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Informacje o funduszu

Konstrukcja funduszu:

Typ funduszu:

Subfundusz:
Fundusz podstawowy:

Fundusz powigzany:

O Fundusz sekurytyzacyjny: O
O Fundusz portfelowy: O
O Fundusz aktywéw niepublicznych:

Komisja Nadzoru Finansowego

(data wydania opinii)

Noty objasniajace
Informacja dodatkowa
Wybrane dane finansowe
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Waluta sprawozdania finansowego:

zt

Fundusze powigzane:

Fundusz z
wydzielonymi
subfunduszami:

(nazwa funduszu podstawowego)

(nazwy funduszy powigzanych)

(nazwa funduszu)

Plik

Opis

WPROWADZENIEDOSPRAWOZDANIAFINANSOWEGO

W zataczeniu przekazuje si¢ wprowadzenie do sprawozdania finansowego Funduszu.

Plik

Opis

InvPEFIZ_Wprowadzenie.pdf

PISMOPREZESAZARZADUTOWARZYSTWA

Komisja Nadzoru Finansowego
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W zalaczeniu przekazuje si¢ pismo Prezesa Zarzadu Towarzystwa.

Plik Opis

InvPEFIZ_PismoPrezesa.pdf

SPRAWOZDANIEZARZADU(SPRAWOZDANIEZDZIALALNOSCIFUNDUSZU)

W zataczeniu przekazuje si¢ sprawozdanie Zarzadu Towarzystwa z dziatalno$ci Funduszu.

Komisja Nadzoru Finansowego
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Plik

Opis

InvPEFIZ_SprZDzial Fund.pdf

artos¢ na

artos¢ na foniec .
WYBRANE DANE FINANSOWE zie bilansowy POPZednIed0

tys. sprawozdawczeg

o wtys.

I. Przychody z lokat 6 438 3512
1. Koszty funduszu netto 6 106 6 270
I1l. Przychody z lokat netto 332 -2 758
IV. Zrealizowane zyski (straty) ze zbycia lokat 20 995 -1 456
V. Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny lokat -35 722 19 264
VI. Wynik z operacji -14 395 15 050
VIIl. Zobowigzania 1283 4 355
VIII. Aktywa 156 958 192714
IX. Aktywa netto 155 675 188 359
X. Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 99 582 110 759
XI. Warto$¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny 1563,29 1 700,62
XIl. Wynik z operacji na certyfikat inwestycyjny -144,55 135,88

ZESTAWIENIE LOKAT

2014 rok 2013 rok
SKEADNIKI LOKAT
Warto $¢ Warto ¢
Warto $& edtug Pro.centowy Warto $& ediug Prolce ntowy
yceny na udziat w yceny na udziat w
wedlug ceny L wedlug ceny L,
. dzien laktyw ach . dzien ktywach
nabyciaw tys. | ; nabycia w tys. | ;
bilansowy w jog6tem bilansowy w jog6tem
tys. tys.
1. Akcje 61 222 69 717 44,42 86 900 125 760 65,26
2. Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
3. Praw a do akcji 0 0 0,00 0 0 0,00
4. Praw a poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
5. Kw ity depozytow e 0 0 0,00 0 0 0,00
6. Listy zastaw ne 0 0 0,00 0 0 0,00
7.Dluzne papiery w arto$ciow e 0 0 0,00 0 0 0,00
8. Instrumenty pochodne 0 0 0,00 0 -2 732 -1,42
9. Udzialy w spotkach z ograniczong
. . o 18 628 26 687 17,00 18 653 28 137 14,60
odpow iedzialno$cig
10. Jednostki uczestnictw a 0,00 0 0,00
11. Certyfikaty inw estycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
12. Tytuly uczestnictw a emitow ane przez
instytucje w spdlnego inw estow ania 0 0 0,00 0 0 0,00
majace siedzibe za granicg
13. Wierzytelnosci 48 825 52 486 33,44 7 200 9208 4,78
14. Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
15. Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00
16. Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00
17. Nieruchomosci 0 0 0,00 0 0 0,00
18. Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00
19. Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
TABELEZUPELNIAJACE
Krai siedzib artos¢ wedtug |Warto$¢ wedtug
IAKCJE Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba ) y ceny nabycia w wyceny na dzien
emitenta h
ys. bilansowy w tys.
1.CB S.A. Nienotowane na rynku aktywnym Nie dotyczy 442 477 Polska 12 000 14 984

Komisja Nadzoru

Finansowego
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Procentowy udziat
aktywach
ogotem

9,55

Komisja Nadzoru Finansowego
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IGIELDA
PAPIEROW
2. GINO ROSSI S.A. (PLGNRSI00015) Aktywny rynek - rynek regulowany ARTOSCIOWY [ 1 235 264[Polska 2576 3 496
CHW
WARSZAWIE
3. STONE MASTER S.A. Nienotowane na rynku aktywnym Nie dotyczy 1 035 450[Polska 5998 7 632
4.ERG SYSTEM S.A. Nienotowane na rynku aktywnym  [Nie dotyczy 5 325 000[Polska 2 950 5831
5.WB ELECTRONICS S.A. Nienotowane na rynku aktywnym Nie dotyczy 500 000/[Polska 22 000 30 402
IGIELDA
PAPIEROW
6.VOXEL S.A. (PLVOXEL00014) Aktywny rynek - rynek regulowany ARTOSCIOWY 670 000[Polska 12 998 6197
CHW
ARSZAWIE
IGIELDA
PAPIEROW
7. GRUPA NOKAUT S.A. (PLGRNKT00019) [Aktywny rynek - rynek regulowany ~ WARTOSCIOWY 987 500 Polska 2700 1175
CHW
WARSZAWIE
. . Kraj siedziby . Warunki
LISTY ZASTAWNE Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent L mitenta Termin wykupu bprocentowania
5 & . . Kraj siedziby [Termin arunki
DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE Rodzaj rynku Nazwa rynku  [Emitent bmitenta kupu bprocentowania
1.0 terminie wykupu do 1 roku:
a) Obligacje
b) Bony skarbowe
c) Bony pienigezne
d) Inne
2.0 terminie wykupu powyzej 1 roku:
a) Obligacje
b) Bony skarbowe
c) Bony pienigzne
d) Inne
UDZIALY W SPOLKACH Z Kraj siedziby artos¢ wedtug [Wartos¢ wedtug
OGRANICZONA Nazwa spotki Siedziba spotki Kootk Liczba ceny nabycia w jwyceny na dzien
ODPOWIEDZIALNOSCIA fys pilansowy w tys.
1. WINDFARM HOLDINGS LTD S;NE@EM HL IKOZJA Cypr 201 000 7 320 11 569
DIl LIMITED
ISPOLKA Z
2.DII LIMITED SP. Z0.0. IOGRANICZONA |Warszawa Polska 120 507 82
IODPOWIEDZIAL
INOSCIA
ENERGOSYNER
ENERGOSYNERGIA TECHNOLOGIE SP. Z GIA .
3. 0.0. T ECHNOLOGIE IKOLOW Polska 18 948 10 801 15 036
ISP. Z 0.0.
. . . . . . artosc arto$¢ wedtug arto$¢ wedtug
A Nazwa i rodzaj [Kraj siedziby [Termin Rodzaj - . . . s
WIERZY T TELNOSCI bodmiotu bodmiotu magalnosei wiadczenia kwiadczenia w [Liczba ceny nabycia w wyceny na dzief
ys. ys. bilansowy w tys.
ENERGOSYNER
ENERGOSYNERGIA GIA Lo
" TECHNOLOGIE SP. Z 0.0 [FECHNOLOGIE Polska 2015-06-05 |Pieniezne 7 200 1 7 200 10770
SP.Z0O.0.

Komisja Nadzoru Finansowego
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Rodzaj listu |Podstawa emisgji

artosé
nominalna

Liczba
tys.

artos¢ wedtug
ceny nabycia w

artos¢ wedtug
ceny na dzien
bilansowy w tys.

Procentowy udziat
aktywach
ogo6tem

» arto$¢ wedtug |Wartos¢ wedtug [Procentowy udziat
Wartos¢ . . S
X Liczba ceny nabycia w wyceny na dzien w aktywach
nominalna ; .
tys. bilansowy w tys. jog6tem
0 0 0,00
0 0 0,00
0 0 0,00
0 0 0,00
0 0 0,00
0 0 0,00
0 0 0,00
0 0 0,00
0 0 0,00
0 0 0,00

Procentowy udziat

aktywach
pgo6tem
7,37
0,05
9,58

Procentowy udziat
aktywach
ogotem

6,86

Komisja Nadzoru Finansowego
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IGWARANT
GWARANT GRUPA GRUPA ,
“KAPITALOWA S.A. KAPITALOWA Polska 2016-03-31 |PIENIEZNE 31 200 1 31 200 31 266
S.A.
3. ANDORIA-MOT SP. Z 0.0. gngglg_MOT Polska 2016-03-31  |PIENIEZNE 10 400 1 10 400 10 422
IGWARANT
GWARANT GRUPA GRUPA ,
4'KAPITALOWA SA. KAPITAL OWA Polska 2016-03-31 |PIENIEZNE 25 1 25 28
S.A.
artos¢ wedtug |Wartos¢ wedtug [Procentowy udziat
WEKSLE ystawca Data ptatnosci  [ceny nabycia w wyceny na dzien w akywach
yS. bilansowy w tys. fogétem

NIERUCHOMOSCI

Rok oddania do
uzytku

Data n

abycia

Numer ksiegi
ieczystej

Kraj potozenia

Adres

Powierzchnia

|.Prawa wiasnosci nieruchomosci:

1. Budynki

2. Lokale

3. Grunty

4.lnne

Il. Prawa wspoétwiasnosci nieruchomosci:

1. Budynki

2.Lokale

3. Grunty

4.lnne

Ill. Uzytkow anie wieczyste

1. Budynki

2.Lokale

3. Grunty

4.lnne

TABELBDODATKOWE

NSTRUMENTY RYNKU

PIENIEZNEGO

Emitent

Termin

wykupu

Warunki
oprocentowania

Wartos¢
nominalna

Liczba

arto$¢ wedtug
ceny nabycia w
tys.

arto$¢ wedtug
wyceny na dzien
bilansowy w tys.

BILANS

2014 rok

2013 rok

I. Aktywa

156 958

192 714

1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

7 551

18 155

2. Naleznosci

517

11 454

3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu

0

0

4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym:

10 868

25331

-dtuzne papiery wartosciowe

0

0

5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym:

138 022

137 774

-dtuzne papiery wartosciowe

0

0

6. Nieruchomosci

0

0

Komisja Nadzoru Finansowego
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19,92
6,64
0,02

artos¢ wedtug |Wartos¢ wedtug [Procentowy udziat

Obcigzenia IStuzebnosci ceny nabycia w wyceny na dzien w aktywach
yS. bilansowy w tys. fogétem

0 0 0,00

0 0 0,00

0 0 0,00

0 0 0,00

0 0 0,00

0 0 0,00

0 0 0,00

0 0 0,00

0 0 0,00

0 0 0,00

0 0 0,00

0 0 0,00

0 0 0,00

0 0 0,00

0 0 0,00

Procentowy udziat
aktywach
pgo6tem

Komisja Nadzoru Finansowego
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7.Pozostate aktywa 0 0
Il. Zobowiagzania 1283 4 355
Ill. Aktyw a netto (I-1l) 155 675 188 359
IV. Kapitat funduszu 133 617 151 906
1. Kapitat wptacony 161 226 161 226
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -27 609 -9 319
V.Dochody zatrzymane 8 958 -12 369
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -13 183 -13 515
2.Zakumulowan i i
Tovein ot y, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze 22 141 1146
VI1.Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny
nabycia 13100 48 822
VII. Kapitat funduszu i zakumulow any wynik z operacji
(IV4V+-VI) 155 675 188 359
Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 99 582 110 759
arto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 1563,29 1 700,62
Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych 99 582
Rozwodniona wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 1563,29

Liczba certyfikatow inwestycyjnych w podziale na serie certyfikatéw:

PLINVLBO00047
00 582

artos¢ aktywow netto na poszczegdlne serie certyfikatow inwestycyjnych:

PLINVLBO00047
1 563,29

RACHUNEKWYNIKUZOPERACJI

od 2014-01-01

do 2014-12-31

od 2013-01-01

do 2013-12-31

I. Przychody z lokat 6 438 3512
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 952 1577
2. Przychody odsetkowe 5486 1935
3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0
4. Dodatnie saldo réznic kursowych 0 0
5. Pozostate 0 0
Il. Koszty funduszu 6 106 6 270
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 5240 5391
2.Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje 0 0
3. Optaty dla depozytariusza 76 65
4. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow

funduszu 40 35
5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 210 231
7. Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu 0 0
8. Ustugi prawne 484 530
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 1
10. Koszty odsetkowe 0
11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0
12. Ujemne saldo réznic kursowych 0
13. Pozostate 56 17
Ill. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
IV. Koszty funduszu netto (lI-1ll) 6106 6 270
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 332 -2 758

Komisja Nadzoru Finansowego
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VI.Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -14 727 17 808
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 20995 -1 456
-z tytutu réznic kursowych 0 0
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny
lokat, w tym: -35 722 19 264
-z tytutu réznic kursowych 210 108
VII. Wynik z operacji -14 395 15 050
ynik z operacji na przypadajacy na certyfikat inwestycyjny -144,55 135,88
Rozwodnllony wynik z operacji przypadajacy na certyfikat 144,55 135,88
nwestycyjny

ZESTAWIENIEZMIANWAKTYWACHNETTO

od 2014-01-01

do 2014-12-31

od 2013-01-01

do 2013-12-31

1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu

sprawozdawczego 188 359 173 309
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: -14 395 15050
a) przychody z lokat netto 332 -2 758
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 20995 -1 456
c)wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -35722 19 264
3.Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji -14 395 15050
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem) 0 0
a)z przychoddw z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
¢)z przychodéw ze zbycia lokat 0 0
5.Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -18 289 0
a)zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu
wydanych certyfikatéw inwestycyjnych) 0 0
b)zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu
wykupionych certyfikatow inwestycyjnych) -18 289 0
6.tgczna zmiana aktywéw netto w okresie sprawozdawczym -32 684 15 050
7. Wartos¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 155 675 188 359
8. Srednia warto$é aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 174 564 179 755
a)liczba wydanych certyfikatéw inwestycyjnych 0,00 0,00
b) liczba wykupionych certyfikatow inwestycyjnych 11 177,00 0,00
c)saldo zmian -11 177,00 0,00
d)liczba wydanych certyfikatéw inwestycyjnych 116 881,00 116 881,00
e)liczba wykupionych certyfikatow inwestycyjnych 17 299,00 6 122,00
f)saldo zmian 99 582,00 110 759,00
9. Przewidywana liczba certyfikatéow inwestycyjnych 99 582,00 110 759,00
10. wartoé¢ aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny na koniec
poprzedniego okresu sprawozdawczego 1700,62 1564,74
11. warto$¢ aktywow netto na certyfikat i j i iez
wanos Spra\):VOZdawczego yfikat inwestycyjny na koniec biezgcego 156329 1700,62
12. procentowa zmiana wartosci aklywéw netto na certyfikat inwestycyjny
w okresie sprawozdawczym -8,08 8,68
13. minimalna warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny w okresie
sprawozdawczym 1563,29 1584,84
-data wyceny 2014-12-31 2013-03-31
14. maksymalna wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny w okresie
spr:vyozdawczym yu v yewny 1655,37 1700,62
-data wyceny 2014-03-31 2013-12-31
15. warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny wedtug ostatniej
wyceny w okresie sprawozdawczym 156329 1700,62
-data wyceny 2014-12-31 2013-12-31
16. Rozwodniona wartoé¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny 1563,29 1700,62
|.Procentowy udziat kosztéw funduszu w sredniej wartosci
aktywoéw netto, w tym: 3,50 3,49
1. procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 3,00 3,00
2. procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzgcych
dystrybucje 0,00 0,00
3. procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,04 0,04
4. procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow
funduszu 0,02 0,02
5. procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,12 0,13

Komisja Nadzoru Finansowego
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koniec okresu sprawozdaw czego (E+/-D)

6. procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami
funduszu 0,00 0,00
RACHUNEKPRZEPLYWOWPIENIEZNYCH 04 2014-0101 |00 2013-01-01
do 2014-12-31 |do 2013-12-31
A.Przeplywy srodkéw pienieznych z dziatalnos$ci operacyjnej 7 685 -17 845
1. Wptywy 15 471 5617
1. Z tytutu posiadanych lokat 1111 2261
2. Z tytutu zbycia sktadnikow lokat 14 358 3 206
3. Pozostate 2 150
1. Wydatki 7786 23 462
1. Z tytutu posiadanych lokat 0 0
2. Z tytutu nabycia sktadnikow lokat 1338 17 083
3. Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 5433 5261
4. Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzgcych
dystrybucje 0 0
5. Z tytutu optat dla depozytariusza 77 63
6. Z tytutu optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0 24
7.Z tytutu optat za zezwolenia oraz optat rejestracyjnych 0 0
8. Z tytutu ustug w zakresie rachunkowosci 218 231
9. Z tytutu ustug w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu 0 0
10. Z tytutu ustug prawnych 622 773
11. Z tytutu posiadania nieruchomosci 0 0
12. Pozostate 58 17
B. Przeptywy srodkéw pienigeznych z dziatalnosci finansowej -18 289 0
1. Wptywy 0 0
1.Z tytutu wydania certyfikatéw inwestycyjnych 0 0
2. Z tytutu zaciggnietych kredytow 0 0
3. Z tytutu zaciggnietych pozyczek 0 0
4. Z tytutu sptaty udzielonych pozyczek 0 0
5. Odsetki 0 0
6. Pozostate 0 0
11. Wydatki 18 289 0
1. Z tytutu wykupienia certyfikatéw inwestycyjnych 18 289 0
2. Z tytutu sptat zaciggnietych kredytow 0 0
3. Z tytutu sptat zaciggnietych pozyczek 0 0
4. Z tytutu wyemitowanych obligacji 0 0
5. Z tytutu wyptaty przychodow 0 0
6. Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0
7. Odsetki 0 0
8. Pozostate 0 0
C. Skutki zmian kurséw wymiany srodkéw pienigeznych i o o
ekwiwalentow srodkéw pienieznych
D.Zmiana stanu sSrodkéw pienieznych netto (A+/-B) -10 604 -17 845
E Srodki pieniezne i ekwiwalenty $rodkéw pienieznych na
poczatek okresu sprawozdaw czego 18155 36000
F.Srodki pieniezne i ekwiwalenty Srodkow pienieznych na 75851 18 155

NOTY

NOTA-1POLITYKARACHUNKOWOSCI

zataczeniu przekazuje si¢ Notg-1 Polityke rachunkowosci.

Komisja Nadzoru Finansowego
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Plik Opis

InvVPEFIZ_Nota1_PolitykaRach.pdf

NOTA-2NALEZNOSCIFUNDUSZU

2014 rok

. Z tytutu zbytych lokat

. Z tytutu instrumentéw pochodnych

. Z tytutu wydanych certyfikatow inwestycyjnych

. Z tytutu dywidendy

516

. Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw

. Z tytutu udzielonych pozyczek

1
2
3
4
5. Z tytutu odsetek
6
7
8

. Pozostate

a) Subskrypcja

o|jo|jo|Oo|F

NOTA-3ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU

2014 rok

. Z tytutu nabytych aktywow

. Z tytutu transakcji przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu

. Z tytutu instrumentéw pochodnych

. Z tytutu wptat na certyfikaty inwestycyjne

. Z tytutu wyptaty dochodoéw funduszu

. Z tytutu wyptaty przychodéw funduszu

. Z tytutu wyemitowanych obligacji

1
2
3
4
5. Z tytutu wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych
6
7
8
9

. Z tytutu krétkoterminowych pozyczeki kredytow

10. Z tytutu dtugoterminowych pozyczeki kredytéw

11. Z tytutu gwarancji lub porgczen

O|lO|]OC|O|[O|J]O]|]O]|]O|O|O]|O

12. Z tytutu rezerw

1283

13. Pozostate zobowigzania

Komisja Nadzoru Finansowego
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NOTA-4SRODKIPIENIEZNEIICHEKWIWALENTY

L.STRUKTURASRODKOWPIENIEZNYCHNA

artos¢ na dzien
bilansowy w

artos¢ na dzien
bilansowy w
alucie

SRODKOWPIENIEZNYCHUTRZYMYWANYCHWCELU
ZASPOKOJENIABIEZACYCHZOBOWIAZAN

danej walucie w
tys.

RACHUNKACH BANKOWYCH aluta danej walucie w fsprawozdania
tys. finansowego w
tys.
1. Banki: 7 551
1. RAIFFEISEN BANK POLSKA S.A. zt 6 500 6 500
2.ING BANK SL/—\SKI S.A. zt 1051 1051
arto$¢ na dzien
I1. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM fartost na dzienpilansowy w
aluta bilansowy w alucie

lsprawozdania
finansowego w
tys.

Il. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienigznych:

16 466

1.

zt

16 466

16 466

[ILEKWIWALENTYSRODKOWPIENIEZNYCH

artos¢ na dzien
bilansowy w
alucie
sprawozdania
finansowego w
tys.

Ill. Ekwiwalenty sSrodkéw pienieznych w podziale na ich rodzaje:

NOTA-5 RYZYKA

W zalaczeniu przekazuje si¢ Note-5 Ryzyka.

Plik Opis

InvPEFIZ_Nota5_Ryzyka.pdf

Komisja Nadzoru Finansowego
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artos¢ otwartej

NOTA-6 INSTRUMENTY POCHODNE [Typ zajetej pozycji  [Rodzaj instrumenty pochodnego [Cel otwarcia pozycji bozycji
NOTA-7 TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE artos¢ na dzien
FUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU pilansowy w tys. zt
|. Transakcje przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu, w tym: 0
1. Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na fundusz praw wtasnosci
i ryzyk 0

2. Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na fundusz praw
whasnosci i ryzyk
Il. Trans akcje przy zobowiazaniu sie funduszu do odkupu, w tym: 0
1. Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na drugg strone praw
whasnosci i ryzyk
2. Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na drugg strong praw
whasnosci i ryzyk
IIl. Naleznos$ci z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych od
funduszu w trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papierow 0
wartosciowych
IV.Zobowigzania z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych przez
fundusz w trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw 0
wartosciowych

NOTA-SKREDYTYIPOZYCZKI

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

FUNDUSZU
Kwota kredytu/pozyczki w chwili zaciggniecia Kwota kredytu/pozyczki pozostata do sptaty
Nazwa podmiotu udzielajgcego |.. .
Siedziba
kredytu (pozyczki procentowy
ytu (pozy ) tys. kwota_w ednostka aluta udziat w tys. kwota_w ednostka
alucie alucie
laktywach

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

wota kredytu/pozyczki w chwili udzielenia

Lo K
Nazwa podmiotu [Siedziba procentowy [Varun . _[Termin sptaty Zabezpieczenia
P tys. kwotayv ednostka aluta udziatw  ppprocentowania spraty P
alucie
aktywach
ENERGOSYNERGIA L
“ TECHNOLOGIE SP. Z 0.0. Polska 7 200 7 200|w tys. zt 6,86 state 2015-06-05

“Prawne zabezpieczenie zwrotu pozyczki stanowi zastaw rejestrowy na 690 125 akcjach na okaziciela serii D w zaktadowym spotki
Ponar Silesia S.A. z siedzibg w Laziska Gorne, wpisanej do rejstru przedsigbiorstw KRS prowadzonego przez Sad Rejonowy Katowice-|
Wschod w Katowicach, VIII Wydzial Gospodarczy pod numerem KRS 279758 ("Ponar Silesia"), stanowiacych 14% w kapitale
zaktadowym Ponar Silesia.

Komisja Nadzoru Finansowego
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artost
przysztych
strumieni
pienieznych

[Terminy
przysztych
strumieni
pienieznych

Kwota bedgca
podstawg
przysztych
ptatnosci

Termin

zapadalnosci
wygasniecia)
nstrumentu

pochodnego

Termin
konania

instrumentu

pochodnego

STANIA, WIECEJ NIZ 1 % WARTOSCI AKTYWOW

Narunki

aluta

oprocentowania

ITermin sptaty Zabezpieczenia

Komisja Nadzoru Finansowego
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NOTA-9WALUTYIROZNICE KURSOWE

[.WALUTOWA STRUKTURA POZYCJIBILANSU jednostia waluta 2014 rok
I. (Pozycja bilansu po przeliczeniu na walute sprawozdania finansowego) w tys.
1. 1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty w tys. zt 7 551
11I. 2) Naleznosci w tys. zt 517
IV.4) Skadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: w tys. zt 10 868
V.5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: w tys. zt 138 022
VI.Il. Zobowigzania w tys. zt 1283
A) 1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty w tys. zt 7 551
B) 2) Naleznosci w tys. zt 517
C)4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: w tys. zt 10 868
D)5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: wtys. zt 126 453
E)Il. Zobowigzania w tys. zt 1283
F)5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: wiys EUR 11 569
a)5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: wtys. EUR 2714
a)l. 1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty w tys. zt 7 551
a)2.2) Naleznosci w tys. zt 517
a)3.4) Skkadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: w tys. zt 10 868
a)4.5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: w tys. zt 138 022
a)5. Il. Zobowigzania w tys. zt 1283
Razem
w tys. zt 155 675

Il. DODATNIE | UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU

Sktadniki lokat

Dodatnie réznice kursowe

Ujemne réznice kursowe

Zrealizowane

Niezrealizowane

Zrealizowane

Niezrealizowane

Akcje

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akeji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery wartosciowe

Instrumenty pochodne

=== k=A== =1 k=]

© @ Nf o g AWM=

Udziaty w spotkach z ograniczong odpowiedzialnoscia

N
[y
(=]

=
o

. Jednostki uczestnictwa

o

=
[N

. Certyfikaty inwestycyjne

oOlo|jOo|]Oo|Oo|OC|OC|O|O|O|O

o

oO|lo|jOo|]Oo|Oo|OC|O|O|O|O|O

ojo|jo|Oo|Oo|Qo|o|o|]o|JOo|O

=
N

. Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego
inwestowania majace siedzibe za granicg

o

o

o

o

13. Wierzytelnosci

14. Weksle

15. Depozyty

16. Waluty

17. Nieruchomosci

18. Statki morskie

19.Inne

ojlojo|]o|j]o|]Oo|O

ojlojo|j]o|]o|]Oo|O

ojlojo|]o|j]o|]Oo|O

ojo|jo|o|]o|o]|o©

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

kurs w stosunku
do zt

aluta

1. (nazwa)

NOTA-10 DOCHODY IICHDYSTRYBUCJA

Komisja Nadzoru Finansowego
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ZREALIZOWANYINIEZREALIZOWANYZYSK

Wartos¢
zrealizowanego

zrost (spadek)

niezrealizowanego

STRATA)ZEZBYCIALOKAT pysku (straty) ze  zysku z wyceny
Zbycia lokat w tys. aktywow w tys.

1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 2179 -10 877

2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 18 816 -24 845

3. Nieruchomosci 0 0

4. Pozostate 0 0

WYPLACONEDOCHODYFUNDUSZU

arto$¢ w okresie

sprawozdawczym
tys.

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

Il. Wyptacony zrealizow any zysk ze zbycia lokat 0

WYPLACONEPRZYCHODYZEZBYCIALOKAT

artos¢ w okresie
sprawozdawczym
tys.

Procentowy udziat
aktywach w dniu
Wyptaty

Procentowy udziat w
aktywach netto w dniu
Wyptaty

ptyw na
arto$¢ aktywow
tys.

NOTA-11IKOSZTYFUNDUSZU

IL.LKOSZTYPOKRYWANEPRZEZTOWARZYSTWO

tys.

artos¢ w okresie
sprawozdawczym

. Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje

. Optaty dla depozytariusza

. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu

. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne

. Ustugi w zakresie rachunkowosci

. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszy

. Ustugi prawne

. Ustugi wydawnicze w tym poligraficzne

OO |N|oO|O|B_]|W|IN]|F

. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci

10. Pozostate:

O|O|0O|C|OC|O|O|O|O|O

ILWYNAGRODZENIEDLATOWARZYSTWA

arto$¢ w okresie

sprawozdawczym

tys.
1. Cze& stata wynagrodzenia 5240
2. Cze& wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw funduszu 0

BEZPOSREDNIOZEZBYTYMILOKATAMI

IILKOSZTYFUNDUSZUAKTYWOWNIEPUBLICZNYCHZWIAZANE

artos¢ w okresie
sprawozdawczym
tys.

1. (zbyty sktadnik lokat)

a) (koszty zwigzane ze zbytym sktadnikiem lokat)

INFORMACJA DODATKOWA

Komisja Nadzoru Finansowego
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W zalaczeniu przekazuje si¢ informacj¢ dodatkowa.

Plik Opis

InvPEFIZ_InformacjaDodatkowa.pdf

OSWIADCZENIEOPOPRAWNOSCIROCZNEGOSPRAWOZDANIAFINANSOWEGO

W zalaczeniu przekazuje si¢ oswiadczenie Zarzadu Towarzystwa.

Plik Opis

Komisja Nadzoru Finansowego
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InvPEFIZ_OswiadczenieZarzadu.pdf

OSWIADCZENIDEPOZYTARIUSZA

W zataczeniu przekazuje si¢ oSwiadczenie Depozytariusza.

Plik Opis

DepING_Investor_PE.pdf

OPINIA PODMIOTUUPRAWNIONEGO DOBADANIA SPRAWOZDANFINANSOWYCH

W zataczeniu przekazuje si¢ opini¢ niezaleznego bieglego rewidenta.

Komisja Nadzoru Finansowego
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Plik Opis

InvPE_OpiniaBieglegoRewidenta.pdf

RAPORTPODMIOTUUPRAWNIONEGODOBADANIASPRAWOZDANFINANSOWYCH

W zataczeniu przekazuje si¢ raport z badania sprawozdania finansowego przygotowany przez
biegtego rewidenta.

Plik Opis

InvPE_RaportBieglegoRewidentaZzBadaniaSF.pdf

PODPISY

PODPISYWSZYSTKICHCZLONKOWZARZADUTOWARZYSTWA

Data Imie i nazwisko IStanowisko/Funkcja Podpis
P015-04-03 Zbigniew Wéjtowicz Prezes Zarzagdu
P015-04-03 Beata Sax iceprezes Zarzadu

Komisja Nadzoru Finansowego
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R015-04-03

Piotr Dziadek

iceprezes Zarzadu

P015-04-03

Andrzej Kaczorowski

iceprezes Zarzadu

PODPISOSOBY,KTOREJPOWIERZONOPROWADZENIEKSIAGRACHUNKOWYCH

podmiotu, kkbremu powierzono

prowadzenie ksigg rachunkowych

Data Imie i nazwisko Stanowisko/Funkcja Podpis
Cztonek Zarzadu Vistra Fund
b015-04-03 Piotr Wiudarczyk Services Poland Sp.zo0.0 S.KA,

Komisja Nadzoru Finansowego
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WPROWADZENIE

1) PODSTAWOWE INFORMACJE O FUNDUSZU

Investor Private Equity Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywow Niepublicznych,

W dniu 11 pasdziemika 2007 r. Sad Okregowy w Warszawie VIl Wydzial Gywilny | Rejestrowy dokonat wpisu Investor
Levaraged Buy Out Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Aktywéw Niepublicznych do Rejestru Funduszy Inwestycyinych pod
numerem RF[ 327. Fundusz rozpaczat dziatalno$é dnia 17.10.2007 r. Od 15 grudnia 2010 r. Fundusz dziata pod nazwa Investor

Private Equity Fundusz Inwestycyjny Zamknlaty Aklywéw Niepublicznych, w skrécie Investor PE FIZ. Czas trwanla funduszu
jest nisograniczony.

Z) CEL INWESTYCYJNY, SPEGCJALIZACJA FUNDUSZU | STOSOWANE OGRANICZENIA
INWESTYCYJNE

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost warlosci Aklywéw Funduszu w wyniku wzrostu wartodci lokal Funduszu
dokonywanych w papiery wartosclowe i inne prawa majatkowe. Fundusz nie gwarantuje osiagniecia celu inwestycyjnego.
Ograniczenia inwestycyjne:

. Polityka inwestycyjna | kryteria doboru lokat;

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

a} akeje 1 obligacje spétek akeyjnych i komandytowo akeyjnych,

b} udzialy i obligacje spétek z ograniczong odpowiedzialnocia — pod warunkiem, Ze sg zbywalne,

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

a) wisrzytelno&ci, z wyjatkiem wierzytelno$ci wobec oséh tizycznych,

b) waluty,

<} wystandaryzowane instrumenty pochodne, kiérych baze stanowia kursy walut,

d) papiery warto$ciowe emilowane, poreczane lub gwarantowane przez Skarb Parstwa i Narodowy Bank Polski, panstwa
nalezace do OECD albo migdzynarodowe inslytucje finansows, ktérych cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub, co najmnlej
jedno z paristw nalezacych do OECD,

8) Instrumenty rynku plenigznego - pod warunkiem, 2e sg zbywaine.

3. Fundusz moze Iokowaé aktywa w jednostki uczestnictwa lub certytikaty inweslycyjne funduszy inwestycyinych lub w tytuly
uczestnictwa emitowane przez inslytucje wspdlnego inweslowania, maface siedzibg za granica,

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

5. Fundusz moze zaciagaé pozyczki i kredyty w bankach krajowych, Instytucjach kredytowych lub bankach zagranicznych, oraz
dokonywaé smisji obligacj.

6. Fundusz moze udziela¢ pozyczek pienigznych, poreczefi lub gwarancji.

7. Podstawa doboru do porifala lokat, o kidrych mowa w ust. 1, jest analiza fundamentalna oraz ocena frenddw rynkowych.
Fundusz bedzie poszukiwat lokat, ktére rokujg Sradnio b dlugoterminowy wzrost warlosci, W ocenie istotne znaczenis beda,
mialy analizy historycznych i prognozowanych sprawozdar finansowych z uwzglednieniom potencjaty wzrostu wartosci danej
spdtki lub posiadanych przez spéitke akiywow. Wérdd elementéw analizy istotne bgda oceny produkiu oferowanego przez dang
spétke, jej kadry zarzadzajace], aklywow, pozycji rynkowsj, sieci dystrybucji, ogélnych perapekiyw rozwoju, mozliwoscl przejeciz
lub restrukturyzacii, a take ryzyko ptynnosei i ryzyko niewyplacalnosci spéiki,

8. Fundusz moZe lokowaé aktywa w paplery wartodciowe emitowane, poreczane lub gwarantowane przez Skarb Paristwa |
Narodowy Bank Palski, pafstwa nalezgce do QOECD albo migdzynarodowe instytucje finansowe, kiérych czionkiem jest
Rzeczpospolita Polska lub co najmnie] jedno z parstw nalezagych do OECD, instrumenty rynku pienieznego, depozyty w
bankach krajowych, bankach zagranicznych lub w instytucjach kredylowych, oraz waluty, w celu zapewnienia ptynnosci |
sprawnego zarzgdzania portfelom Funduszu.

9. Fundusz moze lokowaé aktywa w jednostki uczestnictwa lub certyfilkaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych lub tytuty
uczesinictwa emitowane przez instytucic wspdlnego Inwestowania majace siedzlbe za granica w celu zwigkszenia stopy zwrotu

INVESTOR PRIVATE EQUITY FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY AKTYWOW NIEPUBLICZNYGH
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| dywersyflkacji iokat dzigki uzyskaniu dostepu do specyficznych klas aktywow. Podstaws doboru jednostek uczestnictwa lub
certyfikatéw [nwestycyjnych funduszy inwestycyjnych Ilub tytuléw uczestnictwa emitowanych przez instytucie wspdlnego
inwestowania majace siedzibe za granica beda zasady | cel polityki inwestycyinej, rodzaje i kryleria doboru lokat oraz wyniki
osiagane przez dany fundusz inwestycyjny lub instytucje wspélnego inwestowania.

10. W przypadku instrumentéw pochodnych, ktérych cena zalezy bezpoérednic lub posrednio od ceny rynkows| walui obeych
Fundusz bedzie brat pod uwage w jakiej walucle denominowane 53 Aktywa Funduszu. Fundusz moze zajmowat pozycje w
instrumentach pochodnych, ktérych cena zalezy bezpoérednlo lub posrednio od ceny rynkowej walut obcych, umoliwiajace
zabezpieczenle ryzyka kursowego Aktywow Funduszu,

11. W przypadku instrumentow pochodnych, ktérych bazg stanowla uznane indeksy Fundusz bedzie brat pod uwage ryzyko
systematyczne Aktywéw Funduszu zwiazane z sytuacjs rynkowa, Fundusz moze zajmowad pozycje w instrumentach
pochodnych, kidrych baze slanowia uznane indeksy, umotliwiajace zabezpieczenie ryzyka systematycznego Aklywow
Funduszu zwigzanego z sytuacjg rynkowa,

12. Fundusz moze zaciaga¢ pozyczki i kredyty w bankach krajowych, instylucjach kredytowych [ub bankach zagranicznych,
oraz dokonywac emisji obligacji, w celu zwiekszenia stopy zwrotu z realizowanych projekiow inwestycyjnych i zapewnisnia
plynnoéci oraz sprawnego zarzadzania porifelem Funduszu,

13. Fundusz moze lokowaé aktywa w wierzytelnodci oraz udzislaé pozyczek plenigznych, poreczen Iub gwarang]l, Fundusz
moze udziela¢ pozyczek, porgczeri | gwarancji podmiotom bioracym udzial w transakejach, ktérych celem jest dokonywanie
lokat, o ktérych mowa w ust. 1, w zwiazku z dokenywaniem tych lokat. Fundusz udziela pozyczek, poreczen i gwarancji przy
uwzglednieniu celu inwestycyjnego Funduszu. Fundusz moze udzielaé PoZyczek, poreczet i gwaranc]i wytacznie podmiotom,
ktére nle znajdujg sig w stanie upadiosei lub likwidaci, Zasady splaty udzlelanych pozyczek wynikajg ze strukitury transakcf,
ktérych celem jest dokonywanle lokat, o ktdrych mowa w ust, 1. Pozyczki, porgczenia i gwarancje moga, zostaé udzielone na
okres nie dhizszy niz okres posiadania przez Fundusz Iokaty, o kidrej mowa w ust. 1, w zwigzku z kiérg zostaly udzielone.
Po2yczki, porgczenia i gwarancie mogq zostaé udzielone jezeli wartoé¢ zabezpieczenia bedzie réwna, co najmnisj 20%
warto$ci pozyczonych Srodkéw Iul poreczonej albo gwarantowane]j sumy. Zabezpieczeniem moze byé kazde prawo, z ktérego
Fundusz moze si¢ zaspokoié, przy uwzglednieniu polityki inwestycyjne] Funduszu oraz dopuszczalnych lokat Funduszu.
Pozyczkabiorca jest obowiazany umozliwlé Funduszowi podejmowanie czynnoéci zwiazanych z ocena sytuacji finansowe] i
gospodarczej pozyczkoblorey oraz kontrolg wykarzystania i splaty pozyczki,

14. Fundusz nie moze nabywa¢ cerlyfikatow inwestycyjnych, kibre wyemitowal, z wyjatkiem wykupu certyfikaléw
inweslycyjnych.

Rodzaje i dywersyfikacja lokat Funduszu:

1. Fundusz jako fundusz zamknigty aktywéw niepubiicznych lokuje co najmnis] 80% warto$ci swoich Aktywow w aktywa inne
niz:

1) papiery warluéciowe bgdace przedmintem publicznej oferty lub papiory wartofciowe dopuszczone do obrolu na rynku
regulowanym, chyba e papiery wartosclowe staly sie przedmiotem publicznej oferty Ilub zostaly dopuszezons do obrotu na
ryrku regulowanym po ich nabyciu przez Fundusz,

2) instrumenty rynku pienigznego, chyba ze zostaly wyemitowane przez spétki niepubliczne, ktdrych akeje lub udzialy wehodza
w skiad portfela inwestycyjnego Funduszu.

2. Papiery wartoéciowe lub instrumenty rynku pienieznego wyemitowans przez jeden podmiot, wierzytelnosci wobec tego
poedmiotu i udziaty w tym pedmlocie nie moga stanowi¢ tacznie wigcej niz 20% wartogel Aktywow Funduszu. Ograniczenia tego
nie slusuje si¢ do papieréw warto4ciowych emitowanych, poreczonych lub gwarantowanych przez Skarb Paristwa, Narodowy
Bank Polski, paristwa nalezace do OECD albe migdzynarcdowe instytucje finansowe, ktdrych czionkiem jest Rzeczpospolita
Polska lub co najmniej jedno z panstw nalezacych do OECD. Fundusz, obejmujac paplery wartoéciows w wykonaniu umowy o
subermisjg inwestycyjna, nie moze naruszyé ograniczen, o ktérych mowa w zdaniy pisrwszym,

3. Waluta obca jednego paristwa lub euro nie moze stanowié wiecej niz 20% wartosci Aktywow Funduszu, z zastrzeZeniem, e
przy stosowaniu powyzszego limitu Fundusz jest obowigzany uwzgledniat warto$é walut stanowigcych bazg instrumentow
pochodnych.,
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4. Fundusz moze ickowa€ nie wigce] niz 20% wartosci Aktywow Funduszu w Jednostki uczestnictwa lub cartyfikaly inwestycyjne
funduszy inwestycyjnych lub tytuly uczestnictwa emitowane przez Instytucje wspélnego inwestowania majace siedzibe za
granicq.

5. Depozyly w jednym banku krajowym, banku zagranicznym Iub instytucji kredytowe| nie maoga stanowit wigce] niz 20%
wartosci Aktywow Funduszu.

§. Funduez moze zaciggaé, wylacznie w bankach krajowych, instytucjach kredytowych Iub bankach zagranicznych, pozyczki i
kredyty o tacznej wysokosci nleprzekraczajacej 75% wartosci Aktywow Netto Funduszu w chwili zawarcia umowy pozyczki lub
kredylu. Fundusz moze dokonywad emisji obligacji w wysoko$ci nleprzekraczajacej 15% wartosc! Aktywow Netto Funduszu na
dziett poprzedzajacy dzien podijecia przez Zgromadzenis Inwestordw

uchwaly o emisji obligacjl. W przypadku wyemitowania przez Fundusz obligac]f taczna wartoscé pozyczek, kredytéw oraz emisji
obligacji nie moZe przekraczaé 75% wartosci Aktywéw Netto Funduszu. Emigja obligacji przez Fundusz moze nastapic
wylgcznie w trybie przewidzlanym w Ustawie o ofercie publicznej.

7. Fundusz moze udzielaé pozyczek pienigznych do wysokoscl nie wyZszej niz 50% wartosc Aktywow Funduszu, z tym ze
wysoko$é pozyczki pienigzne] udzielone] jednemu podmiotowi nie moze przekroczyé 20% wartosci Aktywow Funduszu.

8. Fundusz moze udzielat porgczen lub gwaranc]l do wysokosci nie wyzszej niz 50% wartocl Akiywéw Funduszu, z tym ze
wysoko&¢ porgczenla |ub gwarancii udzielanych za zobowigzania jednego podmictu nie maze przekroczyé 20% wartosci
Aktywéw Funduszu.

9. Wartos¢ pozycjl wynikajacych ze wszystkich nabytych lub sprzedanych Instrumentéw pochodnych, kiérych cena zalgzy
bezposrednio lub posrednio od ceny rynkowej walut obcych stanowi nle wigesj niz 100% Aklywéw Funduszu,

10. Wartos¢ pozycji wynikajacych ze wszystkich nabytych lub sprzedanych Instrumentéw pochodnych, ktérych baze stanowia
uzhane indeksy, stanow! nie wigcej niz 100% Aktywéw Funduszu.

11. Wartos¢ pozycji wynikajacych z nabytych lub sprzedanych instrumentéw pochodnych, kidrych cena zalezy bezposrednio lub
posrednio od ceny rynkowej walut obeych, lub Klérych baze stanowia uznane indeksy, obliczana jest jako suma warto$ci
bezwzglednych pozycji w poszezegélnych instrumantach pochodnych, okreslonych w ten sposob, 2e od wartosci zajetych
pozycjl diugich adefmuje sig warto$é zajmowanych pozycji krétkich w danym

instrumencie pochodnym. Do okreslenia maksymalnego poziomu zaangaZowania wartodé pozycji wynikajacych z nabytych lub
sprzedanych instrumentéw pochodnych uwzgledniana jest w wysokosci z chwill ich nabycia.

12. Rodzaje ryzyk zwigzanych z instrumentami puchodnymi:

a) ryzyko rynkowe zwigzane ze zmiennoécia notowar instrumeniow pochadnych - zaangazowanie Funduszu w instrumenty
pochodne poweduje, ze ryzyke to wystepuje, a Fundusz podejmuije je w celu zabezpieczenia ryzyka,

b} ryzyke rozliczenia transakcji - Fundusz bedzie inwestowat wylacznie w wyslandaryzowane instrumenty pochodne, gdzie
rozliczenie transakciji jest gwarantowane przez izby rozrachunkowe poszczegéinych rynkdw,

c) ryzyko plynnosci instrumeniéw pochodnych — Fundusz ogranicza ryzyko plynnosci poprzez lokowanie Aktyw6w przede
wszystkim na rynkach instrumentéw pochodnych charakteryzujacych sie duzg plynnoscia,

d) ryzyko niedopasowania wyeeny instrumentu bazowego i pochodnego - wystepuje ghiwnie w przypadku niedopasowania
instrumentu bazowego | pochodnego, Fundusz ogranicza Je poprzez jak najlepsze dopasowanie instrumentu bazowego |
pochodnego.

3) FIRMA, SIEDZIBA | ADRES TOWARZYSTWA

Firma: Investors Towarzystwo Funduszy lnwestycyjnych S.A.
Siedziba: Warszawa
Adres: ul, Mokotowska 1

00-640 Warszawa
Investors TF S.A. zare]estrowane Jest w Rejestrze Przedsigbiorctw prowadzonym przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy, Xl|
Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem KRS 0000227685,
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4) OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

Prezentowane sprawozdanle finansowe obejmuje okres sprawozdawczy od 1 slycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku.
Dniem bilansowym jest dzier 31 grudnia 2014 roku. Dane pordwnywalne obejmuja okres roczny od 1 stycznia 2013 roku do 31
grudnia 2013 roku.

5) KONTYNUACJA DZIALALNOSCGI

Sprawozdanie finansows zostalo sporzadzone przy zaloZeniu kontynuowania dzialainoci przez Fundusz w dajgce] sle
przewidzie¢ przysziosci tzn, przez okres nie krotszy niz 12 miesiecy od dnia bilansowego. Zdaniem Zarzadu Investors TFI S.A.
nie wystepuja okolicznoset wskazujace na zagroZenie kontynuacii dzialalino$ci Funduszu. Na dzier sporzadzenia sprawozdania
finansowego nie wystapily przeslanki rozwigzania Funduszu, okreslone przepisami o funduszach inwestycyjnych.

6) PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIL BADANIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Podmiotem uprawnionym do przeprowadzenia badanla sprawozdania tinansowego Investor Private Equity Fundusz
Inwestycyiny Zamknigty Aktywow Niepublicznych za okres od 1 stycznia 2014 roku do 34 grudnia 2014 roku jest Ernst & Young
Audyt Polska spotka z ograniczong odpowiedzialnoécig spotka komandytowa z siedzibg w Warszawie, Rondo ONZ 1.

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

Fundusz wyemitowat do dnia 31.12.2014 dzlewiet seril certyfikatéw inwestycyjnych, kiéra jest przedmiotem obrotu na Gieldzie
Papleréw Wartoéciowych w Warszawle pod numerem ISIN — PL NVLB0O0O047,

Seria jednostkowa cena emisyjna data emisji
seria A 1000,00 11.10.2007*
setia B 1 141,69 30,01.2009
seria C 1208,03 21.10.2009
seria D 1 456,10 08.02.2011
seria E 1491,16 01.04.2011
seria F 1 524,58 25.05.2011
seria G 158512 16.08.2011
seriaH 1 490,08 08.11.2011
seria | 1 478,41 07.02.2012

*-dziert wpisu do rejestru funduszy inwestycyjnych
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Warszawa, dnia 2 kwietnia 2015 r.

Pismo Prezesa Zarzadu Investors Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. do Uczestnikéw Investor Private Equity
Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Aktywoéw Niepublicznych

Szanowni Panstwo,

Prezentujemy Paristwu roczne sprawozdanie finansowe Investor Private Equity Funduszu Inwestycyjnego Zamkniglego
Aktywow Niepublicznych (Fundusz) za okres od 1 stycznia 2014 r, do 31 grudnia 2014 r,

W wyniku osigganych wynikéw inwestycyjnych na dzienn 31 grudnia 2014 v., Fundusz posiadal aktywa nettc w wysokosci
155,675 tys. Zl, a liczba cerlytikatéw inwestycyjnych wszystkich serii wynosita 99.582. W dniu 31 grudnia 2014 r. wartossé
aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu wynosita 1 563,29 zt, W okresie od 1 stycznia 2014 r, do 31 grudnia 2014 r.
Fundusz osiggnat ujemng stopg zwrotu w wysokosci 8,08 %.

Opis najwazniejszych czynnikéw | wydarzen, ktére wptyngly na osiagnigta stope zwrotu prezentujemy Paristwu w Sprawozdaniu
z dziatalnosci Funduszu.

Zachecam do zapoznania sig z przygetowanym sprawozdaniem, pozostajac z powazaniem,

2%

i
H

Zblgniew Wd]iio\ﬁicz
[
Prezes Zardeu
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Sprawoczdanle z dzlalalno$cl Investor Private Equity Funduszu Inwestycyjnego Zamknletego Aktywoéw Niepubfleznych
w okresie od 1 stycznla 2014 r. do 31 grudnla 2014 r. oraz zasad sporzadzenla pélrocznego sprawozdania finansowego

1. Podslawowe dane o Funduszu

Invesior Private Equity Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywéw Niepublicznych {(Fundusz) dziala na podstawie ustawy z dnia
27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. z 2014 r. poz. 157 t.j., dalej: Ustawa)}. Organem Funduszu jest Invesiors
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie{(dalej: Towarzystwo). Fundusz zoslal wplsany do Rejesiru
Funduszy Inwestycyjnych prowadzonego przez Sad Okregowy w Warszawie, V1l Wydzia! Cywilny Rejesirowy pod numerem RFi
327 w dniu 11.10.2007 r. Fundusz rozpoczat dzialalno$é dnia 17.10.2007 r. Czas (rwania funduszu jesi nieograniczony.

2. Cel inweslycyiny Funduszu

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartodci Aktywdw Funduszu w wyniku wzrosiu wartoécl lokal Funduszu
dokonywanych w paplery warloSciowe i inne prawa majglkowe, przy czym Fundusz nie gwaranluje osiggnlecia celu
inwestycyjnego. W celu realizacji celu inwestycyjnego Fundusz lokuje aktywa w:

» akcle i obligacje spélek akcyjnych | komandytowo akcyjnych oraz udzialy i obligacje spolek z ograniczong

odpowiedzialnosclg,
s wierzytelnosc,
. waluty,

«  wystandaryzowane insirumenty pochodne, kidérych cena zaleXy bezposrednio Iub posrednio od ceny rynkowe] walut
obeych, lub ktérych baze stanowig uznane indeksy,
=  paplery warlociowe emilowane, poreczane lub gwaranlowane przez Skarb Panstwa i Narodowy Bank Polskl, paristwa
nalezgce do OECD albo miedzynarodowe instylucle finansowe, kiérych czfonklem Jest Rzeczpospolita Polska lub co
najmniej jedno z paristw nalezacych do OECD,
*  Instrumenty rynku pienieznego,
+  jednostkl uczestnictwa Iub certyfikaly Inwestycyine funduszy Inwestycyjnych lub w tyluly uczestnictwa emitowane przez
Instytucje wspéinego inweslowania, majgce siedzibe za granicg,
+  depozyly w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub w instylucjach kredytowych,
Fundusz moze réwnieZ zaciagaé poZyczki | kredyty w bankach krajowych, instytucjach kredytowych lub bankach zagranicznych,
dokonywaté emisji obligac)i oraz udzielaé poZyczek pienletnych, poreczeti lub gwarancii.
Przy lokowaniu aktywdw w sposéb opisany powyze), stosuje sie ograniczenia inwestycyjne okreslone w Statudle Funduszu,

3. Omédwienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych ujawnionych w jednostkowym sprawozdaniu
finansowym, w szczegdinoscl opls czynnlkéw | zdarzeri, w tym o niefypowym charaklerze, majacych znaczacy wplyw
ne dzialalnoéé Funduszu i oslagnigte przez niego zyski lub poniesione straty w okresle sprawozdawczym, a lakie
omdéwienie perspektyw w rozwoju dzialalno$ci Funduszu

Na dzierh 31 grudnia 2014 5. wycena certyfikalu Funduszu wyniosla 1563,29 zl, co oznacza spadek o 8,08% w poréwnaniu z
wyceng z 31 grudnla 2013r.

W 2014 roku Zarzadzajgcy Funduszem, zgodnie z przedsiawiong w marcu 2014 r. deklaracjg, podejmowali dzistania
zmierzajace do zakoriczenia Inwestycii portfelowych. Ich efektem byla sprzeda? akcji Scanmed Mullimedis, czescl akc]l Gino
Rossi, udziatéw Impact Clean Power Technologies oraz poérednia sprzedaz czesci akcji Slone Master. Srodkl z wyzej
wymienionych dezinwestycjl przeznaczone zostaly na wykup certyfikaléw, W reakcji na duzy popyt Inwesloréw na umerzenia
podjgla zostala réwniez decyzja o skorzyslaniu z mozliwosci, jakg daje Artykul 8. Pkl. 6 Statulu Funduszu i przeznaczeniu na
wykupy czesci wolnych $rodkéw pozostajgeych w dyspozycji Funduszu. W efekcle w calym 2014 roku Fundusz wykupil od
Inwestordw certyfikaty o laczne] warloscl 18,3 min 2k

W 2015 roku Zarzadzalgcy Funduszem bedg kontynuowali stralegie sprzedaly poszczegdinych skiadnikdw aktywow i
przeznaczanla pozyskanych w len sposdb $rodkdw na wykup certyfikaldw celem ich umorzenia.

4.  Akiualna i przewidywana sytuacja finansowa

INVESTOR PRIVATE EQUITY FUNDUSZ INWESTYCYJINY ZAMKNIETY AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH
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Obecna sytuacja finansowa Funduszu jest dobra. Fundusz posiada $rodki wystarczajgce do regulowania biezgcych
zobowigzan. Na przyszta syluacje Funduszu najwigkszy wplyw bedzle mialo ksztallowanie sle sytuac)l na krajowym rynku
kapitatowym i na rynkach zagranicznych,

5. Nabycie certyfikaléw wiasnych, cel ich nabycia, liczba i warto$¢ nominalne, ze wskazaniem |akg czes¢ kapilatu
wplaconego reprezentujg i ceny nabycia oraz cenie sprzedazy w przypadku ich zbycia
Fundusz nle nabywal certyfikatdw.

Fundusz umorzyt 11.177 certyfikatow.
Zmiana kapilalu wplaconego: 0 tys. 2l
Zmians kapilatu wyplaconego: 18.289 lys. zi

6.

Instrumenty finansowe w zakresie:

a) ryzyka: zmlany cen, kredylowego, istolnych zakibcen przeplywow srodkow pienietnych oraz ulraty plynnoscl finansowej, na
jakie narazony jes{ Fundusz

Fundusz wykorzystuje kontrakty ferminowe do zabezpieczenia zmian cen niekiérych instrumentéw finansowych, w tym w
szczegoinoscl walulowe kontrakty lerminowe do zabezpieczenia przed ryzykiem zmiany kurséw walut oraz Indeksowe kontrakty
terminowe do zabezpleczenia ryzyka systematycznego portfela.

b} przyjetych przez Fundusz celach i melodach zarzgdzania ryzykiem finansowym, lacznie z metodaml zabezpieczenia
istotnych rodzajéw planowanych transakcli, dla ktérych stosowana jesi rachunkowoé¢ zabezpieczer

Do zarzqdzania ryzykiem finansowym za pomocg Insirumentéw, o ktérych mowa w pki a, Fundusz nle stosule rachunkowos$d

zabezpieczen,

i

Podstawowe czynniki ryzyka | zagroZenia na ktére Fundusz jest nerazony

Fundusz jesl nara2ony przede wazystkim na:

Ryzyke Inwestycyjne, w tym na ryzyko zwlgzane z polltyka Inwestycylng oraz z Inwestowanlem w
poszczegbine Instrumenty finansowe.

W przypadku niekorzystnego kszlallowania sle cen insirumentdw finansowych znajdujacych sle w partfelu Funduszu,
Fundusz moze ponleS¢ straty na inwestycjach w przedmiolowe Instrumenty. Inweslowanle w instrumenty udzistowe

wigZe sle z naslgpujgcymi rodzajaml ryzyk:

a) ryzyko oloczenia makroekonomicznego: na poziom ryzyka inwestycji w instrumenty udziatowe wplyw
majg czynniki makroekonomiczne takie jak; tempo wezroslu gospodarczego, stopied nlerédwnowagi
makroekonomicznej, deficyt budzelowy, handlowy i obroléw biekgcych, wielkos¢ popytu konsumpcyjnego,
poziom inwestyc]l, wysokos¢ stép procentowych, kszlattowanie sie poziomu depozyléw i kredytéw seklora
bankowego, wielkoéé zadlurenia krajowego, syluacja na rynku pracy, wielko$é | kszialtowanie ske poziomu
inflacjl, wielko$¢ i ksztallowanie sig poziomu cen surowcéw, sytuacia geopolityczna, Ostabienie sytuacji
makroekonomiczne] moze mie¢ negatywny wplyw na wyceny Inslrumeniow udziatowych, bedgcych
przedmiotem lokat Funduszu., Fundusz przy podejmowaniu decyzji o poziomie alokacjii w instumenty
udzlalowe bierze pod uwage obecng i prognozowang syluacje makroekonomiczng kraju | $wiata.

b} ryzyko branzy: instrumenty finansowe, ktére sq przedmiolem lokat Funduszu, podlegajg ryzyku branky, w
kidrej dzlataja, gldwne ryzyka to: konkurencyjno$é, zmiany popytu na produkly oferowane przez podmioty z
branZy, nowe technologie. Ryzyko branzowe Fundusz ogranicza poprzez lokowanie aktywiw Funduszu w
Instrumenty finansowe zwigzane z réznymi branzami.

c) ryzyko specyficzne spdlki: akcje i udzialy spélek, kidre sg przedmiotern lokat Funduszu, podlegajg ryzyku
specyficznemu dane| spéiki, gléwne ryzyka lo: jako$é produkiu i biznesu, skala dzlalania | wielkosé spéiki,
jakosé zarzadu, strulkdura wiascicielska, polityka dywidendowa, regulacje prawne, przejrzysios$é dziatania,
zdarzenia losowe, Ryzyko specyficzne dla spéiki ograniczane jest poptzez dywersyfikacje portfela
Funduszu.

d) ryzyko plynnosci — polega na braku mozliwosel sprzedazy w krélkim okresie instrumentéw udziatowych
po cenach odazwierciedlajgcych ich realng warlosé. Fundusz doklada starant aby ograniczyé ryzyko
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plynnosci poprzez odpowiedni dobér lokat, blorac pod uwage dzienne obroty danym Instrumentem w

slosunku do zajmowanej pozycji inwestycyjnej.
Inweslowanie w jednostki uczestnictwa, certyfikaly inwestycyjne funduszy inwestycyjnych lub tyluly uczestnictwa
emilowane przez instylucje wspéinego Inweslowanla wigze sle z ryzykiem plynnosci oraz z ryzykiem aktywow, w
kidre inwestuje dana instytucja oraz sposobem oraz efektywnodcig zarzadzania niml, Fundusz slara sig ograniczac to
ryzyko poprzez dobér instylucil zblorowego Inwestowania posladajacych wysoki poziom aklywdw, wlasciwe zasady |
cele inwestycyjne, rodzaje i kryteria doboru lokal oraz pozytywne wyniki inwestycyjne. W przypadku lokowania
srodkéw w depozyty, Fundusz ponosi ryzyko niewyplacalnosci banku lub instylucfi kredytowe], ktére] powierza sig
Srodki. Fundusz stara sle ograniczac lo ryzyko przez lokowanie $rodkéw w kilku réznych bankach. Inwestycje w
Instrumenty pochodne wigq sie ze stosowanlem diwigni finansowe), co powoduje mozliwoé¢ osiggnigcia wysokich
zyskdw, ale moze tez lgczyé sle z ponlesienlem duzych strat w wyniku zmian cen insirumenléw bazowych. W
Instrumenty Pochodne moze byé wkomponowany mechanizm kredylowy, lo znaczy Fundusz wnosl depozyi
zabezpieczajacy w wysokosci ni?szej niz warlodé Inslrumeniu bazowego, Istnleje w zwigzku z tym mozliwosé
poniesienia przez Fundusz straty przewyZszajgce] warlos¢ depozytu zabezpieczajgcego. Fundusz wykorzystuje
kontrakly temminowe do zabezpieczenla zmian cen nlektdrych instrumenléw finansowych, w tym w szczegdinodci
walulowe kontrakty lemninowe do zabezpieczenia przed ryzykiem zmiany kursow walut oraz indeksowe konirakty
{erminowe do zabezpieczenia ryzyka systematycznego portfela.
Nalezy bra¢ pod uwage, e rzeczywiste zachowania rynku mogg odbiega¢ od przewldywarh zarzgdzajacych
Funduszem,
Ryzyko walutowe
W przypadku, gdy Fundusz Inwestuje w Instrumenty finansowe denominowane w walucie obcej, Aktywa Funduszu sg
narazone na ryzyko walulowe. Islnieje moliwosé obnizenla rentownoscl lokat w insirumenty denominowane w
walulach obcych przy wzroscle waluty krajowe] wobec waluty obcej. Ponadio, Fundusz nabywa waluty w celu
zapewnienia plynnosci | sprawnego zarzgdzania porifelem Funduszu. Fundusz slara sig¢ zabezpieczat ryzyko
waluiowe instrumentéw finansowych denominowanych w walucie obcej oraz posiadanych walut.
Ryzyko prawne | podatkowe
Stablinos$é regulacli prawnych Jest istotna dla dziatalnodei Funduszu, Zmiany obowiazujgcych przepisdw dotyczgacych
w szczegdinoscl dziglalnoscl funduszy inwestycyjnych zamknigtych oraz zmian w systemie podalkowym mogg
negatywnle wplynaé na oplacalno$é lokal Funduszu oraz zwiekszyé koszly dziatalno$cl Funduszu, obnizajge tym
samym wyniki osiggane przez Fundusz. Zmiany podalkowe mogg réwnlez dotyczy¢ Uczesinikéw Funduszu
zmniejszajgc oplacalnosé Inwestycji w Certyfikaty. Rozwiazania podatkewe siosowane na rynkach zagranicznych
niejednokrotnie s skomplikowane, co powoduje, e isinieje ryzyko bledne| interprelacjl zobowigzari podatkowych
Funduszu, kiére mogq powsiaé w zwigzku z Inwestycjaml Funduszu na wy?2e] wymienionych rynkach. Towarzysiwo
dopeinia stararh aby ogranlczyé ryzyko z tym zwigzane, w szczegdinosci poprzez korzystanie z usiug podmlotéw
zawodowo trudnlgcych sl doradztwem prawnym i podatkaowym.
Ryzyko operacyjne
Istnieje ryzyko modliwoscl poniesienia siral w wyniku nieadekwainych lub zewodnych proceséw wewngtrznych,
bledéw ludzkich, czy biedéw sysleméw. W szczegdinosci, zawodny proces lub bigd ludzki moze spowodowaé biedne
lub opéZnlone rozliczenie lransakcji. Biedne dzlalanle sysleméw moe przejawiat sig zewieszeniem systemnow
komputerowych. Istnieje take ryzyko w postaci mozfiwosci peniesienia siral w wyniku zajécia nlekorzysinych zdarzen
zewnetrznych, takich Jak kleski naturalne czy alaki terrorystyczne. Towarzystwo slara sig ogranlczac ryzyko
operacyjne paprzez stosowanie odpowiednich systeméw [ procedur wewnetrznych.
Ryzyko braku wplywu Uczestnlkéw na zarzgdzanle Funduszem
Zgodnie z Ustawg o funduszach inwestycyjnych, Fundusz jesi tworzony, zarzgdzany i reprezentowany wobec oséb
trzecich przez Towarzystwo, Zgodnie z ograniczeniami ustawowyml i statutowymi Uczestnicy Funduszu nie majg
wplywu na zarzadzanie Aktywami i reprezenlowanie Funduszu. Niezaleznie od lakiu, ze w Funduszu funkcjonuje
Zgromadzenie Inwesloréw, podmiolem zarzadzajgcym Funduszem jest Towarzystwo. Nalomiast Fundusz udostepnia
ogioszenia i informacje zgodnie z prawem i Statulem Funduszu co umozliwia Uczestnikom oceng dziatalno$ci

Funduszu.
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¢  Ryzyko zmian Statutu Funduszu
Slaiul Funduszu moze ulec zmilanie w szczegdinodcd ze wzgledu na Kkoniecznoéé doslosowania Stalutu do
zmieniajacych sig przepiséw prawa, prakiyki rynkowej, polityki inwestycyjnej, kosztéw, czy zased wykupywanla
Certyfikatéw. Towarzystwo doklada stararh aby ewenlualne zmiany Stalulu byly zgodne z interesem Uczestnikéw
Funduszu.

»  Ryzyko zwigzane z kosztaml nlalimitowanymi
Czest¢ kosztéw i wydalkow zwigzanych z dzlelalno$cig Funduszu slanowig koszly nielimitowane, ktdre bedg
pokrywane z Aktywdw Funduszu. Towarzystwo dopelnia slaran aby koszty nlelimitowane byly jak najnltsze. Na czeéc
kosztéw nielimitowanych Towarzystwo nie ma wplywu. Koszty niellmitowane bgda wplywaé na zmniejszenie Aktywdw
Funduszu.

=  Ryzyko rozwigzanla Funduszu w trakcle Jego trwanla
Zgodnie z Uslawg o funduszach inwestycyjnych i Sialulem Fundusz moZe by¢ rozwigzany w trakcle Jego trwanla
decyzjq Zgromadzenia Inwestoréw. Decyzja taka bgdzie mlata wplyw na realizacje polityki inwestycyjnej Funduszu |
oslagniecle celuy inweslycyjnego i jest podjeta, JeZeli glosy za rozwigzaniem Funduszu oddall Uczestnicy
reprezentulacy lgcznle, co najmnie] 2/3 ogélnej liczby Certyfikaléw. Rozwigzanie Funduszu nastepuje takie w
przypedku, gdy: a) zarzadzanle Funduszem nle zostalo przejele przez Inne lowarzystwo w lemminle irzech mlesigcy
od dnla wydanla decyzji o cofnieciu zezwolenla lub od dnia wygasniecia zezwolenla na wykonywanle dziatalnoscl
przez Towarzystwo, b) Depozylariusz zaprzesist wykonywanla sweich obowiazkéw 1 nle zawarlo z Innym banklem
umowy o prowadzenie rejestru aktywéw funduszu, c) wartosé Aktywbw Netio Funduszu spadnie ponize| 2.000.000 zi.
Rozwigzanie Funduszu moze spowodowad, 2e Fundusz nle osiggnie celu Inwestycyjnego.

+«  Ryzyko zmlany kluczowych pracownlkéw Towarzystwa
Towarzystwo zarzqdzajgce Funduszem do wykonywanla swoich obowlgzkéw zatrudnla pracownlkéw. Istnieje
modliwoé¢ zmiany wérdd kluczowych pracownikéw Towarzystwa, co moze mieé wplyw na dzialanie Towarzystwa.,

s  Ryzyko kontrahentéw Funduszu
Fundusz prowadzgc dziatalno4¢ korzysta z ustug réinych konlrahentéw, m.in. depozylariusza, brokerdw,
ksiegownsci, bieglych rewidenidw, czy zarzqdzajaeych. lstnleje ryzyko nie wywigzania sig lub niepeinego wywigzania
sig kontrahentéw z podjetych zobowigzarh. Fundusz stara si¢ ograniczat przedmiolowe ryzyko poprzez dobér do
wspdipracy wiarygodnych kontrahentéw oraz ustalanie odpowiednich sposobdw wspdipracy z kontrahentaml.

Do zarzadzania ryzykiem finansowym za pomocg Insirumentdw, o klérych mowa powyze], Fundusz nie slosuje rachunkowos$ci
zabezpieczen.

8. Slosowanie zasad ladu korporacyjnego
Nie dotyczy.

9. Zdarzenia Istoinie wplywajace na dzialalnoé¢ Funduszu, jakie nastapity w okresie sprawozdawczym, a lakle po jego
zakoriczeniu

W okresie sprawozdawczym, a takze po jego zakoriczeniu nie wystgpily isloine zdarzenia majgce bezposredni wplyw na
dziatalno$¢ Funduszu.

10. Poslepowania toczgce si¢ przed sadem, organem wiasciwym dla postgpowania arbilratowego lub organem
adminislrac)i publicznej, w kiérych Fundusz pozosiaje sirong

Fundusz nie pozoslaje strong postepowari tego typu.
11. Znaczace umowy, majgce wptyw na dzialalno$¢ Funduszu

Do istotnych umdéw Funduszu moina zallczyé umowy z depozytariuszem Funduszu, z bankami w zakresie prowadzenia
rachunkéw bankowych Funduszu, z firnami inwestycyjnymi w zakresie posredniczenia w zawieraniu transakcji zawieranych
przez Fundusz, z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdah finansowych Funduszu, z biurem rachunkowym
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$wiadczgcym usiugi ksiggowe na rzecz Funduszu, z Oferufagcymi, z KDPW oraz z GPW, \Wiw umowy s3 umowami zawartymi w
normalnym loku dzialalno$ci Funduszu.

12. 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 nieruchomoséci), oraz opis metod ich finansowania

Zardwno Fundusz jak i Towarzystwo nie posiadajg podmiotdéw zaleznych. Podmiotem dominujacym w stosunku do
Towarzystwa jest Investors Holding S.A.

Na dziern 31 grudnia 2014 r., giéwnymi inwestycjami krajowymi Funduszu byly przede wszystkim lokaty typu privale equity
realizowane poprzez nabywanie akcji spilek nienotowanych na aktywnym rynku oraz udzialéw w spdlkach z ograniczong
odpowiedzialnescig. Druga istotng grupa inwestycji Funduszu sg wierzytelnosci z tytulu udzielonych przez Fundusz pozyczek
oraz odroczonych pfatnosci naleznych za sprzedane przez Fundusz aktywa. Natomiast na gtébwne inwestycje zagraniczne
skiadaty sie udziaty w spdlce z ograniczong odpowiedzialno$cia z siedziba na Cyprze. Fundusz jest zarzadzany aktywnie, a
skiad portfela Funduszu moze podlegad zmianom. Przedmiotowe inwestycie finansowane s3 z kapitalu pozyskiwanego z emisji
certyfikatéw Funduszu oraz wzrostu warntosci aktywéw z poszczegdlnych lokat.

13. Opis transakcji z podmiotami powigzanymi, jezeli jednorazowa lub igczna warto$¢ transakeji zawartych przez dany
podmict powigzany w okresie od poczatku roku obrotowego przekracza wyrazong w zlotych réwnowarto$é kwoty 500
tys. Euro

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie zawieral takich transakgji.

14. informacje o zaciggnietych kredytach, umowach pozyczek, z uwzglednieniem termindw ich wymagalnosci oraz o
udzielonych poreczeniach i gwarancijach

Fundusz nie zaciaga kredytow, ani pozyczek.

15. Informacje o udzielonych pozyczkach, z uwzglednieniem terminéw ich wymagalnoécl, a takze udzielonych
poreczeniach i gwarancjach, ze szczegdlnym uwzglednieniem pozyczek, porgezen i gwarancji udzielonych
jednoslkom powigzanym Funduszu

W roku obrotowym 2014 Fundusz nie udzielat pozyczek, poreczen i gwarancji. W dniu 4 czerwca 2012 r., Fundusz udzielit
spélce pod firmg Energosynergia Technologie Sp. z 0.0. z siedzibg w Mikolowie pozyczki pienigznej w kwocie 7.199.640,00 zi.
Odsetki bedq naliczane i platne razem ze splatg kwoty gléwnej wediug stalej stopy procentowej. Pozyczka zostala udzielona na
czas okreslony {j. 3 (trzech) lat od dnia zawarcia umowy poZyezki, przy czym poZyczkobiorca jest uprawniony do wcze$niejszej
splaly. Zabezpieczeniemn pozyczki jest zastaw rejestrowy na 690.125 akcjach spdlki Ponar Silesia S.A. z siedzibg w taziska
Gormne, stanowigcych 14% w kapitale zakladowym Ponar Silesia S.A., bedacych w posiadaniu pozyczkobiorcy.

16. Opis wykorzystania przez Fundusz wplywdéw z emisji
W roku 2014 Fundusz nie przeprowadzit emisji certyfikatéw inwestycyjnych.

17. Objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie rocznym a wczesniej publikowanymi

prognozami wynikéw na dany rok
Fundusz nie publikuje prognoz.

18. Ocena, wraz z uzasadnieniem, dotyczaca zarzadzania zasobami finansowymi, ze szczegdinym uwzglednieniem
zdolnosci wywiazywania sie z zaciggnietych zobowigzar oraz okreslenie ewentualnych zagroZeri i dzialan, jakie
Fundusz podjat lub zamierza podjgé w celu przeciwdzialania tym zagroZzeniom

Zdolno$é Funduszu do wywigzywania sie z zaciagnietych zobowigzan nie jest zagroZona. Plynne aklywa s wystarczajgce
doregulowania biezacych zobowigzar Funduszu,
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19. Ocena mozliwosci realizacji zamierzery inwestycyjnych, w tym inwestycil kapitalowych, w poréwnanlu do wielkosci
posiadanych $rodkow, z uwzglednieniem moliwych zmian w struklurze finansowania 1e] dzlalalnosc

Fundusz doslosowuje wielkos¢ realizowanych inwestycji do wielkodci posiadanych $rodkéw. Fundusz pozyskule nowe Srodki
poprzez emisje certyfikatéw. Fundusz nie przewiduje zmian w sirukturze finansowania dziglalnoscl.

20. Ocena czynnikéw i nletypowych zdarzeh majgcych wplyw na wynik z dzialalnosci za okres sprawozdawczy, Z
okresleniemn stopnla wplywu tych czynnikdw lub nietypowych zdarzen na oslggniety wynik

Nie wysiapity czynnlkl, ani nletypowe zdarzenla majgce wplyw na wynik z dzialalnosci Funduszu za okres sprawozdawczy.

21. Charakterysfyka zewnetrznych i wewnelrznych czynnikdw islolnych dla rozwoju przedsigbiorstwa Funduszu oraz opis
perspektyw rozwoju dzistalno$ci Funduszu co najmniej do korica roku obrotowego

Najwiekszy wplyw na prizyszig syluacje Funduszu bedzie miato ksztalowanie sle sytuacil na krajowym rynku kapilatowym | na
rynkach zagranicznych. Ponadlo istolnymi czynnikami mogacyml mle¢ bezposredni lub poéredni wplyw na dzielaino$é
operacyjng Funduszu sq

«  zmiany regulac]i prawnych, w szczegélnoscl zmiany przeplséw dotyczacych funkcjonowanla funduszy inwestycyjnych
oraz rmiany regulacji podatkowych,

s« znaczne zmiany $wialowej i krajowej syluacji gospodarczej, w tym syluacji makroekonomicznej oraz syluacji na
rynkach towarowych, c) znaczne zmiany politykd gospodarczej lub monetamej w krajach, w ktdrych imwesiuje
Fundusz,

«  znaczne zmlany syluacji podmiotéw/spdtek, w ktérych instrumenty Fundusz inwesluje znaczng czesé aktywdw,

»  Fundusz nie przewiduje istolnych zmian polityki inwastycyjnej.

W 2015 r. Zarzadzajacy Funduszem bedg koncentrowat slg na moliwoscl zrealizowanla zamknigcia czesci inwestyci.
Sprzedaz poszczegdlnych skladnikéw aktywdw realizowana bedzie tak, by maksymalizowaé¢ warlo$é dla uczesinikéw
Funduszu. W zwigzku z tym ostateczny termin zawarcia poszczegdinych transakeji uzalezniony bedzie zaréwno ed loczqeych
sie negocjacji, jak | warunkéw rynkowych.

22. Zmlany w podstawowych zasadach zarzgdzania przedsiebiorstwem Funduszu | jego grupg kapitatows
Zasady zarzgdzania przedslebiorstwem Funduszu nie utegty zmianom.

23. Wszelkie umowy zawarle migdzy Funduszem a osobami zarzadza)qcymi, przewidujace rekompensalg w przypadku
ich rezygnacji lub zwolnlenia z zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy ich odwolanie lub zwolnlenie
naslepuje z powodu polgczenla Funduszu przez przejgcie

Fundusz nie zawierat tego typu umédw z osobami zarzgdzagcymi.

24, Informacje o znanych Funduszowi umowach {w lym réwniez zawartych po dniu bilansowym), w wynlku ktdérych mogg
w przysztosci nastgpié zmiany w proporcjach certyfikalow inwestycyjnych posladanych przez dotychczasowych
uczesinikéw Funduszu

Zardwno Towarzystwo Jak | Fundusz nie posiadaja wiedzy o istnieniu umdw tego typu.
25. Informacje o syslemie kontroli programéw akgji pracowniczych
W Funduszu, ani Towarzysiwie nie ma programu akcji pracowniczych.

26. Informacja o dacie zawarcia przez Fundusz umowy, Z podmiolem uprawnionym do badania sprawozdar finansowych,
o dokonanie badania sprawozdania finansowego oraz okresie, na jaki zostala zawarta ta umowa, tacznej wysokoSci
wynagrodzenia, wynikajacego z wiw umowy dotyczacego danego roku obrolowego.

Podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych jest Emst & Young Audyt Polska spdfka z ograniczong
odpowiedzialnoscig sp. k. Umowe z podmiolem uprawnionym do badania sprawozdar finansowych na badanie i przeglad
sprawozdar finansowych Funduszu w 2014 r. zawarto w dniu 21 lipca 2014 r. tgczna warlos¢ wynagrodzenia podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdar finansowych naleznego z tytulu badania rocznego sprawozdania finansowego Funduszu
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za 2014 r. wynosl 10.000 zl netto. W ramach wiw umowy uprawniony podmiol dokonal réwniez przeglgadu sprawozdania
finansowego Funduszu za pierwsze polrocze 2014 r. | pobrat z tego tylulu wynagrodzenie w wysokoéci 7.500 z1.

Koszl badania sprawozdania finansowego Funduszu za 2013 r. oraz koszt przegladu sprawozdania finansowego Funduszu za
pierwsze piirocze 2013 r, wynosity odpowiednio 15.000 zli 10.000 zi.

27. Ombwienie podstawowych zmian w lokalach Funduszu, z opisem giéwnych inwestycji dokonanych w danym okresle
sprawozdawczym oraz zmian w strukturze portfeia (lokat)

W portfelu Funduszu na dzienh 31.12.2014 r. w poréwnaniu do 31.12,2013 r. zwigkszyl sle udzlal skladnikbéw loket w aktywach
ogitern Funduszu z 83,22% do 94,86%. Akcje na 31.12.2013 r. stanowily 65,26% aktywdw ogélem, natomiasi na 31.12.2014 r.,
44,42%. Na dzienn 31.12.2013 r., instrumenty pochodne w porifelu Inwestycyjnym Funduszu stenowily -1,42% akiywdw
Funduszu, podczas gdy na dzieh 31,12,2014 r,, Instrumenty pochodne nie byly jut skitadnikiem lokal Funduszu, Na dzlen
31.12.2013 r., udziely w spdtkach z ograniczong odpowiedzialnoscig sianowily 14,60% Aktywdw Funduszu, podczas gdy na
dzien 31.12.2014 r., udzialy w spdtkach z ograniczong odpowiedzialnoscig slanowily 17,00% aktywow Funduszu. Na dzlen
31.12.2013 r., wierzylelnoéci slanowily 4,76% Aktywdw Funduszu, podczas gdy na dzieri 31.12,2014 r., wierzytelnosci stanowily
33,44% Aktywdw Funduszu.

28. Oméwienle politykl Inwestycyjne] Funduszu w raporlowanym okresie wraz z analizg dzialah zwiazanych z reslizac)g
jego celu

Zgodnie z polityka inwestycyjng Fundusz aktywnle poszukiwa! atrakcyjnych lokat o wysokich oczekiwanych stopach zwrolu,
zwigzanych z rynkiem private equity. W okresie sprawozdawczym na wynikl Funduszu wplyw miafa stabsza konlunkiura na
rynku krajowym I na rynkach zagranicznych.

29. Skiad osobowy Zarzqdu Towarzystwa oraz sklad Rady Nadzorezej Towarzystwa

Na dzieri 31 grudnia 2014 r,, sklad Zarzgdu Towarzystwa przedstawial sle naslepujgco;
Zbigniew Wéjtowicz — Prezes Zarzgdu

Beata Sax — Wiceprezes Zarzgdu

Piotr Dziadek — Wiceprezes Zarzqdu

Andrzej Kaczorowski — Wiceprezes Zarzgdu

Na dzieri 31 grudnia 2014 r., sklad Rady Nadzorczej Towarzystwa przedstawial sig nasigpujgco:
Jaroslaw Jalczak — Przewodniczacy Rady Nadzorczej

Mieczystaw Pulawski — Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzoreze)

Arkadiusz Biedulski — Czlonek Rady Nadzorczej

Michal Slysz — Cztonek Rady Nadzorczej

Sergiusz Kielian — Czlonek Rady Nadzorcze|

Zmiany w Zarzgdzie Towarzystwa w ckresie sprawozdawczym:

Brak.

Zmiany w Radzie Nadzorczej Towarzystwa w okresie sprawozdawezym.

+« Rezygnacja z dniem 16 czerwca 2014 r., Pana Michata Cadera ze slanowiska Czlonka Rady Nadzorczej
Towarzystwa.

s Powolanie z dniem 16 czerwca 2014 r. Pana Sergiusza Kieliana na slanowiske Cztonka Rady MNadzorcze)
Towarzystwa.

Zmiany w Radzie Nadzorcze] Towarzystwa po okresle sprawozdawczym:
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Brak,

30. Okreslenie lgcznej liczby | warlodcl nominalnej wszysikich certyfikaldw Funduszu oraz akgji | udziatéw w jednostkach
powigzanych Funduszu, bedgcych w posiadaniu oséb zarzgdzajgcych i nadzerujacych

Na dzier 31 grudnia 2013 r. osoby zarzgdzajace | nadzorujgce nie byly w posladaniu certyfikaléw Funduszu.

Zarzgd Investors TFI S.A,

Warszawa, dnia 02 kwielnia 2015r.

ARY "
v

Zbigniew Wa|lowicz ! Beala Sa
Prezes Zarzgdu -Wiceprezes Zarzqdu
|
i

: \j

TR D oAl

Piotr Dziadek
Wiceprezes Zarzgdu

Andrzej Kaczorowski
Wiceprezes Zarzgdu
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NOTA NR 1 - POLITYKA RACHUNKOWOSCI

PROWADZENIE KSIAG

1.

1.1.

1.2.

Zasady ogdine

Podstawowe zasady ewidencil

1.1.1. Ewidencja oraz wycena aklywéw | pasywéw Funduszu prowadzona jest w oparciu o obowiazujace
ustawy | rozporzadzenia a w szczegdlnosci:

i.1.1.1. Ustawa o rachunkowo$ci z 29 wrzesnia 1994 (Dz.U, 2013.330 z péZn.zm.)

1.1.1.2. Rozporzadzenie Min. Finansow z dn. 24.12.2007 roku w sprawie szczegdinyeh zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2007, Nr 248, poz. 1858).

1.1.2. Ksfegi prowadzone s w jezyku | walucie polskiej, chyba Ze co innego okre$la Statut Funduszu.

1.1.3. W dnlu wyceny akltywa wycenia slg¢ a zobowlazanfa ustala slg wedlug stanéw aktywow,
zobowlazan, kurséw, cen | wartoéci z dnla wyceny. Statut Funduszu okreéla godzine, na kiéra
pobiera si¢ ostatnle dostepne kursy w dniu wyceny.

Ujecie w kslegach

1.2.1. Nabyte papiery wartosciowe i nabyte jednostki uczestniclwa ujmuje slg w ksiegach w cenle nabycia.

1.2.2. Nabyte paplery wartosciowe oraz jednostki uczestnictwa ujmule sig w ksiggach na podstawls

potwierdzenla zawarcia transakcji wystawionego przez kontrpartnera, w dacle zawarcia umowy, z
nastepujacymi wyjatkami:

1.2.3. W przypadku zgodnosci dokumentéw transakeja ksiggowana jest zgodnie z warunkami okreslonymi w

punktach powyzszych, przy czym decyduje data i godzina ofrzymanla kompletu prawidiowo
wystawionych dokumentdw (potwierdzenie zawarcia transakcji oraz zlecenie wystawione przez
Towarzysiwo, o ile Towarzystwo, zgodnie z ustaleniami dostarcza zlecenia dla okre$lonego typu
transakgji).

1.2.4. Pozostate zapisy w ksiggach z dowoddw ksiegowych ujmowane sa niezwlocznie po uzyskaniu, chyba

¥e zasady wyceny poszczegblnych typow instrumentéw finansowych okreslaja moment ujgcia
zdarzenia inaczej.

1.2.5. W przypadku, gdy jednego dnia wprowadzone zostaja do ksiag transakcje zbycia | nabycla danege

skiadnika lokat, ujmuje sig w plerwsze] kolejnogci nabycie posiadanego skiadnika.

1.2.6. Diuzne papiery wartoéclowe denominowane w walutach obcych ujmuje sie w ksiggach w walucie, w

1.3.

kidrej s3 nolowane na rynku giéwnym oraz przelicza sig na walute, w ktdrej wyceniane sa aktywa,
wedlug ostatniego dostgpnego kursu Sredniego NBP dla danej waluty z dnia wyceny. Do celow ujecia
transakcji w ksiggach stosowany jest Sredni kurs NBP oglaszany przez NBP,

Zasady wyceny sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku:

1.3.1. Wartosc godziwa skiadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku, jezsli Dzier Wyceny jest zwyklym

dniem dokanywania transakcji na danym rynku, wyznacza sle wedlug ostatnlego dostepnego w
momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynkis w Dniu Wyceny,

1.3.2. Jezell w Dniu Wyceny na aktywnym rynku (gléwnym) organizowana jest sesja fixingowa, o do

wyceny skladnika lokat Fundusz korzysta z kursu ostatniego fixingu w danym dniu,
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1.3.3.

1.34.

i.3.5.

W przypadku sktadnikow lokat bedacych przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym aktywnym rynku,
wartoscia godziwa jest kurs ustalony na rynku gtéwnym, ustalanym zgodnie z zapisami Statuty,

W przypadku, gdy przez badany miesiac kalendarzowy na aktywnym rynku nie byt dostepny kurs
transakeyjny (lub fixingowy) lub niedostepna byta regularnie informacja o ofertach kupna sprzedazy,
to Uznaje slg, ze dia danege skfadnika lokat dany rynek przestat byé aktywny, oraz w przypadku
diuznych papieréw warlosciowych zaczyna stosowat sie zasady jak dla papieréw wartoSciowych
nienctowanych na aklywnym rynku, a za cene nabycia przyjmuje sie wartosé wynikajacy z ksiag
rachunkowych, tj. ostatnig ceng rynkowg tego papieru.

Wyceny instrumentéw pochodnych dokonuje sie jedynie na kontach finansowych. W przypadku
wystawienla potwierdzenia zawarcia transakcji przez Dom Maklerski z ceng zamknigcia, rdznica
pomigdzy cena ustalong na godzing 23:00 czasu polskiego a eena zamknigcia weryfikowana jest
przez Ksiggowego Funduszu oraz ksiggowana jest poprzez Note Uznaniowa na kontach finansowych,

1.4.  Zasady wyceny skladnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku:

1.4.1.

1.4.2.

Duzne papiery wariosciowe nlenotowane na rynku aktywnym

14.1.1  Dluine papiery wartociowe nienotowane na rynku aklywnym wycenia sie w oparciu o
warlo$¢ godziwa skladnika lokat, wyznaczong w skorygowanej cenie nabycia
wyliczone] przy uzyciu funkeji XNPV, oszacowanej przy zastosowaniu efekiywnej stopy
procentowe] obliczonej przy wykorzystaniu funkcji XIRR, narzedzi dostepnych
w arkuszu kalkulacyjnym MS Excel; Skutek korekty ceny nabyela przy zastosowaniu
efektywnej stopy zwrotu zalicza sig do przychodéw/kosztéw odsetkowych,

1.41.2  Odsetki od depozytéw, obligacii oraz innych diuznych papieréw wartoSciowych, sald
dodatnich na rachunkach bankowych ujmuje sie w ksiggach memgrialowo,
proporcjonalnie do czgstotliwosci dokonywanla wyceny aktywaw funduszu.

Pozostate lokaty nienotowane na aktywnym rynku

1.4.2.1. Diuzne papiery wartodciowe z wbudowanym instrumentem pochodnym wycenia sig wg
wartoscl godziwej.

Akeje | udzialy nienotowane na rynku aklywnym wycenia sie wediug wiarygodnie oszacowans| wartosci
godziwej. Za wiarygodnie oszacowana warto$¢ godziwg Uznajg sig warto§¢ wyznaczong poprzez:

1) oszacowanie wartoéci sidadniks lokat przez wyspscjalizowana, niezalezng, jednostke $wiadczacy tege rodzaju
ustugl, o ile mozliwe [est rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeplywéw pienigznych zwlgzanych z tym

skladnikiem;

2) zastosowanie wiasciwego modelu wyceny skiadnika lokat, o ile wprowadzone do lego modelu dane wejéciowe

pochodzg z aktywnego rynku;

3) oszacowanie warto$ci sktadnika lokat za pomoca powszechnie uznanych metod estymacji;

4) oszacowanie wartosci skiadnika lokat, dla kiérego nie istnieje aktywny rynek, na podstawie publicznie agloszongj

na aktywnym rynku ceny nierdznigcego sie istotnie skiadnika, w szczegdinodei o podobnej konstrukeji prawnej i celu
ekenomicznym,
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Modele | metody wyceny skiadnikéw, o kidrych mowa powyzej podlegaja uzgodnieniu z Depozytariuszem. Za
powszechnie uznane metody estymagcii przyjmuje sle m. in.:

1} ostatio dostgpne ceny transakcyine dotyczace danego sktadnika lokat ustalone pomiedzy niezaleznymi od sieble
i nie powigzanymi ze soba stronami;

2j metody rynkowe, a w szczegdinosci melode poréwnywainych spétek gietdowych oraz metode pordwnywalnych
transakeji;

3) metody dochodowe, a szczegdinoéci metodg zdyskontowanych przeplywdw pienigznych;

4) metody ksiggowe, a w szczegélnosci metode skorygowans] wartoscl aktywéw netto.

1.4.3. Pozyczki udzielone
Pozyczki udzielone sa wyceniane wedlug skorygowans ceny nabycla (efektywns| stopy procentowsi
oszacowane na podstawie przewidywanych przeplywéw plenigznych). Przychody z odsetek obejmujg naliczane
odsetki wyliczone za pomoca efektywnej stopy procentowsj. Preliminarz przeplywéw pienigznych i kalkulacja
efeklywnej stopy procentowe| dla kazde| poZyczki podiega uzgodnieniu z Depozytariuszem.

Qdpisy aktuallzujace warto$¢ skiadnika aktywéw finansowych Iub portiela podobnych skladnikéw aktyw6w
finansowych ustala si¢ w przypadku udzislonych paZyczek jako raznice migdzy warto$cig tych aktywdw wynikajaca z
keiag rachunkowych na dzien wyceny i mozliwa do odzyskania kwota, Kwote mozliwa do odzyskania stanowl biezaca
wartos¢ przyszlych przeplywéw pienigznych oczekiwanych przez jednostie, zdyskonlowana za pomoca efektywne]
stopy procentowe], kidra Fundusz stosowal dotychczas, wyceniajac udzielona pozyczke.

Odpisy aktualizacyjne ustala sie w wysokoscl:

*  25% wartosci rdznicy, o ktdrej mowa powyzej w przypadku op6znienia spiaty przekraczajgcego 30
dnl, 2 nieprzekraczajacege 60 dni,

*  50% warto$cl r6znicy, o ktérej mowa powyze| w przypadku opéznfenia spraty przekraczajacego 60
dni, a nleprzekraczajacego 90 dni,

= 100% wartoscl réznicy, o kidrej mowa powy2ej w przypadku opéznienia sptaty przekraczajacego 90
dni.

Jesli w nastepnym ckresie strata z tytulu utraly wartodci zmniejszyta sig, a zmniejszenie to mozna w ablektywny
sposdb powiazat ze zdarzeniem nastgpujacym po ujeciu utraty wartosci (np. poprawa oceny kredytowe] diuznika), to
uprzednio ujgtq strate z tego tytulu odwraca sig. Odwrécenle nie moze spowodowad zwigkszenia wartodci bilansows]
sktadnika aktywéw finansowych ponad kwotg, kttra stanowitaby skorygowang ceng nabycia tego skladnika na dzief
odwrdcenia w sytuacji, gdyby ujgcie utraty wartosci w ogéle nie miato misjsca.

1.4.4. Instrumenty pochodne.

Jesll nie ma mozliwosci uzyskiwania kurséw z rynkéw aktywnych, wykorzystywane bedq powszechnie
stosowane meltody estymacji, przy czym sa to modele: kontrakly terminowe: model 2dyskontowanych przeplywéw
pienigznych; opcje: model Blacka-Scholesa; transakcje wymiany walut lub stop procentowych: madel
zdyskontowanych przeplywow pienigznych. W przypadku, gdy ze wzgledu na charakter instrumentu pochadnego nie
bedzie mozliwe zastosowanie 2adnego z powyzszych modeli, instrument pochodny bedzie wyceniany zgodnie z
kwotowaniem jego wartosci podanym przez serwis Bloomberg (fair valug), Zastosowanie serwisu Bloomberg
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uzgadniane jest z Depozytariuszem. Modele wyceny przygotowywane s przez Towarzystwe | uzgadniane z
Depozytariuszem.

1.4.5. Depozyty

W przypadku depozytéw — ich warto$¢ stanowi warto$é nominalna powigkszona o odsetki naliczone przy
zastosowaniu efektywne] stopy procentowe.

1.4.6. Waluty nie bedqce depozytami

W przypadku walut nie bedacych depozytami — ch wartosé wyznacza si¢ po przeliczeniu wedtug
ostatniego dostepnego $redniego kursu wyliczonego na Dziefi Wyceny dia danej waluty przez Narodowy Bank
Polski.

1.5 Koszty funduszu obejmufa w szczegéinoscl:

a. Koszty zarzadzanla funduszem przez Towarzystwo, okre$lone Statutern Funduszu.

b. Koszty wynagrodzenia Depozytariusza.

¢. Koszty prowadzenia ksiggowosci Funduszu.

d. Koszty wynagrodzenia likwidatora.

e. Koszly przegladu i badania sprawozdar finansowych Funduszu.

f. Oplaty za transakcje porifelowe, oplaty za wykonywanie czynnosci bankowych w zwiazku z aktywami badz
zobowiazaniami Funduszu, w tym w szczeg6inoécl: optaty | prowizje maklerskle, optaty | prowiz]e bankowe, prowizje |
opfaly na rzecz Instytucji depozytowych oraz rozliczeniowych, w tym optaty transakcyjne;

g Koszty optat sadowych.

h. Koszly taksy netarialnej.

i. Koszty dokonywania ogloszeri wymaganych przepisami prawa i Statutu.

|- Podatki oraz inne oplaly wymagane przez organy panstwowe w zwiazku z dzlatalno$cia Funduszu, w tym w
szezegbinoscl oplaty za decyzje | zezwolenia Komisji,

k. oplaty KDPW | GPW.

l. koszty ttumaczenia przysiegtego dokumentéw Funduszu

m. koszty wynagrodzenia firm inwestycyjnych za oferowanie Certyfikatéw Funduszu.

n. koszly doradziwa podatkowego | absiugl rozliczer podatkowych Funduszu.

o. koszty doradztwa prawnego, finansowego, Srodowiskowego lub branzowego zwiazanych z lokatam|
Funduszu, nie stanowiacych wynagrodzenia Towarzystwa, ani podmintu, ktéremu Towarzystwo zlecito zarzadzanis
czesicia portisla inwestycyjnego Funduszu.

p. koszty finansowania Funduszu kapitatem obcym, w tym w szozegtinosci kosztéw odsetek, dyskonta, prowizjl
i gwarancli od zaciagnigtych przez Fundusz kredyiéw i pozyczek oraz wyemitowanych cbligacji

2} ZMIANY STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie dokonat zmian w stosowanych zasadach rachunkowosel.
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2014-12-31 2013-12-31 |
Wartodé na~ | Warto§c na | ]
. dziefi bilansowy Frocentowy dzien bilansowy |  Procentowy
NOTA-5 L. RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO | w walucie. udzial w w walucte i vdziat w -
WARTOSCI GODZIWE.! {*) * sprawozdania aktywach (w sprawozdania aktywach (w
' finansowego w tys.) ogolem finansowego w tys.) ogdlem
tys ‘
Srodkl pieniezne i ekwiwalenty 7 551 4.81% 18 155 9.42%
Skiadnlki lokat notowane na aktywnym rynku - - - -
Skdadniki lokat nienctowane na akfywnym rynku 52 486 33,44% 8 208 4.78%
Wierzytelnoéci 52 486 33,44% 9208 4,78%
Suma: 60 037 38,26% 27 363 14,20%
(*) Jako aktywa obciaone ryzyklem wartogel godziwej wynlkajacym ze stopy procentowej traktuje sig $rodki plenigineg, depozyty oraz
stalo kuponowa | zerokuponowe diuzne instrumenty finansows, SzczegsSiowe Informacje dotyczace oprocentowania oraz terminow
wykupu/zapadalnogcl zostaly przedstawlone w tabelach uzupekniajgeych zestawienla lokat,
[ 2014-12-31 | 2013-12-31
| Wartogé na | " WartoSE na |
dzier: bilansowy Procentowy dzian bilansowy Procentowy
NOTA-§ Il. RYZYKO STOPY PROCENTOWE. - RYZYKO w walucie udzial w w walucie udziaf w
PRZEPLYWU SRODKOW PIENIEZNYCH () (") sprawozdania aktywach (w | sprawozdania aktywach (w
finansowego w tys.) ogdtem finansowego w tvs) ogritem

Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku

Skiadniki lokat nienctowane na aktywnym rynku

Zobowigzania

Suma;

(™) Jako aktywa obclgzone ryzykiem przeplywéw srodkow

Plenigznych wynikajacym ze stopy procentowe] traktuje sle

Zmiennokuponowe diuzne Instrumenty finansowe oraz instrumenty pochodne na stopg procentows ktérych wycena na dzleri bilansowy

jestdodatnla.

{***} Jako zobowlazania obclgtone

instrumenty pochodne na stope procentowy ktérych wycena na dzlen bilansowy Jest ujemna.

ryzyklem przeplywow érodkéw pieniginych wyntkalacym ze stopy procentowej traktuje slg

2014-12-31 2013-12-31
Wartosé na Wartosé na
NOTA Iil. RYZYKO KREDYTOWE - RYZYKO "":;'ﬂ;‘g prodantowy ""f':‘v‘::ﬁ"::‘"" rasaniwy.
NIEDOTRZYMANIA ZO?gxﬁgf&lé‘l;RZEZ DRUGA STRONE sprawozdania aktywach (w sprawozdania aktywach (w
: finansowego w tys.) ogolem finansowego w tys.) ogdtem
tys. tys
Kwoty odzwierciedlajace maksymalne obciazenie ryzykiem
kredytowym w przypadku gdyby strony transakcji nie wypemialy
swaich obawiqzkévw? przy czym nie uwzglednla sle warto$ci 60 584 36,58% 38817 20.14%
godziwych dodatkowych zabezplaczer {***")
Srodki ha rachunkach bankewych 7 551 4.81% 18 155 9,42%
Naleznoécl 517 0,33% 11454 5.04%
Skiadniki lokat nisnotowans na aktywnym rynku 52 486 33,44% 9208 4,78%
Przypadki znaczacej koncentracjt ryzyka kredytowego w
poezczegélnych kategoriach lokat w podziale na kategorie 31294 19,94% - -
bilansowe (™****
GWARANT GRUPA KAPITALOWA S.A, 31204 19,84% - -
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 31294 19,84% - -

(****) Za maksymalne obciaZenle ryzykiem kredytowym traktuj
depozytéw, nalednodcl, diuznych instrumentéw finansowych i nl
dzieti bllansowy Jest dodatnia oraz transake)i typu buy-ssll-back.

® 8lg poziom 100% wartoéel bllansowej brutto érodkéw pienieznych,
lewystandaryzowanych Instrumentéw pochednych ktdryeh wycsha na

{*****) Za znaczacy koncentracje ryzyka kredytowego traktuje slg poziom 10% udziatu lokat wiu danego emitenta w aktywach ogétem.

2014-12.31 2013-12-31
Wartoé¢ na -Warto&¢ na
W'dﬂ;:ﬁ na dzien Procantowy w'z:; = dzlen Procentowy
bilanso bilansowy w udziat w bilanso bilansowy w udziat w
NOTA-E IV, RYZYKO WALUTOWE [~} o walu:l'ev walucie aktywach m walu:lz walucie aktywach
skladnika w | ®Prawozdania {wtys.) ekiadnika w | SPrawozdania (wtys)
tys finansowego ogbiem tys finansowago ogo6iem
wiys. : = _wiys
Przypadki znaczagce] koncentrac]l ryzyka
walutowege w poszczegdlnych kategorlach lakat - - - - -
W podziale na kategorie bilansows (***++%
Suma: - " - o = -

{**™***} Za znaczaca koncentracjg ryzyka walutowego traktuje sie poziom 10% udziaty lokat w danel walucle w aktywach ogitem,
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INFORMACJA DODATKOWA

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

W okresie sprawozdawczym nie wystapily znaczace zdarzenia dotyczace lat ubieglych ujete w sprawozdaniu

finansowym za biezacy ckres sprawozdawczy.

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

W dniu 2 kwietnia 2015 roku Investors TFl S.A. zawarlo z innym towarzystwem funduszy Inwestycyinych
{.Towarzystwo Przejmujace”) warunkows umowe o przejeciu zarzadzania Funduszem, prowadzenia Jego spraw oraz
reprezentowania Funduszu. Przejgcle zarzadzania nastapi po uzyskaniu stanowiska Prozesa Urzedu Ochrony
Konkurencji i Konsumentéw. Z chwila wejécia w zycie zmian w statucle Funduszu w zakresie okreslenia firmy,
siedziby i adresu towarzystwa zarzadzajacego Funduszem, Towarzystwo Przejmujace wstapi w prawa i obowiazki
Investors TFI S.A. bedacego dotychczas organsm Funduszu. Zgodnie z umowa Towarzystwo Przejmujace zamierza
utrzymac dotychczasowy model zarzadzania portfelem inwestycyjnym Funduszu oraz powierzy¢ zarzadzanie
portfelem inwestycyjnym Domowi Inwestycyjnemu Investors S.A.

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

Nie dotyczy.

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

a} W okresie sprawozdawczym nle wystapity przypadki informowania uczestnikéw o korektach wyceny
aktywdw netto na certyfikat Inwestycyjny Funduszu.

b) W okresle sprawozdawczym nie wystaplly przypadki zawieszenia w dokonywaniu wyceny aktywdw netto
na certyfikat inwestycyjny Funduszu,

c} W okresie sprawozdawczym nie wystaplly przypadki nierozliczenia sig transakcli zawieranych przez

Fundusz.
5) KONTYNUACJA DZIALALNOSC!
Sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone przy zafozeniu kontynuowania dzialalnosci przez Fundusz w dajacej

sle przewidzie¢ przysziocl tzn. przez okres nie krélszy niz 12 miesiecy od dnia bilansowego. Na dzies

sprawozdawczy nie Istnieja okolicznosci wskazujace na zagroZenie kontynuowania dziatalnogci Funduszu. Na dzien

INVESTOR PRIVATE EQUITY FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY AKTYWOW NIEPUBLIGZNYCH
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sporzadzenta sprawozdania finansowego nie wyslapily przestanki rozwigzania Funduszu, okreélone przepisaml o

funduszach inwestycyjnych.

8) INNE INFORMAGJE NIZ WSKAZANE W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM. KTORE MOGLYBY W ISTOTNY
SPOSOB WPLYNAC NA OCENE SYTUACJI MAJATKOWEJ, FINANSOWEJ, WYNIKU Z OPERAGUI
FUNDUSZU | ICH ZMIAN.

Fundusz dla okreslenla catkowite] ekspozycfi Funduszu, o ktére| mowa w Rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia
30 kwietnia 2013 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunkéw prowadzenia dziatalnoscl przez towarzystwa funduszy

inwestycyjnych (Dz,U.2013 poz. 538), stosuje metode zaangazowania.

Wycena certyfikatéw Funduszu sporzadzana jest na podslawie wyceny poszczegdinych skladnikéw aklywow
dokenywane] przez niezalezna firme dokonujacq wycen. Proces wyceny nadzorowany jest przez depozytariusza.

Certyfikaty Funduszu sg dopuszczone do obrotu publicznege i notowane sq na rynku regulowanym prowadzonyrm
przez Gieide Papieréw Wartoéciowych w Warszawie S.A. (GPW). Gieldowy kurs certyfikatéw Fundusz uzalezniony
jest od poda?y i popytu zglaszanego przez Inwestoréw. Plynnosé tege instrumentu, podecbnie jak wigkszosci
notowanych na GPW certyfikatéw funduszy inwestycyjnych, |est niska, co wplywa na widoczne w gieldowym kursie
dyskonto w stosunku do wyceny Wartoéci Aklywow Netta na Certyfikat Inwestycyjny (WANCI). Dodatkowym
czynnikiem zwigkszajacym dyskonto kursu ceryfikatow Investor PE FIZ jest specyfika Funduszu zwigzana z Jego
strategiq inwestycyjna, Investor Private Equity FIZ jest funduszem typu private equity, co oznacza, ze jego inwestycje
portfelowe charakteryzuja sig niska plynnodcia. Z tego tez wzgledu w statucie Funduszu nie przewidziano
regularnych umorzer certyfikatéw, a ich termin uzaleniono od termindw dezinwestycji. Relatywnie diugi okres
migdzy realizowanymi przez Funduszu wykupami (przeprowadzono je w grudniu 2010 r., czerwcu 2011 r., oraz
marcu, czerwcl | wrzesniu 2014 r.) oraz ograniczona warto$¢ Srodkéw przeznaczenych na ten cel 2aowocowaly
zwigkszona podaza certyfikatsw na GPW i wplynely na narastajacq rozbieznosé migdzy kursem ceryfikatéw
Funduszu na GPW, a wycena WANCI. Zarzad Towarzystwa jednoczesnle stwierdza, ze inwestycje i ich wycena na

podstawie szacunkéw moga wigzad slg z niepewnoscia zwigzana z realizacja wartosci tych aktywdw w przyszioéci.

Warszawa, dnia 2 kwietnia 2015r.

-
g " iotr DZiad ek

Zbigniew Wono icz Beata Sax Andrzej Kaczorowski

Wiceprezes Zarzadu Prezes Zarzadu W:ceprszas Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
? 7‘ 3
Piotr Wiudarczyk

Vistra Fund Services Poland Sp. z 0.0. S.K.A.
Czlenek Zarzadu VISTRA Fund Setvices Poland Sp. z 0. 0.
Podmiot, ktdremu powierzong

prowadzenie keiag rachunkowych
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Warszawa, dnia 2 kwietnia 2015 1.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrzeénia 1994 roku (Dz Dz.U. z 2013 roku, poz. 330, z
pbZniejszymi zmianami) oraz rozporzadzeniem Minisira Finanséw z dnla 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegéinych
zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjrych (Dz.L. z 2007 raku, nr 248, poz.1859) Zarzad Investors Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia roczne sprawozdanie finansowe Investor Private Equity Funduszu
Inwestycyjnego Zamknigtego Aktyw6w Niepublicznych (Fundusz), sporzadzone na dziert 31 grudnia 2014 r., ktére
obejmuje:

1. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

2. Zestawlenie lokat Funduszu wedfug stanu na dzief 31 grudnia 2014 r. wykazujace lokaty w wysckosci
148,890 tys. zl,

3. Bilans Funduszu sporzadzony na dzien 31 grudnia 2014 r. wykazujacy aktywa netto | kapitaly w wysokoscl
1565.675 tys. zi,

4. Rachunek wyniku z operacji Funduszu za okres od 1 stycznia 2014 r. do 31 grudnia 2014 r. wykazujacy
uiemny wynik z operacji w kwocie 14.395 tys. zi,

5. Zestawienie zmian w aktywach netto Funduszu za okres od 1 stycznia 2014 r. do 31 grudnia 2014 r.
wykazujace zmniejszenie aktywSw netto w okresie sprawozdawczym w wysokosci 32.684 tys. 2!,

6. Rachunek przeplywéw plenigznych Funduszu za okres od 1 stycznia 2014 r. do 31 grudnia 2014 .
wykazujacy zmniejszenie stanu Srodkéw pienigznych w kwacie 10.604 tys. zi,

7. Noty objaéniajace,

8. Informacje dodatkows.

Wedle najlepszej wledzy Zarzadu Investors Towarzysiwa Funduszy inwestycyjnych S.A. roczne sprawozdanie
finansowe oraz dane pordwnywalne zaprezentowane w sprawozdaniu finansowym Funduszu za rok 2014 zostaly
sporzadzone zgodnie z obowlazujacymi zasadami rachunkowosci i odzwlerciediajg w sposob prawdziwy, rzetelny i
jasny sytuacjg majatkowa i finansowa, oraz osiagniety wynik z operacjl Funduszu. Sprawozdanie z dzlatalnogci zawiera
prawdziwy obraz rozwoju, osiagnigé oraz sytuacji Funduszu w roku 2014, w tym opls podstawowych ryzyk i zagrozen.

Podmiot uprawniony do badania sprawezdari finansowych, dokonujacy badania sprawozdania finansowege Funduszu
za rok 2014 zostal wybrany zgodnie z przepisami prawa. Podmiot ten oraz biegli rewidenci dokonujgecy badania
recznego sprawozdania finansowego Funduszu spetnili warunki konleczne do wydania bezstronnej I niezaleznej apinii z
badania, zgodnie z wiadciwymi przeplsami prawa polsklego.

.

QQ:WEE qé‘/cl/\ \ | @ u@a . ﬁ Ké-\_ﬁ ;

f Zbigniaw Wajlowicz Beaia Sax Andrzej Kaczorowski
i
|

Wiceprezes Zarzadu Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzgdu Wiceprezes Zarzadu
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Katowice, 2 kwietnia 2015 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finansow
z 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla INVESTOR Private Equity
Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Aktywow Niepublicznych  (zwanego  dalej
Funduszem) oswiadcza, ze dane dotyczace standw aktywow, w tym w szczegolnosei
aktywow zapisanych na rachunkach pieni¢znych i rachunkach papierow wartosciowych oraz
pozytkow z tych aktywow przedstawionych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym
Funduszu za okres od 1 stycznia 2014 r. do 31 grudnia 2014 r., sporzadzonego 2 kwietnia

2015 r., sa zgodne ze stanem faktycznym.

Dyrektor
Centrum Ustug Powierniczych
Departament Sorgedazy Bankowoski Transakeyjnej
OO

Magdajeha Stefanlak

ING BANK SLASKI Spolka Akcyjna NIP 534.013-54.75 Kapital zakladowy - 130 100 000,00 z}
Departament Operacji Rynkow Finansowych KRS 5459 Kapital wplacony - 130 100 000,00 2!
1 Klientow Strategicznych Sqd Rejonowy w Katowicach

ul. Pulawska 2, 02-566 Warszawa
T+4B 228204027, F +48 22 8204018
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spotka z ograniczona odpowiedzialnoscia sp. k.
Rondo ONZ 1

Building a better Ter. “48 23 257 7000

working wor Faks +48 225577001
warszawa@pl.ey.com
www.ey.com/pl

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
Dla Rady Nadzorczej Investors Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

1. Przeprowadziliémy badanie zalaczonego sprawozdania finansowego za rok zakoficzony dnia
31 grudnia 2014 roku (,okres sprawozdawczy”) Investor Private Equity Funduszu
Inwestycyjnego Zamknigtego Aktywoéw Niepublicznych (,,Fundusz”) z siedziba w Warszawie,
ul. Mokotowska 1, obejmujacego wprowadzenie do sprawozdania finansowego, zestawienie lokat
oraz bilans sporzadzone na dzien 31 grudnia 2014 roku, rachunek wyniku z operacji, zestawienie
zmian w aktywach netto, rachunek przeplywoéw pieni¢znych sporzadzone za okres
sprawozdawczy oraz noty objasniajace iinformacje dodatkowa (,,zalaczone sprawozdanie
finansowe”).

2. Zarzetelnosé i jasnos¢ zataczonego sprawozdania finansowego, jak réwniez za jego sporzadzenie
zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz za prawidlowos¢
ksiag rachunkowych Funduszu odpowiada Zarzad Investors Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A. (zwanego dalej ,,Towarzystwem”), towarzystwa funduszy inwestycyjnych
zarzadzajacego Funduszem i reprezentujacego Fundusz. Ponadto, Zarzad Towarzystwa oraz
cztonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sa zobowiazani do zapewnienia, aby zalaczone
sprawozdanie finansowe, informacja Zarzadu Towarzystwa skierowana do inwestoréw Funduszu
(,,List Towarzystwa™) oraz sprawozdanie Zarzadu Towarzystwa na temat dziatalnosci Funduszu
w okresie sprawozdawczym oraz zasad sporzadzania rocznego sprawozdania finansowego
(,,.Sprawozdanie z Drzialalnosci”) spelnialy wymagania przewidziane w Ustawie z dnia
29 wrzeénia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 roku, poz. 330 z pézniejszymi zmianami
— ustawa o rachunkowosci”) i w wydanych na jej podstawie przepisach. Naszym zadaniem bylo
zbadanie zalaczonego sprawozdania finansowego oraz wyrazenie, na podstawie badania, opinii
o tym, czy jest ono we wszystkich istotnych aspektach zgodne z wymagajacymi zastosowania
zasadami (polityka) rachunkowosci oraz czy rzetelnie ijasno przedstawia ono, we wszystkich
istotnych aspektach, sytuacje majatkowa i finansowa, jak tez wynik z operacji Funduszu oraz czy
ksiggi rachunkowe stanowiace podstawe jego sporzadzenia sa prowadzone, we wszystkich
istotnych aspektach, w sposéb prawidlowy.

3. Badanie zalaczonego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do postanowieii:

o rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci,

o Krajowych Standardow Rewizji Finansowej, wydanych przez Krajowa Radg Bieglych
Rewidentéw w Polsce,

w taki sposob, aby uzyskaé racjonalng pewnos¢, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidlowosci. W szczegélnosci, badanie obejmowato sprawdzenie — w duzej mierze metoda

wyrywkowa — dokumentacji, z ktorej wynikaja kwoty i informacje zawarte w zalaczonym
sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowato réwniez oceng poprawnosci przyjetych

i stosowanych przez Zarzad Towarzystwa zasad rachunkowosci i znaczacych szacunkow
dokonanych przez Zarzad Towarzystwa, jak i ogélnej prezentacji zataczonego sprawozdania
finansowego. Uwazamy, ze przeprowadzone przez nas badanie dostarczyto nam wystarczajacych
podstaw do wyrazenia opinii o zatagczonym sprawozdaniu finansowym traktowanym jako calos¢.

ERNST & YOUNG W POLSCE JEST CZLONKIEM GLOBALNEJ PRAKTYKI ERNST & YOUNG
Ernst & Young Audyt Polska spélka z ograniczong odpowiedzialnodcia sp. k. (dawniej Ernst & Young Audit sp. 2 0.0.)
Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIi Wydzial Gospadarczy Krajowego Rejestru Sadowego, KRS: 0000481039, NIP 526-020-79-76
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4. Naszym zdaniem zalaczone sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych aspektach:

o przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku z operacji za okres
sprawozdawczy, jak tez sytuacji majatkowej i finansowej badanego Funduszu na dzien
31 grudnia 2014 roku;

o sporzadzone zostalo zgodnie 2z wymagajagcymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci, wynikajagcymi z ustawy o rachunkowosci i wydanymi na jej podstawie
przepisami, na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag rachunkowych;

o jest zgodne z wplywajacymi na forme i tre$¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
regulujacymi przygotowanie sprawozdan finansowych oraz postanowieniami statutu Funduszu.

Zapoznali$my si¢ z Listem Towarzystwa i uznaliSmy, ze informacje pochodzace z zataczonego
sprawozdania finansowego sa z nim zgodne. Informacje zawarte w Liscie Towarzystwa
uwzgledniaja postanowienia § 37, punkt 1 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia
2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U.
z 2007 roku, nr 249, poz. 1859).

Zapoznali$my si¢ ze Sprawozdaniem z Dzialalnosci i uznaliSmy, ze informacje pochodzace
z zataczonego sprawozdania finansowego sa z nim zgodne. Informacje zawarte w Sprawozdaniu
z Dzialalnoéci uwzgledniaja postanowienia art. 49 ust. 2 ustawy o rachunkowosci oraz
Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych
i okresowych przekazywanych przez emitentow papieréw wartosciowych oraz warunkéw
uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebgdacego
panstwem cztonkowskim (Dz. U. 2014.133 z pozn. zm. - ,,rozporzadzenie W sprawie informacji
biezacych i okresowych™).

Do zalgczonego sprawozdania finansowego dotaczono oswiadczenie depozytariusza.

w imieniu
Ernst & Young Audyt Polska spotka
z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa

' ; E 7 Aud !
Nr ewidencyjny 130 rnst & Young Audyt Polska

spétka z ograniczeng odpowiedzizlnoscia
. spétka komandytowa
Kluczowy Biegly Rewident Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa

Mot tdeuunein ~Juk WQQQ

Natalia Dembek-Slusarczynska
Biegly Rewident
Nr 11307

Warszawa, dnia 2 kwietnia 2015 roku
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Investor Private Equity Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywow Niepublicznych
Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok zakoviczony dnia 31 grudnia 2014 roku
(w tysigcach zlotych)

CZESC OGOLNA
Informacje ogélne

W dniu 16 sierpnia 2007 roku Komisja Nadzoru Finansowego (,,KNF”) wydala zezwolenie na
utworzenie Investor Leveraged Buy Out Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Aktywow
Niepublicznych (,,Fundusz”). W dniu 15 grudnia 2010 roku Fundusz zmienil nazwe¢ na
Investor Private Equity Fundusz Inwestycyjny Zamknigty Aktywéw Niepublicznych.

Siedziba Funduszu miesci si¢ w Warszawie, ul. Mokotowska 1.
Czas trwania Funduszu jest nieograniczony.

Fundusz w dniu 11 paZdziernika 2007 roku zostal wpisany do rejestru funduszy
inwestycyjnych, prowadzonego przez Sad Okrggowy w Warszawie pod numerem RFI 327.

Fundusz posiada numer NIP: 1080003744 oraz symbol REGON: 141164519.

Wylgcznym przedmiotem dzialalnosci Funduszu jest lokowanie srodkéw pienigznych
zebranych publicznie w papiery wartosciowe i inne prawa majatkowe zgodnie z celem
i zasadami polityki inwestycyjnej okreslonymi w statucie i prospekcie informacyjnym
Funduszu.

Wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2014 roku Fundusz wyemitowal 116.881 certyfikatow
inwestycyjnych serii A oraz umorzyt 17.299 certyfikatow inwestycyjnych.

Zbadane sprawozdanie finansowe Funduszu zostalo sporzadzone za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2014 roku (,,okres sprawozdawczy”).

Organem zarzadzajacym Funduszu jest Investors Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
(,,Towarzystwo”) z siedzibg w Warszawie, ul. Mokotowska 1. Towarzystwo jest wpisane do
rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000227685.

W skiad Zarzadu Towarzystwa na dzien 2 kwietnia 2015 roku wchodzili:

Zbigniew Wojtowicz - Prezes Zarzadu

Beata Sax - Wiceprezes Zarzadu
Piotr Dziadek - Wiceprezes Zarzadu,
Andrzej Kaczorowski - Wiceprezes Zarzadu.

W okresie sprawozdawczym oraz od dnia bilansowego do daty niniejszego raportu nie bylo
zmian w skladzie Zarzadu Towarzystwa.

Depozytariuszem prowadzacym rejestr aktywéw Funduszu jest ING Bank Slaski S.A.
z siedzibg w Katowicach, przy ul. Sokolskiej 34 (,,Depozytariusz”).

Rejestr certyfikatow inwestycyjnych Funduszu prowadzi Krajowy Depozyt Papieréow
Wartosciowych z siedzibg w Warszawie, ul. Ksiazeca 4 (,, KDPW”).
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2.

Sprawozdanie finansowe

2.1 Opinia bieglego rewidenta oraz badanie sprawozdania finansowego

Ernst & Young Audyt Polska spdétka z ograniczona odpowiedzialnoscig sp. k. z siedzibg
w Warszawie, Rondo ONZ 1 jest podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan
finansowych, wpisanym na list¢ pod numerem 130.

Ernst & Young Audyt Polska spolka z ograniczona odpowiedzialnoscia sp. k. w dniu
27 czerwca 2014 roku zostala wybrana przez Rade¢ Nadzorcza Towarzystwa do badania
sprawozdania finansowego Funduszu.

Ernst & Young Audyt Polska spoika z ograniczona odpowiedzialnoscig sp. k. oraz kluczowy
biegly rewident spelniaja, w rozumieniu art. 56 ust. 3 i 4 ustawy z dnia 7 maja 2009 roku
o bieglych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz.U. z 2009 roku, nr 77, poz. 649, z p6zniejszymi
zmianami), warunki do wyrazenia bezstronnej iniezaleznej opinii o sprawozdaniu
finansowym.

Na podstawie umowy zawartej w dniu 21 lipca 2014 roku z Zarzadem Towarzystwa
przeprowadziliSmy badanie sprawozdania finansowego Funduszu za okres sprawozdawczy.

Naszym zadaniem bylo wyrazenie opinii o sprawozdaniu finansowym Funduszu na podstawie
przeprowadzonego przez nas badania. Przeprowadzone w trakcie badania sprawozdania
finansowego procedury byly zaprojektowane tak, aby umozliwi¢ wydanie opinii
o sprawozdaniu finansowym Funduszu traktowanym jako calosé. Nasze procedury
nie obejmowaly uzupeiniajacych informacji, ktére nie majag wplywu na sprawozdanie
finansowe traktowane jako catosé.

Na podstawie naszego badania, z dniem 2 kwietnia 2015 roku wydaliSmy opini¢ bieglego
rewidenta bez zastrzezen o nastepujacej tresci:

»Dla Rady Nadzorczej Investors Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.,

1. PrzeprowadziliSmy badanie zalaczonego sprawozdania finansowego za rok zakonczony
dnia 31 grudnia 2014 roku (,,okres sprawozdawczy”) Investor Private Equity Funduszu
Inwestycyjnego Zamknigtego Aktywéw Niepublicznych (,,Fundusz”) z siedzibg w
Warszawie, ul. Mokotowska 1, obejmujacego wprowadzenie do sprawozdania
finansowego, zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzien 31 grudnia 2014 roku,
rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto, rachunek przeptywoéw
pienieznych sporzadzone za okres sprawozdawczy oraz noty objasniajace i informacje
dodatkows (,,zalagczone sprawozdanie finansowe”).

2. Za rzetelno$¢ i jasno$¢ zalaczonego sprawozdania finansowego, jak rowniez za jego
sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci
oraz za prawidlowos¢ ksiag rachunkowych Funduszu odpowiada Zarzad Investors
Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego dalej ,, Towarzystwem”),
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towarzystwa funduszy inwestycyjnych zarzadzajacego Funduszem i reprezentujacego
Fundusz. Ponadto, Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa
sa zobowiazani do zapewnienia, aby zalaczone sprawozdanie finansowe, informacja
Zarzadu Towarzystwa skierowana do inwestoréw Funduszu (,,List Towarzystwa™) oraz
sprawozdanie Zarzadu Towarzystwa na temat dziatalnosci Funduszu w okresie
sprawozdawczym oraz zasad sporzadzania rocznego sprawozdania finansowego
(,,Sprawozdanie z Dziatalnosci”) spelnialy wymagania przewidziane w Ustawie z dnia
29 wrzeénia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 roku, poz. 330 z pdzniejszymi
zmianami — ,ustawa o rachunkowosci”) i w wydanych na jej podstawie przepisach.
Naszym zadaniem bylo zbadanie zalgczonego sprawozdania finansowego oraz wyrazenie,
na podstawie badania, opinii otym, czy jest ono we wszystkich istotnych aspektach
zgodne z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowodci oraz czy
rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacj¢ majatkowa i
finansowa, jak tez wynik z operacji Funduszu oraz czy ksiggi rachunkowe stanowigce
podstawe jego sporzadzenia sa prowadzone, we wszystkich istotnych aspektach, w sposéb
prawidtowy.

Badanie zalaczonego sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy stosownie do
postanowien:

« rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

o Krajowych Standardéw Rewizji Finansowej, wydanych przez Krajowa Radg Bieglych
Rewidentow w Polsce,

w taki sposéb, aby uzyskaé racjonalna pewnosé, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidlowosci. W szczegélnosci, badanie obejmowato sprawdzenie — w duzej mierze
metoda wyrywkowa — dokumentacji, z ktorej wynikaja kwoty i informacje zawarte w
zalgczonym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowato réwniez oceng poprawnosci
przyjetych i stosowanych przez Zarzad Towarzystwa zasad rachunkowosci i znaczacych
szacunkow dokonanych przez Zarzad Towarzystwa, jak i ogdlnej prezentacji zalaczonego
sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze przeprowadzone przez nas badanie dostarczylo
nam wystarczajacych podstaw do wyrazenia opinii o zalaczonym sprawozdaniu
finansowym traktowanym jako calos¢.

Naszym zdaniem zataczone sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych aspektach:

« przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku z operacji
za okres sprawozdawczy, jak tez sytuacji majatkowej i finansowej badanego Funduszu
na dzien 31 grudnia 2014 roku;

o sporzadzone zostalo zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci, wynikajacymi z ustawy o rachunkowosci i wydanymi na jej podstawie
przepisami, na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag rachunkowych;

e jest zgodne z wplywajacymi na forme i tres¢ sprawozdania finansowego przepisami
prawa regulujacymi przygotowanie sprawozdan finansowych oraz postanowieniami
statutu Funduszu.

Zapoznalismy si¢ z Listem Towarzystwa i uznaliSmy, ze informacje pochodzace z
zalaczonego sprawozdania finansowego sa z nim zgodne. Informacje zawarte w Liscie
Towarzystwa uwzgledniaja postanowienia § 37, punkt 1 Rozporzadzenia Ministra
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Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 roku, nr 249, poz. 1859).

6. ZapoznaliSmy si¢ ze Sprawozdaniem z Dzialalnosci i uznaliSmy, ze informacje
pochodzace z zalaczonego sprawozdania finansowego sa z nim zgodne. Informacje
zawarte w Sprawozdaniu z Dzialalnosci uwzgledniaja postanowienia art. 49 ust. 2 ustawy
o rachunkowosci oraz Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w
sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierow
wartosciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne informacji wymaganych
przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem czlonkowskim (Dz. U. 2014.133 z
pozn. zm. - ,,rozporzadzenie w sprawie informacji biezacych i okresowych”).

7. Do zalaczonego sprawozdania finansowego dotaczono oswiadczenie depozytariusza.”

Badanie sprawozdania finansowego Funduszu przeprowadzilismy w okresie od dnia
3 listopada 2014 roku do dnia 2 kwietnia 2015 roku, w tym w siedzibie Towarzystwa oraz
spotki prowadzacej ksiggi rachunkowe Funduszu od dnia 4 listopada 2014 roku do dnia
5 listopada 2014 roku, od dnia 11 marca 2015 roku do dnia 12 marca 2015 roku oraz w dniu
27 marca 2015 roku.

2.2 Oswiadczenia otrzymane i dostepnos¢ danych

Zarzad Towarzystwa potwierdzit swoja odpowiedzialnos¢ za rzetelnosé i jasnos¢ zbadanego
sprawozdania finansowego Funduszu, jak rowniez za jego sporzadzenie zgodnie
zwymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowos$ci oraz oswiadczyl, iz
udostepnit nam wszystkie dane finansowe Funduszu, ksiggi rachunkowe Funduszu i inne
wymagane dokumenty oraz udzielit niezbgdnych wyjasnien. OtrzymaliSmy réwniez pisemne
oswiadczenie z dnia 2 kwietnia 2015 roku Zarzadu Towarzystwa o:

¢ kompletnym ujeciu danych w ksiegach rachunkowych Funduszu,

» wykazaniu wszelkich zobowiazan warunkowych w zbadanym sprawozdaniu finansowym
Funduszu oraz

e ujawnieniu w zbadanym sprawozdaniu finansowym Funduszu wszelkich istotnych
zdarzen, ktére nastapily po dacie bilansu do dnia ztozenia o$wiadczenia.

W oswiadczeniu potwierdzono, ze przekazane nam informacje byly rzetelne i prawdziwe
zgodnie z przekonaniem i najlepsza wiedza Zarzadu Towarzystwa i objety wszelkie zdarzenia
mogace mie¢ wplyw na zbadane sprawozdanie finansowe Funduszu.

Jednoczesnie oswiadczamy, ze w trakcie badania sprawozdania finansowego nie nastapily
ograniczenia zakresu badania.

OtrzymaliSmy stosowne potwierdzenie stanu portfela inwestycyjnego Funduszu
od Depozytariusza, ktére zostalo uzgodnione ze stanem portfela wykazywanym w ksiggach
rachunkowych Funduszu na dzien 31 grudnia 2014 roku oraz oswiadczenie Depozytariusza,
o ktérym mowa w § 37 rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku
w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 roku,
Nr 249, poz. 1859) (,,Rozporzadzenie™).
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3.1

Stan certyfikatow inwestycyjnych na dzien 31 grudnia 2014 roku zostat potwierdzony
przez KDPW prowadzacy rejestr certyfikatéw inwestycyjnych Funduszu.

Informacje o sprawozdaniu finansowym Funduszu za poprzedni rok obrotowy

Sprawozdanie finansowe Funduszu za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2013 roku (,,poprzedni
okres sprawozdawczy”) zostalo zbadane przez Wojciecha Solerica, kluczowego bieglego
rewidenta nr 11016, dziatajagcego w imieniu Emst & Young Audyt Polska spétka
z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k. z siedzibg w Warszawie, Rondo ONZ 1, wpisang na
list¢ podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 130.
Dzialajagcy w imieniu podmiotu uprawnionego kluczowy biegly rewident wydal o tym
sprawozdaniu finansowym za poprzedni okres sprawozdawczy opini¢ bez zastrzezefi.
Sprawozdanie finansowe Funduszu za poprzedni okres sprawozdawczy zostalo zatwierdzone
na Zgromadzeniu Inwestoréw w dniu 23 kwietnia 2014 roku.

Sprawozdanie finansowe Funduszu za poprzedni okres sprawozdawczy wraz z opinig
kluczowego bieglego rewidenta, odpisem uchwaly o zatwierdzeniu sprawozdania finansowego
oraz o$wiadczeniem Depozytariusza zostaly ztozone w dniu 28 kwietnia 2014 roku w Sadzie
Okregowym w Warszawie.

Zatwierdzony bilans zamknigcia na dzien 31 grudnia 2013 roku zostal prawidlowo
wprowadzony do ksigg rachunkowych Funduszu jako bilans otwarcia na dzien
1 stycznia 2014 roku.

Sytuacja finansowa

Podstawowe dane i wskazniki finansowe

Ponizej przedstawiono wybrane wskazniki charakteryzujace sytuacje finansowa Funduszu
wlatach 2012 - 2014, wyliczone na podstawie danych finansowych zawartych
w sprawozdaniach finansowych za okres sprawozdawczy i poprzedni okres sprawozdawczy.

2014 2013 2012
Lokaty 148.890 163.037 143.505
Aktywa netto 155.675 188.359 173.309
Wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny (zt) 1.563,29 1.700,62 1.564,74
Wynik z operacji (14.395) 15.050 9.562
Stopa zwrotu z certyfikatu inwestycyjnego (%) (8,1%) 8,7% 5,8%
(WANC, - WANC,) x 100
wANle

Wskaznik efektywnosci (%) (8,2%) 8,4% 5,7%
o wynik z operacji x 100 S
Srednia wartos¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym
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Poziom kosztéw dzialalnosci do sredniej wartosci aktywow

netto (%) 3,5% 3,5% 3, 7%
koszty Funduszu netto x 100

Srednia wartos¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym

Wskazniki inflacji:
Srednioroczny 0,0% 0,9% 3,7%
Od grudnia do grudnia (1,0%) 0,7% 2,4%

TO - poczatek okresu obrachunkowego

T1 - koniec okresu obrachunkowego

WAN — wartosé aktywow netto

WANC - wartosé aktywow netto na certyfikat inwestycyjny

Komentarz
Przedstawione wskazniki wskazuja na nastepujace trendy:

e Stopa zwrotu z certyfikatu inwestycyjnego za okres sprawozdawczy wyniosta (8,1%)
w poréwnaniu z 8,7% za poprzedni okres sprawozdawczy i 5,8% za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2012 roku;

o Wskaznik efektywnosci za okres sprawozdawczy wynidst (8,2%) w poréwnaniu z 8,4% za
poprzedni okres sprawozdawczy i 5,7% za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2012 roku;

o Stosunek poziomu kosztéw dzialalnosci do Sredniej wartosci aktywéw netto w okresie
sprawozdawczym wyniost 3,5% w poréwnaniu z 3,5% za poprzedni okres sprawozdawczy
i 3,7% za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2012 roku.

Kontynuacja dzialalnos$ci

Podczas naszego badania nic nie zwrécilo naszej uwagi, co powodowaloby nasze przekonanie,
ze Fundusz nie jest w stanie kontynuowa¢ dziatalnosci przez co najmniej 12 miesigcy liczac
od dnia 31 grudnia 2014 roku na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania badz
istotnego ograniczenia przez niego dotychczasowej dziatalnosci. W szczegdlnosci na dzien
niniejszego raportu nie wystapily przestanki rozwigzania Funduszu okreslone w ustawie z dnia
27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. z 2014 roku, poz. 157
z pézniejszymi zmianami — ,,ustawa o funduszach inwestycyjnych”) lub statucie Funduszu.

We wprowadzeniu do zbadanego sprawozdania finansowego Funduszu za okres
sprawozdawczy Zarzad Towarzystwa wskazal, ze zbadane sprawozdanie finansowe zostalo
sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziafalnosci przez Fundusz przez okres nie krotszy
niz 12 miesigcy od dnia 31 grudnia 2014 roku i ze nie wystepujg okolicznosci wskazujace
na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz.
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CZESC SZCZEGOLOWA

Prawidlowos¢ stosowanego systemu ksiegowosci

Ksiggowos¢ Funduszu prowadzona jest przy wykorzystaniu systemu komputerowego AVS
w siedzibie spolki, ktorej Towarzystwo zlecito uslugowe prowadzenie ksiag rachunkowych
Funduszu na podstawie odrgbnej umowy.

We wszystkich istotnych dla zbadanego sprawozdania finansowego Funduszu aspektach,
Fundusz posiada aktualng dokumentacj¢, o ktérej mowa w art. 10 ustawy z dnia 29 wrzesnia
1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 roku, poz. 330 z pézniejszymi zmianami — ,,ustawa
o rachunkowosci”), w tym rowniez zakladowy plan kont zatwierdzony przez Zarzad
Towarzystwa.

W trakcie naszego badania nie stwierdziliSmy istotnych nieprawidiowosci ksiag
rachunkowych, ktére moglyby miec¢ istotny wplyw na zbadane sprawozdanie finansowe
Funduszu, a ktére nie zostatyby usunigte, w tym dotyczacych:

» zasadnosci i ciaglosci stosowanych zasad (polityki) rachunkowosci,

» rzetelnosci ksigg rachunkowych, bezblednosci ksiag rachunkowych oraz powigzania
zapisébw w ramach ksiagg rachunkowych,

o udokumentowania operacji gospodarczych,

o prawidlowosci otwarcia ksiag rachunkowych na podstawie sald zatwierdzonego bilansu
za okres poprzedni,

» powiazania zapisow z dowodami ksiggowymi i zbadanym sprawozdaniem finansowym,

e speilniania warunkéw, jakim powinna odpowiada¢ ochrona dokumentacji ksiegowej
oraz przechowywania ksigg rachunkowych i sprawozdan finansowych.

Aktywa, zobowigzania i kapitaly Funduszu oraz pozycje ksztaltujace wynik
z operacji Funduszu

Struktura aktywoéw, w tym lokat, zobowigzan i kapitaléw Funduszu oraz charakterystyka
pozycji ksztaltujacych wynik z operacji Funduszu zostala przedstawiona w zbadanym
sprawozdaniu finansowym za okres sprawozdawczy.

Inwentaryzacja aktywoéw i zobowigzan zostala przeprowadzona zgodnie z ustawa
o rachunkowosci.

Wykazany stan lokat Funduszu jest zgodny z zapisami ksiggowymi oraz z uzyskanym
niezaleznie w trakcie przeprowadzonego badania potwierdzeniem od Depozytariusza.

Zgodnos¢ danych przedstawionych w zbadanym sprawozdaniu finansowym Funduszu
ze stanem faktycznym zostala potwierdzona oswiadczeniem Depozytariusza Funduszu
dolaczonym do zbadanego sprawozdania finansowego Funduszu.

Elementem naszego badania byla ocena rzetelnosci wyceny posiadanych aktywéw wedhug
wartosci godziwych. Nasza opinia z badania sprawozdania finansowego za okres
sprawozdawczy nie zawiera modyfikacji dotyczacych zastosowania do wyceny aktywow
wartosci godziwych.
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Wykazany stan kapitalu wptaconego oraz kapitalu wyplaconego Funduszu jest zgodny
z zapisami ksiggowymi oraz uzyskanym niezaleznie w trakcie przeprowadzonego badania
potwierdzeniem stanu certyfikatéw inwestycyjnych od KDPW.

Informacja dodatkowa

Wprowadzenie do zbadanego sprawozdania finansowego, noty objasniajace oraz informacja
dodatkowa sporzadzone zostaly, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z wymogami
Rozporzadzenia.

List Towarzystwa

ZapoznaliSmy si¢ z informacja Zarzadu Towarzystwa skierowana do inwestoréw Funduszu
(,,.List Towarzystwa”), opisujaca wyniki dziatania Funduszu w okresie sprawozdawczym.
Informacje zawarte w tym liscie, pochodzace ze zbadanego sprawozdania finansowego, sa
z nim zgodne.

Sprawozdanie z dzialalnos$ci Funduszu

ZapoznaliSmy si¢ ze sprawozdaniem Zarzadu na temat dzialalnosci Funduszu za okres
sprawozdawczy oraz zasad sporzadzenia rocznego sprawozdania finansowego (,,sprawozdanie
z dzialalnosci®) i uznaliSmy, ze informacje pochodzace ze zbadanego sprawozdania
finansowego sa z nim zgodne. Informacje zawarte w sprawozdaniu z dziatalnosci uwzgledniaja
odpowiednie postanowienia rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku
w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow papieréw
wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami
prawa panstwa niebg¢dacego panistwem cztonkowskim (Dz. U. z 2014 roku, poz. 133).

Wskazniki istotno$ci

Przy ustalaniu wysokosci (poziomu) wskaznikéw istotnosci zastosowano zawodowy osad
uwzgledniajacy szczegdlne charakterystyki zwiazane z Funduszem. To ustalenie obejmowato
rozwazenie aspektow zarowno warto$ciowych, jak i jakosciowych.
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Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2014 roku
(w tysigcach zlotych)

7. Zgodno$¢ z prawem
Uzyskali$my pisemne potwierdzenie od Zarzadu Towarzystwa, iz w okresie sprawozdawczym
nie zostaly naruszone przepisy prawa, a takze postanowienia statutu Funduszu majace istotny
wplyw na zbadane sprawozdanie finansowe.
Uzyskali$my pisemne potwierdzenie od Zarzadu Towarzystwa, iz w ciagu okresu objetego
badaniem nie zostaly ztamane zasady dokonywania lokat obowiazujace Fundusz oraz terminy
i procedury rozliczania transakcji, majace istotny wplyw na zbadane sprawozdanie finansowe.
W trakcie przeprowadzania badania nie zauwazyliSmy faktéw wskazujacych, ze nastgpito
naruszenie tych przepiséw mogace mie¢ istotny wplyw na zbadane sprawozdanie finansowe.
w imieniu
Ernst & Young Audyt Polska spétka
z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k. Ernst & Young Audyt Polska
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa spétka z ograniczon; odpowiedzizlnoscia
Nr ewidencyjny 130 spétka kemandytowa
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
Kluczowy Biegly Rewident
MO\’%D\U«Q“ Lol ™ f}i AV UIMAL 5 (‘ a
Natalia Dembek-Slusarczynska d
Biegly Rewident
Nr 11307

Warszawa, dnia 2 kwietnia 2015 roku
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