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Raport zawiera:

RERRRKEE

Pismo Prezesa Zarzagdu towarzystwa
Poétroczne/roczne sprawozdanie finansowe

Wprowadzenie Rachunek wyniku z operacji
Zestawienie lokat Zestawienie zmian w aktywach netto
Bilans Rachunek przeptywéw 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

Stanowisko zarzadu oraz opinia organu nadzorujgcego w sprawie opinii podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych
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Informacje o funduszu
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2025-12-31

rzez emitentéw papieréow
ego panstwem czionkowskim)

(numer)
office@investors.pl

(wynik badania/przegladu)

Wynik badania/przegladu:
BZ - bez zastrzezen

OD - odmowa wydania opinii
NG - negatywna

Z7 - 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:
(nazwa funduszu podstawowego)
Fundusze powigzane:
(nazwy funduszy powigzanych)
Fundusz z
wydzielonymi
subfunduszami:
"""""""""""""" (nazwa funduszu) T
Plik Opis
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ZALACZNIKIDOSPRAWOZDANIA FINANSOWEGO (wprowadzenie dosprawozdania
finansowego, list towarzystwa, informacja dodatkowa, o§wiadczenie depozytariusza, raport
z badania itp.)

Plik Opis

Investor_ GOLDFIZ_Sprawozdanie_finansowe_2025 Sprawozdanie finansowe z zatgcznikami

KOREKTASPRAWOZDANIA
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Plik

Opis

lemitenta

tys.

IWYBRANE DANE FINANSOWE
I. Przychody z lokat 2 383,00 562,00
Il. Koszty funduszu netto 2 561,00 604,00
I1l. Przychody z lokat netto -178,00 -42,00
V. Zrealizowane zyski (straty) ze zbycia lokat 23 938,00 5 649,00
V. Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny lokat 142,00 34,00
VI. Wynik z operacji 23 902,00 5 641,00
VII. Zobowigzania 671,00 158,00
VIII. Aktywa 55 972,00 13 210,00
IX. Aktywa netto 55 301,00 13 051,00
X. Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 16337,00 16 337,00
XI. Wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 3 385,00 799,00
XIl. Wynik z operacji na certyfikat inwestycyjny 1463,08 345,00
ZESTAWIENILOKAT
2025 rok 2024 rok
SKEADNIKILOKAT
Wartos ¢ Wartos¢
Wartosé wedtug Prot-:entowy Wartosé wedtug Pros:entowy
Wwedtug ceny wyce'ny na udziat w Wwedtug ceny wyce’ny na udziat w
habycia w tys. d-2|en aktywach 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. Kwity 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 47422,00 47959,00 85,68 40804,00 41220,00 88,85
8. Instrumenty pochodne 0,00 -2,00 -0,01 0,00 -23,00 -0,05
9. Udzialy w spdtkach z ograniczong
odpow iedzialnoscig 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 pienigzne 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 ceny nabycia w jwyceny na dzien

bilansowy w tys.
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Procentowy udziat
aktywach
pgotem
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1.

WARRANTY SUBSKRYPCYJNE

Rodzaj rynku

Nazwa rynku

Liczba

Kraj siedziby

artos¢ wedtug
ceny nabycia w

artos¢ wedtug
ceny na dzien

lemitenta ;
tys. bilansowy w tys.
1.
o . artos¢ wedtug artos¢ wedtug
. ) Kraj siedziby . S
PRAWA DO AKCJI Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba bmitenta ceny nabycia w wyceny na dzien
tys. bilansowy w tys.
1.
o . artos¢ wedtug artos¢ wedtug
. ) Kraj siedziby . S
PRAWA POBORU Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba bmitenta ceny nabycia w wyceny na dzien
tys. bilansowy w tys.
1.
Krai siedzib artos¢ wedtug artos¢ wedtug
KWITY DEPOZYTOWE Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba emijtenta y ceny nabycia w jwyceny na dzien
tys. bilansowy w tys.
1.
. . Kraj siedziby [Termin arunki
LISTY ZASTAWNE Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent lemitenta kupu loprocentowania
1.
DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE Rodzaj ynku Nazwa ynku  Emitent fra] siedziby. [emin - Warunkd
lemitenta Wykupu loprocentowania
1.0 terminie wykupu do 1 roku:
a) Obligacje
ITREASURY ISKARB PANSTWA U 1600
-WZz1126 (PL0000113130) Aktywny rynek - altemnatywny system BONDSPOT RZECZYPOSPOLIT [POLSKA 2026-11-25 iMIENNY)
POLAND EJ POLSKIEJ
ITREASURY ISKARB PANSTWA U 8200
-WZ0126 (PL0O000108817) Aktywny rynek - alternatywny system BONDSPOT RZECZYPOSPOLIT [POLSKA 2026-01-25 éMIENNY)
POLAND EJ POLSKIEJ
b) Bony skarbowe
c) Bony pienigzne
d) Inne

Komisja Nadzoru Finansowego
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Procentowy udziat
aktywach
pgotem

Procentowy udziat
aktywach
pgotem

Procentowy udziat
aktywach
pgotem

Procentowy udziat

FIZ-P-R-E_01.07.21 2025

aktywach
pgotem
Ao artos¢ wedtug artos¢ wedtug [Procentowy udziat
Rodzaj listu |Podstawa emisji hominalna Liczba ceny nabycia w ceny na dzien w aktywach
tys. bilansowy w tys. logétem
artosd artos¢ wedtug artos¢ wedtug [Procentowy udziat
hominalna Liczba ceny nabycia w ceny na dzien w aktywach
tys. bilansowy w tys. logétem
14000,00 13991,00 14217,00 25,40
14000,00 13991,00 14217,00 25,40
1000,00 7000,00 6993,00 7059,00 12,61
1000,00 7000,00 6998,00 7158,00 12,79
0,00 0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00 0,00
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2.0 terminie wykupu powyzej 1 roku:
a) Obligacje
ITREASURY ISKARB PANSTWA U 1600
-WZz0528 (PL0000110383) Aktywny rynek - altematywny system BONDSPOT RZECZYPOSPOLIT POLSKA 2028-05-25 iMIENNY)
POLAND EJ POLSKIEJ
[TREASURY ISKARB PANSTWA b 1600
-Wz1129 (PL0000111928) Aktywny rynek - alternatywny system BONDSPOT RZECZYPOSPOLIT [POLSKA 2029-11-25 iMIENNY)
POLAND EJ POLSKIEJ
[TREASURY ISKARB PANSTWA b 1600
-Wz1127 (PL0000114559) Aktywny rynek - alternatywny system BONDSPOT RZECZYPOSPOLIT [POLSKA 2027-11-25 iMIENNY)
POLAND EJ POLSKIEJ
ITREASURY ISKARB PANSTWA U 1600
-WZz1128 (PL0000115697) Aktywny rynek - altematywny system BONDSPOT RZECZYPOSPOLIT POLSKA 2028-11-25 iMIENNY)
POLAND EJ POLSKIEJ
ITREASURY ISKARB PANSTWA U 6000
-WZ0330 (PL0000117198) Aktywny rynek - altematywny system BONDSPOT RZECZYPOSPOLIT POLSKA 2030-03-25 iMIENNY)
POLAND EJ POLSKIEJ
b) Bony skarbowe
c) Bony pienigezne
d) Inne
Emitent [raj siedziby Instrument
INSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj rynku Nazwa rynku emitenta
wystawca) bazowy
wystawcy)
. Wystandaryzow ane instrumenty pochodne:
ISTANY
ICOMMODITY  |COMMODITY
1. Futures na towary ZtOTO, GCZ25, 2026.02.25 Aktywny rynek - rynek regulowany EXCHANGE INC. EXCHANGE INC ZJEDNOCZONE fowary ZLOTO
AMERYKI
il Niewystandaryzowane instrumenty
“pochodne
1,000,000.00
NG BANK USD po kursie
1. Forward USD/PLN, 2026.01.12 Nienotowane na rynku aktywnym NIE DOTYCZY SLASKI S.A. POLSKA alutowym
[3.5983000000
PLN

UDZIALY W SPOLKACH Z Krai siedzib arto$¢ wedtug Wartos¢ wedtug
OGRANICZONA Nazwa spotki ISiedziba spotki L FZJ”?e ZOY | iczba ceny nabycia w yceny na dzien
0DPOW|EDZ|ALNOSC|A i fys. pilansowy w tys.
1.
UEDNOSTKI UCZESTNICTWA | odzal ke N L P C:n“yﬁf;j”yec‘?;“j
CERTYFIKATY INWESTYCYJNE funduszu bys.
. Jednostki uczestnictwa 0,0000 0,00
1.
Il. Certyfikaty inwestycyjne 0,00 0,00
1.

Komisja Nadzoru Finansowego
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34000,00 33431,00 33742,00 60,28

34000,00 33431,00 33742,00 60,28

1000,00 7000,00 6945,00 6982,00 12,47
1000,00 6000,00 5829,00 5900,00 10,54
1000,00 6000,00 5952,00 6001,00 10,72
1000,00 8000,00 7895,00 7940,00 14,19
1000,00 7000,00 6810,00 6919,00 12,36
0,00 0,00 0,00 0,00

0,00 0,00 0,00 0,00

0,00 0,00 0,00 0,00

artos¢ wedtug artos¢ wedtug [Procentowy udziat
Liczba ceny nabycia w Mwyceny na dzien w aktywach
tys. bilansowy w tys. fogétem
36,00 0,00 0,00 0,00
36,00 0,00 0,00 0,00
1,00 0,00 -2,00 -0,01
1,00 0,00 -2,00 -0,01

Procentowy udziat

aktywach
pgotem

artos¢ wedtug

Procentowy udziat

yceny na dzien w aktywach
bilansowy w tys. fogétem
0,00 0,00
0,00 0,00

Komisja Nadzoru Finansowego
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TULY UCZESTNICTWA
MITOWANE PRZEZ INSTYTUCJE . Nazwa Kraj siedziby .
2 Rodzaj rynku Nazwa rynku . X Liczba
SPOLNEGO INWESTOWANIA emitenta  mitenta
AJACE SIEDZIBE ZA GRANICA
1.
. . . . . . artosc artos¢ wedtug artos¢ wedtug
WIERZY TELNOSCI Nazwg | rodzaj - Kray S'.edZIby [Fermin - }’?o_dzaj . Bwiadczenia w|Liczba ceny nabycia w wyceny na dzien
podmiotu podmiotu magalnosci wiadczenia ;
ys. ys. bilansowy w tys.
1.
UDZIELONE Nazwa Kraj siedziby Termin Oprocentowanie artos¢ Wyacrteons; :;ejlzlijgh Przcnf,:/t::\;y udziat
POZY CZKI PIENIEZNE pozyczkobiorcy pozyczkobiorcy  wymagalnosei nominalna bilansowy w tys. bgotem
1.

artos¢ wedtug artos¢ wedtug [Procentowy udziat
WEKSLE ystawca Data ptatnosci  [ceny nabycia w wyceny na dzien w akywach
tys. bilansowy w tys. fpogétem

artos¢ wedtug artos¢ wedtug

Kraj siedzib ki
DEPOZYTY Nazwa banku raj siedziby aluta arun . keny nabyciaw feny nabycia w
banku loprocentowania . .
danej walucie fys.

. W walutach panstw nalezacych do OECD 0,00

Il. W walutach panstw nienalezacych do OECD 0,00

artos¢ wedtug arto$¢ na dzien|\Wartos¢ wedtug [Procentowy udziat

WALUTY Panstwo ceny nabycia w |ilansowy w ceny na dzien w aklywach
tys. danej walucie pilansowy w tys. jogotem
. W walutach panstw nalezacych do OECD 0,00 0,00 0,00
1. 0,00 0,00 0,00 0,00
1. W walutach panstw nienalezacych do
OECD 0,00 0,00 0,00
1 0,00 0,00 0,00 0,00

Komisja Nadzoru Finansowego
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artos¢ wedtug
ceny nabycia w
tys.

artos¢ wedtug
ceny na dzien
bilansowy w tys.

Procentowy udziat
aktywach
log6tem

Procentowy udziat

aktywach
pgotem

artos¢ wedtug

ceny na dzien
bilansowy w
danej walucie

artos¢ wedtug
ceny na dzien
bilansowy w tys.

Procentowy udziat
aktywach
log6tem

0,00

0,00

0,00

FIZ-P-R-E_01.07.21 2025
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statku

tys.

bilansowy w tys.

NIERUCHOMOSCI uRzoyI;':Jddania do Data nabycia Niuen;z;skifgi Kraj potozenia |Adres Powierzchnia

I.Prawa wiasnosci nieruchomosci:

1. Budynki

a) 0

2.Lokale

a) 0

3. Grunty

a) 0

4.Inne

a) 0

Il. Prawa w s pétwtasnosci nieruchomosci:

1. Budynki

a) 0

2.Lokale

a) 0

3. Grunty

a) 0

4.Inne

a) 0

lll. Uzytkow anie wieczyste:

1. Budynki

a) 0

2.Lokale

a) 0

3. Grunty

a) 0

4.Inne

a) 0

Kraj rejestracii artos¢ weqlug artos¢ wedh.Jg'

STATKI MORSKIE Klasa statku ceny nabycia w Mwyceny na dzien

NNE

Emitent
wystawca)

Kraj siedziby
lemitenta
wystawcy)

Istotne parametry

Liczba

artos¢ wedtug
ceny nabycia w
ys.

artos¢ na dzien
bilansowy w tys.

Procentowy udziat
W aktywach
logotem

Komisja Nadzoru Finansowego
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artos¢ wedtug artos¢ wedtug [Procentowy udziat
Obcigzenia [Stuzebnosci ceny nabycia w wyceny na dzien w aktywach
tys. bilansowy w tys. logétem
0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00
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TABELDODATKOWE

GWARANTOWANE SKLADNIKI
LOKAT

artos¢ wedtug
ceny nabycia w
ys.

arto$¢ wedtug
Wyceny na dzien
bilansowy w tys.

taczna

Rodzaj iczba

Procentowy udziat
aktywach
logotem

1. Papiery wartosciowe gwarantowane
przez Skarb Panstwa

2.Papiery wartosciowe gwarantowane
przez NBP

3. Papiery wartosciowe gwarantowane
przez jednostki samorzadu
terytorialnego

4. Papiery wartosciowe gwarantowane
przez panstwa nalezace do OECD (z
wylaczeniem Rzeczypospolitej Polskiej)

5. Papiery wartosciowe gwarantowane
przez migdzynarodowe instytucje
finansowe, ktorych cztonkiem jest
Rzeczpospolita Polska lub przynajmniej
jedno z panstw nalezacych do OECD

NSTRUMENTY RYNKU
PIENIEZNEGO

artost
nominalna

arunki

Emitent .
loprocentowania

ITermin wykupu

artos¢ wedtug
ceny nabycia w
ys.

Liczba

artos¢ wedtug
wyceny na dzien
bilansowy w tys.

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

artos¢ wedtug
ceny na dzien
bilansowy w tys.

Procentowy udziat
aktywach
log6tem

1.

APIERY WARTOSCIOWE
MITOWANE PRZEZ
IEDZYNARODOWE INSTYTUCJE
FINANSOWE, KTORYCH
CZL.ONKIEM JEST
RZECZPOSPOLITA POLSKA LUB
PRZYNAJMNIEJ JEDNO Z PANSTW
NALEZACYCH DO OECD

Kraj siedziby

Nazwa emitenta K
lemitenta

Rodzaj rynku

Nazwa rynku Liczba

1.

BILANS

2025 rok 2024 rok

I. Aktywa

55972,00 46392,00

1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

8013,00 5172,00

2. Naleznosci

0,00 0,00

3. Transakcje reverse repo / buy-sell back

0,00 0,00

4.Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku:

47959,00 41220,00

5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku:

0,00 0,00

6. Pozostate aktywa

0,00 0,00

Il. Zobowigzania

671,00 676,00

lll. Aktyw a netto (I-11)

55301,00 45716,00

IV. Kapitat funduszu

-15619,00 -1302,00

1. Kapitat wptacony, w tym:

425650,00 425650,00

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
log6tem

FIZ-P-R-E_01.07.21 2025
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-certfikaty inwestycyjne nie w petni optacone 0,00 0,00
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -441269,00 -426952,00
V.Dochody zatrzymane 70759,00 46999,00
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -37913,00 -37735,00
2. Zakumu.lowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) 108672,00 84734.00
ze zbycia lokat
VI.Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do
. 161,00 19,00
ceny nabycia
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operac;ji 55301 00 45716.00
(IV+V+/-VI) ! !
Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 16337,00 21589,00
artos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 3385,00 2117,55
Przewidywana liczba certyfikatéw inwestycyjnych 16337,00
Rozwodniona warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 3385,00
I;;:.bea strowanych arto$¢ aktywow netto
Poszczegodlne serie certyfikatow inwestycyjnych cer‘qj/fikatc')w ¥ na certyfikat
nwestycyjnych nwestycyjny
PLINVGL00012 16337,00 3385,00

od 2025-01-01 [od 2024-01-01 |od
RACHUNEKWYNIKUZOPERACJI
do 2025-12-31 [do 2024-12-31 |do

I. Przychody z lokat 2383,00 2142,00
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0,00 0,00
2. Przychody odsetkowe 2381,00 1970,00
3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0,00 0,00
4. Dodatnie saldo réznic kursowych 0,00 172,00
5. Pozostate 2,00 0,00
Il. Koszty funduszu 2561,00 1502,00
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa, w tym: 1502,00 1305,00
-stata cze&¢ wynagrodzenia 1502,00 1305,00
-zmienna czes¢ wynagrodzenia 0,00 0,00
2.Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje 0,00 0,00
3. Optaty dla depozytariusza 54,00 33,00
4.8;:]1;:yszzquzane z prowadzeniem rejestru aktywéw 17.00 15.00
5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0,00 2,00
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 79,00 125,00
7. Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu 0,00 0,00
8. Ustugi prawne 0,00 0,00
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0,00 1,00
10. Koszty odsetkowe 0,00 0,00
11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0,00 0,00
12. Ujemne saldo réznic kursowych 896,00 0,00
13. Pozostate 13,00 21,00
lll. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0,00 0,00
IV. Koszty funduszu netto (lI-lll) 2561,00 1502,00
V.Przychody z lokat netto (I-IV) -178,00 640,00
VI.Zrealizow any i niezrealizowany zysk (strata) 24080,00 8335,00
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat: 23938,00 9310,00
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2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny

lokat, w tym: 142,00 -975,00
-z tytutu réznic kursowych 0,00 0,00
VIl. Wynik z operacji 23902,00 8975,00
VIil. Podatek dochodowy 0,00 0,00
Sktadniki przychodow i kosztéw, )
. Sl . . . . W prerwszym
hiewyszczegélnione w rachunku wyniku z operacji, o| w okresie w okresie

potroczu okresu

nwestycyjny

wartos ci stanowiacej co najmniej 5 % sumy biezgcym poprzednim oprzednieqo

bdpowiednio przychodéw oraz kosztéw pop g
ynik z operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny 1463,08 415,65

Rozwodniony wynik z operacji przypadajacy na certyfikat 1463,08 415,65

ZESTAWIENIEZMIANWAKTYWACHNETTO 0d 2025-01-01 od 2024-01-01
do 2025-12-31 [do 2024-12-31
l.Zmiana wartosci aktyw 6w netto
1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 45716,00 40143,00
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 23902,00 8975,00
a)przychody z lokat netto -178,00 640,00
b)zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 23938,00 9310,00
c)wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 142,00 -975,00
3.Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 23902,00 8975,00
4. Dystrybucja dochodoéw (przychodéw) funduszu (razem) 0,00 0,00
a)z przychodow z lokat netto 0,00 0,00
b)ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0,00 0,00
c)z przychoddw ze zbycia lokat 0,00 0,00
5.Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -14317,00 -3402,00
a)zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu wydanych
certyfikatow inwestycyjnych) 0.00 0.00
b)zmlaha kai1p|t_alu wypla_conego (zmniejszenie kapitatu z tytutu wykupionych 14317.00 -3402,00
certyfikatow inwestycyjnych)
6.tgczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym 9585,00 5573,00
7. Warto$¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 55301,00 45716,00
8. Srednia wartosé aktywow netto w okresie sprawozdawczym 49877,00 43 625,00
ll. Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych
1.Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym: -5252,00 -1724,00
a)liczba wydanych certyfikatow inwestycyjnych 0,00 0,00
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b)liczba wykupionych certyfikatow inwestycyjnych 5252,00 1724,00
c)saldo zmian -5252,00 -1724,00
2.Liczba certyfikatow inwestycyjnych narastajgco od poczatku dziatalnosci
funduszu, w tym: 16337,00 21589,00
a)liczba wydanych certyfikatéw inwestycyjnych 202821,00 202821,00
b)liczba wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych 186484,00 181232,00
c)saldo zmian 16337,00 21589,00
3. Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych 16337,00 21589,00
lll. Zmiana wartosci aktyw 6w netto na certyfikat inwestycyjny
1. warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny na koniec poprzedniego
y Y yeviny pop g 2117,55 1721,93
okresu sprawozdawczego
2. wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny na koniec biezacego okresy|
sprawozdawczego 3385,00 2117,55
3. procentowa zmiana wartosci aklywow netto na certyfikat inwestycyjny w
: 59,85 22,98
okresie sprawozdawczym
4.minimalna warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny w okresie
sprawozdawczym 2257,90 1698,14
-data wyceny (ostatniego wystgpienia) 025-01-31 R024-02-29
5. maksymalna warto$¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny w okresie 3385,00 2224.97
sprawozdawczym
- data wyceny (ostatniego wystgpienia) 025-12-31 024-10-31
6.Warto_sc aktywow netto na certyfikat inwestycyjny wedtug ostatniej wyceny w 3385,00 2117.57
okresie sprawozdawczym
-data wyceny 025-12-31 2024-12-31
7.Rozwodniona warto$¢ aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny 3385,00 2117,55
IV.Procentowy udziat kosztow funduszu w sredniej wartosci
aktywoéw netto, w tym: 5,13 3,44
1. procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 3,01 2,99
2. procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzgcych
) 0,00 0,00
dystrybucje
3. procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,11 0,08
4. procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow
0,03 0,03
funduszu
5. procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,16 0,29
6. procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu| 0.00 0.00

. . od 2025-01-01 |od 2024-01-01 |od
RACHUNEKPRZEPLYWOWPIENIEZNYCH

do 2025-12-31 |do 2024-12-31 |do
A.Przeplywy srodkow pienigznych z dziatalnosci operacyjnej 17 342,00 1847,00
I. Wptywy 132 469,00 107 204,00
1. Z tytutu posiadanych lokat 2 487,00 2 362,00
2. Z tytutu zbycia skadnikéw lokat 129 980,00 99 961,00
3. Pozostate 2,00 4 881,00
Il. Wydatki 115 127,00 105 357,00
1. Z tytutu posiadanych lokat 0,00 0,00
2. Z tytutu nabycia sktadnikow lokat 113 484,00 99 080,00
3. Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 1482,00 1287,00
4. Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych 0.00 0.00

dystrybucje ’ ’
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5. Z tytutu optat dla depozytariusza 53,00 43,00
6. Z tytutu optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 17,00 15,00
7. Z tytutu optat za zezwolenia oraz optat rejestracyjnych 0,00 3,00
8. Z tytutu ustug w zakresie rachunkowosci 74,00 135,00
9. Z tytutu ustug w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0,00 0,00
10. Z tytutu ustug prawnych 0,00 0,00
11. Z tytutu posiadania nieruchomosci 0,00 0,00
12. Pozostate 17,00 4794,00
B.Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej -14 324,00 -3 056,00
|. Wptywy 0,00 0,00
1. Z tytutu wydania certyfikatow inwestycyjnych 0,00 0,00
2. Z tytutu zaciggnietych kredytow 0,00 0,00
3. Z tytutu zaciggnietych pozyczek 0,00 0,00
4. Z tytutu sptaty udzielonych pozyczek 0,00 0,00
5. Odsetki 0,00 0,00
6. Pozostate 0,00 0,00
1. Wydatki 14 324,00 3 056,00
1. Z tytutu wykupienia certyfikatow inwestycyjnych 14 324,00 3 056,00
2. Z tytutu sptat zaciggnietych kredytow 0,00 0,00
3. Z tytutu sptat zaciagnietych pozyczek 0,00 0,00
4. Z tytutu wyemitowanych obligacji 0,00 0,00
5. Z tytutu wyptaty przychodow 0,00 0,00
6. Z tytutu udzielonych pozyczek 0,00 0,00
7. Odsetki 0,00 0,00
8. Pozostate 0,00 0,00
C. Skutki zmian kurséw wymiany srodkéw pienieznych i 17700 140.00
ekwiwalentow srodkéw pienieznych b ’
D.Zmiana stanu srodkoéw pienieznych netto (A+/-B) 2 841,00 -1 069,00
E. Srodki pienigzne i ekwiwalenty srodkéw pienieznych na
5172,00 6 241,00
poczatek okresu sprawozdawczego
F.Srodki pienigzne i ekwiwalenty srodkéw pienieznych na 8 013.00 517200
koniec okresu sprawozdaw czego (E+/-D) ’ ’
Sktadniki wplyw 6w i wydatkéw, niewyszczegdlnione w r025-01-01 r024-01-01 od
rachunku przeplyw ow pienigznych, o wartosci stanowiacej co
hajmniej 5 % sumy odpowiednio w ow oraz wydatkow
) ) ’ y P plyw y 025-12-31 024-12-31 do
NOTY
NOTA-2NALEZNOSCIFUNDUSZU 2025 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
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NOTA-3ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU 2025 rok
1. Z tytutu nabytych aktywow 0,00
2. Z tytutu transakcji repo/sell-buy back 0,00
3. Z tytutu instrumentéw pochodnych 2,00
4.Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne 0,00
5. Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo certyfikatow inwestycyjnych 498,00
6. Z tytutu wyptaty dochodoéw funduszu 0,00
7. Z tytutu wyptaty przychodéw funduszu 0,00
8. Z tytutu wyemitowanych obligacji 0,00
9. Z tytutu krétkoterminowych pozyczeki kredytow 0,00
10. Z tytutu dtugoterminowych pozyczeki kredytow 0,00
11. Z tytutu gwarancji lub poreczen 0,00
12. Z tytutu rezerw 169,00
13. Pozostate zobowigzania 2,00

NOTA-4SRODKIPIENIEZNEIICHEKWIWALENTY

artos¢ na dzien
I.STRUKTURASRODKOWPIENIEZNYCHNA b”a;*’:vvgaw dzieft EV':U":SWV w
RACHUNKACIBANKOWYCH aluta danej walucie w sprawozdania
tys. finansowego w
tys.
I. Banki: 8013,00
1. DEUTSCHE BANK POLSKA S.A. PLN 3151,00 3151,00
2. SANTANDER BANK POLSKA S.A. USD 1350,00 4862,00

1. SREDNIW OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH
UTRZYMYWANYCHWCELUZASPOKOJENIABIEZACYCHZOBOWIAZAN

artos¢ na dzien
Waluta By o pilansowy w
artos¢ na dzien bilansowy w walucie
danej walucie w tys. sprawozdania
finansowego w
tys.
II. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych: 8315,00
1. PLN 2821,00 2821,00
2.USD 1464,00 5494,00
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[ILEKWIWALENTYSRODKOWPIENIEZNYCH

artos¢ na dzien
bilansowy w
walucie
lsprawozdania
finansowego w
ys.

lll. Ekwiwalenty Srodkoéw pienigznych w podziale na ich rodzaje:

0,00

NOTA-6 INSTRUMENTY POCHODNE

ITyp zajetej pozyciji

Rodzaj instrumentu pochodnego

Cel otwarcia pozycji

arto$¢ otwartej
pozycji

Ograniczenie ryzyka

1. Forward USD/PLN, 2026.01.12 Krotka Forward nwestycyjnego zwigzanego ze -2,00
zmiang kursow walut
2. Futures na towary ZLOTO, GCZ25, 2026.02.25 [Dtuga Futures Sprawne zarzadzanie portfelem 0,00

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

artos¢ na dzien
bilansowy w tys.

WARTOSCIOWYCH

l. 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

FUNDUSZU

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

Kwota kredytu/pozyczki w chwili zaciggniecia

Kwota kredytu/pozyczki pozostata do sptaty

Nazwa podmiotu udzielajgcego

ISiedzib
kredytu (pozyczki) tedziba

ys.

kwota w
alucie

procentowy
ednostka aluta udziat w ys. fwota W
alucie
aktywach

ednostka
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artos¢ ITerminy Kwota bedgca [rermin - Termin
zapadalnosci .
przysztych przysztych podstawg wygasniecia) ykonania
strumieni Istrumieni przysztych vg ¢ instrumentu
ienigznych pienieznych ptatnosci nstrumentu pochodnego
P pochodnego
2026/01/12
3598,00 -1000,00(2026-01-12 2026-01-12
Kazdego
0,00{dnia 0,00/2026-02-25 2026-02-25
roboczego

STANIA, WIECEJ NIZ 1 %WARTOSCI AKTYWOW

aluta

WNarunki
oprocentowania

ITermin sptaty

Vabezpieczenia
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AKTYWOW FUNDUSZU

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

wota kredytu/pozyczki w chwili udzielenia

arunki
Nazwa podmiotu Siedziba procentowy . [Termin sptaty Zabezpieczenia
tys. fwota W ednostka aluta udziatw  pprocentowania Y
alucie
pktywach
1.
NOTA-9WALUTYIROZNICEKURSOWE
ILLWALUTOWASTRUKTURAPOZYCJIBILANSU
arto$¢ na dzien
artos¢ na dzien w;T::ewy w
Nazwa pozycji bilansu Waluta b||ans_owyw danej kprawozdania
walucie w tys. X
finansowego w
tys.
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty PLN 3151,00 3151,00
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty uUsD 1350,00 4862,00
k) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku PLN 47959,00 47959,00
I. Zobowigzania PLN 669,00 669,00
|. Zobowigzania UsD 1,00 2,00

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 spoétkach z ograniczong odpowiedzialnoscig 0,00 0,00 0,00 0,00
10. Jednostki uczestnictwa 0,00 0,00 0,00 0,00
11. Certyfikaty inwestycyjne 0,00 0,00 0,00 0,00
13. Wierzytelnosci 0,00 0,00 0,00 0,00
14. Udzielone poyczki pieniezne 0,00 0,00 0,00 0,00
15. Weksle 0,00 0,00 0,00 0,00
16. Depozyty 0,00 0,00 0,00 0,00
17. Waluty 0,00 0,00 0,00 0,00
18. Nieruchomosci 0,00 0,00 0,00 0,00
19. Statki morskie 0,00 0,00 0,00 0,00
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| 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
USD 3,6016
NOTA-10 DOCHODYIICHDYSTRYBUCJA
lartos¢ zrost (spadek)
ZREALIZOWANYINIEZREALIZOWANYZYSK Prealizowanego [niezrealizowanego
STRATA)ZEZBYCIALOKAT gysku (straty) ze  [zysiu z wyceny
Zbycia lokat w tys. aktywdw w tys.
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 23384,00 122,00
2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 554,00 20,00
3. Pozostate 0,00 0,00
artos¢ w okresie
WYPLACONEDOCHODYFUNDUSZU prawozdawezym
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
a) 0,00
Il. Wyptacony zrealizowany zysk ze zbycia lokat 0,00
artos¢ w okresie [Procentowy udziat P;ot_:e*ntowy ptyw na ptyw na
WYPLACONEPRZYCHODYZEZBYCIALOKAT sprawozdawczym W aktywach w dniu :Mjllv?/a(\:vh netto Wwanoé(: aktywow wartos¢ aktywow
tys. Wyptaty iniu wyptaty 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 wplywem do funduszu srodkéw
pienieznych, w zakresie, w jakim nie wynika on z transakcji, ktdrych rozliczenie pieniezne
ma nastapi¢ niezwlocznie, w terminie przyjetym standardowo w rozrachunku transakcji na

Wartos¢ wedtug wyceny na
dzien bilansowy w tys.

zawartymi transakcjami zbycia lokat, dla kiérych nie nastgpita jeszcze ptatnos¢ 0,00
transakcjami zamiany 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
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NOTA-11IKOSZTYFUNDUSZU

LKOSZTYPOKRYWANEPRZEZ

arto$¢ w okresie

sprawozdawczym
TOWARZYSTWO 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

ILWYNAGRODZENIEDLATOWARZYSTWA

artos¢ w okresie

sprawozdawczym
W tys.
1. Cze$¢ stata wynagrodzenia 1502,00
2. Cze& wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw funduszu 0,00

BEZPOSREDNIOZEZBYTYMILOKATAMI

IILKOSZTYFUNDUSZUAKTYWOWNIEPUBLICZNYCHZWIAZANE

arto$¢ w okresie
lsprawozdawczym
tys.

1. (zbyty skadnik lokat)

a) (koszty zwigzane ze zbytym sktadnikiem lokat)

OSOBY

WYKAZ WSZYSTKICH CZLONKOW ZARZADU TOWARZYSTWA

Imig i nazwisko

Stanowisko/Funkcja

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

Imig i nazwisko

Stanowisko/Funkcja

Marcin Ostrowski

Dyrektor Departamentu Administracji i Wyceny Aktywoéw ProService
Finteco Sp. z o.0.
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Warszawa, 31 marca 2026 roku
Szanowni Panstwo,

oddajemy w Panstwa rece roczne sprawozdania finansowelnvestor Gold Funduszu InwestycyjnegoZamknigtego (Fundusz) za
okres od 1 stycznia 2025 r. do 31 grudnia 2025 r.

W okresie od 1 stycznia 2025 r. do 31 grudnia 2025 r. Fundusz nie przeprowadzit publicznych emisji certyfikatow.

W efekcie umorzen oraz osigganych wynikéw inwestycyjnych na31 grudnia 2025 r. warto$¢ aktywow netto Funduszu siegata
55 301 tys. zt. Liczba certyfikatow inwestycyjnych wszystkich serii wynosita16 337, a warto$¢ aktywoéw netto na certyfikat
inwestycyjny Funduszu wynosita 3 385,00 zti byta wyzsza 59,85% w poréwnaniu ze stanem na 31 grudnia 2024 r.

W 2025 roku cena ztota wyrazona w dolarze amerykanskim wzrosta o0 67%, z poziomu 2609,1 USD do poziomu 4367,8 USD za
uncje, notujgc przy tym kilkukrotnie historyczneszczyty. Tym samym inwestycjaw kruszec po raz kolejnypozwolita osiggna¢
najwyzszg stope zwrotu wsrdd wszystkich szerokich klas aktywéw denominowanych w dolarze, w tym amerykanskich akcji
i obligaciji. Kierunek ruchu cenztota i jego relatywna sita byty zgodnez naszymi przekonaniami wyrazanymi na poczatku i w trakcie

roku. Nie doszacowali$my natomiast skali wzrostow, ktéra istotnie przebita wszelkie rynkowe prognozy.

Przyspieszenie dynamiki wzrostu cen ztota w pierwszym poétroczu 2025 roku nalezy wigzac¢ z szeregiem wyjatkowo zaskakujacych
posunie¢ nowej administracji amerykanskiej w obszarze geopolitycznym i handlowym. Doprowadzity one zaréwno do
bezprecedensowego wzrostu niepewnosci, jak réwniezuprawdopodobnity wystgpienie w nieodlegtej przysztosci negatywnych
scenariuszy w zakresie bezpieczenstwai wzrostu gospodarczego. Kombinacja tych czynnikéw stata sig idealnym srodowiskiem
do wzmocnienia motywacji zakupowych wszystkich najwazniejszych (z punktu widzenia ksztattowania ceny) grup uczestnikéw
rynku ztota. Spojnos¢ ich reakcji na pogtebiajacy sie chaosdecyzyjny administracji amerykanskiej oraz narastajgca swiadomosé
potencjalnych konsekwencji nowych priorytetow polityki USA, wywindowata ceny ztota na nowe szczyty.

W szczegdlnosci, zarysowanew 2025 roku nowe paradygmaty polityki zagranicznej USA ozywity zainteresowanie kruszcem
wsrod inwestoréw motywowanych przestankami geopolitycznymi. Odej$cie administracji Donalda Trumpa od uwzgledniania
aspektow ideologicznych, moralnych czy etycznych na rzecz czystego Realpolitik, podwazanie lub warunkowanie
dotychczasowych sojuszy, brak zrozumienia dla rozwigzan multilateralnych, agresywna polityka handlowa oraz regularne grozby
uzycia sity militarnej lub gospodarczej, istotnieostabity wiarygodnos¢ USA jako supermocarstwa $wiatowego i pogorszyty

percepcje bezpieczenstwa swiatowego w spofeczenstwach zachodnich. Taki obraz spraw wzmacniaty rowniez deklaracje i
dziatania Donalda Trumpa w stosunku do Kanady, Panamy, Grenlandii czy Wenezueli, Swiadczgce o neokolonialnych zapedach
nowej administracji amerykanskiej, oraz jej brak skutecznosci w relacjach z silniejszymi graczami (m.in. przy rozwigzywaniu
konfliktu ukrainsko-rosyjskiego). W tych okolicznosciach ztoto po raz kolejny udowodnito, ze bardzodobrze sprawdza sie jako
bezpieczna przystan dla kapitatu.

Réwnie solidne argumenty do zakupu ztota mieli w 2025 roku inwestorzy motywowani przestankami makroekonomicznymi.
Skrajnie chaotyczne iwymykajgce sie mozliwosci logicznej analizy decyzje administracji Donalda Trumpa w zakresie polityki
handlowej podkopaty zaufanieinwestoréw do USA. Odwrét odamerykanskich aktywéw, w tym kontynuowana dedolaryzacja
rezerw przez banki centralne krajow rozwijajgcych sie, spowodowat istotng deprecjacje dolara w stosunku do gtéwnych walut,
pogtebiajgc tym samym globalng atrakcyjnosé i wzrost popytu na ztoto. Niepewnos$c¢ co do dalszego rozwoju sytuacji w zakresie
handlu miedzynarodowego i jego prawdopodobne organicznie w srednim terminie wptynety rowniez na pogorszenie perspektyw
rozwoju gospodarczego na S$wiecie, w tym wzrost ryzyka wystgpienia recesji w USA. Takie okolicznosci byty kolejnym
argumentem dozakupu zlota jako safe heaven.
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Co wiecej, wwarunkach stabszych perspektywamerykanskiego rynku pracy, we wrzesniu zrealizowat sie scenariusz powrotu

Banku Rezerwy Federalnej do szybszej i bardziej pogtebione;j trajektorii obnizek stép procentowych. Okolicznos¢ ta data kolejny
impuls do wzrostow cen kruszcu, w zwigzku z tym, ze obnizytasie rentownos¢ instrumentéw pienigznych i dtuznych. Biorac tez
pod uwage fakt utraty przez rzgd USA ratingu AAA w opinii juz wszystkich najwigkszych agencji ratingowych oraz pojawiajace sie
wsréd doradcéw Donalda Trumpa nieortodoksyjne pomysty uporania sie z problememkosztéw obstugi zadtuzenia publicznego,
ztoto zaczeto ponownie blyszcze€ na tle amerykanskich obligacji skarbowych jako wiarygodne aktywo do przechowania sity

nabywczej kapitatu.

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

Funduszu.

Zachecamy do zapoznania sie z przygotowanym sprawozdaniem finansowym,

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

INVESTOR GOLD FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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Warszawa, dnia 31 marca 2026 r.

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

Gold Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego

Szanowni Panstwo,

Prezentujemy Panstwu roczne sprawozdanie finansowe Investor Gold Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego

(Fundusz) za okres od 1 stycznia 2025 r. do 31 grudnia 2025 r.

W efekcie umorzen oraz osigganych wynikéw inwestycyjnych na dzien 31 grudnia 2025 r. Fundusz posiadat aktywa
netto w wysokos$ci 55 301 tys. zt, a liczba certyfikatow inwestycyjnych wszystkich serii wynosita 16 337.

W dniu 31 grudnia 2025 r.warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu wynosita 3 385,00 zt.
W okresie sprawozdawczym zmiana wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu

wyniosta 59,85%.

Opis najwazniejszych czynnikdw i wydarzen, ktére wplynely na osiggnietg stope zwrotu prezentujemy Panstwu
w Sprawozdaniu z dziatalnosci Funduszu. Fundusz w roku 2025 roku kontynuowat dziatalno$¢ inwestycyjng

zgodnie z politykg inwestycyjng okreslong w statucie Funduszu.
Zachecam do zapoznania sie z przygotowanym sprawozdaniem.
Pozostajgc z powazaniem,

Zbigniew Wojtowicz

Prezes Zarzadu

INVESTOR GOLD FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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WYBRANE DANE FINANSOWE

(w tysigcach PLN i EUR z wyjatkiem liczby certyfikatéw inwestycyjnych podanych w sztukach, warto$ci aktywow netto na
certyfikat inwestycyjny oraz wyniku z operacji przypadajgcego na certyfikat inwestycyjny)

|. Przychody z lokat 2383 562 2142 498
1. Koszty funduszu/subfunduszu netto 2 561 604 1502 349
11l. Przychody z lokat netto -178 -42 640 149
IV. Zrealizowane zyski (straty) ze zbycia lokat 23938 5 649 9310 2 163
V. Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny lokat 142 34 -975 -227
VI. Wynik z operadiji 23902 5641 8 975 2085
VII. Zobowiagzania 671 158 676 157
VIII. Aktywa 55972 13210 46 392 10778
IX. Aktywa netto 55 301 13 051 45716 10 621
X. Liczba zarejestrowanych certyfikatow

inwestycyinych 16 337 16 337 21589 21589
XI. Warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 3 385,00 799,00 2 117,55 492,00
XII. Wynik z operacii na certyfikat 1463,08 345,00 415,65 97,00

*Dane finansowe przedstawione w punktach od | do VI oraz Xl dotyczg rachunku wyniku z operacji i zostaty przeliczone na EURO
wediug Sredniej arytmetycznej srednich kurséw wyliczanych przez NBPdla EURO obowigzujgcych na ostatni dzien kazdego

miesigca w okresie sprawozdawczym.

Podpisy os6b reprezentujacych Fundusz:

Zbigniew Wajtowicz Beata Sax Piotr Dziadek

Prezes Zarzadu
Investors TFI S.A.

Wiceprezes Zarzadu
Investors TFI S.A.

Wiceprezes Zarzadu
Investors TFI S.A.

Podpisy osob odpowiedzialnych za prowadzenie ksigg rachunkowych i sporzadzenie sprawozdania:

Osoba odpowiedzialna za prowadzenie
ksigg rachunkowych

Marcin Ostrowski
Dyrektor Departamentu Administracji i Wyceny Aktywdw ProService Finteco Sp. z o0.0.

Osoba sporzgdzajgca sprawozdanie

Izabela Kalinowska
Dyrektor Departamentu Sprawozdawczoscii Kontroli Wewnetrznej ProService Finteco Sp. z o.0.

INVESTOR GOLD FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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ROCZNE
SPRAWOZDANIE FINANSOWE

INVESTOR GOLD FUNDUSZ
INWESTYCYJNY ZAMKNIETY

ZA OKRES
OD 1 STYCZNIA 2025 ROKU DO 31 GRUDNIA 2025 ROKU

INVESTOR GOLD FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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WPROWADZENIE DO ROCZNEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
1. INFORMACJE O FUNDUSZU

Investor Gold Fundusz Inwestycyjny Zamknigty
Dnia 06.10.2006 r. Fundusz zostal wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych pod numerem RFi 253.
Fundusz rozpoczgl dziatalnos¢ dnia 16.10.2006 r. Czas trwania funduszu jest nieograniczony. Fundusz jest

Funduszem Inwestycyjnym Zamknigetym emitujacym 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 majatkowe. Fundusz nie gwarantuje osiaggniecia

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 nastepujacych metali szlachetnych: zlota, srebra, platyny i pailadu.

2. Fundusz moze ponadto inwestowac¢ w nastepujace 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 akgji, 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 wartosciowe emitowane, poreczane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa iNarodowy Bank Polski,
panstwa nalezgce do OECD albo migdzynarodowe instytucje finansowe, ktdrych cztonkiem jest Rzeczpospolita
Polska lub co najmniej jedno z panstw nalezgcych do OECD,

d) instrumenty rynku pienieznego,

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
potencjalu wzrostowego poszczegdlnych kategoriilokat. Podstawowymi czynnikami branymi pod uwage przy
ocenie potencjatu wzrostowego sa: sytuacja na rynku metali szlachetnych, sytuacja makroekonomiczna
i mikroekonomiczna poszczegdlnych gospodarek i spdtek, w tym obecne i prognozowane tempo wzrostu
gospodarczego, poziom rynkowych stdp procentowych i inflacji, dynamika wzrostu zyskow spdtek, wskazniki

wyceny rynkowej spotek.

INVESTOR GOLD FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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4. W przypadku instrumentow pochodnych, kidrych 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 amerykarskiego do gtéwnych walut $wiata, zmiany postrzegania przez inwestoréw oczekiwanego
zysku i ryzyka aktywow finansowych, zaangazowanie najwazniejszych grup inwestordw (funduszy
inwestycyjnych i bankéw komercyjnych) na rynku kontraktow terminowych na metale szlachetne oraz wskazania
analizy technicznej wykreséw cen metali szlachetnych. Wprzypadku instrumentéw pochodnych, ktdrych 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 pochodnych,
ktérych cena zalezy bezposrednio lub posrednio od ceny rynkowej walut obcych, umoziiwiajgce zabezpieczenie
ryzyka walutowego Aktywdéw Funduszu.

5. W odniesieniu do czesci akcyjnej, Fundusz poszukuje akcjispotek, ktore dziatajg w branzy poszukiwania,
rozwoju ieksploatacji zt6z metali szlachetnych oraz ztéz polimetalicznych, w ktdrych zloto, srebro, platyna
i pallad stanowig istotng czes¢. Fundusz inwestuje w akcje spotek, ktore rokujg srednio lub diugoterminowy
wzrost wartosci. Przy ocenie spotek posiadajacych projekty polegajgce na poszukiwaniu ztdz istotne znaczenie
bedg mialy: jako$¢ zarzadu, lokalizacja dziatek, na ktorych prowadzona jest eksploracja z uwzglednieniem
towarzyszgcych ryzyk politycznych, prawnych i spolecznych oraz istniejacej infrastruktury technicznej
i logistycznej, a takze potencjalna wartos¢ ztéz z uwzglednieniem jej relacji do przewidywanych naktadow
kapitatowych niezbgdnych do budowy i eksploatacji kopali. Przy ocenie spolek posiadajgcych projekty
polegajgce na budowie kopalfi naistniejacych, opisanych ztoZzach istotne znaczenie bedg miaty: jakos¢ zarzadu,
lokalizacja zt6z z uwzglednieniem towarzyszgcych ryzyk politycznych,prawnych i spotecznych oraz istniejace;j
infrastruktury technicznej i logistycznej, jako$¢ =zl6z z uwzglednieniem potencjalnych probieméw
technologicznych mogacych powsta¢ na etapie wydobycia i przerobu rudy metali, wartos¢ ztoz
z uwzglednieniem jej relacji do naktadéw kapitatowych niezbednych do budowy i eksploatacji kopaln, wielko$é
bazy zasobowej i atrakcyjnosc¢ jako obiekt przejecia. Przy ocenie spdtek posiadajgcych projekty polegajace na
zarzgdzaniu istniejgcymi kopalniami istotne znaczenie bedg mialy: jako$¢ zarzadu, lokalizacja ztdz
z uwzglednieniem towarzyszacych ryzyk politycznych, prawnych i spotecznych oraz istniejgcej infrastruktury
technicznej i logistycznej, jakosé zt6z z uwzglednieniem problemow technologicznych wystepujgcych na etapie
wydobycia i przerobu rudy metali, wartoséztoz, wielkosé bazy zasobowej i atrakcyjnosé jako obiekt przejecia.
6. Fundusz moze nabywa¢ jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych iub
tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego inwestowania majgce siedzibe za granicg w celu
zwigkszenia stopy zwrotu i dywersyfikacji lokat dzieki uzyskaniu dostepu do specyficznych rynkéw lub aktywow.
Podstawg doboru jednostek uczestnictwa lub certyfikatow inwestycyjnych funduszy inwestycyjnych lub tytutow
uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspoélnego inwestowania majgce siedzibe za granicg bedg zasady
i cel polityki inwestycyjnej, rodzaje i kryteria doboru lokat oraz wyniki osiggane przez dany fundusz inwestycyjny
lub instytucje wspdlnego inwestowania.

7. Fundusz nabywa papiery wartosciowe 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 paristw nalezgcych do OECD, instrumenty rynku

INVESTOR GOLD FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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pienigznego, depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub w instytucjach kredytowych, oraz
waluty, w celu zapewnienia ptynnosci i sprawnego zarzgdzania portfelem Funduszu.

8. Fundusz nie moze wystawia¢ opcji, udziela¢ lub zacigga¢ kredytéw lub pozyczek, udziela¢ poreczen lub
gwarancji, ani emitowac obligacji.

9. Przy okreslaniu pozioméw kupna i sprzedazy instrumentow i lokat, o ktdérych mowa w ust. 1-2, jednym
z kryteriéw jest analiza techniczna i systemy transakcyjne oraz poziom zaangazowania znaczgcych inwestoréw
raportowany przez poszczegdine rynki.

10. Fundusz moze lokowaé aktywa w Niewystandaryzowane instrumenty pochodne dla ktérych instrumentami
bazowymi sg waluty (forward).

11. Fundusz moze zawiera¢ umowy, kidérych przedmiotem sg niewystandaryzowane instrumenty pochodne,
ktérych instrumentami bazowymi sg waluty, pod warunkiem, ze:

- transakcja jest zawierana zbankami krajowymi, bankami zagranicznymi, Instytucjami Kredytowymi, ktdrej
kapitaty wtasnie wynoszg nie mniej niz 1 000 000 000 ztotych w chwili zawarcia transakgii,

- instrumenty te podlegaja codziennie mozliwej do zweryfikowania wycenie wedtug wartosci godziwe;j,

- instrumenty te mogg zosta¢ w dowolnym okresie sprzedane prze Fundusz lub pozycja w nich zajeta moze byé

w dowolnym czasie zlikwidowana lub zamknieta transakcja rownowazaca.

Il. Dywersyfikacja lokat Funduszu
1. Warto$é pozyciji wynikajacych z nabytych Instrumentéw pochodnych, ktorych cena zalezy bezposrednio lub

posrednio od ceny rynkowej metali szlachetnych, o ktérych mowa w art. 21 ust. 1, stanowi nie wiecej niz 200%
Aktywow Netto Funduszu. Nie mniej niz 80% i nie wiecej niz 100% tgcznej wartosci pozycji wynikajacych
z Instrumentéw pochodnych, ktérych cena zalezy bezposrednio lub posrednio od ceny rynkowej metali
szlachetnych, o ktorych mowa w art. 21 ust. 1, stanowig Instrumenty pochodne, ktdrych cena zalezy
bezposrednio lub posrednio od ceny rynkowej ziota i srebra. Nie wigce] niz 20% wartosci pozycji wynikajgcych
Z nabytych Instrumentéw pochodnych, ktérych cena zalezy bezposrednio lub posrednio od ceny rynkowej metali
szlachetnych, o ktérych mowa w art. 21 ust. 1, stanowig Instrumenty pochodne, ktérych cena zalezy
bezposrednio lub posrednio od ceny rynkowej platyny i palladu. Fundusz moze zajmowaé diugie pozycje
w instrumentach pochodnych na metale szlachetne. Fundusz nie moze zajmowac krétkich pozycii
w instrumentach pochodnych na metale szlachetne.

2. Wartos¢ pozycji wynikajacych ze wszystkich nabytych lub sprzedanych Instrumentéw pochodnych, ktdrych
cena zalezy bezposrednio lub posrednio od ceny rynkowej walut obcych stanowi nie wiecej niz 200% Aktywow
Netto Funduszu. Fundusz moze zajmowad¢ zaréwno diugie, jak i krotkie pozycje w Instrumentach pochodnych,
ktérych cena zalezy bezposrednio lub posrednio od ceny rynkowej walut obcych.

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

4. Wartos¢ pozycji Funduszu ustalona zgodnie z ust. 1 wraz z sumg lokat Funduszu, o ktérej mowa w ust. 3,
nie moze tgcznie przekroczy¢ 200% Wartosci Aktywow Netto Funduszu, z tym zastrzezeniem, ze catkowite
zaangazowanie Funduszu w instrumenty pochodne, w tym Niewystandaryzowane instrumenty pochodne nie
spowoduje naruszenia ograniczen, o ktorych mowa w ust. 17 i ust 18.

5. (skreslony).
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5a. Dokonywanie lokat w Niewystandaryzowane instrumenty pochodne bedzie miato na celu ograniczenie
ryzyka kursowego.

6. Papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot nie mogg
stanowi¢ lgcznie wigcej niz 20% wartosci Aktywéw Funduszu. Ograniczen, o ktdrych mowa w zdaniu
poprzednim, nie stosuje sie do papierow wartosciowych emitowanych, poreczonych lub gwarantowanych przez
Skarb Panstwa, Narodowy Bank Poiski, panstwa nalezace do OECD albo miedzynarodowe instytucje
finansowe, ktérych cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lubco najmniej jedno z panstw nalezgcych do OECD.
7. Depozyty w jednym banku krajowym, banku zagranicznym lub instytucji kredytowej nie moga stanowic¢ wiecej
niz 20% wartosci Aktywow Funduszu z wytgczeniem depozytéw przechowywanych przez Depozytariusza.

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

9. Fundusz moze lokowaé nie wigcej niz 20% wartosci Aktywow Funduszu w jednostki uczestnictwa lub
certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych lub tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego
inwestowania majace siedzibe za granica.

10. (skreslony).

11. (skreslony).

12. Fundusz, zawierajgc umowe, ktérej przedmiotem sg Niewystandaryzowane instrumenty pochodne, ustala
wartos¢ ryzyka kontrahenta, rozumiang jako ustalong przez Fundusz warto$é niezrealizowanego zysku
z transakcji, przy czym przy ustalaniu wartosci niezrealizowanego zysku nie uwzglednia sie optat badz
$wiadczen ponoszonych przez Fundusz przy zawarciu transakcji, w szczegdinosci wartosci premii zaptaconej
przy zakupie opciji.

13. Jezeli Fundusz posiada otwarte pozycje w Niewystandaryzowanych instrumentach pochodnych z tytutu kilku
transakcji zawartych z tym samym podmiotem, wartos¢ ryzyka kontrahenta moze by¢ wyznaczana jako dodatnia
roznica niezrealizowanych zyskéw i strat na wszystkich takich transakcjach o ile:

a) transakcje te zostaty zawarte na podstawie umowy ramowej spetniajgcej kryteria okreslone w art. 85 ustawy
z dnia 28 lutego 2003 r. —Prawo upadtosciowe (Dz.U. 2025 poz. 614);

b) umowa ramowa przewiduje, ze w przypadku jej rozwigzania zostanie wyptacona wylgcznie jedna kwota
stanowigca réwnowaznos$¢ salda wartosci rynkowych wszystkich tych transakciji, niezaleznie od tego, czy
wynikajgce z nich zobowigzania s3 juz wymagalne;

c) niewyptacalnos¢ jednej ze stron umowy ramowej powoduje lub moze powodowac rozwigzanie tej umowy;
d) warunki, o ktérych mowa w pkt a i ¢, nie naruszajg przepisow prawa wiasciwego dla kazdej ze stron umowy
ramowej.

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

15. Wartos¢ ryzyka danego konirahenta moze podlegac redukcji o wielko$é odpowiadajgcy wartosci ryzyka
kontrahenta w danej transakgcji, jezeli tacznie zostang spetnione nastepujgce warunki:

a) w zwigzku z tg transakcjg kontrahent ustanowi na rzecz funduszu zabezpieczenie w srodkach pienieznych,

zbywalnych papierach wartosciowych lub instrumentach rynku pienieznego;
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b) suma wartosci rynkowej zbywalnych papieréw wartosciowych, instrumentow rynku pienieznego i warto$¢
srodkow pienieznych przyjetych przez fundusz jako zabezpieczenie ustalana bedzie w kazdym dniu roboczym
i stanowi¢ bedzie co najmniej rownowartosé ryzyka kontrahenta w tej transakgji;

c) srodki pieniezne stanowigce zabezpieczenie bedg lokowane wytacznie w papiery wartosciowe i instrumenty
rynku pienieznego emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Poiski,
panstwo cztonkowskie, panstwo nalezgce do OECD, bank centralny innego panstwa czlonkowskiego lub
Europejski Bank Centralny lub w depozyty, o ktérych mowa w art. 145 ust. 5 Ustawy.

16. Papier wartosciowy i instrument rynku pienigznego mogg stanowi¢ zabezpieczenie, o ktérym mowa w ust.
15, jezeli tacznie zostang speinione nastepujgce warunki:

a) ich emitentem jest Skarb Paristwa, Narodowy Bank Polski, panstwo czlonkowskie, panstwo nalezgce do
OECD, bank centralny innego panstwa cztonkowskiego lub Europejski Bank Centralny;

b) popyt i podaz umozliwiajg ich nabywanie i zbywanie w sposob ciggty;

c) sgzapisane na rachunku prowadzonym przez podlegajacy nadzorowi wtasciwego organu nadzoru nad
rynkiem finansowym podmiot, ktdry:

i. nie nalezy do grupy kapitatowej kontrahenta albo

ii. nalezy do grupy kapitalowej kontrahenta, pod warunkiem, ze zabezpieczenia przed skutkami
niewypfacalnosci tego podmiotu ksztaltujg ryzyko posiadacza tego papieru wartosciowego lub instrumentu
rynku pienieznego na takim samym poziomie, jak w przypadku zapisania papieru wartosciowego lub
instrumentu rynku pienieznego byt zapisany na rachunku podmiotu, o ktérym mowa w pkt. i;

d) ewentualne nabycie przez fundusz praw z papieru wartoSciowego lub instrumentu rynku pienieznego
w wyniku realizacji zabezpieczen na dzien przyjecia zabezpieczenia nie spowoduje naruszenia art. 145149 oraz
art. 151a Ustawy.

17. Maksymaine zaangaZowanie Funduszu w Instrumenty pochodne wyznacza sie poprzez obliczenie
catkowitej ekspozycji Funduszu, zgodnie z Rozporzadzeniem Ministra Finansow zdnia 30 kwietnia 2013 r.
w sprawie sposobu, trybu oraz warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych
(Dz.U. 2013 poz. 538).

18. Okreslone przez catkowita ekspozycje Funduszu maksymalne zaangazowanie Funduszu w Instrumenty
pochodne nie moze w zadnym momencie przekraczacé:

1) 300% Wartosci Aktywow Netto Funduszu w przypadku zastosowania przez Fundusz metody zaangazowania;
2) 20% Wartosci Aktywow Netto Funduszu, przy zalozeniu okresu utrzymywania statej wielkosci i struktury
aktywow Funduszu wynoszacego 20 dni roboczych w przypadku zastosowania przez Fundusz metody
absolutnej wartosci zagrozonej;

3) 200% wartosci zagrozonej portfela referencyjnego okreslonego zgodnie z przepisami wydanymi na podstawie
rozporzadzenia, o ktérym mowa w ust. 17 w przypadku zastosowania przez Fundusz metody wzglednej wartosci
zagrozonej.

Towarzystwo zamieszcza informacje o aktualnie stosowanej metodzie pomiaru catkowitej ekspozyciji Funduszu
w sprawozdaniu finansowym oraz w Prospekcie emisyjnym.

19. Przy stosowaniu limitow inwestycyjnych, o ktérych mowa w art. 22 ust. 2 i 4 Statutu, Fundusz jest
obowigzany uwzglednia¢ wartos¢ papieréw wartosciowych lub instrumentéw rynku pienieznego, lub walut
stanowigcych baze Instrumentéw pochodnych, przy czym obowigzku tego nie stosuje sie w przypadku

Instrumentéw pochodnych, ktérych baze stanowig indeksy.
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20. Przy stosowaniu limitéw inwestycyjnych, o ktérych mowa w art. 145 i 149 oraz art. 151a Ustawy, Fundusz
uwzglednia kwote zaangazowania w Instrumenty pochodne w ten sposab, ze:

a) w przypadku zajecia przez Fundusz pozycji w Instrumentach pochodnych, skutkujgcej powstaniem postronie
Funduszu zobowigzania do sprzedazy papierow wartosciowych lub instrumentéw rynku pienieznego albo
spetnienia swiadczenia pienigznego wynikajacego z zajete] pozycji (pozycja krétka) —od wartosci papierow
wartosciowych lub instrumentéw rynku pienigznego danego emitenta znajdujgcych sie w portfelu inwestycyjnym
Funduszu odejmuje kwote zaangazowania w Instrumenty pochodne, dla ktérych baze stanowig papiery
wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego tego emitenta,

b) w przypadku zajecia przez Fundusz pozycji w Instrumentach pochodnych, skutkujacej powstaniem postronie
Funduszu zobowigzania do kupna papieréw wartosciowych lub instrumentow rynku pienigznego albo spetnienia
$wiadczenia pienieznego wynikajgcego z zajetej pozycji (pozycja dtuga) —do wartosci papieréw wartosciowych
lub instrumentow rynku pienigznego danego emitenta znajdujgcych sie w portfelu inwestycyjnym Funduszu
dodaje sie kwote zaangazowania w Instrumenty pochodne, dla kidrych baze stanowia papiery warto$ciowe lub
instrumenty rynku pienieznego tego emitenta.

21. (skreslony).

22. Rodzaje ryzyk zwigzanych z Instrumentami pochodnymi:

a) ryzyko rynkowe zwigzane ze zmiennos$cig notowan Instrumentéw pochodnych —znaczne zaangazowanie
Funduszu w Instrumenty pochodne powoduje, Zze ryzyko to jest wysokie, a Fundusz ogranicza je poprzez
odpowiednig dywersyfikacje,

b) ryzyko rozliczenia transakcji Fundusz bedzie inwestowat w Instrumenty pochodne, gdzie rozliczenie
transakgeiji jest gwarantowane przez izby rozrachunkowe poszczegdlnych gietd lub rynkow. W przypadku
Instrumentéw pochodnych istnieje ryzyko zwigzane z mozliwoscia wystepowania bledow lub opéznien
w rozliczeniach transakgji,

¢) ryzyko ptynnosci Instrumentdw pochodnych —Fundusz ogranicza ryzyko ptynnosci poprzez lokowanie
Aktywow przede wszystkim na rynkach Instrumentéw pochodnych charakteryzujgcych sie duzg pltynnoscia.
Niewystandaryzowane instrumenty pochodne nie s przedmiotem aktywnego obrotu, Fundusz ma jednak
mozliwos¢ neutralizacji ekspozycji na ryzyko danego instrumentu bazowego poprzez zajmowanie
przeciwstawnych pozycji w instrumentach danego rodzaju,

d) ryzyko niedopasowania wyceny instrumentu bazowego i pochodnego wystepujegtéwnie 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 zmianamipoziomu lub zmiennosci
kurséw, cen lub wartosci instrumentu bazowego, o ktéry oparty jest Instrument pochodny,

f) ryzyko stosowania dzwigni finansowej —w Instrumenty pochodne moze by¢ wkomponowany mechanizm
kredytowy, co oznacza, ze Fundusz wnosi depozyt zabezpieczajacy w wysokosci nizszej niz wartosé
instrumentu bazowego, istnieje w zwigzku z tym mozliwos¢ poniesienia przez Fundusz straty przewyzszajgcej
wartoé¢ depozytu zabezpieczajacego. Mechanizm dzwigni finansowej powoduje zwielokrotnienie zyskow i strat
z inwestycji Fundusz moze by¢ narazony na istotne ryzyko w zwigzku z wykorzystaniem mechanizmu dzwigni
finansowe;j,

g) ryzyko niewyptacalnosci kontrahenta —ryzyko to dotyczy Instrumentéw pochodnych ibedzie ograniczone

poprzez dobor kontrahentéw dajacych gwarancje wyptacalnosci,
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h) ryzyko operacyjne — zwiazane z zawodnoscig systemow informatycznych i wewnetrznych systemow

kontrolnych.

3. FIRMA, SIEDZIBA | ADRES TOWARZYSTWA BEDACEGO ORGANEM FUNDUSZU

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

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

4. OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

Sprawozdanie finansowe obejmujgce okres od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku sporzadzone
zostato na podstawie przepiséw ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2023 r. poz.
120, wraz z pozniejszymi zmianami) oraz zgodnie z Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia
2007 roku w sprawie szczegodlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2007 roku, nr 249,
poz.1859, wraz z pézniejszymi zmianami). Od 1 stycznia 2021 r. obowigzuje rozporzadzenie ministra finansow,
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 dzien 31 grudnia 2025 roku. Dane porownywalne obejmujg okres roczny od 1 stycznia
2024 roku do 31 grudnia 2024 roku.

5. KONTYNUOWANIE DZIALALNOSCI PRZEZ FUNDUSZ ORAZ OKOLICZNOSCI WSKAZUJACE NA
ZAGROZENIE KONTYNUOWANIA DZIALALNOSCI FUNDUSZU

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dzialalnosci przez Fundusz
w dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci tzn. przez okres nie krotszy niz 12 miesiecy od dnia bilansowego. Zdaniem
Zarzadu Investors TFl S.A. nie wystepujg okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuacji dziatalnosci
Funduszu. Na dzien sporzadzenia sprawozdaniafinansowego nie wystapily przestanki rozwigzania Funduszu,

okreslone przepisami o funduszach inwestycyjnych.

6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIL. BADANIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Podmiotem uprawnionym do przeprowadzenia badania sprawozdania finansowego Investor GOLD Fundusz

Inwestycyjny Zamkniety za okres od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku jest
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PricewaterhouseCoopers Polska spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscia Audyt sp. k. z siedzibg
w Warszawie, ul. Polna 11.
PricewaterhouseCoopers Polska spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig Audyt sp.k. jest firmg audytorskg

wpisang na liste prowadzong przez Krajowg Rade Biegtych Rewidentow pod numerem 144,

Wynagrodzenie audytora za 2025 rok wynosito:
- za badanie sprawozdania finansowego 11 (dane w tys. ztotych)

- za przeglad sprawozdania finansowego 6 (dane w tys. zlotych).

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

Fundusz wyemitowat do dnia 31.12.2025 dwadziescia dziewiecserii certyfikatow inwestycyjnych, sg one
przedmiotem obrotu na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie pod kodem [SIN —PLINVGL00012
i liczg tgcznie 16 337 certyfikaty inwestycyjne. Wszystkie certyfikaty Inwestycyjne reprezentuja jednakowe

prawa majgtkowe. Serie certyfikatow inwestycyjnych nie posiadajg cech réznicujacych.

Seria: Jednostkowa cena emisyjna*: Data emisiji:
seria A 1 000,00 06-10-2006**
seria B 1134,03 28-12-2006
seria C 1154,23 25-01-2007
seria D 1 560,92 28-03-2007
seria E 1440,96 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 | 1530,10 30-03-2009
seria J 1573,86 23-06-2009
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 240143 29-11-2010
seria R 2 631,70 29-12-2010
seria S 274847 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
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seriaZ 2707,82 29-12-2011
seria AA 2 474,46 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 pordwnywalnosci po podziale certyfikatow 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 szczegdlnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 roku, nr 249 poz. 1859), sprawozdanie finansowe
sporzgdzone jest w walucie polskiej, a zawartew nim informacje wykazane sg w tysigcach ztotych z wyjatkiem
wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny w zlotych. Aktywa oraz zobowigzania Funduszu
denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala w walucie, w ktorej sanotowanena Aktywnym Rynku,
a w przypadku, gdy nie sg notowane na Aktywnym Rynku —w walucie, w ktérej sg denominowane. Aktywa oraz
zobowigzania Funduszu denominowane w walutach obcych wykazuje sie w PLN, po przeliczeniu wedtug
ostatniego dostepnego $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

INVESTOR GOLD FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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2. BILANS
sporzadzony na dzien 31 grudnia 2025 r.

(w tys. ztotych z wyjatkiem liczby certyfikatow inwestycyjnych i wartos$ci aktywow netto na certyfikat
inwestycyjny)

46 392

1. Aktywa 55972
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 8013 5172
2. Naleznosci - -
3. Transakcie reverse repo/buy-sell back - -
4. Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 47 959 41220
5. Sktadniki lokat nienctowane na aktywnym rynku - -
6. Pozostale aktywa - =
1l. Zobowiazania 671 676
. Aktywa netto (I - 1) 55 301 45716
IV. Kapitat Funduszu -15 619 -1 302
1. Kapital wplacony 425 650 425 650
- certyfikaty inwestycyjne nie w pelni optacone - -
2. Kapitat wyplacony {wielkos¢ ujemna) -441 269 -426 952
V. Dochody zatrzymane 70 759 46 999
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -37 913 -37 735
2. Zakumulowany. nierozdysponewany zrealizowany zysk (sirata) ze zbycia lokat 108 672 84 734
V1. Wzrost (spadek) warto$ci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 161 19
VII. Kapitat Funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 55 301 45716
Liczba certyfikatow inwestycyjnych w podziale na serie certyfikatéw 16 337 21 589
A* 16 337 21 589
Wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyiny 3 385,00 2117,55
Certyfikat inweslycyjny bez podziatu na serie 3 385.00 2117.55
Liczba zarejestrowanych certyflkatéw inwestycyjnych w podziale na serie 16 337 21589
At 16 337 21589
Przewidywana liczba certyfikatéw inwestycyinych 16 337 21589
A" 16 337 21589
Rozwodniona wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyiny
Certyfikat inwestycyiny bez podzialu na serie 3 385.00 2117.55

*Zaprezentowano taczng wartos¢ Cl, poniewaz wszystkie majg jednakowe prawa i wyceneco opisano we wprowadzeniu do

sprawozdania finansowego

Bilans nalezy analizowac lgcznie z notami objasniajgcymi i informacja dodatkowa, ktére stanowig integraing cze$é rocznego

sprawozdania finansowego

INVESTOR GOLD FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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3. RACHUNEK WYNIKU
(w tys. ztotych z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na certyfikat inwestycyjny)

1. Przychody z lokat . 2383 : 2142

Dywidendy i inne udzialy w zyskach - -
Przychody odsetkowe 2381 1970
Przychody zwiazane z posiadaniem nieruchomosci = <
Dodatnie saldo réznic kursowych - 172
Pozostale 2 -
Il. Koszty Funduszu 2 561 1502
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 1502 1305

- stala cze$¢ wynagrodzenia 1502 1305

- zmienna cze$¢ wynagrodzenia - -
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucije - -

Opiaty dla Depozytariusza 54 33
Oplaty zwiazane z prowadzeniem reiestru aktywdw Funduszu 17 15
Oplaly za zezwolenia oraz rejestracyine - 2
Ustugi w zakresie rachunkowosci 79 125

Ustugi w zakresie zarzagdzania aktywami Funduszu - -
Ustugi prawne = =
Ustuqgi wydawnicze, w tvm poliaraficzne - 1
Koszty odsetkowe - E
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci

Ujemne saldo réznic kursowych 896 -
Pozostale 13 21
lll. Koszty pokrywane przez Towarzystwo - -
IV. Koszty Funduszu netto (ll-lli 2 561 1502
V. Przychody z lokat netto {I4V) -178 640
VL. Zrealizowany | niezrealizowany zysk {strata} 24 080 8 335
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 23 938 9310
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty} z wyceny lokat, w tym: 142 -975
- 2 tylutu réznic kursowych - -
VIl. Wynik z operacji (V+-VI) 23 902 8975
VIIl. Podatek dochodowy - -
Whynik z operaci za okres przypadajacy na cerlyfikat i yeyny

1463,08 415,65

Rozwodniony wynik z operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny
1463,08 415.65

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac tgcznie z notami objasniajgcymi i informacja dodatkowa, ktore stanowig integralna
czesé rocznego sprawozdania finansowego.

INVESTOR GOLD FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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4. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO (w tys. zlotych z wyjatkiem liczby certyfikatow
inwestycyjnych i wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny)

L Zana wartosci aktywow netto :

1. Wartosc aklywow netto na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego

45716

2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w lym:

23902

a) przychody z lokat netto

b} zrealizowany zysk (strata) ze zbvcia lokat

23 938

¢} wzrost (spadek) niezrealizowanago zysku (siraly) z wyceny lokat

3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacii

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

a) z przychoddw 2 lokal nelto

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat

¢) z przychodow ze zbycia lokal

5. Zmiany w kapitale w ok sp dawczym (razem). w tym:

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

b) zmiana kapitalu wyplaconego (zmniejszenie kapitalu z tytulu
odkupionych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatow
inwestycyinych)

-14 317

-3402

6. taczna zmiana aklywdw netto w ckresie sprawozdawczym (3-4+-5)

9 585

5573

7. Wartos¢ aktywdw nelto na koniec okresu sprawozdawczego

55 301

45718

8. Srednia wartod¢ aklywdw nello w okresie sprawozdawczym

49 877

43 625

Il. Zmiana liczby certyfikatéw inwestycyjnych

1. Zmiana liczby ceryfikatdw Inwestycyinych w okresie sprawozdawczym

Liczba zbytych cartyfikaldw inweslycyjnych

Liczba odkupionych certyfikatdw inwestycyinych

5252

1724

Saldo zmian

-5 252

-1724

2. Liczba certyfikalow imwestycyinych naraslajaco od poczalku dzialalnosci Funduszu

Liczba zbytych certyfikatéw inwestycyjnych

202 821

202 821

Liczba odkupionych certyfikatéw inwestycyjaych

186 484

181232

Saldo zmian

16 337

21 589

3. Przewidywana liczba ceryfikatdw inwestycyinych

16 337

21589

lll. Zmiana wartosci aktywow netto na certyfikat ir

Yeyiny

1. Warto$¢ aktywdw netlo na certyfikat inweslycyjny na koniec
poprzedniego okresu sprawozdawczego

Certyfikal inweslycyiny bez podziatu na serie

2117.55

172193

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

Certyfikat i lycyjny bez podziatu na sere

3 385.00

2117.55

3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na certyfikat
inwestvcviny w okresie sprawozdawczym

Cerlyfikat inwestycyjny bez podzialu na sene

59.85%

22,98%

4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny

w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) **

Certyfikat inwestycyiny bez podziatu na serie

225790

2025-01-31

1698.14

2024-02-29

5. Maksymalna wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny
w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) **

Certyfikal inwestycyjny bez podzialu na sarie

3 385,00

2025-12-31

222497

2024-10-31

6. Wartosc aktywow netto na certyfikat inwestycyjny wg ostatniej
wyceny w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wvceny) **

Certyfikal inweslycyjny bez podzialu na serie

3 385,00

2025-12-31

2117.57

2024-12-31

Rozwodniona warlosc aktywow nello na carlyfikat inwestyeyjny

3385.00

2025-12-31

2117.55

2024-12-31

IV. Procentowy udzial kosztow Funduszu w sredniej wartosci
aktywow netto, w tym: {*)

5,13%

3,44%

Wynagrodzenie dia Towarzystwa

3.01%

2,99%

Wynagrodzenie dia podmiotdw prowadzacych dystrybucie

0.11%

0.08%

Optaty dla Depozytariusza
Optaty zwi z prowadzeniem rejestru aklywow Funduszu

0.03%

0.03%

Uslugi w zakresie rachunkowosci

0.16%

0,29Y%

Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami Funduszu

(*) Dane prezentowane w ujeciu rocznym.Dane zostaly wykazane jako stosunek kosztéw danej kategorii do $redniej wartosci aktywow
netto w okresie sprawozdawczym, pomnozoneprzez ilo$¢ dni w roku do ilosci dni w okresie.
() W punkgie lil od 4 do 6 za rok sprawozdawczy prezentowane sa wyceny tylko dla wycen oficjalnych dokonanych na Dzieri Wyceny

okreslony w statucie.

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac fgcznie z notami objasniajacymi i informacjg dodatkowa, ktore stanowia

integraing czes¢ rocznego sprawozdania finansowego.

INVESTOR GOLD FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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5. RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

A. Przeplywy srodkéw pienigznych z dzialalnosci operacyjnej (I-I)

17 342

1847
1. Wplywy 132 469 107 204 |
Z tytulu posiadanych lokat 2487 2 362
Z tytutu zbycia sktadnikow lokat 129 980 99 961
Pozoslale 2 4881
1. Wydatki 115127 105 357
Z tytulu posiadanych lokal - -
Z tytulu nabycia sktadnikéw lokat 113 484 99 080
Z tytulu wyptaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 1482 1287
Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - =
Z tytulu oplat dla depozytariusza 53 43
Z tytulu optat zwiazanych z prowadzeniem rejestru aktywdw funduszu 17 15
Z tytulu optat za zezwolenia oraz oplal rejestracyinych - 3
Z tytulu ustug w zakresie rachunkowosci 74 135
Z tvtulu uslug w zakresie zarzadzania aktvwami funduszu - -
Z tytulu uslug prawnych - -
2Z tytulu posiadania nieruchomosci - -
Pozostale 17 4794
B. Przeplywy Srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowaeij (I-11) -14 324 -3 056
1. Wplywy - -
Z tytulu zbycia jednostek uczestnictwa albo wydania certyfikatéw inwestycyinych - -
Z tvtutu zaciagnietych kredvtéow - -
Z tvtutu zaciaanietych pozyczek - -
Z tytulu splaty udzielonych pozyczek - -
Odsetki - -
Pozostate = =
1. Wydatki 14 324 3 056
Z tytulu odkupienia jednostek uczestnictwa albo wykupienia certyfikatow
inwestycyinych 14 324 3056
Z tytulu spial zaciagnietych kredytow - -
Z tytutu splat zaciagnietych pozyczek = =
Z tytutlu wyemitowanych obligacii = -
Z tytutu wyptaty przychodow - =
2Z tytulu udzielonych pozyczek - -
Odsetki - -
Pozostale - -
C. Skutki zmian kurséw wymiany srodkéw pienieznych i el lentéw srodkéw 177 140
| pienigznych "
D. Zmiana stanu $rodk6éw pienieznych netto (A+/-B) 2841 -1 069
E. Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkéw pienieznych na poczatek okresu 5172 6 241
sprawozdawczego
F. Srodki pienigzne i ekwiwalenty Srodkow pienigznych na koniec okresu 8013 5172
sprawozdawczego (E+/-D}

Rachunek przeplywdéw pienieznych nalezy analizowac igcznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkows, ktére stanowia

integralng cze$c rocznego sprawozdania finansowego.

INVESTOR GOLD FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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6. NOTY OBJASNIAJACE
Wszystkie dane prezentowane sa w lysigcach ziotych z wyjatkiem liczby certyfikatéwinwestycyjnych (,CI") i wartosci aktywdw

netto na certyfikat inwestycyjny.
NOTA NR 1 - POLITYKA RACHUNKOWOSCI
I. PROWADZENIE KSIAG

1. Ksiggi Funduszu prowadzone sg w miejscu prowadzenia dziatalnosci przez Biuro Rachunkowe, ktéremu
powierzono prowadzenie Ksigg rachunkowych Funduszu. Ksiegi Funduszu prowadzone sgw jezyku polskim
i walucie polskiej. Ksiegi Funduszu prowadzone sg rzetelnie, na biezgco, sprawdzalnie, tak by mozliwe byto
ustalenie Wartosci Aktywdw Funduszu,zobowigzar Funduszu, Wartosci Aktywdw Netto oraz Warto$ci Aktywow
Netto na Certyfikat Inwestycyjny na kazdy Dzieh Wycenyoraz Dzien Bilansowy.

2. Operacje dotyczace skiadnikow aktywoéw i pasywoéw funduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych po uzyskaniu
dowodu ksiggowego, potwierdzajgcego ich dokonanie.

Podstawa zapisow w ksiegach rachunkowych Funduszu sg dowody ksiegowe:

1) zewnetrzne:

- wyciagi z kont Funduszu,

- zawiadomienia o zawarciu transakgji,

-inne:

2) wewnetrzne:

- wewnetrzne noty ksiegowe, polecenia ksiegowania.

3. Ksiegi rachunkowe funduszu obejmuja:

- dziennik operacji,

- konta ksiegi gléwnej, w kidrej obowigzuje ujmowanie operacji zgodnie z zasadg podwdjnego zapisu,

- konta ksigg pomocniczych,

- zestawienia obrotow i sald kont ksiegi gtéwnej,

- zestawienie analityczne (wykaz) sktadnikow aktywow i pasywow,

- zestawianie analityczne rozliczerh miedzyokresowych,

- rejestr certyfikatow inwestycyjnych.
. UJMOWANIE ORAZ WYCENA AKTYWOW | PASYWOW FUNDUSZU

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

a. zobowigzania Funduszu,

b. Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu,

¢. Wartos¢ Aktywéw Netto Funduszu przypadajaca na Certyfikat Inwestycyjny.

Do wyceny Aktywoéw Funduszu stosuje sig przepisy Ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. (Dz. U. z 2023 r. poz. 120)
o rachunkowosci (Ustawa o rachunkowosci) oraz przepisy Rozporzadzenia Ministra Finansow w sprawie
szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych z dnia 24 grudnia 2007 r. (Dz. U. 2007, Nr 249, poz.
1859) oraz wszelkie zmiany tych przepisdw.

2. Aktywami Funduszu sg w szczegdlnosci:

a. srodki pienigzne z tytutu wptat Uczestnikéw Funduszu,
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b. pozostate srodki pieniezne,

c. prawa nabyte za srodki, o ktérych mowa w pkt. a., lub prawa wynikajgce z tych srodkow,

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

e. pozytki z tytutu przechowywania srodkéw pienigznych.

3. Wartos¢ aktywow i pasywow Funduszu jest ustalana zgodnie z zasada ostroznej wyceny oraz
z uwzglednieniem przewidzianych prawem, szczegdlnych zasad wyceny aktywow i pasywow funduszy
inwestycyjnych.

4. Przez Dzien Wyceny rozumie sie:

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

b. ostatni dzien kazdego miesigca kalendarzowego,

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

5. Wartos¢ Aktywow Funduszu, Wartos¢é Aktywow Netto Funduszu oraz Wartosé Aktywow Netto przypadajgca na
Certyfikat Inwestycyiny ustalana jest na kazdy Dzienn Wyceny w nastepujgcym ponim dniu roboczym wedtug
wartosci w Dniu Wyceny.Wycena aktywéw dokonywana jest w oparciu o ostatnio dostepne kursy na godz. 23.00
czasu polskiego w Dniu Wyceny.

6. Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu na Dzien Wyceny ustala sie pomnigjszajgc Warto$é Aktywow Funduszu
0 jego zobowigzania.

7. Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny na Dzien Wyceny jest ustalana przez podzielenie
WartosciAktywow Nettona 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 sigzmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego, ujetych w Ewidencji Uczestnikow
Funduszu na ten Dzien Wyceny Wydanie i wykup certyfikatow inwestycyjnych ujmuje sie w ksiegach rachunkowych
Funduszu w dniu wpisu do rejestru certyfikatow inwestycyjnych prowadzonego przez Towarzystwo. Informacje
o wydaniu iwykupie Towarzystwo przekazuje Depozytariuszowi. Na dzien bilansowy uwzglednia sie w kapitaiach
te zlecenia naby¢ i odkupien/umorzen, ktére zostaly wpisane do rejestru niepdzniej niz pod datg ostatniej wyceny
oficjalnej.

9. W przypadku, gdy w wyniku zaistnienia sity wyzszej lub zdarzen niezaleznych od Funduszu w danym Dniu
Wyceny nie jest mozliwa wycena istotnej czesci Aktywow Funduszu, Funduszw uzgodnieniu zDepozytariuszem
moze odstgpié od dokonywania wyceny Wartosci Aktywow Netto oraz Wartosci Aktywow Netto na Certyfikat
Inwestycyjny w tym Dniu Wyceny. W takiej sytuacjiDniem Wyceny Wartosci Aktywow Netto oraz Wartosci Aktywow
Netto na Certyfikat Inwestycyjny bedzie pierwszy dziennastepujacy po ustaniu przyczyny, zpowodu ktérej Fundusz
odstgpit od dokonania wyceny. Fundusz niezwtocznie zawiadamia Komisje o przyczynach zawieszenia wyceny
oraz publikuje informacje o zawieszeniu i odwotaniu zawieszenia w trybieprzekazania raportu biezacego orazna
stronie internetowej Towarzystwa, www.investors.pl

10. Wartos¢ Aktywow Netto | Wartos¢ Aktywoéw Netto na Certyfikat Inwestycyjny ustalane sazdoktadnoscig do
2 miejsc po przecinku.

11. Operacje dotyczace Funduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie, ktérego dotycza.

12. Nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat przez Fundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Funduszu w dacie

zawarcia umowy.
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13. Jezeli transakcja kupna/sprzedazy papieru wartosciowego w wyniku braku potwierdzenia zostata ujeta
w ksiggach rachunkowych w nastepnym dniu i dniach kolejnych po dniu zawarcia transakcji wynikajgcym
z pierwotnego dokumenitu, to:

- w przypadku papieru wartosciowego wycenianego w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, do wyceny przyjmuje sie wszystkie parametry wynikajgce z umowy
kupna/sprzedazy, a przede wszystkim daterozliczenia {(date przeptywdw pienieznych),

- w przypadku papieru wartosciowego notowanego na aktywnym rynku, do wycenyprzyjmuje sie wszystkie
parametry wynikajgce z dokumentu potwierdzenia zawarcia operacji kupna/sprzedazy tego papieru.

14. Aktywa i pasywa funduszu, ktérych wartosé wyrazona jest w walucie obcej ujmowane sg w ksiegach Funduszu
poprzeliczeniu ich wartosci na walute poiskg zzastosowaniem kursu $redniego ogloszonego przez Narodowy Bank
Polski na dzienujecia ich w ksiegach rachunkowych.

15. Jezeli papier wartoéciowy wyceniany jest w walucie innej niz waluta w jakiej zostata zawarta transakcja
kupna/sprzedazypapieru wartosciowego to kurs papieru warto$ciowego podawanego przez rynek, wedtugktorego
papier wartosciowy jestwyceniany przeliczany jest z waluty, w ktorej jest wyceniany na walute w jakiej zawarta
zostata transakcja kupna/sprzedazypapieru wartosciowego.

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

a) Przystugujgce prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu,
w ktorym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajacy wartosci tego
prawa poboru.

b) Niewykonane prawo poboru akcji uznaje sie za zbyte, wedhug wartosci réwnej zero w dniunastepnym po dniu
wygasniecia tego prawa.

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

d) Przystugujace prawo poboru akcji nienotowanych na aktywnym rynku oraz prawo do otrzymania dywidendy od
akcji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuije 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. Rowniez Towarzystwo kazdorazowo w przypadku uzyskania odpowiednigj
informacji odnosnie zaistnienia w/w prawuzgadnia z Depozytariuszem stopien jej prawidiowosci i wiarygodnosci.
Depozytariusz zobowigzuje sie rowniez do dotozeniawszelkich staran w celu uzyskania informaciji o w/w prawach.
W przypadku naleznej dywidendy z akcji notowanych na rynkach zagranicznych Towarzystwo kazdorazowo
przekazuje depozytariuszowi informacje czy Fundusz bedzie ubiegat sie o zwrot czesci podatku na podstawie
umowy o unikaniu podwaojnego opodatkowania, przy czym w dniu ujecia w ksiegach naleznosci z tytutu dywidendy,
uwzglednia sig zobowigzanie z tytutu podatkuw petnej wysokosci,jezeli istnieje niepewnos¢ co do zwrotu czesci
podatku. W takiej sytuaciji zwrot podatku ujmowany jest w dniu wptywu srodkéw na rachunek Funduszu.

17. Swiadczenia dodatkowe zwigzane z emisjg papieréw warto$ciowych ujmuje sie w ksiggach rachunkowych
w dniu uznania swiadczenia za nalezne i po spetnieniu warunkoéw okreslonych w prospekcie emisyjnym.

18. Nabyte sktadniki aktywéw ujmuje sie w ksiegach w cenach nabycia i wycenia zgodnie z obowigzujgcymi
Fundusz regulacjami prawa.

19. Przez ceng nabycia nalezy rozumie¢ warto$¢ nabycia skiadnika aktywdw facznie z poniesionymi opfatami,
w szczegolnosciz prowizjami maklerskimi (z wyjatkiemoplat naleznych depozytariuszowi i izbom depozytowo-
rozliczeniowym).

20. Skiadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadajg cene nabycia réwng zero.
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21. Papiery wartosciowe otrzymane w zamian za inne papiery wartosciowe majg przypisang cene nabycia
wynikajgcg z ceny nabycia papieréw wymienionych i ewentualnych doptat do otrzymanych przychodow
pienieznych.

22. Zmiang wartosci nominalnej nabytych akcji, niepowodujacg zmiany wysokoséci kapitatu zaktadowego emitenta,
ujmuje sigw ewidencji analitycznej, w ktorej dokonuje si¢ zmiany liczby posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny
nabycia.

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

a) Dla papierow warto$ciowych wycenianych do wartosci godziwej wedtug wartosci ustalonej w stosunku do ich
nominatu,a skumulowane odsetki wykazuje sig odrebnie jako naleznosci Funduszu.

b) Dla papierow wartosciowych wycenianych przy wykorzystaniu skorygowanej ceny nabycia, szacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej odsetki ujmuije sie tgcznie z wartoscig ustalong w stosunku do nominatu
(na jednym koncie postronie aktywoéw). Saldo tego konta zawiera réwniez wszystkie zakupione odsetki od tego
typu papieréw wartosciowych.

24. W przypadku sprzedazy dtuznych papierow wartosciowych nalezne odsetki do dnia rozliczenia transakgcji
sprzedazy ujmujesie:

a) Dla papierow wycenianych do wartosci godziwej —wediug wartosci odsetek z tabel odsetkowych emitenta na
dany DzienWyceny, nakoncie rozliczen migdzyokresowych ujmowana jest roznica pomiedzy wartoscig odsetek
od sprzedawanego papieru wartosciowego, wynikajaca z tabeli odsetkowej, na dzien rozliczenia transakcji
sprzedazy a wartoscig odsetek od tego papieruna dany Dzier Wyceny.

b) Dla papierow wartos$ciowych wycenianych w skorygowanej cenie nabycia —tacznie z wyceng nominaiu wedtug
skorygowanej ceny nabycia ustalonej na dzien rozliczenia transakcji sprzedazy. Na koncie rozliczen
miedzyokresowych ujmowana jest roznica pomiedzy wartoscig papieru wartosciowego ustalong wedtug
skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej na dzien rozliczenia
transakcji sprzedazy a wartoscig tego papieru na dany Dzien Wyceny. W dniu zawarcia transakcji sprzedazy
papieru wartosciowego w skorygowanej cenie nabycia wyliczany jest zrealizowany zysk lub strata jako roznica
pomiedzy wartoscig sprzedazy a wartoscig tego papieru w skorygowanej cenie nabycia na dzien rozliczenia
transakcji sprzedazy.

25. Sprzedaz skladnikow portfela inwestycyjnego ujmuje sie w ksiegach zgodnie z metodg HIFO, co oznacza
przypisanie zbytym skfadnikom portfela najwyzszej ceny nabycia lub w przypadku instrumentow wycenianych
metodg skorygowanej ceny nabycia, najwyzszej biezgcej wartosci ksiegowej. Przy wyksiegowaniu z portfela
inwestycyjnego sprzedawanych instrumentéw metoda HIFO nie uwzglednia si¢ nierozliczonych skfadnikéw lokat
Funduszu. Metody tej nie stosuje sig do papierow wartosciowych nabytych z udzielonym przez drugg strone
przyrzeczeniem odkupu. Zysk lub strate ze zbycia walut obcych wyliczasie zgodnie z metodg HIFO.

26. W przypadku wygasnigcia zobowigzan z tytulu opcji uznaje sie, iz wygasnieciu podlegajg kolejno te
zobowigzania, z tytutuktérych zaciggniecia otrzymano najnizsza premie netto.

27. Odsetki odposiadanych lokat inwestycyjnych wycenianych w wartosci godziwej (w tym srodkéw pienieznych
na rachunkach Funduszu) nalicza sie w kazdym dniu wyceny funduszu, zgodnie z prospektem emisyjnym danego
papieru wartosciowego badztez innym dokumentem (umowa) dotyczacym tej lokaty.

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

29. Zmiany wartosci papierdw wartosciowych denominowanych w walutach obcych, dla ktorych dopuszczalna jest

wycena wyceniane w skorygowanej cenie nabycia, wykazuje sie na odrebnych kontach —rdznic kursowych
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(przychody / koszty z tytuturéznic kursowych) oraz odpisu dyskonta lub amortyzacji premii (przychody / koszty
odsetkowe). Nie wyodrebnia sie roznickursowych od naleznosci odsetkowych i wyceny w SCN.

30. Koszty odsetek z tytulu kredytéw i pozyczek zaciggnietych przez Fundusz podlegajg rozliczeniu w czasie,
z uwzglednieniemcharakteru i czasu sptaty kredytu lub pozyczki. Do wyliczen stosuje sie XIRR, XNPV narzedzia
dostepne w arkuszu kalkutacyjnym MS Excel.

31. Zasady wyceny aktywow:

31.1. Aktywa Funduszu wycenia sie, a zobowigzania Funduszu ustala si¢ w dniu wyceny oraz na dzien
sporzgdzeniasprawozdania finansowego, wedlug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwe;.

31.2. Za warto$é godziwg przyjmuje sie kwote, za jaka dana lokata mogitaby zosta¢ wymieniona na warunkach
normalnej transakgcji rynkowej, pomiedzy zainteresowanymi i dobrze poinformowanymi, niepowigzanymi ze sobg
stronami. Warto$¢ godziwainstrumentéw finansowych znajdujacych siew obrocie na aktywnym rynku stanowi cena
rynkowa pomniejszona o koszty zwigzanez przeprowadzeniem transakcji, gdyby ich wysoko$¢ byla znaczaca.
31.3. Za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg skladnika lokat uznaje sie:

31.3.1. Cene z aktywnego rynku (poziom 1 hierarchii wartosci godziwej);

31.3.2. Cene otrzymang przy zastosowaniu modelu wyceny, gdzie wszystkie znaczace dane wejSciowe sg
obserwowalne na aktywnym rynku w sposéb bezposredni lub posredni (poziom 2 hierarchii wartosci godziwej);
31.2.3. Wartos¢ godziwa ustalong za pomocg modelu wyceny opartego o nieobserwowalne dane wejsciowe do
modelu (poziom 3 hierarchii wartosci godziwej).

32. Wycena skiadnikow lokat dla ktdrych istnieje aktywny rynek (1 poziom hierarchii wartosci godziwej)

32.1. Wartosc¢ godziwa sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku, jezeli dzier wyceny jest zwyktym dniem
dokonywania transakgcji na danym rynku, wyznacza sie 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 notowan ciggtych, na ktérych wyznaczany jest kurs
zamknigcia —w oparciu o kurs zamknigcia, a jezeli ogodzinie 23:00 czasu polskiego na danym rynku nie bedzie
dostepny kurs zamknigcia —w oparciu o ostatni kurs dostepny o godzinie 23:00 czasu polskiego,

32.1.2. w przypadku sktadnikdw lokat notowanych w systemie notowar 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 skiadnikéw lokat notowanych w systemie notowan jednolitych —w oparciu o ostatni kurs
ustalony w systemie kursu jednolitego, a jezeli o godzinie 23:00 czasu polskiego na danym rynku nie bedzie
dostepny kurs ustalony w systemie kursujednolitego —w oparciu o ostatni kurs dostepnyo 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 wediug kursu drugiego fixingu na Treasury BondSpot
Poland, a w przypadku, gdy na drugim fixingu nie zostanie ustalony kurs, zgodnie z nastepujacg kolejnoscia:

1) Wedlug kursu ostatniej transakcji w dniu wyceny Funduszu,

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

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

4) Wedtug kursu z poprzedniego dnia wyceny.

32.4. Jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne, ETF, tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze
zagraniczne i tytutuuczestnictwa emitowane przez instytucje wspoinego inwestowania majgce siedzibe za granicg

nienotowane na rynku aktywnym - zgodnie z warto$cig opublikowang przez organ zarzadzajacy.
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32.5. Kontrakty terminowe notowane na aktywnym rynku, wycenia sie wedtug ostatniego dostepnego na moment
wyceny kursu rozliczeniowego ustalonego na aktywnym rynku.

32.6. Odsetki od dtuznych papieréw wartosciowych nalicza sie zgodnie z zasadami ustalonymi przez emitenta, przy
czym wartosci podane do wiadomosci publicznej fub dostepne w serwisach informacyjnych traktuje sie jako
nadrzedne. Odsetki ujmowane sa w przychodach.

32.7. W przypadku papierow dtuznych notowanych dotychczas na aktywnym rynku, niezaleznie od ich emitenta,
a ktorych notowania zostaty zakoriczone 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(wigcznie ztym 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 sktadnikow lokat dla ktdrych nie istnieje aktywny rynek (2 poziom hierarchii warto$ci godziwej)Wycena
akgji, udziatdéw, obligacji, instrumentéw rynku pienieznego, listéw zastawnych, pozyczek oraz weksli, ktére 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 ¢) Informaciji
Dodatkowe;.

34. Zasady wyceny szczegolnych sktadnikéw lokat Funduszu zostaty opisane w polityce rachunkowosci funduszu.
35. Ustalanie oraz wycena innych aktywow i ustalanie niektérych zobowigzan:

35.1. Srodki pienigzne oraz naleznosci | zobowigzania ustalone w walutach innych niz waluta polska wykazuje sie
w walucie, w kiorej sg wyrazone. Wykazane w walucie innej niz waluta polska wartosci sg przeliczane nawalute
polskg wedtug zasad przeliczania wskazanych w art.25 tresci Statutu Funduszu.

35.2. Transakcje reverse repo / buy-sell back i depozyty bankowe ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dacie
zawarcia umowy.

35.3. Transakcje repo/sell-buy back, zaciggniete kredyty i pozyczki srodkéw pienieznych oraz dtuzne instrumenty
finansowe wyemitowane przez fundusz ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia umowy.

35.4. Transakcje reverse repo / buy-sell back i depozyty bankowe wycenia sie poczawszy od dnia ujecia w ksiegach
za pomocgmodelu wyceny, a w przypadku transakcji oterminie zapadalnosci nie duzszym niz 92 dni dopuszcza
si¢ wycene metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej
z uwzglednieniem odpisdw z tytutuutraty wartosci sktadnika aktywow.

35.5. Zobowigzania Funduszu z tytutu krotkiej sprzedazy papierow wartosciowych wycenia sie wedlug zasad
przyjetych dla tychpapieréw wartosciowych.

35.6. Papiery wartosciowe, kidrych wiasnosé zostala przeniesiona przez Fundusz na drugg strone
w wyniku zawarcia umowy pozyczki papierow wartosciowych, stanowig skiadnik lokat Funduszu. Przychody z tytutu
udzielenia pozyczki papieréwwartosciowych Fundusz nalicza zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie.

35.7. Papiery wartosciowe, ktérych Fundusz stal sie wiascicielem w wyniku zawarciaumowy pozyczki papierow
wartosciowych, nie stanowig skifadnika lokat Funduszu. Koszty z tytutu otrzymania pozyczki papierow
wartosciowych Fundusz rozlicza zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie.

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

35.9. W przypadku aktywow i zobowigzan finansowych:

35.9.1. o pierwotnym terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni, ktéry to termin nie podlegat wydtuzeniu, oraz
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35.9.2. niepodlegajagcym operacjom objecia diuznych papierdw wartosciowych kolejnej emisji potgczonych
z umorzeniem posiadanych przez fundusz diuznych papieréw warto$ciowych wczesniejszej emisji - dopuszcza sie
wycene metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej,
z uwzglednieniem odpisdw z tytulu trwalej utraty wartosci skiadnika aktywéw. W takim przypadku, Fundusz
informuje o poszczegdlnych aktywach i zobowigzaniach finansowych wycenionych zgodnie z tym przepisem oraz
o ich wartosci i udziale waktywach lub zobowigzaniach Funduszu na dzien bilansowy w informacji dodatkowe;j
sprawozdania finansowego.

35.10. Zobowigzania i naleznosci Funduszu wynikajace z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty
w zwigzku zrozliczeniami walutowymi kupna lub sprzedazy papierow warto$ciowych wycenia sie od dnia zawarcia
transakcji (forward walutowy) wediug sredniego kursu NBP dla danej walutyw odniesieniu do kursu zawarcia
transakgcji.

35.11. Srodki w walucie nabyte przez Fundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papierow wartosciowych
denominowanych w walucie obcej nie stanowig lokat Funduszu, a ich ujecie w ksiegach nastepuje w dacie
rozliczenia transakcji nabycia waluty. W przypadku sprzedazy waluty ujeciew ksiegach nastepuje w dacie
rozliczenia sprzedazy. Z kolei srodki w walucie stanowigcesktadnik lokat Funduszu ujmowane saw dacie zawarcia
umowy. Jezeli zakupiona waluta stanowi skladnik lokat Funduszu Towarzystwo kazdorazowo informuje
Depozytariusza o tym fakcie w razie braku informacji od Towarzystwa nabyta walute traktujesie jako nabytg w celu
rozliczenia kupna zagranicznych papieréw wartosciowych.

36. Rynek Aktywny i rynek gtowny.

36.1. Za rynek aktywny uznaje si¢ rynek, na ktorym transakcje dotyczace danego sktadnika aktywow lub
zobowigzania odbywajasie z dostateczng czgstotliwoscig i majg dostateczny wolumen, aby dostarczy¢ biezgcych
informacji na temat cen tego skiadnikaaktywdéw lub zobowigzania, w tym rynki gieidowe, rynki posrednikéw, rynki
brokerskie i rynki transakcji bezposrednich, ktorecechujg sie takg czestotliwoscig i wolumenem.

36.2. Klasyfikacja sktadnikow aktywow do rynku aktywnego wykonywana jest przez zewnetrzny podmiot
wyceniajacy iprzekazywana Towarzystwu, Depozytariuszowi oraz Ksiggowosci Funduszu. Zewnetrzny podmiot
wyceniajgcy prowadzi liste aktywnych rynkow.

36.3. W przypadku nabycia nowego papieru wartosciowego do portfela lokat Ksiegowos¢ Funduszu zwraca sie
o zaklasyfikowanie papieru wartosciowego do zewnetrznego podmiotu wyceniajgcego. Informacja
o zaklasyfikowaniu nabytego papieru wartosciowego przekazywana jest do Ksiegowosci Funduszu nie pdzniej niz
do godziny 11:00 w dniu wyceny, pod warunkiem, ze informacja o koniecznosci zaklasyfikowania papieru danego
papieru zostata przekazana zewnetrznemu podmiotowi wyceniajgcemu nie pozniej niz do godziny 10:00 w dniu
wyceny.

36.4. W celu okreslenia aktywnosci danego rynku, brane sg pod uwage nastepujace 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
zostangponizsze kryteria:

36.5.1. w przypadku udziatowych papierow wartosciowych: wystepowanie obrotu dla danego sktadnika aktywow
w miesigcu poprzedzajgcym wybor rynku aktywnego w wysokosci nie mniejszej niz 200 tysiecy ztotych badz
w wysokosci odpowiadajgcej tej kwocie w przypadku instrumentow notowanych w walucie innej niz zioty
(w przypadku instrumentow notowanych w walutachinnych niz polski ztoty do wyliczenia wartosci obrotu przyjmuje

sie sredni kurs danej waluty z ostatniego dnia badanego okresu),
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36.5.2. w przypadku dtuznych papieréw warto$ciowych: wystepowanie obrotu dla danego skiadnika aktywéw
w miesigcu poprzedzajacym wybor rynku aktywnego w wysokosci nie mniejszej niz 200 tysiecy ziotych bgdz
w wysokosci odpowiadajace] tej kwocie w przypadku instrumentéw notowanych w walucie innej niz zloty
(w przypadku instrumentéw notowanych w walutachinnych niz polski ztoty do wyliczenia warto$ci obrotu przyjmuje
sie $redni kurs danej waluty z ostatniego dnia badanego okresu).

36.6. Ustalenie aktywnosci rynkowej pod katem dostatecznej czestotliwosci w stosunku do wyzej wymienionych
papieréw warto$ciowych sporzgdzane jest na podstawie liczby sesji w miesigcu poprzedzajgcym wybor rynkow,
w ktérych zawartotransakcje na danym papierze wartosciowym. Liczba takich sesji nie moze byé mniejsza niz
7 (stownie: siedem).

36.7. Niezaleznie odpkt 36.5i36.6, w przypadku polskich obligacji skarbowych niewyemitowanych poza granicami
RP rynkiem aktywnym jest Rynek Treasury BondSpot Poland z uwagi na hurtowy charakter.

36.8. Niezaleznie odpkt 36.5 i 36.6, Papiery diuzne wyemitowanie poza granicami RP, dla ktérych jest dostepne
kwotowanie BGN sg uznawane za notowane na rynku aktywnym, (Bloomberg Generic Price - BGN jest ceng
zlozong, ustalang w czasie rzeczywistym, opartg na wykonywalnych i orientacyjnych kwotowaniach od wielu
dealeréw, wskazuje ona dostgpne ceny tworzacekonsensus rynkowy) pod warunkiem wystepowania kwotowania
BGN dla danego instrumentu minimum 5 razy w miesigcu.

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

36.10. Warto$é aktywow netto na: jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny, ETF, tytut uczestnictwa
emitowany przez instytucie wspolnego inwestowania majgce siedzibe za granicg i inne instrumenty o podobnej
charakterystyce, opublikowana przez organ zarzadzajacy jest kursem ustalonym na rynku aktywnym.

36.11. Bony skarbowe bez wzgledu na rynek i segment notowan klasyfikowane sg do rynku nieaktywnego.

36.12. W przypadku instrumentow dopuszczanych do obrotu na rynku po raz pierwszy, do momentu dopuszczenia
do obrotu instrumenty takie klasyfikowane sg dorynku nieaktywnego. W momencie dopuszczenia do obrotu oraz
w okresie pomigdzypierwszym dniem notowania z obrotem a koricem miesigca, w ktorym wystapit pierwszy dzien
notowania takich instrumentéw na rynku, instrumenty te klasyfikowane sg do rynku aktywnego. Badanie spetnienia
aktywno$ci nastgpuje poczawszy od miesigca nastgpujacego po miesigcu, w ktérym nastgpito pierwszego
notowanie takiego instrumentu.

36.13. Analiza aktywnosci rynku przeprowadzana jest dla kazdego instrumentu finansowego znajdujgcego sie
w portfelu lokatFunduszu na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowegoi obowigzuje przez caty nastepny
miesigc kalendarzowy o ilenie wystapig przestanki do zaprzestania kwalifikowania danego rynkujako aktywnego
dla danego instrumentu finansowego.

36.14. W uzasadnionych przypadkach dopuszcza sig¢ mozliwos¢ zmiany klasyfikacji instrumentu z i do rynku
aktywnego decyzjgTowarzystwa w porozumieniu z depozytariuszem pod warunkiem przeprowadzenia analizy oraz
przygotowania stosownej argumentaciji uzasadniajgcej taka zmiane.

36.15. W przypadku posiadania przez Fundusz instrumentow finansowych roznigcych sie seriami, prawami np.
statusem dopuszczenia do obrotu gietdowego lub rejestracjg w sadzie analiza aktywnosci rynku przeprowadzana
jest dla kazdej serii oddzielnie.

36.16. W przypadku gdy sktadnik tokat przestaje by¢ przedmiotem obrotu na rynku aktywnym do jego wyceny ma
zastosowanie metodologia wyceny dla nienotowanych na aktywnym rynku sktadnikow lokat. Poczgwszy od zmiany

klasyfikacji do momentu przygotowania modelu wyceny takiego instrumentu, jednak nie diuzej niz przez pigé dni
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roboczych od dnia zmiany klasyfikacji (wlacznie z tym dniem), wycena takiego instrumentu ustalana jest jako ostatni
przyjety kurs z dnia wyceny).

36.17. W przypadku gdy sktadnika lokat, ktory zostat nabyty do portfela i nie jest przedmiotem obrotu na aktywnym
rynku w chwili nabycia, to do momentu przygotowania modelu, jednak nie dtuzej jakprzez pie¢ dni roboczych od
dnia nabycia (wtgcznie z tymdniem) sktadnik ten wyceniany jest w cenie nabycia.

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

36.19. W przypadku instrumentéw dopuszczanych do obrotu na rynku po raz pierwszy, do momentu dopuszczenia
do obrotu instrumenty takie klasyfikowane sa do rynku nieaktywnego. W momencie dopuszczenia do obrotu,
w okresie pomigdzy pierwszymdniem notowania a koricem miesigca, w ktorym wystapit pierwszy dzien notowania
takich instrumentow na rynku instrumenty te klasyfikowane sg do rynku aktywnego. Badanie spetnienia aktywnosci
nastepuje poczawszy od miesigca nastepujgcego pomiesigcu, w ktérym nastgpito pierwszego notowanie takiego
instrumentu, przy czym jezeli instrument taki nie spetnia kryteriéwaktywnosci okreslonych w punktach 36.5 i 36.6
uznaje sie, ze rynek jestaktywny jezeli Srednia dzienna warto$¢ obrotu w okresiepomiedzy pierwszym notowaniem
a koncem miesigca wynosi co najmniej 10 tysiecy ztotych bgdz warto$¢ odpowiadajaca tejkwocie w przypadku
instrumentow notowanych w walucie innej niz ztoty (w przypadku instrumentow notowanych w walutachinnych niz
polski ztoty do wyliczenia wartosci obrotu przyjmuje sie $redni kurs danej waluty z ostatniego dnia badanego
okresu).

36.20.Papiery wartosciowe, ktore sg notowane na wiecej niz jednym rynku aktywnym wycenia sie w oparciu o
ceny z rynku gtéwnego. Rynek gtdwny okresla sie w oparciu o wolumen obrotu na danym skfadniku lokat w
okresie poprzedniego miesigca kalendarzowego. W przypadku braku mozliwosci dokonania wyboru rynku w
oparciu

o wolumen obrotu, wyboru rynku gtéwnego dokonujesie w oparciu kolejno o nastepujace kryteria:

36.20.1 Liczbg zawartych transakcji na danym sktadniku lokat w okresie ostatniego miesigca kalendarzowego;
36.20.2. llos¢ danych akcji wprowadzonychdo obrotu na danym aktywnym rynku, o ile takie informacje dostepne
sg w serwisach Refinitiv lub Bloomberg;

36.20.3. Kolejnos¢ wprowadzenia danego papieru warto$ciowego do obrotu na poszczegdinych rynkach, o ile takie
informacje dostepne sg w serwisach Refinitiv lub Bloomberg;

36.20.4. Mozliwos¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku. W przypadku zastosowania tego
kryterium zarzadzajgcydanym Funduszem obowigzany jest przekaza¢ do zewnetrznego podmiotu wyceniajgcego
pisemng informacje zawierajgcg listerynkdw, na ktérych Fundusz moze zawieraé transakcje na sktadniku lokat.
36.21. Rynkiem gtownym dla polskich dtuznych papierow skarbowych dopuszczonych do obrotu na rynku Treasury
BondSpot Poland jest Treasury BondSpot Poland;

36.22. Rynkiem gtéwnym dla papierdw diuznych wyemitowanych poza granicami RP jest rynek Bloomberg BGN,
o ile dla danego papieru podawane sg kwotowania w tym serwisie.

36.23. W przypadku gdy sktadnik lokat dopuszczony jest do notowania na rynku w trakcie biezgcego miesigca
kalendarzowego rynkiem gtdwnym jest rynek, na ktorym wystapit najwiekszy obrét w pierwszym dniu notowania.
37. W ksiegach funduszu ujmowane sg wszystkie przychody i koszty zwigzane z dziatalnoscig funduszu,
niezaleznie od terminuich zaptaty.

38. Przychody z lokat obejmujg w szczegolnosci:

a. Odsetki

- od $rodkéw zgromadzonych na rachunkach bankowych funduszu,

- od lokat terminowych,
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- od nabytych papieréw wartosciowych z naliczanymi odsetkami,

- inne odsetki

Odsetki od lokat terminowych nalicza sie proporcjonalnie za kazdy dzien, poczawszy od nastepnego dnia wyceny
po dniu ujeciasalda lub lokaty w ksiegach funduszu. Odsetki od rachunkéw pienieznych ujmowane sg w ksiegach
w dniu ich wplywu nie pézniefiednak niz w Dniu Wyceny. Ze wzgledu na brakistotnego wptywu na warto$¢ aktywow
do limitéw, odsetki od rachunkow pienigznych nie bedg uwzgledniane do wyliczen stopnia zaangazowania limitow
inwestycyjnych pomiedzy dniami wyceny.

b. Nalezne dywidendy i inne udzialy w zyskach

Przystugujgce dywidendy z papieréow wartosciowych notowanych na rynku regulowanym sg ujmowane przy
wycenie na dziennastepujacy po ostatnim dniu notowania waloréw zprawem do dywidendy.Dywidendy z papieréw
wartosciowych nie notowanych na rynku regulowanym sg ujmowane przy wycenie na dzien nastepujgcy po dniu
ustalenia praw do dywidendy.

c. Dodatnie réznice kursowe powstate w zwigzku z wyceng sktadnikow aktywoéw i pasywdw wyrazonych w walutach
obcych. W kazdym dniu roboczym (w ktérym nastepuje wyliczenie wartosci aktywow na potrzeby limitow
inwestycyjnych) dokonuje sieprzeszacowania wartosci denominowanych w walutach obcych skladnikdw aktywoéw
i pasywow, zgodnie z ogtoszonym w DniuWyceny przez Narodowy Bank Polski $rednim kursem dla danej waluty.
39. Koszty funduszu obejmujg w szczegolnosci:

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

b. Koszty wynagrodzenia Depozytariusza.

c¢. Koszty prowadzenia ksiggowosci 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
badzzobowigzaniami Funduszu, w tym w szczegdlnosci: optaty i prowizje maklerskie, optaty i prowizje bankowe,
prowizje i optaty narzecz instytucji depozytowych oraz rozliczeniowych, w tym oplaty transakcyjne, podatkow oraz
innych optat wymaganych przezorgany panstwowe w zwigzku zdziatalnoscig Funduszu, w tym w szczegdlnosci
opfaty za decyzje i zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego opfat sadowych, taksy notarialnej, dokonywania
ogtoszen;

g. Koszty emisji publicznej certyfikatow.

h. Ujemne réznice kursowe powstate w zwigzku z wycena srodkow pienieznych, naleznoscii zobowigzan
w walutach obcych.

i. Koszty wynagrodzenia firm inwestycyjnych.

1. SPRAWOZDANIE FINANSOWE

1. Sprawozdanie finansowe sporzgdza sie 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 sporzgdza sig¢ jako roczne sprawozdanie finansowe, obejmujgce dane
dotyczace poprzedniego i biezgcego roku obrotowego.

v. ZMIANY STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

W okresie sprawozdawczym nie nastgpity zmiany metod ujmowania operacji w ksiegach rachunkowych Funduszu.
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NOTA-2
NALEZNOSCI FUNDUSZU (w tys. zi)

Z tytulu zbytych lokat - -
Z tytulu instrumentdw pochodnych - -
Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa atbo wydanych certyfikatéw inwestycyjnych - -
Z tytutu dywidend - -
Z tviulu odsetek - -
Z tytulu posiadanych nieruchomosci. w tym czynszéw - -
Z tytulu udzielonych poZyczek w podziale na podmioty udzielajace pozyczek - =
Pozostale = -

NOTA-3
ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU (w tys. zl)

Zobowigzania — o - 3 671 676

Z tytulu nabytych aktywow - -
Z tytulu transakciji repo/sell-buy back - -
Z tytulu instrumentéw pochodnych 2 23
Z tytutu wplat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne - =
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatow
inwestycyinych
Z tytutu wyplaty dochodéw Funduszu = E
Z tytulu wyplaty przychodéw Funduszu - =
Z tytutu wyemitowanych obligacji = =
Z tytutu krétkaterminowych pozyczek i kredytow = -
Z tytutu diugoterminowych pozyczek i kredytow - b
Z tytutu gwarancji fub poreczen - -
Z tytutu rezerw 169 146
Pozostate sktadniki zobowiazan 2 3

INVESTOR GOLD FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY



ﬂ‘} Investors

NOTA-4
SRODKI PIENIEZNE I ICH EKWIWALENTY (w tys.)

I. Struktura srodkow pienieznych na rachunkach bankowych na dzien bilansowy w przekroju walut, w podziale
na banki (w tys.)

I. Banki / waluty . 5172

DEUTSCHE BANK POLSKA S A, - Deoozviariusz 3151 1185
PLN 3151 3151 1185 185
SANTANDER BANK POLSKA S.A. 4 862 3987 |
usp 1350 4 862 o2 3 887

. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodkéw pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia
biezacych zobowiazan (w tys.)

Il. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom ;

srodkéw pienigznych 81315 7483
PLN 2821 2821 2942 2942
uso 1464 5494 1116 4 541

L Ekwiwalenty srodkow pienieznych w podziale na ich rodzaje
Nie dotyczy.
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NOTA-5
RYZYKA

Ryzyko stopy procentowej

Srodki pieniezne i ekwiwalenty
Skiadniki lokat nolowane na akl
Sktadniki lokat nienotowane na ak|

(*) Za aklywa obciazone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajacym ze zmiany stopyprocentowej uznano $rodki
pieniezne, depozyty, stalo- i zerokuponowe obligacje Skarbu Panstwa, komunalne i przedsiebiorstw, bony skarbowe, listy
zastawne, certyfikaty depozytowe oraz weksle.

Skiadrniki lokat notowane na skt ( ' 47950 41220

Suma: 47 958 41220
(") Za aktywa obcigzone ryzykiem przeptywow srodkéw pienigznych wynikajgcych ze stopy procentowej uznano
zmiennokuponowe obligacje, listy zastawne, certyfikaty depozytowe oraz instrumenty pochodne na stope procentowg
o dodatniej wycenie na dzien bilansowy.

(**) Za zobowigzania obcigzone ryzykiem przeptywdw $rodkéw pienigznych wynikajgcym ze stopy procentowej uznano
instrumenty pochodne na stope procentowgo ujemnej wycenie na dzier bilansowy.
Il. Ryzyko kredytowe

Kwoty odzwierciedlaj Ine obcigzenie ryzykiem kredytowym w

przypadku, gdyby strony transakcll nie wypeiniaty swoich obowiazkow, przy czym 55972 46 392

nie uwzglednia sie wartasci godziwych dodatkowych zabezpieczen (*)
Srodki na rachunkach bankowych 8013 5172
Naleznosci - -
Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 47 959 41 220

Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegéinych

kategoriach lokat w podziale na kategorie bilansowe (**) Ll eAL)
SKARB PANSTWA 47 959 41220
Sktadniki lokal notowane na aktywnym rynku 47 959 41 220

(*) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypetnienia przez kontrahenta zobowigzan z wyemitowanych papierow wartosciowych
(obligacji stato-, zmienno- i zerokuponowych, bonéw skarbowych, listéw zastawnych, certyfikatow depozytowych i weksli),
depozytéw bedacych skiadnikami portfela lokat, przechowywanych na rachunkach bankowych srodkow pienieznych oraz
niewywigzania sie¢ kontrahenta z zawartych transakcji, w szczegolnosci na niestandaryzowane instrumenty pochodne oraz
transakc;ji typu buy-sell-back.

(**) Za znaczacy koncentracje ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udziatu procentowego danego emitenta w aktywach
ogotem.

il ko walutowe

 Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Funduszu ryzykiem walutowym, ze

wskazaniem przypadkow znaczacej koncentracji ryzyka walutowego w 4864 4010
oszczegolnych kategoriach lokat (*)
Srodki na rachunkach bankowych 4 862 3987

Zobowiazania 2 23
(*} Za znaczacakoncentracje ryzyka walutowego traktuje sie poziom 10% udziatu lokat w danej walucie, gdzie udziat tej waluty
przekracza 10% aktywdw ogotem.

INVESTOR GOLD FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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NOTA-7
TRANSAKCJE REPO/SELL-BUY BACK ORAZ REVERSE REPO / BUY-SELL BACK, POZYCZEK PAPIEROW
WARTOSCIOWYCH

I. Transakcje przy zbowiazaniu sie drugiej strony do odkupu, w tym:
Transakcje, w wyniku ktdrych nie nastepuje przeniesienie na Fundusz praw wtasnosci
iryzyk
Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na Fundusz praw wlasnosci i
ryzyk
1. Transakeje przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu, w tym: - =
Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na drugg strong praw
wiasnosci i ryzyk
Transakcje, w wyniku ktdrych nastepuje przeniesienie na drugg strong praw whasnosci
i ryzyk
I, Naleznosci z tytulu papieréw wartosciowych pozyczonych od Funduszu w
trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych
IV. Zobowiazania z tytulu papieréw wartosciowych pozyczonych przez Fundusz w
trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych

NOTA-8
KREDYTY | POZYCZKI

L Informacje o zaciagnietych iwykorzystanych przez Fundusz kredytach ipozyczkach pienigznych w kwocie
stanowiacej, nadzien ich wykorzystania, wiecej niz 1 % wartosci aktywéwFunduszu.

Nie dotyczy

1. Informacije o udzielonych przez Fundusz pozyczkach pienigznych w kwocie stanowiacej na dzien bilansowy,
wigcej niz 1 % wartosci aktywéw Funduszu.

Nie dotyczy

NOTA-9
WALUTY | ROZNICE KURSOWE
|. Walutowa struktura pozycji bilansu, z podziatem wedtugwalut i po przeliczeniu na walute polska

1. Aktywa z [ ss972) 46 392
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 8 013 5172
PLN 3151 3151 1185 1185
Usb 1350 4862 972 3987
2) Naleznosci . - - &
3) Transakcje reverse repo/buy-sell back - - - -
4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym 47 959 i 41 220

rynku
PLN 47 959 47 959 41220 41 220

'?) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym

nku = x "
6) Pozostate aktywa = - - =
Il. Zobowigzania 671 676
PLN 669 669 653 653
usD 1 2 6 23
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NOTA-11

KOSZTY FUNDUSZU

I. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO
Nie dotyczy

Il. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZWIAZANE BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI
Nie dotyczy

Ill. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA

stala czesé wynagrodzenia
Zmienna czgsé agrodzenia

INVESTOR GOLD FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE FUNDUSZU
ZA OKRES OD 1 STYCZNIA 2025 ROKU DO 31 GRUDNIA 2025 ROKU
INVESTOR GOLD FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY

INFORMACJA DODATKOWA

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

W biezacym okresie sprawozdawczym nie wystgpity znaczgce zdarzenia z lat ubiegtych, ktére wymagalyby ujecia

w sprawozdaniu finansowym.

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

Po dniu bilansowym nie wystapity znaczace zdarzenia, ktore nie zostaty uwzglednione w sprawozdaniu

finansowym, a wymagatyby uwzglednienia.

3) ROZNICE POMIEDZY DANYMI UJAWNIONYMI W  SPRAWOZDANIU FINANSOWYM
| W POROWNYWALNYCH DANYCH FINANSOWYCH, A UPRZEDNIO SPORZADZONYMI
| OPUBLIKOWANYMI SPRAWOZDANIAMI FINANSOWYMI

Nie wystgpily réznice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych

finansowych a uprzednio sporzgdzonym i opublikowanym sprawozdaniu finansowym.

INVESTOR GOLD FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY



ALIINMWYZ ANTADALSIMNI ZSNANNS 70D YOLSIANI

€2 %S0'0 E %4 = 4 = = 4 = aupoyood Ajuswnisu

£2 %S00 = 4 = [4 = = [ - eluezeimoqoz

= = = = a{siow PREIS

- - - 1DSOWOYONIBIN

- - - - Rnem

- - RiAzodaq

- - - BISYOM

~ = = suzsiuald 120Azod suoBIZpn

- - - - 1DSOU[B)AZIBIAN

BOJUEID EBZ 5qIZpals adklew

- - - eluemolsamul obsujodsm sfonjAisul

zaz1d suemojws emioluisazon AmAL

- - aulAoAysemur AjeyiyApad

- - - - EM]OIUISSZON [NISOUpar
Blosou|eizpaimodpo

kuozojuelbo z yoeyjods m Afeizpn

- BE supoyood Ajuswiniisu|

656 L - = = 656 LY amopsoHem Aaided suzntg

- - QUMBISEZ AlSIT

- - - SMOJAZOdBD AJImY

- - - ni6gqod emeld

- 1I0%E Op emeld

- - - aulAodAuxsqns AJUBLIEAA

o = = = = = = aioyy

0ze Ly I 0ze Ly 656 L¥ 656 LV EMADY

‘TemizpoB 10souem (Iyolelsiy yoeworzod YoAujobazozsod eu yoAuemoyyAseps UezBIMOGozZ | MOMADE DSOLEM EZOIOIGZ (B

S10}SaAU| m:”wv



d

\
™
a7 Investors

Zbiorcza warto$¢ aktywow wycenianych metodg skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej:

Nie dotyczy.

Zbiorcza wartos$é zobowigzan wycenianych metoda skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej:
Nie dotyczy.

Za wiarygodnie oszacowang wartos¢ godziwg sktadnika lokat uznaje sie:

1) ceng z Aktywnego Rynku (poziom 1 hierarchii wartosci godziwe] w rozumieniu § 24 Rozporzadzenia
o Rachunkowosci Funduszy),

2) cene otrzymang przy zastosowaniu modelu wyceny, gdzie wszystkie znaczace dane wejsciowe sg
obserwowalne na Aktywnym Rynku w sposéb bezposredni lub posredni (poziom 2 hierarchii wartosci godziwej
w rozumieniu § 24 Rozporzadzenia o Rachunkowosci Funduszy),

3) warto$¢ godziwg ustalong za pomocg modelu wyceny opartego o nieobserwowalne dane wejsciowe do modelu

(poziom 3 hierarchii warto$ci godziwej w rozumieniu § 24 Rozporzadzeniao Rachunkowosci Funduszy).

Za wiarygodnie oszacowang wartos¢ godziwg uznaje sie tez wartosé wyznaczong poprzez:

1) oszacowanie wartosci skiadnika lokat poprzez wyspecjalizowang niezalezng jednostke Swiadczacg tego
rodzaju uslugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przezigjednostke przeptywdw pienieznych zwigzanych
z tym skiadnikiem,

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

3) oszacowanie wartosci sktadnika lokat za pomoca powszechnie uznanych metod estymacii,

4) oszacowanie wartosci skiadnika lokat, dla ktérego nie istnieje aktywny rynek, na podstawie publicznie
ogloszonej na aktywnym rynku ceny nie réznigcego sie istotnie sktadnika,w szczegolnosci o podobnej

konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.

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

1. Ryzyko piynnosci lokat: Ograniczona plynnos¢ moze utrudni¢ szybka sprzedaz lub nabycie
okreslonych kategorii lokat lub spowodowac, ze takie transakcje bedg zrealizowane po cenach
znaczaco odbiegajacych od cen rynkowych, co moze negatywnie wptywac¢ na rentownosé takich
lokat.

2. Ryzyko stép procentowych -odwrotna zalezno$¢ pomigdzy wartoscig instrumentéw dtuznych
a poziomem stop procentowych. Oznacza to, Ze wzrost stép procentowych moze sie przefozy¢
na spadek wartosci lub cen takich instrumentdw, co z kolei moze mieé niekorzystny wptyw na
wartosc lokat.

3. Ryzyko niewyptacalnosci emitentow: Ryzyko niewyptacalnosci emitentdow, ponoszone przez
Fundusz, jest zalezne od ich wiarygodnosci kredytowej i jest zwigzane z ryzykiem czesciowej lub
catkowitej utraty wartosci danych skladnikéw 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.

INVESTOR GOLD FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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4. Ryzyko modelu wyceny: model wyceny danego aktywa/zobowigzania stosowany przez Fundusz
moze okazac¢ 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 przysztych przeptywow
pienieznych przyjetych w modelu wyceny (np. w przypadku pakietéw wierzytelnosci w postaci
prognozowanego odzysku, w przypadku wycen instrumentéw udziatowych metodami

dochodowymi w postaci prognoz przysztych przeplywéw pienieznych).

b) Kwoty wszelkich przeniesien miedzy poziomem 1 apoziomem 2hierarchii warto$ci godziwej, powody tych

przeniesien i stosowane przez jednostke zasady ustalania, kiedy przeniesienia migdzy poziomami
powinny nastapic.

W okresie od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku oraz w danych poréwnywalnych za 2024 rok, nie

miaty miejsca zadne przeniesienia pomigedzy poziomem 1 a poziomem 2 oraz miedzy poziomem2 a poziomem
1 hierarchii wartosci godziwej.

c) Opis techniki (technik) wyceny oraz dane wejsciowe wykorzystane w wycenie wartosci godziwej,
w przypadku regularnych wycen warto$ci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 2
i poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej.

technik

Opis techniki ceny oraz dane wejsciowe wykorzystane w wycenie wartosci godziwej na poziomie 2

j I . . Krze rentownosci, zbudwane w oparciuo obserwowane stawki rynku 1
Icr;_T_l(r:umenty pochadne I\/ilz:\(i)dianzz‘j:{‘srggtg)vvanych przepiywow pienigznego (m.in. kwotowania WIBORY), a takze stawki kontraktéw FRA
pleniezny oraz IRS. kwotowania kursow walut

Brak wycen modelowych na poziomie 3 hierarchii warto$ci godziwej.

d) Uzgodnienie bilansu otwarcia i bilansu zamknigcia wartosci godziwej aktywow na poziomie 3.

W okresie od 01.01.2025 r. do 31.12.2025 r. oraz w danych poréwnywalnych za 2024 r. nie miaty miejsca
zadne przeniesienia na poziom 3 lub z poziomu 3 hierarchii wartosci godziwej.

e) Kwota tgcznych zyskow i strat aktywow sklasyfikowanych na poziomie 3 wartosci godziwe;j.

Nie dotyczy.

fy Opis procesu wyceny wartos$ci godziwe] aktywow sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci
godziwej przeprowadzonego przez Fundusz.

Nie dotyczy.

g) Opisowa prezentacja wrazliwosci wyceny wartosci godziwej na zmiany nieobserwowalnych danych
wejsciowych aktywdw sklasyfikowanych na poziomie 3 wartosci godziwej.

Nie dotyczy.

INVESTOR GOLD FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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4) DOKONANE KOREKTY BtEDOW PODSTAWOWYCH, ICH PRZYCZYNY, TYTULY ORAZ WPLYW
WYWOLANYCH TYM SKUTKOW FINANSOWYCH NA SYTUACJE MAJATKOWA | FINANSOWA,
PLYNNOSC ORAZ WYNIK Z OPERACJI | RENTOWNOSC FUNDUSZU

a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywdw netto na certyfikat
inwestycyjny Funduszu

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie dokonywatl korekt btedéw podstawowych, w zwigzku z tym nie

zaistniata konieczno$¢ informowania uczestnikow o korekcie wyceny aktywow netto na certyfikat inwestycyjny
Funduszu.

b) Informacja o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktywow netto na certyfikat inwestycyjny

W okresie sprawozdawczym nie wystapity przypadki zawieszania w dokonywaniu wycenyaktywow netto na
certyfikat inwestycyjny Funduszu.

c) Informacja o przypadkach nierozliczenia sig transakcji zawieranych przez Fundusz

W okresie sprawozdawczym nie wystapity przypadki nierozliczania sie transakcji zawieranych przez Fundusz

5) KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Na dzien sporzgdzenia sprawozdania finansowego nie wystapity przestanki rozwigzania Funduszu, okreslone

przepisami ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi.
a) Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych

Nie dotyczy.

b) Informacje o certyfikatach inwestycyjnych nieoptaconych w catosci ceny emisyjnej
Nie dotyczy.
c)} Informacje o dokonanych odpisach aktualizujgcych warto$¢ aktywow funduszu

Nie dotyczy.

d) Informacje o aktywach funduszu, w odniesieniu do ktérych minattermin ptatnosci lub wystepujg opoznienia
w regulowaniu odsetek lub innych zobowigzari umownych

Nie dotyczy.
e) Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczen inwestycyjaych

Fundusz przestrzega ustawowych ograniczen inwestycyjnych, kierujac sie interesem uczestnikow. W okresie

sprawozdawczym nie odnotowano przypadkow naruszenia ustawowych ograniczen inwestycyjnych. Na dzien
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bilansowy struktura portfela inwestycyjnego Funduszu byta zgodnaz zatozeniami polityki inwestycyjnej oraz
limitami ustawowymi obowigzujgcymi Fundusz.

6) INNE INFORMACJE NIZ WSKAZANE W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM, KTORE MOGLYBY W ISTOTNY

SPOSOB WPLYNAC NA OCENE SYTUACJI MAJATKOWEJ, FINANSOWEJ, WYNIKU Z OPERACJI
FUNDUSZU I ICH ZMIAN

Fundusz nie posiada innych informacji niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby

w istotny sposdb wptynaé na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operaciji i ich zmian.
7) INNE INFORMACJE
Towarzystwo nie stwierdza niepewnosci, co do kontynuacji dzatalnosci Funduszu. Sprawozdanie finansowe

zostato sporzgdzone przy zatozeniu kontynuowania dzialalnosci przez Fundusz w dajgcej sie przewidzie¢

przysziosci tzn. przez okres nie krétszy niz 12 miesiecy od dnia bilansowego.
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Warszawa, dnia 31 marca 2026 r.

Zbigniew Wojtowicz Beata Sax Piotr Dziadek
Prezes Zarzgdu Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzgdu
Investors TFI S.A. Investors TF1 S.A. Investors TFI S.A.

Osoba odpowiedzialna za prowadzenie
ksiag rachunkowych

Marcin Ostrowski
Dyrektor Departamentu Administracji i Wyceny Aktywow ProService Finteco Sp. z o.0.

Osoba sporzadzajgca sprawozdanie
|Izabela Kalinowska

Dyrektor Departamentu Sprawozdawczoscii Kontroli Wewnetrznej ProService Finteco Sp. z 0.0.
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SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI
INVESTOR GOLD FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO ZAMKNIETEGO
W OKRESIE OD 1 STYCZNIA 2025 R. DO 31 GRUDNIA 2025 R.

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

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

W 2025 roku cena ziota wyrazona w dolarze amerykanskim wzrosta o 67%, zpoziomu 2609,1 USD do poziomu
4367,8 USD za uncje, notujgc przy tym kilkukrotnie historyczne szczyty. Tym samym inwestycja w kruszec po raz
kolejny pozwolita osiggng¢ najwyzsza stope zwrotu wsrdd wszystkich szerokich klas aktywéw denominowanych w
dolarze, w tym amerykanskich akgji i obligacji. Kierunek ruchu cen ztota i jego relatywna sita byty zgodne z naszymi
przekonaniami wyrazanymi na poczatku iw trakcie roku. Nie doszacowaliSmy natomiast skali wzrostéw, ktora
istotnie przebita wszelkie rynkowe prognozy.

Przyspieszenie dynamiki wzrostu cen ztota w pierwszym potroczu 2025 roku nalezy wigzac z szeregiem wyjatkowo
zaskakujgcych posunie¢ nowejadministraciji amerykanskiej w obszarze geopolitycznym i handlowym. Doprowadzity
one zarowno do bezprecedensowego wzrostu niepewno$ci, jak réwniez uprawdopodobnity wystgpienie w
nieodlegtej przysztosci negatywnych scenariuszy w zakresie bezpieczenstwa i wzrostu gospodarczego.
Kombinacja tych czynnikéw stata sie idealnym $srodowiskiem do wzmocnienia motywacji zakupowych wszystkich
najwazniejszych (z punktu widzenia ksztaltowania ceny) grup uczestnikéwrynku ztota. Spojnosc¢ ich reakcji na
pogtebiajgcy sie chaos decyzyjny administracji amerykanskiej oraz narastajgca $wiadomos¢ potencjalnych
konsekwencji nowych priorytetow polityki USA, wywindowata ceny ztota na nowe szczyty.

W szczegolnosci, zarysowane w 2025 roku nowe paradygmaty polityki zagranicznej USA ozywity zainteresowanie
kruszcem ws$rod inwestorow motywowanych przestankami geopolitycznymi. Odejscie administracji Donalda
Trumpa od uwzgledniania aspektow ideologicznych, moralnych czy etycznych na rzecz czystego Realpolitik,
podwazanie lub warunkowanie dotychczasowych sojuszy, brak zrozumienia dla rozwigzan multilateralnych,
agresywna polityka handlowa oraz regularne grozby uzycia sity militarnej lub gospodarczej, istotnie ostabity
wiarygodnos¢ USA jako supermocarstwa $wiatowego i pogorszyly percepcje bezpieczenstwa $wiatowego w
spoteczenstwach zachodnich. Taki obraz spraw wzmacniaty rowniez deklaracje idziatania Donalda Trumpa w
stosunku do Kanady, Panamy, Grenlandii czy Wenezueli, $wiadczace o neokolonialnych zapedach nowej
administracji amerykanskiej, oraz jej brak skutecznosci w relacjach z silniejszymi graczami (m.in. przy
rozwigzywaniu konfliktu ukrainsko-rosyjskiego). W tych okolicznosciach ztoto po raz kolejny udowodnito, ze bardzo
dobrze sprawdza sie jako bezpieczna przystan dla kapitatu.

Rownie solidne argumenty do zakupu ziota mieli w 2025 roku inwestorzy motywowani przestankami
makroekonomicznymi. Skrajnie chaotyczne i wymykajgce sie mozliwosci logicznej analizy decyzje administracji
Donalda Trumpa w zakresie polityki handlowej podkopatyzaufanie inwestoréw do USA. Odwrét od amerykanskich
aktywow, w tym kontynuowana dedolaryzacja rezerw przez banki centralne krajow rozwijajgcych sie, spowodowat
istotng deprecjacje dolara w stosunku do gtéwnych walut, pogtebiajgc tym samym globalng atrakcyjnosc i wzrost
popytu na zioto. Niepewnos¢ co do dalszego rozwoju sytuacji w zakresie handlu miedzynarodowego i jego
prawdopodobne organicznie w $rednim terminie wptynety réwniez na pogorszenie perspektyw rozwoju
gospodarczego na $wiecie, w tym wzrost ryzyka wystgpienia recesji w USA. Takie okolicznosci byty kolejnym
argumentem do zakupu zitota jako safe heaven.

Co wiecej, w warunkach stabszych perspektyw amerykanskiego rynku pracy, we wrzesniu zrealizowat sie
scenariusz powrotu Banku Rezerwy Federalnej do szybszej i bardziej pogtebionej trajektorii obnizek stop
procentowych. Okolicznos¢ ta data kolejny impuls do wzrostéw cen kruszcu, w zwigzku z tym, ze obnizyta sie
rentownos$¢ instrumentéw pienieznych i diuznych. Biorgc tez pod uwage fakt utraty przez rzgd USA ratingu AAA w
opinii juz wszystkich najwigkszych agencji ratingowych oraz pojawiajgce sie¢ wsrdd doradcéw Donalda Trumpa
nieortodoksyjne pomysty uporania sie¢ z problemem kosztéw obstugi zadtuzenia publicznego, zloto zaczeto
ponownie blyszczeé na tle amerykanskich obligacji skarbowych jako wiarygodne aktywo do przechowania sity
nabywczej kapitatu.

2) Informacja o przewidywanym rozwoju Funduszu:

Fundusz bedzie kontynuowat dziatalno$¢ inwestycyjng zgodnie z politykg 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 srodki wystarczajgce do regulowania biezacych
zobowigzan. Na przyszig sytuacje Funduszunajwiekszy wptyw bedzie miato ksztattowanie sie sytuacji na krajowym

rynku kapitatowym i na rynkach zagranicznych.
5) Informacja o udziatach witasnych, w tym:
a) przyczynie nabycia udziatéw witasnych dokonanego w roku obrotowym,
b) liczbie i wartosci nominalnej nabytych oraz zbytych w roku obrotowym udzialow, 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 rowniez czesci kapitatu podstawowego, ktorg te
udziaty reprezentuja:

Nie wystepuje.
Fundusz w 2025 roku umorzyt 5.252 certyfikaty inwestycyjne.
Fundusz nie przeprowadzat emisji certyfikatow inwestycyjnych w 2025 roku.

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

Nie wystepuje.

7) Informacja o instrumentach finansowych w zakresie:

a) ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych zaktécen przeptywéw srodkéw pienieznych oraz
utraty plynnosci finansowej, na jakie narazona jest jednostka,

Fundusz lokuje powierzone $rodki w instrumenty finansowe charakteryzujgce sie potencjalnie duzg zmiennoscia
cen. Podstawe portfela stanowig wystandaryzowane instrumenty pochodne, ktdrych cena zalezy bezposrednio lub
posrednio odceny 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 zabezpieczajgce w celu graniczenia ryzyka
kursowego.

Fundusz inwestowat czes¢ 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, ktérych
cena zalezy bezposrednio lub posrednio od ceny rynkowej ztota) w celu sprawnego zarzadzania portfelem i
zwiekszenia rentownosci portfela. W zwigzku z powyzszym ryzyko dzwigni i poziom dzwigni finansowej Funduszu
byly wysokie.

Fundusz wykorzystuje kontrakty terminowe do zabezpieczenia zmian cen niektérych instrumentéw finansowych, w
tym w szczegodlnosci walutowe kontrakty terminowe do zabezpieczenia przed ryzykiem zmiany kurséw walut.

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



Do zarzgdzania ryzykiem finansowym za pomocg instrumentoéw, o ktérych mowa w pkt a, Fundusz nie stosuje
rachunkowosci zabezpieczen.

Fundusz jest objety systemem zarzadzania ryzykiem w Towarzystwie zgodnym w szczegdlnosci zwymogami
rozporzadzenia Ministra Finanséw, Funduszy i Polityki Regionalnej w sprawie sposobu, trybu oraz warunkow
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. Oméwienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych, ujawnionych w rocznym
sprawozdaniu finansowym, w szczegolnosci opis czynnikow i zdarzen, w tym o nietypowym
charakterze, majacych znaczacy wplyw na dziatalnos¢ Funduszu i sprawozdanie finansowe, w tym na
osiggniete przez niego zyski lub poniesione straty w roku obrotowym, a takze oméwienie perspektyw
rozwoju dziatalnosci Funduszu w najblizszym roku obrotowym:

Na dzien 31 grudnia 2025 roku wycena certyfikatdw inwestycyjnych Funduszu wyniosta 3 385,00 zt, co oznacza

wzrost 0 59,85% w stosunku do wyceny z 31 grudnia 2024 roku, ktéra wynosita 2 117,55 zi.

W 2025 roku cena ziota wyrazona w dolarze amerykanskim wzrosta 0 67%, zpoziomu 2609,1 USD do poziomu
4367,8 USD za uncje, notujgc przy tym kilkukrotnie historyczne szczyty. Tym samym inwestycja w kruszec po raz
kolejny pozwolita osiggng¢ najwyzsza stope zwrotu wsrdd wszystkich szerokich klas aktywéw denominowanych w
dolarze, w tym amerykanskich akgji i obligacji. Kierunek ruchu cen ztota i jego relatywna sita byty zgodne z naszymi
przekonaniami wyrazanymi na poczgtku iw trakcie roku. Nie doszacowali§my natomiast skali wzrostéw, ktéra

istotnie przebita wszelkie rynkowe prognozy.

Przyspieszenie dynamiki wzrostu cen ztota w pierwszym potroczu 2025 roku nalezy wigzac z szeregiem wyjgtkowo
zaskakujgcych posunige¢ nowej administracji amerykanskiej w obszarze geopolitycznym i handlowym. Doprowadzity
one zarowno do bezprecedensowego wzrostu niepewno$ci, jak réowniez uprawdopodobnity wystgpienie w
nieodlegtej przysztosci negatywnych scenariuszy w zakresie bezpieczenstwa i wzrostu gospodarczego.
Kombinacja tych czynnikéw stata sie idealnym Srodowiskiem do wzmocnienia motywacji zakupowych wszystkich
najwazniejszych (z punktu widzenia ksztaltowania ceny) grup uczestnikdwrynku ztota. Spojnosc¢ ich reakcji na
pogtebiajgcy sie chaos decyzyjny administracji amerykanskiej oraz narastajgca swiadomos¢ potencjalnych

konsekwencji nowych priorytetow polityki USA, wywindowata ceny ztota na nowe szczyty.

W szczegolnosci, zarysowane w 2025 roku nowe paradygmaty polityki zagranicznej USA ozywity zainteresowanie
kruszcem wsréd inwestoréow motywowanych przestankami geopolitycznymi. Odejscie administracji Donalda
Trumpa od uwzgledniania aspektéw ideologicznych, moralnych czy etycznych na rzecz czystego Realpolitik,
podwazanie lub warunkowanie dotychczasowych sojuszy, brak zrozumienia dla rozwigzan multilateralnych,
agresywna polityka handlowa oraz regularne grozby uzycia sity militarnej lub gospodarczej, istotnie ostabity
wiarygodnos¢ USA jako supermocarstwa Swiatowego i pogorszyly percepcje bezpieczenstwa Swiatowego w
spoteczenstwach zachodnich. Taki obraz spraw wzmacniaty rowniez deklaracje idziatania Donalda Trumpa w
stosunku do Kanady, Panamy, Grenlandii czy Wenezueli, $wiadczgce o neokolonialnych zapedach nowej
administracji amerykanskiej, oraz jej brak skutecznosci w relacjach z silniejszymi graczami (m.in. przy
rozwigzywaniu konfliktu ukrainsko-rosyjskiego). W tych okolicznosciach ztoto po raz kolejny udowodnito, ze bardzo

dobrze sprawdza sie jako bezpieczna przystan dla kapitatu.

Réwnie solidne argumenty do zakupu ziota mieli w 2025 roku inwestorzy motywowani przestankami
makroekonomicznymi. Skrajnie chaotyczne i wymykajgce sie mozliwosci logicznej analizy decyzje administracji

Donalda Trumpa w zakresie polityki handlowej podkopatyzaufanie inwestoréw do USA. Odwroét od amerykanskich



aktywow, w tym kontynuowana dedolaryzacja rezerw przez banki centralne krajow rozwijajgcych sie, spowodowat
istotng deprecjacje dolara w stosunku do gtéwnych walut, pogtebiajgc tym samym globalng atrakcyjnos$é i wzrost
popytu na zioto. Niepewnos¢ co do dalszego rozwoju sytuacji w zakresie handlu miedzynarodowego i jego
prawdopodobne organicznie w $rednim terminie wptynely réwniez na pogorszenie perspektyw rozwoju
gospodarczego na Swiecie, w tym wzrost ryzyka wystgpienia recesji w USA. Takie okolicznosci byty kolejnym
argumentem do zakupu zitota jako safe heaven.

Co wiecej, w warunkach stabszych perspektyw amerykanskiego rynku pracy, we wrzesniu zrealizowat sie
scenariusz powrotu Banku Rezerwy Federalnej do szybszej i bardziej pogtebionej trajektorii obnizek stop
procentowych. Okoliczno$¢ ta data kolejny impuls do wzrostéw cen kruszcu, w zwigzku z tym, Ze obnizyta sie
rentownos¢ instrumentow pienieznych i dtuznych. Biorgc tez pod uwage fakt utraty przez rzgd USA ratingu AAA w
opinii juz wszystkich najwiekszych agencji ratingowych oraz pojawiajgce sie wsréd doradcéw Donalda Trumpa
nieortodoksyjne pomysty uporania si¢ z problemem kosztéw obstugi zadtuzenia publicznego, zloto zaczeto
ponownie blyszczeé na tle amerykanskich obligacji skarbowych jako wiarygodne aktywo do przechowania sity

nabywczej kapitatu.

Uwazamy, ze przedstawione argumenty stojgce za wzrostami cen ztota w 2025 roku utrzymaijg sie réwniez w roku
biezgcym. Przed nami prawdopodobnie kolejne 3 lata z Donaldem Trumpem u steréw polityki amerykanskiej. Nie
wydaje sie, zeby taka okolicznos¢ pozwolita poziomowi percepcji niepewnosci narynkach kapitatowych wrécié¢
szybko do normy. Coraz wyrazniej rysujg sie rowniez scenariusze wydarzen lub fundamentalnych zmian
strukturalnych na $wiecie, o potencjalnie doniostym znaczeniu dla perspektyw ztota. Na froncie geopolitycznym —
ryzyka eskalacji konfliktéw kinetycznych oraz przesilenia geostrategiczne zwigzane z odchodzeniem USA od
strategii prymatu i rosngcg sitg Chin. Na froncie gospodarczym —pogtebianie sie kryzysu zaufania, szczegdlnie do
instytucji amerykanskich (w tym Fed) i roli dolara w miedzynarodowym systemie monetarnym. Co wiecej,
prawdopodobienstwo materializaciji tych scenariuszy wydaje sie obecnie zdecydowanie wyzsze niz zwykle. W takim
srodowisku mozna spodziewac sie, ze proces poszukiwania sposobu przechowania realnej wartosci kapitatu poza
systemem finansowym bedzie przybierat na sile i bedzie obejmowat coraz szerszg grupe inwestoréow. Ztoto jest

naturalng odpowiedzig na takg potrzebe.

W zwigzku z tym oczekujemy w szczegdlnosci, ze w 2026 roku bedziemy mieli dalej do czynienia ze wzmozonymi
zakupami netto ztota przez banki centralne krajow rozwijajgcych sig, ktdére w trakcie ostatnich 3 lat istotnie
przemodelowaty percepcje ryzyka kluczowych sktadnikow swoich rezerw walutowych. Taki scenariusz rysuje sie
zarébwno w oparciu o bezposrednie deklaracje bankieréow centralnych, jak i estymacje aktualnie przyjetych przez
nich docelowych poziomoéw udziatu ztota w rezerwach. Dalszego wsparcia dla cen ziota upatrujemy réwniez w
rozbudzonym w 2025 roku popycie na kruszec wsréd inwestorow zachodnich, co wyraznie uwidacznia sie m.in. w
dynamice naptywéw do ziotych ETFéw. Srodowisko podwyzszonej niepewnos$ci, przesilen geopolitycznych i
obnizajgcych sie pozioméw stép procentowych w gospodarkach zachodnich sktania do tezy o kontynuacji réwniez
tego zrodta popytu. Co wiecej, coraz istotniejszg i pozytywng role dla perspektyw wzrostucen ztota, zaczynajg
odgrywac inwestorzy z Chin. Rosngca dynamika akumulacji oszczednosci, przy jednoczesnych ryzykach zaszytych
w lokalnych klasach aktywoéw (rynek nieruchomosci) oraz narzucone przez wiadze ograniczenia w zakresie handlu
Bitcoinem, kierujg coraz wiekszy kapitat z Azji na rynek ztota. Utrzymujgca sie od ponad 3 latnierdwnowaga miedzy

popytem i podazg kruszcu, ma wobec tego solidne podstawy do kontynuacji.

W scenariuszu bazowym prognozujemy w zwigzku z tym dalszy wzrost cen ztota w dolarze w horyzoncie roku.

Spodziewamy sie jednak, ze dynamika tego wzrostu bedzie nizsza niz dynamika z 2025 roku czy $rednia z ostatnich



trzech lat. Identyfikujemy kilka powodéw dla tego wyhamowania. Miedzy innymi, rynek nieco oswoit sie juz ze
wzrostem niepewnosci zwigzanym z nieortodoksyjnym stylem prowadzenia polityki przez Donalda Trumpa. Mozna
tez dostrzec, ze ped nowej administracji amerykanskiej dogtebokiego przemodelowania relacji wewnetrznych i
zewnetrznych USA nieco ostabt oraz zaczagt napotykaé instytucjonalne i gospodarczej przeszkody. Na ten moment
zdjeto to z agendy politycznej kilka koncepcji mogacych by¢ kolejnymi impulsami do znaczgcego wzrostu wartosci
ztota. Nalezy réwniez bra¢ pod uwage scenariusze ograniczenia ryzyka stagflacji, mniej pogtebionego procesu
luzowania polityki monetarnej w gtéwnych gospodarkach oraz uspokojenie napie¢ geopolitycznych. Ztoto nadal
pozostaje w naszej opinii kluczowym element zdywersyfikowanego portfela i jego zabezpieczeniem przed

zdarzeniami ekstremalnymi, ale po 67% procentach wzrostu ceny w roku 2025, nieco tonujemy oczekiwania.

3. Opis istotnych czynnikoéw 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
poszczegodlne instrumenty finansowe.

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

Inwestowanie w instrumenty udzialowe wigze sie z nastepujgcymi rodzajami ryzyk:

a) ryzyko otoczenia makroekonomicznego: napoziom ryzyka inwestycji w instrumenty udziatowe wplyw majg
czynniki makroekonomiczne takie jak: tempo wzrostu gospodarczego, stopieh nieréwnowagi
makroekonomicznej, deficyt budzetowy, handlowy i obrotéw biezgcych, wielko$¢ popytu konsumpcyjnego,
poziom inwestycji, wysoko$¢ stop procentowych, ksztattowanie sie poziomu depozytow i kredytéw sektora
bankowego, wielkos¢ zadtuzenia krajowego, sytuacja na rynku pracy, wielko$¢ i ksztattowanie sie poziomu
inflacji, wielko$¢ i ksztattowanie sie poziomu cen surowcéw, sytuacja geopolityczna. Ostabienie sytuacji
makroekonomicznej moze mie¢ negatywny wptyw na wyceny instrumentéw udziatowych, bedgcych
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, podlegajg ryzyku branzy, w
ktorej dziatajg, gtdwne ryzyka to: konkurencyjnos$¢, zmiany popytu na produkty oferowane przez podmioty z
branzy, nowe technologie. Ryzyko branzowe Funduszogranicza poprzez lokowanie aktywoéw Funduszu w
instrumenty finansowe zwigzane z réznymi branzami;

c) ryzyko specyficzne spdiki: akcje i udziaty spotek, ktére sa przedmiotem lokat Funduszu, podlegajg ryzyku
specyficznemu danej spotki, gtdwne ryzyka to: jakos¢ produktu i biznesu, skala dziatania iwielkos¢ spoiki,
jakos¢ zarzadu, struktura wiascicielska, polityka dywidendowa, regulacje prawne,przejrzystos¢ dziatania,
zdarzenia losowe. Ryzyko specyficzne dla spoétki ograniczane jest poprzez dywersyfikacje portfela Funduszu;

d) ryzyko ptynnosci: polega na braku mozliwosci sprzedazy w krotkim okresie instrumentéw udziatowych po
cenach odzwierciedlajgcych ich realng wartos¢. Fundusz doktada starah aby ograniczy¢ ryzyko ptynnosci
poprzez odpowiedni dobdr 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 inwestowaniaoprécz ryzyk, wtasciwych dla instrumentéw finansowych wchodzacych w skiad ich
portfeli, wystepujg nastepujgce rodzaje ryzyka:

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

b) ryzyko wynikajace z braku dostepu do aktualnego sktadu portfela inwestycyjnego —zgodnie z regulacjami,
jakim podlegajg fundusze zagraniczne oraz instytucje wspoélnego inwestowania, sg one zobowigzane
ujawniac sktad ich portfeli inwestycyjnych wytgcznie okresowo, co powoduje, iz zarzgdzajgcy Funduszem,
podejmujgc decyzje inwestycyjne ma dostep wylgcznie do biezgcej wyceny aktywdéw funduszu



zagranicznego lub instytucji wspélnego inwestowania oraz do historycznego sktadu portfela tych instytuciji.
W zwigzku z powyzszym niemozliwe jest biezgce okreslanie parametréw inwestycyjnych oraz poziomu
ryzyka danego funduszu zagranicznego lub instytucji wspdlnego inwestowania;

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

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

e) ryzyko transakcji —mozliwos$¢ opoznien realizacji badz rozliczeniu transakcji zwigzanych z jednostkami
uczestnictwa funduszy zagranicznych lub tytutami uczestnictwa instytucji wspélnego 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 dtuzneobarczone sag nastepujgcymi rodzajami ryzyka:

a) ryzyko niewyptacalnosci emitenta - zmiana pozycji finansowej emitenta na rynku lub perspektyw jego rozwoju
moze mie¢ negatywny wplyw na cene emitowanych instrumentéw diuznych. Wigze sie ono roéwniez z
niebezpieczenstwem niesptacenia przez emitenta jego zobowigzan przewidzianych harmonogramem emisji,
w szczegollnosci zaniechaniem spfaty nalezno$ci ztytutu wyemitowanych papieréw wartosciowych. Istnieje
ryzyko, ze niewyptacalnos¢ ktéregokolwiek z emitentéw moze negatywnie wpltyng¢ na Wartosé Aktywow Netto
Funduszu i Warto$¢ Aktywow Netto na Certyfikat, skutkujgcautratg czesci aktywow Funduszu;

b) ryzyko stopy procentowej —jest zwigzane ze zmiang cen instrumentéw dtuznych 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 instrumentow 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 polegajacego na wzroscie wartosci Aktywéw Funduszu;

c) ryzyko ptynnosci —polega na braku mozliwosci sprzedazy w krotkim okresie instrumentéw dtuznych po cenach
odzwierciedlajgcych realng warto$¢ lokat. Fundusz bedzie dokfadat staran aby ograniczyéryzyko ptynnosci
poprzez odpowiedni dobdr lokat, biorgc pod uwage dzienne obroty danym instrumentem w stosunku do
zajmowanej pozycji inwestycyjne;.

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 strona,

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 mozliwos$ci zamkniecia w odpowiednio krotkim okresie czasu pozycji
w instrumentach pochodnych bez znaczgcego negatywnego wptywu na aktywéw Funduszu,

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

PowyZzsze czynniki ryzyka zwigzane zzawieraniem przez Funduszuméw majgcych zaprzedmiot Instrumenty
Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne mogawptywaé na wahania (w tym spadki) wartosci

Certyfikatow Inwestycyjnych Funduszu.

Ryzyko dzwigni finansowej



Inwestycje w instrumenty pochodne wigzg sie ze stosowaniem dzwigni finansowej, co powoduje mozliwosé
osiggniecia wysokich zyskéw, ale moze tez taczyé sie z poniesieniem duzych strat w wyniku zmian cen
instrumentéw bazowych. W Instrumenty Pochodne moze by¢ wkomponowany mechanizmkredytowy, toznaczy
Fundusz wnosi depozyt zabezpieczajgcy w wysokos$ci nizszej niz wartos¢ instrumentu bazowego, istnieje w
zwigzku z tym mozliwos$¢ poniesienia przez Fundusz straty przewyzszajgcej wartos¢ depozytu zabezpieczajgcego.
Fundusz wykorzystuje kontrakty terminowe do zabezpieczenia zmian cen niektérych instrumentéw finansowych, w
tym w szczegdlnosci walutowe kontrakty terminowe do zabezpieczenia przed ryzykiem zmiany kurséw walut oraz
indeksowe kontrakty terminowe do zabezpieczenia ryzyka systematycznego portfela.

Nalezy bra¢ pod uwage, ze rzeczywiste zachowania rynku mogg odbiega¢ od przewidywanh zarzgdzajgcych
Funduszem.

Ryzyko stép procentowych

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

Wzrost rynkowych stép procentowych oznacza spadek kurséw papieréw dtuznych, w szczegdlnosci o
oprocentowaniu statym, spadek stop procentowych powoduje wzrost kursdw papieréw diuznych. Ten rodzaj ryzyka
wzrasta wraz z wydtuzaniem okresu do terminu wykupu i moze wptyngé na spadek wartosci aktywow Funduszu
oraz Certyfikatéw Inwestycyjnych. Dodatkowo aktywa i zobowigzania Funduszu obcigzone sg ryzykiem przeptywow
srodkoéw pienieznych wynikajgcym ze zmieniajgcych sie stop procentowych (np. odsetki od obligacji, 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 mozliwos¢ obnizenia rentowno$ci lokat w instrumenty denominowane w
walutach obcych przy wzroscie waluty krajowej wobec waluty obcej. Ponadto, Fundusz nabywa waluty w celu
zapewnienia ptynnoscii sprawnego zarzgdzania portfelem Funduszu. Fundusz stara si¢ zabezpiecza¢ 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 izwigzanym z tym ryzykiem cze$ciowej 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 wynikajgcy z niego spadek cen dtuznych
papierow wartosciowych emitenta.

Na ryzyko kredytowe mogg réwniez wplywac¢ 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 finansowg. Dziatania zmierzajgce do transformaciji
niektorych sektoréw gospodarki lub nowe regulacje technologiczne moga prowadzi¢ do zmian w nastawieniu
konsumentéw lub wymagaé wysokich naktadéw kapitatowych prowadzac do pogorszenia kondycji finansowej
emitentow.

Powyzej opisane sytuacje mogg negatywnie wptywac na warto$¢ aktywow i Certyfikatow Inwestycyjnych Funduszu.

Ryzyko ptynnosci



Ryzyko ptynnosci polega na brakumozliwosci sprzedazy lub zakupuinstrumentéw 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, moga uniemozliwia¢ sprzedaz duzej ilosci instrumentéw finansowych w krétkimczasie bez znacznego
wptywu na ceng. Ograniczenie ptynnosci moze zwieksza¢ zmiennos$¢ cen instrumentéw finansowych bedacych
przedmiotem lokat Funduszu, co moze wplywac na wahania oraz spadki wartosci Certyfikatéw Inwestycyjnych.

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

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

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

Ryzyko koncentracji aktywow i rynkow

Istnieje ryzyko wywierania znacznego wptywu na wyniki Funduszu przez inwestycje w poszczegélnych sktadnikach
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 ztota, a takze srebra, platyny i palladu. Dodatkowo fundusz moze lokowac¢ $rodki w akcje spoétek, ktore
dziatajg w branzy poszukiwania, rozwoju i eksploatacji zt6z metali szlachetnych orazztéz polimetalicznych, w
ktorych ztoto, srebro, platyna i pallad stanowig istotng czesc¢ a takze w fundusze ETF, dajgce ekspozycje na rynek
ztota.

Ryzyko prawne i podatkowe

Stabilno$¢ regulacji prawnych jest istotna dla dziatalnosci Funduszu. Zmiany obowigzujgcych przepisow
dotyczgcych w szczegdlnosci dziatalnosci funduszy inwestycyjnych zamknietych oraz zmian w systemie
podatkowym mogg negatywnie wplyng¢ na optacalnos¢ lokatFunduszu oraz zwigekszy¢ koszty dziatalnosci
Funduszu, obnizajgc tym samym wyniki osiggane przez Fundusz. Zmiany podatkowe mogg réowniez dotyczy¢
Uczestnikéw Funduszu zmniejszajgc optacalnos¢ inwestycji w Certyfikaty. Rozwigzania podatkowe stosowane na
rynkach zagranicznych niejednokrotnie sg skomplikowane, co powoduje, Ze istnieje ryzyko btednej interpretaciji
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 szczegodlnosci
poprzez korzystanie z ustug podmiotéw zawodowo trudnigcych sie doradztwem prawnym i podatkowym.

Ryzyko operacyjne

Obejmuje ryzyko posredniej lub bezposredniej straty wynikajgcej z btedéw w przeprowadzanych transakcjach,
ryzyko strat wynikajgce z niedostosowania lub zawodnosci wewnetrznych proceséw, ludzi i systeméw
technicznych, lub ze zdarzeh zewnetrznych. W szczegdlnosci, 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 izycia ludzkiego
oraz powodowac znaczgce zakiocenia w dziatalnosci operacyjne;.



Ryzyko braku wplywu Uczestnikow na zarzadzanie Funduszem

Zgodnie z Ustawa 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 zarzgdzanie Aktywami i reprezentowanie Funduszu. Niezaleznie od faktu, ze w Funduszu funkcjonuje
Zgromadzenie Inwestoréw, 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 szczegdlnosci ze wzgledu na koniecznosé dostosowania Statutu do
zmieniajgcych sie przepisow prawa, praktyki rynkowej, polityki inwestycyjnej, kosztéw, czy zasad wykupywania
Certyfikatéw. Towarzystwo doklada staran aby ewentualne zmiany Statutu byly zgodne z interesem Uczestnikow
Funduszu.

Ryzyko zwigzane z kosztami nielimitowanymi

Czes¢ kosztow i wydatkdow zwigzanych z dziatalno$cig Funduszu stanowig koszty nielimitowane, ktére beda
pokrywane z Aktywdéw Funduszu. Towarzystwo dopetnia staran aby koszty nielimitowane byly jak najnizsze. Na
czes¢ kosztow nielimitowanych Towarzystwo nie ma wptywu. Koszty nielimitowane beda wptywa¢ na zmniejszenie
Aktywéw 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 tgcznie, 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 obowigzkow 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 pracownikéw Towarzystwa

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

Ryzyko kontrahentéw Funduszu

Fundusz prowadzac dziatalno$¢ korzysta z ustug réznych kontrahentéw, m.in. depozytariusza, brokerow,
ksiegowosci, biegtych rewidentdw, czy zarzadzajacych. Istnieje ryzyko nie wywigzania sie lub niepetnego
wywigzania sie kontrahentéw z podjetych zobowigzan.Fundusz stara sie ogranicza¢ przedmiotowe ryzyko poprzez
dobdér do wspdtpracy wiarygodnych kontrahentéw oraz ustalanie odpowiednich sposobdéw wspotpracy z
kontrahentami.

4. Oswiadczenie o stosowaniu zasad fadu 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 ktérego stosowanie Fundusz mégt sie zdecydowaé
dobrowolnie, oraz miejsce, gdzie tekst zbioru jest publicznie dostepny, lub



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

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

Nie wystepuje.

3) Opis gtownych cech stosowanych w przedsigbiorstwie Funduszu systemow kontroli wewnetrzne;j
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 zgodnosci 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.

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

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

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

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

Nie znajduje zastosowania.



5) Wskazanie posiadaczy wszelkich papierow wartosciowych, ktére dajg 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 glosu lub zapisy, zgodnie z ktorymi, przy wspotpracy
spotki, prawa kapitalowe zwigzane z papierami wartosciowymi sa oddzielone od posiadania
papieréw wartosciowych:

Nie wystepuje.

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

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

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

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

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 cztonka Zarzadu.

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

9) Opis zasad zmiany statutu Funduszu:

Zmiana Statutu dokonywana jest przez Towarzystwo, jako organ Funduszu w sposob 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 wchodzag 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)Sposo6b dziatania walnego zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia oraz opis praw
akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania, w szczegolnosci zasady wynikajace 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 Inwestoréw wykonujgce czynnosci okreslone w ustawie o funduszach
inwestycyjnych i zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi oraz w statucie Funduszu. Uprawnionymi
do udziatu w Zgromadzeniu Inwestoréw, zgodnie z art. 143 ust. 1 pkt 1 ustawy o funduszach inwestycyjnychii
zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, sg Uczestnicy Funduszu, ktérzy nie pdzniej niz na 7 dni
przed dniem odbycia Zgromadzenia Inwestoréow ztozg Towarzystwu swiadectwo depozytowe, wydane zgodnie z
art. 9 i nast. ustawy o obrocie instrumentami finansowymi. Uczestnik Funduszu moze bra¢ udziat w Zgromadzeniu
Inwestoréw osobiscie lub przez petnomocnika. Petnomocnictwo powinno by¢ sporzadzone w formie pisemnej pod



rygorem niewaznosci, oraz dotgczone do protokotu z posiedzenia Zgromadzenia Inwestoréw. Zasadnicze
uprawnienia Zgromadzenia Inwestoréw obejmujg prawo wyrazania zgody na: zmiane depozytariusza, emisje
nowych certyfikatéw inwestycyjnych, zmiany statutu Funduszu w zakresie wytaczenia prawa pierwszenstwa do
nabycia nowej emisji certyfikatow inwestycyjnych. Zgromadzenie Inwestoréw jest réwniez wiadne do podjecia
uchwaty o rozwigzaniu Funduszu.

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

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

Sktad osobowy Zarzgdu Towarzystwa:

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

Sktad osobowy Rady Nadzorczej Towarzystwa:

1) Jacek Prill - Przewodniczacy Rady Nadzorczej

2) prof. dr hab. Mieczystaw Putawski -Wiceprzewodniczacy 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 nie wystepowaty zmiany w organach 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 spetniajgcych ustawowe kryteria niezaleznosci:

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

b. Wskazanie os6b posiadajacych 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 doswiadczenie zawodowe.

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



- pan Jacek Prill \Przewodniczacy Komitetu Audytu,
- 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 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 $wiadczenie tych
ustug:

PricewaterhouseCoopers Polska spdétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Audyt sp.k. w badanym okresie
Swiadczyta na rzecz Funduszy ustuge przeglgdu sprawozdan finansowych za okres od 1 stycznia 2025 r. do
30 czerwca 2025 r., a takze badanie Systemu zarzgdzania ryzykiem w Investors TFI S.A. w roku 2025.

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

e. Informacja o gtownych zalozen opracowanej polityki wyboru firmy audytorskiej do
przeprowadzania badania oraz polityki Swiadczenia przez firme audytorskg przeprowadzajaca
badanie, przez podmioty powigzane z tg firma audytorska oraz przez cztonka sieci firmy
audytorskiej dozwolonych ustug niebedacych badaniem:

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

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

2) Wybdr dokonywany jest po przeprowadzeniu procesu wyboru opisanego w Procedurze wyboru firmy
audytorskiej do badania sprawozdanfinansowych Investors Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Spotka
Akcyjna z siedzibg w Warszawie orazfunduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Investors Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych SpoétkaAkcyjna z siedzibg w Warszawie,

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

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

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

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

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

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

4) kwalifikacje zawodowe i doswiadczenie os6b kierujgcych zespotami dedykowanymi do przeprowadzenia
przeglagdow oraz badan sprawozdan finansowych funduszy;

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



6) dotychczasowa wspétpraca 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 dotyczace procesu udzielania
zgody na $wiadczenie przez firme audytorska przeprowadzajgcg badanie sprawozdan Towarzystwai Funduszy,

przez podmioty powigzane z tg firmg audytorskag oraz przezczionka sieci firmy audytorskiej dozwolonych ustug
niebedgcych badaniem.

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

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

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

d. Informacja o liczbie odbytych posiedzen Komitetu Audytu albo posiedzen Rady Nadzorczej lub
innego organu nadzorujgcego lub kontrolujgcego poswieconych wykonywaniu obowigzkéw
Komitetu Audytu:

W 2025 roku Komitet Audytu odbyt 5 (pie¢) posiedzen.

h. Informacja dotyczaca wykonywania obowiazkéw 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, ktory 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 aktywow bilansu na koniec roku obrotowego,

b) 170 000 000 zt - w przypadku przychodéw 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 aspektéw takich jak na przykiad wiek, pte¢ lub
wyksztalcenie i doswiadczenie zawodowe, celdw 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 sagdem, organem witasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej, dotyczacych zobowiagzan 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 dotyczace zobowigzan albo wierzytelnosci Funduszu.



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

1) Podstawowe dane o Funduszu

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

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

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

Czas trwania funduszu jest nieograniczony.
2) Cel inwestycyjny Funduszu

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci aktywdw 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 rynkowe;j
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 akcji, 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 wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za granica,

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

e) instrumenty rynku pienigznego,

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 sposéb 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 udzialem poszczegodlnych produktow, towaréw i ustug (jezeli sg
istotne) albo ich grupw sprzedazy emitenta ogétem, a takze zmianach w tym zakresie w danym
roku obrotowym:

Nie wystepuje.

4) Informacje o rynkach zbytu, z uwzglednieniem podzialu narynki krajowe i zagraniczne, oraz
informacje o zrodtach zaopatrzenia w materialy do produkcji, wtowary i ustugi, z okresleniem
uzaleznienia od jednego lub wiecej odbiorcow i dostawcow, a w przypadku gdy udziat jednego
odbiorcy lub dostawcy osigga co najmniej 10% przychodéw ze sprzedazy ogoétem - 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 (wspdlnikami), umowach
ubezpieczenia, wspétpracy lub kooperaciji:

Do istotnych uméw Funduszu mozna zaliczyé 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 badaniasprawozdan finansowych Funduszu,
z biurem rachunkowym $wiadczacym ustugi ksiegowe na rzeczFunduszu, z Oferujgcymi, z KDPW oraz z GPW.
W/w umowy sg umowami zawartymi w normalnym toku dziatalnosci Funduszu.

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

Fundusz nie jest podmiotem zaleznym od Towarzystwa ani 0sOb posiadajgcych wiekszo$¢ gtoséw na
Zgromadzeniu Inwestorow.

W 2025 r. gtéwnymi inwestycjami Funduszu byty kontrakty terminowe, ktérych warto$¢ uzalezniona byta od kursu
zlota, a takze obligacje Skarbu Panstwa. Fundusz miatw 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 kapitalu pozyskanego z emisji certyfikatbw Funduszu oraz wzrostu wartosci aktywéw 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 wdanym 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 szczeg6lnym 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 wdanym roku obrotowym poreczeniach i gwarancjach, ze
szczeg6lnym uwzglednieniem poreczen i gwarancji udzielonych podmiotom powigzanym
Funduszu:

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

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 2025 Fundusz nie przeprowadzit emisji certyfikatow inwestycyjnych.

12)Objasnienie réznic 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, dotyczacg zarzadzania zasobami finansowymi, ze szczegéinym
uwzglednieniem zdolnosci wywigzywania sie z zaciagnietych zobowigzan, oraz okreslenie
ewentualnych zagrozen i dziatan, jakie Fundusz podjat lub zamierza podja¢ w celu przeciwdziatania
tym zagrozeniom:

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

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

Fundusz dostosowuje wielko$¢ realizowanych inwestycji do wielkosci posiadanych $rodkéw. Fundusz moze
pozyskiwacnowe srodki poprzez emisje certyfikatow. Fundusz nie przewiduje zmian w strukturze finansowania
dziatalnosci.

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

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

16)Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju przedsiebiorstwa
Funduszu oraz opis perspektyw rozwoju dziatalnosci Funduszu co najmniej do konca roku
obrotowego nastepujacego po roku obrotowym, za ktéry sporzadzono sprawozdanie finansowe
zamieszczone wraporcie rocznym, z uwzglednieniem elementéw strategii rynkowej przez niego
wypracowanej:
Najwiekszy wplyw na przysztg wycene aktywoéw Funduszu bedzie miata sytuacja na rynku metali szlachetnych, w

tym przede wszystkim ztota. W istotnej mierze warunkowana bedzie ona:

e Skalg dalszych zakupow ztota przez banki centralne

¢ Rozwojem sytuacji geopolitycznej na $wiecie

e Uwarunkowaniami makroekonomicznymi i rynkowymi w gtéwnych gospodarkach swiatowych, w tym
przyszta trajektorig stop procentowych, inflacji i kursem dolara do innych walut

e Aktywnoscig inwestorow prywatnych na rynku ztota

Ponadto istothymi czynnikami mogacymi mie¢ bezposredni lub posredni wptyw na dziatalno$¢ operacyjng
Funduszu sa:
e Zmiany regulacji prawnych, w szczegdlnosci zmiany przepiséw dotyczgcych funkcjonowania funduszy
inwestycyjnych oraz zmiany regulacji podatkowych,
e zmiany sytuacji gospodarczej na swiecie, w tym sytuacji makroekonomicznej oraz sytuacji na rynkach
towarowych,
e zmiany polityki gospodarczej lub monetarnej w gtéwnych gospodarkach swiatowych,
e zmiany sytuacji podmiotéw/spétek, bedacych emitentami instrumentow, w ktére Fundusz inwestuje swoje

aktywa.

Fundusz nie przewiduje istotnych zmian polityki inwestycyjnej.

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

Nie wystepuje. Zasady zarzadzania przedsigbiorstwem Funduszu nie ulegty zmianom.



18)Wszelkie umowy zawarte miedzy Funduszem a osobami zarzadzajgcymi, przewidujace
rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej
przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie nastepuje zpowodu potaczenia 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 pieniadzu, naturze lub jakiejkolwiek
innej formie), wyptaconych, naleznych lub potencjalnie naleznych, odrebnie dla kazdej z os6b
zarzadzajacych, nadzorujgcych albo czlonkéw organéw administrujgcych emitenta w
przedsiebiorstwie emitenta, bez wzgledu na to, czy odpowiednio byly one zaliczane w koszty, czy
tez wynikaly z podziatu zysku; w przypadku gdy emitentem jest jednostka dominujaca, znaczacy
inwestor, wspolnik jednostki wspétzaleznej lub odpowiednio jednostka bedaca strong wspélnego
ustalenia umownego - oddzielnie informacje o wartosci wynagrodzen i nagréd otrzymanych z
tytutu petnienia funkcji we wtadzach jednostek podporzadkowanych; jezeli odpowiednie
informacje zostaty przedstawione w sprawozdaniu finansowym - obowigzek uznaje si¢ za
spelniony poprzez wskazanie miejsca ich zamieszczenia w sprawozdaniu finansowym:

Nie stosuje sie.

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

Nie stosuje sie.
21)Okreslenie tacznej liczby i wartosci nominalnej wszystkich akcji (udziatéw) emitenta oraz akcji i
udzialébw odpowiednio w podmiotach powigzanych emitenta, bedacych w posiadaniu oséb

zarzadzajacych i nadzorujacych emitenta (dla kazdej osoby oddzielnie):

Na dzien 31 grudnia 2025 r. Pan Zbigniew Wéjtowicz, Prezes Zarzadu, posiadat 40 Certyfikatow Inwestycyjnych
Funduszu. Od przekazania poprzedniego raportu okresowego stan ten nie ulegt zmianie.

Na dzien 31 grudnia 2025 r. pozostate osoby zarzadzajgce 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 nastgpi¢ 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 Ilub przegladu sprawozdania finansowego Ilub
skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz okresie, na jaki zostala zawarta ta umowa:

Podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych jest PricewaterhouseCoopers Polska spétka
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 dwdch 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. W dniu 01 sierpnia 2025 r. umowa zostata przediuzona o kolejne trzy lata i objeta swoim
zakresem badanie za lata obrotowe od 1 stycznia 2025 r. do 31 grudnia 2025 r., od 1 stycznia 2026 r. do 31 grudnia
2026 r. oraz od 1 stycznia 2027 r. do 31 grudnia 2027 r., a takze przeglad sprawozdan finansowych za okresy od
1 stycznia 2025 r. do 30 czerwca 2025 r., od 1 stycznia 2026 r. do 30 czerwca 2026 r. oraz od 1 stycznia 2027 r.
do 30 czerwca 2027 r.

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

- badanie rocznego sprawozdania finansowego:

W roku 2025: 11 000,00 zt
W roku 2024: 8 466,40 zt

- inne ustugi poswiadczajace, w tym przeglad sprawozdania finansowego:

W roku 2025: 5 500,00 zt
W roku 2024: 4 901,60 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 dzien 31.12.2025 r. w poréwnaniu do 31.12.2023r. spadtudziat sktadnikéw lokat w
aktywach ogétem Funduszu z 88,80% do 85,67%. Dluzne papiery wartosciowe na31.12.2025r. stanowity
85,68% aktywow ogdétem, natomiast na 31.12.2024 r., 88,85%. Instrumenty pochodnena 31.12.2025r.
stanowity 0,01% aktywow ogétem, natomiast na 31.12.2024 r., 0,05%.

8. Omoéwienie polityki inwestycyjnej Funduszu w raportowanym okresie wraz z analiza dziatan
zwigzanych z realizacjg jego celu/dziatan inwestycyjnych podjetych w danym roku, oraz przeglad
wynikow osiagnietych przez Fundusz w roku 2025:

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 2025 roku Fundusz
dokonywat gtéwnie inwestycji w instrumenty pochodne, ktérych cena zalezy bezposrednio od ceny rynkowej ztota.
Fundusz lokowat tez $rodki w obligacje Skarbu Panstwa wramach bezpiecznego zarzgdzania ptynnoscig oraz
zabezpieczat swoje ekspozycje walutowe przy pomocy walutowych kontraktow terminowych.

Na dzien 31 grudnia 2025 roku wycena certyfikatow inwestycyjnych Funduszu wyniosta 3 385,00 zt, cooznacza
wzrost 0 59,85% w stosunku do wyceny z 31 grudnia 2024 roku, ktéra wynosita 2 117,55 zt.

Warszawa, dnia 31 marca 2026 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 2025 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 2025 r. liczba pracownikéw Towarzystwa wynosita 42 osoby.

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

Catkowita kwota przeznaczona przez Towarzystwo na wynagrodzenia w roku 2024 wyniosta 18.907.217,73 zt. W
tej kwocie ujeta jest kwota wynagrodzen statych w wysokosci 11.354.454,67 zt oraz kwota wynagrodzen zmiennych
(odnoszgca sie réwniez do premii wyptaconych w okresie sprawozdawczym za lata poprzednie) w wysokosci
7.552.763,06 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 11.448.675,80 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 Czlonkéw 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 czes¢ tacznej wysokosci wynagrodzenia, aby byto mozliwe prowadzenie przez Towarzystwo
elastycznej polityki dotyczacejzmiennych sktadnikow wynagrodzenia uzaleznionych od wynikéw. Przyznanie lub
zmiana przez Towarzystwo uprawnien do uzyskania przez pracownika objetego Politykg zmiennych skfadnikow
wynagrodzenia uzaleznionych od wynikéw, a takze nabycie przez pracownika objetegoPolitykg prawa do wyptaty
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$¢, nie zagraza ciggtosci lub stabilno$ci prowadzenia przez Towarzystwo dziatalno$ci oraz
gdy jest to uzasadnione wynikami Towarzystwa lub wynikami funduszy inwestycyjnych, efektami pracy jednostki
organizacyjnej, w ktérej pracownik byt zatrudniony oraz efektami pracy tego pracownika. Podstawg okreslenia
zmiennych sktadnikow wynagrodzenia uzaleznionych od wynikéw jestocena wynikéw pracy danego pracownika
objetego Polityka oraz jednostki organizacyjnej Towarzystwa, w ktorej 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$¢ funduszy inwestycyjnych, w tym na decyzje
inwestycyjne dotyczace portfela inwestycyjnego, podstawa okreslenia zmiennych sktadnikdéw uzaleznionych od
wynikéw sg réwniez wyniki funduszu. Jezeli pracownik ma wptyw na dziatalno$¢ 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 wystagpienia 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 krotszy 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 Politykirankingu 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 skfada sie z czesci nieodroczonej przypisywanej i wyptacanej przez Towarzystwo w
pierwszym roku nastgpujacym po roku stanowigcym okres oceny (rok Y) —w facznej 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 lubstatutem
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 warto$cig 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 doniepodejmowania dziatarn majgcych na celu zbycie
oraz przedstawienie Funduszowi do odkupu lub wykupu Instrumentéw Finansowych nabytych jako zmienne
sktadniki wynagrodzenia przez 6 miesiecy od dnia ich nabycia (,Okres Wstrzymania”).

W przypadku oséb petnigcych funkcje z zakresu zarzadzania ryzykiem orazoséb wykonujgcych czynnosci nadzoru
zgodnosci dziatalnosci Towarzystwa zprawem, osoby te sg wynagradzane zaosiggniecie celow 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, mogaby¢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 aktywoéw, ktére sa 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 ptynnoscia z
polityka umarzania certyfikatow inwestycyjnych Funduszu.

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

c) Informacja o aktualnymprofilu 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 Srednio wysokie ryzyko
Ryzyko zmian cen instrumentéw Wysokie

Fundusz lokuje powierzone $rodki w aktywa charakteryzujgce sie potencjalnie duzg zmiennoscig. Zmiany
alokacji aktywow Funduszu majg charakter aktywny i ich celem jest uzyskanie korzystnego stosunku stopy
zwrotu z aktywdw do zmiennosci wartosci aktywoéw 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¢ $rodki w akcje spotek, ktdre dziatajg w branzy
poszukiwania, rozwoju i eksploatacji zt6z metali szlachetnych oraz zt6z polimetalicznych, w ktorych ztoto,
srebro, platyna i pallad stanowig istotng czes$¢ a takze w fundusze ETF dajgce ekspozycje na rynek ziota.
Ryzyko zmian stdp procentowych | Niskie/Umiarkowane

Zwigzane z mozliwoscig zaangazowania w obligacje skarbowe RP oraz przejSciowego zaangazowania
obligacje korporacyjne (stato i zmiennokuponowe). Cze$¢ aktywoéw, ktéra nie jest wykorzystywana jako depozyt
zabezpieczajacy 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. kontraktéw 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 kontraktéw
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 majacej
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 wptyng¢ na
Wartos¢ Aktywéw Netto. W przypadku Funduszu Investor Gold FIZ ryzyko ograniczone ze wzgledu na
ograniczony zakres inwestycji w zakresie obligacji nieskarbowych/korporacyjnych (w portfelu Funduszu
znajdujg sie wytgcznie obligacje Skarbowe Skarbu Panstwa RP o ograniczonym ryzyku kredytowym).

Ryzyko ptynnosci Niskie
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Istnieje ryzyko wystgpienia sytuacji, w ktorejnie jest mozliwe dokonanie transakcji papierami wartosciowymi
bez znaczacego wptywu na ich ceng. W przypadku Funduszu Investor Gold FIZ ryzyko ograniczone —
inwestycje w instrumenty o wysokiej ptynnosci (wystandaryzowane kontrakty terminowe futures na ztoto oraz
obligacje skarbowe RP o wysokiej ptynnosci).

System zarzgdzania ryzykiem:

Towarzystwo posiada statg funkcje zarzadzania ryzykiem, funkcjonalnie i hierarchicznie oddzielong od jednostek
operacyjnych Towarzystwa. Zarzadzanie ryzykiem odbywa sie zgodnie ze spdjnym, jednolitym dla wszystkich
zarzgdzanych funduszy i subfunduszy procesem, w oparciu o zasady okreslone w wewnetrznych procedurach
zarzadzania 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 nastepujgce rodzaje ryzyka:

a) ryzyko rynkowe;

b) ryzyko kredytowe;

¢) ryzyko utraty ptynnosci;
d) ryzyko kontrahenta;

e) ryzyko operacyjne.

W ramach regularnego przegladu systemu zarzadzania ryzykiem zapewnia sie zgodno$¢ limitéw wewnetrznych z
przyjetymi przez Towarzystwo zasadami zarzgdzania ryzykiem i strategia inwestycyjng obowigzujgca dla
poszczegolnych funduszy i subfunduszy. System zarzadzania ryzykiem zapewnia aby aktualny poziom ryzyka
kazdego zarzadzanego funduszu/subfunduszu byt zgodny z ustalonymi limitami ryzyka, oraz zapewnia
funkcjonowanie odpowiednich systemdw 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 aktywow netto Funduszu

Wewnetrzny limit poziomu dzwigni finansowej Funduszu obliczanej zgodnie z metodg zaangazowania wg. stanu
na dzien 31.12.2025 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 201,70%
sprawozdawczym
Maksymalny poziom dzwigni finansowej (wedtug metody zaangazowania) w okresie 206,56%
sprawozdawczym
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Poziom dzwigni finansowej (wedlug metody zaangazowania) na dzien 31.12.2025r. 201,79%

INFORMACJE WYMAGANE NA PODSTAWIEROZPORZADZENIA 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 zarzgdzaniem ktére, jezeli wystgpig, mogltyby miec rzeczywisty lub potencjalny, istotny negatywny
wplyw na wartos¢ inwestycji.

W rezultacie Towarzystwo zaktada, 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 spokki stanowigcej przedmiot lokaty funduszu i
zwigzanego z nig ryzyka, a tym samym ocene potencjalnego zwrotu z inwestycji.

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 prawdopodobienstwa istothego negatywnego wptywu zidentyfikowanych ryzyk ESG
na zwrot z inwestycji, oraz

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

W przypadku branz narazonych na istotne ryzyka ESG, ktorych 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, Towarzystwozaktada ograniczenie mozliwosci inwestowania w tego
typu branze (sektory) wraz z mozliwoscig ich catkowitego wylaczenia ze spektrum inwestycyjnego (np. produkcja
uzbrojenia, o ktérym mowa wmiedzynarodowych traktatach i umowach ograniczajgcych zbrojenia, produkcja i
handel niedozwolonymi $rodkami uzalezniajgcymi, branze, w ktérych dochodzi do naruszenia praw cziowieka,
branze prowadzace dziatalno$¢ zwigzang z produkcjg i promocjg erotycznej rozrywki dla dorostych itp.).

W przypadku niektorych firm i branz, dla ktérych istniejgce ryzyka ESG w ocenie Towarzystwa mogg by¢ przez
same przedsiebiorstwa, bgdZz tez przez regulacje panstwowe, miedzynarodowe lub sektorowe mitygowane i
zaadresowane, Investors TFl zaklada mozliwo$¢ stosowania wewnetrznych limitdw ograniczajgcych zakres
inwestycji w papiery wartosciowe danego emitenta lub limitéw 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¢ aktywéw w spoétki wchodzgce w sklad danego indeksu gietdowego (np.
fundusze PPK i indeks WIG20).

Dokonujgc analizy (w ramach kryterium doboru lokat) oraz monitorowania poszczegélnych sktadnikéw lokat pod
wzgledem poziomu przestrzegania i stosowania zasad zmniejszajgcych ryzyka dla zréwnowazonego rozwoju,
uznajemy, zeczynniki ryzykaESG sgczescig szerszego zestawu czynnikdw ryzyka, branych pod uwage w procesie
podejmowania decyzji inwestycyjnych.

Sposob, 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 aktywow,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
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wysokiego w ich ocenie prawdopodobienstwa materializacji ryzyka zwigzanego ze zréwnowazonym rozwojem i
jego istotnego potencjalnego wptywu na wartos¢ inwestyciji.

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 instrumentow
finansowych, ktoérych konstrukcja znajduje sie poza obszarem oddziatywania Investors TFI S.A. (np. ETFy,
kontrakty terminowe na indeksy itp.).

Zarzadzajgcy 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 zarzadzanych przez Investors TFI S.A. w spodtki 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 zrozumie¢ planyi diugoterminowg strategie emitentéw, oraz oceni¢ postepy w
realizacji strategii. Pozwala to na zrozumienie strategii emitentow w diugiej perspektywie i uzyskanie
szczegotowego obrazu danej spdétki, wykraczajgcego poza rutynowg analize finansowg. Zasady prowadzenia
dialogu z emitentami zostaty okreslone we wspomnianej ponizej polityce zaangazowania.

Investors TFI S.A dazy do zintegrowania analiz zagadnien zwigzanych zESG w procesie podejmowania decyzji
inwestycyjnych z realizowanymi przez Towarzystwo procesami zarzadzania ryzykiem witgczajgc analizy zwigzane
z ryzykiem ESG do standardowej i biezacej analizy wynikow i ryzyka na poziomie portfeli zarzagdzanych 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 spotecznych, Srodowiskowych i dotyczgcych tadu korporacyjnego (,ESG” -
environmental, social or corporate governance).

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

2. Wyniki oceny prawdopodobnego wptywu ryzyk dla zréwnowazonego rozwoju na zwrot z tytutu produktéw
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 (Srodowiskowymi, spotecznymi
lub tadu korporacyjnego) mogg mie¢ wptyw na cene rynkowg instrumentéw finansowych. Orientacje strategiczne
emitentow, ktérzy nie biorg pod uwage aspektéw rébwnowazonego rozwoju, mogg miec potencjalnie negatywny
wplyw na wyceny emitowanych przez nich papieréow wartosciowych (np. ryzyko utraty reputacji, bazy klientéw, kar
finansowych itp.). Zmiany klimatyczne moga mie¢ wptyw na wzrost zmiennosci cen niektérych towaréw (np.
towaréw rolno-spozywczych). Ryzyka zréwnowazonego rozwoju zwigzane z aspektami $rodowiskowymi,
spotecznymi lub tadu korporacyjnego mogg réwniez wptywaé na ryzyko kredytowe emitentéw instrumentow
finansowych. Kwestie te mogg mieé potencjalnie wptyw na wzrost, udziat w rynku i zyskownos$¢ emitentéw, a tym
samym ich sytuacje finansowg. Dziatania zmierzajgce do transformacji niektérych sektoréw gospodarki lub nowe
regulacje technologiczne mogg prowadzi¢ do zmian w nastawieniu konsumentéw lub wymagaé wysokich naktadow
kapitatowych prowadzgcdopogorszenia kondycji finansowej emitentéw. Podwyzszony poziom ryzyk o charakterze
spotecznym moze wigzac¢ si¢ 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 cztowieka, branzach prowadzacych dziatalno$¢ zwigzang z
produkcjg i promocjg erotycznej rozrywki dla dorostych itp.

Ryzyka dla zréwnowazonego rozwoju mogg wigzaé¢ sieréwniez z wystepowaniem nieprawidtowosci dotyczgcych
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¢ instrumentéow finansowych emitentéw o podwyzszonym poziomie ryzyka ESG. Dokfadne (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 warto$¢ inwestycji bedg miaty czynniki ryzyka
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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
czynnikéw zréwnowazonego rozwoju.
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Warszawa, dnia 31 marca 2026 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. z 2023 roku poz. 120, wraz
z pozniejszymi zmianami) oraz Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie
szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2007 roku nr 249 poz. 1859, wraz
z pozniejszymi zmianami) Zarzad Investors Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia roczne
sprawozdanie Investor Gold Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego sporzadzone na dzien 31 grudnia 2025 roku,
ktore obejmuje:

1. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

2. Zestawienie lokat Funduszu sporzadzone wedtug stanu na dzieh 31 grudnia 2025 roku wykazujgce lokaty
w wysokosci 47 957 tys. ztotych,

3. Bilans Funduszu sporzadzony na dzieh 31 grudnia 2025 roku wykazujgcy aktywa nettow wysokosci
55 301 tys. ztotych,

4. Rachunek wyniku z operacji Funduszu sporzgdzony za okres od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025
roku wykazujgcy dodatni wynik z operacji w wysokosci 23 902 tys. ztotych,

5. Zestawienie zmian w aktywach netto Funduszu sporzadzone za okres od 1 stycznia 2025 roku do

31 grudnia 2025roku wykazujgce zwiekszenie aktywow netto w okresie sprawozdawczym w wysoKosci
9 585 tys. ziotych,

6. Rachunek przeptywow pienieznych Funduszu za okres od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku
wykazujgcy zwiekszeniestanu srodkow pienieznych w wysokosci 2 841 tys. ztotych,

Noty objasniajace,

Informacje dodatkowa.

Wedle najlepszej wiedzy Zarzgdu Investors Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. roczne sprawozdanie
finansowe oraz dane poréwnawcze zaprezentowane w sprawozdaniu finansowym Funduszu za rok 2025 zostaty
sporzadzone zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci i odzwierciedlajg w sposéb prawdziwy, rzetelny
i jasnysytuacje majatkowa i finansowg oraz osiggniety wynik z operacji Funduszu. Sprawozdanie z dziatalnosci

zawiera prawdziwy obraz rozwoju, osiggnie¢ oraz sytuacji Funduszu w roku 2025, w tym opis podstawowych ryzyk
i zagrozen.

Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujgcy badania sprawozdania finansowego
Funduszu za 2025 r. zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa. Podmiot ten oraz biegli rewidenci dokonujacy
badania rocznego sprawozdania finansowego Funduszu speili warunki konieczne do wydania bezstronnej

i niezaleznej opinii z badania, zgodnie z wtasciwymi przepisami prawa polskiego.

Zbigniew Wajtowicz Beata Sax Piotr Dziadek
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
Investors TFI S.A. Investors TFI S.A. Investors TFI S.A.

INVESTOR GOLD FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY



Deutsche Bank

Warszawa, dnia 31 marca 2026 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 Depozytariuszdla Investor Gold Funduszu
Inwestycyjnego Zamknietego—zwanego dalej ,Funduszem”os$wiadcza, ze dane dotyczace
standw rozumianych jako ilosci aktywow Funduszu, w tym szczegdlnosci aktywow
zapisanych na rachunkach pienieznych i rachunkach papieréw wartosciowych oraz pozytkow
z tych aktywéw przedstawionych wpotrocznym sprawozdaniu finansowym Funduszu za

okres od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 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 Ludowe]j 26, 00-609 Warszawa, zarejestrowany w Sgdzie Rejonowym dla m.st. Warszawy, XII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod nr 0000022493. Wysoko$¢ kapitatu zaktadowego: 2 496 849 384 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, roczne sprawozdanie finansowe:

* przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majagtkowe;j i finansowej Investor Gold Funduszu
Inwestycyjnego Zamknietego (,Fundusz”), zarzadzanego przez Investors Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo”) na dzien 31 grudnia 2025 r. oraz wyniku z operac;ji i
przeptywéw pienieznych Funduszu za rok obrotowy zakonczony w tym dniu zgodnie z majgcymi
zastosowanie przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (,Ustawa o
rachunkowos$ci”) 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 rachunkowos$ci.

Niniejsza opinia jest spdjna z naszym sprawozdaniem dodatkowym dla Komitetu Audytu Towarzystwa,

ktére wydaliSmy z dniem niniejszego sprawozdania.

Przedmiot naszego badania

Przeprowadzilismy badanie rocznego sprawozdania finansowego Investor Gold Fundusz Inwestycyjny

Zamkniety, ktére zawiera:

* wprowadzenie do sprawozdania finansowego;

* zestawienie lokat na dzien 31 grudnia 2025 r.;

* bilans na dzien 31 grudnia 2025 r.;

* rachunek wyniku z operacji za rok obrotowy zakorczony tego dnia;

* zestawienie zmian w aktywach netto za rok obrotowy zakonczony tego dnia;

* rachunek przeptywow pienieznych za rok obrotowy zakonczony tego dnia, oraz;

* noty objasniajgce i informacje dodatkowa.

PricewaterhouseCoopers Polska spo6tka z ograniczong
odpowiedzialno$cig Audyt sp. k., ul. Polna 11, 00-633 Warszawa,
Polska; T: +48 (22) 746 4000, F: +48 (22) 746 4040
PricewaterhouseCoopers Polska spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Audyt sp.k. z siedzibg w
Warszawie, przy ul. Polna 11, 00-633 Warszawa wpisana do Krajowego Rejestru Sgdowego przez

Sad Rejonowy dla miasta stotecznego Warszawy, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
WWW.pWC.pI Sadowego, pod numerem KRS 0000750050, NIP 5260210228.




Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadzili§my zgodnie z Krajowymi Standardami Badania w brzmieniu
Miedzynarodowych Standardow Badania przyjetymi uchwatami Krajowej Rady Biegtych Rewidentow
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 oraz nadzorze publicznym
(,Ustawa o biegtych rewidentach”) oraz Rozporzadzenia UE nr 537/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r.

w sprawie szczegoétowych wymogow dotyczacych ustawowych badan sprawozdan finansowych
jednostek interesu publicznego, uchylajgcego decyzje Komisji 2005/909/WE (,Rozporzadzenie UE”).
Nasza odpowiedzialno$¢ zgodnie z KSB zostata dalej opisana w sekcji Odpowiedzialnos¢ biegtego

rewidenta za badanie sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze dowody badania, ktére uzyskaliSmy sg wystarczajgce i odpowiednie, aby stanowi¢

podstawe dla naszej opinii.

Niezaleznosc¢

Jestesmy niezalezni od Funduszu i Towarzystwa zgodnie z wymogami etycznymi Rozporzadzenia UE,
ktére majg zastosowanie do badan sprawozdan finansowych jednostek zainteresowania publicznego,
wymogami etycznymi Ustawy o biegtych rewidentach, ktére majg zastosowanie do badan sprawozdan
finansowych w Polsce oraz ,Podrecznikiem Miedzynarodowego kodeksu etyki zawodowych ksiegowych
(w tym Miedzynarodowych standardéw niezaleznosci)” (,Kodeks etyki”), przyjetym uchwatg Krajowej
Rady Biegtych Rewidentoéw majgcym zastosowanie do badan sprawozdan finansowych jednostek
zainteresowania publicznego. Wypetnilismy réwniez nasze inne obowigzki etyczne zgodnie z wymogami
etycznymi Rozporzgdzenia UE, wymogami etycznymi Ustawy o biegtych rewidentach i Kodeksem etyki.
W trakcie przeprowadzania badania kluczowy biegty rewident oraz firma audytorska pozostali niezalezni
od Funduszu i Towarzystwa zgodnie z wymogami niezaleznosci okreslonymi w Ustawie o biegtych

rewidentach oraz w Rozporzgdzeniu UE.

Nasze podejscie do badania

Podsumowanie

Istotnos¢ Istotnos¢ ogdlna przyjeta do badania zostata okreslona na poziomie

553 tys. zt, co stanowi okoto 1% wartosci aktywow netto Funduszu.

Kluczowe sprawy badania -+ Wycena sktadnikow lokat do wartosci godziwe;j.
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ZaprojektowaliSmy nasze badanie ustalajgc istotnos¢ i oceniajgc ryzyko istotnego znieksztatcenia
sprawozdania finansowego. W szczegodlnosci rozwazyliSmy, gdzie Zarzgd Towarzystwa dokonat
subiektywnych osgddéw; na przyktad w odniesieniu do znaczgcych szacunkéw ksiegowych, ktére
wymagaly przyjecia zatozen oraz rozwazenia wystgpienia przysztych zdarzen, ktére z natury sg
niepewne. OdniesliSmy sie réwniez do ryzyka obejscia kontroli wewnetrznej przez Zarzad Towarzystwa,
w tym — wsréd innych spraw — rozwazyliSmy, czy wystgpity dowody na stronniczos¢, ktéra stanowitaby

ryzyko istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem.

DostosowaliSmy zakres naszego badania w celu wykonania wystarczajacej pracy umozliwiajgcej nam
wydanie opinii o sprawozdaniu finansowym jako catosci, biorgc pod uwage strukture Funduszu, procesy

ksiegowe i kontrole oraz branze, w ktoérej dziata Fundusz.

Istotnosc¢

Na zakres naszego badania miat wptyw przyjety poziom istotnosci. Badanie zaprojektowane zostato

w celu uzyskania racjonalnej pewnosci, czy sprawozdanie finansowe jako catos$¢ nie zawiera istotnego
znieksztatcenia. Znieksztatcenia mogg powstaé na skutek oszustwa lub btedu. Znieksztatcenia sg
uwazane za istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwaé, ze pojedynczo lub tgcznie mogtyby wptynac 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, ktdrg przedstawiamy ponizej. Progi
te, wraz z czynnikami jakosciowymi, umozliwity nam okreslenie zakresu naszego badania oraz rodzaj,
czas i zasieg procedur badania, a takze ocene wplywu znieksztatcen, zaréwno indywidualnie, jak

i tgcznie na sprawozdanie finansowe jako cato$¢.
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Ogolna istotnos$é Funduszu 553 tys. zt

Podstawa ustalenia Okoto 1% wartosci aktywow netto Funduszu (WAN)

Uzasadnienie przyjetej podstawy Przyjelismy WAN na dzien bilansowy jako podstawe
okreslenia 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 ogolnie przyjetym wskaznikiem odniesienia.

Istotnosc¢ przyjeliSmy na poziomie 1%, poniewaz na
podstawie naszego profesjonalnego osadu miesci sie on

w zakresie akceptowalnych progow ilosciowych istotnosci.

Uzgodnilismy z Komitetem Audytu Towarzystwa, ze poinformujemy o zidentyfikowanych podczas
badania znieksztatceniach sprawozdania finansowego o wartosci wigkszej niz 55,3 tys. zt, a takze
znieksztatceniach ponizej tej kwoty, jezeli w naszej ocenie bytoby to uzasadnione ze wzgledu na

czynniki jakosciowe.

Kluczowe sprawy badania

Kluczowe sprawy badania sg to sprawy, ktére wedtug naszego zawodowego osadu byty najbardziej
znaczace podczas naszego badania sprawozdania finansowego za biezacy okres. Do spraw tych
odniesliSmy sie w kontekscie naszego badania sprawozdania finansowego jako cato$ci oraz przy

formutowaniu naszej opinii i nie wyrazamy osobnej opinii na temat tych spraw.
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Kluczowa sprawa badania

Jak nasze badanie odniosto sie do tej

sprawy

Wycena sktadnikéw lokat do wartosci godziwej

Zasady wyceny sktadnikow lokat zostaty ustalone na
podstawie Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia
24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegoélnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych
(“Rozporzgdzenie w sprawie zasad rachunkowosci
funduszy”). Na dzien bilansowy sktadniki lokat
notowane i nienotowane na aktywnym rynku
wyceniane sg wedtug wartosci godziwej

i klasyfikowane do dwdch poziomdw hierarchii
warto$ci godziwej.

Wartos¢ lokat wycenianych do wartosci godziwe;j
wykazanych w zestawieniu lokat Funduszu na dzien
31 grudnia 2025 r. wyniosta 47 957 tys. zi.

Wycena sktadnikéw lokat Funduszu do wartosci
godziwej przeprowadzana jest bezposrednio w
oparciu o ceny pochodzgce z aktywnego rynku
(poziom 1 hierarchii wartosci godziwej) lub przy
uzyciu modeli opartych o obserwowalne dane
wejéciowe pochodzgce z aktywnego rynku (poziom 2
hierarchii wartosci godziwej).

Za aktywny rynek uznawany jest dowolny rynek
spetniajacy kryteria opisane w zasadach
rachunkowos$ci Funduszu. W przypadku, gdy sktadnik
lokat notowany jest na kilku rynkach aktywnych,
wycena do wartosci godziwej przeprowadzana jest
na podstawie cen bgdz w oparciu o dane wejsciowe
pochodzace z rynku gtéwnego. W przypadku
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.

Wycena sktadnikéw lokat do wartosci godziwej jest
kompleksowym zagadnieniem wymagajgcym
wykorzystania danych z wielu zrodet. Ponadto wybor
rynku gtéwnego oraz stosowane technikii modele
wyceny do wartos$ci godziwej mogg
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Uzyskalismy zrozumienie Srodowiska kontroli
wewnetrznej w obszarze wyceny skfadnikow
lokat oraz przeprowadzilismy testy

efektywnosci wybranych kluczowych kontroli.

Ocenilismy czy metody wyceny sktadnikéw
lokat zastosowane przez Towarzystwo sg
zgodne z przyjetymi przez Fundusz zasadami
rachunkowosci.

Dokonalismy uzgodnienia ilosci instrumentow
finansowych na dzien 31 grudnia 2025 r.

z potwierdzeniem otrzymanym od banku
depozytariusza.

SprawdziliSmy, na wybranej prébie,
poprawnos¢ klasyfikacji lokat do pozioméw
hierarchii wartosci godziwej oraz transfery
miedzy poziomami tam, gdzie byly one istotne.

PrzeprowadziliSmy niezalezng wycene
sktadnikéw lokat notowanych (poziom 1
hierarchii wartosci godziwej) i nienotowanych
na aktywnym rynku (poziom 2 hierarchii
wartosci godziwej).

Dodatkowo przeprowadziliSmy analize sytuac;ji
ekonomiczno-finansowej emitentow
sktadnikéw lokat.

Ocenilismy rowniez adekwatnosé

i kompletno$¢ ujawnien w sprawozdaniu
finansowym zgodnie z obowigzujgcymi
Fundusz zasadami rachunkowosci.




mie¢ charakter subiektywny i obejmowac zatozenia,
ktére wymagajg dokonania osgdu przez Zarzad
Towarzystwa. Z powyzszych wzgledow zagadnienie
to zostato przez nas uznane za kluczowa sprawe
badania.

Zestawienie lokat na dzien 31 grudnia 2025 r.

w sprawozdaniu finansowym zawiera dane odnosnie
wartosci wyceny skfadnikéw lokat notowanych i
nienotowanych na aktywnym rynku. Sprawozdanie
finansowe Funduszu zawiera ujawnienia dotyczgce
sktadnikéw lokat, w tym zasady rachunkowo$ci, opis
technik wyceny oraz zakres i zroédta danych
obserwowalnych wykorzystanych do ustalenia
wartosci godziwej wraz z klasyfikacjg do
poszczegodlnych poziomoéw hierarchii wartosci
godziwe;j.

Odpowiedzialnos¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Towarzystwa za

sprawozdanie finansowe

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

o rachunkowosci, przyjetymi zasadami (politykg) rachunkowosci oraz obowigzujacymi Fundusz
przepisami prawa i statutem, a takze za kontrole wewnetrzng, ktérg Zarzad Towarzystwa uwaza za
niezbedna, aby umozliwi¢ sporzgdzenie sprawozdania finansowego niezawierajgcego istotnego

znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem.

Sporzadzajac sprawozdanie finansowe Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocene zdolnosci
Funduszu do kontynuowania dziatalnosci, 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 dokonac likwidac;ji
Funduszu, albo zaniecha¢ prowadzenia dziatalnosci albo nie ma zadnej realnej alternatywy dla likwidacji

lub zaniechania dziatalnosci.

Zarzad oraz czionkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg zobowigzani do zapewnienia, aby
sprawozdanie finansowe spetniato wymagania przewidziane w Ustawie o rachunkowosci. Czlonkowie
Rady Nadzorczej Towarzystwa sg odpowiedzialni za nadzorowanie procesu sprawozdawczosci

finansowe;.
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Odpowiedzialnosé¢ bieglego 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 naszg opinie. Racjonalna pewnos¢ jest wysokim poziomem pewnosci, ale nie
gwarantuje, ze badanie przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze wykryje istniejgce istotne
znieksztatcenie. Znieksztatcenia mogg powstawac na skutek oszustwa lub btedu i sg uwazane za
istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwac, ze pojedynczo lub tgcznie mogtyby wptynaé na decyzje

ekonomiczne uzytkownikdw podjete na podstawie sprawozdania finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przysziej rentownosci Funduszu ani efektywnosci lub

skuteczno$ci prowadzenia jego spraw przez Zarzad Towarzystwa obecnie lub w przyszitosci.

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 btad lub obejscia kontroli

wewnetrzne;j;

* 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$¢ zastosowanych zasad (polityki) rachunkowosci oraz zasadnos$é szacunkéw

ksiegowych oraz powigzanych ujawnien dokonanych przez Zarzad Towarzystwa;

* wyciggamy wniosek na temat odpowiednio$ci zastosowania przez Zarzad Towarzystwa zasady
kontynuac;ji dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci oraz, na podstawie uzyskanych dowodow
badania, czy istnieje istotna niepewnosé zwigzana ze zdarzeniami lub warunkami, ktére moga
poddawacé w znaczgcg watpliwos$¢ zdolnos¢ Funduszu do kontynuacji dziatalnosci. Jezeli
dochodzimy do wniosku, ze istnieje istotna niepewnosé, wymagane jest od nas zwrécenie 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
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przyszite zdarzenia lub warunki mogg spowodowac, ze Fundusz zaprzestanie kontynuacji

dziatalnosci;

* oceniamy ogolng prezentacje, strukture i zawarto$¢ sprawozdania finansowego, w tym ujawnienia,
oraz czy sprawozdanie finansowe przedstawia bedgce ich podstawg transakcje i zdarzenia
w sposbb zapewniajgcy rzetelng prezentacje.
Komunikujemy sie z Komitetem Audytu Towarzystwa odnosnie, miedzy innymi, do planowanego
zakresu i czasu przeprowadzenia badania oraz znaczgcych ustalen badania, w tym wszelkich

znaczacych stabosci kontroli wewnetrznej, ktére zidentyfikujemy podczas badania.

Sktadamy Komitetowi Audytu Towarzystwa o$wiadczenie, ze przestrzegaliSmy stosownych wymogow
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.

Sposréd spraw komunikowanych Komitetowi Audytu Towarzystwa ustaliliSmy te sprawy, ktére byty
najbardziej znaczace 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 wyjgtkowych okolicznosciach, ustalimy, ze kwestia nie powinna by¢é komunikowana w naszym
sprawozdaniu, poniewaz mozna bytoby racjonalnie oczekiwac, ze negatywne konsekwencje

przewazytyby korzysci dla interesu publicznego takiego ujawnienia.
Inne informacje, w tym sprawozdanie z dziatalnosci

Na inne informacje sktadajg sie:

* sprawozdanie z dziatalnosci Funduszu za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2025 r.
(,Sprawozdanie z dziatalnosci”) wraz z o$wiadczeniem o stosowaniu tadu korporacyjnego, ktére jest

wyodrebniong czescig tego Sprawozdania z dziatalnosci,

* list Towarzystwa bedgcego organem Funduszu, skierowany do uczestnikéw Funduszu wymagany §
37 ust. 1 pkt 1 Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych

zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych,

* pismo prezesa Towarzystwa wymagane paragrafem 72 ust. 1 pkt. 1 Rozporzgdzenia Ministra
Finanséw z dnia 6 czerwca 2025 r. w sprawie informac;ji biezgcych i okresowych przekazywanych
przez emitentéw papierow wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji
wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim (,Rozporzgdzenie

o informacjach biezgcych”),
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* inne dokumenty sktadajace sie na Raport roczny wymagany Rozporzgdzeniem o informacjach
biezacych za rok obrotowy zakoniczony 31 grudnia 2025 r. (,Raport Roczny”),
(razem ,Inne informacje”). Inne informacje nie obejmujg sprawozdania finansowego i sprawozdania

biegtego rewidenta na jego temat.

Odpowiedzialno$¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Towarzystwa

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za sporzgdzenie Innych informacji zgodnie z przepisami

prawa.

Zarzad oraz cztonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg zobowigzani do zapewnienia, aby
Sprawozdanie z dziatalno$ci wraz z wyodrebniong czescig spetniato wymagania przewidziane

w Ustawie o rachunkowosci.

Odpowiedzialnosé biegtego rewidenta

Nasza opinia z badania sprawozdania finansowego nie obejmuje i nie bedzie obejmowac Innych

informaciji.

W zwigzku z badaniem sprawozdania finansowego naszym obowigzkiem wynikajgcym z KSB jest
przeczytanie Innych informacji i czynigc to, rozwazenie czy sg one istotnie niespéjne 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

informaciji, jesteSmy zobowigzani poinformowac o tym w naszym sprawozdaniu z badania.

Naszym obowigzkiem zgodnie z wymogami Ustawy o biegtych rewidentach jest réwniez wydanie opinii,
czy Sprawozdanie z dziatalnosci zostato sporzadzone zgodnie z wymogami art. 49 Ustawy

o rachunkowos$ci oraz paragrafu 72 Rozporzadzenia o informacjach biezgcych, czy jest zgodne

z informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym oraz wydanie oswiadczenia, czy w Swietle
wiedzy o Funduszu i jego otoczeniu uzyskanej podczas badania stwierdzono istotne znieksztatcenia

w Sprawozdaniu z dziatalnosci oraz wskazanie, na czym polega kazde takie istotne znieksztatcenie.

Ponadto jestesmy zobowigzani do wydania opinii, czy Fundusz w oswiadczeniu o stosowaniu tadu

korporacyjnego zawart wymagane informacje.

Oswiadczenie na temat Innych informacji

Oswiadczamy, ze w swietle wiedzy o Funduszu i jego otoczeniu uzyskanej podczas naszego badania:

* nie mamy nic do zaraportowania odnosnie stwierdzenia istotnych znieksztatcen w Innych

informacjach;

* nie stwierdziliSmy w Sprawozdaniu z dziatalnosci istotnych znieksztatcen.
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Opinia o Sprawozdaniu z dzialalnosci

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

» zostalo sporzgdzone zgodnie z wymogami art. 49 Ustawy o rachunkowosci oraz paragrafu 72
Rozporzgdzenia o informacjach biezgcych;

* jest zgodne z informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym.

Opinia o oswiadczeniu o stosowaniu fadu korporacyjnego

Naszym zdaniem w oswiadczeniu o stosowaniu tadu korporacyjnego Towarzystwo zawarto informacje
okreslone w paragrafie 72 ust. 7 punkt 5 Rozporzadzenia o informacjach biezgcych. Ponadto, naszym
zdaniem, informacje wskazane w paragrafie 72 ust. 7 punkt 5 lit. c-f, h oraz i tego Rozporzadzenia
zawarte w o$wiadczeniu o stosowaniu fadu korporacyjnego sg zgodne z majgcymi zastosowanie

przepisami oraz informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym.

Sprawozdanie na temat innych wymogow prawa i regulacji

Informacja o przestrzeganiu regulacji ostroznosciowych

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za przestrzeganie obowigzujgcych 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 zarzadzaniu 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 2025 r. do 31 grudnia 2025 r. przypadkéw niezgodnosci Funduszu z obowigzujgcymi
regulacjami ostroznosciowymi, okreslonymi w przepisach wymienionych powyzej, ktére miatyby istotny

wptyw na sprawozdanie finansowe.

Oswiadczenie na temat Swiadczenia ustug niebedacych badaniem
sprawozdania finansowego

Zgodnie z naszg najlepszg wiedzg i przekonaniem oswiadczamy, ze ustugi niebedace badaniem

sprawozdan finansowych, ktére swiadczyliSmy na rzecz Funduszu i Towarzystwa sg zgodne z prawem
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i przepisami obowigzujgcymi w Polsce oraz ze nie swiadczyliSmy ustug niebedgcych badaniem, ktére sg

zakazane na mocy art. 5 ust.1 Rozporzadzenia UE oraz art. 136 Ustawy o biegtych rewidentach.

Ustugi niebedace badaniem sprawozdan finansowych, ktére $wiadczyliSmy na rzecz Funduszu
w okresie od rozpoczecia badanego okresu do wydania sprawozdania z badania zostaty wymienione we

wprowadzeniu do sprawozdania finansowego.

Wybér firmy audytorskiej

Zostali$my 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 27
czerwca 2025 r. Sprawozdanie finansowe Funduszu badamy nieprzerwanie poczgwszy od roku

obrotowego zakonczonego 31 grudnia 2018 r., to jest przez osiem kolejnych lat.

Kluczowym bieglym rewidentem odpowiedzialnym za badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers
Polska spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Audyt sp.k., spétki wpisanej na liste firm audytorskich
pod numerem 144, ktérego rezultatem jest niniejsze sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta,

jest Michat Sieradzki.

Michat Sieradzki
Kluczowy Biegty Rewident

Numer w rejestrze: 13475

Warszawa, 31 marca 2026 r.
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Uchwala nr 2/P/2026
Rady Nadzorczej
Investors Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotki Akcyjnej
z siedziba w Warszawie

w sprawie oceny Sprawozdania z dzialalno$ci oraz sprawozdania finansowego
Investor Gold Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego za 2025 rok.

podjeta w trybie glosowania pisemnego

Na podstawie § 12 ust. 1 lit. a) Regulaminu Rady Nadzorczej Investors TFI S.A. w zw. z § 72 ust. 1
pkt 16) Rozporzadzenia Ministra Finansow w sprawie informacji biezacych 1 okresowych
przekazywanych przez emitentow papierdw wartoSciowych oraz warunkéw uznawania
zarownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem
cztonkowskim, zgodnie z § 21 ust. 1 i1 ust. 2 Regulaminu Rady Nadzorczej Investors TFI S.A., Rada
Nadzorcza, po zapoznaniu si¢ z przedlozonym Sprawozdaniem z dziatalnosci oraz sprawozdaniem
finansowym Investor Gold Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego (dalej ,,Investor Gold FIZ”)
za 2025 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 jakiekolwiek nieprawidlowosci, za§ Komitet Audytu po zapoznaniu si¢
ze Sprawozdaniem dodatkowym dla Komitetu Audytu za okres zakonczony 31 grudnia 2025 r.
nie zglosit Radzie Nadzorczej jakichkolwiek zastrzezen, Rada Nadzorcza uznaje, ze przedstawione
informacje stanowig dla Rady Nadzorczej uzasadnione podstawy do uznania i dokonania oceny
dotyczacej sprawozdania z dziatalno$ci 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 dzialalnosci Investor Gold FIZ w 2025 r. sa zgodne z ksiggami i dokumentami,
jak i ze stanem faktycznym.

Uchwata zostala podjeta w trybie pisemnym bez zwotywania posiedzenia Rady Nadzorczej.






Uchwala nr 4/P/2026
Rady Nadzorczej
Investors Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotki Akcyjnej
z siedziba w Warszawie

w sprawie przyjecia o$wiadczenia Rady Nadzorczej dotyczacego dzialalnosci Komitetu Audytu.
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 § 72 ust. 1 pkt 8) Rozporzadzenia Ministra Finansow w sprawie informacji biezacych
i okresowych przekazywanych przez emitentow papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za
rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebgdacego panstwem
cztonkowskim, Rada Nadzorcza Spotki, uchwala, co nastepuje:

Przyjmuje o$wiadczenie stwierdzajace, ze w odniesieniu do Investor FIZ, Investor Gold FIZ oraz
Investor Central and Eastern Europe FIZ sg przestrzegane przepisy dotyczgce powotania, sktadu
i funkcjonowania Komitetu Audytu, w tym dotyczace spelnienia przez jego cztonkéw kryteriow
niezaleznosci oraz wymagan odno$nie do posiadania wiedzy i umiejetnosci z zakresu branzy, w ktorej
dziata emitent, oraz w zakresie rachunkowos$ci lub badania sprawozdan finansowych, zas Komitet
Audytu w 2025 roku wykonywat zadania Komitetu Audytu przewidziane w obowiazujacych przepisach.

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



Uchwala nr 5/P/2026
Rady Nadzorczej
Investors Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotki Akcyjnej
z siedziba w Warszawie

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

podjeta w trybie glosowania pisemnego

Na podstawie art. 22 ust. 2 lit. h) Statutu Spotki oraz § 12 ust. 1 lit. r) Regulaminu Rady Nadzorczej
Spotki w zw. z § 72 ust. 1 pkt 6) Rozporzadzenia Ministra Finansow w sprawie informacji biezacych
i okresowych przekazywanych przez emitentow papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za
rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebgdacego panstwem
cztonkowskim, Rada Nadzorcza Spotki, uchwala, co nastgpuje:

§1

Przyjmuje oswiadczenie stwierdzajace, ze w odniesieniu do Investor FIZ, Investor Gold FIZ oraz

Investor Central and Eastern Europe FIZ dokonano wyboru firmy audytorskiej przeprowadzajacej

badanie rocznego sprawozdania finansowego zgodnie z przepisami, w tym dotyczacymi wyboru

i procedury wyboru firmy audytorskiej, w tym, ze:

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

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

3) Fundusze posiadajg polityk¢ w zakresie wyboru firmy audytorskiej oraz polityke w zakresie
$wiadczenia na rzecz Funduszy przez firme audytorska, podmiot powigzany z firmg audytorska lub
cztonka jego sieci dodatkowych uslug niebedacych badaniem, w tym ustug warunkowo
zwolnionych z zakazu $§wiadczenia przez firme¢ audytorska.

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



