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(numer firmy audytorskiej na liscie PANA) (numer biegtego w rejestrze KRBR)

Raport zawiera:
Pismo Prezesa Zarzagdu towarzystwa

Pétroczne/roczne sprawozdanie finansowe
Wprowadzenie Rachunek wyniku z operacji
Zestawienie lokat Zestawienie zmian w aktywach netto
Bilans Rachunek przeptywéw pienigznych

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

Konstrukcja funduszu: Typ funduszu:

Komisja Nadzoru Finansowego



INVESTOR CENTRAL AND EASTERN EUROPE FIZ FIZ-P-R-E_01.07.21 2025
wersja 4.0
data publikacji: 2023.07.19

2025-12-31

rzez emitentéw papieréow
ego panstwem czionkowskim)

(numer)
office@investors.pl

(e-mail)

2026-03-31

(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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Subfundusz: O Fundusz sekurytyzacyjny: O

Fundusz podstawowy: O Fundusz portfelowy: O

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

Fundusz podstawowy:

Fundusze powigzane:

(nazwy funduszy powigzanych)

Fundusz z
wydzielonymi
subfunduszami:

(nazwa funduszu)

Plik Opis

ZALACZNIKIDOSPRAWOZDANIA FINANSOWEGO (wprowadzenie dosprawozdania
finansowego, list towarzystwa, informacja dodatkowa, o§wiadczenie depozytariusza, raport
z badania itp.)
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Plik Opis

Investor_CEEFIZ_Sprawozdanie_finansowe_2025_zSprawozdanie finansowe z zatgcznikami

KOREKTASPRAWOZDANIA

Plik Opis

IWYBRANE DANE FINANSOWE

|. Przychody z lokat 218,00 51,00
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1. Koszty funduszu netto 166,00 39,00
I1l. Przychody z lokat netto 52,00 12,00
IV. Zrealizowane zyski (straty) ze zbycia lokat 371,00 88,00
V. Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny lokat 956,00 226,00
VI. Wynik z operacji 1 379,00 325,00
VII. Zobowigzania 115,00 27,00
VIII. Aktywa 5 224,00 1 233,00
IX. Aktywa netto 5 109,00 1 206,00
X. Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 7721,00 7 721,00
XI. Wartos¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny 661,72 156,00
XII. Wynik z operacji na certyfikat inwestycyjny 178,64 42,00
ZESTAWIENIL.OKAT
2025 rok 2024 rok
SKELADNIKILOKAT
Wartos ¢ Wartos¢
Wartosé wedtug Prot.:entowy Wartosé wedtug Prot.:entowy
wedlug ceny wyce:ny na udziat w Wwedlug ceny wycefny na udziat w
habycia w tys. d.2|en ktywach nabycia w tys. d.2|en ktywach
bilansowy w jogétem bilansowy w jogétem
tys. tys.
1. Akcje 2740,00 4248,00 81,32 2912,00 3465,00 81,15
2. Warranty subskrypcyjne 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
3. Praw a do akgji 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
4. Praw a poboru 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
5. Kw ity depozytow e 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
6. Listy zastaw ne 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
7.Dluzne papiery w arto$ciow e 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
8. Instrumenty pochodne 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
9. Udziaty w spotkach z ograniczong
odpow iedzialnoscig 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
10. Jednostki uczestnictw a 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
11. Certyfikaty inw estycyjne 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
12. Tytuly uczestnictw a emitow ane przez
instytucje w spdlnego inw estow ania 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
majace siedzibe za granicg
13. Wierzytelno$ci 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 artos¢ weqlug artos¢ wedh.Jg'
IAKCJE Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba bmitenta ceny nabycia w Mwyceny na dzien
tys. bilansowy w tys.
IGIELDA
PAPIEROW
1.ING BANK SLASKI S.A. (PLBSK0000017) Aktywny rynek - rynek regulowany C:FJVTOSC'OWY 660,00 POLSKA 117,00 225,00
ARSZAWIE
S.A.
IGIELDA
PAPIEROW
2. BUDIMEX S.A. (PLBUDMX00013) Aktywny rynek - rynek regulowany C:'\TJOSCIOWY 150,00POLSKA 95,00 96,00
ARSZAWIE
S.A.
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Procentowy udziat
aktywach
pgotem

4,31

1,84
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3.CD PROJEKT S.A. (PLOPTTC00011)

[Aktywny rynek - rynek regulowany

IGIELDA
PAPIEROW
ARTOSCIOWY
CH W
ARSZAWIE
S.A.

900,00

POLSKA

71,00

217,00

4. GRUPAKETY S.A. (PLKETY000011)

Aktywny rynek - rynek regulowany

IGIELDA
PAPIEROW
ARTOSCIOWY
CHwW
ARSZAWIE
S.A.

250,00

POLSKA

136,00

228,00

5.KGHM POLSKA MIEDZ S.A. (PLKGHM000017

[Aktywny rynek - rynek regulowany

IGIELDA
PAPIEROW
ARTOSCIOWY
CH W
IARSZAWIE
S.A.

1100,00

POLSKA

169,00

309,00

6.LPP S.A. (PLLPP0000011)

Aktywny rynek - rynek regulowany

IGIELDA
PAPIEROW
ARTOSCIOWY
CHwW
ARSZAWIE
S.A.

22,00

POLSKA

283,00

458,00

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

[Aktywny rynek - rynek regulowany

IGIELDA
PAPIEROW
ARTOSCIOWY
CH W
IARSZAWIE
S.A.

1160,00

POLSKA

166,00

238,00

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

Aktywny rynek - rynek regulowany

IGIELDA
PAPIEROW
ARTOSCIOWY
CHwW
ARSZAWIE
S.A.

7000,00

POLSKA

53,00

62,00

9. ORLEN S.A. (PLPKN0000018)

[Aktywny rynek - rynek regulowany

IGIELDA
PAPIEROW
ARTOSCIOWY
CH W
IARSZAWIE
S.A.

4000,00

POLSKA

237,00

384,00

POWSZECHNA KASA OSZCZEDNOSCI BANK|

10. POLSKI S.A. (PLPKO0000016)

Aktywny rynek - rynek regulowany

IGIELDA
PAPIEROW
ARTOSCIOWY
CHwW
ARSZAWIE
S.A.

2300,00

POLSKA

73,00

196,00

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

[Aktywny rynek - rynek regulowany

IGIELDA
PAPIEROW
ARTOSCIOWY
CH W
IARSZAWIE
S.A.

3000,00

POLSKA

108,00

200,00

12. ORANGE POLSKA S.A. (PLTLKPL00017)

Aktywny rynek - rynek regulowany

IGIELDA
PAPIEROW
ARTOSCIOWY
CHwW
ARSZAWIE
S.A.

10000,00

POLSKA

77,00

102,00

13, TAURON POLSKA ENERGIA S A.
" (PLTAURN00011)

[Aktywny rynek - rynek regulowany

IGIELDA
PAPIEROW
ARTOSCIOWY
CH W
IARSZAWIE
S.A.

10000,00

POLSKA

49,00

86,00

14. BANK MILLENNIUM S.A. (PLBIG0000016)

Aktywny rynek - rynek regulowany

IGIELDA
PAPIEROW
ARTOSCIOWY
CHwW
ARSZAWIE
S.A.

6000,00

POLSKA

28,00

100,00

15. ALIOR BANK S.A. (PLALIOR00045)

[Aktywny rynek - rynek regulowany

IGIELDA
PAPIEROW
ARTOSCIOWY
CH W
IARSZAWIE
S.A.

605,00

POLSKA

33,00

67,00
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4,15

4,36

5,92

8,77

4,56

7,35

3,75

3,83

1,95

1,65

1,91

1,28
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16.

SANTANDER BANK POLSKA S.A.
(PLBZ00000044)

[Aktywny rynek - rynek regulowany

IGIELDA
PAPIEROW
ARTOSCIOWY
CH W
ARSZAWIE
S.A.

380,00

POLSKA

92,00

207,00

17.

INTER CARS S.A. (PLINTCS00010)

Aktywny rynek - rynek regulowany

IGIELDA
PAPIEROW
ARTOSCIOWY
CHwW
ARSZAWIE
S.A.

95,00

POLSKA

39,00

53,00

18.

DOM DEVELOPMENT S.A. (PLDMDVL00012

[Aktywny rynek - rynek regulowany

IGIELDA
PAPIEROW
ARTOSCIOWY
CH W
IARSZAWIE
S.A.

200,00

POLSKA

29,00

51,00

19.

NEUCA S.A. (PLTRFRM00018)

Aktywny rynek - rynek regulowany

IGIELDA
PAPIEROW
ARTOSCIOWY
CHwW
ARSZAWIE
S.A.

96,00

POLSKA

79,00

78,00

20.

BENEFIT SYSTEMS S.A. (PLBNFTS00018)

[Aktywny rynek - rynek regulowany

IGIELDA
PAPIEROW
ARTOSCIOWY
CH W
IARSZAWIE
S.A.

45,00

POLSKA

48,00

158,00

2

e

.VIGO PHOTONICS S.A. (PLVIGOS00015)

Aktywny rynek - rynek regulowany

IGIELDA
PAPIEROW
ARTOSCIOWY
CHwW
ARSZAWIE
S.A.

60,00

POLSKA

45,00

27,00

22.

WIRTUALNA POLSKA HOLDING S.A.
(PLWRTPL00027)

[Aktywny rynek - rynek regulowany

IGIELDA
PAPIEROW
ARTOSCIOWY
CH W
IARSZAWIE
S.A.

500,00

POLSKA

60,00

30,00

23.

ENTER AIR S.A. (PLENTER00017)

Aktywny rynek - rynek regulowany

IGIELDA
PAPIEROW
ARTOSCIOWY
CHwW
ARSZAWIE
S.A.

700,00

POLSKA

10,00

41,00

24.

XTB S.A. (PLXTRDMO00011)

[Aktywny rynek - rynek regulowany

IGIELDA
PAPIEROW
ARTOSCIOWY
CH W
IARSZAWIE
S.A.

934,00

POLSKA

70,00

67,00

25.

DINO POLSKA S.A. (PLDINPL0O0011)

Aktywny rynek - rynek regulowany

IGIELDA
PAPIEROW
ARTOSCIOWY
CHwW
ARSZAWIE
S.A.

3500,00

POLSKA

128,00

145,00

26.

CYBER_FOLKS S.A. (PLR220000018)

[Aktywny rynek - rynek regulowany

IGIELDA
PAPIEROW
ARTOSCIOWY
CH W
IARSZAWIE
S.A.

300,00

POLSKA

56,00

62,00

27.

ALLEGRO.EU SOCIETE ANONYME
(LU2237380790)

Aktywny rynek - rynek regulowany

IGIELDA
PAPIEROW
ARTOSCIOWY
CHwW
ARSZAWIE
S.A.

4500,00

LUKSEMBURG

194,00

140,00

28.

PEPCO GROUP NV (NL0O015000AU7)

[Aktywny rynek - rynek regulowany

IGIELDA
PAPIEROW
ARTOSCIOWY
CH W
IARSZAWIE
S.A.

1302,00

HOLANDIA

51,00

39,00

Komisja Nadzoru Finansowego
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3,96

1,01

0,98

1,49

3,02

0,52

0,57

0,79

1,28

2,78

2,68

0,75

FIZ-P-R-E_01.07.21 2025
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IGIELDA
PAPIEROW
29. ZABKA GROUP SA (LU2910446546) [Aktywny rynek - rynek regulowany C:'\TJOSCIOWY 3832,00|LUKSEMBURG 82,00 88,00
ARSZAWIE
S.A.
IGIELDA
PAPIEROW
30. DIAGNOSTYKA S.A. (PLDGNST00012) Aktywny rynek - rynek regulowany C:l;(\)'OSCIOWY 553,00[POLSKA 62,00 94,00
ARSZAWIE
S.A.
Krai siedzib artos¢ wedtug artos¢ wedtug
WARRANTY SUBSKRYPCYJNE Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba emthenta y kceny nabycia w jwyceny na dzien
tys. bilansowy w tys.
1.
o . artos¢ wedtug artos¢ wedtug
. ) Kraj siedziby . S
PRAWA DO AKCJI Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba L mitenta kceny nabycia w jwyceny na dzien
tys. bilansowy w tys.
1.
L . arto$¢ wedtug artos¢ wedtug
. ) Kraj siedziby . S
PRAWA POBORU Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba L mitenta 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 ykupu loprocentowania
1.
DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE Rodzaj ynia Nazwa ynku  Emitent 1ol Sedziby [fermin - flann
)y v lemitenta Wykupu loprocentowania

1.0 terminie wykupu do 1 roku:

a) Obligacje

b) Bony skarbowe

c) Bony pieniezne

Komisja Nadzoru Finansowego
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1,68

1,80

Procentowy udziat
aktywach
pgotem

Procentowy udziat
aktywach
pgotem

Procentowy udziat
aktywach
pgotem

Procentowy udziat
aktywach
pgotem

FIZ-P-R-E_01.07.21 2025

Rodzaj listu |Podstawa emisji

artost
nominalna

Liczba

artos¢ wedtug
ceny nabycia w
tys.

artos¢ wedtug
ceny na dzien
bilansowy w tys.

Procentowy udziat
aktywach
logotem

» artos¢ wedtug artos¢ wedtug [Procentowy udziat
artost ) . L
. Liczba ceny nabycia w Wwyceny na dzien w aktywach
nominalna ; .
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

Komisja Nadzoru Finansowego
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d) Inne

2.0 terminie wykupu powyzej 1 roku:

a) Obligacje

b) Bony skarbowe

c) Bony pienigezne

d) Inne

INSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj rynku Nazwa ynku | ent mionta . fnsiument
Ity & wystawca) wystawcy) bazowy
. Wystandaryzow ane instrumenty pochodne:
il Niewystandaryzowane instrumenty
“pochodne
UDZIALY W SPOLKACH Z Krai siedzib artos¢ wedtug |Wartos¢ wedtug
OGRANICZONA Nazwa spotki ISiedziba spotki A rzj'k.?e Z0Y | iczba ceny nabycia w jyceny na dzien
ODPOWIEDZIALNOSCIA P bys. pilansowy w tys.
1.
UEDNOSTKI UCZESTNICTWA | e rk owa g Nazwairodzap | ot wedlu
CERTYFIKATY INWESTYCYJNE v Y funduszu e
l. Jednostki uczestnictwa 0,0000 0,00
1.
Il. Certyfikaty inw estycyjne 0,00 0,00
1.
TULY UCZESTNICTWA
M |T9WANE PRZEZ INSTYTUCJE Rodzaj rynku Nazwa rynku Nazwa Kraj siedziby Liczba
SPOLNEGO INWESTOWANIA emitenta  emitenta
AJACE SIEDZIBE ZA GRANICA
1.

Komisja Nadzoru Finansowego
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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

artos¢ wedtug

artos¢ wedtug

Procentowy udziat

Liczba ceny nabycia w Mwyceny na dzien w aktywach
tys. bilansowy w tys. fogétem
0,00 0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00 0,00

Procentowy udziat

aktywach
pgotem

artos¢ wedtug

Procentowy udziat

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

artos¢ wedtug
ceny nabycia w
tys.

yceny na dzien

artos¢ wedtug [Procentowy udziat

aktywach

bilansowy w tys. fogétem

Komisja Nadzoru Finansowego
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Nazwa i rodzaj [Kraj siedziby [Termin Rodzaj artost artost wediug artost wediug
WIERZY TELNOSCI . ! ! . y e ) . Bwiadczenia w|Liczba ceny nabycia w wyceny na dzien
podmiotu podmiotu magalnosci wiadczenia ;
tys. ys. bilansowy w tys.
1.
rtos¢ wedt P I¢ dziat
UDZIELONE Nazwa Kraj siedziby Termin Oorocentowanie artos¢ aceonsc :;edzlijgh rzcne:/:(\;y uazia
POZYCZK| P|EN|EZNE pozyczkobiorcy [pozyczkobiorcy wymagalnosci P nominalna :iylansgwywtys. ogéleym

danej walucie

artos¢ wedtug artos¢ wedtug [Procentowy udziat
WEKSLE ystawca Data ptatnoéci  [ceny nabycia w wyceny na dzien w aklywach
tys. bilansowy w tys. fogétem
1.
Kraj siedziby arunki artos¢ wedtug artos¢ wedtug
DEPOZYTY Nazwa banku aluta . lceny nabycia w [ceny nabycia w
banku loprocentowania

tys.

. W walutach panstw nalezacych do OECD

0,00

Il. W walutach panstw nienalezacych do OECD

0,00

uzytku

ieczystej

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 0.00 0.00 0.00
OECD ’ ’ ’
1. 0,00 0,00 0,00 0,00
NIERUCHOMOSCI Rok oddania do Data nabycia Numer ksiggi Kraj potozenia |Adres Powierzchnia

I.Prawa witasnosci nieruchomosci:

1. Budynki

a)

2.Lokale
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Procentowy udziat
aktywach
pgotem

artos¢ wedtug

ceny na dzien
bilansowy w
danej walucie

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

0,00 0,00

0,00 0,00

artos¢ wedtug artos¢ wedtug [Procentowy udziat
Obcigzenia IStuzebnosci 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
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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

Krai reiestracii artos¢ wedtug artos¢ wedtug
STATKI MORSKIE statjku ] T Kiasa statku ceny nabycia w Mwyceny na dzien
tys. bilansowy w tys.
1.
. Kraj siedziby arto$¢ wedtug » .. [Procentowy udziat
NNE Emitent lemitenta Istotne parametrylLiczba ceny nabycia w .artosc na dZIenwaktywach
wystawca) bilansowy w tys. )
wystawcy) ys. logotem
1.
TABELDODATKOWE
GWARANTOWANE SKLADNIKI k aczna artos¢ wedtug |Wartos¢ wedtug [Procentowy udziat
odzaj ) ceny nabycia w wyceny na dzien w aktywac
Rodzaj Iizba byci dzien w aktywach

LOKAT tys. bilansowy w tys. fogétem

1. Papiery wartosciowe gwarantowane
przez Skarb Panstwa

2. Papiery wartosciowe gwarantowane
przez NBP

Komisja Nadzoru Finansowego
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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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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 Emitent [Termin wykupu arunkd artost Liczba ceanr;or?;t\)’:/ec?;u\?v w;cr:aons)? r\:\;ejlzlilzh
P|EN|EZNEGO oprocentowania jnominalna bys. bilansowy w tys.
1.
SKLADNIK’I LOKAT NABYTE oD artos¢ wedtug [Procentowy udziat
PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA wyceny na dzien w akywach
W ART. 107 USTAWY bilansowy wtys. pgotem
1.
APIERY WARTOSCIOWE
MITOWANE PRZEZ
IEDZYNARODOWE INSTYTUCJE
zg‘lr_?r\lslz‘évl\ﬁ’JléggrRYCH Nazwa emitenta :r:?ijt::tizlby Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba
RZECZPOSPOLITA POLSKA LUB
PRZYNAJMNIEJ JEDNO Z PANSTW
NALEZACYCH DO OECD
1.
BILANS 2025 rok 2024 rok
I. Aktywa 5224,00 4270,00
1. Srodki pienigezne i ich ekwiwalenty 976,00 805,00
2. Naleznosci 0,00 0,00
3. Transakcje reverse repo / buy-sell back 0,00 0,00
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku: 4248,00 3465,00
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku: 0,00 0,00
6. Pozostate aktywa 0,00 0,00
Il. Zobowigzania 115,00 72,00
lll. Aktyw a netto (I-11) 5109,00 4198,00
IV. Kapitat funduszu 44859,00 45327,00
1. Kapitat wptacony, w tym: 100000,00 100000,00
- certfikaty inwestycyjne nie w petni optacone 0,00 0,00
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -55141,00 -54673,00
V.Dochody zatrzymane -41258,00 -41681,00
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -4273,00 -4325,00
Z.Z:Tbn;sil;)vlv;kr;);, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) -36985,00 .37356,00
VI.Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do
ceny nabycia 1508,00 552,00
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operac;ji
(IV+V+/-VI) 5109,00 4198,00
Liczba zarejestrowanych certyfikatéw inwestycyjnych 7721,00 8493,00
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Procentowy udziat
aktywach
log6tem

FIZ-P-R-E_01.07.21 2025

Komisja Nadzoru Finansowego

20



INVESTOR CENTRAL AND EASTERN EUROPE FIZ

FIZ-P-R-E_01.07.21 2025

artos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 661,72 494,30
Przewidywana liczba certyfikatéw inwestycyjnych 7721,00
Rozwodniona warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 661,72

Liczba

rarejestrowanych

artos¢ aktywdw netto

Poszczegolne serie certyfikatow inwestycyjnych Certyfikatow ha certyfilfat
nwestycyjnych nwestycyjny
PLIBURU00017 7721,00 661,72
od 2025-01-01 |od 2024-01-01 |od
RACHUNEKWYNIKUZOPERACJI
do 2025-12-31 |do 2024-12-31 |do
I. Przychody z lokat 218,00 243,00
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 181,00 198,00
2. Przychody odsetkowe 36,00 45,00
3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0,00 0,00
4. Dodatnie saldo réznic kursowych 0,00 0,00
5. Pozostate 1,00 0,00
Il. Koszty funduszu 166,00 180,00
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa, w tym: 72,00 69,00
-stata cze&¢ wynagrodzenia 72,00 69,00
-zmienna czes¢ wynagrodzenia 0,00 0,00
2.Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje 0,00 0,00
3. Optaty dla depozytariusza 35,00 27,00
4.8;:]I:JySZZUW|qzane z prowadzeniem rejestru aktywéw 2.00 2,00
5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0,00 1,00
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 46,00 66,00
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 0,00 0,00
13. Pozostate 11,00 14,00
lll. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0,00 0,00
IV. Koszty funduszu netto (lI-1ll) 166,00 180,00
V.Przychody z lokat netto (I-IV) 52,00 63,00
VI.Zrealizow any i niezrealizowany zysk (strata) 1327,00 -68,00
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat: 371,00 48,00
Z.Yglic;’stw(sts?nd:ek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny 956,00 116,00
-z tytutu réznic kursowych 0,00 0,00
VIl. Wynik z operacji 1379,00 -5,00
VIIl. Podatek dochodowy 0,00 0,00
Sktadniki przychodow i kosztéw, )
hiewyszczegoélnione w rachunku wyniku z operacji, o| w okresie w okresie ,p|erwszym
wartosci stanowiagcej co najmniej 5 % sumy biezgcym poprzednim potroczu .okresu
bdpowiednio przychodéw oraz kosztéw poprzedniego
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ynik z operacji przypadajgcy na certyfikat inwestycyjny 178,64

-0,69

Rozwodniony wynik z operacji przypadajgcy na certyfikat

) 178,64
nwestycyjny

-0,69

ZESTAWIENIEZMIANWAKTYWACHNETTO

od 2025-01-01

do 2025-12-31

od 2024-01-01

do 2024-12-31

l.Zmiana wartosci aktyw 6w netto

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

4198,00 4677,00
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 1379,00 -5,00
a)przychody z lokat netto 52,00 63,00
b)zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 371,00 48,00
c)wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 956,00 -116,00
3.Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 1379,00 -5,00
4. Dystrybucja dochodoéw (przychodéw) funduszu (razem) 0,00 0,00
a)z przychodoéw z lokat netto 0,00 0,00
b)ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0,00 0,00
c)z przychodéw ze zbycia lokat 0,00 0,00
5.Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -468,00 -474,00
a)zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu wydanych
certyfikatow inwestycyjnych) 0,00 0,00
b)zmlan.a kztzplt_alu Wypla_conego (zmniejszenie kapitatu z tytutu wykupionych 468,00 474,00
certyfikatow inwestycyjnych)
6.tgczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym 911,00 -479,00
7. Wartos¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 5109,00 4198,00
8. Srednia warto$é aktywdw netto w okresie sprawozdawczym 4785,00 4 631,00
Il. Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych
1.Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym: -772,00 -891,00
a)liczba wydanych certyfikatéw inwestycyjnych 0,00 0,00
b)liczba wykupionych certyfikatow inwestycyjnych 772,00 891,00
c)saldo zmian -772,00 -891,00
2.Liczba certyfikatow inwestycyjnych narastajgco od poczatku dziatalnosci
funduszu, w tym: 7721,00 8493,00
a)liczba wydanych certyfikatéw inwestycyjnych 100000,00 100000,00
b)liczba wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych 92279,00 91507,00
c)saldo zmian 7721,00 8493,00
3. Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych 7721,00 8493,00

lll. Zmiana wartosci aktyw 6w netto na certyfikat inwestycyjny
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1. wartoé¢ aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny na koniec poprzedniego

494,30 498,42
okresu sprawozdawczego
2. wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny na koniec biezacego okresu
Y 4 yenny aces 661,72 494,30
sprawozdawczego
3. procentowa zmiana wartosci aklywow netto na certyfikat inwestycyjny w
. 33,87 -0,83
okresie sprawozdawczym
4.minimalna warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny w okresie
sprawozdawczym 534,98 489,82
-data wyceny (ostatniego wystgpienia) 025-01-31 R024-11-30
5. maksymalna warto$¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny w okresie 661,72 549,33
sprawozdawczym
- data wyceny (ostatniego wystgpienia) 025-12-31 024-06-30
6.Warto_sc aktywow netto na certyfikat inwestycyjny wedtug ostatniej wyceny w 661,72 494,30
okresie sprawozdawczym
-data wyceny 025-12-31 024-12-31
7.Rozwodniona warto$¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny 661,72 494,30
IV.Procentowy udziat kosztow funduszu w sredniej wartosci
aktywoéw netto, w tym: 3,46 3,90
1. procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 1,50 1,50
2. procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzgcych 0.00 0.00
dystrybucje ’ ’
3. procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,74 0,60
4. procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow 0.04 0.04
funduszu ’ ’
5. procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,95 1,42
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 596,00 1092,00
I. Wptywy 1 468,00 1 839,00
1. Z tytutu posiadanych lokat 181,00 252,00
2. Z tytutu zbycia skadnikéw lokat 1251,00 1410,00
3. Pozostate 36,00 177,00
1. Wydatki 872,00 747,00
1. Z tytutu posiadanych lokat 0,00 0,00
2.Z tytutu nabycia sktadnikow lokat 667,00 386,00
3. Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 71,00 69,00
4. Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzgcych 0.00 0.00
dystrybucje ’ ’
5. Z tytutu optat dla depozytariusza 34,00 31,00
6. Z tytutu optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywéw funduszu 2,00 2,00
7.Z tytutu optat za zezwolenia oraz optat rejestracyjnych 0,00 1,00
8. Z tytutu ustug w zakresie rachunkowosci 42,00 67,00
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 56,00 191,00
B.Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej -425,00 -481,00
|. Wptywy 0,00 0,00
1. Z tytutu wydania certyfikatow inwestycyjnych 0,00 0,00
2. Z tytutu zaciggnietych kredytow 0,00 0,00

Komisja Nadzoru Finansowego

24



INVESTOR CENTRAL AND EASTERN EUROPE FIZ

FIZ-P-R-E_01.07.21 2025

Komisja Nadzoru Finansowego

25



INVESTOR CENTRAL AND EASTERN EUROPE FIZ

FIZ-P-R-E_01.07.21 2025

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 425,00 481,00
1. Z tytutu wykupienia certyfikatoéw inwestycyjnych 425,00 481,00
2. Z tytutu sptat zaciggnietych kredytow 0,00 0,00
3. Z tytutu sptat zaciaggnietych 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 kurs6w wymiany srodkéw pienieznych i
ekwiwalentow srodkéw pienieznych 0,00 0,00
D.Zmiana stanu srodkéw pienigznych netto (A+/-B) 171,00 611,00
E. Srodki pieniezne i ekwiwalenty sSrodkéw pienieznych na
poczatek okresu sprawozdawczego 805,00 194,00
F.Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkéw pienieznych na
koniec okresu sprawozdaw czego (E+/-D) 976,00 805,00
Skfadniki wptywéw i wydatkéw, niewyszczegoélnione w r025-01-01 r024-01-01 od
rachunku przeplyw éw pienieznych, o wartosci stanowiacej co
hajmniej 5 % sumy odpowiednio wplyw 6w oraz wydatkow b025-12-31 b024-12-31 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
NOTA-3ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU 2025 rok
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1. Z tytutu nabytych aktywow

2. Z tytutu transakeji repo/sell-buy back

3. Z tytutu instrumentéw pochodnych

4.Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne

5. Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo certyfikatéw inwestycyjnych

85,00

. Z tytutu wyptaty dochodoéw funduszu

0,00

. Z tytutu wyptaty przychodoéw funduszu

0,00

6
7
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

28,00

13. Pozostate zobowigzania

2,00

NOTA-4SRODKIPIENIEZNEIICHEKWIWALENTY

artos¢ na dzien
I.STRUKTURASRODKOWPIENIEZNYCHNA bifaf:f;éw;awdzieﬁ b'a'Tu"CSfewy w
RACHUNKACIBANKOWYCH aluta danej walucie w jsprawozdania
tys. finansowego w
tys.
I. Banki: 976,00
1. DEUTSCHE BANK POLSKA S.A. EUR 0,00 1,00
2. DEUTSCHE BANK POLSKA S.A. PLN 975,00 975,00

1. SREDNIW OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH
UTRZYMYWANYCHWCELUZASPOKOJENIABIEZACYCHZOBOWIAZAN

Waluta

arto$¢ na dzien

bilansowy w

danej walucie w tys.

arto$¢ na dzien
bilansowy w

alucie
sprawozdania
finansowego w
tys.

Il. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych: 898,00
1. EUR 0,00 1,00
2. PLN 897,00 897,00

[ILEKWIWALENTYSRODKOWPIENIEZNYCH

artos¢ na dzien
bilansowy w

alucie
sprawozdania
finansowego w
tys.

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

0,00
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artos¢ otwartej

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

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

artos¢ na dzien
bilansowy w tys.

WARTOSCIOWYCH

I. Transakcje reverse repo / buy-sell back 0,00
Il. Transakcje repo / sell-buy back 0,00
lll. Udzielone pozyczki papieréw wartosciowych 0.00

IV. Zaciagniete pozyczki papieréw wartosciowych

0,00

NOTA-SKREDYTYIPOZYCZKI

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

FUNDUSZU
Kwota kredytu/pozyczki w chwili zaciagniecia Kwota kredytu/pozyczki pozostata do sptaty
Nazwa podmiotu udzielajgcego |.. ’
. X Siedziba procentowy
kredytu (pozyczki
yw (pozy ) tys. wota W ednostka  waluta udziat w tys. fwota W ednostka
walucie walucie
aktywach

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

wota kredytu/pozyczki w chwili udzielenia

ki
Nazwa podmiotu Siedziba kwota w procentowy [lvarun ITermin sptaty [Zabezpieczenia

tys. R ednostka aluta udziat w oprocentowania
alucie
pktywach

Komisja Nadzoru Finansowego
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ITermin

artost ITerminy Kwota bedgca - Termin
zapadalnosci .
przysztych przysztych podstawg amiecia) ykonania
strumieni strumieni przysztych ::t?ume:tu instrumentu
ieniez h ienigz h tatnosci hod
pienieznyc pienieznyc ptatnosci bochodnego pochodnego

STANIA, WIECEJ NIZ 1 % WARTOSCI AKTYWOW

Warunki

aluta

oprocentowania

ITermin sptaty Zabezpieczenia

Komisja Nadzoru Finansowego

29



INVESTOR CENTRAL AND EASTERN EUROPE FIZ FIZ-P-R-E_01.07.21 2025

NOTA-9WALUTYIROZNICE KURSOWE

IL.WALUTOWASTRUKTURAPOZYCJIBILANSU

arto$¢ na dzien
artos¢ na dzien :,I:::?ewy W
N T . .
azwa pozycji bilansu Waluta b||ans_owyw danej kprawozdania
walucie w tys. X

finansowego w

tys.
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty EUR 0,00 1,00
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty PLN 975,00 975,00
k) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku PLN 4248,00 4248,00
I. Zobowigzania PLN 115,00 115,00

Il. DODATNIE | UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU

Dodatnie réznice kursowe

Ujemne réznice kursowe

'Sktadniki lokat

Zrealizowane Niezrealizowane

Zrealizowane

Niezrealizowane

1. Akcje 0,00 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. Dtuzne papiery wartosciowe 0,00 0,00 0,00 0,00
8. Instrumenty pochodne 0,00 0,00 0,00 0,00
9. Udziaty w spoétkach z ograniczong odpowiedzialnoscig 0,00 0,00 0,00 0,00
10. Jednostki uczestnictwa 0,00 0,00 0,00 0,00
11. Certyfikaty inwestycyjne 0,00 0,00 0,00 0,00
13. Wierzytelnosci 0,00 0,00 0,00 0,00
14.Udzielone poyczki pienigzne 0,00 0,00 0,00 0,00
15. Weksle 0,00 0,00 0,00 0,00
16. Depozyty 0,00 0,00 0,00 0,00
17. Waluty 0,00 0,00 0,00 0,00
18. Nieruchomosci 0,00 0,00 0,00 0,00
19. Statki morskie 0,00 0,00 0,00 0,00
20.Inne 0,00 0,00 0,00 0,00

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

aluta kurs w stosunku do zt

EUR 4,2267

Komisja Nadzoru Finansowego
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NOTA-10 DOCHODY IICHDYSTRYBUCJA

ZREALIZOWANYINIEZREALIZOWANYZYSK
STRATA)ZEZBYCIALOKAT

artos¢
realizowanego
zysku (straty) ze

zrost (spadek)
niezrealizowanego
zysku z wyceny

Pbycia lokat w tys. pktywow w tys.

1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 371,00 956,00
2. Sktadniki lokat nienotowane na aktlywnym rynku 0,00 0,00
3. Pozostate 0,00 0,00

WYPLACONEDOCHODYFUNDUSZU

arto$¢ w okresie

sprawozdawczym
W tys.

|. Wyptacone przychody z lokat: 0,00
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0,00
2. Przychody odsetkowe 0,00
3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0,00
4. Dodatnie saldo réznic kursowych 0,00
5. Pozostate: 0,00
a) 0,00

Il. Wyptacony zrealizow any zysk ze zbycia lokat 0,00

WYPLACONEPRZYCHODYZEZBYCIALOKAT

sprawozdawczym
W tys.

arto$¢ w okresie [Procentowy udziat

W aktywach w dniu
Wyptaty

Procentowy
udziat w

dniu wyptaty

aktywach netto wj|

ptyw na

W tys.

wartos¢ aktywow

ptyw na

netto w tys.

Wwartos¢ aktywow

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 nastagpi¢ niezwlocznie, w terminie przyjetym standardowo w rozrachunku transakcji na

Wartos¢ wedtug wyceny na
dzien bilansowy w tys.

zawartymi transakcjami zbycia lokat, dla ktérych nie nastgpita jeszcze ptatnos¢ 0,00
transakcjami zamiany papieréw wartosciowych lub praw majgtkowych bedgcych przedmiotem obrotu na rynku zorganizowanym 0,00
transakcjami zamiany papieréw wartosciowych lub praw majgtkowych niebedacych przedmiotem obrotu na rynku zorganizowanym 0,00

NOTA-11IKOSZTYFUNDUSZU

LKOSZTYPOKRYWANEPRZEZ
TOWARZYSTWO

arto$¢ w okresie
sprawozdawczym
tys.
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N

. Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje

0,00

. Optaty dla depozytariusza

0,00

. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu

0,00

. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne

0,00

. Ustugi w zakresie rachunkowosci

0,00

. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszy

0,00

. Ustugi prawne

0,00

. Ustugi wydawnicze w tym poligraficzne

0,00

. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci

0,00

=slOo|lo| Nl S| W|IN

0. Pozostate:

0,00

ILWYNAGRODZENIEDLATOWARZYSTWA

artos¢ w okresie

sprawozdawczym
tys.
1. Cze$¢ stata wynagrodzenia 72,00
2. Cze& wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw funduszu 0,00
II.KOSZTYFUNDUSZUAKTYWOWNIEPUBLICZN YCHZWIAZANE artOéédW okresie
P rawozdawczym
BEZPOSREDNIOZEZBYTYMILOKATAMI s"tys_ g

1

. (zbyty sktadnik 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

WYKAZ 0SOB, KTORYM POWIERZONO PROWADZENIE KSIAG RACHUNKOWYCH

Imig i nazwisko

Stanowisko/Funkcja

M

arcin Ostrowski

Dyrektor Departamentu Administracji i Wyceny Aktywéw ProService
Finteco Sp. z o.0.
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Warszawa, dnia 31 marca 2026r.
Szanowni Panstwo,

oddajemy w Panstwa rece roczne sprawozdanie finansowe Investor Central and Eastern Europe Funduszu Inwestycyjnego
Zamknietego (Fundusz) za okres od 1 stycznia 2025 r. do 31 grudnia 2025 r.

W efekcie umorzen oraz osigganych wynikéw inwestycyjnych na dzien31 grudnia 2025 r. Fundusz posiadat aktywa nettow
wysokosci 5 109 tys. zt, a liczba certyfikatéw inwestycyjnych wszystkich serii wynosita 7 721. W dniu 31 grudnia 2025 r. warto$¢
aktywow netto na certyfikat inwestycyjnyFunduszu wynosita 661,72 zt. W okresie sprawozdawczym zmiana wartosci aktywow
netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu wyniosta 33,87%.

Polska gietda okazatasie byé w 2025 roku jedng z najsilniejszych na Swiecie, notujgc spektakularnypowrét do task globalnych

inwestoréw. Indeks najwiekszych spotek WIG20 wzrést o imponujace 45,26%, deklasujgc gtéwne parkiety zachodnie —
amerykanski S&P500 zyskat w tym czasie 16,75%, a niemiecki DAX 23,01%. Bardzo solidnie zaprezentowaty sig¢ réwniez
segmenty $rednich i mniejszych firm: mWIG40 wzrést o 33,64%, a sWIG80 o 25,41%. W tym otoczeniu Fundusz wypracowat

stope zwrotu na poziomie 33,87%, co pozwolitow petni partycypowaé w hossie na krajowym rynku akcji.

Fundamentem ubiegtorocznych wzrostéw byt bezprecedensowy powr6t kapitatu zagranicznego do regionu. Po latach omijania
warszawskiego parkietu szerokim tukiem, inwestorzy instytucjonalni z Londynu i Nowego Jorku dostrzegli wreszcie gtebokie
niedowarto$ciowaniepolskich aktywow. Szacuje sie, ze w 2025 roku kapitat zagraniczny odpowiadatza ponad 80% obrotéw na
GPW, co potwierdza, ze Polska stata sie gtdwnym beneficjentemzmiany sentymentu wobec rynkéw wschodzacych i Europy
Srodkowe;.

Za tak silnym outperformance'em Polski stato przede wszystkim wyrazne obnizenie premii za ryzyko geopolityczne. Scenariusze
stabilizacji sytuacji za wschodnig granica, ktére zaczety kietkowa¢ pod koniec 2024 roku, w minionym roku staty sie gtéwnym
motorem zakupdw. Rekordowe dyskonto wzgledemrynkéw rozwinietych, o ktérym pisaliSmy przed rokiem, zadziatato jak potezny
magnes —gdy tylko zniknety najwieksze obawy o bezpieczenstwo regionu, tanie i zyskowne polskie spofki staty sie naturalnym

celem dla globalnych portfeli.

O radykalnejpoprawie kondycji krajowej gietdy $wiadczy réwniez ozywienie na rynku pierwotnym. W przeciwienstwie do marazmu
z 2024 roku, miniony rok przynidst serie udanych debiutow,ktére —w przeciwienstwie do lat ubiegtych —cieszyly sie ogromng
nadsubskrypcjg ze strony funduszy miedzynarodowych. Polska z gietdy "zapomnianej" stata sie preferowanym rynkiem w

portfelach inwestoréw z mandatem na Europe i region CEE.

Warto zaznaczy¢, ze obserwowana sita polskich akcji zostata wsparta nie tylko przez naptywy kapitatu, ale takze przez
kontynuacje solidnej polityki dywidendowej krajowych czempionéw. Potgczenie wysokich stép dywidendy z dynamicznym
wzrostem kurséw sprawito, ze Polska byta w 2025 roku jedng z najbardziej zyskownych destynacji inwestycyjnych naswiecie.

Potwierdza to naszg teze, ze po okresie skrajnego pesymizmu, odbicie na rodzimym rynku moze by¢ gwattowne.

Fundusz w kolejnym roku bedziekontynuowat dziatalnos$¢ inwestycyjngzgodnie z polityka 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
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Warszawa, dnia 31 marca 2026 r.

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

Central and Eastern Europe Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego

Szanowni Panstwo,

Prezentujemy Panstwu roczne sprawozdanie finansowe Investor Central and Eastern Europe Funduszu

Inwestycyjnego Zamknigtego (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 5 109 tys. zt, a liczba certyfikatow inwestycyjnych wszystkich serii wynosita 7 721.

W dniu 31 grudnia 2025 r. warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu wynosita 661,72 zi.
W okresie sprawozdawczym zmiana wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu
wyniosta 33,87%.

Opis najwazniejszych czynnikdw i wydarzen, kidre wplynety na osiggnieta 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 CENTRAL AND EASTERN EUROPE 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 218 243

1. Koszty funduszu/subfunduszu netto 166 39 180 42
11l. Przychody z lokat netto 52 12 63 15
IV. Zrealizowane zyski (straty) ze zbycia lokat 371 88 48 11
V. Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny lokat 956 226 -116 -27
VI. Wynik z operacii 1379 325 -5 -1
VII. Zobowigzania 115 27 72 17
VIII. Aktywa 5224 1233 4270 992
IX. Aktywa netto 5109 1206 4198 975
X. Liczba zarejestrowanych certyfikatow

inwestycyinych 7721 7721 8493 8493
XI. Warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 661,72 156,00 494,30 115,00
XII. Wynik z operacii na certyfikat 178,64 42,00 -0,69 0,00

*Dane finansowe przedstawione w punktach od | do VI oraz XII 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.
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ROCZNE
SPRAWOZDANIE FINANSOWE

INVESTOR CENTRAL AND EASTERN
EUROPE FUNDUSZ INWESTYCYJNY
ZAMKNIETY

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

INVESTOR CENTRAL AND EASTERN EUROPE FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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WPROWADZENIE DO ROCZNEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
1. INFORMACJE O FUNDUSZU
Investor Central and Eastern Europe Fundusz Inwestycyjny Zamkniety

W dniu 19 czerwca 2007 rokuSad Okregowy w Warszawie VIl Wydziat Cywilny i Rejestrowy dokonat wpisu
Investor Butgaria i Rumunia Funduszu InwestycyjnegoZamknietego do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych pod
numerem RFI 302. Fundusz rozpoczat dziatalno$¢ dnia 20.06.2007 roku. Dnia 12.12.2008 roku wprowadzono
zmiany Statutu, na podstawie ktérych zmianie ulegta nazwa Investor Bulgaria i Rumunia Funduszu
InwestycyjnegoZamknietego na Investor Central and Eastern Europe Fundusz Inwestycyjny Zamkniety. Czas
trwania funduszu jest nieograniczony. Fundusz zostat utworzony zgodnie z Ustawg jako publiczny fundusz

inwestycyjny zamkniety, Fundusz emituje publiczne certyfikaty inwestycyjne.

2. CEL [INWESTYCYJNY, SPECJALIZACJA FUNDUSZU | STOSOWANE OGRANICZENIA
INWESTYCYJNE

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci Aktywow Funduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat
Funduszu dokonywanych w papiery wartosciowe i inne prawa majgtkowe. Fundusz nie gwarantuje osiggnigecia

celu inwestycyjnego.

Ograniczenia inwestycyjne:

l. Polityka inwestycyjna i kryteria doboru lokat:

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

a) akcje i dluzne papiery warto$ciowe spotek prowadzacych dziatalno$¢ w Butgarii, Rumunii, Polsce, Turcji,
Grecji, Chorwacji, Serbii, Stowenii, Czechach, Rosji, Kazachstanie, na Wegrzech, Stowacji lub Ukrainie,
dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym lub zorganizowanym, oraz

b) akcje i dtuzne papiery wartosciowe spoétek prowadzacych dziatalno$¢ w Butgarii, Rumunii, Polsce, Turcji,
Grecji, Chorwacji, Serbii, Stowenii, Czechach, Rosji, Kazachstanie, na Wegrzech, Stowacji lub Ukrainie,
niedopuszczone do obrotu na rynku regulowanymlub zorganizowanym, jezeli prospekt emisyjny, memorandum
informacyjne lub inny dokument o podobnym charakterze, przygotowany w zwigzku z oferowaniem
przedmiotowych papieréw wartosciowych, zaktada ztozenie wniosku o dopuszczenie tych papieréw do obrotu
na rynku regulowanym lub zorganizowanym w terminie nie dtuzszym niz rok.

2. Fundusz moze ponadto inwestowa¢ w nastepujgce rodzaje lokat:

a) jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych lub tytuly uczestnictwa
emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za granica,

b) papiery wartosciowe emitowane, poreczane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa i Narodowy Bank
Polski, panstwa nalezgce do OECD albo miedzynarodowe instytucje finansowe, ktérych czionkiem jest
Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno z panstw nalezgcych do OECD, oraz przez panstwa, o ktorych
mowa w ust. 1,

c) instrumenty rynku pienieznego,

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

INVESTOR CENTRAL AND EASTERN EUROPE FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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e) waluty, pod warunkiem, ze sg zbywalne.

3. Fundusz moze réwniez inwestowa¢ w wystandaryzowane instrumenty pochodne notowane na zagranicznych
rynkach regulowanych lub zorganizowanych, ktérych cena zalezy bezposrednio lub posrednio od ceny rynkowe;j
walut obcych.

3a. Fundusz moze réwniez inwestowa¢ w wystandaryzowane instrumenty pochodne na indeksy gietdowe
w Butgarii, Rumunii, Polsce, Turcji, Grecji, Chorwaciji, Serbii, Stowenii, Czechach, Rosji, Kazachstanie, na
Wegrzech, Stowaciji lub Ukrainie, notowane na rynkach regulowanych lub zorganizowanych.

3b. Fundusz moze rowniez inwestowa¢ w wystandaryzowane instrumenty pochodne notowane na rynku
regulowanym lub zorganizowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub na zagranicznym rynku
regulowanym lub zorganizowanym, opiewajace na akcje spétek prowadzacych dziatalno$¢ w Butgarii, Rumunii,
Polsce, Turcji, Grecji, Chorwacji, Serbii, Stowenii, Czechach, Rosji, Kazachstanie, na Wegrzech, Stowacji lub
Ukrainie.

3c. Fundusz moze lokowaé aktywa w Niewystandaryzowane instrumenty pochodne dla ktérych instrumentami
bazowymi sg waluty (forward).

4. Przy alokacji aktywow pomiedzy akcje i diuzne papiery warto$ciowe, o ktérych mowa w ust. 1, kryterium
doboru jest analiza makroekonomiczna, ocena trendéw rynkowych, oraz ocena potencjatu wzrostowego
poszczegdlnych kategorii lokat. Podstawowymi czynnikami branymi pod uwage sg: tempo rozwoju
gospodarczego, obecny i prognozowany poziom rynkowych stép procentowych i inflacji, dynamika zyskow
spotek gietdowych, wskazniki rynkowe spotek oraz wplyw powyzszych czynnikow na sytuacje w krajach,
o ktérych mowa w ust. 1.

5. Podstawg doboru do portfela akcji, o ktérych mowa w ust. 1, jest analiza fundamentalna oraz ocena trendéw
rynkowych. Fundusz bedzie poszukiwat akcji spotek, ktore rokujg srednio lub dtugoterminowy wzrost wartosci,
jednoczesnie niedocenianych przez innych inwestorow. W ocenie istotne znaczenie bedg miaty analizy
historycznych i prognozowanych sprawozdan finansowych z uwzglednieniem potencjatu wzrostu wartosci firmy
lub posiadanych przez firme aktywdéw. Wsrdd elementéw analizy istotne bedg oceny produktu oferowanego
przez dang spétke, jej kadry zarzgdzajacej, pozycji rynkowej, sieci dystrybucji, ogélnych perspektyw rozwoju,
mozliwosci przejecia lub restrukturyzaciji.

6. Podstawg doboru do portfela dtuznych papieréw wartosciowych, o ktérych mowa w ust. 1, sg przewidywane
zmiany rynkowych stép procentowych, ksztalt krzywej dochodowosci, poziom inflacji, ocena trendéw
rynkowych, oraz ryzyka zwigzane z inwestycjg w dany papier takie jak ryzyko stopy procentowej, ryzyko
ptynnosci, oraz ryzyko niewyptacalnosci emitenta.

7. Fundusz moze nabywac¢ jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych lub
tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za granicg w celu
zwigkszenia stopy zwrotu i dywersyfikacji lokat dzieki uzyskaniu dostepu do specyficznych aktywéw w krajach,
o ktérych mowa w ust. 1. Podstawg doboru jednostek uczestnictwa lub certyfikatow inwestycyjnych funduszy
inwestycyjnych lub tytutdbw 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.

8. Fundusz moze nabywac¢ papiery wartosciowe emitowane, poreczane lub gwarantowane przez Skarb

Panstwa i Narodowy Bank Polski, panstwa nalezgce do OECD albo miedzynarodowe instytucje finansowe,
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ktérych czionkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno z panstw nalezacych do OECD, oraz przez
panstwa, o ktérych mowa w ust. 1, instrumenty rynku pienieznego, depozyty w bankach krajowych, bankach
zagranicznych lub w instytucjach kredytowych, oraz waluty, w celu zapewnienia ptynnosci i sprawnego
zarzgdzania portfelem Funduszu.

9. Przy alokacji aktywéw pomiedzy poszczegolnymi Instrumentami pochodnymi kryterium doboru lokat jest
analiza makroekonomiczna oraz ocena trendéw rynkowych. W przypadku Instrumentéw pochodnych
opiewajacych na indeks Fundusz bedzie brat gtéwnie pod uwagetempo wzrostu gospodarczego, dynamike
wzrostu zyskéw spotek gietdowych, wskazniki wyceny rynkowej spotek. W przypadku Instrumentow
pochodnych opiewajgcych na akcje Fundusz bedzie brat gtéwnie pod uwage trendy rynkowe, sytuacje
fundamentalng spdtki, dynamike wzrostu zyskow spotki, wskazniki wyceny rynkowej spétki. W przypadku
Instrumentéw pochodnych, ktérych cena zalezy bezposrednio lub posrednio od ceny rynkowej walut obcych
Fundusz bedzie brat pod uwage w jakiej walucie denominowane sg Aktywa Funduszu. Funduszmoze zajmowac
pozycje w Instrumentach pochodnych, ktérych cena zalezy bezposrednio lub posrednio od ceny rynkowej walut
obcych, umozliwiajgce zabezpieczenie ryzyka kursowego Aktywoéw Funduszu.

9a. W przypadku nabywania Niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych transakcje mogg by¢
dokonywane wytgcznie z bankami krajowymi, bankami zagranicznymi, Instytucjami Kredytowymi lub z innymi
podmiotami podlegajgcymi nadzorowi wtasciwego organu nad rynkiem finansowym, zgodnie z kryteriami
okreslonymi prawem wspoélnotowym, lub z podmiotami podlegajgcymi istosujgcymi sie do zasad,ktore sg co

najmniej tak rygorystyczne, jak okreslone prawem wspoélnotowym.

10. Fundusz nie moze wystawiaé opcji, udziela¢ lub zacigga¢ kredytéw lub pozyczek, udzielaé poreczen lub
gwarancji, ani emitowac obligacji.

11. Fundusz nie moze nabywac certyfikatow inwestycyjnych, ktére wyemitowat, z wyjatkiem wykupu
certyfikatow inwestycyjnych.

12. Nabywanie instrumentéw pochodnych, bedzie miato na celu zarébwno ograniczenie ryzyka inwestycyjnego
jak i zwiekszenie rentownosci portfela inwestycyjnego funduszu. W przypadku transakcji zabezpieczajacych
gléwnym kryterium doboru bedzie mozliwo$¢ zabezpieczenia lokat Funduszu, odpowiadajgcych bazie
Instrumentéw pochodnych. Fundusz zajmuje pozycje w Instrumentach pochodnych o ekspozycji rynkowej
odpowiadajacej ekspozycji wynikajgcej z zabezpieczanej czesci portfela, przy czym baza Instrumentu
pochodnego odpowiada w mozliwie najlepszy sposéb strukturze czesci zabezpieczanej portfela w sposob
zapewniajgcy ograniczenie ryzyka. Przy alokacji aktywow pomigedzy poszczegdlinymi Instrumentami
pochodnymi kryterium doboru lokat jest analiza makroekonomiczna oraz ocena trendéw rynkowych.
W przypadku Instrumentéw pochodnych opiewajgcych na indeksy Fundusz bedzie brat gtéwnie pod uwage
trendy rynkowe obecne i prognozowane tempo wzrostu gospodarczego, dynamike wzrostu zyskéw spotek
gietdowych, wskazniki wyceny rynkowej spotek. W przypadku Instrumentéw pochodnych opiewajacych na akcje
Fundusz bedzie brat gtéwnie pod uwage trendy rynkowe, sytuacje fundamentalng spétki, dynamike wzrostu
zyskow spotki, wskazniki wyceny rynkowej spotki. W przypadku Instrumentédw pochodnych opiewajgcych na
obligacje bony, stopy procentowe i inne instrumenty rynku pienieznego Fundusz bedzie brat gtéwnie pod uwage
trendy rynkowe, obecny i prognozowany poziom rynkowych stép procentowych i inflacji. W przypadku
Instrumentéw pochodnych opiewajacych na walute Fundusz bedzie bratgtéwnie pod uwage trendy rynkowe
sytuacje makroekonomiczng w danym kraju, w tym takie wskazniki jak poziom produktu krajowego brutto,

inflacji, deficytu fiskalnego, deficytu handlowego, bezrobocia, poziomu stép procentowych.
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13. Fundusz zajmuje pozycje w Instrumentach pochodnych pod warunkiem:

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

b) uzyskania mozliwosci efektywniejszej realizacji celu inwestycyjnego Funduszu, takze poprzez wykorzystanie

efektu dzwigni,

c) osiggniecia dodatkowych dochoddéw przy niskim poziomie ryzyka (transakcje arbitrazowe, tj. jednoczesny
zakup i sprzedaz instrumentéw finansowych, w szczegodlnosci instrumentu bazowego i Instrumentu
pochodnego, w celu osiagniecia zysku wynikajgcego z réznicy ich cen, bedacej konsekwencjg nieefektywnosci

rynku).

Rodzaje i dywersyfikacja lokat Funduszu

1. Fundusz moze lokowa¢ do 100 % wartosci Aktywow Funduszu w lokaty, o ktérych mowa w art. 21 ust. 12.
2. Papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot nie moga
stanowi¢ tgcznie wiecej niz 20% wartosci Aktywow Funduszu. Ograniczenia tego niestosuje sig¢ do papieréw
wartosciowych emitowanych, poreczonych lub gwarantowanych przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski,
panstwa nalezgce do OECD albo miedzynarodowe instytucje finansowe, ktérych cztonkiem jest Rzeczpospolita
Polska lub co najmniej jedno z panstw nalezgcych do OECD.

3. Depozyty w jednym banku krajowym, banku zagranicznym lub instytucji kredytowej nie moga stanowic wigce;j
niz 20% wartosci Aktywéw Funduszu z wytgczeniem depozytéw przechowywanych przez Depozytariusza.

4. Waluta obca jednego panstwa lubeuro nie moze stanowi¢ wiecej niz 20% wartosci Aktywéw Funduszu,
z zastrzezeniem, ze przy stosowaniu powyzszego limituFundusz jest obowigzany uwzglednia¢ warto$¢ walut
stanowigcych baze Instrumentéw pochodnych.

5. Fundusz moze lokowac¢ nie wiecej niz 20% wartosci Aktywéw Funduszu w jednostki uczestnictwa lub
certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych lub tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego
inwestowania majgce siedzibe za granica.

6. Wartos¢ pozycji wynikajacych ze wszystkich nabytych lub sprzedanych instrumentéw pochodnych, ktérych
cena zalezy bezposrednio lub posrednio od ceny rynkowej walut obcych stanowi nie wiecej niz 100% wartosci
Aktywow Funduszu.

7. Warunki i zasady zajmowania pozycji w instrumentach pochodnych. Dokonywanie lokat w instrumenty
pochodne bedzie miato na celu zaréwno ograniczenie ryzyka inwestycyjnego, jak i zwiekszenie rentownosci
portfela inwestycyjnego.

1) Fundusz zajmuje pozycje w instrumentach pochodnych o ekspozycji rynkowej odpowiadajgcej ekspozycji
wynikajgcej z zabezpieczanej czesci portfela, przy czym baza instrumentu pochodnego odpowiada w mozliwie
najlepszy sposob strukturze czesci zabezpieczanej portfela w sposdb zapewniajgcy ograniczenie ryzyka.

8. Dokonywanie lokat w Niewystandaryzowane instrumenty pochodne bedzie miato na celu ograniczenie ryzyka
kursowego.

9. Rodzaje ryzyk zwigzanych z Instrumentami pochodnymi:

a) ryzyko rynkowe zwigzane ze zmiennoscig notowan Instrumentéw pochodnych —znaczne zaangazowanie
Funduszu w wystandaryzowane Instrumenty pochodne powoduje, ze ryzyko to jest wysokie, a Fundusz

ogranicza je poprzez odpowiednig dywersyfikacje,
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b) ryzyko rozliczenia transakcji Fundusz bedzie inwestowat w Instrumenty pochodne, gdzie rozliczenie
transakcji jest gwarantowane przez izby rozrachunkowe poszczegélnych gietd lub rynkéw. W przypadku
Instrumentéw pochodnych istnieje ryzyko zwigzane z mozliwoscig wystepowania btedoéw lub opdznien
w rozliczeniach transakcji,

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

d) ryzyko niedopasowania wyceny instrumentu bazowego i pochodnego 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 zmianami poziomu lub zmiennosci
kurséw, cen lub wartosci instrumentu bazowego, o ktéry oparty jest Niewystandaryzowany instrument
pochodny,

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

g) ryzyko niewypfacalnosci kontrahenta —ryzyko to dotyczy Instrumentéw pochodnych i bedzie ograniczone
poprzez dobdr kontrahentéw dajgcych gwarancje wyptacalnosci,

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

10. Fundusz, zawierajgc umowe, ktdrej przedmiotem sg niewystandaryzowane instrumenty pochodne, ustala
wartos$¢ ryzyka kontrahenta, rozumiana jako ustalong przez Fundusz warto$¢ niezrealizowanego zysku natej

transakgiji, przy czym przy ustalaniu wartosci niezrealizowanego zysku nie uwzglednia sie optat badz swiadczen
ponoszonych prze Fundusz przy zawarciu transakcji, w szczegolnosci wartosci premii zaptaconej przy zakupie

opgiji.

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 Przedsiebiorcow prowadzonym przez Sad Rejonowy dla
m.st. Warszawy w Warszawie, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem
KRS 0000227685.
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4. OKRES SPRAWOZDAWC?ZY | DZIEN BILANSOWY

Sprawozdanie finansowe obejmujgce okres od 1 stycznia 2025roku 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 p6zniejszymi zmianami) oraz zgodnie z RozporzadzeniemMinistra 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 pdzniejszymi zmianami). Od 1 stycznia 2021 r. obowigzuje rozporzadzenie ministra finansow,
funduszy i polityki regionalnej z 28 grudnia 2020 r. zmieniajace rozporzadzenie w sprawie szczegdlnych zasad

rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 31 grudnia 2020 r., poz. 2436).

Dniem bilansowym jest dzien 31 grudnia 2025 roku. Dane poréwnywalne 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 zostalo sporzgdzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz
w dajacej sieprzewidzie¢ przysztosci tzn. przez okres nie krétszy niz 12 miesiecy od dnia bilansowego. Zdaniem
Zarzadu Investors TFI S.A. nie wystepujg okolicznosci wskazujgce na zagrozenie kontynuacji dziatalnosci
Funduszu. Na dzien sporzgdzenia sprawozdaniafinansowego nie wystgpity przestanki rozwigzania Funduszu,

okreslone przepisami o funduszach inwestycyjnych.
6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIL BADANIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Podmiotem uprawnionym do przeprowadzenia badania sprawozdania finansowego Investor Central and
Eastern Europe Fundusz Inwestycyjny Zamkniety zaokres od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku
jest PricewaterhouseCoopers Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Audyt Sp. k., ul. Polna 11,
00-633 Warszawa.

PricewaterhouseCoopers Polska spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Audyt sp.k. jest firma audytorskg

wpisang na liste prowadzong przez Krajowg Rade Bieglych Rewidentéw 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. ztotych).

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

Fundusz wyemitowat do dnia 31.12.2025 jedng seriecertyfikatow inwestycyjnych, jest ona przedmiotem obrotu
na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie pod kodemISIN —PLIBURUO00017 i liczg fgcznie 7 721
certyfikaty inwestycyjne. Wszystkie certyfikaty Inwestycyjne reprezentuja jednakowe prawa majgtkowe oraz nie

posiadajg cech roznicujgcych.
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Seria: jednostkowa cena emisyjna: data emisji:
seria A 1 000,00 19.06.2007*

* - 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. z2007 roku, nr 249 poz. 1859), sprawozdanie finansowe

sporzgdzone jest w walucie polskiej, a zawartew nim informacje wykazane sg w tysigcach ztotych z wyjgtkiem
wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny w zlotych. Aktywa oraz zobowigzania Funduszu
denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala w walucie, w ktérej sg notowanena 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 sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.
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1. ZESTAWIENIE LOKAT

TABELA GLOWNA (w tys. ziotych)

Akcie 2740 4 248 81,32% 2912 3 465 81,15%
Warranty subskrypcyjne - - - - - -
Prawa do akgcji - - - - _ _
Prawa poboru - - - - B _
Kwity depozytowe - - - - - -
Listy zastawne - - - - - -
Dtuzne papiery warto$ciowe - - - - - -
Instrumenty pochodne - - - - - -
Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscig - - - - - -
Jednostki uczestnictwa - - - - - -
Certyfikaty inwestycyjne - - - - N -
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspodlnego inwestowania majgce
siedzibe za granicg

Wierzytelnosci - - - - - B
Udzielone pozyczki pieniezne - - - - - -
Weksle - - - - - -
Depozyty - - - - - -
Waluty - - - - - -
Nieruchomosci - - - - - -
Statki morskie - - - - - -
Inne - - - - -
Suma: 2740 4 248 81,32% 2912 3 465 81.15%

Tabela gtéwna Zestawienia lokatmoze nie uzgadniac sige do Bilansu w czesci Sktadnikdéw lokat notowanych i nienotowanych. Pozycja Instrumenty pochodne w Tabeli gléwnej Zestawienia lokat
przedstawia instrumenty pochodne, ktére na dzieh bilansowy miaty dodatnig lubujemng wycene. Instrumenty pochodne, ktére na dzieh bilansowy miaty ujemng wycene sg w Bilansie ujmowane
w czesci Zobowigzania.

Zestawienie lokat nalezy analizowac tgcznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkows, ktére stanowig integralng cze$¢ rocznego sprawozdania finansowego.
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TABELE UZUPELNIAJACE (w tys. ziotych)

AKTYWNY RYNEK REGULOWANY ' , 64 144 2 740 4248 81,32%
AEE S SaS TR | GEOLPIPERO WRTOSEONEH | 1] porews
BUDIMEX S.A. (PLBUDMX00013) Q’égm’g\rvim'z" W'%Eé&ﬁﬁggﬁ_WARTOSC'OWYCH 150 POLSKA 95 96 1,84%
CD PROJEKT S.A. (PLOPTTC00011) | ALY VY RYTIEK \(fv'Eﬁg@éﬁ,{,‘fggﬁ_w’\mogc'OWYCH 900 POLSKA 71 217 4,15%
GRUPAKETY SA. (PLKETY000011) | ARLYVIY RYBIEK \(f‘v'E\,&Eés'gzﬁwfgg’xw’\mosc'OWYCH 250 POLSKA 136 228 4,36%
JCRITSISWEDTS A /MG MR | GatA RO WARIOTONER | 0] pora
LPP S.A. (PLLPP0000011) QEEYUVLVS\TvaK \?\I”%EQSF;':'\D/:EECS"YX_WARTO?C'OWYCH 22 POLSKA 283 458 8,77%
SIS SR | M| S SR | | pous
PGE POLSKA GRUPA

ENERGETYCZNA S REGOLOWANY | W WARSZAWIE SA. 0o o Tooo|  PoLskA 5 2 119%
ORLEN S.A. (PLPKN0000018) QEELVQ’S\TVEWEK \?J'%EQS;’XF\’,{,'?E?YX_WARTOSC'OWYCH 4000 POLSKA 237 384 7,35%
OSZCZEDNOSCI BANK POLSKI S A | AKTYWNY RYNEK | GIELDA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH 2300|  PoLSKA 73 196 375%
(PLPKO0000016) : '

JE NN ol e il I I
K O i B :
RSN SRV | TRy S| QLB WARORIOM T | 0] o . -
ST AR SO SRS | | o 5
ALIOR BANK S.A. (PLALIOR00045) | R0 Ve RYNEK \(fv'E\,&EQSPZ'?\W:EQYX_WARTOSC'OWYCH 605 POLSKA 33 67 1,28%
SATADERBKPOISEA | AT B | QRN PAPEROU WARIOSSOR | ] v .
INTER CARS S.A. (PLINTCS00010) | ARTY VN RYNEK \(fv"\EI&EQSF;%U;:EQ’)\’_WARTOSC'OWYCH 95 POLSKA 39 53 1,01%
DOUTEVEORENTSK | MM | S ARSI | 2| posa » o[ o
NEUCA S.A. (PLTRFRM00018) L RXVEK SJ'%EQS;’;F\;:EE?YX_WARTOSC'OWYCH 9% POLSKA 79 78 1,49%
N o 00 ) I N .
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VIGO PHOTONICS S.A.

AKTYWNY RYNEK

GIELDA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

aktywnym rynku

0,
(PLVIGOS00015) REGULOWANY W WARSZAWIE S.A. 60 POLSKA 45 27 052%

WIRTUALNA POLSKA HOLDING S.A. | AKTYWNY RYNEK | GIELDA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH N
(PLWRTPL00027) REGULOWANY W WARSZAWIE S.A. 500 POLSKA 60 30 0.57%
ENTERAIR SA. (PLENTER00017) | ARTYIVIY RYBIEK &J%Eés%wzggvx WARTOSCIOWYCH 700 POLSKA 10 41 0,79%
XTB S.A. (PLXTRDMO00011) ’QEETJVXSJVE;\';'EK \?\)Ev&EQS;AAw;:EgVX WARTOSCIOWYCH 934 POLSKA 70 67 1,28%
DINO POLSKA S.A. (PLDINPL00011) | AKTYWNY RYNEK | GIELDA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH 3500 POLSKA 128 145 2.78%

( )| REGULOWANY W WARSZAWIE S.A '

CYBER_FOLKS SA. AKTYWNY RYNEK | GIELDA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH :
(PLR220000018) REGULOWANY W WARSZAWIE S.A. 300 POLSKA 56 62 1.19%

ALLEGRO.EU SOCIETE ANONYME | AKTYWNY RYNEK | GIELDA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH .
(LU2237380790) REGULOWANY W WARSZAWIE S.A. 4500| LUKSEMBURG 194 140 2,68%
PEPCO GROUP NV (NL0015000aU7) | ALY VY RYTIEK WE&EQS;':WZEQVX WARTOSCIOWYCH 1302 HOLANDIA 51 39 0.75%
ZABKA GROUP SA (LU2010446546) | iy VY RYTIEK W%Eés%mfggvx WARTOSCIOWYCH 3832| LUKSEMBURG 82 88 1,68%

AKTYWNY RYNEK | GIELDA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH .
DIAGNOSTYKA S.A. (PLDGNST00012) | REGULOWANY o RS IAWIE S A 553 POLSKA 62 94 1,80%
AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY - - - -

NIENOTOWANE NA AKTYWNYM

RYNKU - - - -
Inny aktywny rynek - - - -
Suma, w tym: 64 144 2740 4248 81,32%
Sktadniki lokat notowane na 64 144 2740 4248 81,32%

Skiadniki lokat nienotowane na
aktywnym rynku
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TABELE DODATKOWE

GWARANTOWANE SKLADNIKI LOKAT
Nie dotyczy.

GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART. 98 USTAWY O FUNDUSZACH INWESTYCYJNYCH

GRUPA KAPITALOWA POWSZECHNY ZAKtAD UBEZPIECZEN S.A. 505 9,67%

SKELADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA W ART.107 USTAWY O FUNDUSZACH INWESTYCYJNYCH
Nie dotyczy.

PAPIERY WARTOSCIOWE EMITOWANE PRZEZ MIEDZYNARODOWE INSTYTUCJE FINANSOWE, KTORYCH CZLONKIEM JEST RP LUB PRZYNAJMNIEJ JEDNO Z PANSTW
NALEZACYCH DO OECD
Nie dotyczy.
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2. BILANS
sporzadzony na dzien 31 grudnia 2025 r.
(w tys. ztotych z wyjatkiem liczby certyfikatow inwestycyjnych i wartosci aktywéw netto na certyfikat
inwestycyjny)

I. Aktywa 5224 4270
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 976 805
2. Naleznosci - -
3. Transakcie reverse repo/buy-sell back - -
4. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 4248 3465
5. Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - -
6. Pozostate aktywa - -

Il. Zobowiazania 115 72

lll. Aktywa netto (I - Il) 5109 4198

IV. Kapitat Funduszu 44 859 45 327
1. Kapitat wptacony 100 000 100 000
- certyfikaty inwestycyjne nie w petni optacone - -
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -55 141 -54 673

V. Dochody zatrzymane -41 258 -41 681
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -4 273 -4 325
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -36 985 -37 356

VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 1508 552

VII. Kapitat Funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 5109 4198

Liczba certyfikatow inwestycyjnych w podziale na serie certyfikatow 7721 8493
A* 7721 8493

Wartos¢ aktywoéw netto na certyfikat inwestycyjny 661,72 494,30
Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie 661,72 494,30

Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych w podziale na serie 7721 8 493
A* 7721 8493

Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych 7721 8493
A* 7721 8493

Rozwodniona wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny
Certyfikat inwestycyiny bez podziatu na serie 661,72 494,30

*Zaprezentowano faczng warto$é Cl,poniewaz wszystkie majg jednakowe prawa i wycene co opisano we wprowadzeniu do
sprawozdania finansowego

Bilans nalezy analizowac tacznie z notami objasniajacymi i informacjg dodatkows, ktére stanowig integralng czescrocznego
sprawozdania finansowego.
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3. RACHUNEK WYNIKU
(w tys. ztotych z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na certyfikat inwestycyjny)

I. Przychody z lokat 218 243
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 181 198
Przychody odsetkowe 36 45

Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo réznic kursowych - -

Pozostate 1 N
Il. Koszty Funduszu 166 180
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 72 69

- stata cze$¢ wynagrodzenia 72 69

- zmienna cze$¢ wynagrodzenia - -
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - -

Optaty dla Depozytariusza 35 27
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu 2 2
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyine - 1
Ustugi w zakresie rachunkowosci 46 66

Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami Funduszu - -
Ustugi prawne - N
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - 1
Koszty odsetkowe - _
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Ujemne saldo réznic kursowych - N

Pozostate 1 14
lll. Koszty pokrywane przez Towarzystwo - -
IV. Koszty Funduszu netto (11-111) 166 180
V. Przychody z lokat netto (I-1IV) 52 63
VL. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 1327 -68

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 371 48

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, 956 116
w tym:

- Z tytutu réznic kursowych - -
VII. Wynik z operaciji (V+-VI) 1379 -5

VIIl. Podatek dochodowy - -
Wynik z operacji za okres przypadajgcy na certyfikat inwestycyjny

178,64 -0,69

Rozwodniony wynik z operaciji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny

178,64 -0,69

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac tagcznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowa, ktére stanowig integralng
cze$c¢ rocznego sprawozdania finansowego.
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4. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO (w tys. zfotych z wyjatkiem liczby certyfikatéw
inwestycyjnych i wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny)

|. Zmiana wartosci aktywow netto

1. Warto$¢ aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu

sprawozdawczego 4198 4677

2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 1379 -5
a) przychody z lokat netto 52 63
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 371 48
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 956 -116

3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operaciji 1379 -5

4. Dystrybucja dochodéw (przychoddw) Funduszu (razem): - -
a) z przychoddw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychodoéw ze zbycia lokat - -

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -468 -474
a) zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu

zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatow - -

inwestycyjnych)

b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu

odkupionych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatow -468 -474

inwestycyjnych)

6. Laczna zmiana aktywoéw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) 911 -479

7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 5109 4198

8. Srednia warto$¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 4785 4631

Il. Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych

1. Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym
Liczba zbytych certyfikatéw inwestycyjnych - -
Liczba odkupionych certyfikatow inwestycyjnych 772 891
Saldo zmian -772 -891

2. Liczba certyfikatéw inwestycyjnych narastajaco od poczatku dziatalno$ci Funduszu
Liczba zbytych certyfikatéw inwestycyjnych 100 000 100 000
Liczba odkupionych certyfikatow inwestycyjnych 92 279 91507
Saldo zmian 7721 8 493

3. Przewidywana liczba certyfikatéw inwestycyjnych 7721 8493

lll. Zmiana wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny

1. Warto$¢ aktywoéw netto na certyfikat inwestycyjny na koniec

poprzedniego okresu sprawozdawczego

Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie 494,30 498,42

2. Warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny na koniec

biezgcego okresu sprawozdawczego

Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie 661,72 494,30

3. Procentowa zmiana warto$ci aktywow netto na certyfikat

inwestycyjny w okresie sprawozdawczym

Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie 33,87% -0,83%

4. Minimalna warto$¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny

w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)**

Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie 534,98 2025-01-31 489,82 2024-11-30

5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny

w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)**

Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie 661,72 2025-12-31 549,33 2024-06-30

6. Wartos$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny wg ostatniej

wyceny w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)**

Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie 661,72 2025-12-31 494,30 2024-12-31

Rozwodniona warto$¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny

661,72 2025-12-31 494,30 2024-12-31

V. Pro'centowy udziat k?sztéw Funduszu w s$redniej wartosci 3,46% 3,89%

aktywow netto, w tym: (*)

Wynagrodzenie dla Towarzystwa 1,50% 1,49%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 0,74% 0,58%
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu 0,04% 0,04%
Ustugi w zakresie rachunkowosci 0,95% 1,43%

Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami Funduszu

(*) Dane prezentowane w ujeciu rocznym. Dane zostaty wykazane jako stosunekkosztow danej kategorii do sredniej wartosci aktywow
netto w okresie sprawozdawczym, pomnozoneprzez ilo$¢ dni w roku do ilosci dni w okresie.
(**) Wpunkcie Il od 4 do 6 za rok sprawozdawczy prezentowane sa wyceny tylko dla wycen oficjalnych dokonanych na Dzien Wyceny

okreslony w statucie.

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac tgcznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkows, ktére stanowig

integralng czes$¢ rocznego sprawozdania finansowego.
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5. RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

A. Przeptywy srodkoéw pienieznych z dziatalnosci operacyijnej (I-11)

596

1092

I. Wptywy

1468

1839

Z tytutu posiadanych lokat

181

252

Z tytutu zbycia sktadnikdw lokat

1251

1410

Pozostate

177

Il. Wydatki

872

747

Z tytutu posiadanych lokat

Z tytutu nabycia sktadnikéw lokat

667

386

Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla towarzystwa

Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje

Z tytutu optat dla depozytariusza

Z tytutu optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywéw funduszu

Z tytutu optat za zezwolenia oraz optat rejestracyjnych

Z tytutu ustug w zakresie rachunkowosci

Z tytutu ustug w zakresie zarzadzania aktywami funduszu

Z tytutu ustug prawnych

Z tytutu posiadania nieruchomosci

Pozostate

B. Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej (I-11)

1. Wplywy

Z tytutu zbycia jednostek uczestnictwa albo wydania certyfikatow
inwestycyjnych

Z tytutu zaciggnietych kredytow

Z tytutu zaciggnietych pozyczek

Z tytutu sptaty udzielonych pozyczek

Odsetki

Pozostate

Il. Wydatki

Z tytutu odkupienia jednostek uczestnictwa albo wykupienia certyfikatow
inwestycyjnych

Z tytutu sptat zaciggnietych kredytéw

Z tytutu sptat zaciggnietych pozyczek

Z tytutu wyemitowanych obligacji

Z tytutu wyptaty przychodow

Z tytutu udzielonych pozyczek

Odsetki

Pozostate

C. Skutki zmian kurséw wymiany $rodkéw pienigznych i ekwiwalentow
srodkoéw pienieznych

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

sprawozdawczego

E. Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkéw pienieznych na poczatek okresu

F. Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkéw pienigznych na koniec okresu
sprawozdawczego (E+/-D)

976

Z tytutu nabycia sktadnikdw lokat - rozliczenie subskrypcji

40

Rachunek przeptywéw pienieznych nalezy analizowac tgcznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowa, ktére stanowig

integralng cze$¢ rocznego sprawozdania finansowego.
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6. NOTY OBJASNIAJACE
Wszystkie dane prezentowane sg w tysigcach ztotych z wyjatkiem liczby certyfikatéw inwestycyjnych (,CI”) i wartosci aktywow

netto na certyfikat inwestycyjny.

NOTA NR 1 - POLITYKA RACHUNKOWOSCI

I PROWADZENIE KSIAG

1. Ksiegi Funduszu prowadzone sg w miejscu prowadzenia dziatalnosci przez Biuro Rachunkowe, ktéremu
powierzono prowadzenie Ksigg rachunkowych Funduszu. Ksiggi Funduszu prowadzone sgw jezyku polskim
i walucie polskiej. Ksiggi Funduszu prowadzone s3 rzetelnie, na biezaco, sprawdzalnie, tak by mozliwe byto
ustalenie Wartosci Aktywéw Funduszu,zobowigzan Funduszu, Wartosci Aktywow Netto oraz Wartosci Aktywdéw
Netto na Certyfikat Inwestycyjny na kazdy Dzien Wycenyoraz Dzien Bilansowy.

2. Operacje dotyczgce sktadnikow aktywow i pasywdw funduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych po uzyskaniu
dowodu ksiegowego, potwierdzajacego ich dokonanie.

Podstawg zapisow w ksiegach rachunkowych Funduszu sa dowody ksiegowe:

1) zewnetrzne:

- wyciggi z kont Funduszu,

- zawiadomienia o zawarciu transakcji,

- inne:

2) wewnetrzne:

- wewnetrzne noty ksiegowe, polecenia ksieggowania.

3. Ksiegi rachunkowe funduszu obejmuja:

- dziennik operacji,

- konta ksiegi gtéwnej, w ktorej obowigzuje ujmowanie operacji zgodnie z zasadg podwojnego zapisu,

- konta ksigg pomocniczych,

- zestawienia obrotéw i sald kont ksiegi gtéwnej,

- zestawienie analityczne (wykaz) sktadnikdéw aktywow i pasywoéw,

- zestawianie analityczne rozliczer 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,

c. Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu przypadajacg na Certyfikat Inwestycyjny.

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

2. Aktywami Funduszu sg w szczegdlnosci:

a. srodki pieniezne z tytutu wptat Uczestnikdw Funduszu,

INVESTOR CENTRAL AND EASTERN EUROPE FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY



‘\
¥ -
A" Investors

b. pozostate srodki pienigzne,

c. prawa nabyte za $rodki, o ktérych mowa w pkt. a., lub prawa wynikajgce z tych srodkéw,

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

e. pozytki z tytutu przechowywania srodkéw pienieznych.

3. Wartos¢ aktywow i pasywoéw Funduszu jest ustalana zgodnie z zasadg ostroznej wyceny oraz zuwzglednieniem
przewidzianych prawem, szczegolnych zasad wyceny aktywow i pasywow funduszy inwestycyjnych.

4. Przez Dzieh Wyceny rozumie sie:

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

b. ostatni dzien kazdego miesigca kalendarzowego,

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

5. Warto$¢ Aktywow Funduszu, Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu oraz Wartos¢ Aktywow Netto przypadajaca na
Certyfikat Inwestycyjny ustalana jest na kazdy Dzien Wyceny w nastepujgcym po nim dniu roboczym wedtug
wartosci w Dniu Wyceny.Wycena aktywow 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 pomniejszajac Warto$é Aktywéw Funduszu
0 jego zobowigzania.

7. Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny na Dzierh Wyceny jest ustalana przez podzielenie
WartosciAktywow Netto na dany Dzien Wyceny przez catkowitg liczbe Certyfikatéw Inwestycyjnych w tym Dniu
Wyceny.

8. Na potrzeby okreslania Wartosci Aktywéw Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny w Dniu Wyceny nie
uwzglednia siezmian w kapitale wptaconym orazzmian kapitatu wyptaconego, ujetych w Ewidencji Uczestnikow
Funduszu na ten Dzien Wyceny.Wydanie i wykup certyfikatéw inwestycyjnych ujmuje sie w ksiggach rachunkowych
Funduszu w dniu wpisu do rejestru certyfikatéw inwestycyjnych prowadzonego przez Towarzystwo. Informacje
o wydaniu iwykupie Towarzystwo przekazujeDepozytariuszowi. Na dzien bilansowy uwzglednia sie w kapitatach
te zlecenia naby¢ i odkupien/umorzen, ktére zostaty wpisane do rejestru niepdzniej niz pod datg ostatniej wyceny
oficjalne;j.

9. Wartos¢ Aktywow Netto iWartos¢ Aktywdw Netto na Certyfikat Inwestycyjny ustalane sgz doktadnoscig do
2 miejsc po przecinku.

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

11. Nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat przez Fundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Funduszu w dacie
zawarcia umowy.

12. Jezeli transakcja kupnal/sprzedazy papieru wartosciowego w wyniku braku potwierdzenia zostata ujeta
w ksiegach rachunkowych w nastgepnym dniu i dniach kolejnych po dniu zawarcia transakcji wynikajgcym
z pierwotnego dokumentu, to:

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

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

13. Aktywa i pasywa funduszu, ktérych warto$¢ wyrazona jest w walucie obcej ujmowane sg w ksiegach Funduszu
poprzeliczeniu ich wartosci na walute polskg z zastosowaniem kursu sredniego ogtoszonego przez Narodowy Bank

Polski na dzienujecia ich w ksiggach rachunkowych.
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14. Jezeli papier warto$ciowy wyceniany jest w walucie innej niz waluta w jakiej zostata zawarta transakcja
kupna/sprzedazypapieru wartosciowego to kurs papieru wartosciowego podawanego przez rynek, wedtugktérego
papier wartosciowy jestwyceniany przeliczany jest z waluty, w ktérej jest wyceniany na walute w jakiej zawarta
zostata transakcja kupna/sprzedazypapieru wartosciowego.

15. Prawa poboru oraz dywidendy ujmuje sie w ksiegach rachunkowych funduszy w nastepujacy sposoéb:

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

b) Niewykonane prawo poboru akcji uznaje sie zazbyte, wedlug wartosci réwnej zero w dniu nastepnym po dniu
wygasniecia tego prawa.

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

d) Przystugujgce prawo poboru akcji nienotowanych na aktywnym rynku oraz prawo do otrzymania dywidendy od
akgji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu nastepnym po dniu ustalenia
tych praw.

W odniesieniu do akgcji notowanych na rynkach zagranicznych Towarzystwo kazdorazowo potwierdza, czy Fundusz
skorzysta z tych praw. Réwniez Towarzystwo kazdorazowo w przypadku uzyskania odpowiedniej informacji
odnosnie zaistnienia w/w praw uzgadnia z Depozytariuszem stopien jej prawidtowosci i wiarygodnosci.
Depozytariusz zobowigzuje sie réwniez do dotozeniawszelkich staran w celu uzyskania informacji o w/w prawach.
W przypadku naleznej dywidendy z akcji notowanych na rynkach zagranicznych Towarzystwo kazdorazowo
przekazuje depozytariuszowi informacje czy Fundusz bedzie ubiegat sie o zwrot czesci podatku na podstawie
umowy o unikaniu podwéjnego opodatkowania, przy czym w dniu ujecia w ksiegach naleznosci z tytutu dywidendy,
uwzglednia sie zobowigzanie z tytutu podatkuw petnej wysokosci,jezeli istnieje niepewnos¢ co do zwrotu czesci
podatku. W takiej sytuacji zwrot podatku ujmowany jest w dniu wptywu srodkéw na rachunek Funduszu.

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

17. Nabyte skitadniki aktywoéw ujmuje sie w ksiegach w cenach nabycia i wycenia zgodnie z obowigzujgcymi
Fundusz regulacjami prawa.

18. Przez cene nabycia nalezy rozumie¢ warto$¢ nabycia sktadnika aktywow tacznie z poniesionymi optatami,
w szczegolnosciz prowizjami maklerskimi (z wyjatkiemoptat naleznych depozytariuszowi i izbom depozytowo-
rozliczeniowym).

19. Skfadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadajg cene nabycia réwna zero.

20. Papiery wartosciowe otrzymane w zamian za inne papiery wartosciowe majg przypisang ceng nabycia
wynikajgca z ceny nabycia papieréw wymienionych i ewentualnych doptat do otrzymanych przychodéw
pienigznych.

21. Zmianeg wartosci nominalnej nabytych akcji, niepowodujgcg zmiany wysokosci kapitatu zakladowego emitenta,
ujmuje siew ewidencji analitycznej, w ktorej dokonuje sie zmiany liczby posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny
nabycia.

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

a) Dla papieréw wartosciowych wycenianych do wartosci godziwej wedtug wartosci ustalonej w stosunku do ich

nominatu,a skumulowane odsetki wykazuje sie odrebnie jako naleznosci Funduszu.
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b) Dla papieréw warto$ciowych wycenianych przy wykorzystaniu skorygowanej ceny nabycia, szacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej odsetki ujmuje sie fgcznie z wartoscia ustalong w stosunku do nominatu
(na jednym koncie po stronie aktywow). Saldo tego konta zawiera réwniez wszystkie zakupione odsetki od tego
typu papieréw wartosciowych.

23. W przypadku sprzedazy diuznych papieréw wartosciowych nalezne odsetki do dnia rozliczenia transakgji
sprzedazy ujmujesie:

a) Dla papieréw wycenianych do wartosci godziwej —wedtug warto$ci odsetek ztabel odsetkowych emitenta na

dany DzienWyceny, na koncie rozliczen miedzyokresowych ujmowana jest réznica pomiedzy wartoscig odsetek
od sprzedawanego papieru wartosciowego, wynikajgcg z tabeli odsetkowej, na dzieh rozliczenia transakciji
sprzedazy a wartoscig odsetek od tego papieruna dany Dzien Wyceny.

b) Dla papieréw warto$ciowych wycenianych w skorygowanej cenie nabycia —gcznie zwyceng nominatu wedtug

skorygowanej ceny nabycia ustalonej na dzien rozliczenia transakcji sprzedazy. Na koncie rozliczen
miedzyokresowych ujmowana jest réznica pomiedzy wartoscig papieru wartosciowego ustalong wediug
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 zysklub strata jako réznica
pomiedzy wartoscig sprzedazy a wartoscig tego papieru w skorygowanej cenie nabycia na dzien rozliczenia

transakcji sprzedazy.

24. Sprzedaz sktadnikéw portfela inwestycyjnego ujmuje sie¢ w ksiggach zgodnie z metodg HIFO, co oznacza
przypisanie zbytym sktadnikom portfela najwyzszej ceny nabycia lub w przypadku instrumentéw wycenianych
metodg skorygowanej ceny nabycia, najwyzszej biezgcej wartosci ksiegowej. Przy wyksiegowaniu z portfela
inwestycyjnego sprzedawanych instrumentéwmetodg HIFO nieuwzglednia sie nierozliczonych sktadnikéw lokat

Funduszu. Metody tej nie stosuje sie do papieréw wartosciowych nabytych z udzielonym przez drugg strone

przyrzeczeniem odkupu. Zysk lub strate ze zbycia walut obcych wyliczasie zgodnie z metodg HIFO.

25. W przypadku wygasniecia zobowigzan z tytulu opcji uznaje sie, iz wygasnieciu podlegajg kolejno te
zobowigzania, z tytutuktorych zaciggniecia otrzymano najnizszg premie netto.

26. Odsetki od posiadanych lokat inwestycyjnych wycenianych w warto$ci godziwej (w tym srodkéw pienieznych
na rachunkach Funduszu) nalicza sie¢ w kazdym dniu wyceny funduszu, zgodnie z prospektem emisyjnym danego
papieru wartosciowego bgdztez innym dokumentem (umowa) dotyczgcym tej lokaty.

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

28. Zmiany wartosci papierow wartosciowych denominowanych w walutach obcych, dla ktérych dopuszczalna jest
wycena wyceniane w skorygowanej cenie nabycia, wykazuje sie na odrebnych kontach —réznic kursowych
(przychody / koszty z tytuturéznic kursowych) oraz odpisu dyskonta lub amortyzacji premii (przychody / koszty
odsetkowe). Nie wyodrebnia sie réznickursowych od naleznosci odsetkowych i wyceny w SCN.

29. Koszty odsetek ztytutu kredytdw i pozyczek zaciagnietych przez Fundusz podlegajg rozliczeniu w czasie,
z uwzglednieniemcharakteru i czasu sptaty kredytu lub pozyczki. Do wyliczen stosuje sie XIRR, XNPV narzedzia
dostepne w arkuszu kalkulacyjnym MS Excel.

30. Zasady wyceny aktywow:

30.1. Aktywa Funduszu wycenia sig, a zobowigzania Funduszu ustala sie w dniu wyceny oraz na dzieh
sporzgdzeniasprawozdania finansowego, wedtug wiarygodnie oszacowanej warto$ci godziwe;.

30.2. Zawarto$¢ godziwg przyjmuje sie kwote, za jakg dana lokata mogtaby zosta¢ wymieniona na warunkach

normalnej transakcji rynkowej, pomiedzy zainteresowanymi i dobrze poinformowanymi, niepowigzanymi ze sobg

INVESTOR CENTRAL AND EASTERN EUROPE FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY



‘\
¥ -
A" Investors

stronami. Warto$¢ godziwainstrumentéw finansowych znajdujgcych siew obrocie na aktywnym rynku stanowi cena
rynkowa pomniejszona o koszty zwigzanez przeprowadzeniem transakcji, gdyby ich wysoko$¢ byta znaczaca.
30.3. Za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg sktadnika lokat uznaje sie:

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

30.3.2. Cene otrzymang przy zastosowaniu modelu wyceny, gdzie wszystkie znaczgce dane wejsciowe sag
obserwowalne na aktywnym rynku w spos6b bezposredni lub posredni (poziom 2 hierarchii wartosci godziwej);
30.2.3. Wartos¢ godziwg ustalong za pomocg modelu wyceny opartego o nieobserwowalne dane wej$ciowe do
modelu (poziom 3 hierarchii warto$ci godziwej).

31. Wycena skfadnikow lokat dla ktérych istnieje aktywny rynek (1 poziom hierarchii wartosci godziwej)

31.1. Warto$¢ godziwg sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku, jezeli dzien wyceny jest zwyklym dniem
dokonywania transakcji na danym rynku, wyznacza sie wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w dniu wyceny:

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

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

31.2. Jezeliw Dniu Wyceny na aktywnym rynku (gtdwnym) organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny
sktadnika lokat Fundusz korzysta z kursu fixingowego.

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

1) Wedtug kursu ostatniej transakcji w dniu wyceny Funduszu,

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

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

4) Wedtug kursu z poprzedniego dnia wyceny.

31.4. Jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne, ETF, tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze
zagraniczne i tytutuuczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za granicg
nienotowane na rynku aktywnym - zgodnie z wartoscig opublikowang przez organ zarzadzajgcy.

31.5. Kontrakty terminowe notowane na aktywnym rynku, wycenia sie wedtug ostatniego dostepnego na moment
wyceny kursu rozliczeniowego ustalonego na aktywnym rynku.

31.6. Odsetki od dluznych papieréw wartosciowych nalicza sie zgodnie z zasadami ustalonymi przez emitenta, przy
czym wartosci podane do wiadomosci publicznej lub dostepne w serwisach informacyjnych traktuje sie jako
nadrzedne. Odsetki ujmowane sg w przychodach.

31.7. W przypadku papierow dtuznych notowanych dotychczas na aktywnym rynku, niezaleznie od ich emitenta,
a ktorych notowania zostaty zakonczone z uwagi na termin do ich wykupu, dopuszcza sie stosowanie ceny
z ostatniego dnia notowania na aktywnym rynku, jednak nie dtuzej niz przez kolejnych czternascie dni
kalendarzowych od dnia ostatniego notowania(wtacznie ztym dniem) orazzzastrzezeniem, ze cena przyjeta do
stosowania przez okres czternastu dni od dnia ostatniego notowania nie moze by¢ nizsza niz 98% wartosci

nominalnej papieru dtuznego.
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32. Wycena sktadnikéw lokat dla ktérych nie istnieje aktywny rynek (2 poziom hierarchii warto$ci godziwej)Wycena
akcji, udziatéw, obligaciji, instrumentéw rynku pienigznego, listow zastawnych, pozyczek oraz weksli, ktore nie sg
notowane na aktywnym, rynku przeprowadzana jest w oparciu o metodologie okreslong w Zatgczniku nr 1 do
Polityki rachunkowosci Funduszu. Najwazniejsze elementy techniki wyceny sa opisane w pkt. 3 c) Informac;ji
Dodatkowe;j.

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

34.1. Srodki pieniezne oraz naleznosci i zobowigzania ustalone w walutach innych niz waluta polska wykazuije sie
w walucie, w ktérej sg wyrazone. Wykazane w walucie innej niz waluta polska wartosci sg przeliczane na walute
polskg wedtug zasad przeliczania wskazanych w art.25 tresci Statutu Funduszu.

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

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

34.4. Transakcje reverse repo / buy-sell back i depozyty bankowe wycenia sie poczgwszy oddnia ujecia w ksiegach
za pomocamodelu wyceny, a w przypadku transakcji oterminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni dopuszcza
sie wycene metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j
z uwzglednieniem odpiséw z tytutuutraty wartosci sktadnika aktywow.

34.5. Zobowigzania Funduszu z tytutu krotkiej sprzedazy papieréw wartosciowych wycenia sie wedlug zasad
przyjetych dla tychpapieréw warto$ciowych.

34.6. Papiery wartosciowe, ktorych wiasnos¢ zostata przeniesiona przez Fundusz na drugg strone
w wyniku zawarcia umowy pozyczki papierow wartosciowych, stanowig sktadnik lokat Funduszu. Przychody z tytutu
udzielenia pozyczki papieréwwartosciowych Fundusz nalicza zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie.

34.7. Papiery wartosciowe, ktorych Fundusz stat sie wtascicielem w wyniku zawarcia umowy pozyczki papierow
wartosciowych, nie stanowig sktadnika lokat Funduszu. Koszty z tytulu otrzymania pozyczki papierow
wartosciowych Fundusz rozlicza zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie.

34.8. Przychody odsetkowe od lokat bankowych wycenia sie poczagwszy od dnia zawarcia umowy za pomocag
modelu wyceny, a w przypadku terminu zapadalnosci nie dtuzszego niz 92 dni dopuszcza sie wycene metoda
skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

34.9. W przypadku aktywoéw i zobowigzan finansowych:

34.9.1. o pierwotnym terminie zapadalnos$ci nie dtuzszym niz 92 dni, ktéry to termin nie podlegat wydtuzeniu, oraz
34.9.2. niepodlegajacym operacjom objecia dtuznych papierow wartosciowych kolejnej emisji potgczonych
z umorzeniem posiadanych przez fundusz dtuznych papieréw wartosciowych wczesniejszej emisji - dopuszcza sig
wycene metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j,
z uwzglednieniem odpiséw z tytutu trwatej utraty wartosci sktadnika aktywow. W takim przypadku, Fundusz
informuje o poszczegdinych aktywach i zobowigzaniach finansowych wycenionych zgodnie z tym przepisem oraz
o ich warto$ci iudziale w aktywach lub zobowigzaniach Funduszu na dzien bilansowy w informacji dodatkowe;j
sprawozdania finansowego.

34.10. Zobowigzania i naleznosci Funduszu wynikajgce z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty
w zwigzku zrozliczeniami walutowymi kupna lub sprzedazy papieréw wartosciowych wycenia sie¢ od dnia zawarcia
transakcji (forward walutowy) wedtug $redniego kursu NBP dla danej waluty w odniesieniu do kursu zawarcia

transakgiji.
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34.11. Srodki w walucie nabyte przez Fundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papieréw warto$ciowych
denominowanych w walucie obcej nie stanowig lokat Funduszu, aich ujecie w ksiegach nastepuje w dacie
rozliczenia transakcji nabycia waluty. W przypadku sprzedazy waluty ujeciew ksiegach nastepuje w dacie
rozliczenia sprzedazy. Z kolei srodki w walucie stanowigceskfadnik lokat Funduszu ujmowane sg w dacie zawarcia
umowy. Jezeli zakupiona waluta stanowi skfadnik lokat Funduszu Towarzystwo kazdorazowo informuje
Depozytariusza o tym fakcie wrazie braku informacji od Towarzystwa nabytg walute traktujesie jako nabytg w celu
rozliczenia kupna zagranicznych papieréw warto$ciowych.

35. Rynek Aktywny i rynek gtéwny.

35.1. Za rynek aktywny uznaje sie rynek, na ktoérym transakcje dotyczace danego skiadnika aktywow lub
zobowigzania odbywajgsie z dostateczng czestotliwoscig i majg dostateczny wolumen, aby dostarczy¢ biezgcych
informacji na temat cen tego sktadnikaaktywdéw lub zobowigzania, w tym rynki gieldowe, rynki posrednikéw, rynki
brokerskie i rynki transakcji bezposrednich, ktérecechujg sig takg czestotliwoscig i wolumenem.

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

35.3. 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 Ksiggowosci Funduszu nie pozniej niz
do godziny 11:00 w dniu wyceny, pod warunkiem, ze informacja o koniecznos$ci zaklasyfikowania papieru danego
papieru zostata przekazana zewnetrznemu podmiotowiwyceniajgcemu nie pézniej niz do godziny 10:00 w dniu
wyceny.

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

35.4.1 Badanie aktywnosci rynkowej pod katem dostatecznego wolumenu;

35.4.2. Badanie aktywnosci rynkowej pod katem dostatecznej czestotliwosci.

35.5. Klasyfikacja instrumentu do rynku aktywnego pod katem dostatecznego wolumenu nastepuje jezeli spetnione
zostangponizsze kryteria:

35.5.1. w przypadku udziatowych papierow warto$ciowych: wystepowanie obrotu dla danego sktadnika aktywéw
w miesigcu poprzedzajgcym wyboér rynku aktywnego w wysokosci nie mniejszej niz 200 tysiecy ztotych bgdz
w wysokosci odpowiadajacej tej kwocie w przypadku instrumentéw notowanych w walucie innej niz zloty
(w przypadku instrumentéw notowanych w walutachinnych niz polski ztoty do wyliczenia wartosci obrotu przyjmuje
sie $redni kurs danej waluty z ostatniego dnia badanego okresu),

35.5.2. w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych: wystepowanie obrotu dla danego sktadnika aktywéw
w miesigcu poprzedzajgcym wybor rynku aktywnego w wysokosci nie mniejszej niz 200 tysiecy ztotych badz
w wysokosci odpowiadajgcej tej kwocie w przypadku instrumentéw notowanych w walucie innej niz ztoty
(w przypadku instrumentéw notowanych w walutachinnych niz polski ztoty do wyliczenia wartosci obrotu przyjmuje
sie $redni kurs danej waluty z ostatniego dnia badanego okresu).

35.6. Ustalenie aktywnos$ci rynkowej pod katem dostatecznej czestotliwosci w stosunku do wyzej wymienionych
papieréw wartosciowych sporzadzane jest na podstawie liczby sesji w miesigcu poprzedzajgcym wybér rynkow,
w ktérych zawarto transakcje na danym papierze wartosciowym. Liczba takich sesji nie moze by¢ mniejsza niz
7 (stownie: siedem).

35.7. Niezaleznie od pkt 36.5 i 36.6, w przypadku polskich obligacji skarbowych niewyemitowanych poza granicami

RP rynkiem aktywnym jest Rynek Treasury BondSpot Poland z uwagi na hurtowy charakter.
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35.8. Niezaleznie od pkt 36.5 i 36.6, Papiery dluzne wyemitowanie poza granicami RP, dla ktérych jest dostepne
kwotowanie BGN sg uznawane za notowane na rynku aktywnym, (Bloomberg Generic Price - BGN jest ceng
ztozong, ustalang w czasie rzeczywistym, oparta na wykonywalnych iorientacyjnych kwotowaniach od wielu
dealeréw, wskazuje ona dostepne ceny tworzgcekonsensus rynkowy) pod warunkiem wystepowania kwotowania
BGN dla danego instrumentu minimum 5 razy w miesigcu.

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

35.10. Warto$¢ aktywoéw netto na: jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny, ETF, tytut uczestnictwa
emitowany przez instytucje wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za granicg i inne instrumenty o podobnej
charakterystyce, opublikowana przez organ zarzadzajgcy jest kursem ustalonym na rynku aktywnym.

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

35.12. W przypadku instrumentéw 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 koncem miesigca, w ktérym wystgpit pierwszy dzieh
notowania takich instrumentéw na rynku, instrumenty te klasyfikowane sa do rynku aktywnego. Badanie spetnienia
aktywnos$ci nastgpuje poczawszy od miesigca nastepujgcego po miesigcu, w ktérym nastgpito pierwszego
notowanie takiego instrumentu.

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

35.14. W uzasadnionych przypadkach dopuszcza sie mozliwo$é zmiany klasyfikacji instrumentu z i do rynku
aktywnego decyzjgTowarzystwa w porozumieniu z depozytariuszem pod warunkiem przeprowadzenia analizy oraz
przygotowania stosownej argumentacji uzasadniajgcej takg zmiane.

35.15. W przypadku posiadania przez Fundusz instrumentéw finansowych réznigcych sig seriami, prawami np.
statusem dopuszczenia do obrotu gietdowego lub rejestracjg w sgdzie analiza aktywno$ci rynku przeprowadzana
jest dla kazdej serii oddzielnie.

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

35.17. W przypadku gdy sktadnika lokat, ktéry zostat nabyty do portfela i nie jest przedmiotem obrotu na aktywnym
rynku w chwili nabycia, to domomentu przygotowania modelu, jednak nie dtuzej jak przez pie¢ dni roboczych od
dnia nabycia (wtacznie z tymdniem) sktadnik ten wyceniany jest w cenie nabycia.

35.18. Zmiana kwalifikacji rynku dla danego papieru warto$ciowego nie stanowi zmiany metodologii wyceny i moze
zosta¢ wykonana w czasie trwania roku obrotowego.

35.19. W przypadku instrumentéw dopuszczanych do obrotu na rynku po raz pierwszy, do momentu dopuszczenia
do obrotu instrumenty takie klasyfikowane sg do rynku nieaktywnego. W momencie dopuszczenia do obrotu,
w okresie pomiedzy pierwszymdniem notowania a korncem miesigca, w ktorym wystapit pierwszy dzien notowania
takich instrumentéw na rynku instrumenty teklasyfikowane sg do rynku aktywnego. Badanie spetnienia aktywnosci

nastepuje poczgwszy od miesigca nastepujacego pomiesigcu, w ktérym nastgpito pierwszego notowanie takiego
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instrumentu, przy czym jezeli instrument taki nie spetnia kryteriéw aktywnosci okreslonych w punktach 36.5 i 36.6
uznaje sig, ze rynek jest aktywny jezeli Srednia dzienna warto$¢ obrotu w okresiepomiedzy pierwszym notowaniem
a koncem miesigca wynosi co najmniej 10 tysiecy ztotych badz warto$¢ odpowiadajgca tej kwocie w przypadku
instrumentéw notowanych w walucie innej niz ztoty (w przypadku instrumentéw notowanych w walutachinnych niz
polski ztoty do wyliczenia wartosci obrotu przyjmuje sie sredni kurs danej waluty z ostatniego dnia badanego
okresu).

35.20. Papiery wartosciowe, ktére sg notowane nawigcej niz jednym rynku aktywnym wycenia si¢ w oparciu o ceny
z rynku gtéwnego. Rynek gtowny okres$la sie w oparciu o wolumen obrotu na danym sktadniku 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 nastepujgce kryteria:

35.20.1 Liczbe zawartych transakcji na danym sktadniku lokat w okresie ostatniego miesigca kalendarzowego;
35.20.2. llos¢ danych akcji wprowadzonych do obrotu na danym aktywnym rynku, o ile takie informacje dostepne
sg w serwisach Refinitiv lub Bloomberg;

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

35.20.4. Mozliwo$¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku. W przypadku zastosowania tego
kryterium zarzgdzajgcydanym Funduszem obowigzany jest przekaza¢ do zewnetrznego podmiotu wyceniajgcego
pisemng informacje zawierajgcg listerynkéw, na ktérych Fundusz moze zawierac¢ transakcje na skfadniku lokat.
35.21. Rynkiem gtéwnym dla polskich dtuznych papieréw skarbowych dopuszczonych do obrotu na rynku Treasury
BondSpot Poland jest Treasury BondSpot Poland;

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

35.23. W przypadku gdy sktadnik lokat dopuszczony jest do notowania na rynku w trakcie biezagcego miesigca
kalendarzowego rynkiem gtdwnym jest rynek, na ktérym wystgpit najwigkszy obrét w pierwszym dniu notowania.
36. W ksiegach funduszu ujmowane sg wszystkie przychody i koszty zwigzane z dziatalnoscig funduszu,
niezaleznie od terminuich zaptaty.

37. Przychody z lokat obejmujg w szczegdlnosci:

a. Odsetki

- od $rodkéw zgromadzonych na rachunkach bankowych funduszu,

- od lokat terminowych,

- od nabytych papieréw wartosciowych z naliczanymi odsetkami,

- inne odsetki

Odsetki od lokat terminowych nalicza sie proporcjonalnie za kazdy dzien, poczgwszy od nastepnego dnia wyceny
po dniu ujeciasalda lub lokaty w ksiegach funduszu. Odsetki od rachunkéw pienieznych ujmowane sg w ksiegach
w dniuich wptywu nie pdzniejednak niz w Dniu Wyceny. Ze wzgledu na brak istotnego wptywu na warto$¢ aktywow
do limitéw, odsetki od rachunkéw pienieznych nie bedg uwzgledniane do wyliczen stopnia zaangazowania limitéw
inwestycyjnych pomiedzy dniami wyceny.

b. Nalezne dywidendy i inne udziaty w zyskach

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

ustalenia praw do dywidendy.
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c. Dodatnie réznice kursowe powstate w zwigzku z wyceng sktadnikéw aktywow i pasywow 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 skfadnikow aktywow
i pasywow, zgodnie z ogtoszonym w DniuWyceny przez Narodowy Bank Polski srednim kursem dla danej waluty.
38. Koszty funduszu obejmujg w szczegdlnosci:

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

b. Koszty wynagrodzenia Depozytariusza.

c. Koszty prowadzenia ksiegowosci Funduszu.

d. Koszty wynagrodzenia likwidatora.

e. Koszty przegladui badania sprawozdan finansowych Funduszu.

f. Inne koszty - optaty za transakcje portfelowe, optaty za wykonywanie czynnos$ci bankowych w zwigzku zaktywami
badzzobowigzaniami Funduszu, w tym w szczegdlnosci: optaty i prowizje maklerskie, optaty i prowizje bankowe,
prowizje i optaty narzecz instytucji depozytowych oraz rozliczeniowych, w tym optaty transakcyjne, podatkéw oraz
innych optat wymaganych przezorgany panstwowe w zwigzku z dziatalnoscig Funduszu, w tym w szczegdlnosci
optaty za decyzje i zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego optat sgdowych, taksy notarialnej, dokonywania
ogtoszen;

g. Koszty emisji publicznej certyfikatow.

h. Ujemne roznice kursowe powstate w zwigzku z wyceng srodkéw pienieznych, naleznoscii zobowigzan
w walutach obcych.

i. Koszty wynagrodzenia firm inwestycyjnych.

. SPRAWOZDANIE FINANSOWE

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

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

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

dotyczgce poprzedniego i biezgcego roku obrotowego.

Iv. 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. zt)

Naleznosci

Z tytutu zbytych lokat

Z tytutu instrumentéw pochodnych

Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatéw inwestycyjnych - -

Z tytutu dywidend

Z tytutu odsetek

Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw - -

Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek - -

Pozostate

NOTA-3

ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU (w tys. 1)

Zobowiagzania

Z tytutu nabytych aktywow

Z tytutu transakcji repo/sell-buy back

Z tytutu instrumentéw pochodnych

Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne - -

inwestycyjnych

Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatow 85 42

Z tytutu wyptaty dochodéw Funduszu

Z tytutu wyptaty przychodéw Funduszu - _

Z tytutu wyemitowanych obligacji

Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow - -

Z tytutu dlugoterminowych pozyczek i kredytow - -

Z tytutu gwaranciji lub poreczen

Z tytulu rezerw

Pozostate sktadniki zobowigzan
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NOTA-4

$RODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY (w tys.)

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

1. Banki / waluty 976
DEUTSCHE BANK POLSKA S.A. - Depozytariusz 976 805
EUR - 1 - -
PLN 975 975 805 805

1. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienigznych utrzymywanych w celu zaspokojenia

biezacych zobowiazan (w tys.)

II. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom
Srodkéw pienieznych

898

459

EUR - 1 - B
PLN 897 897 459 459
1. Ekwiwalenty srodkéw pienieznych w podziale na ich rodzaje
Nie dotyczy.
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NOTA-5
RYZYKA

Ryzyko stopy procentowej

Srodki pieniezne i ekwiwalenty

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku

Suma:

(*) Za aktywaobcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajagcymze zmiany stopy procentowej uznano $rodki
pienigzne, depozyty, stato- i zerokuponowe obligacje Skarbu Panstwa, komunalne i przedsiebiorstw, bony skarbowe, listy
zastawne, certyfikaty depozytowe oraz weksle.

Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku (*)

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (*)

Zobowigzania (**)

Suma:

(*) Za aktywa obcigzone ryzykiem przeplywoéw $rodkéw pienieznych wynikajacych 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 przeptywéw $rodkéw pienigznych wynikajagcym ze stopy procentowej uznano

instrumenty pochodne na stope procentowg o ujemnej wycenie na dzien bilansowy.

Il. Ryzyko kredytowe

Kwoty odzwierciedlajace maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym w
przypadku, gdyby strony transakcji nie wypetniaty swoich obowigzkéw, przy czym 976 805
nie uwzglednia sie wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen (*)

Srodki na rachunkach bankowych 976 805
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegoélnych 976 805
kategoriach lokat w podziale na kategorie bilansowe (**)

DEUTSCHE BANK POLSKA S.A. - Depozytariusz 976 805
Srodki na rachunkach bankowych 976 805

(*) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypetnienia przez kontrahenta zobowigzan z wyemitowanych papieréw wartosciowych
(obligacji stato-, zmienno- i zerokuponowych, bonéw skarbowych, listow zastawnych, certyfikatow depozytowych i weksli),
depozytéw bedacych sktadnikami portfela lokat, przechowywanych na rachunkach bankowych $rodkéw pienigznych oraz
niewywigzania sie kontrahentaz zawartych transakcji, w szczegélnosci na niestandaryzowane instrumenty pochodne oraz

transakcji typu buy-sell-back.

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

ogotem.

1l Ryzyko walutowe

Poziom obciazenia aktywow i zobowigzan Funduszu ryzykiem walutowym, ze
wskazaniem przypadkow znaczacej koncentracji ryzyka walutowego w
poszczegdlnych kategoriach lokat (*)

1

Srodki na rachunkach bankowych

1

(*) Za znaczacy koncentracje ryzyka walutowego traktuje sie poziom 10% udziatu lokat w danej walucie, gdzie udziat tej waluty

przekracza 10% aktywéw ogétem.

INVESTOR CENTRAL AND EASTERN EUROPE FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY



‘\
™
A’ Investors

NOTA-6
INSTRUMENTY POCHODNE

Nie dotyczy.

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

I. Transakcije przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu, w tym: - -
Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na Fundusz praw wtasnosci
i ryzyk
Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na Fundusz praw wtasnosci i
ryzyk
Il. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ Funduszu do odkupu, w tym: - -
Transakcje, w wyniku ktérych nie nastgpuje przeniesienie na drugg strong praw
wiasnosci i ryzyk
Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na drugg strone praw wiasnosci
i ryzyk
lll. Naleznosci z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych od Funduszu w
trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych
IV. Zobowigzania z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych przez Fundusz w
trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych

NOTA-8
KREDYTY | POZYCZKI

I Informacje o zaciagnietych i wykorzystanych przezFundusz kredytach i pozyczkach pieniegznych w kwocie
stanowiacej, na dzien ich wykorzystania, wigcej niz 1 % wartosci aktywéw Funduszu.

Nie dotyczy

1. Informacje o udzielonych przez Fundusz pozyczkach pienieznych w kwocie stanowigcej na dzien bilansowy,
wigcej niz 1 % wartosci aktywéw Funduszu.

Nie dotyczy
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NOTA-9
WALUTY | ROZNICE KURSOWE
I. Walutowa struktura pozycji bilansu, z podziatem wedtug walut i po przeliczeniu na walute polska

1. Aktywa 5224 4270
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 976 805
EUR - 1 -
PLN 975 975 805 805

2) Naleznosci - -
3) Transakcje reverse repo/buy-sell back - - - -
:)){r:skkl:admkl lokat notowane na aktywnym 4248 3465

PLN 4248 4248 3465 3465

5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym
rynku
6) Pozostate aktywa - -
Il. Zobowiazania 115 72
PLN 115 115 72 72
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Il. Dodatnie i ujemne réznice kursowe w przekroju lokat Funduszu, zgodnie z podziatem przedstawionym w zestawieniu lokat, w podziale na zrealizowane i niezrealizowane

Akcie - - - - - - - -

Warranty subskrypcyjne - - - - - - - -
Prawa do akgji - - - - - - - -
Prawa poboru - - - - B - _ _
Kwity depozytowe - - - - - - - B
Listy zastawne - - - - - - - -
Dtuzne papiery warto$ciowe - - - - - - - -
Instrumenty pochodne - - - - - - - _
Udziaty w spotkach z ograniczong
odpowiedzialno$cia

Jednostki uczestnictwa - - - - - - - -
Certyfikaty inwestycyjne - - - - - - - -
Tytuly uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspdlnego inwestowania - - - - - - - -
maijgce siedzibe za granica
Wierzytelno$ci - - - - - - - -
Weksle - - - - - - - -
Depozyty - - - - B B _ -
Waluty - - - - - - - -
Nieruchomos$ci - - - - - - - -
Statki morskie - - - - - - - -
Inne - - - - - - - -

1Il. Sredni kurs waluty sprawozdania finansowego ogtaszany przez NBP, z dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego

EUR 4,2267 EUR 4,2730 EUR
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NOTA-10
DOCHODY I ICH DYSTRYBUCJA

. Zrealizowanyzysk (strata) ze zbycia lokat, oraz wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny aktywéw ujawnioneodrebnie dla kazdej z kategorii aktywéw, wedlug podziatu

przyjetego w bilansie Funduszu

Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 371 956 48 -116
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - -
Pozostate - - - -
Suma: 371 956 48 -116

1. Wyptacone dochody funduszu, w podziale na pozycje przychodéw z lokat oraz zrealizowany zysk ze zbycia lokat
Nie dotyczy

1. Wykaz wyptaconych przychodoéw ze zbycia lokat funduszu aktywow niepublicznych, w przekroju zbytych lokat funduszu z uwzglednieniem udzialu w aktywach i aktywach netto w dniu
wyplaty oraz wplywu, jaki wyptata przychodoéw miata na wartos¢ aktywow i wartos¢ aktywoéw netto funduszu
Nie dotyczy

IV.Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat niezwigzany z wptywem do funduszu srodkéw pienieznych, w zakresie, w jakim nie wynika on z transakcji, ktérych rozliczenie pienieznema
nastapi¢ niezwlocznie, w terminie przyjetym standardowo w rozrachunku transakcji na danym rynku

— zawartymi transakcjami zbycia lokat, dla ktorych nie nastapita jeszcze ptatnos¢
Nie dotyczy

— transakcjami zamiany papieréw wartosciowych lub praw majatkowych bedacych przedmiotem obrotu na rynku zorganizowanym
Nie dotyczy

— transakcjami zamiany papieréw wartosciowych lub praw majatkowych niebedacych przedmiotem obrotu na rynku zorganizowanym
Nie dotyczy
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NOTA-11

KOSZTY FUNDUSZU

. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO
Nie dotyczy

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

lll. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA

stata cze$¢ wynagrodzenia
zmienna czes$¢ wynagrodzenia - -
[ Suma: 72 69
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ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE FUNDUSZU
ZA OKRES OD 1 STYCZNIA 2025 ROKU DO 31 GRUDNIA 2025 ROKU
INVESTOR CENTRAL AND EASTERN EUROPE 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 wymagatyby ujecia

w sprawozdaniu finansowym.

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

Po dniu bilansowym nie wystgpity znaczace zdarzenia, ktére nie zostaty uwzglednione w sprawozdaniu

finansowym, a wymagatyby uwzglednienia.

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

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

finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.
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a) Zbiorcza warto$¢ aktywow i zobowigzan sklasyfikowanych na poszczegdlnych poziomach hierarchii wartosci godziwej.

Aktywa 4248 4 248 3 465 - - - 3 465
Akcje 4248 4248 3465 - - - 3465
Warranty subskrypcyjne - - - - - - -

Prawa do akgji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery warto$ciowe

Instrumenty pochodne

Udziaty w spotkach z ograniczong
odpowiedzialnoscig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspolnego inwestowania
majgce siedzibe za granicg

Wierzytelnosci

Udzielone pozyczki pieniezne

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Zobowigzania

Instrumenty pochodne

INVESTOR CENTRAL AND EASTERN EUROPE FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY



\ Y
;‘»
X’ Investors

Zbiorcza warto$¢ aktywéw wycenianych metodg skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowe;j:

Nie dotyczy.

Zbiorcza wartos$¢ zobowigzan wycenianych metodg skorygowanej cenynabycia oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowe;j:

Nie dotyczy.

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

1) ceng z Aktywnego Rynku (poziom 1 hierarchii warto$ci godziwej w rozumieniu § 24 Rozporzgdzenia
o Rachunkowosci Funduszy),

2) cene ofrzymang 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 Rozporzgdzenia o Rachunkowosci Funduszy),

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

(poziom 3 hierarchii wartosci godziwej w rozumieniu § 24 Rozporzadzeniao Rachunkowosci Funduszy).

Za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg uznaje sie tez warto$¢ wyznaczong poprzez:

1) oszacowanie wartosci sktadnika lokat poprzez wyspecjalizowang niezalezng jednostke $wiadczaca tego
rodzaju ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeptywow pienigznych zwigzanych
z tym sktadnikiem,

2) zastosowanie wiasciwego modelu wyceny skfadnika lokat, o ile wprowadzone do tego modelu dane wejsciowe
pochodza z aktywnego rynku,

3) oszacowanie wartosci sktadnika lokat za pomocg powszechnie uznanych metod estymac;ji,

4) oszacowanie wartosci skfadnika lokat, dla ktérego nie istnieje aktywny rynek, na podstawie publicznie
ogtoszonej na aktywnym rynku ceny nie réznigcego sig istotnie sktadnika,w szczegdlnosci o podobnej
konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.

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

1. Ryzyko ptynnosci lokat: Ograniczona ptynno$¢ moze utrudni¢ szybkag sprzedaz lub nabycie
okreslonych kategorii lokat lub spowodowac, ze takie transakcje beda zrealizowane po cenach
znaczgco odbiegajgcych od cen rynkowych, co moze negatywnie wptywac na rentownosc takich
lokat.

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

3. Ryzyko niewyptacalnosci emitentéw: Ryzyko niewyptacalnosci emitentéw, ponoszone przez
Fundusz, jest zalezne od ich wiarygodnosci kredytowej i jest zwigzane z ryzykiem czesciowej lub

catkowitej utraty wartosci danych sktadnikéw aktywoéw. Zmiany pozycji finansowej emitenta lub
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perspektyw jego rozwoju mogg skutkowaé spadkiem ceny wyemitowanych przez ten podmiot
instrumentow, a tym samym pogorszeniem rentownosci inwestycji w dany instrument.

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

5. Ryzyko realizacji prognoz przyjetych w modelu wyceny —ryzyko objawiajace si¢ przyjeciem zbyt
optymistycznych albo zbyt konserwatywnych prognoz oczekiwanych przysztych przeptywow
pienieznych przyjetych w modelu wyceny (np. wprzypadku pakietéw wierzytelnos$ci w postaci
prognozowanego odzysku, w przypadku wycen instrumentéw udzialowych metodami

dochodowymi w postaci prognoz przysztych przeptywdw pienieznych).

b) Kwoty wszelkich przeniesien miedzy poziomem 1 a poziomem 2hierarchii warto$ci godziwej, powody tych
przeniesien i stosowane przez jednostke zasady ustalania, kiedy przeniesienia miedzy poziomami

powinny nastgpic.

W okresie od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku nie miaty miejsca zadne przeniesienia pomiedzy

poziomem 1 a poziomem 2 oraz miedzy poziomem 2 a poziomem 1 hierarchii wartosci.

Przeniesienia pomiedzypoziomem 1 a poziomem 2 oraz migdzy poziomem 2 a poziomem 1 hierarchii wartosci

godziwej w okresie od 1 stycznia 2024 roku do 31 grudnia 2024 roku.

Akcie 39

Zidentyfikowane zostaty nastepujgce powody przeniesien pomiedzy poziomem 1 a poziomem 2 oraz miedzy

ioziomem 2a ioziomem 1:

Zanikniecie aktywnego rynku dla danego aktywa lub zobowigzania i jednoczesny brak

przestanek do wyceny na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwe;j. Z poziomu 1 na poziom 2

Pojawienie sie aktywnego rynku dla danego aktywa lub zobowigzania wycenianego na
poziomie 2.

Z poziomu 2 na poziom 1

c) Opis techniki (technik) wyceny oraz dane wejsciowe wykorzystane w wycenie wartosci godziwe;j,
w przypadku regularnych wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 2 i poziomie 3 hierarchii

wartosci godziwe;j.
Nie dotyczy na dzien bilansowy. Brak wycen modelowych na poziomie 2 i 3 hierarchii wartosci godziwe;.
Informacje ilosciowe na temat nieobserwowalnych danych wejsciowych: Nie dotyczy.

Brak wycen modelowych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwe;.

d) Uzgodnienie bilansu otwarcia i bilansu zamkniecia wartosci godziwej aktywdéw 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;.
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Nie dotyczy.

f) Opis procesu wyceny warto$ci godziwej aktywéw sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci

godziwej przeprowadzonego przez Fundusz.
Nie dotyczy.

g) Opisowa prezentacja wrazliwosci wyceny warto$ci godziwej na zmiany nieobserwowalnych danych

wejsciowych aktywdw sklasyfikowanych na poziomie 3 wartosci godziwe;j.
Nie dotyczy.

4) DOKONANE KOREKTY BLEDOW PODSTAWOWYCH, ICH PRZYCZYNY, TYTULY ORAZ WPLYW
WYWOLANYCH TYM SKUTKOW FINANSOWYCH NA SYTUACJE MAJATKOWA | FINANSOWA,
PLYNNOSC ORAZ WYNIK Z OPERACJI | RENTOWNOSC FUNDUSZU

a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywow netto na certyfikat
inwestycyjny Funduszu

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie dokonywat korekt btedéw podstawowych, w zwigzku z tym nie
zaistniata konieczno$¢ informowania uczestnikéw o korekcie wyceny aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny

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

W okresie sprawozdawczym niewystapity przypadki zawieszaniaw dokonywaniu wyceny aktywow netto na

certyfikat inwestycyjny Funduszu.
c) Informacja o przypadkach nierozliczenia sie 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 zarzgdzaniu 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$¢ aktywéw funduszu
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Nie dotyczy.

d) Informacje o aktywach funduszu, w odniesieniu do ktérych minat termin ptatnosci lub wystepujg opdznienia

w regulowaniu odsetek lub innych zobowigzan umownych
Nie dotyczy.
e) Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczen inwestycyjnych

Fundusz przestrzega ustawowych ograniczen inwestycyjnych, kierujgc sie interesem uczestnikéw. W okresie
sprawozdawczym nie odnotowano przypadkéw naruszenia ustawowych ograniczen inwestycyjnych. Na dzien
bilansowy struktura portfela inwestycyjnego Funduszu byta zgodnaz zatozeniami polityki inwestycyjnej oraz

limitami ustawowymi obowigzujacymi Fundusz.

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

Fundusz nie posiada innych informacji niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby w istotny sposéb
wptyngé na oceng sytuacji majgtkowej, finansowej, wyniku z operacji i ich zmian.

7) INNE INFORMACJE

Towarzystwo nie stwierdza niepewnosci, co do kontynuacji dziatalno$ci Funduszu. Sprawozdanie finansowe
zostato sporzgdzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz w dajacej sie przewidzie¢

przysztosci 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 Zarzadu Wiceprezes Zarzgdu Wiceprezes Zarzadu
Investors TFI S.A. Investors TFI S.A. Investors TFI S.A.

Osoba odpowiedzialna za prowadzenie
ksigg rachunkowych

Marcin Ostrowski
Dyrektor Departamentu Administracji i Wyceny Aktywow ProService Finteco Sp. z 0.0.

Osoba sporzgdzajgca sprawozdanie
Izabela Kalinowska
Dyrektor Departamentu Sprawozdawczoscii Kontroli Wewnetrznej ProService Finteco Sp. z o.0.
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SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI
INVESTOR CENTRAL AND EASTERN EUROPE FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO
ZAMKNIETEGO
W OKRESIE OD 1 STYCZNIA 2025 R. DO 31 GRUDNIA 2025 R.

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

1) Informacje o zdarzeniach istotnie wplywajacych na dziatalnos¢ Funduszu, jakie nastapity w roku
obrotowym, a takze po jego zakonczeniu, do dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego:
Polska gietda okazata sie by¢ w 2025 roku jedng z najsilniejszych na swiecie, notujgc spektakularny powrét
do fask globalnych inwestoréw. Indeks najwiekszych spotek WIG20 wzrdst o imponujgce 45,26%, deklasujac
gtéwne parkiety zachodnie —amerykanski S&P500zyskat w tym czasie 16,75%, a niemiecki DAX 23,01%.
Bardzo solidnie zaprezentowaly sig rowniez segmenty $rednich i mniejszych firm: mWIG40 wzrdst o 33,64%,
a sWIG80 o 25,41%. W tym otoczeniu Fundusz wypracowat stope zwrotu na poziomie 33,87%, co pozwolito

w petni partycypowac w hossie na krajowym rynku akc;ji.

Fundamentem ubiegtorocznych wzrostow byt bezprecedensowy powrdét kapitatu zagranicznego do regionu.
Po latach omijania warszawskiego parkietu szerokim tukiem, inwestorzy instytucjonalni z Londynu i Nowego
Jorku dostrzegli wreszcie gtebokie niedowartosciowanie polskich aktywéw. Szacuje sie, ze w 2025 roku kapitat
zagraniczny odpowiadat za ponad 80% obrotéw na GPW, co potwierdza, ze Polska stata sie gtéwnym

beneficjentem zmiany sentymentu wobec rynkéw wschodzacych i Europy Srodkowe;.

Za tak silnym outperformance'em Polski stato przede wszystkim wyrazne obnizenie premii za ryzyko
geopolityczne. Scenariusze stabilizacji sytuacji za wschodnig granicg, ktore zaczety kietkowaé podkoniec
2024 roku, w minionym roku staty sie gtdwnym motorem zakupdw. Rekordowe dyskonto wzgledem rynkéw
rozwinietych, o ktérym pisaliSmy przed rokiem, zadziatato jak potezny magnes —gdy tylko zniknety najwieksze
obawy o bezpieczenstwo regionu, tanie i zyskowne polskie spotki staty sie naturalnym celem dla globalnych

portfeli.

O radykalnej poprawie kondycji krajowej gieldy Swiadczy réwniez ozywienie na rynku pierwotnym. W
przeciwienstwie do marazmu z 2024 roku, miniony rok przyniést serie udanych debiutéw, ktére —w
przeciwienstwie do lat ubieglych — cieszyly sie ogromng nadsubskrypcjg ze strony funduszy
miedzynarodowych. Polska z gietdy "zapomnianej" stata sie preferowanym rynkiem w portfelach inwestorow
z mandatem na Europe i region CEE.

Warto zaznaczy¢, ze obserwowana sita polskich akcji zostata wsparta nie tylko przez naptywy kapitatu, ale
takze przez kontynuacje solidnej polityki dywidendowej krajowych czempionéw. Potgczenie wysokich stop
dywidendy z dynamicznym wzrostem kurséw sprawito, ze Polska byla w 2025 roku jedng z najbardziej
zyskownych destynacji inwestycyjnych na $wiecie. Potwierdza to naszg teze, ze po okresie skrajnego
pesymizmu, odbicie na rodzimym rynku moze by¢ gwattowne.

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 $rodki wystarczajgce do regulowania
biezgcych zobowigzan. Na przysztg sytuacje Funduszu najwiekszy wptyw bedzie miato ksztattowanie sie
sytuacji na krajowym rynku kapitatowym i na rynkach zagranicznych.

5) Informacja o udziatach wtasnych, w tym:
a) przyczynie nabycia udzialéw witasnych dokonanego w roku obrotowym,

b) liczbie i wartosci nominalnej nabytych oraz zbytych w roku obrotowym udziatéw, a w
przypadku braku wartosci nominalnej - ich wartosci ksiegowej, jak tez czesci kapitatu
podstawowego, ktora te udzialy reprezentuja,

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

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

Nie wystepuje.
Fundusz w 2025 roku umorzyt 772 certyfikaty inwestycyjne.

Fundusz nie przeprowadzat emis;ji certyfikatéw 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 zaklocen przeptywow srodkéw pienieznych oraz
utraty ptynnosci finansowej, na jakie narazona jest jednostka,

W zwigzku z inwestowaniem aktywow w akcje spotek publicznych Fundusz narazony bytw okresie
sprawozdawczym przede wszystkim na ryzyko zmiany rynkowych cen instrumentéw finansowych.

Z uwagi na fakt, iz Fundusz inwestowat gtéwnie na rynku polskim ryzyko kursowe (walutowe) portfela byto
niskie. Fundusz nie stosowat transakcji zabezpieczajgcych w celu graniczenia ryzyka kursowego.

Fundusz inwestowat czg$¢ aktywow wytgcznie w obligacje skarbowe (Skarbu Painstwa RP) o zmiennym
oprocentowaniu, w zwigzku powyzszym ekspozycja Funduszu na ryzyko stop procentowychoraz ryzyko
kredytowe byta ograniczona.

Fundusz nie zawierat transakcji na instrumentach pochodnych oraz transakcji z przyrzeczeniem odkupu
(sell-buy-back, buy-sell-back) w celu sprawnego zarzadzania portfelem i zwiekszenia rentownosci portfela.

Fundusz nie stosowat efektywnie technik zarzadzania portfelem skutkujgcym powstaniem dzwigni
finansowe;j.

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

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



Fundusz jest objety systemem zarzadzania ryzykiem w Towarzystwie zgodnym w szczegdlnosci z
wymogami rozporzgdzenia Ministra Finansow, Funduszy i PolitykiRegionalnej 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. Omoéwienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych, ujawnionych w rocznym
sprawozdaniu finansowym, w szczegélnosci opis czynnikéw i zdarzen, w tym o nietypowym
charakterze, majacych znaczacy wplyw na dziatalnos¢ Funduszu i sprawozdanie finansowe, w tym na
osiagniete przez niego zyski lub poniesione straty w roku obrotowym, a takze oméwienie perspektyw
rozwoju dziatalnosci Funduszu w najblizszym roku obrotowym:

Na dzien 31 grudnia 2025 roku wycena certyfikatow inwestycyjnych Funduszu wyniosta 661,72 zt, co
oznacza wzrost 0 33,87% w stosunku do wyceny z 31 grudnia 2024 roku, wynoszgcej 494,30 zt.

Polska gietda w 2025 roku dokonata spektakularnego zwrotu, stajgc sie jednym z najsilniejszych rynkéw
kapitatowych na swiecie. Indeks najwigkszych spotek WIG20 zyskat az 45,26%, pozostawiajgc daleko w
tyle gtowne parkiety zagraniczne —dla poréwnania amerykanski S&P500 wzrést o 16,75%, a niemiecki
DAX o 23,01%. Bardzo dobre wyniki odnotowaty rowniez mniejsze podmioty: indeks Srednich spétek
mWIG40 wzrést o 33,64%, a sWIG80 o 25,41%.

Za tak dynamicznymi wzrostami stata przede wszystkim radykalna zmiana postrzegania naszego regionu
przez globalnych graczy. Po okresie unikania polskiego rynku, w 2025 roku nastgpit potezny naptyw
kapitatu z zagranicy —szacuje sie, ze inwestorzy spoza Polski odpowiadali za ponad 80% obrotéw na
GPW. To wiasnie ich powrét stat sie paliwem dla hossy, ktéra objeta wiekszos¢ kluczowych sektorow
gospodarki.

Gtéwnym motorem optymizmu byto wyrazne wygasanie ryzyka politycznego i geopolitycznego, ktére
wczesniej paralizowato decyzje inwestycyjne. Realizacja bardziej pozytywnych scenariuszy politycznych
sprawita, ze inwestorzy przestali postrzega¢ Polske jako rynek"frontowy". Co istotne, rekordowo niskie
wyceny zubiegtych lat, ktére w 2024 roku nie byly wystarczajgcg zacheta, w minionym roku zadziataty z
podwojng sitg. Globalne fundusze, szukajac okazji inwestycyjnych, masowo kupowaty polskie akcje, co
przetozyto sie na gwattowne odbicie notowan.

O doskonatej kondycji krajowego rynku swiadczy takze odrodzenie zainteresowania ofertami pierwotnymi.
Po ubiegtorocznym marazmie, rok 2025 przyniést fale nowych debiutéw, ktére —w przeciwienstwie do lat
poprzednich —spotykaty sie z ogromnym popytem ze strony nie tylko funduszy krajowych, ale takze
instytucji miedzynarodowych. Zaufanie zagranicy do polskiej gietdy wrdcito na poziomy niewidziane od lat,
a warszawski parkiet znéw stat sie atrakcyjnym miejscem do pozyskiwania kapitatu, wyrézniajac sie na tle
innych gietd europejskich.

Warto podkreéli¢, ze tak wysoka stopa zwrotu Funduszu i catego rynku zostata osiggnieta przy
jednoczesnym utrzymaniu hojnej polityki dywidendowej polskich spétek. Potgczenie wzrostu cen akcji z
wysokimi dywidendami potwierdzito, ze skrajnie negatywny sentyment z 2024 roku byt jedynie
przejsciowy, a potencjat do odbicia —na ktory wskazywaliSmy w zesztorocznym raporcie —zostat w petni
zrealizowany.

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

Fundusz jest narazony przede wszystkim na:

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

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

Inwestowanie w instrumenty udzialowe wigze sie z nastepujgcymi rodzajami ryzyk:

a) ryzyko otoczenia makroekonomicznego: na poziom ryzyka inwestycji w instrumenty udzialowe wplyw majg
czynniki makroekonomiczne takie jak: tempo wzrostu gospodarczego, stopieh nieréwnowagi
makroekonomicznej, deficyt budzetowy, handlowy iobrotéw biezgcych, wielko$¢ popytu konsumpcyjnego,
poziom inwestycji, wysokos¢ stép procentowych, ksztattowanie sie¢ poziomu depozytow i kredytéw sektora



bankowego, wielkos¢ zadtuzenia krajowego, sytuacja na rynku pracy, wielkos¢ i ksztattowanie sie poziomu
inflacji, wielko$¢ i ksztaltowanie sie poziomu cen surowcéw, sytuacja geopolityczna. Ostabienie sytuaciji
makroekonomicznej moze mie¢ negatywny wpltyw 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 aktywéw Funduszu w
instrumenty finansowe zwigzane z réznymi branzami.

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

d) ryzyko ptynnosci: polega na braku mozliwosci sprzedazy w krotkim okresie instrumentéw udziatowych po
cenach odzwierciedlajgcych ich realng wartos¢. Fundusz dokfada staran 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 inwestowania oprécz ryzyk, wtasciwych dla instrumentéw finansowych wchodzacych w sktad ich
portfeli, wystepujg nastepujgce rodzaje ryzyka:

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

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

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

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

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

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

Inwestycje w instrumenty dtuzneobarczone sg nastepujgcymi rodzajami ryzyka:

a) ryzyko niewyptacalnosci emitenta - zmiana pozyciji finansowej emitenta na rynku lub perspektyw jego rozwoju
moze mie¢ negatywny wplyw na cene emitowanych instrumentéw diuznych. Wigze sie ono réwniez z
niebezpieczenstwem niesptacenia przez emitenta jego zobowigzan przewidzianych harmonogramem emisji,
w szczegoblnosci zaniechaniem sptaty naleznos$ci z tytutu wyemitowanych papieréw warto$ciowych. Istnieje
ryzyko, ze niewyptacalnosc¢ ktéregokolwiek z emitentéw moze negatywnie wptyng¢ na Wartos¢é 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 procentowe;j
przy zmianie rynkowej stopy procentowej. W przypadku wzrostu stop procentowych cena papieréw dtuznych
maleje, w przypadku spadku rosnie. Struktura czasowa portfela instrumentéw diuznych 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 doktadat staran aby ograniczy¢ ryzyko ptynnosci
poprzez odpowiedni dobdr lokat, biorgc pod uwage dzienne obroty danym instrumentem w stosunku do
zajmowanej pozycji inwestycyjnej.



Ryzyko stép procentowych

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

Wzrost rynkowych stop procentowych oznacza spadek kurséw papieréw dtuznych, w szczegdlnosci o
oprocentowaniu statym, spadek stop procentowych powoduje wzrost kurséw papieréw diuznych. Ten rodzaj ryzyka
wzrasta wraz z wydtuzaniem okresu do terminu wykupu i moze wptyng¢ na spadek wartosci aktywéw Funduszu
oraz Certyfikatéw Inwestycyjnych. Dodatkowo aktywa i zobowigzania Funduszu obcigzone sg ryzykiem przeptywow
srodkoéw pienieznych wynikajgcym ze zmieniajgcych sie stép procentowych (np. odsetki od obligacji, lokat
bankowych czy zaciggnietych pozyczek o zmiennym oprocentowaniu), co moze wplywaé 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 ptynnosci i sprawnego zarzgdzania portfelem Funduszu. Fundusz stara si¢ zabezpiecza¢ ryzyko
walutowe instrumentéw finansowych denominowanych w walucie obcej oraz posiadanych walut.

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

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

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

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

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

e) ryzyko zwigzane zwyborem przezZarzgdzajgcego Funduszem niewtasciwego sposobu zabezpieczenia
aktywow Funduszu, polegajgce na niewtasciwym doborze bazy instrumentu pochodnego, terminu
transakgcji, waluty lub braku doktadnego dopasowania wartosci transakcji (zabezpieczenia), co moze
spowodowac strate na zabezpieczanej transakgc;ji.

Powyzsze czynniki ryzyka zwigzane z zawieraniem przez Fundusz umoéw majgcych za przedmiot Instrumenty
Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne moga wptywa¢ na wahania (w tym spadki) wartosci
Certyfikatéw Inwestycyjnych Funduszu.

Ryzyko dzwigni finansowej

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

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

Ryzyko kredytowe

Inwestycje Funduszu obarczone sg ryzykiem kredytowym, czyli ryzykiem niewyptacalnosci emitentéw papieréw
wartosciowych i zwigzanym z tym ryzykiem czesciowej lub catkowitej utraty wartosci lokat Funduszu. Ryzyko
kredytowe dotyczy przede wszystkim dtuznych papieréw wartosciowych i jest zwigzane z utratg zdolnosci
emitentéw do terminowe;j 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 iodnosi sie do wyptacalnosci banku. Ryzyko kredytowe obejmuje réwniez ryzyko zwigzane z
obnizeniem ratingu kredytowego emitenta przez agencje ratingowg i wynikajacy z niego spadek cen diuznych
papierow warto$ciowych emitenta.

Na ryzyko kredytowe mogg réwniez wplywaé ryzyka zréwnowazonego rozwoju zwigzane z aspektami
srodowiskowymi, spotecznymi lub tadu korporacyjnego. Kwestie te mogg mie¢ potencjalnie wptyw na wzrost, udziat
w rynku i zyskowno$¢ emitentéw, a tym samym ich sytuacje finansowa. Dziatania zmierzajgce do transformaciji
niektérych sektorow gospodarki lub nowe regulacje technologiczne mogg prowadzi¢ do zmian w nastawieniu
konsumentéw lub wymagac¢ wysokich nakfadéw kapitatowych prowadzac do pogorszenia kondycji finansowe;j
emitentéw.

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

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

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

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

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

Ryzyko koncentracji

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

Ryzyko prawne i podatkowe

Stabilno$¢ regulacji prawnych jest istotna dla dziatalnosci Funduszu. Zmiany obowigzujgcych przepiséw
dotyczacych w szczegdlnosci dziatalnosci funduszy inwestycyjnych zamknietych oraz zmian w systemie
podatkowym mogg negatywnie wptyngé na optacalnos¢ lokat Funduszu oraz zwigekszy¢ koszty dziatalnosci
Funduszu, obnizajgc tym samym wyniki osiggane przez Fundusz. Zmiany podatkowe moga réwniez dotyczy¢
Uczestnikdw 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 szczegdlnosci
poprzez korzystanie z ustug podmiotéw zawodowo trudnigcych sie doradztwem prawnym i podatkowym.

Ryzyko operacyjne

Obejmuje ryzyko posredniej lub bezposredniej straty wynikajgcej z btedéw w przeprowadzanych transakcjach,
ryzyko strat wynikajagce z niedostosowania lub zawodnosci wewnetrznych procesow, ludzi i systeméw
technicznych, lub ze zdarzeh zewnetrznych. W szczegoélnosci, btedy ludzkie lub btedy systemdéw, mogag
spowodowaé przeprowadzenie nieautoryzowanych transakcji, uniemozliwi¢ przeprowadzenie transakcji lub



spowodowac btedne lub opdznione rozliczenie transakcji. Ekstremalne zjawiska pogodowe, katastrofy naturalne
lub epidemie mogg powodowaé uszkodzenia mienia, infrastruktury czy zagrozenie dla zdrowia i zycia ludzkiego
oraz powodowac znaczgce zakidcenia w dziatalnosci operacyjne;.

Ryzyko braku wplywu Uczestnikéw na zarzgdzanie Funduszem

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

Ryzyko zmian Statutu Funduszu

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

Ryzyko zwigzane z kosztami nielimitowanymi

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

Ryzyko rozwigzania Funduszu w trakcie jego trwania

Zgodnie z Ustawg o funduszach inwestycyjnych i Statutem Fundusz moze by¢ rozwigzany w trakcie jego trwania
decyzjg Zgromadzenia Inwestorow. Decyzja taka bedzie miata wptyw na realizacje polityki inwestycyjnej Funduszu
i osiggniecie celu inwestycyjnego i jest podjeta, jezeli glosy za rozwigzaniem Funduszu oddali Uczestnicy
reprezentujgcy tacznie, co najmniej 2/3 ogolnej 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 obowigzkéw i nie zawarto z innym bankiem
umowy o prowadzenie rejestru aktywow funduszu, c) wartos¢ 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 pracownikow. Istnieje
mozliwo$¢ zmiany wsrdd kluczowych pracownikéw Towarzystwa, co moze mie¢ wplyw na dziatanie Towarzystwa.

Ryzyko kontrahentéw Funduszu

Fundusz prowadzac dziatalno$¢ korzysta z ustug réznych kontrahentéw, m.in. depozytariusza, brokerow,
ksiegowosci, biegtych rewidentdow, czy zarzadzajgcych. Istnieje ryzyko nie wywigzania sie lub niepetnego
wywigzania sie kontrahentéw z podjetych zobowigzan.Fundusz stara sig ogranicza¢ przedmiotowe ryzyko poprzez
dobdr do wspdtpracy wiarygodnych kontrahentéw oraz ustalanie odpowiednich sposobdw wspoétpracy z
kontrahentami.

Do zarzadzania ryzykiem finansowym za pomocg instrumentéw, o ktérych mowa powyzej, Fundusz nie stosuje
rachunkowosci zabezpieczen.

4. Oswiadczenie o stosowaniu zasad tadu korporacyjnego:

1) Wskazanie:
-zbioru zasad tadu korporacyjnego, ktéremu podlega Fundusz, oraz miejsca, gdzietekst zbioru
zasad jest publicznie dostepny, lub

- zbioru zasad tadu korporacyjnego, na ktéorego stosowanie Fundusz moégt sie zdecydowac
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 wdrozyto do stosowania
,Zasady fadu korporacyjnego dla instytucji nadzorowanych” uchwalone przez Komisje Nadzoru Finansowego w
dniu 22 lipca 2014 r. (dalej: ,Zasady tadu korporacyjnego”). Zasady te stosowane sg przez Towarzystwo. Natomiast
zarzadzane przez Towarzystwo fundusze inwestycyjne, stosujg Zasady tadu korporacyjnego, w zakresie w jakim
da sie je zastosowaé zuwzglednieniem 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 odstgpit 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 przedsiebiorstwie Funduszu systeméw kontroli wewnetrznej
i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdan finansowych i
skonsolidowanych sprawozdan finansowych:

Na funkcjonujgcy w Towarzystwie system kontroli wewnetrznej sktadajg sie:

(i) System nadzoru zgodnosci dziatalnosci z prawem realizowany przez Inspektora Nadzoru i
podlegajacy jego kierownictwu Departament Compliance.System nadzoru zgodnosci dziatalnosci z
prawem stuzy zapewnieniu zgodnosci dziatalnosci Towarzystwa i Funduszu oraz os6b dziatajgcych
na ich rzecz z obowigzujgcymi przepisami prawa oraz procedurami i regulaminami wewnetrznymi
obowigzujgcymi w Towarzystwie.

(i) System audytu wewnetrznego realizowany przez Zespot 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 zarzadzania ryzykiem obejmuje w szczegdlnosci pisemne
procedury oceny narazenia kazdego zarzgdzanego przez Towarzystwo funduszu inwestycyjnego na
poszczegolne rodzaje ryzyka wchodzace w sktad ryzyka catkowitego, ktdére mogabyc¢ istotne 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 udziatu wkapitale
zakladowym, liczby gtoséw z nich wynikajacych i ich procentowego udzialu w 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 glosu przez posiadaczy okreslonej czesci lub liczby gtoséw, ograniczenia
czasowe dotyczace wykonywania prawa gtosu lub zapisy, zgodnie z ktérymi, przy wspotpracy
spotki, prawa kapitalowe zwigzane z papierami wartosciowymi sa oddzielone od posiadania
papieréw wartosciowych:

Nie wystepuje.

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

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

8) Opis zasad dotyczacych powotywania i odwotywania 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 Certyfikatdw Funduszu, z zastrzezeniem
kompetencji Zgromadzenia Inwestoréow Funduszu. Zasady dotyczgce wykupywania Certyfikatow zostaty okreslone
w Statucie Funduszu.

Zgodnie z postanowieniami statutu Towarzystwa czionkéw 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 Zarzgdu moze zosta¢ odwotany przed uptywem kadencji. Mandat czionka Zarzgdu Towarzystwa
wygasa z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe za ostatni petny rok
obrotowy petnienia funkcji czionka Zarzadu.

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

9) Opis zasad zmiany statutu Funduszu:

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

10)Sposéb dziatania walnego zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia oraz opis praw
akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania, w szczegélnosci 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 okresSlone w ustawie o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi oraz w statucie Funduszu. Uprawnionymi
do udziatu w Zgromadzeniu Inwestoréw, zgodnie z art. 143 ust. 1 pkt 1 ustawy o funduszach inwestycyjnychi
zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, sg Uczestnicy Funduszu, ktérzy niepdzniej niz na 7dni

przed dniem odbycia Zgromadzenia Inwestorow ztozg Towarzystwu Swiadectwo depozytowe, wydane zgodnie z
art. 9 i nast. ustawy o obrocie instrumentami finansowymi. Uczestnik Funduszu moze bra¢ udziat w Zgromadzeniu
Inwestorow osobiscie lub przez petnomocnika. Petnomocnictwo powinno byé sporzgdzone w formie pisemnej pod
rygorem niewaznosci, oraz dotgczone do protokotu z posiedzenia Zgromadzenia Inwestoréw. Zasadnicze



uprawnienia Zgromadzenia Inwestoréw obejmujg prawo wyrazania zgody na: zmiane depozytariusza, emisje
nowych certyfikatéw inwestycyjnych, zmiany statutu Funduszu w zakresie wylgczenia prawa pierwszenstwa do
nabycia nowej emisji certyfikatow inwestycyjnych. Zgromadzenie Inwestorow jest réwniez wtadne do podjecia
uchwaty o rozwigzaniu Funduszu.

11)Opis dzialania organéw zarzadzajacych, nadzorujacych lub administrujgcych Funduszu oraz ich
komitetow, wraz ze wskazaniem skltadu osobowego i zmian, ktére w nich zaszty w ciagu 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 skfadania o$wiadczen woli w imieniu
Funduszu upowaznionych jest dwoch cztionkéw zarzgdu Towarzystwa dziatajgcych tacznie lub jeden cztonek
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 - Czionek 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 -Przewodniczagcy Komitetu Audytu,
- pan Arkadiusz Biedulski —Cztonek Komitetu Audytu,
- pan prof. dr hab. Krzysztof Jajuga —Cztonek Komitetu Audytu.

a. Wskazanie osob spetniajacych ustawowe kryteria niezaleznosci:

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

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

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

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

c. Wskazanie os6b posiadajacych wiedze i umiejetnosci w zakresu branzy, w ktéorej 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 swiadczenie tych
ustug:

PricewaterhouseCoopers Polska spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Audyt sp.k. w badanym okresie
Swiadczyta na rzecz Funduszy ustuge przegladu 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 niezaleznosci, o ktérej mowa w art. 69-73
Ustawy o biegtych rewidentach oraz wyrazit zgode na powierzenie jej realizacji firmie audytorskiej.

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

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

1) 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 Spétka
Akcyjna z siedzibg w Warszawie orazfunduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Investors Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie.

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

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

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

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

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

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

4) kwalifikacje zawodowe i doswiadczenie osdb kierujgcych zespotami dedykowanymi do przeprowadzenia
przegladéw 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 organdw statutowych Spotki (Komitetu Audytu, Rady Nadzorczej
oraz Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy).

Polityka swiadczenia ustug dozwolonych niebedgcych badaniem okresla zasady dotyczgce procesu udzielania
zgody na swiadczenie przez firme audytorskg przeprowadzajacg badanie sprawozdan Funduszy, przez podmioty
powigzane z tg firma audytorskg oraz przez cztonka sieci firmy audytorskiej dozwolonych ustug niebedacych
badaniem.

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

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

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

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

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

h. Informacja dotyczaca wykonywania obowigzkéw Komitetu Audytu przezRade Nadzorczg lub
inny organ nadzorujacy lub kontrolujacy - ktére z ustawowych warunkéw dajacych mozliwos¢
skorzystania z tej mozliwosci zostaly spetnione, wraz z przytoczeniem odpowiednich danych:

Nie dotyczy.

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

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

b) 170 000 000 z! - w przypadku przychodow ze sprzedazy netto za rok obrotowy,
c) 250 oséb - w przypadku sredniorocznego zatrudnienia w przeliczeniu na petne 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, celéw tej polityki r6znorodnosci, 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 wiasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej, dotyczacych zobowigzan oraz wierzytelnosci

emitenta lub jego jednostki zaleznej, ze wskazaniem przedmiotu postepowania, wartosci przedmiotu
sporu, daty wszczecia postepowania, stron wszczetego postepowania oraz stanowiska emitenta:

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



6. Informacje, o ktéorych mowa w §91 ust. 6 Rozporzadzenia Ministra Finanséw w sprawie informacji
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow papierow wartosciowych oraz warunkow
uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego
panstwem cztonkowskim z dnia 19 lutego 2009 r. (tj. Dz.U. z 2016, poz. 860), sporzadzona z
uwzglednieniem specyfiki dziatalnosci Funduszu.

1) Podstawowe dane o Funduszu

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

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

Fundusz zostat wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych prowadzonego przez Sgd Okregowy w Warszawie,
VIl Wydziat Cywilny Rodzinny i Rejestrowy pod numerem RFi 302 w dniu 19.06.2007 r. Fundusz rozpoczat
dziatalno$¢ poczawszy od dnia 20.06.2007 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) akcje i dluzne papiery wartosciowe spoétek prowadzgcych dziatalno$¢ w Butgarii, Rumunii, Polsce, Turcji,
Grecji, Chorwaciji, Serbii, Stowenii, Czechach, Rosji, Kazachstanie, na Wegrzech, Stowacji lub Ukrainie,
dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym lub zorganizowanym oraz niedopuszczone do obrotu na
rynku regulowanym lub zorganizowanym, jezeli prospekt emisyjny, memorandum informacyjne lub inny
dokument o podobnym charakterze, przygotowany w zwigzku z oferowaniem przedmiotowych papieréw
wartosciowych, zaktada ztoZzenie wniosku o dopuszczenie tych papieréw do obrotu na rynku regulowanym
lub zorganizowanym w terminie nie dtuzszym niz rok,

b) jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych lub tytuly uczestnictwa
emitowane przez instytucje wspdélnego inwestowania majgce siedzibe za granica,

c) papiery wartosciowe emitowane, poreczane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa i Narodowy Bank
Polski, panstwa nalezagce do OECD albo miedzynarodowe instytucje finansowe, ktérych cztonkiem jest
Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno z panstw nalezgcych do OECD, oraz przez panstwa, o
ktérych mowa powyzej,

d) instrumenty rynku pienieznego,
e) depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub w instytucjach kredytowych,
f) waluty,

g) wystandaryzowane instrumenty pochodne notowane na zagranicznych rynkach regulowanych lub
zorganizowanych, ktérych cena zalezy bezposrednio lub posrednio od ceny rynkowej walut obcych

h) wystandaryzowane instrumenty pochodne na indeksy gietdowe w Butgarii, Rumunii, Polsce, Turcji, Grecji,
Chorwaciji, Serbii, Stowenii, Czechach, Rosji, Kazachstanie, na Wegrzech, Stowacji lub Ukrainie,
notowane na rynkach regulowanych lub zorganizowanych

i) wystandaryzowane instrumenty pochodne notowane na rynku regulowanym lub zorganizowanym na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub na zagranicznym rynku regulowanym lub zorganizowanym,
opiewajace na akcje spotek prowadzgcych dziatalno$¢ w Butgarii, Rumunii, Polsce, Turcji, Greciji,
Chorwaciji, Serbii, Stowenii, Czechach, Rosji, Kazachstanie, na Wegrzech, Stowacji lub Ukrainie

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

Przy lokowaniu aktywéw 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 udziatem poszczegélnych produktow, towaréw i ustug (jezeli sa
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 na rynki krajowe i zagraniczne, oraz
informacje o zrédiach 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 ogétem - nazwy (firmy)
dostawcy lub odbiorcy, jego udzial w sprzedazy lub zaopatrzeniu oraz jego formalne powigzania z
emitentem:

Nie wystepuje.

5) Informacje o zawartych umowach znaczacych dla dzialalnosci Funduszu, w tym znanych
Funduszowi umowach zawartych pomiedzy akcjonariuszami (wspélnikami), 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 $wiadczgcym ustugi ksiegowe na rzecz Funduszu, z Oferujgcymi, z KDPW oraz z GPW.
W/w umowy sg umowami zawartymi w normalnym toku dziatalno$ci 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 kapitatlowych
dokonanych poza jego grupg jednostek powigzanych oraz opis metod ich finansowania:

Fundusz nie jest podmiotem zaleznym od Towarzystwa ani 0sdb posiadajgcych wiekszos¢é gtoséw na
Zgromadzeniu Inwestorow.

7) Na dzien 31 grudnia 2025 r., gtéwnymi inwestycjami krajowymi Funduszu byly akcje spétek notowanych
na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie. Fundusz jest zarzadzany aktywnie, a skiad portfela
Funduszu moze podlega¢ zmianom. Przedmiotowe inwestycje finansowane s3 z kapitatu pozyskanego z
emisji certyfikatow Funduszu oraz wzrostu warto$ci aktywéw z poszczegélnych lokat. 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 - obowigzek uznaje sie za spelniony przez wskazanie miejsca zamieszczenia
informacji w sprawozdaniu finansowym:

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

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

Nie wystepuje. Fundusz nie zacigga kredytéw, ani pozyczek.

9) Informacje o udzielonych w danym roku obrotowym pozyczkach, ze 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 gwarancji.

10)iInformacje o udzielonych i otrzymanych w danym roku obrotowym poreczeniach i gwarancjach, ze

szczegllnym 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 wokresie objetym raportem - opis wykorzystania
przez Fundusz wptywow z emisji do chwili sporzadzenia sprawozdania z dziatalnosci:

Nie wystepuje. W roku 2025 Fundusz nie przeprowadzit emisji certyfikatéw inwestycyjnych.

12)Objasnienie réoznic pomigedzy 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 szczegélnym
uwzglednieniem zdolnosci wywigzywania si¢ 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. Ptynne aktywa sg
wystarczajgce doregulowania biezgcych zobowigzan Funduszu.

14)0cena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycji kapitalowych, w
poréwnaniu do wielkosci posiadanych srodkéw, z uwzglednieniem mozliwych zmian w strukturze
finansowania tej dziatalnosci:

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

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

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

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

Warszawska gietda w 2025 roku przeszta fundamentalng metamorfoze, wyrastajgc na jednego z globalnych liderow
wzrostow. Podczas gdy rok wczesdniej polski rynek borykat sie z marazmem, minione dwanascie miesiecy
przyniosto spektakularne stopy zwrotu: indeks WIG20 wzrdst o 45,26%, znaczgco dystansujgc rynki rozwiniete,
takie jakamerykanski S&P500 (+16,75%) czy niemiecki DAX (+23,01%). Dobra koniunkture potwierdzity réwniez
indeksy srednich i mniejszych spétek, ktore zyskaty odpowiednio 33,64% (mWIG40) oraz 25,41% (sWIG80). W tym
sprzyjajacym otoczeniu Fundusz wypracowat stope zwrotu na poziomie 33,87%, a wycena certyfikatu wzrosta z
494,30 PLN do 661,72 PLN.

Kluczowym czynnikiem stymulujgcym te wzrosty byt masowy powrétinwestoréw zagranicznych na GietdePapierow
Wartosciowych w Warszawie. O ile w 2024 roku kapitat zewnetrzny unikat naszego regionu, o tyle w 2025 roku stat
sie on gtéwnym kreatorem obrotéw, odpowiadajgc za ponad 80% ptynnoéci na rynku akcji. To wiasnie popyt ze
strony globalnych funduszy pozwolit na domknigcie rekordowego dyskonta w wycenach polskich spofek, na ktére
wskazywaliSmy w poprzednich raportach.

Poprawa sentymentu byta bezposrednig odpowiedzig na redukcje lokalnych ryzyk politycznych oraz globalnych
geopolitycznych. Scenariusze stabilizacji w regionie, ktérych rynek nie chciat dyskontowa¢ w 2024 roku, staly sie w
minionym roku bazowym zatozeniem dla inwestoréw. Polska przestata by¢ postrzegana jako rynek wysokiego
ryzyka, a zaczeta by¢ traktowana jako atrakcyjna alternatywa dla nasyconych rynkéw zachodnich. Silne fundamenty
krajowych przedsigbiorstw oraz ich wysoka zyskownos¢ staly sie wreszcie wystarczajgcym argumentem do
zakupow.

Ozdrowienie rynku znalazto réwniez odzwierciedlenie w aktywnosci na rynku pierwotnym. Po fatalnym pod
wzgledem ofert publicznych roku 2024, rok 2025 przyniost wyrazne ozywienie w segmencie IPO iSPO. Nowe
debiuty nie tylko dochodzity do skutku, ale cieszyly sie duzg popularnoscig wsrdd inwestoréw instytucjonalnych, co
stoi w jaskrawym kontrascie do odwotywanych ofert z lat ubieglych. Pokazuje to, ze negatywne nastawienie
funduszy zagranicznych do Polski ulegto catkowitemu odwrdceniu.



Rok 2025 udowodnit, Ze potencjat do odbicia, o ktérym wspominaliSmy przy okazji omawiania stabych wynikéw za
rok 2024, byt znaczgcy. Potaczenie naptywdw kapitatowych, poprawy sytuacji politycznej oraz wysokich dywidend
wyptacanych przez spotki, stworzyto unikalne okno inwestycyjne, ktére Fundusz efektywnie wykorzystat.
Perspektywy na kolejne kwartaty pozostajg optymistyczne, przy zatozeniu utrzymania zaangazowania kapitatu
zagranicznego oraz stabilnej kondycji finansowej krajowych emitentow. Wzrost PKB w 2026 roku powinien byc¢
znaczacy i wyrdzniajacy Polske na tle innych panstw europejskich, jednoczesnie po tak dobrym 2025 roku do
inwestorow zagranicznych mogg odwaznej dotaczy¢ lokalni klienci, co powinno sie przetozyé na naptywy do
funduszy akcyjnych i mieszanych w lokalnych TFI.

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

Nie wystepuje. Zasady zarzadzania przedsiebiorstwem Funduszu nie ulegty zmianom.

18)Wszelkie umowy zawarte miedzy Funduszem a osobami zarzadzajgcymi, przewidujgce
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, wtym 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, nadzorujacych albo czlonkéw organow administrujgcych emitenta w
przedsiebiorstwie emitenta, bez wzgledu na to, czy odpowiednio byly one zaliczane w koszty, czy
tez wynikaly z podziatu zysku; wprzypadku 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 witadzach jednostek podporzadkowanych; jezeli odpowiednie
informacje zostaly przedstawione w sprawozdaniu finansowym - obowigzek uznaje sie za
spelniony poprzez wskazanie miejsca ich zamieszczenia w sprawozdaniu finansowym:

Nie stosuje sie.
20)informacje o wszelkich zobowigzaniach wynikajacych z emerytur i swiadczen o podobnym
charakterze dla bylych oséb zarzadzajacych, nadzorujgcych albo bylych czionkéw organow
administrujacych oraz o zobowigzaniach zaciggnietych w zwigzku z tymi emeryturami, ze
wskazaniem kwoty ogétem dla kazdej kategorii organu; jezeli odpowiednie informacje zostaty
przedstawione w sprawozdaniu finansowym - obowigzek uznaje si¢ za spelniony poprzez
wskazanie miejsca ich zamieszczenia w sprawozdaniu finansowym:
Nie stosuje sie.
21)Okreslenie tacznej liczby i wartosci nominalnej wszystkich akcji (udziatéw) emitenta oraz akcji i
udzialéw odpowiednio w podmiotach powigzanych emitenta, bedacych w posiadaniu oséb
zarzadzajacych i nadzorujgcych emitenta (dla kazdej osoby oddzielnie):

Na dzien 31 grudnia 2025 r. osoby zarzadzajgce albo nadzorujgce nie posiadaty Certyfikatow Inwestycyjnych
Funduszu.

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

Nie wystepuje. Zaréwno Towarzystwo jak i Fundusz nie posiadajg wiedzy o istnieniu umoéw tego typu.
23)informacje o systemie kontroli programéw akcji pracowniczych:

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

24)Informacje o:



a) dacie zawarcia przez Fundusz umowy, z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan
finansowych, o dokonanie badania lub przegladu sprawozdania finansowego Ilub
skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz okresie, na jaki zostala zawarta ta umowa:

Podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych jest PricewaterhouseCoopers Polska spoétka
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 dwéch lat. W dniu 6 sierpnia 2020 r. umowa
zostata przedtuzona na kolejne trzy lata i objetaswoim 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 od1 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 przedtuzona o kolejne trzy lata iobjeta 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. Omowienie podstawowych zmian w lokatach Funduszu, z opisem gtéwnych inwestycji dokonanych w
danym roku obrotowym oraz zmian w strukturze portfela (lokat):

W portfelu Funduszu na dzien 31.12.2025r. wzréstudziat sktadnikéw lokat w aktywach ogétem Funduszu z 81,15%
do 81,32%. Akcje na 31.12.2025 r. stanowity 81,32% aktywdw ogdtem, natomiast na 31.12.2024 r., 81,15%.

8. Omowienie polityki inwestycyjnej Funduszu w raportowanym okresie wraz z analizg dzialan
zwigzanych z realizacjg jego celu/dziatan inwestycyjnych podjetych wdanym roku, oraz przeglad
wynikéw osiagnietych przez Fundusz w roku 2025:

Zgodnie z politykg inwestycyjng Fundusz poszukiwat atrakcyjnych lokat o wysokich oczekiwanych stopach zwrotu,
zarowno wsrdd wielu dostepnych instrumentéw, réznorodnych geograficznie i branzowo obszardw inwestycji, czy
ukierunkowania na wzrosty lub spadki cen.

Na dzien31 grudnia 2025 roku wycena certyfikatow inwestycyjnych Funduszu wyniosta 661,72 zt, co oznacza
wzrost 0 33,87% w stosunku do wyceny z 31 grudnia 2024 roku, wynoszacej 494,30 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.

Stan na dzien 31 grudnia 2025 r.:

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 nieprzeprowadzaniem emisji certyfikatéw inwestycyjnych Funduszu nie sporzadzano
informac;ji dla klienta alternatywnego funduszu inwestycyjnego.

INFORMACJI 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:
Nadzien 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 rowniez do premii wyptaconych w okresie sprawozdawczym zalata poprzednie) w wysokosci
7.552.763,06 zi. Roéwniez w zakresie catkowitej kwoty wynagrodzeh 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 skfadnikéw wynagrodzen:

W Towarzystwie stosowany jest opisany ponizej sposdb obliczania zmiennych sktadnikow wynagrodzen,
znajdujacy zastosowanie do Czionkéw Zarzadu, pracownikéw podejmujgcych decyzje inwestycyjne dotyczace
portfela inwestycyjnego funduszy, pracownikédw sprawujgcych funkcje z zakresu zarzadzania ryzykiem,
pracownikow wykonujgcych czynnosci nadzoru zgodnosci dziatalnosci Towarzystwa z prawem, oraz innych
pracownikow, do ktérych obowigzkéw nalezg czynnosci istotnie wplywajgce na profil ryzyka Towarzystwa lub
funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo.

W przypadku gdy wynagrodzenie pracownika jest podzielone na sktadniki state i zmienne, state sktadniki powinny
stanowi¢ na tyle duzg czesc¢ 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 przezpracownika objetego Politykg zmiennych sktadnikéw
wynagrodzenia uzaleznionych od wynikow, a takze nabycie przez pracownika objetegoPolitykg prawa do wyptaty
zmiennych sktadnikdw wynagrodzenia uzaleznionych od wynikow, nie powinno nastgpowac czesciej niz raz do
roku.
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Zmienne sktadniki wynagrodzenia uzaleznione od wynikéw mogg by¢ przyznawane lub wyptacane, wylgcznie gdy
ich przyznanie lub wyptacenie nie ogranicza zdolnosci Towarzystwa do zwiekszania jego kapitatow wtasnych, nie
wptywa na jego stabilnos¢, nie zagraza ciggtosci lub stabilnosci prowadzenia przez Towarzystwo dziatalnosci oraz
gdy jest to uzasadnione wynikami Towarzystwa lub wynikami funduszy inwestycyjnych, efektami pracy jednostki
organizacyjnej, w ktorej pracownik byt zatrudniony oraz efektami pracy tego pracownika. Podstawg okreslenia
zmiennych sktadnikow wynagrodzenia uzaleznionych od wynikéw jestocena wynikow pracy danego pracownika
objetego Politykg oraz jednostki organizacyjnej Towarzystwa, w ktérej pracownik jest zatrudniony, w odniesieniu
do wynikow Towarzystwa, z uwzglednieniem poziomu ryzyka zwigzanego z tymi wynikami.

W przypadku pracownikéw, ktérzy majg istotny wptyw na dziatalno$¢ funduszy inwestycyjnych, w tym na decyzje
inwestycyjne dotyczace portfela inwestycyjnego, podstawg okreslenia zmiennych sktadnikow uzaleznionych od
wynikow sa rowniez wyniki funduszu. Jezeli pracownik ma wptyw na dziatalnos¢ wiecej niz jednego funduszu, przy
dokonywaniu oceny pracowniczej funduszom inwestycyjnym przypisuje sie wage zalezng od aktywow netto danego
funduszu w okresie podlegajgcym ocenie, z zastrzezeniem, ze w efekcie nie moze doj$¢ do wystagpienia po stronie
pracownika motywacji do podejmowania nadmiernego ryzyka w odniesieniu do jednego lub kilku funduszy
inwestycyjnych. Podstawa okreslenia wynikow sg dane za okres co najmniej dwdch ostatnich lat obrotowych, a w
przypadku pracownikéw zatrudnionych przez okres krétszy niz dwa lata —dane za okres od momentu nawigzania
zatrudnienia. Przy ocenie indywidualnych efektéw pracy pracownika objetego Politykg, decydujgcych o okresleniu
jego wynagrodzenia zmiennego uzaleznionego od wynikow, Towarzystwo stosuje zaréwno kryteria finansowe
(losciowe), jak i niefinansowe (jakosciowe). Kryteria finansowe stanowig wynik Towarzystwa, wynik funduszu,
wartos¢ aktywdw 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 obowigzkdw stuzbowych, w tym w szczegdlnosci udziat i aktywno$¢
w posiedzeniach Komitetu Inwestycyjnego, monitoring sytuacji finansowej emitentéw instrumentéw znajdujacych
sie w portfelach funduszy inwestycyjnych, terminowe i rzetelne sporzgdzanie dokumentacji zwigzanej z
dziatalnoscig funduszy.

Wynagrodzenie zmienne skfada sie z cze$ci nieodroczonej przypisywanej i wyptacanej przez Towarzystwo w
pierwszym roku nastepujgcym po roku stanowigcym okres oceny (rok Y) —w tgcznej wysokosci 60% przyznanego
wynagrodzenia zmiennego oraz z czesci odroczonej przypisywanej przez Towarzystwo warunkowo —w tgcznej
wysokosci 40% przyznanego wynagrodzenia zmiennego (,Wyptata Odroczona”) podlegajacej 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 certyfikatéw inwestycyjnych danego
Funduszu, ktérych cene nabycia ptaci Towarzystwo (,Instrumenty Finansowe”). Zasady tej nie stosuje sig, 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 ktérej mowa powyzej,
Towarzystwo uwzglednia Instrumenty Finansowe wszystkich tych funduszy inwestycyjnych w proporcjach
wazonych wartoscig aktywow danego funduszu inwestycyjnego. Zmienne skfadniki wynagrodzenia wyptacone
Pracownikowi w formie Instrumentéw Finansowych podlegajg okresowi wstrzymania rozumianemu jako okres, w
ktérym pracownik zobowigzany jest wobec Towarzystwa do niepodejmowania dziatari 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
zgodno$ci dziatalnosci Towarzystwa zprawem, osoby te sg wynagradzane zaosiggniecie celéw wynikajgcych z
petnionych przez nie funkcji, a ich wynagrodzenie nie moze by¢ uzaleznione od wynikéw uzyskiwanych w
kontrolowanych przez nie obszarach dziatalnosci. Jezeli pracownicy, o ktérych mowa powyzej realizujg takze inne
zadania, niezwigzane ze sprawowang przez nich funkcjg, moggbyc¢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
CENTRAL AND EASTERN EUROPE FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO ZAMKNIETEGO.

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

Fundusz nie posiada aktywow bedgcych przedmiotem specjalnych ustalen w zwigzku z ich nieptynnoscia.
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b) Informacja o zmianach regulacji wewnetrznych dotyczacych zarzadzania ptynnoscia:

Regulacje wewnetrzne dotyczgce zarzadzania ptynnoscig zapewniajg spojnosé profilu zarzgdzania ptynnoscia z
politykg umarzania certyfikatow inwestycyjnych Funduszu.

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

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

Profil ryzyka Funduszu:

Rodzaj funduszu Akcji

Ogolny wskaznik ryzyka (w skali 1-7) 5

Ogolny poziom ryzyka Srednio wysokie ryzyko
Ryzyko zmian cen instrumentow | Wysokie

Fundusz lokuje powierzone srodki w aktywa(gtownie akcje) charakteryzujgce sie potencjalnie duzg zmiennoscig.
Ze wzgledu na brak benchmarku Fundusz moze by¢ narazony zaréwno na zmienno$¢ ogoélnej koniunktury na
rynku akcji na swiecie jak rowniez na ryzyko specyficzne zwigzane z doborem poszczegdlnych spétek do
portfela.

Ryzyko zmian stép procentowych | Niskie

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

Ryzyko walutowe | Niskie/umiarkowane

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

Ryzyko instrumentéw pochodnych -  dzwigni | Niskie
finansowej

Inwestycja w instrumenty pochodne niesie ryzyko poniesienia strat w wyniku niekorzystnych zmian cen papierow
wartosciowych, stép procentowych, kurséw walut lub indekséw gietdowych. Zawarcie umowy majgcej za
przedmiot niewystandaryzowane instrumenty pochodne moze dodatkowo powodowaé ryzyko niewywigzania sie
przez kontrahenta z zawartej transakc;ji.

Fundusz Inwestor CEE FIZ nie stosowatefektywnie technikinwestycyjnych skutkujgcych powstaniem dzwigni
finansowej (zwiekszajacych ekspozycje portfela Funduszu) w okresie sprawozdawczym.

Ryzyko kredytowe Niskie/umiarkowane

Zwigzane z mozliwoscig niewywigzania sie¢ ze swoich zobowigzan przez emitenta, ktdrego instrumenty
finansowe sg przedmiotem lokat Funduszu lub kontrahenta, z ktérym zawarto umowy lub transakcje na
instrumentach finansowych. Niewyptacalno$¢ ktéregokolwiek z emitentéw moze negatywnie wptyng¢ na Wartosé
Aktywéw Netto. W przypadku Funduszu Investor CEE FIZ ryzyko ograniczone zewzgledu na ograniczony zakres
inwestycji w zakresie obligacji nieskarbowych/korporacyjnych.

Ryzyko ptynnosci Srednie/wysokie

Portfel akcyjny o zréznicowanym stopniu ptynnosci, akcje spotek notowanych na gietdzie, ktére prowadzg
dziatalno$¢ w Butgarii, Rumunii, Polsce, Turcji, Grecji, Chorwacji, Serbii, Stowenii, Czechach, Rosji, na
Wegrzech, Stowac;ji lub Ukrainie.

System zarzadzania 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
zarzadzanych funduszy i subfunduszy procesem, w oparciu o zasady okreslone w wewnetrznych procedurach
zarzadzania ryzykiem. Polityka zarzadzania ryzykiemobejmuje procedury niezbedne do umozliwienia dokonania
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dla kazdego zarzgdzanego funduszu i subfunduszu oceny narazenia tego funduszu/subfunduszu na wszelkie
ryzyka, ktére moga byc¢ dla danego funduszu/subfunduszu istotne.

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

a) ryzyko rynkowe;

b) ryzyko kredytowe;

c) ryzyko utraty ptynnosci;
d) ryzyko kontrahenta;

e) ryzyko operacyjne.

W ramach regularnego przegladu systemu zarzadzania ryzykiem zapewnia sie zgodnos¢ limitéw wewnetrznych z
przyjetymi przez Towarzystwo zasadami zarzadzania ryzykiem i strategig inwestycyjng obowigzujacg dla
poszczegolnych funduszy i subfunduszy. System zarzadzania ryzykiem zapewnia aby aktualny poziom ryzyka
kazdego zarzgdzanego funduszu/subfunduszu byt zgodny z ustalonymi limitami ryzyka, oraz zapewnia
funkcjonowanie odpowiednich systeméw i procedur zarzadzania ptynnoscig dla kazdego zarzgdzanego
funduszu/subfunduszu.

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

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

Wewnetrzny limit poziomu dzwigni finansowej Funduszu obliczanej zgodnie z metodg zaangazowania wg. stanu
na dzien 31.12.2025 r.: maks. 120% WAN Funduszu.

W okresie sprawozdawczym nastgpita zmiana w wysokos$ci maksymalnego poziomu dzwigni finansowej obliczanej
zgodnie z metodg zaangazowania(obnizenie dopuszczalnej ekspozycji z poziomu maks. 160% WAN na maks.
120% WAN funduszu).

Fundusz moze wykorzystywac¢ 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 zaangazowania) | 400%

Sredni poziom dzwigni finansowej (wediug metody zaangazowania) w okresie | 100,00%
sprawozdawczym

Maksymalny poziom dzwigni finansowej (wedtug metody zaangazowania) w okresie | 100,00%
sprawozdawczym

Poziom dzwigni finansowej (wedtug metody zaangazowania) na dzien 31.12.2025 r. 100,00%

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) 2019/20880RAZ 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.
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Inwestycje w ramach tego produktu finansowego nie uwzgledniajg unijnych kryteriéw dotyczacych zréwnowazonej
srodowiskowo dziatalnosci gospodarczej.

1. Wprowadzenie do dziatalnosci Towarzystwa ryzyk dla zrbwnowazonego rozwoju:

1) Przez ,ryzyko dla zréwnowazonego rozwoju” rozumie sie sytuacje lub warunki srodowiskowe, spoteczne lub
zwigzane z zarzgdzaniem ktére, jezeli wystgpig, moglyby miec¢ rzeczywisty lub potencjalny, istotny negatywny
wplyw na warto$¢ 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 uzyska¢ bardziej kompleksowy obraz spofki 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 poszczegéinych sktadnikéw

lokat pod wzgledem poziomu przestrzegania i stosowania zasad zmniejszajgcych ryzyka dla zréwnowazonego
rozwoju oraz pod wzgledem prawdopodobienstwa istotnego 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, ktérych wyeliminowanie lub znaczgce organicznie jest
utrudnione ze wzgledu na specyfike danego przedsiebiorstwa lub sektora, lub kwestie zwigzane z etyka i
wartosciami uznawanymi przez Investors TFI, Towarzystwozaktada ograniczenie mozliwosci inwestowania w tego
typu branze (sektory) wraz z mozliwoscig ich catkowitego wylaczenia ze spektrum inwestycyjnego (np. produkcja
uzbrojenia, o ktérym mowa w miedzynarodowych traktatach i umowach ograniczajacych zbrojenia, produkcja i
handel niedozwolonymi $srodkami uzalezniajgcymi, branze, w ktérych dochodzi do naruszenia praw cztowieka,
branze prowadzace dziatalno$¢ zwigzang z produkcjg i promocjg erotycznej rozrywki dla dorostych itp.).

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

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

Sposéb, w jaki rézne subfundusze zarzgdzane 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.

Zarzadzajgcy funduszami w swoich decyzjach inwestycyjnych, oprocz zwyklych 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 ograniczaé ich udziat w portfelach w przypadku
wysokiego w ich ocenie prawdopodobienstwa materializacji ryzyka zwigzanego ze zréwnowazonym rozwojem i
jego istotnego potencjalnego wptywu na wartos$¢ inwestyciji.

Uwzglednienie to dotyczy catego procesu inwestycyjnego, zaréwno przy analizie fundamentalnej inwestycji, jak i
przy podejmowaniu decyzji inwestycyjnych. W tym celu Zarzgdzajgcy funduszami mogg wykorzystywac¢ oceny i
ratingi ESG nadawanych przez wyspecjalizowane podmioty zewnetrzne, informacje publikowane przez emitentéw,
jak roéwniez wiasne analizy w tym zakresie. Podejscie to nie ma zastosowania w przypadku instrumentow
finansowych, ktorych 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 biezacych i okresowych. Zasady monitorowania emitentéw okresla
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Polityka zaangazowania funduszy inwestycyjnych zarzgdzanych przez Investors TFI S.A. w spdtki notowane na
rynku regulowanym dostepna na stronie internetowej Towarzystwa.

Szczegodlng role w przypadkurynku krajowego odgrywajg w procesie analitycznym kwestie zwigzane ztadem

korporacyjnym i spotkania z przedstawicielami zarzgdéw emitentéw, poniewaz pozwalajg one zarzadzajgcym
portfelami funduszy inwestycyjnych zrozumiec¢ planyi dtugoterminowg strategie emitentéw, oraz oceni¢ postepy w
realizacji strategii. Pozwala to na zrozumienie strategii emitentdw w diugiej perspektywie i uzyskanie
szczegotowego obrazu danej spotki, 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 wigczajgc analizy zwigzane
z ryzykiem ESG do standardowej i biezgcej analizy wynikéw i ryzyka na poziomie portfeli zarzadzanych 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, $rodowiskowych i dotyczacych fadu korporacyjnego (,ESG” -
environmental, social or corporate governance).

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

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

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

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

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

Dla funduszu Investors TFI nie bierzepod uwage gtdwnych niekorzystnych skutkéw decyzji inwestycyjnych dla
czynnikow 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 Central and Eastern Europe Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego sporzgdzone na dzien
31 grudnia 2025 roku, ktére obejmuje:

1. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

2. Zestawienie lokat Funduszu sporzadzone wedtug stanu na dzieh 31 grudnia 2025 roku wykazujgce lokaty
w wysokosci 4 248 tys. ziotych,

3. Bilans Funduszu sporzadzony na dzieh 31 grudnia 2025 roku wykazujgcy aktywa nettow wysokosci
5109 tys. ziotych,

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 1 379 tys. ztotych,

5. Zestawienie zmian w aktywach netto Funduszu sporzadzone za okres od 1 stycznia 2025 roku do
31 grudnia 2025 roku wykazujace zwiekszenieaktywow netto w okresie sprawozdawczym w wysokosci
911 tys. zilotych,

6. Rachunek przeptywow pienieznych Funduszu za okres od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku
wykazujgcy zwiekszeniestanu srodkow pienieznych w wysokosci 171 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 spetnili warunki konieczne do wydania bezstronnej
i niezaleznej opinii z badania, zgodnie z wtasciwymi przepisami prawa polskiego.

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

INVESTOR CENTRAL AND EASTERN EUROPE FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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Warszawa, dnia 31 marca 2026 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajgc stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2 rozporzadzenia Ministra Finansoéw z dnia
24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. z dnia 31 grudnia 2007 r. nr 249, poz. 1859, z pdzniejszymi
zmianami) - Deutsche Bank Polska S.A. jako Depozytariusz dla Investor Central and Eastern
Europe Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego—zwanegodalej ,Funduszem” o$wiadcza,
ze dane dotyczgce stanéw rozumianych jako ilosci aktywéw Funduszu, w tym w
szczegoblnosci aktywow zapisanych na rachunkach pienieznych i rachunkach papieréw
wartosciowych oraz pozytkow z tych aktywow przedstawionych w pétrocznym 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 Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, al. Armii Ludowej 26, 00-609 Warszawa, zarejestrowany w Sadzie Rejonowym dla m.st. Warszawy, XIl Wydziat Gospodarczy
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pwc
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 majgtkowej i finansowej Investor Central and Eastern
Europe Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego (,Fundusz”), zarzgdzanego przez Investors
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo”) na dzien 31 grudnia 2025 r. oraz
wyniku z operacji i przeptywow pienieznych Funduszu za rok obrotowy zakorniczony w tym dniu
zgodnie z majgcymi zastosowanie przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci
(,Ustawa o rachunkowo$ci”) oraz przyjetymi zasadami (politykg) rachunkowo$ci;

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

* zostato sporzgdzone 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 Central and Eastern Europe

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 51

tys. zt, co stanowi okoto 1% warto$ci 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 cato$¢ 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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Ogodlna istotnos¢ Funduszu S1tys. 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 wiekszej niz 5,1 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 na aktywnym rynku wyceniane sg wedtug
wartosci godziwej i klasyfikowane do poziomu 1
hierarchii wartosci godziwej.

Wartos¢ lokat wycenianych do wartosci godziwe;j
wykazanych w zestawieniu lokat Funduszu na dzien
31 grudnia 2025 r. wyniosta 4 248 tys. zt.

Wycena sktadnikéw lokat Funduszu do warto$ci
godziwej przeprowadzana jest bezposrednio w
oparciu o ceny pochodzgce z aktywnego rynku
(poziom 1 hierarchii wartosci godziwej).

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

Wycena sktadnikéw lokat do wartosci godziwe;j jest
kompleksowym zagadnieniem wymagajgcym
wykorzystania danych z wielu zrédet. Ponadto wybor
rynku gtéwnego oraz stosowane techniki i modele
wyceny do wartosci godziwej mogg mieé charakter
subiektywny i obejmowac zatozenia, ktére wymagajg
dokonania osgdu przez Zarzad Towarzystwa.

Z powyzszych wzgledéw zagadnienie to zostato
przez nas uznane za kluczowg sprawe badania.

5 Sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta z badania

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 godziwe;j).

Dodatkowo przeprowadziliSmy analize sytuac;ji
ekonomiczno-finansowej emitentéw
sktadnikow lokat.

Ocenilismy rowniez adekwatnos$é

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




Zestawienie lokat na dzien 31 grudnia 2025 r.

w sprawozdaniu finansowym zawiera dane odnosnie
wartosci wyceny sktadnikéw lokat notowanych na
aktywnym rynku. Sprawozdanie finansowe
Funduszu zawiera ujawnienia dotyczgce sktadnikéw
lokat, w tym zasady rachunkowosci, opis technik
wyceny oraz zakres i zrédta danych obserwowalnych
wykorzystanych do ustalenia wartosci godziwej wraz
z klasyfikacjg do poszczegdinych poziomdéw
hierarchii wartosci godziwe;.

Odpowiedzialnos¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Towarzystwa za

sprawozdanie finansowe

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za sporzgdzenie, na podstawie prawidtowo prowadzonych
ksiag 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 Zarzagd Towarzystwa uwaza za
niezbedna, aby umozliwi¢ sporzadzenie sprawozdania finansowego niezawierajgcego istotnego

znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem.

Sporzadzajac sprawozdanie finansowe Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocene zdolnosci
Funduszu do kontynuowania dziatalno$ci, ujawnienie, jezeli ma to zastosowanie, spraw zwigzanych

z kontynuacjg dziatalnosci oraz za przyjecie zasady kontynuacji dziatalnosci jako podstawy
rachunkowosci, z wyjgtkiem sytuacji kiedy Zarzad Towarzystwa albo zamierza dokonac likwidac;ji
Funduszu, albo zaniecha¢ prowadzenia dziatalnosci albo nie ma zadnej realnej alternatywy dla likwidacji

lub zaniechania dziatalnosci.

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

finansowe;.
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
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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 uzytkownikdéw podjete na podstawie sprawozdania finansowego.

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

skutecznosci prowadzenia jego spraw przez Zarzad Towarzystwa obecnie lub w przysziosci.

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy zawodowy osgd i zachowujemy zawodowy sceptycyzm,

a takze:

7

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

wewnetrznej;

uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnetrznej stosownej dla badania w celu zaprojektowania
procedur badania, ktére sg odpowiednie w danych okolicznosciach, ale nie w celu wyrazenia opinii

na temat skutecznosci kontroli wewnetrznej Towarzystwa;

oceniamy odpowiednio$¢ zastosowanych zasad (polityki) rachunkowosci oraz zasadnosé szacunkéw

ksiegowych oraz powigzanych ujawnien dokonanych przez Zarzad Towarzystwa;

wyciggamy wniosek na temat odpowiedniosci zastosowania przez Zarzad Towarzystwa zasady
kontynuac;ji dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci oraz, na podstawie uzyskanych dowodow
badania, czy istnieje istotna niepewnos¢ zwigzana ze zdarzeniami lub warunkami, ktére moga
poddawac¢ w znaczgcg watpliwos¢ zdolnos¢é Funduszu do kontynuaciji dziatalnosci. Jezeli
dochodzimy do wniosku, Ze istnieje istotna niepewnosé, wymagane jest od nas zwrdcenie uwagi
w sprawozdaniu biegtego rewidenta na powigzane ujawnienia w sprawozdaniu finansowym lub,
jezeli takie ujawnienia sg nieadekwatne, modyfikujemy naszg opinie. Nasze wnioski sg oparte na
dowodach badania uzyskanych do dnia sporzadzenia sprawozdania biegtego rewidenta, jednakze
przyszite zdarzenia lub warunki mogg spowodowac, ze Fundusz zaprzestanie kontynuacji

dziatalnosci;

oceniamy ogolng prezentacje, strukture i zawartos¢ sprawozdania finansowego, w tym ujawnienia,
oraz czy sprawozdanie finansowe przedstawia bedgce ich podstawg transakcje i zdarzenia

w sposéb zapewniajgcy rzetelng prezentacje.
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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.

Sposrdéd spraw komunikowanych Komitetowi Audytu Towarzystwa ustalilismy te sprawy, ktore byty
najbardziej znaczace podczas badania sprawozdania finansowego za biezacy okres i dlatego uznaliSmy
je za kluczowe sprawy badania. Opisujemy te sprawy w naszym sprawozdaniu biegtego rewidenta,
chyba ze przepisy prawa lub regulacje zabraniajg publicznego ujawnienia na ich temat lub gdy,

w 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 zakoriczony 31 grudnia 2025 .
(,Sprawozdanie z dziatalnosci”) wraz z oswiadczeniem 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 emitentow papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne informagciji
wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim (,Rozporzgdzenie

o informacjach biezgcych”),

* inne dokumenty sktadajace sie na Raport roczny wymagany Rozporzgdzeniem o informacjach
biezgcych za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2025 r. (,Raport Roczny”),

(razem ,Inne informacje”). Inne informacje nie obejmujg sprawozdania finansowego i sprawozdania
biegtego rewidenta na jego temat.
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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 dziatalnos$ci wraz z wyodrebniong czescig spetniato wymagania przewidziane

w Ustawie o rachunkowosci.

Odpowiedzialnos$¢ biegtego rewidenta

Nasza opinia z badania sprawozdania finansowego nie obejmuje i nie bedzie obejmowacé 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 niespdjne 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 dziatalno$ci zostato sporzadzone zgodnie z wymogami art. 49 Ustawy

o rachunkowosci oraz paragrafu 72 Rozporzgdzenia o informacjach biezgcych, czy jest zgodne

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

w Sprawozdaniu z dziatalno$ci oraz wskazanie, na czym polega kazde takie istotne znieksztatcenie.

Ponadto jesteSmy zobowigzani do wydania opinii, czy Fundusz w o$wiadczeniu 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 odnos$nie stwierdzenia istotnych znieksztatcen w Innych

informacjach;

* nie stwierdziliSmy w Sprawozdaniu z dziatalno$ci istotnych znieksztatcen.

Opinia o Sprawozdaniu z dziatalnosci

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

* zostato sporzgdzone zgodnie z wymogami art. 49 Ustawy o rachunkowosci oraz paragrafu 72

Rozporzgdzenia o informacjach biezgcych;
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* 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 Rozporzgdzenia 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 zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi.

Celem badania sprawozdania finansowego nie jest przedstawienie opinii o 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 niezgodnos$ci Funduszu z obowigzujgcymi
regulacjami ostroznosciowymi, okreslonymi w przepisach wymienionych powyzej, ktére miatyby istotny

wplyw na sprawozdanie finansowe.

Oswiadczenie na temat swiadczenia ustug niebedacych badaniem
sprawozdania finansowego

Zgodnie z naszg najlepszg wiedzg i przekonaniem o$wiadczamy, ze ustugi niebedgce badaniem
sprawozdan finansowych, ktére swiadczyliSmy na rzecz Funduszu i Towarzystwa sg zgodne z prawem
i przepisami obowigzujgcymi w Polsce oraz ze nie 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.
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Wybér firmy audytorskiej

ZostaliSmy wybrani po raz pierwszy do badania rocznego sprawozdania finansowego Funduszu
uchwatg Rady Nadzorczej Towarzystwa z dnia 15 czerwca 2018 r. oraz ponownie uchwatg z dnia 27
czerwca 2025 r. Sprawozdanie finansowe Funduszu badamy nieprzerwanie poczgwszy od roku

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

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

Michat Sieradzki
Kluczowy Bieglty Rewident

Numer w rejestrze: 13475

Warszawa, 31 marca 2026 r.
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Uchwala nr 3/P/2026
Rady Nadzorczej
Investors Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spélki Akcyjnej
z siedziba w Warszawie

w sprawie oceny Sprawozdania z dzialalnos$ci oraz sprawozdania finansowego
Investor Central and Eastern Europe Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego 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 i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papierdw wartosciowych oraz warunkéw uznawania
zarownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebgdacego panstwem
cztonkowskim, zgodnie z § 21 ust. 1 i ust. 2 Regulaminu Rady Nadzorczej Investors TFI S.A., Rada
Nadzorcza, po zapoznaniu si¢ z przedtozonym Sprawozdaniem z dzialalnosci oraz sprawozdaniem
finansowym Investor Central and Eastern Europe Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego (dalej
winvestor CEE FIZ”) za 2025 rok oraz Sprawozdaniem niezaleznego bieglego rewidenta z badania
rocznego sprawozdania finansowego Investor CEE FIZ, majac na uwadze, ze przedstawione Radzie
Nadzorczej Sprawozdanie niezaleznego bieglego rewidenta z badania rocznego sprawozdania
finansowego, nie wskazuje na jakiekolwiek nieprawidlowosci, zas 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 stanowiag dla Rady Nadzorczej uzasadnione podstawy do uznania i dokonania oceny
dotyczacej sprawozdania z dziatalnosci i sprawozdania finansowego Investor CEE FIZ i w zwigzku
z tym ocenia wedlug swojej najlepszej wiedzy, ze sprawozdanie finansowe Investor CEE FIZ
oraz sprawozdanie z dziatalno$ci Investor CEE FIZ w 2025 r. sg zgodne z ksiggami i dokumentami,
jak i ze stanem faktycznym.

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



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

w sprawie przyjecia oswiadczenia Rady Nadzorczej dotyczacego dzialalnosci Komitetu Audytu.
podjeta w trybie glosowania pisemnego

Na podstawie art. 22 ust. 2 lit. h) Statutu Spoétki oraz § 12 ust. 1 lit. r) Regulaminu Rady Nadzorczej
Spotki w zw. z § 72 ust. 1 pkt 8) Rozporzadzenia Ministra Finanséw w sprawie informacji biezacych
i okresowych przekazywanych przez emitentow papierow wartosciowych oraz warunkow uznawania za
rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem
cztonkowskim, Rada Nadzorcza Spotki, uchwala, co nastgpuje:

Przyjmuje o$wiadczenie stwierdzajace, ze w odniesieniu do Investor FIZ, Investor Gold FIZ oraz
Investor Central and Eastern Europe FIZ sa przestrzegane przepisy dotyczace powotania, sktadu
i funkcjonowania Komitetu Audytu, w tym dotyczace spelnienia przez jego czlonkow kryteriow
niezalezno$ci oraz wymagan odnos$nie do posiadania wiedzy i1 umiejetnosci z zakresu branzy, w ktorej
dziala emitent, oraz w zakresie rachunkowosci lub badania sprawozdan finansowych, za§ Komitet
Audytu w 2025 roku wykonywat zadania Komitetu Audytu przewidziane w obowigzujacych przepisach.

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



Uchwala nr 5/P/2026
Rady Nadzorczej
Investors Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spélki 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 Spoétki oraz § 12 ust. 1 lit. r) Regulaminu Rady Nadzorczej
Spotki w zw. z § 72 ust. 1 pkt 6) Rozporzadzenia Ministra Finanséw w sprawie informacji biezacych
i okresowych przekazywanych przez emitentow papierow wartosciowych oraz warunkow uznawania za
rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem
cztonkowskim, Rada Nadzorcza Spotki, uchwala, co nastgpuje:

§1

Przyjmuje o$wiadczenie stwierdzajace, ze w odniesieniu do Investor FIZ, Investor Gold FIZ oraz

Investor Central and Eastern Europe FIZ dokonano wyboru firmy audytorskiej przeprowadzajace;j

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

i procedury wyboru firmy audytorskiej, w tym, ze:

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

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

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

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



