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Raport zawiera:
Pismo Prezesa Zarzagdu towarzystwa

Pétroczne/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

REREREE

Stanowisko zarzadu oraz opinia organu nadzorujgcego w sprawie opinii podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych
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wersja 4.0
data publikacji: 2023.07.19

2023-12-31

rzez emitentéw papierow
ego panstwem czlonkowskim)

(numer)
office@investors.pl

(e-mail)

2024-03-27

(wynik badania/przegladu)

Wynik badania/przegladu:
BZ - bez zastrzezen

OD - odmowa wydania opinii
NG - negatywna

ZZ - z zastrzezeniami
/komentarzami/objasnieniami

Noty objasniajace
Informacja dodatkowa

Wybrane dane finansowe
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Konstrukcja funduszu: Typ funduszu:

Subfundusz: O Fundusz sekurytyzacyjny: O

Fundusz podstawowy: O Fundusz portfelowy: O

Fundusz powigzany: O Fundusz aktywow niepublicznych: O
Waluta sprawozdania finansowego: PLN

Fundusz podstawowy:

Fundusze powigzane:

(nazwy funduszy powigzanych)

Fundusz z
wydzielonymi
subfunduszami:

(nazwa funduszu)

Plik Opis

ZAELACZNIKIDOSPRAWOZDANIA FINANSOWEGOWYNIKAJACEZPRZEPISOW

W zataczeniu przekazujemy sprawozdanie finansowe Investor GOLD FIZ wraz z zatacznikami.
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Plik

Opis

[Zatgczniki_do_SF_InvestorGOLD.zip

Sprawozdanie finansowe Investor GOLD FIZ za rok 2023 wraz z
zatgcznikami.

KOREKTASPRAWOZDANIA

Plik

Opis

I\Nartoéi: na |
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arto$¢ na foniec .
WYBRANE DANE FINANSOWE zien bilansowy PoPZedAned0
s Isprawozdawczeg
o wtys.
I. Przychody z lokat 1 394,00 308,00
1. Koszty funduszu netto 2 029,00 448,00
I1l. Przychody z lokat netto -635,00 -140,00
IV. Zrealizowane zyski (straty) ze zbycia lokat 2 201,00 486,00
V. Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny lokat 1912,00 422,00
VI. Wynik z operacji 3 478,00 768,00
VII. Zobowigzania 297,00 68,00
VIII. Aktywa 40 440,00 9 301,00
IX. Aktywa netto 40 143,00 9 233,00
X. Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 23 313,00 23 313,00
XI. Warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 1721,93 396,03
XIl. Wynik z operacji na certyfikat inwestycyjny 149,19 32,95
ZESTAWIENIE LOKAT
2023 rok 2022 rok
SKELADNIKI LOKAT
Wartos ¢ Wartos¢
Wartos é wedtug Prot.:entowy Wartosé wedtug Prot.:entowy
Wwediug ceny w¥0t=,'ny na udziat w Wwediug ceny W){cefny na udziat w
nabycia w tys. d.2|en kt'ywach nabycia w tys. d.2|en kt'ywach
bilansowy w jogétem bilansowy w jogétem
tys. tys.
1. Akcje 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
2. Warranty subskrypcyjne 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
3. Praw a do akgji 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 32 950,00 34 176,00 84,51 31 819,00 31 197,00 80,76
8. Instrumenty pochodne 0,00 23,00 0,06 0,00 20,00 0,05
9. Udzialy w spétkach z ograniczong
odpow iedzialnoscia 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
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 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
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
) . Kraj siedziby artosc wecﬂug artosc wedh_Jg'
IAKCJE Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba | mitonta ceny nabycia w yceny na dzien
ys. bilansowy w tys.
1.
) . Kraj siedziby artos¢ wetﬂug artos¢ wedh_Jg'
WARRANTY SUBSKRYPCYJNE Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba L mitenta ceny nabycia w yceny na dzien
ys. bilansowy w tys.
1.

Komisja Nadzoru Finansowego
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Procentowy udziat
aktywach
pgotem

Procentowy udziat
aktywach
pgotem

Komisja Nadzoru Finansowego
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Krai siedzib artos¢ wedtug artos¢ wedtug
PRAWA DO AKCJI Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba ) y ceny nabycia w wyceny na dzien
emitenta
ys. bilansowy w tys.
1.
Krai siedzib artos¢ wedtug artos¢ wedtug
PRAWA POBORU Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba ) y ceny nabycia w jyceny na dzien
emitenta
ys. bilansowy w tys.
1.
Krai siedzib arto$¢ wedtug artos¢ wedtug
KWITY DEPOZYTOWE Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba ) y ceny nabycia w jyceny na dzien
emitenta
ys. bilansowy w tys.
1.
LISTY ZASTAWNE Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent Kraj siedziby  Termin arunki
Iy v emitenta ykupu loprocentowania
1.
D A . . Kraj siedziby [Termin arunki
DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent bmitenta Wwykupu bprocentowania
1.0 terminie wykupu do 1 roku:
a) Obligacje
ITREASURY
-OK0724 (PLO000114021) [Aktywny rynek nieregulowany BONDSPOT ISKARB PANSTWA |Polska 2024-07-25 [Zerokuponowe
POLAND
ITREASURY
-PS0424 (PL0O000111191) [Aktywny rynek nieregulowany BONDSPOT ISKARB PANSTWA |Polska 2024-04-25 [State 2,50%
POLAND
Zmienne
TREASURY mLﬁRJ?)'gt’;
-WZz0524 (PL0000110615) [Aktywny rynek nieregulowany BONDSPOT ISKARB PANSTWA [Polska 2024-05-25 e
bOLAND oprocentowanie
biezgcym
okresie: 5,79%
Bony skarbowe
Bony pienigezne
Inne
2.0 terminie wykupu powyzej 1 roku:
a) Obligacje
Zmienne
TREASURY mLﬁRJ?)'gt’;
. 9 y 0,
y! .
-WZ0126 (PL0000108817) [Aktywny rynek nieregulowany BONDSPOT ISKARB PANSTWA [Polska 2026-01-25
bOLAND oprocentowanie
biezagcym
okresie: 6,70%

Komisja Nadzoru Finansowego
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aktywach
pgotem

Procentowy udziat

aktywach
pgotem

Procentowy udziat

Procentowy udziat

FIZ-P-R-E_01.07.21 2023

aktywach
pgotem
I arto$¢ wedtug artos¢ wedtug [Procentowy udziat
- ... Wartos¢ . . I
Rodzaj listu |Podstawa emisji X Liczba ceny nabycia w ceny na dzien w aktywach
nominalna ; <
tys. bilansowy w tys. fogétem

” artos¢ wedtug artos¢ wedtug [Procentowy udziat
artos¢ . . .
X Liczba ceny nabycia w ceny na dzien w aktywach
nominalna ; R
tys. bilansowy w tys. fogétem

20 000,00 18 833,00 19 928,00 49,28

20 000,00 18 833,00 19 928,00 49,28

1000 7 000,00 6 236,00 6 806,00 16,83

1000 6 000,00 5574,00 6 057,00 14,98

1000 7 000,00 7 023,00 7 065,00 17,47

14 000,00 14 117,00 14 248,00 35,23

14 000,00 14 117,00 14 248,00 35,23

1000 7 000,00 7 127,00 7 199,00 17,80

Komisja Nadzoru Finansowego
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mienne
o
-WZz0525 (PL0000111738) Aktywny rynek nieregulowany BONDSPOT ISKARB PANSTWA [Polska 2025-05-25 T
oprocentowanie
POLAND .
biezacym
okresie: 5,79%
Bony skarbowe
Bony pienigezne
Inne
Emitent Kraj siedziby Instrument
INSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj rynku Nazwa rynku lemitenta
wystawca) bazowy
wystawcy)
|. Wystandaryzow ane instrumenty pochodne:
COMMODITIES [COMMODITY ZLOTO
gg;ﬁg;‘;“(’;fj G;())LD 100 0Z FUTR FEB24 Aktywny rynek regulowany EXCHANGE  [EXCHANGE, §.t:2rfoczone BBG000JKB332
¢ CENTER NC. ]
i Niewystandaryzowane instrumenty
"pochodne
. . NG BANK
1. Kontrakt Forward USD/PLN 2024-01-08 (krotka) Rynek nieaktywny NIE DOTYCZY SLASKI S.A Polska aluta: USD

UDZIALY W SPOLKACH z Krai siedzib artos¢ wedtug Wartos¢ wedtug
OGRANICZONA Nazwa spotki Siedziba spotk c')JIki Y Liczba teny nabycia w Wwyceny na dzien
0DPOW|EDZ|ALNOSC|A P fys. bilansowy w tys.
1.
UEDNOSTKI UCZESTNICTWA | e rk " W ezwaimdzi | artosc wediug
CERTYFIKATY INWESTYCYJNE oA an A Hunduszu R S
l. Jednostki uczestnictwa
1.
Il. Certyfikaty inwestycyjne
1.
TULY UCZESTNICTWA
MITOWANE PRZEZ INSTYTUCJE Rodzai W N K Nazwa Kraj siedziby Liczb
SPOLNEGO INWESTOWANIA oceann A emitenta  emitenta s
AJACE SIEDZIBE, ZA GRANICA
1.
. . . . . . . artos¢ artos¢ wedtug artos¢ wedtug
WIERZY TELNOSCI ngvn\:ai(;nrjodzaj K;Egn?ii?lflby Terr:z]amalnoéci éRv(v)iizacjzenia kwiadczenia w Liczba ceny nabycia w wyceny na dzien
P P ymag ys. ys. bilansowy w tys.
1.

Komisja Nadzoru Finansowego
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1000

7 000,00

6 990,00

7 049,00

17,43

artos¢ wedtug

artos¢ wedtug

Procentowy udziat

Liczba ceny nabycia w Wwyceny na dzien w aktywach
ys. bilansowy w tys. fogétem
49,00 0,00 0,00 0,00
49,00 0,00 0,00 0,00
700 000,00 0,00 23,00 0,06
700 000,00 0,00 23,00 0,06

aktywach
pgotem

Procentowy udziat

artos¢ wedtug
wyceny na dzien
bilansowy w tys.

Procentowy udziat
aktywach
log6tem

artos¢ wedtug
ceny nabycia w
tys.

wyceny na dzien

artos¢ wedtug [Procentowy udziat

bilansowy w tys. fogétem

aktywach

aktywach
pgotem

Procentowy udziat

Komisja Nadzoru Finansowego
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UDZIELONE

Nazwa

POZY CZKI PIENIEZNE pozycziobiorcy

Kraj siedziby
pozyczkobiorcy

[Termin
wymagalnosci

Oprocentowanie

artos¢
nominalna

artos¢ wedtug
Wyceny na dzien
bilansowy w tys.

Procentowy udziat
aktywach
logotem

artos¢ wedtug artos¢ wedtug [Procentowy udziat
WEKSLE ystawca Data ptatnosci  [ceny nabycia w wyceny na dzien w aktywach
ys. bilansowy w tys. fogétem
1.
Kraj siedziby arunki artos¢ wedtug artos¢ wedtug
DEPOZYTY Nazwa banku | aluta bprocentowania £ nabyciaw [ceny nabycia w

danej walucie ys.

. W walutach panstw nalezacych do OECD

Il. W walutach panstw nienalezacych do OECD

artos¢ wedtug

artos¢ na dzien

artos¢ 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
1.
A Rok oddania do . Numer ksiegi . - . .

NIERUCHOMOSCI Lizytiu Data nabycia ieczyste; Kraj potozenia [Adres Powierzchnia

|.Prawa wtasnosci nieruchomosci:

1. Budynki

a)

2.Lokale

a)

3. Grunty

Il. Praw a wspétwlasnosci nieruchomosci:

1. Budynki

Komisja Nadzoru Finansowego
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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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a)

2.Lokale

a)

3. Grunty

a)

4.Inne

a)

lll. Uzytkow anie wieczyste:

1. Budynki

a)

2.Lokale

a)

3. Grunty

Komisja Nadzoru Finansowego

Lo . arto$¢ wedtug artos¢ wedtug
STATKI MORSKIE ;:Jksejestracy Klasa statku ceny nabycia w Mwyceny na dzien
ys. bilansowy w tys.
1.
Emitent Kra_j siedziby ) artosc wecﬂug artosé na dzien Procentowy udziat
NNE emitenta stotne parametryliczba ceny nabyciaw | . w aktywach
(wystawca) wystawcy) vs. bilansowy w tys. bgotem
1.
TABELDODATKOWE
GWARANTOWANE SKLADNIKI . b aczna artos¢ we(.jlug artos¢ wedhljg’ Procentowy udziat
LOKAT Rodzaj iczba ceny nabycia w wyceny na dzien a'ktywach
tys. bilansowy w tys. fogétem
1. Papiery wartosciowe gwarantowane
przez Skarb Panstwa Obligacje 34 000,00 32 950,00 34 177,00 84,51
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)
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

13
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NSTRUMENTY RYNKU Emitent ITermin wykupu arunk artose Liczba ceanr;o:(;:;/?:?;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 akywach
W ART. 107 USTAWY bilansowy w tys. fogétem
1.
APIERY WARTOSCIOWE
MITOWANE PRZEZ
IEDZYNARODOWE INSTYTUCJE
FINANSOWE, KTORYCH Kraj siedziby
Nazwa emitenta K Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba
CZLONKIEM JEST emitenta
RZECZPOSPOLITA POLSKA LUB
PRZYNAJMNIEJ JEDNO Z PANSTW
NALEZACYCH DO OECD
1.
BILANS 2023 rok 2022 rok
I. Aktywa 40 440,00 38 629,00
1. Srodki pienigezne i ich ekwiwalenty 6 241,00 6 309,00
2. Naleznosci 0,00 1 103,00
3. Transakcje reverse repo / buy-sell back 0,00 0,00
4.Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku: 34 176,00 31 197,00
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku: 23,00 20,00
6. Pozostate aktywa 0,00 0,00
Il. Zobowiazania 297,00 207,00
lll. Aktyw a netto (I-1I) 40 143,00 38 422,00
IV. Kapitat funduszu 2 100,00 3 856,00
1. Kapitat wptacony, w tym: 425 650,00 425 650,00
- certfikaty inwestycyjne nie w petni optacone 0,00 0,00
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -423 550,00 -421 794,00
V.Dochody zatrzymane 37 049,00 35 484,00
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -38 375,00 -37 667,00
2.Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata)
ze zbycia lokat 75 424,00 73 151,00
VI.Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do
. 994,00 -918,00
ceny nabycia
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji
40 143,00 38 422,00
(IV+V+/-VI)
Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 23 313,00 24 371,00
artos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 1721,93 1576,55
Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych 23 313,00
Rozwodniona wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 1721,93
I;;;.bea strowanvch artos¢ aktywdéw netto
Poszczegodlne serie certyfikatow inwestycyjnych ! s Y na certyfikat
certyfikatow nwestveyin
nwestycyjnych yeviny

Komisja Nadzoru Finansowego
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Procentowy udziat

aktywach
pgotem

artos¢ wedtug
ceny nabycia w
tys.

artos¢ wedtug
ceny na dzien
bilansowy w tys.

Procentowy udziat
aktywach
ogotem

FIZ-P-R-E_01.07.21 2023

Komisja Nadzoru Finansowego
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Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie

FIZ-P-R-E_01.07.21 2023

23 313,00 1721,93

RACHUNEKWYNIKUZOPERACII 0d 2023-01-01 [od 2022-01-01 |od
do 2023-12-31 |do 2022-12-31 |do

I. Przychody z lokat 1.394,00 1356,00

1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0,00 0,00

2. Przychody odsetkowe 1 394,00 692,00

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

4. Dodatnie saldo réznic kursowych 0,00 664,00

5. Pozostate 0,00 0,00

Il. Koszty funduszu 2 029,00 1 438,00

1. Wynagrodzenie dla towarzystwa, w tym: 1 183,00 1196,00

-stata cze$¢ wynagrodzenia 1 183,00 1196,00

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

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

3. Optaty dla depozytariusza 31,00 50,00

4. fCL)J[r)]’f;?;Zzumazane z prowadzeniem rejestru aktywow 13,00 14.00

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

6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 161,00 137,00

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

8. Ustugi prawne 0,00 2,00

9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0,00 0,00

10. Koszty odsetkowe 0,00 0,00

11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0,00 0,00

12. Ujemne saldo réznic kursowych 608,00 0,00

13. Pozostate 33,00 39,00

lll. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0,00 0,00

IV. Koszty funduszu netto (lI-lll) 2 029,00 1438,00
V.Przychody z lokat netto (I-IV) -635,00 -82,00
Vl.Zrealizow any i niezrealizowany zysk (strata) 4 113,00 -1717,00

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat: 2201,00 -2 197,00

2. ?/c\)lzct)ystw(st[;rand:ek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny 1912,00 480,00

-z tytutu réznic kursowych 0,00 0,00
VII. Wynik z operacji 3 478,00 -1 799,00
VIIl. Podatek dochodowy 0,00 0,00
Sktadniki przychodow i kosztéw, )
hiewyszczegoélnione w rachunku wyniku z operacji, o| w okresie w okresie W,F:'erwszyr:r
wartosci stanowiagcej co najmniej 5 % sumy biezgcym poprzednim Sg;?z(;zdun?egisu
bdpowiednio przychodow oraz kosztéw

ynik z operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny 149,19 -73,83
I'\;c\)'vz;lvstt);cnylﬁ]r;y wynik z operacji przypadajacy na certyfikat 149,19 7383
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ZESTAWIENIEZMIANWAKTYWACHNETTO

od 2023-01-01

do 2023-12-31

od 2022-01-01

do 2022-12-31

l.Zmiana wartosci aktyw 6w netto

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

38 422,00 43 034,00
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 3478,00 -1799,00
a)przychody z lokat netto -635,00 -82,00
b)zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 2 201,00 -2 197,00
c)wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 1912,00 480,00
3.Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 3478,00 -1799,00
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 przychodoéw ze zbycia lokat 0,00 0,00
5.Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -1 757,00 -2 813,00
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) -1757,00 -2813,00
6.taczna zmiana aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 1721,00 -4 612,00
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 40 143,00 38 422,00
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 39 520,00 40 088,00
Il. Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych
1.Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym: -1 058,00 -1734,00
a)liczba wydanych certyfikatéw inwestycyjnych 0,00 0,00
b)liczba wykupionych certyfikatow inwestycyjnych 1 058,00 1734,00
c)saldo zmian -1 058,00 -1 734,00
2.Liczba certyfikatow inwestycyjnych narastajgco od poczatku dziatalnosci
funduszu, w tym: 23 313,00 24 371,00
a)liczba wydanych certyfikatéw inwestycyjnych 202 821,00 202 821,00
b)liczba wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych 179 508,00 178 450,00
c)saldo zmian 23 313,00 24 371,00
3. Przewidywana liczba certyfikatdw inwestycyjnych 23 313,00 24 371,00
lll. Zmiana wartosci aktyw 6w netto na certyfikat inwestycyjny
1. wartoé¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny na koniec poprzedniego
okresu sprawozdawczego 1576,55 1648,48
2. wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny na koniec biezacego okresy|
sprawozdawczego 1721,93 1576,55
3. procentowa zmiana wartosci aklywow netto na certyfikat inwestycyjny w
okresie sprawozdawczym 9,22 4,36
4.minimalna warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny w okresie
sprawozdawczym 1567,08 1413,44
-data wyceny (ostatniego wystgpienia) 023-09-30 2022-10-31
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5. maksymalna warto$¢ aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny w okresie
sprawozdawczym 1721,93 1743,39
- data wyceny (ostatniego wystgpienia) 023-12-31 2022-03-31
6. wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny wedtug ostatniej wyceny w
okresie sprawozdawczym 1721,93 1576,55
-data wyceny r023-12-31 022-12-31
7.Rozwodniona warto$¢ aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny 1721,93 1 576,55
IV.Procentowy udziat kosztow funduszu w sredniej wartosci
aktywoéw netto, w tym: 5.1 3,59
1. procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 2,98 2,98
2. procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzgcych 0.00 0.00
dystrybucje ’ ’
3. procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,08 0,12
4. procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow 003
funduszu 0,03 ’
5. procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,41 0,34
6. procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0.00 0.00

RACHUNEKPRZEPLYWOWPIENIEZNYCH 04 20250101 | 0d 2022:01:01 Jod
do 2023-12-31 |do 2022-12-31 |do
A.Przeptywy srodkéw pienigznych z dziatalnosci operacyjnej 1 587,00 941,00
I. Wptywy 65 685,00 15 758,00
1. Z tytutu posiadanych lokat 1 548,00 1 353,00
2. Z tytutu zbycia sktadnikow lokat 52 368,00 14 405,00
3. Pozostate 11 769,00 0,00
1. Wydatki 64 098,00 14 817,00
1. Z tytutu posiadanych lokat 0,00 0,00
2. Z tytutu nabycia skadnikéw lokat 50 335,00 13 351,00
3. Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 1174,00 1 209,00
4. Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych
dystrybucje 0,00 0,00
5.Z tytutu optat dla depozytariusza 51,00 66,00
6. Z tytutu optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 15,00 14,00
7.Z tytutu optat za zezwolenia oraz optat rejestracyjnych 5,00 39,00
8. Z tytutu ustug w zakresie rachunkowosci 155,00 135,00
9. Z tytutu ustug w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu 0,00 0,00
10. Z tytutu ustug prawnych 0,00 3,00
11. Z tytutu posiadania nieruchomosci 0,00 0,00
12. Pozostate 12 363,00 0,00
B.Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej -1 655,00 -2 905,00
1. Wptywy 25,00 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 25,00 0,00
6. Pozostate 0,00 0,00
11. Wydatki 1 680,00 2 905,00
1. Z tytutu wykupienia certyfikatow inwestycyjnych 1 680,00 2 905,00
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

Komisja Nadzoru Finansowego

20



INVESTOR GOLD FIZz

FIZ-P-R-E_01.07.21 2023

Komisja Nadzoru Finansowego

21



INVESTOR GOLD FIZz

FIZ-P-R-E_01.07.21 2023

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
. L . Lo -563,00 665,00
ekwiwalentow srodkéw pienieznych
D.Zmiana stanu sSrodkéw pieni¢znych netto (A+/-B) -68,00 -1 964,00
E. Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkéw pienieznych na
6 309,00 8 273,00
poczatek okresu sprawozdawczego
F.Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkéw pienieznych na
i 6 241,00 6 309,00
koniec okresu sprawozdaw czego (E+/-D)
Skiadniki wplyw 6w i wydatkéw, niewyszczegélnione w 2023-01-01 2022-01-01 od
rachunku przeplyw ow pienieznych, o wartosci stanowiacej co
hajmniej 5 % sumy odpowiednio wplyw 6w oraz wydatkéw b023-12-31 b022-12-31 do
NOTY
NOTA-NALEZNOSCIFUNDUSZU 2023 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 0,00
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 2023 ok
1. Z tytutu nabytych aktywéw 0,00
2. Z tytutu transakeji repo/sell-buy back 0,00
3. Z tytutu instrumentéw pochodnych 0,00
4. Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne 0,00
5. Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo certyfikatéw inwestycyjnych 160,00
6. Z tytutu wyptaty dochodoéw funduszu 0,00
7. Z tytutu wyptaty przychodéw funduszu 0,00
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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 137,00
13. Pozostate zobowigzania 0,00

NOTA-4SRODKIPIENIEZNEIICHEKWIWALENTY

artos¢ na dzien
I.STRUKTURASRODKOWPIENIEZNYCHNA b,f“‘m na dz'e"b"T"SPWV w
ilansowy w alucie
RACHUNKACH BANKOWYCH aluta danej walucie w fsprawozdania
tys. finansowego w
tys.
I. Banki: 6 241,00
1. DEUTSCHE BANK POLSKA S.A. 2 033,00 2 033,00
2. SANTANDER BIURO MAKLERSKIE S.A. 1 069,00 4 208,00

1. SREDNIW OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH
UTRZYMYWANYCHWCELUZASPOKOJENIABIEZACYCHZOBOWIAZAN

arto$¢ na dzien

Waluta bilansowy w
artos¢ na dzien bilansowy w Wwalucie

danej walucie w tys. sprawozdania

finansowego w

tys.

II. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych: 9 162,00
1. 4 938,00 4 938,00
2. 997,00 4 224,00

arto$¢ na dzien
bilansowy w
IL.EKWIWALENTYSRODKOWPIENIEZNYCH Walucie
sprawozdania
finansowego w
tys.

Ekwiwalenty sSrodkéw pienieznych w podziale na ich rodzaje:
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arto$¢ otwartej

NOTA-6 INSTRUMENTY POCHODNE [Typ zajetej pozycji  [Rodzaj instrumentu pochodnego [Cel otwarcia pozycji bozyci

Varzadzanie portfelem
nwestycyjnym

Kontrakt Futures GOLD 100 OZ FUTR FEB24

" 2024-02-27 (diuga) ptuga Futures

Vabezpieczenie przed ryzykiem

23,00
alutowym

2. Kontrakt Forward USD/PLN 2024-01-08 (krétka)  [Krétka Kontrakty walutowe

NOTA-7 TRANSAKCJE REPO/SELL-BUY BACK ORAZ
REVERSE REPO / BUY-SELL BACK, POZYCZEK PAPIEROW
WARTOSCIOWYCH

artos¢ na dzien
bilansowy w tys.

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

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

FUNDUSZU
Kwota kredytu/pozyczki w chwili zaciggniecia Kwota kredytu/pozyczki pozostata do sptaty
Nazwa podmiotu udzielajgcego |.. .
. X [Siedziba t
kredytu (pozyczki procentowy
Yt (pozy ) tys. fwota W ednostka aluta udziat w tys. fwota W ednostka
alucie alucie
aktywach

1. 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 procentowy Warunk ITermin sptaty [Zabezpieczenia

tys. . ednostka waluta udziat w oprocentowania
walucie
aktywach

NOTA-9WALUTYIROZNICEKURSOWE
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artost ITerminy Kwota bedgca fermin - Termin
zapadalnosci .
przysztych przysztych podstawg L ykonania
ey ey wygasnigecia) .
strumieni strumieni przysztych instrumentu
ienigznych pienieznych ptatnosci nstrumentu pochodnego
P pochodnego
2024-02-27
0,00 0,00/2024-02-27 2024-02-27
2024-01-08
-700 000,00 -700 000,00/2024-01-08 2024-01-08

STANIA, WIECEJ NIZ 1 % WARTOSCI AKTYWOW

aluta

Warunki
oprocentowania

ITermin sptaty

Vabezpieczenia
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IL.WALUTOWASTRUKTURAPOZYCJIBILANSU

arto$¢ na dzien
arto$¢ na dzien b||ansgwyw
- ) . Wwalucie
Nazwa pozycji bilansu Waluta bilansowy w danej rawozdania
walucie w tys. SP
finansowego w
tys.
. Aktywa 40 440,00 40 440,00
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1 069,00 4 207,00
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 2 034,00 2 034,00
P. Naleznosci 0,00 0,00
B. Transakcje reverse repo / buy-sell back 0,00 0,00
K. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 34 176,00 34 176,00
b. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 6,00 23,00
b. Pozostate aktywa 0,00 0,00
|. Zobowigzania 297,00 297,00
IIl. Aktywa NETTO PLN 40 143,00 40 143,00

Il. DODATNIE | UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU

'Sktadniki lokat

Dodatnie réznice kursowe

Ujemne réznice kursowe

Zrealizowane

Niezrealizowane

Zrealizowane

Niezrealizowane

1. Akcje 0,00 0,00 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. Dluzne papiery wartosciowe 0,00 0,00 0,00 0,00
8. Instrumenty pochodne 0,00 0,00 0,00 0,00
9. Udziaty w spotkach z ograniczong odpowiedzialnoscia 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

inwestowania majgce siedzibe za granicg 0,00 0,00 0,00 0,00
13. Wierzytelnosci 0,00 0,00 0,00 0,00
14.Udzielone poyczki pienigzne 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

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

aluta

kurs w stosunku do zt

3,9350000000
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NOTA-10 DOCHODY IICHDYSTRYBUCJA

artose zrost (spadek)
ZREALIZOWANYHVIEZREALIZOWANYZYSK zrealizowanego fiezrealizowanego
STRATA)ZEZBYCIALOKAT pysku (straty) ze  pysku z wyceny
Zbycia lokat w tys. aktywdw w tys.
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 1 692,00 1 909,00
2. Sktadniki lokat nienotowane na aktlywnym rynku 509,00 3,00
3. Pozostate 0,00 0,00
arto$¢ w okresie
WYPLACONEDOCHODYFUNDUSZU prawozdawczym
W tys.
I. Wyptacone przychody z lokat: 0,00
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0,00
2. Przychody odsetkowe 0,00
3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0,00
4. Dodatnie saldo réznic kursowych 0,00
5. Pozostate: 0,00
Il. Wyptacony zrealizowany zysk ze zbycia lokat 0,00
arto$¢ w okresie [Procentowy udziat E;()Zic;nvtvowy \Wptyw na ptyw na
WYPLACONEPRZYCHODYZEZBYCIALOKAT sprawozdawczym | aktywach w dniu L itywach netto wartose aktywow wartose aktywow
tys. Wyptaty dniu 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 nastagpi¢ niezwlocznie, w terminie przyjetym standardowo w rozrachunku transakcji na

Wartos¢ wedtug wyceny na
dzien bilansowy w tys.

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

0,00
transakcjami zamiany papieréw 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

NOTA-11IKOSZTYFUNDUSZU
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arto$¢ 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

arto$¢ w okresie
[I. WYNAGRODZENIEDLATOWARZYSTWA kprawozdawezym
W tys.

1. Cze$é¢ stata wynagrodzenia 1183,00

2. Cze& wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw funduszu 0,00
[11.LKOSZTYFUNDUSZUAKTYWOWNIEPUBLICZNYCHZWIAZANE artOéédw okresie

. sprawozdawczym

BEZPOSREDNIOZEZBYTYMILOKATAMI 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

WYKAZ 0SOB, KTORYM POWIERZONO PROWADZENIE KSIAG RACHUNKOWYCH

Imig i nazwisko Stanowisko/Funkcja

Zastepca Dyrektora Funduszy Inwestycyjnych i Portfeli VISTRA FUND
Marta Brzostowska ISERVICES POLAND Sp. zo.0.S.K.A

Komisja Nadzoru Finansowego
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Warszawa, 27 marca 2024 roku
Szanowni Panstwo,

oddajemy w Panstwa rece roczne sprawozdania finansowe Investor Gold Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego (Fundusz) za
okres od 1 stycznia 2023 r. do 31 grudnia 2023 r.

W okresie od 1 stycznia 2023 r. do 31 grudnia 2023 r. Fundusz nie przeprowadzit publicznych emisji certyfikatow.

W efekcie umorzen oraz osigganych wynikéw inwestycyjnych na 31 grudnia 2023 r. warto$¢ aktywéw netto Funduszu siegata 40
143 tys. zt. Liczba certyfikatow inwestycyjnych wszystkich serii wynosita 23 313, a warto$¢ aktywdéw netto na certyfikat
inwestycyjny Funduszu wynosita 1 721,93 zti byta wyzsza 0 9,22% w poréwnaniu ze stanem na 31 grudnia 2022 r.

W 2023 roku cena zitota wyrazona w dolarze amerykanskim wzrosta o 14,6% co bylo wynikiem zgodnym z prognoza, jaka
przedstawialismy rok temu i ktérg podtrzymaliSmy w pofowie roku. Zioto w horyzoncie ostatnich dwodch lat pozostaje
zdecydowanym liderem wsrod szerokich klas aktywow denominowanych w dolarze pod wzgledem stopy zwrotu. Po raz kolejny
dowiodto tez, ze w trudnych dla rynkéw kapitatowych okresach potrafi ochroni¢ portfel przed istotnym spadkiem wartosci, a w

okresach lepszych — dostarczy¢ solidny zwrot z inwestycji.

Na pozytywny wynik inwestycji w ztoto w 2023 roku wptyw miaty poprawiajgce sig¢ uwarunkowania rynkowe. Po pierwsze, przestaty
dynamicznie rosng¢ dtugoterminowe realne stopy procentowe w USA, wyznaczajace koszt alternatywny utrzymywania pozycji w
nieprzynoszgcym odsetek ztocie. Po drugie, zakonczyt si¢ trwajgcy przez wiekszos¢ 2022 roku trend aprecjacji dolara w stosunku
do innych walut $wiatowych, sprawiajgcy, ze zloto w tychze walutach stawato sie coraz drozsze. Obie te kwestie pozwolity na
odbudowe popytu inwestycyjnego i konsumpcyjnego na kruszec, prowadzgc do wzrostu jego rynkowej wyceny. Istotnym
czynnikiem stanowigcym wsparcie dla cen zlota okazata sie réwniez ponownie geopolityka. W szczegdlnosci atak Hamasu na
Izrael i dalsze konsekwencje tego wydarzenia sktonity niektérych inwestoréw do przewazenia w portfelach ztota jako efektywnego

zabezpieczenia na czas podwyzszonych napig¢ geopolitycznych.

Perspektywy inwestycji w ztoto w roku 2024 rysujg sie w pozytywnych barwach. Wynika to przede wszystkim ze spodziewanego
w tym roku rozpoczecia cyklu obnizek stop procentowych w USA. Biorgc pod uwage wszystkie amerykanskie cykle polityki
monetarnej w XXI wieku, w horyzoncie dwdch lat od pierwszej obnizki ztoto pozwalato zarobi¢ $rednio ok. 25%, czyli ok. 12%
w skali roku. Momenty rozpoczecia istotnych spadkéw nominalnych rentownosci obligacji amerykanskich, wywotanych
zapowiadanym lub realizowanym odchodzeniem przez FED od restrykcyjnej polityki monetarnej, korespondujg natomiast z
poczatkami silnych trendéw wzrostowych na ztocie. Obnizka stop w USA bedzie miata réwniez przetozenie na spadek
dtugoterminowych realnych rentownosci oraz spadek relatywnej atrakcyjnosci dolara w stosunku do innych walut. Oba te czynniki,
bedace istotnymi srednioterminowymi determinantami dynamiki cen kruszcu, powinny oddziatywa¢ pozytywnie na stope zwrotu
inwestycji w ztoto w 2024 roku.

Nalezy jednak podkresli¢, ze rynki finansowe od ponad p6t roku zmagajg sig z probg zaprognozowania momentu pierwszej obnizki
stop w USA i w szczegodlnosci perspektywa ta regularnie oddala sie w czasie. Wynika to w duzej mierze z przesilen w debacie
hard vs. soft landing gospodarki amerykanskiej, a zatem w zmieniajgcej sie¢ przestance jaka bedzie stata za poluzowaniem polityki
monetarnej przez FED. Takie okolicznosci przetozyly sie na podwyzszong zmiennos$é cen ztota w 2023 roku oraz juz kilkukrotne
nieudane préby trwatego wybicia sie jego kursu na nowe maksima. W scenariuszu bazowym przyjmujemy, ze z tego typu sytuacjg
mozemy mie¢ do czynienia do momentu, w ktérym narracja FEDu, symptomy spowolnienia gospodarczego w USA oraz dynamika
inflacji bedg juz jednoznaczne uzasadnia¢ teze o rozpoczeciu obnizek stép. W zwigzku z tym oczekujemy, ze silny prowzrostowy
impuls dla ztota zwigzany z odwréceniem kursu polityki monetamej w USA bedzie miat miejsce w okolicach potowy 2024 roku, a
do tego czasu mozemy dalej na rynku kruszcu doswiadczaé wzlotow i upadkdw, wywotywanych zmieniajgcymi sie interpretacjami

danych makroekonomicznych oraz komunikatéw ptyngcych z FEDu.

Ewentualne dalsze korekty cen ztota powinny by¢ juz ograniczone, gdyz perspektywa czasowa pierwszej obnizki w USA, mimo

ze systematycznie postrzegana przez rynek zbyt optymistycznie, rzeczywiscie wydaje sie w chwili obecnej nieodlegta. Dodatkowo,
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kurs ztota wspiera napigta sytuacja geopolityczna. Wybuch konfliktu zbrojnego w Strefie Gazy, zatrzymanie procesu normalizacji
stosunkow miedzy lzraelem, a krajami arabskimi oraz nieche¢ spoteczenstwa amerykanskiego do dalszego finansowania
wysitkéw zbrojnych Ukrainy w wojnie z Rosjg istotnie pogarszajg percepcje bezpieczenstwa swiatowego. Takie okolicznosci
sktaniajg inwestorow do poszukiwania bezpiecznych przystani dla kapitatu, a za takowg uznawany jest wtasnie kruszec. Co wigecej,
od dwdéch lat mamy do czynienia ze wzmozonym popytem na ztoto ze strony bankéw centralnych, a w ostatnim kwartale 2023
roku zaczeliSmy obserwowac réwniez wzrost dtugich pozycji wsrdd inwestoréw prywatnych, co moze byc¢ pierwszym przejawem

szerszej poprawy sentymentu do kruszcu.

Wszystkie oméwione czynniki pozwalajg pozytywnie zapatrywac sie na perspektywy cen ztota w srednim terminie. W scenariuszu
bazowym przyjmujemy, ze spodziewany w okolicach potowy roku prowzrostowy impuls dla ztota, w postaci rozpoczecia obnizek
stop procentowych w USA, moze doprowadzi¢ do trwatego wybicia sie jego kursu na nowe maksima. W perspektywie konca 2024
roku oznaczatoby to przeniesienie kwotowan kruszcu najprawdopodobniej do poziomu ok. 2200 USD za uncje, z potencjatem na

jeszcze silniejszy ruch w gore.

Zgodnie z politykg inwestycyjng, Fundusz aktywnie poszukiwat atrakcyjnych lokat o wysokich oczekiwanych stopach zwrotu,
koncentrujgc sie na rynku metali szlachetnych, w tym przede wszystkim ztota. W 2023 roku Fundusz dokonywat gtéwnie inwestycji
w instrumenty pochodne, ktérych cena zalezy bezposrednio od ceny rynkowej ztota. Fundusz lokowat tez $rodki w obligacje
Skarbu Panstwa w ramach bezpiecznego zarzadzania ptynnoscig oraz zabezpieczat swoje ekspozycje walutowe przy pomocy

walutowych kontraktow terminowych.

Fundusz w kolejnym roku bedzie kontynuowat dziatalno$¢ inwestycyjng zgodnie z polityka inwestycyjng okreslong w statucie

Funduszu.

Zachgcamy do zapoznania sie z przygotowanym sprawozdaniem finansowym,

Zbigniew Wojtowicz Beata Sax Piotr Dziadek
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
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Warszawa, 27 marca 2024 roku

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

Szanowni Panstwo,

Prezentujemy Panstwu roczne sprawozdanie finansowe Investor Gold Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego (Fundusz) za
okres od 1 stycznia 2023 r. do 31 grudnia 2023 r.

W okresie od 1 stycznia 2023 r. do 31 grudnia 2023 r. Fundusz nie przeprowadzit publicznych emisji certyfikatow.

W efekcie umorzen oraz osigganych wynikéw inwestycyjnych na dzien 31 grudnia 2023 r. Fundusz posiadat aktywa netto w
wysokosci 40 143 tys. zl, a liczba certyfikatow inwestycyjnych wszystkich serii wynosita 23 313. W dniu 31 grudnia 2023 r. warto$¢
aktywow netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu wynosita 1 721,93 zt. W okresie sprawozdawczym zmiana wartosci aktywow

netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu wyniosta 9,22 %.

Opis najwazniejszych czynnikéw i wydarzen, ktére wptynety na osiggnieta stope zwrotu prezentujemy Panstwu w Sprawozdaniu
z dziatalnosci Funduszu. Fundusz w kolejnym roku bedzie kontynuowat dziatalno$¢ inwestycyjng zgodnie z politykg inwestycyjng

okreslong w statucie Funduszu.

Zachecam do zapoznania si¢ z przygotowanym sprawozdaniem, pozostajgc z powazaniem,

Zbigniew Woéjtowicz

Prezes Zarzgdu
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WPROWADZENIE

1) PODSTAWOWE INFORMACJE O FUNDUSZU

Investor Gold Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
Dnia 06.10.2006 r. Fundusz zostat wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych pod numerem RFI 253. Fundusz rozpoczat
dziatalno$¢ dnia 16.10.2006 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 wartosci lokat Funduszu dokonywanych
w papiery wartosciowe i inne prawa majgtkowe. Fundusz nie gwarantuje osiggnigcia celu inwestycyjnego.

Ograniczenia inwestycyjne:

|. Polityka inwestycyjna i kryteria doboru lokat:

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

2. Fundusz moze ponadto inwestowaé w nastepujgce rodzaje lokat:

a) akcje dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym lub zorganizowanym, oraz akcje niedopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym lub zorganizowanym, jezeli prospekt emisyjny, memorandum informacyjne lub inny dokument o podobnym
charakterze, przygotowany w zwigzku z oferowaniem tych akcji, zaktada ztozenie wniosku o ich dopuszczenie do obrotu na rynku
regulowanym lub zorganizowanym w terminie nie dtuzszym niz rok,

b) jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych lub tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granica,

c) papiery warto$ciowe emitowane, poreczane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa i Narodowy Bank Polski, panstwa nalezgce
do OECD albo migdzynarodowe instytucije finansowe, ktdrych cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno z panstw
nalezgcych do OECD,

d) instrumenty rynku pienigeznego,

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

f) waluty, pod warunkiem, ze sg zbywalne.

3. Udziat lokat, o ktérych mowa w ust. 1-2, w Aktywach Funduszu bedzie ulegat zmianie w zaleznosci od oceny potencjatu
wzrostowego poszczegolnych kategorii lokat. Podstawowymi czynnikami branymi pod uwage przy ocenie potencjatu wzrostowego
sg: sytuacja na rynku metali szlachetnych, sytuacja makroekonomiczna i mikroekonomiczna poszczegolnych gospodarek i spotek,
w tym obecne i prognozowane tempo wzrostu gospodarczego, poziom rynkowych stdp procentowych i inflacji, dynamika wzrostu
zyskow spotek, wskazniki wyceny rynkowej spotek.

4. W przypadku instrumentéw pochodnych, ktérych cena zalezy bezposrednio lub posrednio od ceny rynkowej metali szlachetnych,
o ktérych mowa w ust. 1, Fundusz bierze pod uwage saldo popytu i podazy danego metalu szlachetnego, prognozowane zmiany
popytu i podazy danego metalu szlachetnego, obecny i prognozowany poziom nominalnych i realnych stép procentowych w
gtéwnych gospodarkach $wiata, prognozowane zmiany kursu dolara amerykanskiego do gtéwnych walut $wiata, zmiany
postrzegania przez inwestorow oczekiwanego zysku i ryzyka aktywéw finansowych, zaangazowanie najwazniejszych grup
inwestoréw (funduszy inwestycyjnych i bankéw komercyjnych) na rynku kontraktéw terminowych na metale szlachetne oraz
wskazania analizy technicznej wykresdéw cen metali szlachetnych.

W przypadku instrumentéw pochodnych, ktérych cena zalezy bezposrednio lub posrednio od ceny rynkowej walut obcych Fundusz
bedzie brat pod uwage w jakiej walucie denominowane sg Aktywa Funduszu. Fundusz bedzie zajmowat pozycje w instrumentach
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pochodnych, ktérych cena zalezy bezposrednio lub posrednio od ceny rynkowej walut obcych, umozliwiajace zabezpieczenie ryzyka
walutowego Aktywow Funduszu.
5. W odniesieniu do czesci akcyjnej, Fundusz poszukuje akcji spotek, ktére dziatajg w branzy poszukiwania, rozwoju i eksploatacii
zt6z metali szlachetnych oraz zi6z polimetalicznych, w ktérych ztoto, srebro, platyna i pallad stanowig istotng cze$¢. Fundusz
inwestuje w akcje spétek, ktére rokujg srednio lub diugoterminowy wzrost wartoéci. Przy ocenie spotek posiadajgcych projekty
polegajgce na poszukiwaniu zt6z istotne znaczenie beda miaty: jakos¢ zarzadu, lokalizacja dziatek, na ktérych prowadzona jest
eksploracja z uwzglednieniem towarzyszacych ryzyk politycznych, prawnych i spotecznych oraz istniejgcej infrastruktury technicznej
i logistycznej, a takze potencjalna warto$¢ zi6z z uwzglednieniem jej relacji do przewidywanych naktadéw kapitatowych niezbednych
do budowy i eksploatacji kopaln.
Przy ocenie spétek posiadajgcych projekty polegajace na budowie kopalh na istniejgcych, opisanych ziozach istotne znaczenie
bedg miaty: jako$¢ zarzadu, lokalizacja 6z z uwzglednieniem towarzyszacych ryzyk politycznych, prawnych i spotecznych oraz
istniejacej infrastruktury technicznej i logistycznej, jako$¢ zi6z z uwzglednieniem potencjalnych problemow technologicznych
mogacych powstac na etapie wydobycia i przerobu rudy metali, wartos¢ zt6z z uwzglednieniem jej relacji do nakiadéw kapitatowych
niezbednych do budowy i eksploatacji kopal, wielkos¢ bazy zasobowej i atrakcyjnos$é jako obiekt przejecia.
Przy ocenie spotek posiadajgcych projekty polegajgce na zarzadzaniu istniejgcymi kopalniami istotne znaczenie beda miaty: jakosé
zarzadu, lokalizacja zt6z z uwzglednieniem towarzyszacych ryzyk politycznych, prawnych i spotecznych oraz istniejace;
infrastruktury technicznej i logistycznej, jakos¢ z6z z uwzglednieniem probleméw technologicznych wystepujacych na etapie
wydobycia i przerobu rudy metali, warto$¢ z16z, wielko$¢ bazy zasobowej i atrakcyjnoéé jako obiekt przejecia.
6. Fundusz moze nabywac jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych lub tytuty uczestnictwa
emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za granicg w celu zwigkszenia stopy zwrotu | dywersyfikagji
lokat dzigki uzyskaniu dostepu do specyficznych rynkow lub aktywow. Podstawg doboru jednostek uczestnictwa lub certyfikatow
inwestycyjnych funduszy inwestycyjnych lub tytutdw uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspolnego inwestowania majgce
siedzibe za granicg bgdg zasady i cel polityki inwestycyjnej, rodzaje i kryteria doboru lokat oraz wyniki osiggane przez dany fundusz
inwestycyjny lub instytucje wspdéinego inwestowania.
7. Fundusz nabywa papiery warto$ciowe emitowane, poreczane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa i Narodowy Bank Polski,
panstwa nalezgce do OECD albo miedzynarodowe instytucje finansowe, ktérych cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co
najmniej jedno z panstw nalezacych do OECD, instrumenty rynku pienieznego, depozyty w bankach krajowych, bankach
zagranicznych lub w instytucjach kredytowych, oraz waluty, w celu zapewnienia plynnosci i sprawnego zarzadzania portfelem
Funduszu.
8. Fundusz nie moze wystawiac opcji, udziela¢ lub zaciggac¢ kredytéw lub pozyczek, udzielaé poreczen lub gwarancji, ani emitowac
obligaciji.
9. Przy okreslaniu pozioméw kupna i sprzedazy instrumentow i lokat, o ktérych mowa w ust. 1-2, jednym z kryteriéw jest analiza
techniczna i systemy transakcyjne oraz poziom zaangazowania znaczacych inwestoréw raportowany przez poszczegdlne rynki.
10. Fundusz moze lokowa¢ aktywa w niewystandaryzowane instrumenty pochodne dla ktorych instrumentami bazowymi sg waluty
(forward).
11. Fundusz moze zawiera¢ umowy, ktorych przedmiotem sg niewystandaryzowane instrumenty pochodne, ktérych
instrumentami bazowymi sg waluty pod warunkiem, ze:
- transakcja jest zawierana z bankiem krajowym, bankiem zagranicznym lub instytucjg kredytowa, ktdrej kapitaty

witasne wynoszg nie mniej niz 1 000 000 000 ztotych w chwili zawarcia transakgji,
- instrumenty te podlegajg codziennie mozliwej do zweryfikowania wycenie wedtug wartosci godziwe;j,
- instrumenty te mogg zosta¢ w dowolnym czasie sprzedane przez Fundusz lub pozycja w nich zajeta moze byé w dowolnym czasie
zlikwidowana lub zamknieta transakcjg réwnowazaca.

II. Dywersyfikacja lokat Funduszu:

1. Wartos¢ pozycji wynikajacych z nabytych Instrumentow pochodnych, ktérych cena zalezy bezposrednio lub posrednio od ceny
rynkowej metali szlachetnych, o ktérych mowa w art. 21 ust. 1 Statutu, stanowi nie wigcej niz 200% Aktywéw Netto Funduszu. Nie
mniej niz 80% i nie wigcej niz 100% tacznej wartosci pozycji wynikajgcych z Instrumentow pochodnych, ktérych cena zalezy
bezposrednio lub posrednio od ceny rynkowej metali szlachetnych, o ktérych mowa w art. 21 ust. 1 Statutu, stanowig Instrumenty
pochodne, ktérych cena zalezy bezposrednio lub posrednio od ceny rynkowej zlota i srebra. Nie wigcej niz 20% wartosci pozyciji

INVESTOR GOLD FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
3



\ \
I‘b
A7 Investors

wynikajgcych z nabytych Instrumentéw pochodnych, ktérych cena zalezy bezposrednio lub posrednio od ceny rynkowej metali
szlachetnych, o ktérych mowa w art. 21 ust. 1 Statutu, stanowig Instrumenty pochodne, ktorych cena zalezy bezposrednio lub
posrednio od ceny rynkowej platyny i palladu. Fundusz moze zajmowaé dtugie pozycje w instrumentach pochodnych na metale
szlachetne. Fundusz nie moze zajmowa¢ krotkich pozycji w instrumentach pochodnych na metale szlachetne.

2. Warto$¢ pozycji wynikajgcych ze wszystkich nabytych lub sprzedanych Instrumentow pochodnych, ktérych cena zalezy
bezposrednio lub posrednio od ceny rynkowej walut obcych stanowi nie wigcej niz 200% Aktywow Netto Funduszu. Fundusz moze
zajmowac zaréwno diugie, jak i krétkie pozycje w Instrumentach pochodnych, ktérych cena zalezy bezposrednio lub posrednio od
ceny rynkowej walut obcych.

3. Suma lokat Funduszu w rodzaje aktywow, o ktérych mowa w art. 21 ust. 2 pkt a) i pkt b) Statutu stanowi nie wiecej niz 100%
wartosci Aktywoéw Netto Funduszu.

4. Wartos¢ pozycji Funduszu ustalona zgodnie z ust. 1 wraz z suma lokat Funduszu, o ktérej mowa w ust. 3, nie moze facznie
przekroczy¢ 200% Wartos$ci Aktywow Netto Funduszu.

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

5a. Dokonywanie lokat w Niewystandaryzowane instrumenty pochodne bedzie miato na celu ograniczenie ryzyka kursowego. Do
nabywanych w celu ograniczenia ryzyka kursowego Niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych stosuije sie limity, o ktérych
mowa w art. 22 ust. 2 Statutu.

6. Papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot nie moga stanowié tacznie wiecej niz
20% wartosci Aktywow Funduszu. Ograniczen, o ktorych mowa w zdaniu poprzednim, nie stosuje sie do papieréw wartosciowych
emitowanych, porgczonych lub gwarantowanych przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, paristwa nalezgce do OECD albo
miedzynarodowe instytucje finansowe, ktérych cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno z panistw nalezacych do
OECD.

7. Depozyty w jednym banku krajowym, banku zagranicznym lub instytuciji kredytowej nie moga stanowié wiecej niz 20% wartosci
Aktywéw Funduszu.

8. Waluta obca jednego panstwa lub euro nie moze stanowi¢ wigcej niz 20% wartosci Aktywdw Funduszu.

9. Fundusz moze lokowa¢ nie wigcej niz 20% wartosci Aktywow Funduszu w jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne

funduszy inwestycyjnych lub tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego inwestowania majace siedzibe za granica.

10. W przypadku, gdy integralng cze$¢ konstrukcji danego Instrumentu pochodnego stanowi mnoznik lub mnozniki, wartoé
nominalna takiego Instrumentu pochodnego jest wyznaczana przy zastosowaniu tego mnoznika badz mnoznikéw.

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

12. Fundusz, zawierajgc umowe, ktdrej przedmiotem sg Niewystandaryzowane instrumenty pochodne, ustala warto$¢ ryzyka
kontrahenta, rozumiang jako ustalong przez Fundusz warto$¢ niezrealizowanego zysku na tej transakcji, przy czym przy ustalaniu
warto$ci niezrealizowanego zysku nie uwzglednia sig optat bgdz $wiadczen ponoszonych przez Fundusz przy zawarciu transakcji,
w szczegdlnosci wartosci premii zaptaconej przy zakupie opcji.

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

a) transakcje te zostaly zawarte na podstawie umowy ramowej spetniajgcej kryteria wskazane w art. 85 ustawy z dnia 28 lutego
2003 r. — Prawo upadto$ciowe i naprawcze (Dz. U z 2009 r. Nr 175 poz. 1361, z p6zn. zm.);

b) umowa ramowa przewiduje, Ze w przypadku jej rozwigzania zostanie wyptacona tylko jedna kwota stanowigca réwnowaznos¢
salda wartosci rynkowych wszystkich tych transakgji, niezaleznie od tego, czy wynikajgce z nich zobowigzania s3 juz wymagalne;
c) niewyptacalnos¢ jednej ze stron umowy ramowej powoduje lub moze powodowaé rozwigzanie tej umowy;

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

14. Wartos¢ maksymalnego ryzyka danego kontrahenta w odniesieniu do wszystkich transakcji, ktérych przedmiotem sag
Niewystandaryzowane instrumenty pochodne, zawartych z tym podmiotem, nie moze przekroczyé 10 % Wartosci Aktywow Netto
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Funduszu, a jezeli kontrahentem jest instytucja kredytowa, bank krajowy lub bank zagraniczny — 20 % Wartosci Aktywow Netto
Funduszu.-

15. Wartos¢ maksymalnego ryzyka danego kontrahenta moze podlega¢ redukcji o wielko$é odpowiadajacg wartosci ryzyka
kontrahenta w danej transakcji, o ile zostang spetnione tgcznie nastepujgce warunki:

a) kontrahent ustanowi na rzecz funduszu, w zwigzku z ta transakcjg zabezpieczenie w $rodkach pienieznych, zbywalnych
papierach wartosciowych lub instrumentach rynku pienieznego;

b) suma wartosci rynkowej zbywalnych papieréw wartosciowych, instrumentéw rynku pienieznego i wartosé srodkéw pienieznych
przyjetych przez fundusz jako zabezpieczenie ustalana bedzie w kazdym dniu roboczym i stanowi¢ bedzie co najmniej
rownowarto$¢ ryzyka kontrahenta w tej transakcji.

16. Papier wartociowy lub instrument rynku pienieznego, stanowigcy zabezpieczenie, o ktérym mowa w ust. 15, powinien spetiac
tacznie nastepujgce warunki:

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

b) istnieja popyt i podaz umozliwiajgce jego nabywanie i zbywanie w sposéb ciggly;

c) jest zapisany na rachunku prowadzonym przez podmiot:

i. nienalezacy do grupy kapitatowej kontrahenta albo

ii. nalezacy do grupy kapitatowej kontrahenta, pod warunkiem, Zze zabezpieczenia przed skutkami niewyptacalnosci tego podmiotu
ksztattujg ryzyko posiadacza tego papieru wartosciowego lub instrumentu rynku pienieznego na takim samym poziomie, jak w
przypadku gdyby papier warto$ciowy lub instrument rynku pienigznego byt zapisany na rachunku podmiotu, o ktérym mowa w pkt.i.
17. Suma wartosci ryzyk kontrahenta wynikajacego z zawartych uméw, ktérych przedmiotem sg Niewystandaryzowane instrumenty
pochodne, wartosci bezwzglednych pozycji wyznaczonych w sposéb okreslony w ust. 5 w odniesieniu do kazdego z Instrumentéw
pochodnych, nie moze przekroczy¢ 300 % warto$ci Aktywéw Netto Funduszu.

18. Suma wartosci lokat Funduszu, z wylgczeniem tych, o ktérych mowa w art. 145 ust. 1 pkt 5 i 6 ustawy o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2016 roku, poz. 1896, z pézniejszymizmianami).
(Ustawa), oraz wartosci ustalonej zgodnie z ust. 17, nie moze przekroczy¢ 400 % wartosci Aktywow Netto Funduszu.

19. 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 pienigznego, lub walut stanowigcych baze Instrumentéw pochodnych,
przy czym obowigzku tego nie stosuje sie w przypadku Instrumentéw pochodnych, ktérych baze stanowig indeksy.

20. Przy stosowaniu limitéw inwestycyjnych, o ktérych mowa w art. 145 ust. 3 i 4 Ustawy oraz art. 146 Ustawy, Fundusz uwzglednia
warto$¢ papieréw warto$ciowych i instrumentéw rynku pienieznego, stanowigcych baze Instrumentéw pochodnych, wedtug
nastgpujacych zasad:

a) w przypadku zajecia przez Fundusz pozycji w Instrumentach pochodnych, skutkujacej powstaniem po stronie Funduszu
zobowigzania do sprzedazy papieréw wartosciowych lub instrumentéw rynku pienigznego albo spetnienia $wiadczenia pienieznego
wynikajgacego z zajetej pozycji (pozycja krétka) — od wartosci papieréw wartosciowych lub instrumentéow rynku pienieznego danego
emitenta znajdujgcych sie w portfelu inwestycyjnym Funduszu odejmuje sie wartosé papieréw warto$ciowych 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 warto$ciowych lub instrumentéw rynku pienieznego albo spetnienia $wiadczenia pienieznego
wynikajacego z zajetej pozydcji (pozycja diuga) — do wartosci papierdw wartosciowych lub instrumentow rynku pienigznego danego
emitenta znajdujgcych sig w portfelu inwestycyjnym Funduszu dodaje sig warto$é papieréw wartogciowych lub instrumentéw rynku
pienigznego tego emitenta stanowigcych baze Instrumentéw pochodnych.

21. Przez warto$¢ papierdw wartodciowych i instrumentéw rynku pienieznego, stanowigcych baze Instrumentow pochodnych,
rozumie si¢ warto$¢ godziwg ustalong zgodnie z zasadami zawartymi w przepisach okreslajgcych szczegdine zasady
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

22. Rodzaije ryzyk zwigzanych z Instrumentami pochodnymi w tym Niewystandaryzowanymi instrumentami pochodnymi:

a) ryzyko rynkowe zwigzane ze zmiennoscig notowan wystandaryzowanych Instrumentow pochodnych — znaczne zaangazowanie
Funduszu w wystandaryzowane Instrumenty pochodne powoduje, ze ryzyko to jest wysokie, a Fundusz ogranicza je poprzez
odpowiednig dywersyfikacje,
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b) ryzyko rozliczenia transakcji - Fundusz bedzie inwestowat w wystandaryzowane Instrumenty pochodne, gdzie rozliczenie
transakcji jest gwarantowane przez izby rozrachunkowe poszczegdlnych gietd lub rynkéw. W przypadku Niewystandaryzowanych
instrumentow pochodnych istnieje ryzyko zwigzane z mozliwoscig wystepowania btedéw lub opéznien w rozliczeniach transakgi,
c) ryzyko ptynno$ci Instrumentéw pochodnych — Fundusz ogranicza ryzyko ptynnosci poprzez lokowanie Aktywow przede wszystkim
na rynkach Instrumentéw pochodnych charakteryzujacych sie duzg ptynnoscia. Niewystandaryzowane instrumenty pochodne nie
sg przedmiotem aktywnego obrotu, Fundusz ma jednak mozliwo$¢ 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,

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

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

g) ryzyko niewyptacalno$ci kontrahenta — ryzyko to dotyczy Niewystandaryzowanych instrumentow pochodnych i bedzie
ograniczone poprzez dobdr kontrahentéw dajgcych gwarancje wyptacalno$ci,

h) ryzyko operacyjne — zwigzane z zawodnoscig systemow 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 Przedsigbiorcéw prowadzonym przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w
Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS 0000227685.

4) OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

Sprawozdanie finansowe obejmujace okres od 1 stycznia 2023 roku do 31 grudnia 2023 roku sporzadzone zostato na podstawie
przepisow ustawy z dnia 29 wrzesénia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2023 r. poz. 120) oraz zgodnie z Rozporzadzeniem
Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U z
2007 roku, nr 249, poz.1859). Od 1 stycznia 2021 r. obowigzuje rozporzadzenie ministra finanséw, funduszy i polityki regionalnej z
28 grudnia 2020 r. zmieniajgce rozporzadzenie w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z
31 grudnia 2020 r., poz. 2436).

Dniem bilansowym jest dzier 31 grudnia 2023 roku. Dane poréwnywalne obejmujg okres roczny od 1 stycznia 2022 roku do 31
grudnia 2022 roku.

5) KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz w dajgce;j sie przewidzie¢
przysztosci tzn. przez okres nie krotszy niz 12 miesiecy od dnia bilansowego.
Zdaniem Zarzadu Investors TFI S.A. nie wystepuijg okolicznosci wskazujgce na zagrozenie kontynuaciji dziatalnosci Funduszu. Na

dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego nie wystapity przestanki rozwigzania Funduszu, okreslone przepisami o funduszach
inwestycyjnych.

INVESTOR GOLD FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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6) PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIt. BADANIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Podmiotem uprawnionym do przeprowadzenia badania sprawozdania finansowego Investor Gold Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
za okres od 1 stycznia 2023 roku do 31 grudnia 2023 roku jest PricewaterhouseCoopers Polska spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Audyt sp. k. z siedzibg w Warszawie, ul. Polna 11.

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

Fundusz wyemitowat do dnia 31 grudnia 2023 r. dwadziescia dziewie¢ serii certyfikatéw inwestycyjnych. Wszystkie serie emis;ji sg
przedmiotem obrotu na Gietdzie Papieréw Wartociowych w Warszawie pod jednym numerem ISIN — PLINVGL00012 i licza tgcznie
23 313 certyfikaty inwestycyjne. Wszystkie certyfikaty Inwestycyjne reprezentujg jednakowe prawa majatkowe. Nie wystepuja cechy
réznigce poszczegolne serie certyfikatow inwestycyjnych.

Seria: jednostkowa cena emisyjna*: data emisji :
seria A 1 000,00 06.10.2006 **
seria B 1 134,03 28.12.2006
seria C 1 154,23 25.01.2007
seria D 1 560,92 28.03.2007
seria E 1 440,96 23.05.2007
seria F 1611,21 30.05.2008
seria G 1721,40 30.07.2008
seria H 1133,97 28.11.2008
seria | 1 530,10 30.03.2009
seria J 1573,86 26.06.2009
seria K 1712,32 30.10.2009
seria L 1913,75 29.12.2009
seria M 1845,40 30.03.2010
seria N 2 086,46 29.09.2010
seria O 2 216,49 29.10.2010
seria P 2401,43 29.11.2010
seria R 2631,70 29.12.2010
seria S 2748,47 28.01.2011
seria T 2 430,81 26.02.2011
seria U 2 689,48 30.03.2011
seria V 2 933,05 30.05.2011
seria W 3 208,99 29.09.2011
seria X 2 529,80 28.10.2011
seria Y 2 650,90 05.12.2011
seria Z 2707,82 29.12.2011
seria AA 2474,46 27.04.2012
seria AD 2 659,05 30.10.2012
seria AE 2 550,27 28.12.2012
seria AF 2 464,67 27.02.2013

* Doprowadzono do poréwnywalno$ci po podziale certyfikatéw inwestycyjnych w skali 1:10 w dniu 31.08.2007 r.
** dzien wpisu do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych.

8) WALUTA SPRAWOZDANIA

Zgodnie z par. 32 pkt. 1 i 2 Rozporzadzenia MF z dnia 24.12.2007 w sprawie szczegblnych 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 ziotych z wyjatkiem wartosci aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny w ztotych.

Aktywa oraz zobowigzania Funduszu denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala w walucie, w ktorej s notowane
na Aktywnym Rynku, a w przypadku gdy nie sg notowane na Aktywnym Rynku — w walucie, w ktorej sg denominowane.

Aktywa oraz zobowigzania Funduszu denominowane w walutach obcych wykazuje sie w PLN, po przeliczeniu wedtug ostatniego
dostepnego sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

INVESTOR GOLD FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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Tabela nr 251/A/NBP/2023 z dnia 2023-12-29

Nazwa waluty Kod waluty Kurs $redni
dolar amerykanski 1 USD 3,935
euro 1EUR 4,348

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

Nazwa waluty Kod waluty Kurs $redni
dolar amerykanski 1 USD 4,4018
euro 1 EUR 4,6899

INVESTOR GOLD FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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BILANS 2023-12-31 2022-12-31

1. Aktywa 40 440 38 629
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 6 241 6 309
2) Naleznosci - 1103
3) Transakcje reverse repo / buy-sell back - -
4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 34176 31197
5) Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 23 20
6) Pozostate aktywa - -
Il. Zobowigzania 297 207
lll. Aktywa netto (I - 1) 40 143 38 422
IV. Kapitat funduszu 2100 3 856
1) Kapitat wptacony, w tym: 425 650 425 650
certyfikaty inwestycyjne nie w petni optacone - -

2) Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -423 550 -421794
V. Dochody zatrzymane 37 049 35 484
1) Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -38 375 -37 667
2) Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 75424 73 151
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 994 -918
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 40 143 38 422
Liczba certyfikatow inwestycyjnych w podziale na serie certyfikatow 23 313 24 371
A* 23313 24 371
Wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 1721,93 1576,55
Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie 1721,93 1576,55
Liczba zarejestrowanych certyfikatéw inwestycyjnych w podziale na serie 23 313 24 371
A* 23 313 24 371
Przewidywana liczba certyfikatéw inwestycyjnych 23 313 24 371
A* 23 313 24 371
Rozwodniona wartos$¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny - -
Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie 1721,93 1 576,55

* Zaprezentowano taczng warto$¢ Cl poniewaz wszystkie maja jednakowe prawa i wyceng co opisano we wprowadzeniu do sprawozdania

finansowego

INVESTOR GOLD FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

od 2023-01-01
do 2023-12-31

od 2022-01-01
do 2022-12-31

1. Przychody z lokat 1394 1356
Dywidendy i inne udziaty w zyskach - -
Przychody odsetkowe 1394 692
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo réznic kursowych - 664
Pozostate - -

1l. Koszty funduszu 2029 1438
Wynagrodzenie dla towarzystwa, w tym: 1183 1196

stala cze$é wynagrodzenia 1183 1196

zmienna cze$¢ wynagrodzenia - -
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - -
Optlaty dla depozytariusza 31 50
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 13 14
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - s
Ustugi w zakresie rachunkowosci 161 137
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu - -
Ustugi prawne - 2
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - =
Koszty odsetkowe - -
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Ujemne saldo réznic kursowych 608 -
Pozostate 33 39

Ill. Koszty pokrywane przez towarzystwo - -

IV. Koszty funduszu netto (lI-lll) 2029 1438

V. Przychody z lokat netto (I-IV) -635 -82

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 4113 -1717
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 2201 -2197
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 1912 480

- z tytutu réznic kursowych - -

VII. Wynik z operacji (V+-VI) 3478 -1799

VIIl. Podatek dochodowy - -

Wynik z operaciji za okres przypadajgcy na certyfikat inwestycyjny

Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie 149,19 -73,83

Rozwodniony wynik z operaciji przypadajgcy na certyfikat inwestycyjny

Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie 149,19 -73,83

13
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

od 2023-01-01 do 2023-12-31 od 2022-01-01 do 2022-12-31

|. Zmiana wartosci aktywdéw netto

1721 -4 612

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

38 422 43034

2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy

3478 -1799

a) przychody z lokat netto

-635 -82

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

2 201 -2 197

c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat

1912 480

3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operaciji

3478 -1799

4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem):

a) z przychodéw z lokat netto

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat

c) z przychoddw ze zbycia lokat

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem)

a) zmiana kapitatu wplaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu
zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatow
inwestycyjnych)

b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu
odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatéw
inwestycyjnych)

1757 2813

6. Lgczna zmiana aktywdéw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-
5

1721 -4 612

7. Warto$¢ aktywoéw netto na koniec okresu sprawozdawczego

40 143 38 422

8. Srednia warto$é aktywow netto w okresie sprawozdawczym

39 520 40 088

Il. Zmiana liczby certyfikatéw inwestycyjnych

1. Zmiana liczby certyfikatéw inwestycyjnych w okresie
sprawozdawczym w podziale na serie

Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie

Liczba wydanych certyfikatéw inwestycyjnych

Liczba wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych

1058 1734

Saldo zmian

-1058 -1734

2. Liczba certyfikatow inwestycyjnych narastajaco od poczatku
dziatalno$ci funduszu w podziale na serie

Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie

Liczba wydanych certyfikatéw inwestycyjnych

202 821 202 821

Liczba wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych

179 508 178 450

Saldo zmian

23 313 24 371

3. Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych

Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie

23 313 24 371

Ill. Zmiana wartosci aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny

Wartosé Data wyceny Wartosé Data wyceny

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

Certyfikat inwestycyiny bez podziatu na serie

1576,55 2022-12-31 1648,48 2021-12-31

2. Wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny na koniec
biezgcego okresu sprawozdawczego

Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie

1721,93 2023-12-31 1576,55 2022-12-31

3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na certyfikat
inwestycyjny w okresie sprawozdawczym (*)

Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie

9,22% - -4,36 -

4. Minimalna warto$¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny w
okresie sprawozdawczym i data wyceny

Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie

1567,08 2023-09-30 1413,44 2022-10-31

5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny w
okresie sprawozdawczym i data wyceny

Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie

1721,93 2023-12-31 1743,39 2022-03-31

6. Wartos¢ aktywoéw netto na certyfikat inwestycyjny wg ostatniej
wyceny w okresie sprawozdawczym i data wyceny

Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie

1721,93 2023-12-31 1576,55 2022-12-31

Rozwodniona warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny

Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie

1721,93 2023-12-31 1576,55 2022-12-31

IV. Procentowy udziat kosztéw funduszu w $redniej wartosci
aktywow netto, w tym (**):

5,11 3,59

Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa

2,98 2,98

Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych
dystrybucje

Procentowy udziat optat dla depozytariusza

0,08 0,12

Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru
aktywdw funduszu

0,03 0,03

Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci

0,41 0,34

Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami
funduszu

(*) Dane prezentowane w ujeciu rocznym.
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od 2023-01-01 od 2022-01-01
RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH do 2023-12-31 do 2022-12-31

A. Przepltywy $rodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyinej (I-11) 1587 941
I. Wplywy 65 685 15758
Z tytutu posiadanych lokat 1548 1353
Z tytutu zbycia sktadnikéw lokat 52 368 14 405
Pozostate 11769 -
1l. Wydatki 64 098 14 817
Z tytutu posiadanych lokat - -
Z tytulu nabycia sktadnikéw lokat 50 335 13 351
Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 1174 1209

Z tytulu wyptaconego wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucie - -

Z tytulu optat dla depozytariusza 51 66

Z tytulu oplat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywéw funduszu 15 14

Z tytulu oplat za zezwolenia oraz optat rejestracyjnych 5 39

Z tytutu ustug w zakresie rachunkowosci 155 135
Z tytulu ustug w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu - -
Z tytutu ustug prawnych - 3
Z tytulu posiadania nieruchomosci - -
Pozostate 12 363 -
B. Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej (I-11) -1 655 -2 905
1. Wptywy 25 -

Z tytulu zbycia jednostek uczestnictwa albo wydania certyfikatéw inwestycyjnych - -
Z tytutu zaciggnietych kredytow - -
Z tytulu zaciggnietych pozyczek - -
Z tytulu splaty udzielonych pozyczek - #

Odsetki 25 N
Pozostate s _
1l. Wydatki 1680 2 905
Z tytulu odkupienia jednostek uczestnictwa albo wykupienia certyfikatéw inwestycyjnych 1680 2905

Z tytutu splat zaciggnietych kredytéw = -
Z tytutu splat zaciggnietych pozyczek - =
Z tytutu wyemitowanych obligacji - &
Z tytutu wyptaty przychodow 2 -
Z tytulu udzielonych pozyczek - -

Odsetki - -
Pozostate - -
C. Skutki zmian kursow wymiany srodkéw pienieznych i ekwiwalentéw Srodkéw 563 665
pienieznych
D. Zmiana stanu srodkéw pienieznych netto (A+-B) -68 -1964
E. Srodki pienigzne i ekwiwalenty Srodkéw pienieznych na poczatek okresu
6 309 8273
sprawozdawczeqo
F. Srodki pienigzne i ekwiwalenty srodkéw pienigznych na koniec okresu
6241 6 309
sprawozdawczego (E+/-D)

INVESTOR GOLD FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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NOTA NR 1 - POLITYKA RACHUNKOWOSCI

l.  PROWADZENIE KSIAG

1. Ksiggi Funduszu prowadzone sg w miejscu prowadzenia dziatalnosci przez Biuro Rachunkowe, ktéremu powierzono
prowadzenie Ksigg rachunkowych Funduszu. Ksiggi Funduszu prowadzone sg w jezyku polskim i walucie polskiej.

Ksiegi Funduszu prowadzone s3 rzetelnie, na biezgco, sprawdzalnie, tak by mozliwe byto ustalenie Wartosci Aktywoéw Funduszu,
zobowigzan Funduszu, Warto$ci Aktywow Netto oraz Wartosci Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny na kazdy Dzien Wyceny
oraz Dzien Bilansowy.

2. Operacje dotyczgce sktadnikéw aktywow i pasywow funduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych po uzyskaniu dowodu
ksiggowego, potwierdzajgcego ich dokonanie.

Podstawg zapiséw w ksiegach rachunkowych Funduszu sg dowody ksiegowe :

1) zewnetrzne:

- wyciagi z kont Funduszu,

- zawiadomienia o zawarciu transakcji,

- inne:

2) wewnetrzne:

- wewnetrzne noty ksiegowe, polecenia ksiegowania.

3. Ksiegi rachunkowe funduszu obejmuja:

- dziennik operaciji,

- konta ksiegi gtownej, w ktérej obowigzuje ujmowanie operacji zgodnie z zasadg podwojnego zapisu,

- konta ksigg pomocniczych,

- zestawienia obrotdw i sald kont ksiegi gtéwnej,

- zestawienie analityczne (wykaz) sktadnikéw aktywow i pasywow,

- zestawianie analityczne rozliczen migedzyokresowych,

- rejestr certyfikatow inwestycyjnych.

Il. UUMOWANIE ORAZ WYCENA AKTYWOW | PASYWOW FUNDUSZU

1 W kazdym Dniu Wyceny Fundusz wycenia aktywa Funduszu oraz ustala:
a.  zobowigzania Funduszu,
b.  Wartos¢ Aktywéw Netto Funduszu,
c.  Warto$¢ Aktywow Netto Funduszu przypadajgcg na Certyfikat Inwestycyjny.
Do wyceny Aktywéw Funduszu stosuje sig przepisy Ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. (Dz. U. z 2023 r. poz. 120 z pézn. zm.) o
rachunkowosci (Ustawa o rachunkowosci) oraz przepisy Rozporzadzenia Ministra Finanséw w sprawie szczegdlnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych z dnia 24 grudnia 2007 r. (Dz. U. 2007, Nr 249, poz. 1859) oraz wszelkie zmiany tych
przepisow.
Aktywami Funduszu sg w szczegdlnosci:
$rodki pieniezne z tytutu wptat Uczestnikéw Funduszu,

pozostate $rodki pieniezne,

2
a
b
c.  prawa nabyte za $rodki, o ktérych mowa w pkt. a., lub prawa wynikajgce z tych $rodkéw,
d pozytki wynikajgce z praw, o ktérych mowa w pkt. c.,

e pozytki z tytutu przechowywania $rodkéw pienigznych.

3 Warto$¢ aktywdw i pasywéw Funduszu jest ustalana zgodnie z zasadg ostroznej wyceny oraz z uwzglednieniem
przewidzianych prawem, szczegdlnych zasad wyceny aktywow i pasywéw funduszy inwestycyjnych.

4. Przez Dzien Wyceny rozumie sie:

a.  dzien otwarcia ksigg rachunkowych Funduszu nastepujacy po rejestracji Funduszu,

b.  ostatni dzien kazdego miesigca kalendarzowego,

INVESTOR GOLD FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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c.  w przypadku przyjmowania zapiséw na Certyfikaty kolejnej emisji Dzierh Wyceny przypada na 7 dni przed rozpoczeciem
przyjmowania zapisow.

5t Wartos¢ Aktywow Funduszu, Warto$¢ Aktywow Netto Funduszu oraz Warto$¢ Aktywow Netto przypadajgca na Certyfikat
Inwestycyjny ustalana jest na kazdy Dziert Wyceny w nastepujgcym po nim dniu roboczym wedtug warto$ci w Dniu Wyceny.
Wycena aktywow dokonywana jest w oparciu o ostatnio dostgpne kursy na godz. 23.00 czasu polskiego w Dniu Wyceny.

6. Warto$¢ Aktywow Netto Funduszu na Dzien Wyceny ustala sie pomniejszajgc Warto$é Aktywéw Funduszu o jego
zobowigzania.

7. Wartoé¢ Aktywow Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny na Dzien Wyceny jest ustalana przez podzielenie Warto$ci
Aktywow Netto na dany Dzien Wyceny przez catkowitg liczbe Certyfikatow Inwestycyjnych w tym Dniu Wyceny.

8. Na potrzeby okreslania Wartosci Aktywow Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny w Dniu Wyceny nie uwzglednia sie
zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego, ujetych w Ewidencji Uczestnikéw Funduszu na ten Dzien Wyceny.
Wydanie i wykup certyfikatow inwestycyjnych ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Funduszu w dniu wpisu do rejestru
certyfikatéw inwestycyjnych prowadzonego przez Towarzystwo. Informacje o wydaniu i wykupie Towarzystwo przekazuje
Depozytariuszowi.

Na dzien bilansowy uwzglednia sie w kapitatach te zlecenia naby¢ i odkupier/umorzen, ktére zostaty wpisane do rejestru nie
pozniej niz pod datg ostatniej wyceny oficjalnej.

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

10. Wartos¢ Aktywow Netto i Warto$¢ Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny ustalane sg z doktadnos$cig do 2 miejsc po
przecinku.

11. Operacje dotyczgce Funduszu ujmuje sie w ksiggach rachunkowych w okresie, ktérego dotycza.

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

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

14.  Aktywa i pasywa funduszu, ktérych wartos¢ wyrazona jest w walucie obcej ujmowane sg w ksiegach Funduszu po
przeliczeniu ich warto$ci na walute polskg z zastosowaniem kursu $redniego ogtoszonego przez Narodowy Bank Polski na dzien
ujecia ich w ksiggach rachunkowych.

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

16.  Prawa poboru oraz dywidendy ujmuje sie w ksiggach rachunkowych funduszy w nastepujgcy sposéb:

a) Przystugujace prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym
na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajgcy warto$ci tego prawa poboru.

b) Niewykonane prawo poboru akcji uznaje sig za zbyte, wedtug wartosci rownej zero w dniu nastepnym po dniu wygasniecia
tego prawa.

c) Nalezng dywidende z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sig w ksiegach rachunkowych Funduszu w dniu, w
ktorym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgledniajgcy wartosci tego prawa
do dywidendy.
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d) Przystugujace prawo poboru akcji nienotowanych na aktywnym rynku oraz prawo do otrzymania dywidendy od akgji
nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu nastepnym po dniu ustalenia tych praw.

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

W przypadku naleznej dywidendy z akcji notowanych na rynkach zagranicznych Towarzystwo kazdorazowo przekazuje
depozytariuszowi informacje czy Fundusz bedzie ubiegat sig o zwrot czg$ci podatku na podstawie umowy o unikaniu podwéjnego
opodatkowania, przy czym w dniu ujgcia w ksiegach naleznosci z tytutu dywidendy, uwzglednia sig zobowigzanie z tytutu podatku
w petnej wysokosci jezeli istnieje niepewnosé co do zwrotu czesci podatku. W takiej sytuaciji zwrot podatku ujmowany jest w dniu
wpltywu $rodkéw na rachunek Funduszu.

17.  Swiadczenia dodatkowe zwigzane z emisjg papieréw wartosciowych ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu uznania
Swiadczenia za nalezne i po spetnieniu warunkéw okreslonych w prospekcie emisyjnym.

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

19.  Przez ceng nabycia nalezy rozumie¢ warto$¢ nabycia sktadnika aktywow fgcznie z poniesionymi optatami, w szczegdInosci
z prowizjami maklerskimi (za wyjatkiem optat naleznych depozytariuszowi iizbom depozytowo-rozliczeniowym).

20.  Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadajg cene nabycia réwng zero.

21.  Papiery warto$ciowe otrzymane w zamian za inne papiery warto$ciowe majg przypisang ceng nabycia wynikajgcg z ceny
nabycia papieréw wymienionych i ewentualnych doptat do otrzymanych przychodéw pienieznych.

22.  Zmiang wartosci nominalnej nabytych akcji, niepowodujgcg zmiany wysokosci kapitatu zaktadowego emitenta, ujmuije sie
w ewidencji analitycznej, w ktérej dokonuje sig¢ zmiany liczby posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

23.  Dtuzne papiery warto$ciowe z odsetkami ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych odpowiednio do zastosowanej metody
wyceny:

a) Dla papieréw wartoéciowych wycenianych do wartosci godziwej wedtug wartosci ustalonej w stosunku do ich nominatu,
a skumulowane odsetki wykazuije sie odrebnie jako naleznosci Funduszu.

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

24. W przypadku sprzedazy diuznych papieréw wartosciowych nalezne odsetki do dnia rozliczenia transakcji sprzedazy ujmuje
sie:

a) Dla papierow wycenianych do wartoéci godziwej - wediug wartosci odsetek z tabel odsetkowych emitenta na dany Dzier
Wyceny,

Na koncie rozliczeri migdzyokresowych ujmowana jest réznica pomiedzy wartoscig odsetek od sprzedawanego papieru
wartosciowego, wynikajgcy z tabeli odsetkowej, na dzien rozliczenia transakcji sprzedazy a warto$cig odsetek od tego papieru
na dany Dzien Wyceny.

b) Dla papierow wartoéciowych wycenianych w skorygowanej cenie nabycia — tgcznie z wyceng nominatu wedtug
skorygowanej ceny nabycia ustalonej na dzien rozliczenia transakgji sprzedazy.

Na koncie rozliczen migdzyokresowych ujmowana jest réznica pomiedzy wartoscig papieru wartosciowego ustalong wedtug
skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej na dzien rozliczenia transakgiji
sprzedazy a warto$cig tego papieru na dany Dzier Wyceny.

W dniu zawarcia transakcji sprzedazy papieru warto$ciowego w skorygowanej cenie nabycia wyliczany jest zrealizowany zysk
lub strata jako réznica pomiedzy wartoscig sprzedazy a wartoscia tego papieru w skorygowanej cenie nabycia na dzien rozliczenia
transakcji sprzedazy.

25.  Sprzedaz sktadnikow portfela inwestycyjnego ujmuje sie w ksiegach zgodnie z metodg HIFO, co oznacza przypisanie
zbytym sktadnikom portfela najwyzszej ceny nabycia lub w przypadku instrumentéw wycenianych metodg skorygowanej ceny
nabycia, najwyzszej biezgcej wartosci ksiegowej. Przy wyksiggowaniu z portfela inwestycyjnego sprzedawanych instrumentow

metodg HIFO nie uwzglednia sie nierozliczonych sktadnikéw lokat Funduszu. Metody tej nie stosuje sie do papieréw
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wartosciowych nabytych z udzielonym przez druga strone przyrzeczeniem odkupu. Zysk lub strate ze zbycia walut obcych wylicza
sie zgodnie z metodg HIFO.

26. W przypadku wygasnigcia zobowigzan z tytutu opcji uznaje sig, iz wygasnieciu podlegajg kolejno te zobowiazania, z tytutu
ktorych zaciggnigcia otrzymano najnizszg premie netto.

27.  Odsetki od posiadanych lokat inwestycyjnych wycenianych w wartoéci godziwej (w tym $rodkow pienieznych na rachunkach
Funduszu) nalicza si¢ w kazdym dniu wyceny funduszu, zgodnie z prospektem emisyjnym danego papieru wartosciowego badz
tez innym dokumentem (umowa) dotyczacym tej lokaty.

28.  Odsetki od lokat wycenia sie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Do wyliczen stosuje sie XIRR, XNPV
narzedzia dostgpne w arkuszu kalkulacyjnym MS Excel.

29.  Zmiany warto$ci papieréw wartosciowych denominowanych w walutach obcych, dla ktérych dopuszczalna jest wycena
wyceniane w skorygowanej cenie nabycia, wykazuje sig na odrebnych kontach — réznic kursowych (przychody / koszty z tytutu
réznic kursowych) oraz odpisu dyskonta lub amortyzacji premii (przychody / koszty odsetkowe). Nie wyodrebnia sie roznic
kursowych od nalezno$ci odsetkowych i wyceny w SCN.

30. Koszty odsetek z tytutu kredytéw i pozyczek zaciggnietych przez Fundusz podlegajg rozliczeniu w czasie, z uwzglednieniem
charakteru i czasu sptaty kredytu lub pozyczki. Do wyliczen stosuje sig XIRR, XNPV narzedzia dostepne w arkuszu kalkulacyjnym
MS Excel.

31. Zasady wyceny aktywow :

31.1. Aktywa Funduszu wycenia sig, a zobowigzania Funduszu ustala sie w dniu wyceny oraz na dzieh sporzgdzenia
sprawozdania finansowego, wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej.

31.2. Za wartos¢ godziwg przyjmuje si¢ kwote, za jaka dana lokata mogtaby zostaé wymieniona na warunkach normainej
transakcji rynkowej, pomigdzy zainteresowanymi i dobrze poinformowanymi, niepowigzanymi ze sobg stronami. Wartosé godziwg
instrument6w finansowych znajdujgcych sie w obrocie na aktywnym rynku stanowi cena rynkowa pomniejszona o koszty zwigzane
z przeprowadzeniem transakgiji, gdyby ich wysoko$¢ byta znaczgca.

31.3. Za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg sktadnika lokat uznaje sie:

31.3.1. Cene z aktywnego rynku (poziom 1 hierarchii warto$ci godziwej);

31.3.2. Ceng otrzymang przy zastosowaniu modelu wyceny, gdzie wszystkie znaczace dane wejsciowe sg obserwowalne na
aktywnym rynku w sposdb bezposredni lub posredni (poziom 2 hierarchii warto$ci godziwej);

31.2.3. Warto$¢ godziwg ustalong za pomocg modelu wyceny opartego o nieobserwowalne dane wejsciowe do modelu (poziom
3 hierarchii warto$ci godziwej).

32. Wycena sktadnikéw lokat dia ktérych istnieje aktywny rynek (1 poziom hierarchii wartosci godziwej)

32.1. Wartos¢ godziwg sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku, jezeli dzier wyceny jest zwyklym dniem dokonywania
transakcji na danym rynku, wyznacza sig wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na
aktywnym rynku w dniu wyceny:

32.1.1. w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie notowar ciaglych, na ktérych wyznaczany jest kurs zamkniecia —
w oparciu o kurs zamknigcia, a jezeli o godzinie 23:00 czasu polskiego na danym rynku nie bedzie dostepny kurs zamkniecia —
w oparciu o ostatni kurs dostepny o godzinie 23:00 czasu polskiego,

32.1.2. w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie notowan ciggtych bez odrebnego wyznaczania kursu zamknigcia
— W oparciu o ostatni kurs transakcyjny na danym rynku dostepny o godzinie 23:00 czasu polskiego,

32.1.3. w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie notowar jednolitych — w oparciu o ostatni kurs ustalony w systemie
kursu jednolitego, a jezeli o godzinie 23:00 czasu polskiego na danym rynku nie bedzie dostepny kurs ustalony w systemie kursu
jednolitego — w oparciu o ostatni kurs dostepny o godzinie 23:00 czasu polskiego.

32.2. Jezeli w Dniu Wyceny na aktywnym rynku (gtéwnym) organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny sktadnika lokat
Fundusz korzysta z kursu fixingowego.

32.3. Obligacje emitowane przez Skarb Paristwa, wycenia sie wedtug kursu drugiego fixingu na Treasury BondSpot Poland, a w
przypadku, gdy na drugim fixingu nie zostanie ustalony kurs, zgodnie z nastepujgca kolejnoscia:

1) Wedtug kursu ostatniej transakcji w dniu wyceny Funduszu,

2) Wedtug kursu ustalonego na pierwszym fixingu na Treasury BondSpot Poland,

3) Wedtug kursu uzyskanego z rynku BGN (Bloomberg Generic Price).

4) Wedtug kursu z poprzedniego dnia wyceny.
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32.4. Jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne, ETF, tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne i tytutu
uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego inwestowania majgce siedzibe za granicg nienotowane na rynku aktywnym
- zgodnie z wartoscig opublikowang przez organ zarzgdzajgcy.

32.5. Kontrakty terminowe notowane na aktywnym rynku, wycenia si¢ wediug ostatniego dostepnego na moment wyceny kursu
rozliczeniowego ustalonego na aktywnym rynku.

32.6. Odsetki od dtuznych papieréw warto$ciowych nalicza sig zgodnie z zasadami ustalonymi przez emitenta, przy czym wartosci
podane do wiadomosci publicznej lub dostepne w serwisach informacyjnych traktuje sig jako nadrzedne. Odsetki ujmowane sg w
przychodach.

32.7. W przypadku papieréw diuznych notowanych dotychczas na aktywnym rynku, niezaleznie od ich emitenta, a

ktérych notowania zostaty zakoficzone z uwagi na termin do ich wykupu, dopuszcza sie stosowanie ceny z ostatniego dnia
notowania na aktywnym rynku, jednak nie diuzej niz przez kolejnych czternascie dni kalendarzowych od dnia ostatniego notowania
(wihgcznie z tym dniem) oraz z zastrzezeniem, ze cena przyjeta do stosowania przez okres czternastu dni od dnia ostatniego
notowania nie moze by¢ nizsza niz 98% wartosci nominalnej papieru dtuznego.

33. Wycena sktadnikéw lokat dla ktérych nie istnieje aktywny rynek (2 poziom hierarchii wartosci godziwej)

Wycena akcji, udziatéw, obligacji, instrumentéw rynku pienieznego, listéw zastawnych, pozyczek oraz weksli, ktore nie sg
notowane na aktywnym, rynku przeprowadzana jest w oparciu o metodologie okreslong w Zatgczniku nr 1 do Polityki
rachunkowosci Funduszu. Najwazniejsze elementy techniki wyceny sg opisane w pkt. 3 c) Informacji Dodatkowej.

34. Zasady wyceny szczegdlnych sktadnikdw lokat Funduszu zostaty opisane w polityce rachunkowosci Funduszu:

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

35.1. Srodki pienigzne oraz naleznosci i zobowigzania ustalone w walutach innych niz waluta polska wykazuje sie w walucie, w
ktorej sa wyrazone. Wykazane w walucie innej niz waluta polska wartosci s przeliczane na walute polska wedtug zasad
przeliczania wskazanych w art. tre$ci Statutu Funduszu.

35.2. Transakcje reverse repo / buy-sell back i depozyty bankowe ujmuje sig w ksiggach rachunkowych w dacie zawarcia umowy.
35.3. Transakcje repo/sell-buy back, zaciggniete kredyty i pozyczki $rodkéw pienieznych oraz diuzne instrumenty finansowe
wyemitowane przez fundusz ujmuije sie w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia umowy.

35.4. Transakcje reverse repo / buy-sell back i depozyty bankowe wycenia sig poczgwszy od dnia ujecia w ksiegach za pomoca
modelu wyceny, a w przypadku transakcji o terminie zapadalnosci nie diuzszym niz 92 dni dopuszcza sie wycene metodag
skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uwzglednieniem odpisow z tytutu
utraty wartosci sktadnika aktywow.

35.5. Zobowigzania Funduszu z tytutu krétkiej sprzedazy papieréw wartosciowych wycenia sie wediug zasad przyjetych dla tych
papieréw warto$ciowych.

35.6. Papiery wartosciowe, ktérych wiasno$¢ zostata przeniesiona przez Fundusz na drugg strong w wyniku zawarcia umowy
pozyczki papierdw wartosciowych, stanowig sktadnik lokat Funduszu. Przychody z tytutu udzielenia pozyczki papierow
wartoéciowych Fundusz nalicza zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie.

35.7. Papiery wartosciowe, ktérych Fundusz stat si¢ wtascicielem w wyniku zawarcia umowy pozyczki papieréw wartosciowych,
nie stanowig sktadnika lokat Funduszu. Koszty z tytutu otrzymania pozyczki papieréw warto$ciowych Fundusz rozlicza zgodnie z
warunkami ustalonymi w umowie.

35.8. Przychody odsetkowe od lokat bankowych wycenia sie poczawszy od dnia zawarcia umowy za pomocg modelu wyceny, a
w przypadku terminu zapadalno$ci nie diuzszego niz 92 dni dopuszcza si¢ wyceng metodg skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

35.9. W przypadku aktywow i zobowigzan finansowych:

35.9.1. o pierwotnym terminie zapadalno$ci nie dtuzszym niz 92 dni, ktory to termin nie podlegat wydtuzeniu, oraz

35.9.2. niepodlegajagcym operacjom objecia diuznych papieréw wartosciowych kolejnej emisji potaczonych z umorzeniem
posiadanych przez fundusz diuznych papierow wartosciowych wczeéniejszej emisji

- dopuszcza sig¢ wyceng metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z
uwzglednieniem odpiséw z tytutu trwatej utraty wartosci sktadnika aktywow. W takim przypadku, Fundusz informuje o
poszczegoinych aktywach i zobowigzaniach finansowych wycenionych zgodnie z tym przepisem oraz o ich warto$ci i udziale w

aktywach lub zobowigzaniach Funduszu na dzien bilansowy w informacji dodatkowej sprawozdania finansowego.
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35.10. . Zobowigzania i nalezno$ci Funduszu wynikajace z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty w zwigzku z
rozliczeniami walutowymi kupna lub sprzedazy papieréw wartosciowych wycenia sie od dnia zawarcia transakgji (forward
walutowy) wedtug $redniego kursu NBP dla danej waluty w odniesieniu do kursu zawarcia transakgji.

35.11. Srodki w walucie nabyte przez Fundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papieréw warto$ciowych denominowanych w
walucie obcej nie stanowig lokat Funduszu, a ich ujgcie w ksiegach nastepuje w dacie rozliczenia transakcji nabycia waluty. W
przypadku sprzedazy waluty ujgcie w ksiggach nastepuje w dacie rozliczenia sprzedazy. Z kolei $rodki w walucie stanowigce
sktadnik lokat Funduszu ujmowane sg w dacie zawarcia umowy. Jezeli zakupiona waluta stanowi skiadnik lokat Funduszu
Towarzystwo kazdorazowo informuje Depozytariusza o tym fakcie w razie braku informacji od Towarzystwa nabytg walute traktuje
sig jako nabytg w celu rozliczenia kupna zagranicznych papieréw wartosciowych.

36. Rynek Aktywny i rynek gtéwny.

36.1. Za rynek aktywny uznaje sig rynek na ktorym transakcije dotyczace danego sktadnika aktywow lub zobowigzania odbywajg
sig z dostateczng czgstotliwoscig i majg dostateczny wolumen, aby dostarczy¢ biezacych informacji na temat cen tego sktadnika
aktywow lub zobowigzania, w tym rynki gietdowe, rynki posrednikéw, rynki brokerskie i rynki transakcji bezposrednich, ktére
cechujg sig takg czestotliwoscig i wolumenem.

36.2. Klasyfikacja sktadnikow aktywéw do rynku aktywnego wykonywana jest przez zewnetrzny podmiot wyceniajacy i
przekazywana Towarzystwu, Depozytariuszowi oraz Ksiegowosci Funduszu. Zewnetrzny podmiot wyceniajgcy prowadzi liste
aktywnych rynkdw.

36.3. W przypadku nabycia nowego papieru warto$ciowego do portfela lokat Ksiggowos¢ Funduszu zwraca sig o zaklasyfikowanie
papieru wartosciowego do zewnetrznego podmiotu wyceniajacego. Informacja o =zaklasyfikowaniu nabytego papieru
wartosciowego przekazywana jest do Ksiegowosci Funduszu nie pézniej niz do godziny 11:00 w dniu wyceny, pod warunkiem,
ze informacja o koniecznosci zaklasyfikowania papieru danego papieru zostata przekazana zewnetrznemu podmiotowi
wyceniajgcemu nie pézniej niz do godziny 10:00 w dniu wyceny.

36.4. W celu okreslenia aktywnosci danego rynku, brane sg pod uwage nastepujgce aspekty:

36.4.1 Badanie aktywnosci rynkowej pod katem dostatecznego wolumenu;

36.4.2. Badanie aktywnosci rynkowej pod katem dostatecznej czestotliwosci.

36.5. Klasyfikacja instrumentu do rynku aktywnego pod katem dostatecznego wolumenu nastepuje jezeli spetnione zostang
ponizsze kryteria:

36.5.1. w przypadku udziatowych papieréw wartosciowych: wystepowanie obrotu dla danego skiadnika aktywow w miesigcu
poprzedzajgcym wybor rynku aktywnego w wysokosci nie mniejszej niz 200 tysiecy ztotych badz w wysokosci odpowiadajgcej tej
kwocie w przypadku instrumentéw notowanych w walucie innej niz ztoty (w przypadku instrumentéw notowanych w walutach
innych niz polski ztoty do wyliczenia warto$ci obrotu przyjmuje sig $redni kurs danej waluty z ostatniego dnia badanego okresu),
36.5.2. w przypadku diuznych papieréow wartodciowych: wystepowanie obrotu dla danego sktadnika aktywéw w miesigcu
poprzedzajgcym wybor rynku aktywnego w wysokos$ci nie mniejszej niz 200 tysigcy zlotych badz w wysokosci odpowiadajgcej tej
kwocie w przypadku instrumentéw notowanych w walucie innej niz ztoty (w przypadku instrumentow notowanych w walutach
innych niz polski ztoty do wyliczenia warto$ci obrotu przyjmuije sig $redni kurs danej waluty z ostatniego dnia badanego okresu).
36.6. Ustalenie aktywnosci rynkowej pod katem dostatecznej czestotliwosci w stosunku do wyzej wymienionych papierow
warto$ciowych sporzadzane jest na podstawie liczby sesji w miesigcu poprzedzajgcym wybor rynkéw, w ktérych zawarto
transakcje na danym papierze warto$ciowym. Liczba takich sesji nie moze byé mniejsza niz 7 (stownie: siedem).

36.7. Niezaleznie od pkt 36.5 i 36.6, w przypadku polskich obligacji skarbowych niewyemitowanych poza granicami RP rynkiem
aktywnym jest Rynek Treasury BondSpot Poland z uwagi na hurtowy charakter.

36.8. Niezaleznie od pkt 36.5 i 36.6, Rynkiem aktywnym dla papieréw diuznych wyemitowanych poza granicami RP jest rynek
Bloomberg BGN (Bloomberg Generic Price - BGN jest ceng zlozona, ustalang w czasie rzeczywistym, opartg na wykonywalnych
i orientacyjnych kwotowaniach od wielu dealerow, wskazuje ona dostepne ceny tworzgce konsensus rynkowy) pod warunkiem
wystepowania kwotowania BGN dla danego instrumentu minimum 5 razy w miesigcu.

36.9. W przypadku kontraktow futures, opcji lub innych instrumentéw pochodnych notowanych na rynku gietdowym wystepowanie
obrotu w miesigcu poprzedzajgcym badanie aktywnosci runku, niezaleznie od wolumenu tego obrotu.

36.10. Wartos$¢ aktywow netto na: jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny, ETF, tytut uczestnictwa emitowany przez
instytucje wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za granicg i inne instrumenty o podobnej charakterystyce, opublikowana
przez organ zarzgdzajacy jest kursem ustalonym na rynku aktywnym.
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36.11. Bony skarbowe bez wzgledu na rynek i segment notowan klasyfikowane sg do rynku nieaktywnego.

36.12. W przypadku instrumentéw dopuszczanych do obrotu na rynku po raz pierwszy, do momentu dopuszczenia do obrotu
instrumenty takie klasyfikowane sg do rynku nieaktywnego. W momencie dopuszczenia do obrotu oraz w okresie pomiedzy
pierwszym dniem notowania z obrotem a koricem miesigca, w ktérym wystapit pierwszy dzieri notowania takich instrumentow na
rynku, instrumenty te klasyfikowane sg do rynku aktywnego. Badanie spetnienia aktywnosci nastepuje poczgwszy od miesigca
nastgpujgcego po miesigcu, w ktérym nastgpito pierwszego notowanie takiego instrumentu.

36.13. Analiza aktywnosci rynku przeprowadzana jest dla kazdego instrumentu finansowego znajdujgcego sie w portfelu lokat
Funduszu na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego i obowigzuje przez caty nastepny miesigc kalendarzowy o ile
nie wystapig przestanki do zaprzestania kwalifikowania danego rynku jako aktywnego dla danego instrumentu finansowego.
36.14. W uzasadnionych przypadkach dopuszcza sig mozliwos¢ zmiany klasyfikaciji instrumentu z i do rynku aktywnego decyzjg
Towarzystwa w porozumieniu z depozytariuszem pod warunkiem przeprowadzenia analizy oraz przygotowania stosownej
argumentacji uzasadniajgcej takg zmiane.

36.15. W przypadku posiadania przez Fundusz instrumentow finansowych réznigcych sie seriami, prawami np. statusem
dopuszczenia do obrotu gietdowego Iub rejestracjg w sadzie analiza aktywnos$ci rynku przeprowadzana jest dla kazdej serii
oddzielnie.

36.16. - usuniety

36.17. W przypadku gdy skiadnik lokat przestaje by¢ przedmiotem obrotu na rynku aktywnym do jego wyceny ma zastosowanie
metodologia wyceny dla nienotowanych na aktywnym rynku sktadnikéw lokat. Poczgwszy od zmiany klasyfikacji do momentu
przygotowania modelu wyceny takiego instrumentu, jednak nie dtuzej niz przez pig¢ dni roboczych od dnia zmiany klasyfikagji
(wtgcznie z tym dniem), wycena takiego instrumentu ustalana jest jako ostatni przyjety kurs z dnia wyceny).

36.18. W przypadku gdy sktadnika lokat, ktéry zostat nabyty do portfela i nie jest przedmiotem obrotu na aktywnym rynku w chwili
nabycia, to do momentu przygotowania modelu, jednak nie diuzej jak przez pigé dni roboczych od dnia nabycia (wtgcznie z tym
dniem) sktadnik ten wyceniany jest w cenie nabycia.

36.19. Zmiana kwalifikacji rynku dla danego papieru wartosciowego nie stanowi zmiany metodologii wyceny i moze zosta¢
wykonana w czasie trwania roku obrotowego.

36.20. W przypadku instrumentéw dopuszczanych do obrotu na rynku po raz pierwszy, do momentu dopuszczenia do obrotu
instrumenty takie klasyfikowane sg do rynku nieaktywnego. W momencie dopuszczenia do obrotu, w okresie pomiedzy pierwszym
dniem notowania a koficem miesigca, w ktérym wystapit pierwszy dzien notowania takich instrumentéw na rynku instrumenty te
klasyfikowane sg do rynku aktywnego. Badanie spetnienia aktywnosci nastepuje poczawszy od miesigca nastepujacego po
miesigcu, w ktorym nastgpito pierwszego notowanie takiego instrumentu, przy czym jezeli instrument taki nie spetnia kryteriow
aktywnosci okreslonych w punktach 36.5 i 36.6 uznaje sig, ze rynek jest aktywny jezeli $rednia dzienna warto$é obrotu w okresie
pomiedzy pierwszym notowaniem a koncem miesigca wynosi co najmniej 10 tysigcy ztotych bgdz warto$é odpowiadajaca tej
kwocie w przypadku instrumentéw notowanych w walucie innej niz ztoty (w przypadku instrumentéw notowanych w walutach
innych niz polski ztoty do wyliczenia warto$ci obrotu przyjmuje sie $redni kurs danej waluty z ostatniego dnia badanego okresu).
36.20 Papiery wartosciowe, ktére sg notowane na wigcej niz jednym rynku aktywnym wycenia sie w oparciu o ceny z rynku
gtdwnego. Rynek gtéwny okresla si¢ w oparciu o wolumen obrotu na danym sktadniku lokat w okresie poprzedniego miesigca
kalendarzowego;

36.21. W przypadku braku mozliwo$ci dokonania wyboru rynku w oparciu o wolumen obrotu, wyboru rynku gtéwnego dokonuje
sig w oparciu kolejno o nastepujace kryteria:

36.21.1 Liczbe zawartych transakcji na danym sktadniku lokat w okresie ostatniego miesigca kalendarzowego;

36.21.2. llos¢ danych akcji wprowadzonych do obrotu na danym aktywnym rynku, o ile takie informacje dostepne sg w serwisach
Refinitiv lub Bloomberg;

36.21.3. Kolejno$¢ wprowadzenia danego papieru wartosciowego do obrotu na poszczegdlnych rynkach, o ile takie informacje
dostepne sg w serwisach Refinitiv lub Bloomberg;

36.21.4. Mozliwos¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku. W przypadku zastosowania tego kryterium zarzadzajacy
danym Funduszem obowigzany jest przekaza¢ do zewnetrznego podmiotu wyceniajacego pisemng informacje zawierajacy liste
rynkéw, na ktérych Fundusz moze zawierac¢ transakcje na sktadniku lokat.

36.22. Rynkiem gtéwnym dla polskich dtuznych papieréw skarbowych dopuszczonych do obrotu na rynku Treasury BondSpot
Poland jest Treasury BondSpot Poland;
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36.23. Rynkiem gtéwnym dla papieréw dtuznych wyemitowanych poza granicami RP jest rynek Bloomberg BGN, o ile dla danego
papieru podawane sg kwotowania w tym serwisie.

36.24. W przypadku gdy sktadnik lokat dopuszczony jest do notowania na rynku w trakcie biezgcego miesigca kalendarzowego
rynkiem gtéwnym jest rynek, na ktérym wystapit najwigkszy obrét w pierwszym dniu notowania.

37. W ksiggach funduszu ujmowane sg wszystkie przychody i koszty zwigzane z dziatalno$cig funduszu, niezaleznie od terminu
ich zaptaty.

38. Przychody z lokat obejmujg w szczegdinosci:

a. Odsetki

- od $rodkéw zgromadzonych na rachunkach bankowych funduszu,

- od lokat terminowych,

- od nabytych papieréw wartosciowych z naliczanymi odsetkami,

- inne odsetki

Odsetki od lokat terminowych nalicza si¢ proporcjonalnie za kazdy dzien, poczawszy od nastepnego dnia wyceny po dniu ujecia
salda lub lokaty w ksiggach funduszu. Odsetki od rachunkéw pienigznych ujmowane sg w ksiggach w dniu ich wplywu nie pozniej
jednak niz w Dniu Wyceny. Ze wzgledu na brak istotnego wplywu na wartoéé aktywéw do limitdw, odsetki od rachunkéw
pienigznych nie bedg uwzgledniane do wyliczen stopnia zaangazowania limitéw inwestycyjnych pomiedzy dniami wyceny.

b. Nalezne dywidendy i inne udzialy w zyskach

Przystugujgce dywidendy z papieréw wartosciowych notowanych na rynku regulowanym sg ujmowane przy wycenie na dzien
nastgpujgcy po ostatnim dniu notowania waloréw z prawem do dywidendy.

Dywidendy z papieréw warto$ciowych nie notowanych na rynku regulowanym sg ujmowane przy wycenie na dzien nastepujacy
po dniu ustalenia praw do dywidendy.

c. Dodatnie réznice kursowe powstate w zwigzku z wyceng sktadnikow aktywéw i pasywéw wyrazonych w walutach obcych.

W kazdym dniu roboczym (w ktérym nastepuje wyliczenie wartosci aktywow na potrzeby limitéw inwestycyjnych) dokonuje sie
przeszacowania wartosci denominowanych w walutach obcych sktadnikow aktywoéw i pasywoéw, zgodnie z ogtoszonym w Dniu
Wyceny przez Narodowy Bank Polski $rednim kursem dla danej waluty.

39. Koszty funduszu obejmujg w szczegolinosci:

a. Koszty zarzgdzania funduszem przez Towarzystwo, okreslone Statutem Funduszu.

b. Koszty wynagrodzenia Depozytariusza.

c. Koszty prowadzenia ksiegowosci Funduszu.

d. Koszty wynagrodzenia likwidatora.

e. Koszty przegladu i badania sprawozdan finansowych Funduszu.

f. Inne koszty - optaty za transakcje portfelowe, optaty za wykonywanie czynnosci bankowych w zwigzku z aktywami badz
zobowigzaniami Funduszu, w tym w szczegolno$ci: optaty i prowizje maklerskie, optaty i prowizje bankowe, prowizje i optaty na
rzecz instytucji depozytowych oraz rozliczeniowych, w tym optaty transakcyjne, podatkéw oraz innych optat wymaganych przez
organy panstwowe w zwigzku z dziatalnoécig Funduszu, w tym w szczegdlnosci optaty za decyzje i zezwolenia Komisji Nadzoru
Finansowego optat sgdowych, taksy notarialnej, dokonywania ogtoszen;

g. Koszty emisji publicznej certyfikatow.

h. Ujemne roznice kursowe powstate w zwigzku z wyceng $rodkéw pienigznych , naleznosci i zobowigzan w walutach obcych.

i. Koszty wynagrodzenia firm inwestycyjnych.

. SPRAWOZDANIE FINANSOWE

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

2. Sprawozdanie finansowe Funduszu sporzadza si¢ odrebnie od sprawozdania finansowego Towarzystwa.

3. Sprawozdanie finansowe Funduszu sporzadza sie jako roczne sprawozdanie finansowe, obejmujace dane dotyczgce
poprzedniego i biezgcego roku obrotowego oraz jako péiroczne sprawozdanie finansowe obejmujace dane za pierwsze potrocze
biezgcego roku obrotowego oraz dane poréwnywalne.
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ZMIANY STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

W okresie sprawozdawczym poczawszy od dnia 1 stycznia 2023 nastgpita zmiana w zakresie stosowanych modeli wyceny FWD

walutowych i IRS oraz doprecyzowania ujgcia w wycenach transakgii z rynku pierwotnego.

Zmiana metodologii wyceny nie miata istotnego wplywu na dane poréwnawcze zaprezentowane w sprawozdaniu finansowym na
dzien 31.12.2023 r.

W okresie sprawozdawczym nie nastapity zmiany metod ujmowania operacji w ksiegach rachunkowych Funduszu.
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NOTA-2 NALEZNOSC! FUNDUSZU

2023-12-31

2022-12-31

Naleznosci

Z tytutu zbytych lokat

1103

Z tytutu instrumentéw pochodnych

1103

Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatéw inwestycyjnych

Z tytutu dywidend

Z tytutu odsetek

Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw

Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek

Pozostate

NOTA-3 ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU

2023-12-31

2022-12-31

Zobowigzania

Z tytutu nabytych aktywow

Z tytutu transakcji repo/sell-buy-back

Z tytutu instrumentéw pochodnych

Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne

Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatow
inwestycyjnych

Z tytutu wyptaty dochoddéw funduszu

Z tytutu wyptaty przychodéw funduszu

Z tytutu wyemitowanych obligaciji

Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytéw

Z tytutu dlugoterminowych pozyczek i kredytow

Z tytutu gwarancji lub poreczen

Z tytutu rezerw

Pozostate sktadniki zobowigzan
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2023-12-31 2023-12-31
Wartosé na Wartosé na
Wartos¢ na dzien Wartos¢ na dzien
dzien bilansowy w dzien bilansowy w
NOTAw), s;ﬁgﬁﬁ%ﬂgﬁ%‘iﬁivovwcﬁEZNYCH NA bilansowy w waluc‘:g bilansowy w walucie 5
danej walucie sprawozdania danej walucie sprawozdania
w tys. finansowego w w tys. finansowego w
tys. tys.
|. Banki / waluty 6 241 6 309
DEUTSCHE BANK POLSKA S.A. 2033 1023
PLN 2033 2033 1023 1023
SANTANDER BIURO MAKLERSKIE S.A. 4208 -
usb 1069 4208 - -
SAXO BANK A/S - 5286
USD - - 1201 5286

od 2023-01-01

do 2023-12-31

od 2022-01-01

do 2022-12-31

Wartos¢ na Wartos¢ na
Wartos¢ na dzien Wartos¢ na dzien
NOTA-4 li. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM dzien bilansowy w dzien bilansowy w
POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W bilansowy w walucie bilansowy w walucie
CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN danej walucie sprawozdania danej walucie sprawozdania
w tys. finansowego w w tys. finansowego w
tys. tys.
II: Srez_inl w okresie sprawozdawczym poziom $rodkdw 9162 8 464
pienieznych
PLN 4938 4938 1567 1567
uUsDb 997 4224 1477 6 897
2023-12-31 2023-12-31

NOTA-4 Ill. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH

Wartos¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

final

Wartos¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania

nsowego w tys.

Ill. Ekwiwalenty $rodkéw pienieznych w podziale na ich rodzaje
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2023-12-31 2022-12-31
Wartosé na Wartosé na
dzien dzien
NOTA-5 . RYZYKO STOPY PROCENTOWE - RYZYKO gllansowy v g Pllafsowyw Lhe
-5 1. ) - AR udziat w ialiicit udziat w
WARTOSCI GODZIWEJ (*) NDEORa aktywac&h (w Rl taktywat;t: (w
finansowego w fys;10g0iem finansowego w yad Sgolom
tys. tys.
Srodki pieniezne i ekwiwalenty 6 241 15,43% 6 309 16,33%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 12 863 31,81% 31197 80,76%
Dluzne papiery warto$ciowe 12 863 31,81% 31197 80,76%
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - -
Suma: 19 104 47,24% 37 506 97,09%

(*) Jako aktywa obcigzone ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej traktuje sie srodki pieniezne, depozyty oraz
stato kuponowe i zerokuponowe dtuzne instrumenty finansowe. Szczegétowe informacje dotyczace oprocentowania oraz terminéw
wykupu/zapadalnosci zostaly przedstawione w tabelach uzupetniajacych zestawienia lokat.

2023-12-31 2022-12-31
Wartos¢ na Wartos¢ na
dzien dzien
NOTA-5 Il. RYZYKO STOPY PROCENTOWE. - RYZYKO BildnEOWY W s AAn=0Wy W il
-5 1l ! - ficia udziat w T udziat w
PRZEPLYWU SRODKOW PIENIEZNYCH (**) (***) wa 3 aktywach (w : aktywach (w
sprawozdania tys.) ogdlem sprawozdania tys.) ogétem
finansowego w ys.) 09 finansowego w ¥ 9
tys. tys.
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 21.813 52,70% - -
Dtuzne papiery wartosciowe 21313 52,70% - =
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - -
Zobowigzania - - - -
Suma: 21313 52,70% - -

(**) Jako aktywa obcigzone ryzykiem przeptyw6w srodkéw pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej traktuje sie

zmiennokuponowe dtuzne instrumenty finansowe oraz instrumenty pochodne na stope procentowa ktérych wycena na dzien bilansowy

jest dodatnia.

(***) Jako zobowiazania obciazone ryzykiem przeptywéw srodkéw pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej traktuje sie
instrumenty pochodne na stopg procentowg ktérych wycena na dzien bilansowy jest ujemna.

2023-12-31 2022-12-31
Wartos¢ na Wartos¢ na
dzien dzien
NOTA-5 lll. RYZYKO KREDYTOWE - RYZYKO bilansowy w PL‘L‘;‘:;‘:‘JVWV bilansowy w P':;;::“’N""V
NIEDOTRZYMANIA ZOBOWIAZAN PRZEZ DRUGA walucie aktywagh (w walucie aktywach (w
STRONE TRANSAKCJI sprawozdania . A3 sprawozdania : s‘;":’) bk
finansowego w ys.) og finansowego w Yl £
tys. tys.
Kwoty odzwierciedlajgce maksymalne obcigzenie ryzykiem
kredytqum w _przypadk_u gd’yby strony translakcji nie o 40 440 100,00% 38 629 100,00%
wypetniaty swoich obowigzkdw, przy czym nie uwzglednia sie
warto$ci godziwych dodatkowych zabezpieczen (****)
Srodki na rachunkach bankowych 6 241 15,43% 6 309 16,33%
Nalezno$ci - - 1103 2,86%
Skitadniki lokat notowane na aktywnym rynku 34 176 84,51% 31197 80,76%
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 23 0,06% 20 0,05%
Pozostate - - - b
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w
poszczegoinych kategoriach lokat w podziale na kategorie 38 384 94,91% 36 483 94,44%
bilansowe (*****)
SAXO BANK A/S - - 5 286 13,68%
Srodki na rachunkach bankowych - - 5 286 13,68%
SANTANDER BIURO MAKLERSKIE S.A. 4208 10,40%
Srodki na rachunkach bankowych 4 208 10,40%
SKARB PANSTWA 34176 84,51% 31197 80,76%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 34 176 84,51% 31197 80,76%

(****) Za maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym traktuje si¢ poziom 100% wartosci bilansowej brutto srodkéw pienigznych,

depozytéw, naleznosci, dtuznych instrumentéw finansowych i niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych ktérych wycena na
dzien bilansowy jest dodatnia oraz transakgcji typu buy-sell-back.

(*****) Za znaczaca koncentracje ryzyka kredytowego traktuje sie poziom 10% udziatu lokat wiu danego emitenta w aktywach ogétem.
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2023-12-31 2022-12-31
Wartosé Wartosé na Wartosé Wartosé na
Naiicn dzien Procentowy SadTian dzien Procentowy
bilanss bilansowy w udziat w bilanes bilansowy w udziat w
NOTA-5 IV. RYZYKO WALUTOWE () | & walu(‘:'g walucie aktywach | waluc“;’z walucie aktywach
skiadnika sprawozdania (w tys.) Vadaies sprawozdania (w tys.)
a finansowego ogotem bl finansowego ogotem
w tys. Wiys. w tys. wtys.
Przypadki znaczgcej koncentracji ryzyka
walutowego w poszczegdlnych kategoriach B o
lokat w podziale na kategorie bilansowe 1075 4230 10.46% 1457 6409 16,59%
(rreee)
uUsb 4 230 10,46% 6 409 16,59%
Srodki na rachunkach bankowych 1069 4 207 10,40% 1201 5286 13,68%
Naleznosci - - - 251 1103 2,86%
Sktadniki lokat nienotowane na o
aktywnym rynku 6 23 0,06% 5 20 0,05%
Suma: - 4230 - - 6 409 -

(******) Za znaczaca koncentracjg ryzyka walutowego traktuje sig poziom 10% udziatu lokat w danej walucie w aktywach ogétem.
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NOTA-7 TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE FUNDUSZU LUB DRUGIEJ
STRONY DO ODKUPU 2023-12-31 2022-12-31
I. Transakcije przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu, w tym: - -
Transakcje, w wyniku ktdrych nie nastepuje przeniesienie na fundusz praw wiasnosci
i ryzyk
Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na fundusz praw wtasnosci i
ryzyk
Il. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ funduszu do odkupu, w tym: - -
Transakcje, w wyniku ktérych nie nastgpuje przeniesienie na drugg strone praw
wiasnosci i ryzyk
Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na drugg strong praw
wiasnosci i ryzyk
Ill. Naleznosci z tytutu papier6w wartosciowych pozyczonych od funduszu w
trybie przepiséw rozporzgdzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych
IV. Zobowigzania z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych przez fundusz w
trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych
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NOTA-111. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

od 2023-01-01 do
2023-12-31

od 2022-01-01 do
2022-12-31

Wartosc¢ w okresie
sprawozdawczym w

tys.

Wartos¢ w okresie
sprawozdawczym w
tys.

Wynagrodzenie dla Towarzystwa

Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje

Optaty dla depozytariusza

Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw funduszu

Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne

Ustugi w zakresie rachunkowosci

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu

Ustugi prawne

Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne

Koszty odsetkowe

Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci

Ujemne saldo réznic kursowych

Pozostate

W tym pozostate skiadniki kosztow

NOTA-11 Il. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA

od 2023-01-01 do
2023-12-31

od 2022-01-01 do
2022-12-31

Wartos¢ w okresie
sprawozdawczym w

Wartos¢ w okresie
sprawozdawczym w

tys. tys.
z tytulu wynagrodzenia statego 1183 1196
z tytutu wynagrodzenia za wyniki zarzadzania - -
Suma: 1183 1196

NOTA-11 lll. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZWIAZANE
BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI

od 2023-01-01 do
2023-12-31

od 2022-01-01 do
2022-12-31

Wartos¢ w okresie
sprawozdawczym w
tys.

Wartos¢ w okresie
sprawozdawczym w
tys.
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INFORMACJA DODATKOWA

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

W okresie sprawozdawczym nie ujawnily sie znaczgce zdarzenia dotyczace lat ubiegtych ujete w sprawozdaniu finansowym za

biezacy okres sprawozdawczy.

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

Nie dotyczy.

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

Nie wystapily roznice pomiedzy danymi ujawnionymi w niniejszym sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych

finansowych a informacjami zawartymi w uprzednio sporzadzonych sprawozdaniach finansowych.

a) Zbiorcza warto$¢ aktywow i zobowigzan sklasyfikowanych na poszczegéinych poziomach (poziom 1, 2 lub 3) hierarchii
wartosci godziwej. W przypadku sktadnikéw lokat, ktérych warto$¢ godziwa jest szacowana na poziomie 2 albo poziomie
3 hierarchii wartosci godziwej, fundusz przedstawia informacje o tgcznym udziale takich lokat w aktywach netto funduszu

oraz o zwigzanym z nimi ryzyku.

Poziom 1 Poziom 2 Poziom 3
Wartos¢ wg Wartos¢ wg Wartos¢ wg
wyceny na Proce.ntowy wyceny na Proce_ntowy wyceny na Procgntowy
s udziat w i udziat w ol udziat w
gzlen aktywach galen aktywach £elon aktywach
bilansowy w R bilansowy w nets: bilansowy w hotto
zh zt. zt.
Aktywa 40 417 100,68 23 0,06 = -
Diuzne papiery wartosciowe 34 176 85,14 -
Instrumenty pochodne - - 23 0,06 -
Srodki Pieniezne 6 241 1555 - - - -
Naleznosci - - - - - -
Zobowigzania - - 297 0,74 - -
Rezerwy - - 297 0,74 - -

Z instrumentami wycenianymi za pomocg modeli (2i 3 poziom wyceny wg wartosci godziwej) wyceny wigzq 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 znaczgco odbiegajgcych od cen rynkowych, co moze negatywnie

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

3. Ryzyko niewyptacalnosci emitentéw: Ryzyko niewyptacalnosci emitentéw, ponoszone przez Fundusz, jest zalezne od ich
wiarygodnosci kredytowej i jest zwigzane z ryzykiem czesciowej lub catkowitej utraty wartosci danych skiadnikow aktywow.
Zmiany pozycji finansowej emitenta lub perspektyw jego rozwoju mogg 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 okazaé sie nieadekwatny
do specyfiki wycenianego instrumentu.

5. Ryzyko realizacji prognoz przyjetych w modelu wyceny — ryzyko objawiajace sie przyjeciem zbyt optymistycznych albo zbyt
konserwatywnych prognoz oczekiwanych przyszitych przeplywow pienigznych przyjetych w modelu wyceny (np. w przypadku
pakietow wierzytelnosci w postaci prognozowanego odzysku, w przypadku wycen instrumentéw udziatowych metodami

dochodowymi w postaci prognoz przysztych przeptywdw pienieznych).

b)  kwoty wszelkich przeniesien migdzy poziomem 1 a poziomem 2 hierarchii wartosci godziwej, powody tych przeniesien i
stosowane przez jednostkg zasady ustalania, kiedy przeniesienia migdzy poziomami powinny nastgpié. Informacje o

przeniesieniu na kazdy poziom sg ujawniane i omawiane oddzielnie od informaciji o przeniesieniu z kazdego poziomu.

W okresie od 01.01.2023 r. do 31.12.2023 r. oraz w danych poréwnywalnych za 2022 r. nie mialy miejsca zadne
przeniesienia migdzy poziomem 1 a poziomem 2 hierarchii wartosci godziwe;.
W okresie od 01.01.2023 r. do 31.12.2023 r. oraz w danych poréwnywalnych za 2022 r. nie mialy miejsca zadne

przeniesienia na poziom lub z poziomu 3 hierarchii wartoci godziwe;j.

c) w przypadku regularnych wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 2 i poziomie 3 hierarchii wartosci
godziwej — opis techniki (technik) wyceny oraz dane wejsciowe wykorzystane w wycenie wartosci godziwej. Jezeli
nastgpita zmiana techniki wyceny, w szczegolinosci zastgpienie metody rynkowej metodag przychodéw lub zastosowanie
dodatkowej techniki wyceny, jednostka ujawnia zmiane i jej powody. W przypadku wycen wartosci godziwej
sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej jednostka dostarcza informacje ilosciowe na temat
nieobserwowalnych danych wejéciowych wykorzystanych w wycenie wartosci godziwej. Jednostka nie musi tworzy¢
ilosciowych informacji w celu spetnienia wymogu ujawniania informacii, jezeli loéciowe nieobserwowalne dane wejsciowe
nie zostaty opracowane przez jednostke przy okazji wyceny wartosci godziwej (np. kiedy jednostka wykorzystuje ceny z
wczesniejszych transakgji lub informacje o cenach strony trzeciej bez korekty). Ujawniajgc informacje, jednostka nie moze
jednak pomijac ilosciowych nieobserwowalnych danych wejsciowych, ktdre sg istotne dla wyceny wartoéci godziwej i do

ktérych jednostka ma racjonalny dostep.

Tabela: opis techniki (technik) wyceny oraz dane wejSciowe wykorzystane w wycenie warto$ci godziwej
Aktywa i
zobowigzania
wyceniane w

adees Metoda (Technika) wyceny Dane wejsciowe
godziwej
(poziom 2)
krzywe rentownosci, zbudowane w oparciu o obserwowane
Transakcje FX Metoda zdyskontowanych przeptywow stawki rynku pienigznego (m.in. kwotowania WIBOR), a
SWAP pienigznych (DCF) takze stawki kontraktéw FRA oraz IRS, kwotowania kurséw

walut
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e)

Informacje ilogciowe na temat nieobserwowalnych danych wejsciowych: Nie dotyczy. Brak wycen modelowych na
poziomie 3 hierarchii wartosci godziwe;j.

w przypadku wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartoéci godziwej - uzgodnienie bilansu
otwarcia i bilansu zamknigcia, przy czym nalezy oddzielnie ujawni¢ zmiany, ktére w trakcie przypisywanego okresu
dotyczyly:

a. fgcznych zyskoéw lub strat za okres ujety w wyniku z operaciji 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 sie oddzielnie)

Nie dotyczy na dzien bilansowy.

c. kwot wszelkich przeniesien na poziom lub z poziomu 3 hierarchii warto$ci godziwej, powodéw tych przeniesien i
stosowanych przez jednostke zasad ustalania, kiedy przeniesienie migdzy poziomami powinno nastapié. Informacje o

przeniesieniu na poziom 3 sg ujawniane i omawiane oddzielnie od informaciji o przeniesieniu z poziomu 3.

Nie dotyczy na dzien bilansowy.

w przypadku wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej — kwote tgcznych
zyskow lub strat za okres, o ktérym mowa w pkt. 3d) lit. a), ujeta w wyniku z operacji, ktéra jest przypisywana zmianie
niezrealizowanych zyskéw lub strat zwigzanych z tymi aktywami lub zobowigzaniami posiadanymi na koniec okresu

sprawozdawczego oraz pozycje (pozycje) wyniku z operaciji, w ktorej ujeto niezrealizowane zyski lub straty

Nie dotyczy na dzien bilansowy.

w przypadku regularnych i nieregularnych wycen warto$ci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii warto$ci
godziwej - opis procesu wyceny przeprowadzonego przez fundusz, w tym na przyktad informacje, jak fundusz podejmuje

decyzje w sprawie zasad i procedur wyceny oraz analizuje zmiany wycen warto$ci godziwej w kolejnych okresach

Nie dotyczy na dzien bilansowy.

w przypadku wycen warto$ci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartoéci godziwej w zakresie:

a. w przypadku wszystkich takich wycen — opisowa prezentacja wrazliwosci wyceny wartosci godziwej na zmiany
nieobserwowalnych danych wejsciowych, jezeli zmiana tych danych wej$ciowych dajgca inng kwote moze prowadzié do
wyraznie wyzszej lub nizszej wyceny wartosci godziwej. Jezeli istnieja powigzania migdzy tymi danymi wejsciowymi a
innymi nieobserwowalnymi danymi wejsciowymi wykorzystywanymi w wycenie warto$ci godziwej, jednostka przedstawia
rowniez opis tych powigzan i sposobu, w jaki mogg wzmaéc lub ztagodzi¢ wptyw zmian nieobserwowalnych danych
wejsciowych na wyceng wartoéci godziwej. Aby speini¢ ten wymoég dotyczacy ujawniania informacji, w opisowej
prezentacji wrazliwosci na zmiany nieobserwowalnych danych wejSciowych nalezy uwzglednié ujawnione

nieobserwowalne dane wej$ciowe zgodnie z pkt. 3 ¢)
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Nie dotyczy na dzien bilansowy.

b. w przypadku aktywoéw finansowych i zobowigzan finansowych, jezeli zmiana jednego elementu lub wiekszej iloSci
nieobserwowalnych danych wejéciowych w celu odzwierciedlenia racjonalnie mozliwych alternatywnych zatozen istotnie
zmienitaby warto$¢ godziwg, 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.

DOKONANE KOREKTY BLEDOW PODSTAWOWYCH, ICH PRZYCZYNY, TYTULY ORAZ WPLYW WYWOLANYCH TYM

SKUTKOW FINANSOWYCH NA SYTUACJE MAJATKOWA | FINANSOWA, PLYNNOSC ORAZ WYNIK Z OPERACJI |
RENTOWNOSC FUNDUSZU.

a)

W okresie sprawozdawczym nie wystapity przypadki informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywéw netto na

certyfikat inwestycyjny Funduszu.

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

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

KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Towarzystwo nie stwierdza niepewnosci, co do kontynuacji dziatania Funduszu. Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy

zafozeniu kontynuowania dziatalno$ci przez Fundusz w dajgcej sie przewidzie¢ przysziosci tzn. przez okres nie krétszy niz 12

miesigcy od dnia bilansowego. Na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego nie wystapity przestanki rozwiazania Funduszu,

okreslone przepisami o funduszach inwestycyjnych.

6)

5a)

5b)

5¢c)

5d)

Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych

Nie dotyczy.

Informacje o certyfikatach inwestycyjnych nieoptaconych w catosci ceny emisyjnej
Nie dotyczy.

Informacje o dokonanych odpisach aktualizujgcych warto$é aktywéw funduszu
Nie dotyczy.

Informacije o aktywach funduszu, w odniesieniu do ktérych mingt termin ptatnosci lub wystepujg opéznienia w regulowaniu

odsetek lub innych zobowigzan umownych

Nie dotyczy.

5e)

Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczen inwestycyjnych

W trakcie 2023 roku fundusz przestrzegat ustawowych ograniczer inwestycyjnych. Na dzieri 31 grudnia 2023 roku w Funduszu

nie wystgpity przekroczenia limitéw inwestycyjnych.

INNE INFORMACJE NIZ WSKAZANE W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM. KTORE MOGLYBY W ISTOTNY SPOSOB
WPLYNAC NA OCENE SYTUACJI MAJATKOWEJ, FINANSOWEJ, WYNIKU Z OPERACJI FUNDUSZU | ICH ZMIAN.
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Od lutego 2022 roku nastgpita eskalacja wojny Federacji Rosyjskiej z Ukraing. Sytuacja ta w dalszym ciagu moze wywieraé wplyw
na stan Swiatowej gospodarki, trendy na rynkach finansowych oraz zmienno$¢ notowan réznych aktywéw, ze szczegdlnym

uwzglednieniem surowcéw energetycznych.

W zwigzku z wojng na Ukrainie monitorowane sg dzienne raporty ptynnosci dla Funduszu. Fundusz ma wyznaczony minimalny limit

$rodkow o wysokiej ptynnosci. Dodatkowo wykonywane sa testy warunkow skrajnych ryzyka ptynnosci z czestotliwoscig miesieczna.

Na dziei 31 grudnia 2023 roku (oraz do dnia dzisiejszego), fundusz nie posiadat i nie posiada instrumentow wyemitowanych przez
podmioty majgce siedzibe lub prowadzace istotng dziatalnosé na terytorium Rosji, Ukrainy i Biatorusi, ani walut tych panstw.
Fundusz nie posiada réwniez innych inwestyciji, ktére bylyby w jakikolwiek sposéb bezposrednio lub posrednio zwigzane z sytuacja

w Ros;ji i Ukrainie.

Warszawa, dnia 27 marca 2024 r.

Zbigniew Wojtowicz Beata Sax Piotr Dziadek

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzgdu

Marta Brzostowska
Petnomocnik VISTRA FUND SERVICES POLAND Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A.,
Zastepca Dyrektora Funduszy Inwestycyjnych i Portfeli VISTRA FUND SERVICES POLAND Sp. zo. 0. S.K.A

Podmiot, ktéremu powierzono prowadzenie ksigg rachunkowych
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SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI
INVESTOR GOLD FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO ZAMKNIETEGO
W OKRESIE OD 1 STYCZNIA 2023 R. DO 31 GRUDNIA 2023 R.

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

1) Informacje o zdarzeniach istotnie wptywajacych na dziatalnosé Funduszu, jakie nastgpily w roku
obrotowym, a takze po jego zakonczeniu, do dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego:

W 2023 roku cena zlota wyrazona w dolarze amerykanskim wzrosta o 14,6% z poziomu 1813,75 USD za uncjg do
2078,40 USD za uncje. Wynik ten jest zgodny z prognozg dynamiki cen kruszcu jakg przedstawialiSmy rok temu i
ktorg podtrzymalismy w potowie roku. Ztoto w horyzoncie ostatnich dwoch lat pozostaje zdecydowanym liderem
wsérdd szerokich klas aktywdéw denominowanych w dolarze pod wzgledem stopy zwrotu. Po raz kolejny dowiodto
tez, ze w trudnych dla rynkéw kapitatowych okresach potrafi ochroni¢ portfel przed istotnym spadkiem wartosci, a
w okresach lepszych — dostarczy¢ solidny zwrot z inwestyciji.

Na pozytywny wynik inwestycji w ztoto w 2023 roku wptyw miaty poprawiajgce sie uwarunkowania rynkowe. Po
pierwsze, przestaly dynamicznie rosngé¢ diugoterminowe realne stopy procentowe w USA, wyznaczajgce koszt
alternatywny utrzymywania pozycji w nieprzynoszacym odsetek ztocie. Po drugie, zakonczyt sie trwajgcy przez
wiekszos¢ 2022 roku trend aprecjacji dolara w stosunku do innych walut Swiatowych, sprawiajacy, ze ztoto w tychze
walutach stawalo sie coraz drozsze. Obie te kwestie pozwolity na odbudowe popytu inwestycyjnego i
konsumpcyjnego na kruszec, prowadzac do wzrostu jego rynkowej wyceny. Istotnym czynnikiem stanowigcym
wsparcie dla cen ztota okazata sie réwniez ponownie geopolityka. W szczegdlnosci atak Hamasu na Izrael i dalsze
konsekwencje tego wydarzenia sktonity niektorych inwestoréw do przewazenia w portfelach ztota jako efektywnego
zabezpieczenia na czas podwyzszonych napie¢ geopolitycznych.

Perspektywy inwestycji w ztoto w roku 2024 rysujg sie w pozytywnych barwach. Wynika to przede wszystkim ze
spodziewanego w tym roku rozpoczecia cyklu obnizek stop procentowych w USA. Biorgc pod uwage wszystkie
amerykanskie cykle polityki monetarnej w XXI wieku, w horyzoncie dwéch lat od pierwszej obnizki ztoto pozwalato
zarobi¢ $rednio ok. 25%, czyli ok. 12% w skali roku. Momenty rozpoczecia istotnych spadkéw nominalnych
rentownosci obligacji amerykanskich, wywotanych zapowiadanym lub realizowanym odchodzeniem przez FED od
restrykcyjnej polityki monetarnej, korespondujg natomiast z poczgtkami silnych trendéw wzrostowych na ztocie.
Obnizka stop w USA bedzie miata réwniez przetozenie na spadek dtugoterminowych realnych rentownosci oraz
spadek relatywnej atrakcyjnosci dolara w stosunku do innych walut. Oba te czynniki, bedace istotnymi
$rednioterminowymi determinantami dynamiki cen kruszcu, powinny oddziatywaé pozytywnie na stope zwrotu
inwestycji w ztoto w 2024 roku.

Nalezy jednak podkresli¢, ze rynki finansowe od ponad pét roku zmagaja sie z prébg zaprognozowania momentu
pierwszej obnizki stop w USA i w szczegolnosci perspektywa ta regularnie oddala sie w czasie. Wynika to w duzej
mierze z przesilen w debacie hard vs. soft landing gospodarki amerykanskiej, a zatem w zmieniajgce;j sie przestance
jaka bedzie stata za poluzowaniem polityki monetarnej przez FED. Takie okolicznosci przetozyly sie na
podwyzszong zmiennos$¢ cen ztota w 2023 roku oraz juz kilkukrotne nieudane préby trwatego wybicia sie jego kursu
na nowe maksima. W scenariuszu bazowym przyjmujemy, ze z tego typu sytuacja mozemy mie¢ do czynienia do
momentu, w ktérym narracja FEDu, symptomy spowolnienia gospodarczego w USA oraz dynamika inflacji bedg
juz jednoznaczne uzasadniac teze o rozpoczeciu obnizek stop. W zwigzku z tym oczekujemy, Ze silny prowzrostowy
impuls dla ztota zwigzany z odwréceniem kursu polityki monetarnej w USA bedzie miat miejsce w okolicach potowy
2024 roku, a do tego czasu mozemy dalej na rynku kruszcu doswiadcza¢ wzlotéw i upadkéw, wywotywanych
zmieniajgcymi sie interpretacjami danych makroekonomicznych oraz komunikatéw ptynacych z FEDu.

Ewentualne dalsze korekty cen ziota powinny mie¢ jednak juz relatywnie ograniczony zakres, gdyz perspektywa
czasowa pierwszej obnizki w USA, mimo ze systematycznie postrzegana przez rynek zbyt optymistycznie,
rzeczywiscie wydaje sie w chwili obecnej nieodlegta. Dodatkowo, kurs ztota wspiera napigta sytuacja geopolityczna.
Wybuch konfliktu zbrojnego w Strefie Gazy, zatrzymanie procesu normalizacji stosunkéw miedzy Izraelem, a
krajami arabskimi oraz nieche¢ spoteczenstwa amerykanskiego do dalszego finansowania wysitkéw zbrojnych
Ukrainy w wojnie z Rosjg istotnie pogarszajg percepcje bezpieczehnstwa swiatowego. Takie okolicznosci sktaniajg
inwestorow do poszukiwania bezpiecznych przystani dla kapitatu, a za takowg uznawany jest wtasnie kruszec. Co
wiecej, od dwoch lat mamy do czynienia ze wzmozonym popytem na zioto ze strony bankéw centralnych, a w
ostatnim kwartale 2023 roku zaczeli$my obserwowac réwniez wzrost dtugich pozycji wérdd inwestoréw prywatnych,
co moze by¢ pierwszym przejawem szerszej poprawy sentymentu do kruszcu.

Wszystkie omowione czynniki pozwalajg pozytywnie zapatrywac sie na perspektywy cen ziota w srednim terminie.
W szczegdlnosci, w scenariuszu bazowym przyjmujemy, ze spodziewany w okolicach potowy roku prowzrostowy
impuls dla ztota, w postaci rozpoczecia obnizek stép procentowych w USA, moze doprowadzi¢ do trwatego wybicia



sie jego kursu na nowe maksima. W perspektywie kornnca 2024 roku oznaczatoby to przeniesienie kwotowan kruszcu
najprawdopodobniej do poziomu ok. 2200 USD za uncje, z potencjatem na jeszcze silniejszy ruch w gore.

2) Informacja o przewidywanym rozwoju Funduszu:

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

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

Nie wystepuje.

4) Informacja o aktualnej i przewidywanej sytuacji finansowej:

Obecna sytuacja finansowa Funduszu jest dobra. Fundusz posiada $rodki wystarczajgce do regulowania biezgcych
zobowigzan. Na przysztg sytuacje Funduszu najwiekszy wptyw bedzie miato ksztaitowanie sie sytuacji na krajowym
rynku kapitatowym i na rynkach zagranicznych.
5) Informacja o udziatach wiasnych, w tym:
a) przyczynie nabycia udziatéw witasnych dokonanego w roku obrotowym,
b) liczbie i wartosci nominalnej nabytych oraz zbytych w roku obrotowym udziatéw, a w

przypadku braku wartosci nominalnej - ich wartosci ksiegowej, jak tez czesci kapitatu
podstawowego, ktora te udzialy reprezentuja,

c) w przypadku nabycia lub zbycia odptatnego - réownowartosci tych udziatow,

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

Nie wystepuje.
Fundusz w 2023 roku umorzyt 1.058 certyfikatéw inwestycyjnych.
Fundusz nie przeprowadzat emisji certyfikatow inwestycyjnych w 2023 roku.

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

Nie wystepuje.

7) Informacja o instrumentach finansowych w zakresie:

a) ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych zakiocen przeplywéw srodkow pienieznych oraz
utraty plynnosci finansowej, na jakie narazona jest jednostka,

Fundusz lokuje powierzone $rodki w instrumenty finansowe charakteryzujace sie potencjalnie duzg zmiennoscig
cen. Podstawe portfela stanowig wystandaryzowane instrumenty pochodne, ktdrych cena zalezy bezposrednio lub
posrednio od ceny rynkowej ztota. W zwigzku z powyzszym Fundusz narazony byt w okresie sprawozdawczym
przede wszystkim na ryzyko zmiany rynkowych cen instrumentéw finansowych.

Z uwagi na fakt, iz Fundusz inwestowat na rynku polskim oraz na rynkach zagranicznych, portfel Funduszu byt
narazony na ryzyko kursowe (walutowe). Fundusz stosowat transakcje zabezpieczajace w celu graniczenia ryzyka
kursowego.

Fundusz inwestowat cze$¢ aktywéw w obligacje skarbowe o statym i zmiennym oprocentowaniu o krotkich
terminach zapadalnosci (wzglednie zmiany okresu odsetkowego). W zwigzku powyzszym ekspozycja Funduszu na
ryzyko stép procentowych byta ograniczona.

Fundusz zawierat transakcje na instrumentach pochodnych (wystandaryzowane instrumenty pochodne, ktorych
cena zalezy bezposrednio lub posrednio od ceny rynkowej ziota) w celu sprawnego zarzadzania portfelem i



zwiekszenia rentownosci portfela. W zwigzku z powyzszym ryzyko dzwigni i poziom dzwigni finansowej Funduszu
byty wysokie.

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.

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

Do zarzadzania 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 szczegdlnosci z wymogami
rozporzadzenia Ministra Finanséw, Funduszy i Polityki Regionalnej w sprawie sposobu, trybu oraz warunkéw
prowadzenia dziatalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych z dnia 18 listopada 2020 r. (Dz.U. z 2020 r.
poz. 2103) oraz rozporzgdzenia delegowanego Komisji (UE) nr 231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 roku.

2. Omoéwienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych, ujawnionych w rocznym
sprawozdaniu finansowym, w szczegolnosci opis czynnikdéw i zdarzen, w tym o nietypowym
charakterze, majacych znaczacy wplyw na dziatalnos¢ Funduszu i sprawozdanie finansowe, w tym na
osiagniete przez niego zyski lub poniesione straty w roku obrotowym, a takze oméwienie perspektyw
rozwoju dziatalnosci Funduszu w najblizszym roku obrotowym:

Na dzien 31 grudnia 2023 roku wycena certyfikatow inwestycyjnych Funduszu wyniosta 1.721,93 zt, co oznacza

wzrost 0 9,22% w stosunku do wyceny z 31 grudnia 2022 roku, ktéra wynosita 1.576,55 zt.

W 2023 roku cena ztota wyrazona w dolarze amerykanskim wzrosta o 14,6% z poziomu 1813,75 USD za uncje do
2078,40 USD za uncje. Wynik ten jest zgodny z prognozg dynamiki cen kruszcu jakg przedstawialiSmy rok temu i
ktorg podtrzymalismy w potowie roku. Ztoto w horyzoncie ostatnich dwoch lat pozostaje zdecydowanym liderem
wsrdd szerokich klas aktywdw denominowanych w dolarze pod wzgledem stopy zwrotu. Po raz kolejny dowiodto
tez, ze w trudnych dla rynkéw kapitatowych okresach potrafi ochroni¢ portfel przed istotnym spadkiem wartosci, a
w okresach lepszych — dostarczy¢ solidny zwrot z inwestyciji.

Na pozytywny wynik inwestycji w ztoto w 2023 roku wptyw miaty poprawiajgce sie uwarunkowania rynkowe. Po
pierwsze, przestaly dynamicznie rosng¢ dtugoterminowe realne stopy procentowe w USA, wyznaczajgce koszt
alternatywny utrzymywania pozycji w nieprzynoszacym odsetek ztocie. Po drugie, zakonczyt sie trwajgcy przez
wiekszos¢ 2022 roku trend aprecjacji dolara w stosunku do innych walut Swiatowych, sprawiajacy, ze ztoto w tychze
walutach stawato sie coraz drozsze. Obie te kwestie pozwolity na odbudowe popytu inwestycyjnego i
konsumpcyjnego na kruszec, prowadzac do wzrostu jego rynkowej wyceny. Istotnym czynnikiem stanowigcym
wsparcie dla cen ztota okazata sie réwniez ponownie geopolityka. W szczegdlnosci atak Hamasu na Izrael i dalsze
konsekwencje tego wydarzenia sktonity niektérych inwestoréw do przewazenia w portfelach ztota jako efektywnego
zabezpieczenia na czas podwyzszonych napie¢ geopolitycznych.

Perspektywy inwestycji w ztoto w roku 2024 rysujg sie w pozytywnych barwach. Wynika to przede wszystkim ze
spodziewanego w tym roku rozpoczecia cyklu obnizek stop procentowych w USA. Biorgc pod uwage wszystkie
amerykanskie cykle polityki monetarnej w XXI wieku, w horyzoncie dwéch lat od pierwszej obnizki ztoto pozwalato
zarobi¢ srednio ok. 25%, czyli ok. 12% w skali roku. Momenty rozpoczecia istotnych spadkéw nominalnych
rentownosci obligacji amerykanskich, wywotanych zapowiadanym lub realizowanym odchodzeniem przez FED od
restrykcyjnej polityki monetarnej, korespondujg natomiast z poczgtkami silnych trendéw wzrostowych na ztocie.
Obnizka stép w USA bedzie miata réwniez przetozenie na spadek dtugoterminowych realnych rentownosci oraz
spadek relatywnej atrakcyjnosci dolara w stosunku do innych walut. Oba te czynniki, bedace istotnymi
Srednioterminowymi determinantami dynamiki cen kruszcu, powinny oddziatywaé pozytywnie na stope zwrotu
inwestycji w ztoto w 2024 roku.

Nalezy jednak podkresli¢, ze rynki finansowe od ponad p6t roku zmagajg sie z probg zaprognozowania momentu
pierwszej obnizki stop w USA i w szczegdlno$ci perspektywa ta regularnie oddala sie¢ w czasie. Wynika to w duzej
mierze z przesilen w debacie hard vs. soft landing gospodarki amerykanskiej, a zatem w zmieniajgcej sie przestance
jaka bedzie stata za poluzowaniem polityki monetarnej przez FED. Takie okolicznosci przetozyly sie na
podwyzszong zmiennosé cen ztota w 2023 roku oraz juz kilkukrotne nieudane préby trwatego wybicia sie jego kursu
na nowe maksima. W scenariuszu bazowym przyjmujemy, ze z tego typu sytuacja mozemy mie¢ do czynienia do
momentu, w ktérym narracja FEDu, symptomy spowolnienia gospodarczego w USA oraz dynamika inflacji bedg
juz jednoznaczne uzasadniac tezg o rozpoczeciu obnizek stop. W zwigzku z tym oczekujemy, ze silny prowzrostowy
impuls dla ztota zwigzany z odwréceniem kursu polityki monetarnej w USA bedzie miat miejsce w okolicach potowy



2024 roku, a do tego czasu mozemy dalej na rynku kruszcu doswiadcza¢ wzlotéw i upadkéw, wywotywanych
zmieniajgcymi sig interpretacjami danych makroekonomicznych oraz komunikatéw ptyngcych z FEDu.

Ewentualne dalsze korekty cen ziota powinny mie¢ jednak juz relatywnie ograniczony zakres, gdyz perspektywa
czasowa pierwszej obnizki w USA, mimo ze systematycznie postrzegana przez rynek zbyt optymistycznie,
rzeczywiscie wydaje sie w chwili obecnej nieodlegta. Dodatkowo, kurs ztota wspiera napieta sytuacja geopolityczna.
Wybuch konfliktu zbrojnego w Strefie Gazy, zatrzymanie procesu normalizacji stosunkéw miedzy Izraelem, a
krajami arabskimi oraz nieche¢ spoteczenstwa amerykanskiego do dalszego finansowania wysitkéw zbrojnych
Ukrainy w wojnie z Rosjg istotnie pogarszajg percepcje bezpieczehstwa swiatowego. Takie okolicznosci skfaniajg
inwestoréow do poszukiwania bezpiecznych przystani dla kapitatu, a za takowg uznawany jest wtasnie kruszec. Co
wiecej, od dwdch lat mamy do czynienia ze wzmozonym popytem na zioto ze strony bankéw centralnych, a w
ostatnim kwartale 2023 roku zaczeliSmy obserwowacé réwniez wzrost dtugich pozycji wsrdd inwestoréw prywatnych,
co moze by¢ pierwszym przejawem szerszej poprawy sentymentu do kruszcu

Wszystkie omoéwione czynniki pozwalajg pozytywnie zapatrywac sie na perspektywy cen ztota w Srednim terminie.
W szczegdlnosci, w scenariuszu bazowym przyjmujemy, ze spodziewany w okolicach potowy roku prowzrostowy
impuls dla ztota, w postaci rozpoczecia obnizek stép procentowych w USA, moze doprowadzi¢ do trwatego wybicia
sie jego kursu na nowe maksima. W perspektywie kornnca 2024 roku oznaczatoby to przeniesienie kwotowan kruszcu
najprawdopodobniej do poziomu ok. 2200 USD za uncje, z potencjatem na jeszcze silniejszy ruch w gore.

3. Opis istotnych czynnikow 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 inwestycyjng oraz z inwestowaniem w
poszczegdlne instrumenty finansowe.

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

Inwestowanie w instrumenty udzialowe wigze sie z nastepujacymi rodzajami ryzyk:

a) ryzyko otoczenia makroekonomicznego: na poziom ryzyka inwestycji w instrumenty udziatowe wptyw majg
czynniki makroekonomiczne takie jak: tempo wzrostu gospodarczego, stopien nieréwnowagi
makroekonomicznej, deficyt budzetowy, handlowy i obrotéw biezacych, wielko$¢ popytu konsumpcyjnego,
poziom inwestycji, wysokos¢ stép procentowych, ksztattowanie si¢ poziomu depozytdw i kredytow sektora
bankowego, wielko$¢ zadtuzenia krajowego, sytuacja na rynku pracy, wielko$¢ i ksztattowanie sie poziomu
inflacji, wielkos¢ i ksztattowanie sie poziomu cen surowcéw, sytuacja geopolityczna. Ostabienie sytuaciji
makroekonomicznej moze mie¢ negatywny wpltyw 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;

b) ryzyko branzy: instrumenty finansowe, ktére sg przedmiotem lokat Funduszu, podlegaja ryzyku branzy, w
ktorej dziatajg, gtéwne ryzyka to: konkurencyjnos¢, zmiany popytu na produkty oferowane przez podmioty z
branzy, nowe technologie. Ryzyko branzowe Fundusz ogranicza poprzez lokowanie aktywéw Funduszu w
instrumenty finansowe zwigzane z réznymi branzami;

c) ryzyko specyficzne spoiki: akcje i udziaty spoétek, ktére sg przedmiotem lokat Funduszu, podlegajg ryzyku
specyficznemu danej spotki, gldwne ryzyka to: jako$¢ produktu i biznesu, skala dziatania i wielkos¢ spotki,
jakos¢ zarzadu, struktura wiascicielska, polityka dywidendowa, regulacje prawne, przejrzysto$¢ dziatania,
zdarzenia losowe. Ryzyko specyficzne dla spotki ograniczane jest poprzez dywersyfikacje portfela Funduszu;

d) ryzyko ptynnosci: polega na braku mozliwosci sprzedazy w krotkim okresie instrumentéw udziatowych po
cenach odzwierciedlajgcych ich realng warto$¢. Fundusz doktada staran aby ograniczy¢ ryzyko ptynnosci
poprzez odpowiedni dobér lokat, biorgc pod uwage dzienne obroty danym instrumentem w stosunku do
zajmowanej pozycji inwestycyjne;.

W przypadku inwestowania w tytuly lub jednostki uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz instytucji
wspolnego inwestowania oprécz ryzyk, wiasciwych dla instrumentéw finansowych wchodzacych w skiad ich
portfeli, wystepujg nastepujgce rodzaje ryzyka:

a) ryzyko braku wplywu na biezgca strukture portfela inwestycyjnego oraz strategie inwestycyjng i decyzje
podejmowane przez zarzadzajgcego — polega na braku wptywu na skiad portfela i jego zmiany
dokonywane przez zarzgdzajgcego funduszem zagranicznym lub instytucjg wspolnego 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¢ sktad ich portfeli inwestycyjnych wytgcznie okresowo, co powoduje, iz zarzgdzajgcy Funduszem,
podejmujgc decyzje inwestycyjne ma dostep wylgcznie do biezacej wyceny aktywéw funduszu
zagranicznego lub instytucji wspolnego inwestowania oraz do historycznego sktadu portfela tych instytucii.
W zwigzku z powyzszym niemozliwe jest biezgce okreslanie parametréow inwestycyjnych oraz poziomu
ryzyka danego funduszu zagranicznego lub instytucji wspolnego inwestowania;

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

d) ryzyko wyceny — w przypadku inwestycji w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytuciji
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 wspdlnego inwestowania
spowodowanych czynnikami niezaleznymi od Towarzystwa;

f) ryzyko zwigzane z koncentracjg aktywow lub rynkéw - w przypadku inwestycji w tytuly lub jednostki
uczestnictwa istnieje ryzyko znacznego uzaleznienia wynikow Funduszu od wynikéw jednego lub kilku
funduszy zagranicznych lub instytucji wspélnego inwestowania znajdujacych sie w portfelu Funduszu.

Inwestycje w instrumenty dtuzne obarczone sg nastepujgcymi rodzajami ryzyka:

a) ryzyko niewyptacalnosci emitenta - zmiana pozyc;ji finansowej emitenta na rynku lub perspektyw jego rozwoju
moze mie¢ negatywny wplyw na cene emitowanych instrumentéw dtuznych. Wigze sie¢ ono rowniez z
niebezpieczenstwem niesptacenia przez emitenta jego zobowigzan przewidzianych harmonogramem emisji,
w szczegolnosci zaniechaniem sptaty naleznos$ci z tytutu wyemitowanych papierow warto$ciowych. Istnieje
ryzyko, ze niewyptacalnosc¢ ktéregokolwiek z emitentéw moze negatywnie wptyna¢ na Wartosé Aktywow Netto
Funduszu i Wartos¢ Aktywow Netto na Certyfikat, skutkujgca utratg czesci aktywdw Funduszu;

b) 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 papieréw dtuznych
maleje, w przypadku spadku rosnie. Struktura czasowa portfela instrumentéw dtuznych ustalana bedzie w
oparciu o przewidywane zmiany rynkowych stép 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 wartosci Aktywow Funduszu;

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

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

a) ryzyko rynkowe, czyli ryzyko zmiany wartosci instrumentu w wyniku zmiany poziomu stép procentowych,
indeksow gietdowych badz kursu walutowego,

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

c) ryzyko (braku) rozliczenia wystepujace w przypadku rozliczania transakcji zakupu lub sprzedazy
instrumentéw finansowych, kitdre 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, polegajgce na niewtasciwym doborze bazy instrumentu pochodnego, terminu
transakcji, waluty lub braku dokfadnego dopasowania wartosci transakcji (zabezpieczenia), co moze
spowodowac strate na zabezpieczanej transakcji.



PowyZzsze czynniki ryzyka zwigzane z zawieraniem przez Fundusz uméw majgcych za przedmiot Instrumenty
Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne mogg wptywaé na wahania (w tym spadki) wartosci
Certyfikatéw Inwestycyjnych Funduszu.

Ryzyko dzwigni finansowej

Inwestycje w instrumenty pochodne wigza sie ze stosowaniem dzwigni finansowej, co powoduje mozliwos¢
osiggniecia wysokich zyskéw, ale moze tez taczyé sie z poniesieniem duzych strat w wyniku zmian cen
instrumentéw bazowych. W Instrumenty Pochodne moze byé wkomponowany mechanizm kredytowy, to znaczy
Fundusz wnosi depozyt zabezpieczajgcy w wysokosci nizszej niz wartos¢ instrumentu bazowego, istnieje w
zwigzku z tym mozliwos$¢ poniesienia przez Fundusz straty przewyzszajgcej wartos¢ depozytu zabezpieczajgcego.
Fundusz wykorzystuje kontrakty terminowe do zabezpieczenia zmian cen niektdérych 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.

Nalezy bra¢ pod uwage, ze rzeczywiste zachowania rynku moga odbiega¢ od przewidywan zarzgdzajgcych
Funduszem.

Ryzyko stép procentowych

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

Wzrost rynkowych stdp procentowych oznacza spadek kursow papieréw dtuznych, w szczegolnosci o
oprocentowaniu statym, spadek stép procentowych powoduje wzrost kurséw papieréw dtuznych. Ten rodzaj ryzyka
wzrasta wraz z wydtuzaniem okresu do terminu wykupu i moze wptyng¢ na spadek wartosci aktywéw Funduszu
oraz Certyfikatéw Inwestycyjnych. Dodatkowo aktywa i zobowigzania Funduszu obcigzone sg ryzykiem przeptywow
srodkéw pienieznych wynikajgcym ze zmieniajacych sie stdép procentowych (np. odsetki od obligacii, lokat
bankowych czy zaciggnietych pozyczek o zmiennym oprocentowaniu), co moze wptywaé na wartos$¢ aktywow
Funduszu oraz Certyfikatéw 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
zapewnienia ptynnosci i sprawnego zarzadzania portfelem Funduszu. Fundusz stara sie zabezpieczaé ryzyko
walutowe instrumentéw finansowych denominowanych w walucie obcej oraz posiadanych walut.

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 dtuznych papieréw wartosciowych i jest zwigzane z utratg zdolnosci
emitentéw 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 réwniez ryzyko zwigzane z
obnizeniem ratingu kredytowego emitenta przez agencje ratingowg i wynikajacy z niego spadek cen dtuznych
papierow wartosciowych emitenta.

Na ryzyko kredytowe mogg réwniez wplywacé ryzyka zrownowazonego rozwoju zwigzane z aspektami
srodowiskowymi, spotecznymi lub tadu korporacyjnego. Kwestie te mogg mie¢ potencjalnie wptyw na wzrost, udziat
w rynku i zyskownos$¢ emitentéw, a tym samym ich sytuacje finansowa. Dziatania zmierzajgce do transformaciji
niektorych sektorow gospodarki lub nowe regulacje technologiczne mogg prowadzi¢ do zmian w nastawieniu
konsumentéw lub wymagaé wysokich naktadéw kapitatowych prowadzgc do pogorszenia kondycji finansowej
emitentow.



Powyzej opisane sytuacje mogg negatywnie wptywac 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 instrumentéw finansowych w krétkim czasie bez znacznego
wptywu na cene. Ograniczenie ptynnosci moze zwieksza¢ zmiennos¢ cen instrumentéw finansowych bedgcych
przedmiotem lokat Funduszu, co moze wplywac na wahania oraz spadki wartosci Certyfikatéw Inwestycyjnych.

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

W przypadku jednostek uczestnictwa funduszy zagranicznych lub tytutdw uczestnictwa instytucji wspodlnego
inwestowania istnieje dodatkowe ryzyko wynikajgce z mozliwosci zawieszenia odkupowania jednostek
uczestnictwa lub tytutéw uczestnictwa wyemitowanych przez dany fundusz zagraniczny lub instytucje wspdélnego
inwestowania co moze, zwfaszcza w przypadku gdy stanowig one istotng cze$¢ aktywoéw Funduszu, skutkowac
realizacjg ryzyka zwigzanego z zawieszeniem wykupu Certyfikatow.

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 zwiekszac¢ ryzyko ptynnoéci dla niektorych klas aktywow lub
regionoéw inwestycji Funduszu.

Ryzyko koncentracji aktywow i rynkow

Istnieje ryzyko wywierania znacznego wptywu na wyniki Funduszu przez inwestycje w poszczegodlnych skfadnikach
lokat, ze wzgledu na ich duzy udziat w aktywach Funduszu.

Fundusz koncentruje sie na inwestycjach w instrumenty finansowe oparte na cenie ziota. Podstawe portfela
stanowig wystandaryzowane instrumenty pochodne, ktérych cena zalezy bezposrednio lub posrednio od ceny
rynkowej zlota, a takze srebra, platyny i palladu. Dodatkowo fundusz moze lokowac¢ $rodki w akcje spotek, ktére
dziatajg w branzy poszukiwania, rozwoju i eksploatacji zt6z metali szlachetnych oraz zt6z polimetalicznych, w
ktorych ztoto, srebro, platyna i pallad stanowig istotng czes¢ a takze w fundusze ETF, dajgce ekspozycje na rynek
Zfota.

Ryzyko prawne i podatkowe

Stabilno$¢ regulacji prawnych jest istotna dla dziatalnosci Funduszu. Zmiany obowigzujgcych przepisow
dotyczacych w szczegodlnosci dziatalnosci funduszy inwestycyjnych zamknietych oraz zmian w systemie
podatkowym mogg negatywnie wplyng¢ na optacalnos¢ lokat Funduszu oraz zwiekszy¢ koszty dziatalnodci
Funduszu, obnizajgc tym samym wyniki osiggane przez Fundusz. Zmiany podatkowe mogg réwniez dotyczy¢
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 mogg 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 bledéw w przeprowadzanych transakcjach,
ryzyko strat wynikajagce z niedostosowania lub zawodnosci wewnetrznych proceséw, ludzi i systeméw
technicznych, lub ze zdarzeh zewnetrznych. W szczegdlno$ci, btedy ludzkie lub btedy systeméw, moga
spowodowaé przeprowadzenie nieautoryzowanych transakcji, uniemozliwi¢ przeprowadzenie transakcji lub
spowodowac btedne lub opdznione rozliczenie transakcji. Ekstremalne zjawiska pogodowe, katastrofy naturalne



lub epidemie mogg powodowac uszkodzenia mienia, infrastruktury czy zagrozenie dla zdrowia i zycia ludzkiego
oraz powodowacé znaczgace zaktécenia w dziatalnosci operacyjne;.

Ryzyko braku wplywu Uczestnikéw na zarzadzanie Funduszem

Zgodnie z Ustawg o funduszach inwestycyjnych, Fundusz jest tworzony, zarzgdzany i reprezentowany wobec oséb
trzecich przez Towarzystwo. Zgodnie z ograniczeniami ustawowymi i statutowymi Uczestnicy Funduszu nie majg
wplywu na zarzadzanie Aktywami i reprezentowanie Funduszu. Niezaleznie od faktu, ze w Funduszu funkcjonuje
Zgromadzenie Inwestorow, podmiotem zarzgdzajgcym 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 szczegolnosci ze wzgledu na konieczno$é dostosowania Statutu do
zmieniajgcych sie przepisow prawa, praktyki rynkowej, polityki inwestycyjnej, kosztéw, czy zasad wykupywania
Certyfikatéw. Towarzystwo doktada staran aby ewentualne zmiany Statutu byly zgodne z interesem Uczestnikow
Funduszu.

Ryzyko zwigzane z kosztami nielimitowanymi

Czes¢ kosztow i wydatkow zwigzanych z dziatalnoscig Funduszu stanowig koszty nielimitowane, ktére bedg
pokrywane z Aktywéw Funduszu. Towarzystwo dopetnia starah aby koszty nielimitowane byly jak najnizsze. Na
czes¢ kosztéw nielimitowanych Towarzystwo nie ma wptywu. Koszty nielimitowane bedg wptywa¢ 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 wptyw na realizacje polityki inwestycyjnej Funduszu
i osiggniecie celu inwestycyjnego i jest podjeta, jezeli gtosy za rozwigzaniem Funduszu oddali Uczestnicy
reprezentujgcy tacznie, co najmniej 2/3 ogdlnej liczby Certyfikatow. 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) wartosé Aktywow Netto Funduszu spadnie ponizej 2.000.000
zt. Rozwigzanie Funduszu moze spowodowac, ze Fundusz nie osiggnie celu inwestycyjnego.

Ryzyko zmiany kluczowych pracownikow Towarzystwa

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

Ryzyko kontrahentéw Funduszu

Fundusz prowadzac dziatalno$¢ korzysta z ustug réznych kontrahentéw, m.in. depozytariusza, brokerdw,
ksiegowosci, biegtych 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 wspodtpracy wiarygodnych kontrahentéw oraz ustalanie odpowiednich sposobdéw wspotpracy z
kontrahentami.

4. Oswiadczenie o stosowaniu zasad tadu korporacyjnego:

1) Wskazanie:



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

- zbioru zasad tadu korporacyjnego, na ktéorego stosowanie Fundusz moégt sie zdecydowacé
dobrowolnie, oraz miejsce, gdzie tekst zbioru jest publicznie dostepny, lub

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

Towarzystwo, uchwatg Zarzadu nr 1/141/2014 z dnia 12 grudnia 2014 r., uchwatg Rady Nadzorczej nr 1/5/2014 z
dnia 12 grudnia 2014 r. oraz uchwatg nr 24/1/2015 z dnia 17 kwietnia 2015 r., przyjeto i wdrozyto do stosowania
wZasady fadu korporacyjnego dla instytucji nadzorowanych” uchwalone przez Komisje¢ Nadzoru Finansowego w
dniu 22 lipca 2014 r. (dalej: ,Zasady tadu korporacyjnego”). Zasady te stosowane sg przez Towarzystwo. Natomiast
zarzgdzane przez Towarzystwo fundusze inwestycyjne, stosujg Zasady fadu korporacyjnego, w zakresie w jakim
da sie je zastosowacé z uwzglednieniem konstrukcji funduszu oraz obowigzujgcych przepiséw prawa. Wobec tego
Zasady powyzsze znajdujg zastosowanie m. in. odnosnie polityki informacyjnej, sposobu rozpatrywania reklamaciji,
sposobu wykonywania praw wiascicielskich z posiadanych akcji/udziatéw spétek portfelowych.

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

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

Nie wystepuje.

3) Opis gtéwnych cech stosowanych w przedsiebiorstwie 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:

(i) System nadzoru zgodnos$ci dziatalnosci z prawem realizowany przez Inspektora Nadzoru i
podlegajgcy 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 Zespot audytu wewnetrznego. System audytu
wewnetrznego stuzy weryfikacji systemow (systemu nadzoru zgodnosci dziatalnosci z prawem oraz
systemu zarzadzania ryzykiem) oraz procedur i regulaminéw wewnetrznych obowigzujgcych w
Towarzystwie, wedtug kryterium prawidtowosci i skuteczno$ci wypetniania przez Towarzystwo i
Fundusz obowigzkéw wynikajgcych z przepiséw, oraz dziataniu majgcemu na celu eliminacje
nieprawidtowosci.

(iii) System zarzadzania ryzykiem realizowany przez Departament Ryzyka. W Towarzystwie wdrozono
polityke zarzadzania ryzykiem. Polityka zarzgdzania ryzykiem obejmuje w szczegdlnosci pisemne
procedury oceny narazenia kazdego zarzadzanego przez Towarzystwo funduszu inwestycyjnego na
poszczegolne rodzaje ryzyka wchodzace w sktad ryzyka catkowitego, ktére mogg by¢ istotne dla tego
funduszu. Gtéwnym zadaniem Departamentu Ryzyka jest zapewnienie prawidtowosci
funkcjonowania wdrozonego w Towarzystwie systemu zarzgdzania ryzykiem.

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



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

Nie znajduje zastosowania.

5) Wskazanie posiadaczy wszelkich papieréow wartosciowych, ktore 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 gtosu przez posiadaczy okreslonej czesci lub liczby gloséw, ograniczenia
czasowe dotyczace wykonywania prawa gtosu lub zapisy, zgodnie z ktérymi, przy wspotpracy
spotki, prawa kapitalowe zwigzane z papierami wartosciowymi sg oddzielone od posiadania
papieréw 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 powolywania i odwolywania os6b 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 dotyczgce, w tym w zakresie emisji Certyfikatdow Funduszu, z zastrzezeniem
kompetencji Zgromadzenia Inwestoréow Funduszu. Zasady dotyczgce wykupywania Certyfikatow zostaty okreslone
w Statucie Funduszu.

Zgodnie z postanowieniami statutu Towarzystwa cztonkdéw Zarzadu 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 Zarzgdu Towarzystwa
wygasa z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe za ostatni petny rok
obrotowy petnienia funkcji czionka Zarzadu.

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

9) Opis zasad zmiany statutu Funduszu:

Zmiana Statutu dokonywana jest przez Towarzystwo, jako organ Funduszu w sposéb zgodny z ustawg o
funduszach inwestycyjnych i 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 szczegodlnosci zasady wynikajagce z regulaminu
walnego zgromadzenia, jezeli taki regulamin zostat uchwalony, o ile informacje w tym zakresie nie
wynikajg wprost z przepiséw prawa:



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

11) Opis dziatania organéw zarzadzajacych, nadzorujacych lub administrujagcych Funduszu oraz ich
komitetow, wraz ze wskazaniem sktadu 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 skiadania o$wiadczen woli w imieniu
Funduszu upowaznionych jest dwoch czionkdéw zarzgdu Towarzystwa dziatajgcych tacznie lub jeden cztonek
zarzgdu wraz z prokurentem.

Sktad osobowy Zarzgdu Towarzystwa:

1) Zbigniew Woéjtowicz - Prezes Zarzadu
2) Beata Sax - Wiceprezes Zarzgdu
3) Piotr Dziadek - Wiceprezes Zarzadu

Sktad osobowy Rady Nadzorczej Towarzystwa:

1) Jacek Prill - Przewodniczacy Rady Nadzorczej

2) prof. dr hab. Mieczystaw Putawski - Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej
3) prof. dr hab. Krzysztof Jajuga - Cztonek Rady Nadzorczej

4) Arkadiusz Biedulski - Cztonek Rady Nadzorczej

5) Robert Dziak - Cztonek Rady Nadzorczej

6) Maciej Sidorowicz — Cztonek Rady Nadzorczej

Zmiany w organach Towarzystwa:
W ciggu ostatniego roku obrotowego miaty miejsce nastepujgce zmiany w organach Towarzystwa:

07.2023 - Rezygnacja Pana Michata Stysza z funkcji Cztonka Rady Nadzorczej Towarzystwa;
10.2023 - Powotanie Pana prof. dr hab. Krzysztof Jajugi i Pana Macieja Sidorowicza w sklad Rady Nadzorczej
Towarzystwa.

12) Informacje dotyczace Komitetu Audytu:

Komitetu Audytu w sktadzie:

- pan Jacek Prill - Przewodniczacy Komitetu Audytu,
- pan Arkadiusz Biedulski — Cztonek Komitetu Audytu,
- pan prof. dr hab. Krzysztof Jajuga — Cztonek Komitetu Audytu.

a. Wskazanie osob spetniajacych ustawowe kryteria niezaleznosci:

- pan Jacek Prill - Przewodniczacy Komitetu Audytu,
- pan prof. dr hab. Krzysztof Jajuga — Cztonek Komitetu Audytu.



b. Wskazanie os6b posiadajgcych wiedze i umiejetnosci w zakresie rachunkowosci lub badania
sprawozdan finansowych, ze wskazaniem sposobu ich nabycia:

- pan Arkadiusz Biedulski — Cztonek Komitetu Audytu,
- pan prof. dr hab. Krzysztof Jajuga — Cztonek Komitetu Audytu.

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

c. Wskazanie oséb posiadajacych wiedze i umiejetnosci w zakresu branzy, w ktorej dziata emitent,
ze wskazaniem sposobu ich nabycia:

- pan Arkadiusz Biedulski — Cztonek Komitetu Audytu,
- pan prof. dr hab. Krzysztof Jajuga — Cztonek Komitetu Audytu.

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

d. Informacja o s$swiadczonych 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 spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscia Audyt sp.k. w badanym okresie
Swiadczyta na rzecz Funduszy ustuge przeglgdu sprawozdan finansowych za okres od 1 stycznia 2023 r. do
30 czerwca 2023 r., a takze badanie Systemu zarzgdzania ryzykiem w Investors TFI S.A. w roku 2023.

Komitet Audytu ocenit, ze realizacja ustugi, przez PricewaterhouseCoopers Polska spodtka 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 audytorskie;.

e. Informacja o gtéownych zalozen opracowanej polityki wyboru firmy audytorskiej do
przeprowadzania badania oraz polityki Swiadczenia przez firme audytorska przeprowadzajaca
badanie, przez podmioty powigzane z tg 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
sprawozdan finansowych Funduszy i Towarzystwa — bedgcych 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) Wybér dokonywany jest po przeprowadzeniu procesu wyboru opisanego w Procedurze wyboru firmy
audytorskiej do badania sprawozdan finansowych Investors Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Spétka
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 likwidacja 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 poprzedzajgcych wybdr firmy audytorskiej na rzecz Funduszy i Towarzystwa.



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

1) znajomos$é branzy i specyfiki dziatalnosci Funduszy, ze szczegdélnym uwzglednieniem kwestii prawno-
podatkowych oraz dotyczgcych sprawozdawczosci finansowe;j;

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

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

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

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

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

7) niezaleznosci biegtego rewidenta oraz podmiotu uprawnionego;

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

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

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

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

Rekomendacja Komitetu Audytu dotyczaca wyboru (przedtuzenia umowy o badanie sprawozdania finansowego)
firmy audytorskiej do przeprowadzenia badania spetniata obowigzujgce warunki.

g. Informacja o liczbie odbytych posiedzen Komitetu Audytu albo posiedzen Rady Nadzorczej lub
innego organu nadzorujacego lub kontrolujacego poswieconych wykonywaniu obowigzkow
Komitetu Audytu:

W 2023 roku Komitet Audytu odbyt 6 (szes¢) posiedzen.

h. Informacja dotyczaca wykonywania obowigzkéw Komitetu Audytu przez Rade Nadzorcza 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 zt - w przypadku przychodow ze sprzedazy netto za rok obrotowy,
c) 250 os6b - w przypadku sredniorocznego zatrudnienia w przeliczeniu na pelne etaty
- opis polityki réznorodnosci stosowanej do organéw administrujacych, zarzadzajacych i

nadzorujagcych emitenta w odniesieniu do aspektow takich jak na przykiad wiek, pte¢ lub
wyksztalcenie i doswiadczenie zawodowe, celéw tej polityki roznorodnosci, sposobu jej realizacji



oraz skutkéw w danym okresie sprawozdawczym; jezeli emitent nie stosuje takiej polityki, zawiera
w oswiadczeniu wyjasnienie takiej decyzji:

Nie wystepuje.

5. Wskazanie istotnych postepowan toczacych sie przed sgdem, organem wiasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej, dotyczacych zobowigzan 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 tocza sie postepowania dotyczgce zobowigzan albo wierzytelnosci Funduszu.

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

1) Podstawowe dane o Funduszu

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

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

Fundusz zostat wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych prowadzonego przez Sad Okregowy w Warszawie,
VIl Wydziat Cywilny Rodzinny i Rejestrowy pod numerem RFI 253 w dniu 06.10.2006 r. Fundusz rozpoczat
dziatalnos¢ poczgwszy od dnia 16.10.2006 r.

Czas trwania funduszu jest nieograniczony.
2) Cel inwestycyjny Funduszu

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

Fundusz lokuje aktywa w:
a) wystandaryzowane instrumenty pochodne notowane na rynkach regulowanych lub zorganizowanych,

ktérych cena zalezy bezposrednio lub posrednio od ceny rynkowej walut obcych oraz od ceny rynkowej
nastepujgcych metali szlachetnych: ztota, srebra, platyny i palladu,

b) akcje dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym lub zorganizowanym, oraz akcje niedopuszczone do
obrotu na rynku regulowanym lub zorganizowanym, jezeli prospekt emisyjny, memorandum informacyjne
lub inny dokument o podobnym charakterze, przygotowany w zwigzku z oferowaniem tych akgciji, zaktada
ztozenie wniosku o ich dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym lub zorganizowanym w terminie
nie dtuzszym niz rok,

c) jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych lub tytuty uczestnictwa
emitowane przez instytucje wspoélnego inwestowania majgce siedzibe za granica,

d) papiery wartoSciowe emitowane, poreczane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa i Narodowy Bank
Polski, panstwa nalezace do OECD albo migdzynarodowe instytucje finansowe, ktérych cztonkiem jest
Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno z panstw nalezacych do OECD,

e) instrumenty rynku pienieznego,

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

g) waluty,

h) niewystandaryzowane instrumenty pochodne dla ktérych instrumentami bazowymi sg waluty (forward).

Przy lokowaniu aktywow w sposob 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 poszczegdlnych produktéow, towarow i ustug (jezeli sa
istotne) albo ich grup w sprzedazy emitenta ogétem, a takze zmianach w tym zakresie w danym
roku obrotowym:

Nie wystepuje.



4) Informacje o rynkach zbytu, z uwzglednieniem podziatu na rynki krajowe i zagraniczne, oraz
informacje o zrodtach zaopatrzenia w materiaty do produkcji, w towary i ustugi, z okresleniem
uzaleznienia od jednego lub wiecej odbiorcéw i dostawcow, a w przypadku gdy udziat jednego
odbiorcy lub dostawcy osigga co najmniej 10% przychodéw ze sprzedazy ogétem - nazwy (firmy)
dostawcy lub odbiorcy, jego udzial w sprzedazy lub zaopatrzeniu oraz jego formalne powigzania z
emitentem:

Nie wystepuje.

5) Informacje o zawartych umowach znaczacych dla dziatalnosci Funduszu, w tym znanych
Funduszowi umowach zawartych pomiedzy akcjonariuszami (wspodlnikami), umowach
ubezpieczenia, wspoétpracy 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 glownych inwestycji krajowych i zagranicznych (papiery wartosciowe, instrumenty
finansowe, wartosci niematerialne i prawne oraz nieruchomosci), w tym inwestycji kapitatlowych
dokonanych poza jego grupg jednostek powigzanych oraz opis metod ich finansowania:

Fundusz nie jest podmiotem zaleznym od Towarzystwa ani 0sOb posiadajgcych wiekszos¢ gtosdw na
Zgromadzeniu Inwestorow.

W 2023 r. gtéwnymi inwestycjami Funduszu byly kontrakty terminowe, ktdrych warto$¢ uzalezniona byta od kursu
Zlota, a takze obligacje Skarbu Panstwa. Fundusz miat w swoim portfelu réwniez niewystandaryzowane instrumenty
pochodne typu forward, nabyte w celach zabezpieczajgcych, ktérych instrumentem bazowym byt kurs USD do PLN.

Fundusz jest zarzadzany aktywnie, a sktad portfela Funduszu moze podlega¢ zmianom. Przedmiotowe inwestycje
finansowane sg z kapitatu pozyskanego z emisji certyfikatbw Funduszu oraz wzrostu wartosci aktywow z
poszczegdlnych lokat.

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

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

8) Informacje o zaciagnietych i wypowiedzianych w danym roku obrotowym umowach dotyczacych
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 gwaranc;ji.

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

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

11) W przypadku emisji papierow wartosciowych w okresie objetym raportem - opis wykorzystania
przez Fundusz wptywéw z emisji do chwili sporzadzenia sprawozdania z dziatalnosci:

Nie wystepuje. W roku 2023 Fundusz nie przeprowadzit emisji certyfikatow inwestycyjnych.



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

Nie wystepuje. Fundusz nie publikuje prognoz.

13) Ocena, wraz z jej uzasadnieniem, dotyczaca zarzadzania zasobami finansowymi, ze szczeg6lnym
uwzglednieniem zdolnosci wywigzywania si¢ z zaciagnietych zobowigzan, oraz okreslenie
ewentualnych zagrozen i dziatan, jakie Fundusz podjat lub zamierza podja¢ w celu przeciwdziatania
tym zagrozeniom:

Zdolno$¢ Funduszu do wywigzywania sie z zaciggnietych zobowigzan nie jest zagrozona. Ptynne aktywa sg
wystarczajgce do regulowania 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 dziatalnosci:

Fundusz dostosowuje wielkos¢ realizowanych inwestycji do wielkosci posiadanych $rodkéw. Fundusz moze
pozyskiwa¢ nowe srodki poprzez emisje certyfikatdw. Fundusz nie przewiduje zmian w strukturze finansowania
dziatalnosci.

15) Ocena czynnikéw 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 przedsigbiorstwa
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:

Najwiekszy wptyw na przysztg wycene aktywow Funduszu bedzie miata sytuacja na rynku metali szlachetnych,
ktéra w duzym stopniu bedzie efektem polityki stop procentowych prowadzonej przez najwazniejsze banki centralne
(przede wszystkim EBC i Fed). Biorgc pod uwage dotychczasowe dziatania bankéw oraz ich deklaracje i zapowiedzi
na nastepne lata, zarzadzajgcy Funduszem uwazajg, ze otoczenie makroekonomiczne pozostanie pozytywne dla
ztota przez co najmniej kilka lat.

Ponadto istotnymi czynnikami mogacymi mie¢ bezposredni lub posredni wplyw na dziatalno$¢ operacyjng
Funduszu sa:

e zmiana regulacji prawnych, w szczegolnosci zmiany przepisow dotyczacych funkcjonowania funduszy
inwestycyjnych oraz zmiany regulacji podatkowych,

e zmiany poziomu kursu dolara amerykanskiego do gtéwnych swiatowych walut,

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

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

e znaczne zmiany sytuacji podmiotéw/spétek, w ktorych instrumenty Fundusz inwestuje znaczng czesé
aktywow.

Fundusz nie przewiduje istotnych zmian polityki inwestycyjnej.

17) Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsigebiorstwem emitenta i jego grupa
kapitatowa:

Nie wystepuje. Zasady zarzadzania przedsiebiorstwem Funduszu nie ulegty zmianom.

18) Wszelkie umowy zawarte miedzy Funduszem a osobami zarzadzajacymi, przewidujace
rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej



przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powodu potgczenia Funduszu przez
przejecie:

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

19) Wartos¢ wynagrodzen, nagréd 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 os6b
zarzadzajacych, nadzorujagcych 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, wspdlnik jednostki wspéizaleznej lub odpowiednio jednostka bedaca strong wspélnego
ustalenia umownego - oddzielnie informacje o wartosci wynagrodzen i nagréd otrzymanych z
tytulu petnienia funkcji we wiadzach jednostek podporzadkowanych; jezeli odpowiednie
informacje zostaly przedstawione w sprawozdaniu finansowym - obowigzek uznaje sie za
spelniony poprzez wskazanie miejsca ich zamieszczenia w sprawozdaniu finansowym:

Nie stosuje sie.

20) Informacje o wszelkich zobowigzaniach wynikajagcych z emerytur i sSwiadczen o podobnym
charakterze dla bylych osoéb zarzadzajacych, nadzorujacych albo bytych czionkéw organow
administrujgcych oraz o zobowigzaniach zaciggnietych w zwigzku z tymi emeryturami, ze
wskazaniem kwoty ogoétem dla kazdej kategorii organu; jezeli odpowiednie informacje zostaly
przedstawione w sprawozdaniu finansowym - obowigzek uznaje si¢ za spetniony poprzez
wskazanie miejsca ich zamieszczenia w sprawozdaniu finansowym:

Nie stosuje sie.

21) Okreslenie tacznej liczby i wartosci nominalnej wszystkich akcji (udzialow) 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 2023 r. Pan Zbigniew Woéjtowicz, Prezes Zarzadu, posiadat 40 Certyfikatow Inwestycyjnych
Funduszu. Od przekazania poprzedniego raportu okresowego stan ten nie ulegt zmianie.

Na dzien 31 grudnia 2023 r. pozostate osoby zarzgdzajgce albo nadzorujgce nie posiadaty Certyfikatow
Inwestycyjnych Funduszu.

22) Informacje o znanych Funduszowi umowach (w tym réwniez zawartych po dniu bilansowym), w
wyniku ktérych moga w przysztosci 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 programéw 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 lub przeglagdu sprawozdania finansowego Ilub
skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz okresie, na jaki zostata zawarta ta umowa:

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 dwodch lat. W dniu 6 sierpnia 2020 r. umowa
zostata przedtuzona na kolejne trzy lata i objeta swoim zakresem badanie 3 kolejnych okreséw 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. W dniu 29 sierpnia



2023 r. umowa zostata przedtuzona o kolejne dwa lata i objeta swoim zakresem badanie za lata obrotowe od
1 stycznia 2023 r. do 31 grudnia 2023 r. oraz od 1 stycznia 2024 r. do 31 grudnia 2024 r., a takze przeglad
sprawozdan finansowych za okresy od 1 stycznia 2023 r. do 30 czerwca 2023 r. oraz od 1 stycznia 2024 r. do
30 czerwca 2024 r.

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

- badanie rocznego sprawozdania finansowego:

W roku 2023: 9.348,00 zt
W roku 2022: 6.273,00 zt

- inne ustugi poswiadczajace, w tym przeglad sprawozdania finansowego:

W roku 2023: 3.813,00 zt
W roku 2022: 3.813,00 zt

- ustugi doradztwa podatkowego:
Nie wystepuje.
- pozostate ustugi:

Nie wystepuje.

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

W portfelu Funduszu na dzieh 31.12.2023 r. w poréwnaniu do 31.12.2022 r. wzrdst udziat sktadnikéw lokat w
aktywach ogétem Funduszu z 80,81% do 84,57%. Dtuzne papiery wartosciowe na 31.12.2022 r. stanowity
80,76% aktywdéw ogotem, natomiast na 31.12.2023 r., 84,51%. Instrumenty pochodne na 31.12.2022 r.
stanowity 0,05% aktywéw ogdtem, natomiast na 31.12.2023 r., 0,06%.

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

Zgodnie z polityka inwestycyjng Fundusz aktywnie poszukiwat atrakcyjnych lokat o wysokich oczekiwanych stopach
zwrotu, koncentrujgc sie na rynku metali szlachetnych, w tym przede wszystkim ztota. W 2023 roku Fundusz
dokonywat gtéwnie inwestycji w instrumenty pochodne, ktérych cena zalezy bezposrednio od ceny rynkowej ztota.
Fundusz lokowat tez $rodki w obligacje Skarbu Panstwa w ramach bezpiecznego zarzgdzania ptynnoscig oraz
zabezpieczat swoje ekspozycje walutowe przy pomocy walutowych kontraktéw terminowych.

Na dzien 31 grudnia 2023 roku wycena certyfikatow inwestycyjnych Funduszu wyniosta 1.721,93 zl, co oznacza
wzrost 0 9,22% w stosunku do wyceny z 31 grudnia 2022 roku, ktéra wynosita 1.576,55 zt.

Warszawa, dnia 27 marca 2024 r.

Zbigniew Woéjtowicz Beata Sax Piotr Dziadek
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
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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 2023 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
informac;ji 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 pracownikéw Towarzystwa:
Na dzien 31 grudnia 2023 r. liczba pracownikow Towarzystwa wynosita 41 os6b.

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 2023 wyniosta 13.846.764,06 zi.
W tej kwocie ujeta jest kwota wynagrodzen statych w wysokosci 10.005.083,43 zt oraz kwota wynagrodzen
zmiennych (odnoszaca sie rowniez do premii wyptaconych w okresie sprawozdawczym za lata poprzednie) w
wysokosci 3.841.680,63 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 wysokosci 8.256.066,02 zt.

3) Kwota wynagrodzenia dodatkowego wyptaconego ze srodkéw Funduszu:
Nie wystepuje. Fundusz nie wyptacat Towarzystwu wynagrodzenia zaleznego od wynikow.
4) Opis sposobu obliczania zmiennych skladnikéw wynagrodzen:

W Towarzystwie stosowany jest opisany ponizej sposdb obliczania zmiennych sktadnikéw wynagrodzen,
znajdujgcy zastosowanie do Cztonkéw Zarzadu, pracownikéw podejmujgcych decyzje inwestycyjne dotyczace
portfela inwestycyjnego funduszy, pracownikédw sprawujgcych funkcje z zakresu zarzadzania ryzykiem,
pracownikéw wykonujgcych czynnosci nadzoru zgodnosci dziatalnosci Towarzystwa z prawem, oraz innych
pracownikoéw, do ktorych obowigzkéw nalezg czynnosci istotnie wptywajgce na profil ryzyka Towarzystwa lub
funduszy inwestycyjnych zarzgdzanych przez Towarzystwo.

W przypadku gdy wynagrodzenie pracownika jest podzielone na sktadniki state i zmienne, state sktadniki powinny
stanowi¢ na tyle duzg czesc¢ tacznej wysokosci wynagrodzenia, aby byto mozliwe prowadzenie przez Towarzystwo
elastycznej polityki dotyczacej zmiennych sktadnikow wynagrodzenia uzaleznionych od wynikow. Przyznanie lub
zmiana przez Towarzystwo uprawnien do uzyskania przez pracownika objetego Politykg zmiennych skfadnikow
wynagrodzenia uzaleznionych od wynikéw, a takze nabycie przez pracownika objetego Politykg prawa do wypfaty
zmiennych sktadnikédw wynagrodzenia uzaleznionych od wynikéw, nie powinno nastepowac czesciej niz raz do
roku.
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Zmienne sktadniki wynagrodzenia uzaleznione od wynikéw mogg by¢ przyznawane lub wyptacane, wytgcznie gdy
ich przyznanie lub wyptacenie nie ogranicza zdolnosci Towarzystwa do zwiekszania jego kapitatéw wtasnych, nie
wptywa na jego stabilnos¢, nie zagraza ciggtosci lub stabilnosci prowadzenia przez Towarzystwo dziatalno$ci oraz
gdy jest to uzasadnione wynikami Towarzystwa lub wynikami funduszy inwestycyjnych, efektami pracy jednostki
organizacyjnej, w ktoérej pracownik byt zatrudniony oraz efektami pracy tego pracownika. Podstawg okreslenia
zmiennych sktadnikow wynagrodzenia uzaleznionych od wynikéw jest ocena wynikéw pracy danego pracownika
objetego Polityka oraz jednostki organizacyjnej Towarzystwa, w ktérej pracownik jest zatrudniony, w odniesieniu
do wynikow Towarzystwa, z uwzglednieniem poziomu ryzyka zwigzanego z tymi wynikami.

W przypadku pracownikow, ktdrzy majg istotny wptyw na dziatalno$¢ funduszy inwestycyjnych, w tym na decyzje
inwestycyjne dotyczace portfela inwestycyjnego, podstawg okreslenia zmiennych sktadnikéw uzaleznionych od
wynikéw sg réwniez wyniki funduszu. Jezeli pracownik ma wptyw na dziatalno$¢ wiecej niz jednego funduszu, przy
dokonywaniu oceny pracowniczej funduszom inwestycyjnym przypisuje sie wage zalezng od aktywéw 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 dwéch ostatnich lat obrotowych, a w
przypadku pracownikéw zatrudnionych przez okres krétszy niz dwa lata — dane za okres od momentu nawigzania
zatrudnienia. Przy ocenie indywidualnych efektow pracy pracownika objetego Polityka, decydujacych o okresleniu
jego wynagrodzenia zmiennego uzaleznionego od wynikéw, Towarzystwo stosuje zaréwno kryteria finansowe
(ilosciowe), jak i niefinansowe (jakosciowe). Kryteria finansowe stanowig wynik Towarzystwa, wynik funduszu,
wartos¢ aktywdédw 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 obowigzkdéw 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
dziatalnosciag funduszy.

Wynagrodzenie zmienne sklada sie z czesci nieodroczonej przypisywanej i wyptacanej przez Towarzystwo w
pierwszym roku nastgpujacym po roku stanowigcym okres oceny (rok Y) — w fgcznej wysokosci 60% przyznanego
wynagrodzenia zmiennego oraz z czesci odroczonej przypisywanej przez Towarzystwo warunkowo — w tgcznej
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% wartosci wynagrodzenia zmiennego uzaleznionego
od wynikow wyptacane jest w formie odpowiednio jednostek uczestnictwa lub certyfikatow 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 uczestnikow, 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 ktdérej mowa powyzej,
Towarzystwo uwzglednia Instrumenty Finansowe wszystkich tych funduszy inwestycyjnych w proporcjach
wazonych wartoscig aktywéw danego funduszu inwestycyjnego. Zmienne sktadniki 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 osob petnigcych funkcje z zakresu zarzgdzania ryzykiem oraz oséb wykonujgcych czynnosci nadzoru
zgodnosci dziatalnosci Towarzystwa z prawem, osoby te sg wynagradzane za osiggniecie celéw wynikajgcych z
petnionych przez nie funkcji, 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 funkcjg, 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
GOLD FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO ZAMKNIETEGO.

a) Informacja o udziale procentowym aktywow, ktére sg przedmiotem specjalnych ustalen w zwigzku z ich
nieptynnoscia:

Fundusz nie posiada aktywow bedgcych przedmiotem specjalnych ustalen w zwigzku z ich nieptynnoscia.

b) Informacja o zmianach regulacji wewnetrznych dotyczacych zarzadzania ptynnoscia:
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Regulacje wewnetrzne dotyczgce zarzadzania ptynnoscig zapewniajg spojnos¢ profilu zarzgdzania ptynnoscig z
polityka umarzania certyfikatow inwestycyjnych Funduszu.

W okresie sprawozdawczym nie dokonywano istotnych zmian w regulacjach wewnetrznych dotyczgcych
zarzadzania ptynnoscig Funduszu.

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

Profil ryzyka Funduszu:

Rodzaj funduszu Surowcowy
Ogolny wskaznik ryzyka (w skali 1-7) 5

Ogolny poziom ryzyka Wysokie
Ryzyko zmian cen instrumentéw Wysokie

Fundusz lokuje powierzone $rodki w aktywa charakteryzujgce sie potencjalnie duzg zmienno$cig. Zmiany
alokacji aktywéw Funduszu majg charakter aktywny i ich celem jest uzyskanie korzystnego stosunku stopy
zwrotu z aktywoéw do zmiennosci wartosci aktywéw Funduszu. Podstawe portfela stanowig wystandaryzowane
instrumenty pochodne, ktérych cena zalezy bezposrednio lub posrednio od ceny rynkowej ztota, a takze srebra,
platyny i palladu. Dodatkowo fundusz moze lokowac sSrodki w akcje spofek, ktére dziatajg w branzy
poszukiwania, rozwoju i eksploatacji zt6z metali szlachetnych oraz ztéz polimetalicznych, w ktérych zioto,
srebro, platyna i pallad stanowig istotng czes$¢ a takze w fundusze ETF, dajgce ekspozycje na rynek ztota.
Ryzyko zmian stop procentowych | Niskie/Umiarkowane

Zwigzane z mozliwoscig zaangazowania w obligacje skarbowe RP oraz przejSciowego zaangazowania
obligacje korporacyjne (stato i zmiennokuponowe). Cze$¢ aktywow, ktéra nie jest wykorzystywana jako depozyt
zabezpieczajgcy kontrakty terminowe oraz nie jest inwestowana w spoétki wydobywcze i fundusze ETF,
lokowana jest w obligacje Skarbu Panstwa lub depozyty bankowe. Zgodnie ze strategig inwestycyjng Funduszu
duracja czesci dtuznej portfela nie powinna przekraczaé¢ wartosci 1,5.

Ryzyko walutowe Srednie/wysokie

W przypadku Funduszu Investor Gold FIZ ryzyko istotne. Fundusz inwestuje gtéwnie w instrumenty finansowe
denominowane w walucie obcej. Aktywa Funduszu sg narazone na ryzyko walutowe. Pozycje w walutach
obcych (gotéwka, depozyt zabezpieczajgcy dot. kontraktow futures) oraz wartos¢ funduszy inwestycyjnych ETF
denominowanych w walutach obcych sg zabezpieczane przed ryzykiem kursowym. Sumaryczna pozycja
powinna by¢ zabezpieczona w 100% (dopuszczalne sg odchylenia +/- 10%). Ekspozycja dotyczgca kontraktow
futures na metale szlachetne denominowanych w USD jest niezabezpieczona przed ryzykiem walutowym.

Ryzyko instrumentéw pochodnych - dzwigni | Wysokie
finansowej
Inwestycja w instrumenty pochodne niesie ryzyko poniesienia strat w wyniku niekorzystnych zmian cen
papierow wartosciowych, stop procentowych, kurséw walut lub indekséw gietdowych. Zawarcie umowy majgcej
za przedmiot niewystandaryzowane instrumenty pochodne moze dodatkowo powodowac ryzyko
niewywigzania si¢ przez kontrahenta z zawartej transakcji.

W przypadku Funduszu Investor Gold FIZ ryzyko istotne w zwigzku ze zwiekszonym zaangazowaniem w
instrumenty pochodne (podstawe portfela stanowig wystandaryzowane instrumenty pochodne, ktérych cena
zalezy bezposrednio lub posrednio od ceny rynkowej ztota) i mozliwoscig stosowania dzwigni finansowej o
znaczacej skali.

Ryzyko kredytowe Niskie/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 emitentdw moze negatywnie wplyngé na
Wartos¢ Aktywow Netto. W przypadku Funduszu Investor Gold FIZ ryzyko ograniczone ze wzgledu na
ograniczony zakres inwestycji w zakresie obligacji nieskarbowych/korporacyjnych.

Ryzyko ptynnoéci Niskie
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Istnieje ryzyko wystgpienia sytuacji, w ktorej nie jest mozliwe dokonanie transakcji papierami warto$ciowymi
bez znaczacego wptywu na ich cene. W przypadku Funduszu Investor Gold FIZ ryzyko ograniczone —
inwestycje w instrumenty o wysokiej ptynnosci (wystandaryzowane kontrakty terminowe futures na ztoto oraz
obligacje skarbowe RP i ETFy o wysokiej ptynnosci).

System zarzgdzania ryzykiem:

Towarzystwo posiada statg funkcje zarzadzania ryzykiem, funkcjonalnie i hierarchicznie oddzielong od jednostek
operacyjnych Towarzystwa. Zarzgdzanie ryzykiem odbywa sie zgodnie ze spéjnym, jednolitym dla wszystkich
zarzadzanych 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 mogg byc¢ 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 przegladu systemu zarzadzania ryzykiem zapewnia si¢ zgodno$¢ limitbw wewnetrznych z
przyjetymi przez Towarzystwo zasadami zarzadzania ryzykiem i strategia inwestycyjng obowigzujgca dla
poszczegolnych funduszy i subfunduszy. System zarzadzania ryzykiem zapewnia aby aktualny poziom ryzyka
kazdego zarzgdzanego funduszu/subfunduszu byt zgodny z ustalonymi limitami ryzyka, oraz zapewnia
funkcjonowanie odpowiednich systemdéw i procedur zarzadzania ptynnoscig dla kazdego zarzadzanego
funduszu/subfunduszu.

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

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

Wewnetrzny limit poziomu dzwigni finansowej Funduszu obliczanej zgodnie z metodg zaangazowania wg. stanu
na dzien 31.12.2023 r.: max. 300% WAN Funduszu.

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

Fundusz moze wykorzystywaé ponownie srodki pieniezne i papiery wartosciowe otrzymane jako zabezpieczenie w
ramach transakgciji sell-buy-back i buy-sell back (repo, reverse repo).

e) Informacja o wysokosci dzwigni finansowej stosowanej przez Fundusz:

Maksymalny dopuszczalny poziom dzwigni finansowej (wedtug metody 400%
zaangazowania)

Sredni poziom dzwigni finansowej (wedtug metody zaangazowania) w okresie 199,93%
sprawozdawczym
Maksymalny poziom dzwigni finansowej (wedtug metody zaangazowania) w okresie 205,95%
sprawozdawczym
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Poziom dzwigni finansowej (wedlug metody zaangazowania) na dzien 31.12.2023 r. 199,00%

INFORMACJE WYMAGANE NA PODSTAWIE ROZPORZADZENIA PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO | RADY
(UE) 2020/852 Z DNIA 18 CZERWCA 2020 R. W SPRAWIE USTANOWIENIA RAM ULATWIAJACYCH
ZROWNOWAZONE INWESTYCJE, ZMIENIAJACE ROZPORZADZENIE (UE) 2019/2088 ORAZ R
ROZPORZADZENIE PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO | RADY 2019/2088 Z DNIA 27 LISTOPADA 2019 R. W
SPRAWIE UJAWNIANIA INFORMACJI ZWIAZANYCH ZE ZROWNOWAZONYM ROZWOJEM W SEKTORZE
USLUG FINANSOWYCH.

Inwestycje w ramach tego produktu finansowego nie uwzgledniajg unijnych kryteridw dotyczacych zréwnowazonej
Srodowiskowo dziatalnosci gospodarcze;j.
1. Wprowadzenie do dziatalnosci Towarzystwa ryzyk dla zrbwnowazonego rozwoju:

1) Przez ,ryzyko dla zrbwnowazonego rozwoju” rozumie sie sytuacje lub warunki srodowiskowe, spoteczne lub
zwigzane z zarzadzaniem ktore, jezeli wystapig, mogtyby miec rzeczywisty lub potencjalny, istotny negatywny
wplyw na wartos¢ inwestycji.

W rezultacie Towarzystwo zaklada, ze uwzglednianie ryzyka ESG w procesie podejmowania decyzji inwestycyjnych
przez Investors TFl ma nie mniejsze znaczenie niz tradycyjna analiza fundamentalna oparta o dane i wskazniki
finansowe. Pozwala uzyskaé bardziej kompleksowy obraz spotki stanowigcej przedmiot lokaty funduszu i
zwigzanego z nig ryzyka, a tym samym ocene potencjalnego zwrotu z inwestyciji.

Uwzglednienie kwestii Srodowiskowych, spotecznych i tadu korporacyjnego, w ramach strategii zréwnowazonego
rozwoju i ograniczania ryzyk ESG w procesie inwestycyjnym w Investors TFI dokonywane jest dwojako:

a) poprzez analize (w ramach kryterium doboru lokat) oraz monitorowanie poszczegoélnych sktadnikow

lokat pod wzgledem poziomu przestrzegania i stosowania zasad zmniejszajgcych ryzyka dla zréwnowazonego
rozwoju oraz pod wzgledem prawdopodobiefstwa istotnego negatywnego wplywu zidentyfikowanych ryzyk ESG
na zwrot z inwestycji, oraz

b) przez mozliwos¢ wykluczenia okreslonych kategorii lokat i instrumentdw ze spektrum inwestycyjnego.

W przypadku branz narazonych na istotne ryzyka ESG, ktérych wyeliminowanie lub znaczgce organicznie jest
utrudnione ze wzgledu na specyfike danego przedsiebiorstwa lub sektora, lub kwestie zwigzane z etyka i
wartosciami uznawanymi przez Investors TFI, Towarzystwo zaktada ograniczenie mozliwosci inwestowania w tego
typu branze (sektory) wraz z mozliwoscig ich catkowitego wytgczenia ze spektrum inwestycyjnego (np. produkcja
uzbrojenia, o ktérym mowa w miedzynarodowych traktatach i umowach ograniczajacych zbrojenia, produkcja i
handel niedozwolonymi $rodkami uzalezniajgcymi, branze, w ktérych dochodzi do naruszenia praw cztowieka,
branze prowadzgce dziatalnos¢ zwigzang z produkcjg i promocjg erotycznej rozrywki dla dorostych itp.).

W przypadku niektérych firm i branz, dla ktérych istniejgce ryzyka ESG w ocenie Towarzystwa mogg by¢ przez
same przedsiebiorstwa, bgdz tez przez regulacje panstwowe, miedzynarodowe lub sektorowe mitygowane i
zaadresowane, Investors TF| zaklada mozliwo$¢ stosowania wewnetrznych limitdw ograniczajgcych zakres
inwestycji w papiery wartosciowe danego emitenta lub limitow dla danego sektora/branzy.

Powyzsze limity nie majg zastosowania w przypadku funduszy indeksowych, funduszy inwestujgcych wytgcznie w
tytuty uczestnictwa zagranicznych funduszy inwestycyjnych, oraz w funduszach, ktére zgodnie z prawem (ustawg)
muszg inwestowac okreslong czes¢ aktywow w spotki wchodzgce w sktad danego indeksu gietdowego (np.
fundusze PPK i indeks WIG20).

Dokonujgc analizy (w ramach kryterium doboru lokat) oraz monitorowania poszczegdinych sktadnikow lokat pod
wzgledem poziomu przestrzegania i stosowania zasad zmniejszajgcych ryzyka dla zrobwnowazonego rozwoju,
uznajemy, ze czynniki ryzyka ESG sg czescig szerszego zestawu czynnikéw ryzyka, branych pod uwage w procesie
podejmowania decyzji inwestycyjnych.

Sposéb, w jaki rézne subfundusze zarzadzane przez Investors TFI S.A. wigczajg czynniki ESG do swoich proceséw
inwestycyjnych, moze sie rézni¢ w zaleznosci od tematéw inwestycyjnych, klas aktywoéw, filozofii inwestycyjnej i
subiektywnego wykorzystania réznych wskaznikow ESG przy budowie portfela.

Zarzgdzajgcy funduszami w swoich decyzjach inwestycyjnych, oprécz zwyktych danych finansowych, biorg pod
uwage kryteria ESG i ryzyko zwigzane ze zréwnowazonym rozwojem i na bazie tych kryteriow mogg wykluczac
niektére papiery wartosciowe ze spektrum inwestycyjnego lub ogranicza¢ ich udziat w portfelach w przypadku
wysokiego w ich ocenie prawdopodobienstwa materializacji ryzyka zwigzanego ze zréwnowazonym rozwojem i
jego istotnego potencjalnego wptywu na wartos¢ inwestyciji.
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Uwzglednienie to dotyczy catego procesu inwestycyjnego, zaréwno przy analizie fundamentalnej inwestycji, jak i
przy podejmowaniu decyzji inwestycyjnych. W tym celu Zarzgdzajgcy funduszami mogg wykorzystywaé oceny i
ratingi ESG nadawanych przez wyspecjalizowane podmioty zewnetrzne, informacje publikowane przez emitentéw,
jak réwniez wiasne analizy w tym zakresie. Podejscie to nie ma zastosowania w przypadku instrumentéw
finansowych, ktérych konstrukcja znajduje sie poza obszarem oddziatywania Investors TFI S.A. (np. ETFy,
kontrakty terminowe na indeksy itp.).

Zarzgdzajgcy w procesie doboru lokat uwzgledniajg zaréwno dane finansowe, jak i niefinansowe przekazywane
przez emitentéw m.in. w stosownych raportach biezgcych i okresowych. Zasady monitorowania emitentéw okresla
Polityka zaangazowania funduszy inwestycyjnych zarzgdzanych przez Investors TFI S.A. w spotki notowane na
rynku regulowanym dostepna na stronie internetowej Towarzystwa.

Szczegodlng role w przypadku rynku krajowego odgrywajg w procesie analitycznym kwestie zwigzane z tadem
korporacyjnym i spotkania z przedstawicielami zarzadéw emitentéw, poniewaz pozwalajg one zarzadzajgcym
portfelami funduszy inwestycyjnych zrozumiec¢ plany i dtugoterminowg strategie emitentdéw, oraz oceni¢ postepy w
realizacji strategii. Pozwala to na zrozumienie strategii emitentow w diugiej perspektywie i uzyskanie
szczegotowego obrazu danej spdtki, wykraczajgcego poza rutynowg analize finansowa. Zasady prowadzenia
dialogu z emitentami zostaty okreslone we wspomnianej ponizej polityce zaangazowania.

Investors TFI S.A dazy do zintegrowania analiz zagadnien zwigzanych z ESG w procesie podejmowania decyzji
inwestycyjnych z realizowanymi przez Towarzystwo procesami zarzadzania ryzykiem witgczajac analizy zwigzane
z ryzykiem ESG do standardowe;j i biezacej analizy wynikow i ryzyka na poziomie portfeli zarzgdzanych funduszy.

2) W odniesieniu do funduszy inwestycyjnych zarzgdzanych przez Towarzystwo w odniesieniu do spétek
notowanych rynku regulowanym stosuje sie polityke zaangazowania, ktéra reguluje m.in. kwestie zwigzane z:

a) monitorowaniem spotek notowanych rynku regulowanym z uwzglednieniem zaréwno kryteriéw finansowych jak
i niefinansowe, oraz kwestii spoftecznych, $rodowiskowych i dotyczacych fadu korporacyjnego (,ESG” -
environmental, social or corporate governance).

b) prowadzenia dialogu ze spoétkami i cztonkami organéw zarzgdzajgcych spotek (emitentéw) wskazanych w lit a),
c) wspoétpracy i komunikacji z innymi akcjonariuszami emitentéw, o ktérych mowa w lit. a).

2. Wyniki oceny prawdopodobnego wplywu ryzyk dla zréwnowazonego rozwoju na zwrot z tytutu produktow
finansowych udostepnianych przez Towarzystwo

Ryzyko zréwnowazonego rozwoju moze stanowi¢ ryzyko samo w sobie lub mie¢ wptyw na inne ryzyka, takie jak
ryzyko rynkowe, ryzyko kredytowe, ryzyko ptynnosci, ryzyko reputacyjne lub znaczaco przyczynia¢ sie do ich
powstania. Przyktadowo, ryzyka zwigzane z aspektami zrownowazonego rozwoju ($rodowiskowymi, spotecznymi
lub tadu korporacyjnego) mogg mie¢ wptyw na cene rynkowg instrumentéw finansowych. Orientacje strategiczne
emitentéw, ktorzy nie biorg pod uwage aspektéw rownowazonego rozwoju, mogg mie¢ potencjalnie negatywny
wptyw na wyceny emitowanych przez nich papierow wartosciowych (np. ryzyko utraty reputaciji, bazy klientéw, kar
finansowych itp.). Zmiany klimatyczne moga mie¢ wptyw na wzrost zmiennosci cen niektorych towarow (np.
towaréw rolno-spozywczych). Ryzyka zréwnowazonego rozwoju zwigzane z aspektami Srodowiskowymi,
spotecznymi lub tadu korporacyjnego mogg réwniez wptywac¢ na ryzyko kredytowe emitentow instrumentow
finansowych. Kwestie te mogg mieé¢ potencjalnie wptyw na wzrost, udziat w rynku i zyskownos$¢ emitentéw, a tym
samym ich sytuacje finansowg. Dziatania zmierzajgce do transformacji niektorych sektorow gospodarki lub nowe
regulacje technologiczne mogg prowadzi¢ do zmian w nastawieniu konsumentéw lub wymagac¢ wysokich naktadow
kapitatowych prowadzac do pogorszenia kondycji finansowej emitentéw. Podwyzszony poziom ryzyk o charakterze
spotecznym moze wigzac¢ sie m.in. z prowadzeniem dziatalnosci w branzach podlegajgcych istotnym restrykcjom
prawnym lub ocenianych negatywnie z perspektywy klientéw lub spotecznosci, takich jak np. branza tytoniowa,
branze, w ktérych dochodzi do naruszenia praw cziowieka, branzach prowadzacych dziatalno$¢ zwigzang z
produkcjg i promocjg erotycznej rozrywki dla dorostych itp.

Ryzyka dla zréwnowazonego rozwoju mogg wigzaé sie réwniez z wystepowaniem nieprawidtowosci dotyczacych
fadu korporacyjnego, w tym zjawisk o charakterze korupcyjnym, przekupstwa, lub stosowania nieuczciwych praktyk
rynkowych.

Materializowanie sie wspomnianych ryzyk moze w sposéb bezposredni lub posredni przektada¢ sie na spadek
wartos¢ instrumentéw finansowych emitentéw o podwyzszonym poziomie ryzyka ESG. Doktadne (ilosciowe)
oszacowanie wptywu zidentyfikowanych ryzyk dla zrownowazonego rozwoju na zwrot z funduszy zarzadzanych
przez Towarzystwo, jest utrudnione (m.in. ze wzgledu na ograniczong dostepnos¢ danych bedacych podstawg
oceny). W opinii Towarzystwa, prawdopodobnie najwyzszy wptyw na wartos¢ inwestycji bedg miaty czynniki ryzyka
zwigzane ze stosowaniem przez emitentéw odpowiedzialnych praktyk biznesowych i przestrzeganiem standardéw
fadu korporacyjnego.

Dla funduszu Investors TFI nie bierze pod uwage gtéwnych niekorzystnych skutkéw decyzji inwestycyjnych dla
czynnikow zréownowazonego rozwoju.
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Warszawa, 27 marca 2024 roku

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2023 r. poz. 120 z p6zn. zm.)
oraz rozporzgdzeniem Ministra Finansoéw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2007 roku, nr 249, poz.1859) Zarzad Investors Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A. przedstawia roczne sprawozdanie finansowe INVESTOR GOLD FUNDUSZ INWESTYCYJNY
ZAMKNIETY sporzadzone na dzien 31 grudnia 2023 roku, ktére obejmuje:

1. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

2. Zestawienie lokat wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2023 roku wykazujgce lokaty
w wysokosci 34 199 tys. ztotych,

3. Bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2023 roku wykazujgcy aktywa netto w wysokosci 40 143 tys. ztotych,

4. Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2023 roku do 31 grudnia 2023 roku wykazujacy dodatni
wynik z operacji w wysokosci 3 478 tys. ziotych,

5. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2023 roku do 31 grudnia 2023 roku wykazujgce
zwigkszenie aktywow netto w okresie sprawozdawczym w wysokosci 1 721 tys. ztotych,

6. Rachunek przeptywdw pienieznych za okres od 1 stycznia 2023 roku do 31 grudnia 2023 roku, wykazujgcy
zmniejszenie $srodkow pienieznych o kwote 68 tys. ztotych,

7. Noty objasniajace,
8. Informacje dodatkowa.

Wedle najlepszej wiedzy Zarzadu Investors Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. roczne sprawozdanie
finansowe oraz dane poréwnawcze zaprezentowane w sprawozdaniu finansowym Funduszu za rok 2023 zostaty
sporzadzone zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci i odzwierciedlajg w sposdéb prawdziwy, rzetelny
i jasny sytuacje majatkows i finansowg oraz osiggniety wynik z operacji Funduszu. Sprawozdanie z dziatalno$ci zawiera
prawdziwy obraz rozwoju, osiggnie¢ oraz sytuacji Funduszu w roku 2023, w tym opis podstawowych ryzyk i zagrozen.

Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujgcy badania sprawozdania finansowego Funduszu
za 2023 r. zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa. Podmiot ten oraz biegli rewidenci dokonujgcy badania rocznego
sprawozdania finansowego Funduszu spetnili warunki konieczne do wydania bezstronnej i niezaleznej opinii z badania,
zgodnie z wiasciwymi przepisami prawa polskiego.

Zbigniew Wéjtowicz Beata Sax Piotr Dziadek

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzgdu

INVESTOR GOLD FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY



Deutsche Bank

Warszawa, dnia 27 marca 2024 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziafajgc stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2 rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia
24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegolnych 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 Gold Funduszu
Inwestycyjnego Zamknietego — zwanego dalej ,Funduszem” odwiadcza, ze dane dotyczace
stanéw rozumianych jako ilosci aktywow Funduszu, w tym
w szczegolnosci aktywow zapisanych na rachunkach pienieznych i rachunkach papierow
wartosciowych oraz pozytkdw z tych aktywow przedstawionych w rocznym sprawozdaniu
finansowym Funduszu za okres od 1 stycznia 2023 roku do 31 grudnia 2023 roku sg zgodne

ze stanem faktycznym.

Deutsche Bank Polska S.A.

Monika Potocka-Turant Mariusz Ptonski
Petnomocnik Petnomocnik

Podpisane kwalifikowanym podpisem elektronicznym Podpisane kwalifikowanym podpisem elektronicznym

Deutsche Bank Polska Spotka 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 Sagdowego 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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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 majgtkowej i finansowej Investor Gold Funduszu
Inwestycyjnego Zamknietego (,Fundusz”), zarzadzanego przez Investors Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo”) na dzien 31 grudnia 2023 r. oraz wyniku z operacji
i przeptywdw pienieznych Funduszu za rok obrotowy zakornczony w tym dniu zgodnie z majgcymi
zastosowanie przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (,Ustawa
o rachunkowosci”) oraz przyjetymi zasadami (politykg) rachunkowosci;

» jest zgodne co do formy i tresci z obowigzujgcymi Fundusz przepisami prawa oraz jego statutem;

» zostato sporzadzone na podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych zgodnie
z przepisami rozdziatu 2 Ustawy o rachunkowo$ci.

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

Przedmiot naszego badania

Przeprowadzili§my badanie rocznego sprawozdania finansowego Investor Gold Fundusz Inwestycyjny
Zamkniety, ktore zawiera:

*  wprowadzenie;
» zestawienie lokat na dzien 31 grudnia 2023 r;
* bilans na dzien 31 grudnia 2023 r.;
oraz sporzgdzone za rok obrotowy zakonczony tego dnia:
* rachunek wyniku z operacji;
»  zestawienie zmian w aktywach netto;
* rachunek przeptywow pienieznych, oraz
* noty objasniajgce i informacje dodatkowa.

Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadziliSmy zgodnie z Krajowymi Standardami Badania przyjetymi uchwatg
Krajowej Rady Biegtych Rewidentéw oraz uchwatg Rady Polskiej Agencji Nadzoru Audytowego
(,KSB”), a takze stosownie do postanowien ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach,
firmach audytorskich i nadzorze publicznym (,Ustawa o biegtych rewidentach”), a takze
Rozporzadzenia UE nr 537/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie szczegétowych wymogéw
dotyczacych ustawowych badan sprawozdan finansowych jednostek interesu publicznego

PricewaterhouseCoopers Polska spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Audyt sp. k., ul. Polna 11, 00-633 Warszawa, Polska; T: +48 (22) 746
4000, F: +48 (22) 742 4040, www.pwc.pl

PricewaterhouseCoopers Polska spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig Audyt sp. k., wpisana jest do Krajowego Rejestru Sgdowego
prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, pod numerem KRS 0000750050, NIP 526-021-02-28. Siedzibg Spotki jest Warszawa,
ul. Polna 11.
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(,Rozporzadzenie UE”). Nasza odpowiedzialnos¢ zgodnie z KSB zostata dalej opisana w sekc;ji
Odpowiedzialnos$¢ biegtego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze dowody badania, ktdre uzyskalismy sg wystarczajgce i odpowiednie, aby stanowi¢
podstawe dla naszej opinii.

Niezaleznos¢

Jestesmy niezalezni od Funduszu i Towarzystwa zgodnie z Miedzynarodowym Kodeksem Etyki
Zawodowych Ksiegowych (w tym Miedzynarodowymi Standardami Niezaleznosci) wydanym przez
Rade Migedzynarodowych Standardéw Etycznych dla Ksiegowych (“Kodeks IESBA”) przyjetym
uchwatg Krajowej Rady Biegtych Rewidentdéw oraz z innymi wymogami etycznymi, kiére majg
zastosowanie do naszego badania sprawozdan finansowych w Polsce. WypelniliSmy nasze inne
obowigzki etyczne zgodnie z tymi wymogami i Kodeksem IESBA. W trakcie przeprowadzania badania
kluczowy biegty rewident oraz firma audytorska pozostali niezalezni od Funduszu i Towarzystwa
zgodnie z wymogami niezaleznosci okreslonymi w Ustawie o biegltych rewidentach oraz

w Rozporzgdzeniu UE.

Nasze podejscie do badania

Podsumowanie

» Istotno$¢ ogdlna przyjeta do badania zostata
okreslona na poziomie 403 tys. zl, co
stanowi okoto 1% wartosci aktywow netto
Funduszu.

Istotnosé

»  Wszystkie istotne pozycje ujete
w sprawozdaniu finansowym zostaty objete
naszymi procedurami audytowymi.

Kluczowe
sprawy

badania *  Wycena sktadnikéw lokat do wartosci

godziwe;.

Zaprojektowali$my nasze badanie ustalajgc istotnos$¢ i oceniajgc ryzyko istotnego znieksztatcenia
sprawozdania finansowego. W szczegoélnosci rozwazyliSmy, gdzie Zarzad Towarzystwa dokonat
subiektywnych osadéw; na przyktad w odniesieniu do znaczacych szacunkow ksiegowych, ktére
wymagaly przyjecia zatozen oraz rozwazenia wystgpienia przysztych zdarzen, ktére z natury

sg niepewne. Odnieslismy sie rowniez do ryzyka obejscia przez Zarzagd Towarzystwa kontroli
wewnetrznej, w tym — wsréd innych spraw — rozwazylismy, czy wystapity dowody na stronniczo$é
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Zarzgdu Towarzystwa, ktora stanowitaby ryzyko istotnego znieksztatcenia spowodowanego
oszustwem.

Istotnos¢

Na zakres naszego badania miat wptyw przyjety poziom istotno$ci. Badanie zaprojektowane zostato

w celu uzyskania racjonalnej pewnosci, czy sprawozdanie finansowe jako cato$¢ nie zawiera istotnego
znieksztatcenia. Znieksztatcenia mogg powstac¢ na skutek oszustwa lub btedu. Znieksztatcenia

sg uwazane za istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwac, ze pojedynczo lub tgcznie mogtyby
wplynaé na decyzje ekonomiczne uzytkownikéw podjete na podstawie sprawozdania finansowego.

Na podstawie naszego zawodowego osgdu ustalilismy progi ilosciowe dla istotnosci, w tym ogding
istotno$¢ w odniesieniu do sprawozdania finansowego jako catosci, ktérg przedstawiamy ponize;j.
Progi te, wraz z czynnikami jako$ciowymi umozliwity nam okre$lenie zakresu naszego badania oraz
rodzaj, czas i zasieg procedur badania, a takze ocene wpltywu znieksztatcen, zaréwno indywidualnie,
jak i tgcznie na sprawozdanie finansowe jako catosc¢.

Ogolna istotnos¢ 403 tys. zt

Podstawa ustalenia Okoto 1% wartosci aktywéw netto Funduszu (WAN)
Uzasadnienie przyjetej Przyjelismy WAN na dzien bilansowy jako podstawe okreslenia
podstawy istotnosci, poniewaz determinuje ona wartos¢ wyceny certyfikatow

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

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

Uzgodnilismy z Komitetem Audytu, ze poinformujemy o zidentyfikowanych podczas badania
znieksztatceniach sprawozdania finansowego o wartosci wiekszej niz 40,3 tys. zt, a takze
znieksztatceniach ponizej tej kwoty, jezeli w naszej ocenie bytoby to uzasadnione ze wzgledu
na czynniki jakosciowe.
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Kluczowe sprawy badania

Kluczowe sprawy badania sg to sprawy, ktére wedtug naszego zawodowego osgdu byly najbardziej
znaczgce podczas naszego badania sprawozdania finansowego za biezacy okres. Obejmujg one
najbardziej znaczace 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.

Wycena skfadnikow lokat do wartosci godziwej

Sktadniki lokat notowane i nienotowane na
aktywnym rynku wyceniane sg do wartosci
godziwej i klasyfikowane do trzech pozioméw
hierarchii wartosci godziwej. Zasady wyceny
sktadnikdw lokat zostaty ustalone na podstawie
Rozporzadzenia Ministra Finanséw 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.

Wartos¢ lokat wycenianych do wartosci godziwej
wykazanych w bilansie Funduszu na dzien
31 grudnia 2023 r. wyniosta 34 199 tys. zi.

Wycena skfadnikéw lokat do wartosci godziwej
przeprowadzana jest bezposrednio w oparciu

o ceny pochodzace z aktywnego rynku (poziom

1 hierarchii wartosci godziwej) oraz przy uzyciu
modeli opartych o obserwowalne dane wejsciowe
pochodzace z aktywnego rynku (poziom 2
hierarchii wartosci godziwej).

Za aktywny rynek uznawany jest dowolny rynek,
w tym réwniez rynek dealerski (transakgcji
bezposrednich), spetniajgcy kryteria opisane

w zasadach rachunkowosci Funduszu.

W przypadku, gdy sktadnik lokat notowany jest
na kilku rynkach aktywnych, wycena do wartosci
godziwej przeprowadzana jest na podstawie cen
badz w oparciu o dane wejsciowe pochodzace
z rynku gtéwnego. W przypadku instrumentéw
finansowych dla ktérych nie jest mozliwe
zastosowanie ceny z aktywnego rynku, wycena
przeprowadzana jest w oparciu o modele
wyceny, ktére wykorzystujg dane obserwowalne
na rynku.

Uzyskalismy zrozumienie srodowiska kontroli
wewnetrznej w obszarze wyceny sktadnikéw
lokat notowanych oraz nienotowanych na
aktywnym rynku oraz przeprowadzilismy testy
efektywnosci wybranych kluczowych kontroli.

Ocenilismy, czy metody wyceny sktadnikow
lokat zastosowane przez Towarzystwo sg
zgodne z przyjetymi zasadami rachunkowosci.

Sprawdzilismy, na wybranej probie,
poprawnos¢ klasyfikacji lokat do pozioméw
hierarchii wartosci godziwej oraz, tam gdzie
wystapity, transfery pomiedzy poziomami.

Dokonalismy uzgodnienia liczby instrumentéw
finansowych na dzier 31 grudnia 2023 r.

z potwierdzeniem otrzymanym od banku
depozytariusza.

PrzeprowadziliSmy, na wybranej probie,
niezalezng wycene sktadnikéw lokat
notowanych i nienotowanych na aktywnym
rynku.

Ponadto w przypadku lokat wycenianych
modelami na wybranej prébie
zweryfikowalismy wykorzystywane w
modelach obserwowalne dane wejsciowe do
danych rynkowych pochodzgcych z
niezaleznych zrédet.

Ocenilismy réwniez adekwatno$¢

i kompletnos¢ ujawnieh w sprawozdaniu
finansowym zgodnie z obowigzujacymi
standardami rachunkowosci.
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Wycena skfadnikéw lokat do wartosci godziwej
jest kompleksowym zagadnieniem wymagajacym
wykorzystania danych z wielu zrédet. Ponadto,
wybor rynku gtdwnego oraz stosowane techniki

i parametry wyceny do wartosci godziwej mogg
mie¢ charakter subiektywny i obejmowac
zatozenia, ktére wymagajg dokonania osgdu
przez Zarzad Towarzystwa. Z powyzszych
wzgledéw zagadnienie to zostato przez nas
uznane za kluczowg sprawe badania.

Informacje na temat sposobu wyceny wraz

z klasyfikacjg do poszczegdlnych poziomow
hierarchii wartosci godziwej na dzien 31 grudnia
2023 r. sg zaprezentowane w pkt. 3 Informac;ji
dodatkowej sprawozdania finansowego.

Odpowiedzialnos¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Towarzystwa za sprawozdanie
finansowe

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstawie prawidtowo prowadzonych
ksiag rachunkowych, rocznego sprawozdania finansowego, ktére przedstawia rzetelny i jasny obraz
sytuacji majgtkowej i finansowej i wyniku z operacji Funduszu zgodnie z przepisami Ustawy

o rachunkowosci, przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci oraz z obowigzujgcymi Fundusz
przepisami prawa i statutem, a takze za kontrole wewnetrzng, ktorg Zarzad Towarzystwa uwaza

za niezbedna, aby umozliwi¢ sporzgdzenie sprawozdania finansowego niezawierajgcego istotnego
znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem.

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

Zarzagd Towarzystwa oraz cztionkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg zobowigzani do zapewnienia,
aby sprawozdanie finansowe spetniato wymagania przewidziane w Ustawie o rachunkowosci.
Cztonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg odpowiedzialni za nadzorowanie procesu
sprawozdawczosci finansowe;.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego

Naszymi celami sg uzyskanie racjonalnej pewnosci czy sprawozdanie finansowe jako cato$¢ nie
zawiera istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem oraz wydanie
sprawozdania z badania zawierajgcego nasza opinie. Racjonalna pewnos¢ jest wysokim poziomem
pewnosci, ale nie gwarantuje, ze badanie przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze wykryje istniejace
istotne znieksztatcenie. Znieksztatcenia moga powstawac na skutek oszustwa lub btedu i sg uwazane
za istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwagé, ze pojedynczo lub tgcznie mogtyby wptynaé na decyzje
ekonomiczne uzytkownikéw podjete na podstawie sprawozdania finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przysztej rentownosci Funduszu ani efektywnosci
lub skutecznosci prowadzenia jego spraw przez Zarzad Towarzystwa obecnie lub w przysztosci.
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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 wieksze niz tego wynikajgcego z btedu, poniewaz oszustwo moze
dotyczy¢ zmowy, fatszerstwa, celowych pominie¢, wprowadzenia w bigd 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 zasadnos¢
szacunkoéw ksiegowych oraz powigzanych ujawnien dokonanych przez Zarzad Towarzystwa;

*  wyciggamy wniosek na temat odpowiedniosci zastosowania przez Zarzgd Towarzystwa zasady
kontynuacji dziatalno$ci jako podstawy rachunkowosci oraz, na podstawie uzyskanych dowodéw
badania, czy istnieje istotna niepewnos¢ zwigzana ze zdarzeniami lub warunkami, ktére mogg
poddawaé w znaczacg watpliwos¢ zdolnos¢é Funduszu do kontynuaciji dziatalnosci. Jezeli
dochodzimy do wniosku, Ze istnieje istotna niepewno$¢, wymagane jest od nas zwrdcenie uwagi
w sprawozdaniu biegtego rewidenta na powigzane ujawnienia w sprawozdaniu finansowym lub,
jezeli takie ujawnienia sg nieadekwatne, modyfikujemy naszg opinie. Nasze wnioski sg oparte na
dowodach badania uzyskanych do dnia sporzgdzenia sprawozdania biegtego rewidenta, jednakze
przyszte zdarzenia lub warunki mogg spowodowacé, ze Fundusz zaprzestanie kontynuaciji
dziatalnosci;

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

Komunikujemy sie z Komitetem Audytu Towarzystwa 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 przestrzegaliSmy stosownych wymogdéw etycznych
dotyczacych niezaleznosci 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 zagrozen oraz
zastosowanych zabezpieczeniach.

Sposrod spraw komunikowanych Komitetowi Audytu ustaliliSmy te sprawy, ktére byty najbardziej
znaczgce podczas badania sprawozdania finansowego za biezgcy 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¢é komunikowana w naszym
sprawozdaniu, poniewaz mozna bytoby racjonalnie oczekiwaé, ze negatywne konsekwencje
przewazytyby korzyéci dla interesu publicznego takiego ujawnienia.
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Inne informacje, w tym sprawozdanie z dziatalnosci

Inne informacje
Na inne informacje sktadajg sie:

* sprawozdanie z dziatalnosci Funduszu za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2023 r.
(,Sprawozdanie z dziatalnos$ci”) wraz z oswiadczeniem o stosowaniu fadu korporacyjnego,
ktore jest wyodrebniong czescig tego Sprawozdania z dziatalnosci,

+ list Towarzystwa bedgcego organem Funduszu, skierowany do uczestnikéw Funduszu wymagany
§ 37 ust. 1 pkt 1 Rozporzadzenia Ministra Finansoéw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie
szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych,

* inne dokumenty sktadajgce sie na Raport roczny za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2023 r.
(,Raport Roczny”),

(razem ,Inne informacje”).

Inne informacje nie obejmujg sprawozdania finansowego i sprawozdania biegtego rewidenta na jego
temat.

Odpowiedzialnos¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej

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

Zarzad Towarzystwa oraz czionkowie Rady Nadzorczej sg zobowigzani do zapewnienia,
aby Sprawozdanie z dziatalnosci wraz z wyodrebnionymi czesciami spetniato wymagania
przewidziane w Ustawie o rachunkowosci.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta
Nasza opinia z badania sprawozdania finansowego nie obejmuje Innych informacii.

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 naszg wiedzg uzyskang w trakcie badania, lub w inny sposéb wydajg
sie by¢ istotnie znieksztatcone. Jezeli, na podstawie wykonanej pracy stwierdzimy istotne
znieksztatcenie Innych informacji, jestesmy zobowigzani poinformowacé o tym w naszym sprawozdaniu
z badania.

Naszym obowigzkiem zgodnie z wymogami Ustawy o biegtych rewidentach jest rowniez wydanie
opinii, czy Sprawozdanie z dziatalnos$ci zostato sporzgdzone zgodnie z przepisami oraz czy jest
zgodne z informacjami zawartymi w rocznym sprawozdaniu finansowym. Ponadto jeste$my
zobowigzani do wydania opinii, czy Fundusz w o$wiadczeniu o stosowaniu tadu korporacyjnego
zawart wymagane informacje.

Oswiadczenie na temat Innych informacji

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

Opinia o Sprawozdaniu z dziatalnosci
Na podstawie wykonanej pracy w trakcie badania, naszym zdaniem, Sprawozdanie z dziatalno$ci:

»  zostalo sporzadzone zgodnie z wymogami art. 49 Ustawy o rachunkowosci oraz paragrafu 70
Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 29 marca 2018 r. w sprawie informacji biezgcych i
okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkéw
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uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego
panstwem cztonkowskim (,Rozporzadzenie o informacjach biezacych”);

+ jest zgodne z informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym.
Opinia o oswiadczeniu o stosowaniu fadu korporacyjnego

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

Sprawozdanie na temat innych wymogoéw prawa i regulaciji

Informacja o przestrzeganiu regulacji ostroznosciowych

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za przestrzeganie obowigzujacych regulacji
ostroznosciowych okreslonych w odrebnych przepisach.

Naszym obowigzkiem jest poinformowanie w sprawozdaniu z badania sprawozdania finansowego,
czy Fundusz jest zgodny z obowigzujgcymi regulacjami ostroznosciowymi okreslonymi w odrebnych
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 0 zgodnosci Funduszu
z obowigzujgcymi regulacjami ostroznosciowymi okreslonymi w odrebnych przepisach wymienionych
powyzej i opinii takiej nie formutujemy.

W oparciu o wykonang przez nas prace informujemy, ze nie stwierdziliSmy w okresie od dnia

1 stycznia 2023 r. do 31 grudnia 2023 r. przypadkow niezgodnosci Funduszu z obowigzujgcymi
regulacjami ostroznosciowymi, okreslonymi w przepisach wymienionych powyzej, ktére miatyby istotny
wplyw na sprawozdanie finansowe.

Oswiadczenie na temat Swiadczenia ustug niebedacych badaniem sprawozdania finansowego

Zgodnie z naszg najlepszg wiedzg i przekonaniem oswiadczamy, ze ustugi niebedgce badaniem
sprawozdan finansowych, ktére swiadczyliSmy na rzecz Funduszu i Towarzystwa sg zgodne

z prawem i przepisami obowigzujgcymi w Polsce oraz ze nie $wiadczyliSmy ustug niebedacych
badaniem, ktére sg zakazane na mocy art. 5 ust.1 Rozporzgdzenia UE oraz art.136 Ustawy o biegtych
rewidentach.

W badanym okresie swiadczyliSmy na rzecz Funduszu ustuge przegladu sprawozdania finansowego
za okres od 1 stycznia 2023 r. do 30 czerwca 2023 r.

Wybér 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
14 lipca 2023 r. Sprawozdanie finansowe Funduszu badamy nieprzerwanie poczgwszy od roku
obrotowego zakonczonego 31 grudnia 2018 r., to jest przez szes¢ kolejnych lat.
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Kluczowym biegtym rewidentem odpowiedzialnym za badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers
Polska spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig Audyt sp.k., spotki wpisanej na liste firm
audytorskich pod numerem 144, ktérego rezultatem jest niniejsze sprawozdanie niezaleznego
biegtego rewidenta, jest Anna Baczyk.

Anna Baczyk
Kluczowy Biegty Rewident
Numer w rejestrze 11810

Warszawa, 27 marca 2024 r.




Uchwata nr 2/P/2024
Rady Nadzorczej
Investors Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spélki Akcyjnej
z siedzibg w Warszawie

W sprawie oceny Sprawozdania z dzialalnosci oraz sprawozdania finansowego
Investor Gold Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego za 2023 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)
Rozporzgdzenia Ministra Finanséw w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez
emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania zaréwnowazne informaciji 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 przediozonym Sprawozdaniem z
dziatalnodci oraz sprawozdaniem finansowym Investor Gold Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego (dalej
sinvestor Gold FIZ”) za 2023 rok oraz Sprawozdaniem niezaleznego bieglego rewidenta z badania rocznego
sprawozdania finansowego Investor Gold FIZ, majac na uwadze, ze przedstawione Radzie Nadzorczej
Sprawozdanie niezaleznego bieglego rewidenta z badania rocznego sprawozdania finansowego, nie wskazuje na
Jjakiekolwiek nieprawidlowosci, za§ Komitet Audytu po zapoznaniu sig ze Sprawozdaniem dodatkowym dla
Komitetu Audytu za okres zakoficzony 31 grudnia 2023 r. nie zglosit Radzie Nadzorczej jakichkolwiek
zastrzezefi, Rada Nadzorcza uznaje, ze przedstawione informacje stanowig dla Rady Nadzorczej uzasadnione
podstawy do uznania i dokonania oceny dotyczacej sprawozdania z dziatalnosei i sprawozdania finansowego
Investor Gold FIZ i w zwigzku z tym ocenia wedlug swojej najlepszej wiedzy, ze sprawozdanie finansowe
Investor Gold FIZ oraz sprawozdanie z dziatalno$ci Investor Gold FIZ w 2023 r. s zgodne z ksiggami i
dokumentami, jak i ze stanem faktycznym.

Tron 1



Uchwala nr 5/P/2024
Rady Nadzorczej
Investors Towarzystwo Funduszy Inwestyeyjnych Spoiki Akeyjnej
z siedzibg w Warszawie
W sprawie przyjecia o§wiadczenia Rady Nadzorczej o dokonaniu wyboru firmy audytorskiej
przeprowadzajjcej badanie rocznego sprawozdania finansowego zgodnie z przepisami, w tym
dotyczgeymi 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 Finanséow w sprawie informacji biezgcych i okresowych
przekazywanych przez emitentow papieréw warto$ciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji
wymaganych przepisami prawa panstwa niebgdgcego panstwem czionkowskim, Rada Nadzorcza Spéiki, uchwala,
€0 nastepuje:

81

Przyjmuje oéwiadczenie stwierdzajgce, 2e w odniesieniu do Investor FIZ, Investor Gold FIZ oraz Investor Central

and Eastern Europe FIZ dokonano wyboru firmy audytorskiej przeprowadzajacej badanic rocznego sprawozdania

finansowego zgodnie z przepisami, w tym dotyczacymi wyboru i procedury wyboru firmy audytorskiej, w tym,

e

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

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

3) Fundusze posiadaja polityke w zakresie wyboru firmy audytorskiej oraz polityke w zakresie §wiadczenia na
rzecz Funduszy przez firme audytorska, podmiot powigzany z firmg audytorska lub czlonka jego sieci
dodatkowych ustug niebgdacych badaniem, w tym ustug warunkowo zwolnionych z zakazu $wiadczenia przez
firm¢ audytorska,

Uchwata zostala podjeta w trybie pisemnym bez zwotywania posiedzenia Rady Nadzorcze;.




Uchwala nr 4/P/2024
Rady Nadzorczej
Investors Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétki Akcyjnej
z siedzibg w Warszawie

W sprawie przyjecia o§wiadczenia Rady Nadzorczej dotyczgcego dzialalnoSci 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 biezacych i
okresowych przekazywanych przez emitentéw papieroéw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za
réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego pafistwem
cztonkowskim, Rada Nadzorcza Spékki, uchwala, co nastgpuje:

Przyjmuje o$wiadczenie stwierdzajace, ze w odniesieniu do Investor FIZ, Investor Gold FIZ oraz
Investor Central and Eastern Europe FIZ sg przestrzegane przepisy dotyczace powolania, skiadu i
funkcjonowania Komitetu Audytu, w tym dotyczace spetnienia przez jego czlonkéw kryteriéw
niezaleznosci oraz wymagaii odno$nie do posiadania wiedzy i umiejetnosci z zakresu branzy, w ktérej
dziala emitent, oraz w zakresie rachunkowosci lub badania sprawozdan finansowych, zas Komitet
Audytu w 2023 roku wykonywat zadania Komitetu Audytu przewidziane w obowigzujgcych przepisach.

Uchwata zostata podjeta w trybie pisemnym bez zwolywania posiedzenia Rady Nadzorozej.



