
niewystandaryzowane instrumenty pochodne oparte na walutach. W przypadku Funduszu Inwestor FIZ ryzyko
istotne w zwigzku z mozliwoscig zwigkszonego zaangazowania w instrumenty pochodne i mozliwoscig
stosowania dzwigni finansowej. W roku 2021 Fundusz nie wykorzystywat instrumentéw pochodnych w celu
zwiekszenia ekspozycji portfela.
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Ryzyko kredytowe Umiarkowane

Zwigzane z mozliwoscig niewywigzania sie ze swoich zobowigzan przez emitenta, ktérego instrumenty
finansowe sg przedmiotem lokat Funduszu lub kontrahenta, z ktérym zawarto umowy lub transakcje na
instrumentach finansowych. Niewyptacalnos$¢ ktéregokolwiek z emitentéw moze negatywnie wptyngé na Wartosé
Aktywow Netto. W przypadku Funduszu Investor FIZ ryzyko istotne, zwigzane z mozliwoscig znacznego
zaangazowania w obligacje korporacyjne. Fundusz moze lokowaé aktywa w korporacyjne dtuzne papiery
wartosciowe pod warunkiem nadania emitentom tych papieréw ratingu nie nizszego niz BBB lub jego
odpowiednika przez co najmniej jedng z nastepujgcych agenciji ratingowych: Standard & Poor’s Corporation,
Moody’s Investors lub Fitch. W z powyzszym ryzyko kredytowe Funduszu nalezy uzna¢ za ograniczone.

Ryzyko ptynnosci Umiarkowane/$rednie

Ze wzgledu na szeroki zakres potencjalnie dopuszczalnych inwestycji Funduszu i brak portfela modelowego,
istnieje ryzyko wystgpienia sytuacji, w ktorej nie jest mozliwe dokonanie transakcji papierami wartosciowymi bez
znaczgcego wptywu na ich cene. W przypadku Funduszu Investor FIZ ryzyko umiarkowane ze wzgledu na
znaczacy nacisk na ptynnosé poszczegolnych pozycji portfela.

System zarzgdzania ryzykiem:

Towarzystwo posiada statg funkcje zarzgdzania ryzykiem, funkcjonalnie i hierarchicznie oddzielong od jednostek
operacyjnych Towarzystwa. Zarzadzanie ryzykiem odbywa sie zgodnie ze spdjnym, jednolitym dla wszystkich
zarzgdzanych funduszy i subfunduszy procesem, w oparciu o zasady okreslone w wewnetrznych procedurach
zarzagdzania ryzykiem. Polityka zarzgdzania ryzykiem obejmuje procedury niezbedne do umozliwienia dokonania
dla kazdego zarzgdzanego funduszu i subfunduszu oceny narazenia tego funduszu/subfunduszu na wszelkie
ryzyka, ktére moga by¢ dla danego funduszu/subfunduszu istotne.

W Towarzystwie funkcjonujg ilosciowe i jakosciowe wewnetrzne limity ryzyka dla kazdego zarzadzanego
funduszu/subfunduszu, obejmujgce przynajmniej nastepujace rodzaje ryzyka:

a) ryzyko rynkowe;

b) ryzyko kredytowe;

c) ryzyko utraty ptynnosci;

d) ryzyko kontrahenta;

e) ryzyko operacyjne.

W ramach regularnego przeglgdu systemu zarzgdzania ryzykiem zapewnia sie zgodno$¢ limitow wewnetrznych z
przyjetymi przez Towarzystwo zasadami zarzadzania ryzykiem i strategig inwestycyjng obowigzujgca dla
poszczegdlnych funduszy i subfunduszy. System zarzadzania ryzykiem zapewnia aby aktualny poziom ryzyka
kazdego zarzadzanego funduszu/subfunduszu byt zgodny z ustalonymi limitami ryzyka, oraz zapewnia
funkcjonowanie odpowiednich systemoéw i procedur zarzadzania ptynnoscig dla kazdego zarzgdzanego
funduszu/subfunduszu.

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

Okreslony przez ekspozycje AFlI maksymalny poziom dzwigni finansowej AFI, wyrazony jako warto$¢ procentowa
ekspozycji AFI (obliczanej zgodnie z metodg zaangazowania okreslong w art. 8 Rozporzadzenia Delegowanego
Komisji (UE) Nr 231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r.) w stosunku do wartosci aktywéw netto Funduszu nie moze w
zadnym momencie przekracza¢ 400% wartosci aktywoéw netto Funduszu

Wewnetrzny limit poziomu dzwigni finansowej Funduszu obliczanej zgodnie z metodg zaangazowania wedtug stanu
na dzien 31.12.2022 r.: maks. 200% WAN Funduszu. W okresie sprawozdawczym nie dokonywano zmian wartosci
limitu maksymalnego poziomu dzwigni obliczanej zgodnie z metodg zaangazowania.

Fundusz moze wykorzystywaé ponownie srodki pieniezne i papiery warto$ciowe otrzymane jako zabezpieczenie w
ramach transakcji sell-buy-back i buy-sell back (repo, reverse repo).
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a) Informacja o wysokosci dzwigni finansowej stosowanej przez Fundusz:

Maksymalny dopuszczalny poziom dzwigni finansowej (wedtug metody zaangazowania) | 400%
Sredni poziom dzwigni finansowej (wedlug metody zaangazowania) w okresie | 101,23%
sprawozdawczym

Maksymalny poziom dzwigni finansowej (wediug metody zaangazowania) w okresie | 117,47%
sprawozdawczym

Poziom dzwigni finansowej (wedtug metody zaangazowania) na dzieh 31.12.2022 r. 99,51%
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Warszawa, dnia 5 kwietnia 2023 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 roku (Dz. U. z 2023 r. poz. 120) oraz
rozporzgdzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2007 roku, nr 249, poz.1859) Zarzad Investors Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A. przedstawia roczne sprawozdanie finansowe Investor Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego

(Fundusz), sporzgdzone na dzien 31 grudnia 2022 r., ktére obejmuije:

1. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

2. Zestawienie lokat Funduszu wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2022 r. wykazujgce lokaty w wysokosci
7 669 tys. zt,

3. Bilans Funduszu sporzadzony na dzien 31 grudnia 2022 r. wykazujacy aktywa netto i kapitaty w wysokosci
18 745 tys. zi,

4. Rachunek wyniku z operacji Funduszu za okres od 1 stycznia 2022 r. do 31 grudnia 2022 r. wykazujgcy

ujemny wynik z operacji w kwocie 894 tys. zt,

5. Zestawienie zmian w aktywach netto Funduszu za okres od 1 stycznia 2022 r. do 31 grudnia 2022 r.
wykazujgce zmniejszenie aktywow netto w okresie sprawozdawczym w wysokosci 3 209 tys. zt,

6. Rachunek przeptywéw pienieznych Funduszu za okres od 1 stycznia 2022 r. do 31 grudnia 2022 r.
wykazujgcy zwigkszenie stanu srodkéw pienieznych w kwocie 7 333 tys. zt,

7. Noty objasniajace,

8. Informacje dodatkowa.

Wedle najlepszej wiedzy Zarzadu Investors Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. roczne sprawozdanie
finansowe oraz dane poréwnywalne zaprezentowane w sprawozdaniu finansowym Funduszu za rok 2022 zostaly
sporzgdzone zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci i odzwierciedlajg w sposéb prawdziwy, rzetelny i
jasny sytuacje majatkowa i finansowg oraz osiggniety wynik z operacji Funduszu. Sprawozdanie z dziatalnosci zawiera

prawdziwy obraz rozwoju, osiggnie¢ oraz sytuacji Funduszu w roku 2022, w tym opis podstawowych ryzyk i zagrozen.

Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujacy badania sprawozdania finansowego Funduszu
w roku 2022 zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa. Podmiot ten oraz biegli rewidenci dokonujacy badania
rocznego sprawozdania finansowego Funduszu spetnili warunki konieczne do wydania bezstronnej i niezaleznej opinii z

badania, zgodnie z wtasciwymi przepisami prawa polskiego.

Zbigniew Wajtowicz Beata Sax Piotr Dziadek

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu

INVESTOR FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajgc stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2 rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegllnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. z dnia 31 grudnia 2007 r. nr 249, poz. 1859, z pdzniejszymi
zmianami) - Deutsche Bank Polska S.A. jako Depozytariusz dla Investor Funduszu
Inwestycyjnego Zamknietego — zwanego dalej ,Funduszem” oswiadcza, ze dane dotyczace
stanow rozumianych jako ilosci aktywow Funduszu, w tym
w szczegolnosci aktywow zapisanych na rachunkach pienieznych i rachunkach papierow
wartosciowych oraz pozytkéw z tych aktywow przedstawionych w rocznym sprawozdaniu
finansowym Funduszu za okres od 1 stycznia 2022 roku do 31 grudnia 2022 roku sg zgodne

ze stanem faktycznym.

Deutsche Bank Polska S.A.

Tomasz Wrzeszczynski Mariusz Ptonski
Petnomocnik Petnomocnik

Podpisane kwalifikowanym podpisem elektronicznym Podpisane kwalifikowanym podpisem elektronicznym

Deutsche Bank Polska Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, al. Armii Ludowej 26, 00-609 Warszawa, zarejestrowany w Sadzie Rejonowym dla m.st. Warszawy, XIl Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod nr 0000022493. Wysokos¢ kapitatu zaktadowego: 1.959.649.384 zt (kapitat optacony w catosci), NIP: 676-01-07-416.
https://country.db.com/poland/
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Warszawa, dnia 5 kwietnia 2023 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 roku (Dz. U. z 2023 r. poz. 120) oraz
rozporzgdzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2007 roku, nr 249, poz.1859) Zarzad Investors Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A. przedstawia roczne sprawozdanie finansowe Investor Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego

(Fundusz), sporzgdzone na dzien 31 grudnia 2022 r., ktére obejmuije:

1. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

2. Zestawienie lokat Funduszu wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2022 r. wykazujgce lokaty w wysokosci
7 669 tys. zt,

3. Bilans Funduszu sporzadzony na dzien 31 grudnia 2022 r. wykazujacy aktywa netto i kapitaty w wysokosci
18 745 tys. zi,

4. Rachunek wyniku z operacji Funduszu za okres od 1 stycznia 2022 r. do 31 grudnia 2022 r. wykazujgcy

ujemny wynik z operacji w kwocie 894 tys. zt,

5. Zestawienie zmian w aktywach netto Funduszu za okres od 1 stycznia 2022 r. do 31 grudnia 2022 r.
wykazujgce zmniejszenie aktywow netto w okresie sprawozdawczym w wysokosci 3 209 tys. zt,

6. Rachunek przeptywéw pienieznych Funduszu za okres od 1 stycznia 2022 r. do 31 grudnia 2022 r.
wykazujgcy zwigkszenie stanu srodkéw pienieznych w kwocie 7 333 tys. zt,

7. Noty objasniajace,

8. Informacje dodatkowa.

Wedle najlepszej wiedzy Zarzadu Investors Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. roczne sprawozdanie
finansowe oraz dane poréwnywalne zaprezentowane w sprawozdaniu finansowym Funduszu za rok 2022 zostaly
sporzgdzone zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci i odzwierciedlajg w sposéb prawdziwy, rzetelny i
jasny sytuacje majatkowa i finansowg oraz osiggniety wynik z operacji Funduszu. Sprawozdanie z dziatalnosci zawiera

prawdziwy obraz rozwoju, osiggnie¢ oraz sytuacji Funduszu w roku 2022, w tym opis podstawowych ryzyk i zagrozen.

Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujacy badania sprawozdania finansowego Funduszu
w roku 2022 zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa. Podmiot ten oraz biegli rewidenci dokonujacy badania
rocznego sprawozdania finansowego Funduszu spetnili warunki konieczne do wydania bezstronnej i niezaleznej opinii z

badania, zgodnie z wtasciwymi przepisami prawa polskiego.

Zbigniew Wajtowicz Beata Sax Piotr Dziadek

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu

INVESTOR FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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Sprawozdanie niezaleznego bieglego rewidenta z badania
Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej Investors Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego

Nasza opinia
Naszym zdaniem, zatgczone roczne sprawozdanie finansowe:

+  przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majgtkowe;j i finansowej Investor Funduszu
Inwestycyjnego Zamknietego (,Fundusz”), zarzgdzanego przez Investors Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo") na dzien 31 grudnia 2022 r. oraz wyniku z operaciji
i przeptywéw pienieznych Funduszu za rok obrotowy zakornczony w tym dniu zgodnie z majgcymi
zastosowanie przepisami ustawy z dn. 29 wrzesénia 1994 r. o rachunkowosci (,Ustawa
o rachunkowosci”) oraz przyjetymi zasadami (politykg) rachunkowosci;

*  jestzgodne co do formy i tresci z obowigzujacymi Fundusz przepisami prawa oraz statutem
Funduszu;

*  zostato sporzgdzone na podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych zgodnie
z przepisami rozdziatu 2 Ustawy o rachunkowosci.

Niniejsza opinia jest spéjna z naszym sprawozdaniem dodatkowym dia Komitetu Audytu, ktére
wydalismy z dniem niniejszego sprawozdania.

Przedmiot naszego badania

Przeprowadzilismy badanie rocznego sprawozdania finansowego Investor Funduszu Inwestycyjnego
Zamknietego, ktore zawiera:

«  wprowadzenie;
+ Zzestawienie lokat na dzien 31 grudnia 2022 r;
+  bilans na dzieh 31 grudnia 2022 r.;
oraz sporzgdzone za rok obrotowy od 1 stycznia 2022 r. do 31 grudnia 2022 r.:
+ rachunek wyniku z operacji;
+ zestawienie zmian w aktywach netto;
+  rachunek przeplywow pienieznych, oraz

noty objasniajace i informacje dodatkows.

Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadzilismy zgodnie z Krajowymi Standardami Badania w brzmieniu
Miedzynarodowych Standardéw Badania przyjetymi uchwatg przez Krajowg Rade Biegtych
Rewidentéw (,KSB”) oraz stosownie do postanowien ustawy z dn.11 maja 2017 r. o biegtych
rewidentach, firmach audytorskich i nadzorze publicznym (,Ustawa o biegtych rewidentach”),

a takze Rozporzgdzenia UE nr 537/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie szczegétowych
wymogow dotyczgcych ustawowych badan sprawozdar finansowych jednostek interesu publicznego
(-Rozporzgdzenie UE”). Nasza odpowiedzialnos¢ zgodnie z KSB zostata dalej opisana w sekcji
Odpowiedzialno$¢ biegtego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze dowody badania, ktére uzyskali$my sg wystarczajgce i odpowiednie, aby stanowié
podstawe dla naszej opinii.

ﬁcewalerhousec_oopers Polska spotka z ograniczong odpgwied;alnoécia Audyt sp. k., ul. Polna 11, 00-633 Warszawa, Polska; T: +48 (22) 746
4000, F: +48 (22) 742 4040, www.pwe.pl

PricewaterhouseCoopers Polska spétka z ograniczong odpowiedzialno$cig Audyt sp. k., wpisana jest do Krajowego Rejestru Sadowego
prowadzonego przez Sgd Rejonowy dla m. st. Warszawy, pod numerem KRS 0000750050, NIP 526-021-02-28. Siedzibg Spétki jest Warszawa,
ul. Polna 11.
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Niezaleznosé

Jestesmy niezalezni od Funduszu oraz Towarzystwa zgodnie z Miedzynarodowym Kodeksem Etyki
Zawodowych Ksiegowych (w tym Miedzynarodowymi Standardami Niezaleznosci) wydanym przez
Rade Miedzynarodowych Standardéw Etycznych dla Ksiegowych (“Kodeks IESBA”) przyjetym
uchwatg Krajowej Rady Bieglych Rewidentéw oraz z innymi wymogami etycznymi, ktére maja
zastosowanie do naszego badania sprawozdan finansowych w Polsce. WypetiliSmy nasze inne
obowigzki etyczne zgodnie z tymi wymogami i Kodeksem IESBA. W trakcie przeprowadzania badania
kluczowy biegly rewident oraz firma audytorska pozostali niezalezni od Funduszu oraz Towarzystwa
zgodnie z wymogami niezaleznosci okreslonymi w Ustawie o bieglych rewidentach oraz w
Rozporzadzeniu UE.

Nasze podejscie do badania

Podsumowanie

Istotno$¢ ogdina przyjeta do badania zostata
okreslona na poziomie 187 tys. zt, co
stanowi 1% wartosci aktywdw netto
Funduszu.

Istotnosé

Zakres

FadEhia Przeprowadzilismy badanie rocznego

sprawozdania finansowego Funduszu za rok
zakoniczony 31 grudnia 2022 r.

Kluczowe
sprawy

badania Wycena sktadnikow lokat do wartosci

godziwe;j.

Zaprojektowali$my nasze badanie ustalajgc istotnosé i oceniajgc ryzyko istotnego znieksztatcenia
sprawozdania finansowego. W szczegdlnosci rozwazyliSmy gdzie Zarzad Towarzystwa dokonat
subiektywnych osgddw; na przyktad w odniesieniu do znaczacych szacunkéw ksiegowych, ktére
wymagaly przyjecia zalozen oraz rozwazenia wystapienia przyszlych zdarzen, kiére z natury

sg niepewne. OdniesliSmy sie réwniez do ryzyka obejscia przez Zarzad Towarzystwa kontroli
wewnetrznej, w tym — wsréd innych spraw — rozwazyli$my czy wystapity dowody na stronniczo$é
Zarzadu Towarzystwa, ktéra stanowitaby ryzyko istotnego znieksztatcenia spowodowanego
oszustwem.
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Istotnosé

Na zakres naszego badania miat wplyw przyjety poziom istotnosci. Badanie zaprojektowane zostato
w celu uzyskania racjonalnej pewnosci czy sprawozdanie finansowe jako cato$é nie zawiera istotnego
znieksztatcenia. Znieksztatcenia mogg powstac na skutek oszustwa lub btedu. Znieksztatcenia sg
uwazane za istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwaé, ze pojedynczo lub tgcznie mogtyby wptynaé
na decyzje ekonomiczne uzytkownikéw podjete na podstawie sprawozdania finansowego.

Na podstawie naszego zawodowego osadu ustaliliSmy progi ilo§ciowe dla istotnosci, w tym ogéing
istotnos¢ w odniesieniu do sprawozdania finansowego jako catosci, ktérg przedstawiamy ponizej.
Progi te, wraz z czynnikami jakosciowymi umozliwity nam okreslenie zakresu naszego badania oraz
rodzaj, czas i zasigg procedur badania, a takze oceng wplywu znieksztatcen, zaréwno indywidualnie,
jak i tacznie na sprawozdanie finansowe jako catosé.

Ogoélna istotnosé 187 tys. zt

Podstawa ustalenia 1% wartosci aktywéw netto Funduszu (WAN)

Uzasadnienie przyjetej Przyjelismy WAN na dzien bilansowy jako podstawe okreslenia
podstawy istotnosci, poniewaz determinuje ona warto$¢ wyceny certyfikatow

inwestycyjnych i naszym zdaniem miernik ten jest powszechnie
uzywany do oceny dziatalnosci Funduszu przez uzytkownikéw
sprawozdan finansowych oraz jest ogdinie przyjetym wskaznikiem
odniesienia.

Istotnos¢ przyjeliSmy na poziomie 1%, poniewaz na podstawie
naszego profesjonalnego osgdu miesci sie on w zakresie
akceptowalnych progéw ilosciowych istotnosci.

Uzgodnili§my z Komitetem Audytu, ze poinformujemy o zidentyfikowanych podczas badania
znieksztatceniach sprawozdania finansowego o wartosci wigkszej niz 18,7 tys. zt, a takze
znieksztatceniach ponizej tej kwoty, jezeli w naszej ocenie byloby to uzasadnione ze wzgledu
na czynniki jakosciowe.

Kluczowe sprawy badania

Kluczowe sprawy badania s3 to sprawy, ktére wedtug naszego zawodowego osadu byly najbardzie;
znaczgce podczas naszego badania sprawozdania finansowego za biezgcy okres. Obejmujg one
najbardziej znaczgce ocenione rodzaje ryzyka istotnego znieksztatcenia, w tym ocenione rodzaje
ryzyka istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem. Do spraw tych odnieslismy sie

w kontekscie naszego badania sprawozdania finansowego jako catosci oraz przy formutowaniu naszej
opinii. Nie wyrazamy osobnej opinii na temat tych spraw.
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Kluczowa sprawa badania

Jak nasze badanie odniosto si¢ do tej

sprawy

Wycena sktadnikow lokat do wartoSci godziwef

Sktadniki lokat notowane i nienotowane na aktywnym
rynku wyceniane sg do wartosci godziwej i
klasyfikowane do trzech pozioméw hierarchii wartosci
godziwej. Zasady wyceny sktadnikéw [okat zostaly
ustalone na podstawie Rozporzgdzenia Ministra
Finansow z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie
szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (“Rozporzadzenie w sprawie zasad
rachunkowosci funduszy”) oraz ujawnione w nocie nr 1
sprawozdania finansowego.

Wartosc¢ lokat wycenianych do wartosci godziwej
wykazanych w bilansie Funduszu na dzien 31 grudnia
2022 r. wyniosta 7.669 tys. zt.

Wycena sktadnikéw lokat do wartosci godziwej
przeprowadzana jest bezposrednio w oparciu o ceny
pochodzgce z aktywnego rynku (poziom 1 hierarchii
wartos$ci godziwej) lub w oparciu o modele oparte o
dane wejsciowe pachodzgce z aktywnego rynku
(poziom 2 hierarchii wartosci godziwe;j).

Za aktywny rynek uznawany jest dowolny rynek, w tym
rowniez rynek dealerski (transakcji bezposrednich),
spetniajacy kryteria opisane w zasadach
rachunkowosci Funduszu. W przypadku, gdy skfadnik
lokat notowany jest na kilku rynkach aktywnych,
wycena do wartosci godziwej przeprowadzana jest na
podstawie cen bgdz w oparciu o dane wejsciowe
pochodzace z rynku gtéwnego. W przypadku
instrumentow finansowych dla ktérych nie jest mozliwe
zastosowanie ceny z aktywnego rynku, wycena
przeprowadzana jest w oparciu o modele wyceny,
ktore wykorzystujg dane obserwowaine na rynku.

Wybdr rynku gtdwnego oraz stosowane techniki i
modele wyceny do wartosci godziwej moga miec
charakter subiektywny i obejmowac zatozenia, ktére
wymagaja dokonania osgdu przez Zarzad
Towarzystwa. Z powyzszych wzgledéw zagadnienie to
zostato przez nas uznane za kluczowa sprawe
badania.

Informacje na temat wyceny modelami wraz z
klasyfikacjg do poszczegdlnych poziomdw hierarchii
wartosci godziwej na dzien 31 grudnia 2022 r. sg
zaprezentowane w pkt. 3 Informacji dodatkowe;j
sprawozdania finansowego.

Uzyskali$my zrozumienie srodowiska
kontroli wewnetrznej w obszarze wyceny
sktadnikdw lokat notowanych oraz
nienotowanych na aktywnym rynku oraz
przeprowadzilismy testy efektywnosci
wybranych kluczowych kontroli.

Sprawdzilismy, czy stosowane metody
wyceny lokat sg zgodne z przepisami
Rozporzadzenia w sprawie zasad
rachunkowosci funduszy. OceniliSmy, czy
metody wyceny skiadnikow lokat
notowanych oraz nienotowanych na
aktywnym rynku zastosowane przez
Towarzystwo sg zgodne z przyjetymi
zasadami rachunkowosci.

Dokonalismy uzgodnienia ilosci
instrumentow finansowych na dzien 31
grudnia 2022 r. z potwierdzeniem
otrzymanym od banku depozytariusza.

SprawdziliSmy, na wybranej prdbie,
poprawnos¢ klasyfikacji lokat do
pozioméw 1 i 2 hierarchii wartosci
godziwe;.

Przeprowadzilismy, na wybranej prébie,
niezalezng wycene skiadnikéw lokat
notowanych na aktywnym rynku. W
przypadku lokat wycenianych modelami
sprawdzilismy prawidtowosé
zastosowanych technik wyceny, a takze
zweryfikowalismy wykorzystywane w
modelach obserwowalne dane wejsciowe
do danych rynkowych pochodzgcych z
niezaleznych zrodet.

OceniliSmy réwniez adekwatnosé i
kompletnos$¢ ujawnien w sprawozdaniu
finansowym zgodnie z obowigzujgcymi
przepisami rachunkowosci.
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Odpowiedzialno$¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Towarzystwa za sprawozdanie
finansowe

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za sporzgdzenie, na podstawie prawidiowo prowadzonych
ksigg rachunkowych, rocznego sprawozdania finansowego, ktére przedstawia rzetelny i jasny obraz
sytuacji majgtkowe;j i finansowej i wyniku z operacji Funduszu zgodnie z przepisami Ustawy

o rachunkowosci, przyjetymi zasadami (politykg) rachunkowosci oraz z obowigzujgcymi Fundusz
przepisami prawa i statutem Funduszu, a takze za kontrole wewnetrzna, ktérg Zarzad Towarzystwa
uwaza za niezbedng aby umozliwié sporzadzenie sprawozdania finansowego niezawierajgcego
istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem.

Sporzadzajgc sprawozdanie finansowe Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocene zdolnosci
Funduszu do kontynuowania dziatalnosci, ujawnienie, jezeli ma to zastosowanie, spraw zwigzanych
z kontynuacjg dziatalno$ci oraz za przyjecie zasady kontynuacji dziatalnosci jako podstawy
rachunkowosci, z wyjatkiem sytuacji kiedy Zarzad Towarzystwa albo zamierza dokonaé likwidacji
Funduszu, albo zaniecha¢ prowadzenia dziatalnosci albo nie ma zadnej realnej alternatywy dla
likwidacji lub zaniechania dziatainosci.

Zarzad Towarzystwa oraz cztonkowie Rady Nadzorczej sg zobowigzani do zapewnienia, aby
sprawozdanie finansowe spefniato wymagania przewidziane w Ustawie o rachunkowosci. Cztonkowie
Rady Nadzorczej sg odpowiedzialni za nadzorowanie procesu sprawozdawczosci finansowej.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego

Naszymi celami sg uzyskanie racjonalnej pewnosci czy sprawozdanie finansowe jako cato$é

nie zawiera istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem oraz wydanie
sprawozdania z badania zawierajgcego naszg opinie. Racjonalna pewnosé jest wysokim poziomem
pewnosci, ale nie gwarantuje, ze badanie przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze wykryje istniejgce
istotne znieksztatcenie. Znieksztatcenia mogg powstawac na skutek oszustwa lub btedu i sg uwazane
za istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwac, ze pojedynczo lub tgcznie mogtyby wptyngé na decyzje
ekonomiczne uzytkownikéw podjgte na podstawie sprawozdania finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przysziej rentownosci Funduszu ani efektywno$ci
lub skutecznosci prowadzenia jego spraw przez Zarzad Towarzystwa obecnie lub w przysziosci.

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

+ identyfikujemy i szacujemy ryzyka istotnego znieksztatcenia sprawozdania finansowego
spowodowanego oszustwem lub btedem, projektujemy i przeprowadzamy procedury badania
odpowiadajgce tym ryzykom i uzyskujemy dowody badania, ktére sg wystarczajgce i odpowiednie,
aby stanowi¢ podstawe dla naszej opinii. Ryzyko niewykrycia istotnego znieksztatcenia
wynikajgcego z oszustwa jest wigksze niz tego wynikajgcego z btedu, poniewaz oszustwo moze
dotyczy¢ zmowy, fatszerstwa, celowych pominie¢, wprowadzenia w btgd lub obejscia kontroli
wewnetrznej;

* uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnetrznej stosownej dla badania w celu zaprojektowania
procedur badania, ktére sg odpowiednie w danych okolicznosciach, ale nie w celu wyrazenia
opinii na temat skutecznosci kontroli wewnetrznej Towarzystwa;

* oceniamy odpowiednio$¢ zastosowanych zasad (polityki) rachunkowosci oraz zasadno$é
szacunkow ksiggowych oraz powigzanych ujawnien dokonanych przez Zarzad Towarzystwa;
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- wyciggamy wniosek na temat odpowiednio$ci zastosowania przez Zarzad Towarzystwa zasady
kontynuacji dziatalnos$ci Funduszu jako podstawy rachunkowosci oraz, na podstawie uzyskanych
dowodéw badania, czy istnieje istotna niepewnos$¢ zwigzana ze zdarzeniami lub warunkami, ktére
mogg poddawaé w znaczacg watpliwosé zdolno$é Funduszu do kontynuaciji dziatalnosci. Jezeli
dochodzimy do wniosku, Ze istnieje istotna niepewnos$¢, wymagane jest od nas zwrécenie uwagi
w sprawozdaniu biegtego rewidenta na powigzane ujawnienia w sprawozdaniu finansowym lub,
jezeli takie ujawnienia sg nieadekwatne, modyfikujemy naszg opinig. Nasze wnioski sg oparte na
dowodach badania uzyskanych do dnia sporzadzenia sprawozdania biegtego rewidenta, jednakze
przyszte zdarzenia lub warunki mogg spowodowagé, ze Fundusz zaprzestanie kontynuaciji
dziatalnosci;

- oceniamy ogélng prezentacje, strukture i zawarto$¢ sprawozdania finansowego, w tym ujawnienia,
oraz czy sprawozdanie finansowe przedstawia bedace ich podstawg transakcje i zdarzenia
w spos6b zapewniajgcy rzetelng prezentacje.

Komunikujemy sie z Komitetem Audytu odnosnie, miedzy innymi, do planowanego zakresu i czasu
przeprowadzenia badania oraz znaczacych ustalen badania, w tym wszelkich znaczacych stabosci
kontroli wewnetrznej, ktére zidentyfikujemy podczas badania.

Sktadamy Komitetowi Audytu oswiadczenie, ze przestrzegali$my stosownych wymogéw etycznych
dotyczgcych niezaleznos$ci oraz komunikujemy wszystkie powigzania i inne sprawy, ktére mogtyby by¢
racjonalnie uznane za stanowigce zagrozenie dla naszej niezaleznosci, a tam gdzie ma to
zastosowanie, informujemy o dziataniach podjetych w celu wyeliminowania tych zagrozeni oraz
zastosowanych zabezpieczeniach.

Sposrod spraw komunikowanych Komitetowi Audytu ustalilismy te sprawy, ktére byly najbardziej
znaczgce podczas badania sprawozdania finansowego za biezacy okres i dlatego uznalismy je za
kluczowe sprawy badania. Opisujemy te sprawy w naszym sprawozdaniu biegtego rewidenta, chyba
Ze przepisy prawa lub regulacje zabraniajg publicznego ujawnienia na ich temat lub gdy,

w wyjatkowych okolicznosciach, ustalimy, ze kwestia nie powinna by¢ komunikowana w naszym
sprawozdaniu, poniewaz mozna bytoby racjonalnie oczekiwaé, ze negatywne konsekwencje
przewazytyby korzysci dla interesu publicznego takiego ujawnienia.

Inne informacje, w tym sprawozdanie z dziatalnosci

Inne informacje
Na inne informacje sklada sig:

- sprawozdanie z dziatalnosci Funduszu za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2022 r.
(.Sprawozdanie z dziatalnosci”) wraz z oswiadczeniem o stosowaniu tadu korporacyjnego,
ktore jest wyodrebniong czescig tego Sprawozdania z dziatalnosci,

+ Raport roczny za rok obrotowy zakoriczony 31 grudnia 2022 r. (,Raport Roczny”), w tym Pismo
Prezesa Zarzadu Investors Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. do Uczestnikéw Investor
Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego wymagane § 37 ust. 1 pkt 1 Rozporzgdzenia Ministra
Finansow z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych,

(razem ,Inne informacje”). Inne Informacje nie obejmujg sprawozdania finansowego i sprawozdania

biegtego rewidenta na jego temat.

Pismo Prezesa Zarzadu Investors Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. do Uczestnikow
Investor Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego, uzyskaliSmy przed datg niniejszego sprawozdania z
badania, a pozostate elementy Raportu Rocznego bedg dostepne po tej dacie.
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Odpowiedzialnos¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej

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

Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej sg zobowigzani do zapewnienia,
aby Sprawozdanie z dziatalnosci Funduszu spetniato wymagania przewidziane w Ustawie
o rachunkowosci.

Odpowiedzialnos¢ bieglego rewidenta
Nasza opinia z badania sprawozdania finansowego nie obejmuje Innych informagii.

W zwigzku z badaniem sprawozdania finansowego naszym obowigzkiem wynikajgcym z KSB jest
przeczytanie Innych informacji, i czynigc to, rozwazenie czy sg one istotnie niespojne ze
sprawozdaniem finansowym, z nasza wiedzg uzyskang w trakcie badania, lub w inny sposéb wydaja
sig by¢ istotnie znieksztatcone. Jezeli, na podstawie wykonanej pracy stwierdzimy istotne
znieksztatcenie Innych informacii, jestesmy zobowigzani poinformowaé o tym w naszym sprawozdaniu
z badania.

Naszym obowigzkiem zgodnie z wymogami Ustawy o bieglych rewidentach jest réwniez wydanie
opinii, czy Sprawozdanie z dziatalno$ci zostato sporzgdzone zgodnie z przepisami oraz czy jest
zgodne z informacjami zawartymi w rocznym sprawozdaniu finansowym. Ponadto jestesmy
zobowigzani do wydania opinii, czy Fundusz w oswiadczeniu o stosowaniu tadu korporacyjnego
zawart wymagane informacje.

Oswiadczenie na temat Innych informacji

Oswiadczamy, Zze w $wietle wiedzy o Funduszu i jego otoczeniu uzyskanej podczas naszego badania
nie stwierdziliSmy w Sprawozdaniu z dziatainosci Funduszu oraz pozostatych Innych informacjach
istotnych znieksztatcen.

W przypadku, kiedy stwierdzimy istotne znieksztatcenie w pozostalych elementach Raportu
Rocznego, ktdre beda dostepne po dacie niniejszego Sprawozdania z badania, jeste$my zobowigzani
poinformowaé o tym Rade Nadzorczg Towarzystwa.

Opinia o Sprawozdaniu z dziatalnos$ci

Na podstawie wykonanej pracy w trakcie badania, naszym zdaniem, Sprawozdanie z dziatalnosci
Funduszu;

*  zostato sporzgdzone zgodnie z wymogami art. 49 Ustawy o rachunkowosci oraz paragrafu 70
Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 29 marca 2018 r. w sprawie informacji biezacych
i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierow wartosciowych oraz warunkéw
uznawania za rGwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa paristwa niebedacego
panstwem cztonkowskim (,Rozporzadzenie o informacjach biezgcych”);

* jest zgodne z informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym.
Opinia o oswiadczeniu o stosowaniu tadu korporacyjnego

Naszym zdaniem w o$wiadczeniu o stosowaniu tadu korporacyjnego Zarzad Towarzystwa zawart
informacje okreslone w paragrafie 70 ust. 6 punkt 5 Rozporzgdzenia o informacjach biezacych.
Ponadto, naszym zdaniem, informacje wskazane w paragrafie 70 ust. 6 punkt 5 lit. c-f, h oraz i tego
Rozporzgdzenia zawarte w o$wiadczeniu o stosowaniu fadu korporacyjnego sg zgodne z majgcymi
zastosowanie przepisami oraz informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym.
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Sprawozdanie na temat innych wymogoéw prawa i regulacji

Informacja o przestrzeganiu regulacji ostroznosciowych

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za przestrzeganie obowigzujgcych regulaciji
ostroznosciowych okreslonych w odrebnych przepisach.

Naszym obowigzkiem jest poinformowanie w sprawozdaniu z badania sprawozdania finansowego,
czy Fundusz przestrzega obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych okreslonych w odrgbnych
przepisach. Dla potrzeb niniejszej informacji za odrebne przepisy rozumiemy Ustawe z dnia 27 maja
2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi.

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

W oparciu o wykonang przez nas prace informujemy, Ze nie stwierdzili§my w okresie od dnia

1 stycznia 2022 r. do 31 grudnia 2022 r. przypadkéw nieprzestrzegania przez Fundusz
obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych, okreslonych w przepisach wymienionych powyzej, ktore
miatyby istotny wplyw na sprawozdanie finansowe.

Oswiadczenie na temat $wiadczenia ustug niebedacych badaniem sprawozdania finansowego

Zgodnie z naszg najlepszg wiedzg i przekonaniem oswiadczamy, ze ustugi niebgdgce badaniem
sprawozdan finansowych, ktére $wiadczyliSmy na rzecz Funduszu sg zgodne z prawem i przepisami
obowigzujgcymi w Polsce oraz ze nie $wiadczyli$my ustug niebedacych badaniem, ktére sg zakazane
na mocy art. 5 ust.1 Rozporzadzenia UE oraz art.136 Ustawy o biegtych rewidentach.

W badanym okresie $wiadczyliSmy na rzecz Funduszu ustuge przeglagdu sprawozdania finansowego
za okres od 1 stycznia 2022 r. do 30 czerwca 2022 r.

Wybor firmy audytorskiej

Zostalismy wybrani po raz pierwszy do badania rocznego sprawozdania finansowego Funduszu
uchwatg Rady Nadzorczej Towarzystwa z dnia 15 czerwca 2018 r. oraz ponownie uchwatg z dnia
9 lipca 2020 r. Sprawozdanie finansowe Funduszu badamy nieprzerwanie poczawszy od roku
obrotowego zakonczonego 31 grudnia 2018 r., to jest przez pie¢ kolejnych lat.

Kluczowym biegtym rewidentem odpowiedzialnym za badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers
Polska spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Audyt sp.k., spotki wpisanej na listeg firm
audytorskich pod numerem 144, ktérego rezultatem jest niniejsze sprawozdanie niezaleznego
biegtego rewidenta, jest Tomasz Ortowski.

Tomasz Ortowski
Kluczowy Biegly Rewident

Numer w rejestrze 12045

Warszawa, 5 kwietnia 2023 r.
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Uchwata nr 1/P/2023
Rady Nadzorczej
Investors Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétki Akeyjnej
z siedzibg w Warszawie

w sprawie oceny Sprawozdania z dzialalnoSci oraz sprawozdania finansowego
Investor Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego za 2022 rok.

podjeta w trybie glosowania pisemnego

Na podstawie § 12 ust. 1 lit. r) Regulaminu Rady Nadzorczej Investors TFI S.A. w zw. z § 70 ust. 1
pkt 14) Rozporzadzenia Ministra Finanséw w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentow papierow wartosciowych oraz ~warunkOéw uznawania
zaréwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem
cztonkowskim, zgodnie z § 21 ust. 1 i ust. 2 Regulaminu Rady Nadzorczej Investors TFI S.A., Rada
Nadzorcza, po zapoznaniu si¢ z przedtozonym Sprawozdaniem z dziatalnosci oraz sprawozdaniem
finansowym Investor Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego (dalej ,,Investor FIZ”) za 2022 rok
oraz Sprawozdaniem niezaleznego biegtego rewidenta z badania rocznego sprawozdania finansowego
Investor FIZ, majac na uwadze, ze przedstawione Radzie Nadzorczej Sprawozdanie niezaleznego
bieglego rewidenta z badania rocznego sprawozdania finansowego, nie wskazuje na jakiekolwiek
nieprawidlowosci, za§ Komitet Audytu po zapoznaniu si¢ ze Sprawozdaniem dodatkowym
dla Komitetu Audytu za okres zakonczony 31 grudmia 2022 r. nie zglosil Radzie Nadzorczej
jakichkolwiek zastrzezefi, Rada Nadzorcza uznaje, ze przedstawione informacje stanowig dla Rady
Nadzorczej uzasadnione podstawy do uznania i dokonania oceny dotyczacej sprawozdania
z dziatalnosci i sprawozdania finansowego Investor FIZ i w zwiazku z tym ocenia wedlug swojej
najlepszej wiedzy, ze sprawozdanie finansowe Investor FIZ oraz sprawozdanie z dziatalnosci
Investor FIZ w 2022 r. s zgodne z ksiegami i dokumentami, jak i ze stanem faktycznym.




Uchwala nr 5/P/2023
Rady Nadzorczej
Investors Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotki Akcyjnej
z siedzibg w Warszawie

w sprawie przyjecia oSwiadczenia Rady Nadzorczej o dokonaniu wyboru firmy
audytorskiej przeprowadzajacej badanie rocznego sprawozdania finansowego zgodnie
z przepisami, w tym dotyczacymi wyboru i procedury wyboru firmy audytorskiej

podjeta w trybie glosowania pisemnego

Na podstawie art. 22 ust. 2 lit. h) Statutu Spotki oraz § 12 ust. 1 lit. r) Regulaminu Rady
Nadzorczej Spotki w zw. z § 70 ust. 1 pkt 7) Rozporzadzenia Ministra Finanséw w sprawie
informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow papierow wartosciowych
oraz warunkéw uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa
niebedacego panstwem czlonkowskim, Rada Nadzorcza Spotki, uchwala, co nastgpuje:

§1

Przyjmuje oswiadczenie stwierdzajace, ze W odniesieniu do Investor FIZ, Investor Gold FIZ

oraz Investor Central and FEastern Europe FIZ dokonano wyboru firmy audytorskiej

przeprowadzajgcej badanie rocznego sprawozdania finansowego zgodnie z przepisami, w tym
dotyczacymi wyboru i procedury wyboru firmy audytorskiej, w tym, ze:

1) firma audytorska oraz cztonkowie zespotu wykonujacego badanie spetniali warunki do
sporzadzenia bezstronnego i niezaleznego sprawozdania z badania rocznego sprawozdania
finansowego zgodnie z obowigzujacymi przepisami, standardami wykonywania zawodu i
zasadami etyki zawodowej,

2) saprzestrzegane obowigzujace przepisy zwiazane z rotacja firmy audytorskiej i kluczowego
bieglego rewidenta oraz obowiazkowymi okresami karencji,

3) Fundusze posiadajg polityke w zakresie wyboru firmy audytorskiej oraz polityke w zakresie
$wiadczenia na rzecz Funduszy przez firme audytorska, podmiot powigzany z firma
audytorska lub czlonka jego sieci dodatkowych ushug niebedgcych badaniem, w tym ustug
warunkowo zwolnionych z zakazu $wiadczenia przez firme audytorska.




Uchwala nr 4/P/2023
Rady Nadzorczej
Investors Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spolki Akeyjnej
z siedziba w Warszawie

w sprawie przyjecia o$wiadczenia Rady Nadzorczej dotyczacego dzialalno$ci Komitetu Audytu.
podjeta w trybie glosowania pisemnego

Na podstawie art. 22 ust. 2 lit. h) Statutu Spétki oraz § 12 ust. 1 lit. r) Regulaminu Rady
Nadzorczej Spotki w zw. z § 70 ust. 1 pkt 8) Rozporzadzenia Ministra Finanséw w sprawie
informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierdw wartosciowych
oraz warunkow uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa
niebedacego panstwem cztonkowskim, Rada Nadzorcza Spoiki, uchwala, co nastepuje:

Przyjmuje o$wiadczenie stwierdzajace, ze w odniesieniu do Investor FIZ, Investor Gold FIZ
oraz Investor Central and Eastern Europe FIZ sg przestrzegane przepisy dotyczace powolania,
sktadu i funkcjonowania Komitetu Audytu, w tym dotyczace spelnienia przez jego czlonkow
kryteriow niezaleznosci oraz wymagan odnosnie do posiadania wiedzy i umiejg¢tnosci z zakresu
branzy, w ktorej dziata emitent, oraz w zakresie rachunkowosci lub badania sprawozdan
finansowych, za§ Komitet Audytu w 2022 roku wykonywal zadania Komitetu Audytu
przewidziane w obowigzujacych przepisach.




