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Raport roczny zawiera:

RRKRKEE

Pismo Prezesa Zarzadu towarzystwa
Roczne sprawozdanie finansowe

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

Sprawozdanie zarzadu towarzystwa (sprawozdanie z dziatalnosci funduszu)
Oswiadczenie o poprawnosci rocznego sprawozdania finansowego
Oswiadczenie depozytariusza

Opinia podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych
Raport podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych
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Informacje o funduszu

NN

Konstrukcja funduszu: Typ funduszu:

Subfundusz: O Fundusz sekurytyzacyjny: O

Fundusz podstawowy: O Fundusz portfelowy: O

Fundusz powigzany: O Fundusz aktywow niepublicznych:
Waluta sprawozdania finansowego: zt
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(data wydania opinii)

Noty objasniajace
Informacja dodatkowa
Wybrane dane finansowe
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(nazwa funduszu podstawowego)
Fundusze powigzane:
(nazwy funduszy powigzanych)
Fundusz z
wydzielonymi
subfunduszami:
(nazwa funduszu)

Plik Opis

WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego przekazuje si¢ w zataczeniu.

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego przekazuje si¢ w zataczeniu.

Plik Opis

prowadzenie.pdf

PISMOPREZESAZARZADUTOWARZYSTWA

ismo Prezesa Zarzadu Towarzystwa przekazuje si¢ w zataczeniu.
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Plik Opis

Pismo Prezesa.pdf

SPRAWOZDANIEZARZADU(SPRAWOZDANIEZDZIALALNOSCIFUNDUSZU)

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnoséci Funduszu przekazuje si¢ w zataczeniu.

Plik Opis

Sprawozdanie z dzialanosci.pdf

Komisja Nadzoru Finansowego
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artos¢ wedtug artost wed}gg’
-~ wyceny na dzien
'WYBRANE DANE FINANSOWE yoeny na dziefl oo wtys.
bilansowy w tys. EUR
|. Przychody z lokat 3913 938
Il. Koszty funduszu netto 6292 1508
I1l. Przychody z |okat netto 2379 -570
IV. Zrealizowane zyski (straty) ze zbycia lokat 0 0
V. Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny lokat 11941 2 861
VI. Wynik z operacji 9 562 2291
VII. Zobowigzania 6578 1609
VIII. Aktywa 179 887 44 002
IX. Aktywa netto 173 309 42 392
X. Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 110 759
XI. Wartos¢ aktywdéw netto na certyfikat inwestycyjny 1 564,74 382,75
XIl. Wynik z operacji na certyfikat inwestycyjny 86,33 20,68
ZESTAWIENIE LOKAT
2012 rok 2011 rok
SKEADNIKI LOKAT
Wartos¢ Wartos ¢
Wartos¢ wediug Proc.:entowy Wartos¢ wediug Proc.:entowy
Wediug ceny wyce’ny na udziat w Wedtug ceny wyce’ny na udziat w
., dzien jaktywach ., dzien jaktywach
pabycia w tys. bilansowy w fogétem nabycia w tys. bilansowy w jogétem
tys. tys.
1. Akcje 83078 112 253 62,40 77 216 91 700 55,73
2. Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
3. Praw a do akgji 0 0 0,00 0 0 0,00
4. Praw a poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
5. Kwity 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 artosciow e 0 0 0,00 0 0 0,00
8. Instrumenty pochodne 0 -4 845 -2,69 0 0 0,00
S gj;::lyi:;;gﬁzzzgz ograniczong 18 153 23 380 13,00 7 325 10 458 6,36
10. Jednostki uczestnictw a 0 0,00 0,00
11. Certyfikaty inw estycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
12. Tytuly uczestnictw a emitow ane przez
instytucje w spélnego inw estow ania 0 0 0,00 0 0 0,00
majgce siedzibe za granicg
13. Wierzytelnosci 7 200 7872 4,38 0 0 0,00
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
, , Kraj siedziby artost wedtug
IAKCJE Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba emitenta ::yiny nabycia w
1.CB S.A. Nienotowane na rynku aktywnym  [Nie dotyczy 442 477 [Polska 12 000
IGIELDA ’PAPIEROW
2.GINO ROSSI S.A. (PLGNRSI00015) Aktywny rynek - rynek regulowany /ARTOSCIOWYCH W 2 470 264 [Polska 7 839
ARSZAWIE
3.STONE MASTER S.A. Nienotowane na rynku aktywnym  [Nie dotyczy 1216 219|Polska 10 038
4.ERG SYSTEM S.A. Nienotowane na rynku aktywnym  [Nie dotyczy 5 325 000[Polska 2 950
5.IMPACT CLEAN POWER TECHNOLOGY S.A. [Nienotowane na rynku aktywnym  [Nie dotyczy 1 500 000|Polska 1500
6.WB ELECTRONICS S.A. Nienotowane na rynku aktywnym  [Nie dotyczy 500 000|Polska 22 000
7.RUBRA SP.Z 0.0. S.K.A. SERIA A Nienotowane na rynku aktywnym  Nie dotyczy 10[Polska 51
8.RUBRA SP. Z0.0. S.K.A. SERIAB Nienotowane na rynku aktywnym  |Nie dotyczy 90[Polska 24 000

Komisja Nadzoru Finansowego
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artos¢ wedtug

Procentowy udziat

yceny na dzien w aktywach
bilansowy w tys. jogétem
17 722 9,85
2 421 1,34
19 678 10,94
6 874 3,82
1455 0,81
25 589 14,23
3 201 1,78
28 805 16,01
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IGIELDA PAPIEROW
9. GRUPA NOKAUT S.A. (PLGRNKT00019) Aktywny rynek - rynek regulowany ~ WARTOSCIOWYCH W 987 500[Polska 2700
ARSZAWIE
. ) Kraj siedziby ) arunki
LISTY ZASTAWNE Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent emitenta [Termin wykupu bprocentowania
z A . . Kraj siedziby [Termin arunki
DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE [Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent emitenta ykupu bprocentowania
1.0 terminie wykupu do 1 roku:
a) Obligacje
b) Bony skarbowe
c) Bony pieni¢zne
d) Inne
2.0 terminie wykupu powyzej 1 roku:
a) Obligacje
b) Bony skarbowe
c) Bony pieni¢zne
d) Inne
Emitent [<raj siedziby nstrument
INSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj rynku Nazwa rynku emitenta
wystawca) bazowy
wystawcy)
I. Wystandaryzowane instrumenty pochodne:
il Niewystandaryzowane instrumenty
"pochodne
. . nstrument:
'g‘?gzgiAi?reEiTPNE MASTER S.A. OPCJA PE Nienotowane na rynku aktywnym  [Nie dotyczy nvestor PE FIZ Polska ISTONE
MASTER S.A.
. . nstrument:
'g‘?gzgiAi?reEiTzoNE MASTER S.A. OPCJA PE Nienotowane na rynku aktywnym  [Nie dotyczy nvestor PE FIZ Polska ISTONE
MASTER S.A.
UDZIALY W SPOLKACH Z Krai siedzib artos¢ wedtug artos¢ wedtug
OGRANICZON Nazwa spotk  Siedziba spotki 2 € Y Liczba teny nabyciaw |wyceny na dzien
Ispotki
ODPOWIEDZIALNOSCIA ys. pilansowy w tys.
INDFARM
1. WINDFARM HOLDINGS LTD HOLDINGS SP. ZNIKOZJA Cypr 201 000 7 320 11 461
0.0.
2.RUBRA SP.Z0.0. EUOBRA SP.z KATOWICE Polska 500 25 0
DIl LIMITED
ISPOLKA Z
3.DII LIMITED SP. Z O.0. IOGRANICZONA |POZNAN Polska 100 7 0
IODPOWIEDZIAL
INOSCIA
ENERGOSYNER
ENERGOSYNERGIA TECHNOLOGIE SP. Z GIA P
4. 0.0. T ECHNOLOGIE MIKOLOW Polska 18 948 10 801 11919
ISP.Z0.0.
. ) ) s ) ) artosc artos¢ wedtug Wartos¢ wedtug
WIERZY TELNOSCI Nazwg | rodzaj - Kraj s.ed2|by [rermin - quzaj . Bwiadczenia wLiczba ceny nabycia w Mwyceny na dzien
podmiotu podmiotu ymagalnosci pwiadczenia h
tys. ys. bilansowy w tys.
ENERGOSYNER
ENERGOSYNERGIA GIA L
1. TECHNOLOGIE SP. Z O.0.ITECHNOLOGIE Polska 2015-06-05 Pieniezne 7 200 1 7 200 7872
ISP.Z 0.0.

Komisja Nadzoru Finansowego
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6 508 3,62
” artos¢ wedtug |Wartos¢ wedtug [Procentowy udziat
- . .. [Wartos¢ . . 2
Rodzaj listu [Podstawa emisji hominalna Liczba ceny nabycia w wyceny na dzien w aktywach
tys. bilansowy w tys. jogétem

” artos¢ wedtug |Wartos¢ wedtug [Procentowy udziat
artosc . . L
) Liczba ceny nabycia w wyceny na dzien w aktywach
nominalna ; .
tys. bilansowy w tys. jogétem
0 0 0 0,00
0 0 0 0,00
0 0 0 0,00
0 0 0 0,00
0 0 0 0,00
0 0 0 0,00
0 0 0 0,00
0 0 0 0,00
0 0 0 0,00
0 0 0 0,00
artos¢ wedtug [Wartos¢ wedtug Procentowy udziat
Liczba ceny nabycia w Mwyceny na dzien w aktywach
tys. bilansowy w tys. pgoétem
0 0,00 0 0,00
2 0 -4 845 -2,69
1 0 -2 422 -1,34
1 0 -2 423 -1,35

Procentowy udziat
aktywach
pgotem
6,37
0,00
0,00
6,63

Procentowy udziat
aktywach
pgotem

4,38
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WEKSLE

ystawca

Data ptatnosci

artos¢ wedtug |Warto$¢ wedtug
ceny nabycia w wyceny na dzien
tys. bilansowy w tys.

Procentowy udziat
aktywach
bgotem

NIERUCHOM OSClI UR;;Euddania 9 hata nabycia N:Jengj;;zifgi Kraj potozenia [Adres Powierzchnia
I. Prawa wiasnosci nieruchomosci:
1. Budynki
2.Lokale
3. Grunty
4.Inne
Il. Prawa wspotwtasnosci nieruchomosci:
1. Budynki
2.Lokale
3. Grunty
4.Inne
lll. Uzytkow anie wieczyste:
1. Budynki
2.Lokale
3. Grunty
4.Inne
TABELIDODATKOWE
NSTRUMENTY RYNKU Emitent T i ku arunk artost Liczba ceannori:i?;uv% acr::néé r\:;eg;TSh
p|EN|EzNEGO miten ermin WykupU s rocentowania jominalna bys. y naby bi)llansc);wywtys.
BILANS 2012 rok 2011 rok
I. Aktywa 179 887 164 547
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 36 000 61486
2. Naleznosci 382 903
3. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu 0 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 8 929 2 520
-dtuzne papiery wartosciowe 0 0
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 134 576 99 638
-dtuzne papiery wartosciowe 0 0
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0
Il. Zobowiagzania 6578 1282
lll. Aktyw a netto (I-1) 173 309 163 265
IV. Kapitat funduszu 151 906 151 425
1. Kapitat wptacony 161 226 160 744
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -9 319 -9319
V.Dochody zatrzymane -8 155 -5 777
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -10 757 -8 378
2. Zakumulowany, nieroz nowany zrealizowany zysk (strata) ze
Zs;«;iaulooka:a y, nierozdysponowany zrealizowany zysk (; ) 2 601 5 601
VI.:\;zl;;;;(spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny 29 558 17 617
VI mtl\tla:/-f\t;:;duszu i zakumulowany wynik z operaciji 173 309 163 265
'chba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 110 759 110 433

Komisja Nadzoru Finansowego
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artos¢ wedtug |Wartos¢ wedtug [Procentowy udziat
Obcigzenia [Stuzebnosci ceny nabycia w wyceny na dzien w aktywach
tys. bilansowy w tys. jogétem
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
pgotem

Komisja Nadzoru Finansowego
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pVanoéé aktlywow netto na certyfikat inwestycyjny 1 564,74| 1 478,41|
Przewidywana liczba certyfikatéw inwestycyjnych 110 759
Rozwodniona warto$¢ aklywéw netto na certyfikat inwestycyjny 1564,74

Liczba certyfikatow inwestycyjnych w podziale na serie certyfikatéw:

PLINVLB00047- 110 759

arto$¢ aklywow netto na poszczegdlne serie certyfikatéw inwestycyjnych:

PLINVLB00047-
| 564,74

RACHUNEKWYNIKUZOPERACJI

od 2012-01-01

do 2012-12-31

od 2011-01-01

do 2011-12-31

nwestycyjny

I. Przychody z lokat 3913 2834
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 1225 1015
2. Przychody odsetkowe 2688 1 806
3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0
4. Dodatnie saldo réznic kursowych 0 0
5. Pozostate 0 13
Il. Koszty funduszu 6292 5675
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 5071 4810
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0
3. Optaty dla depozytariusza 65 45
4. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow 24 55
funduszu
5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 232 210
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0
8. Ustugi prawne 821 432
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 28 26
10. Koszty odsetkowe
11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci
12.Ujemne saldo réznic kursowych
13. Pozostate 31 97
lll. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 132
IV. Koszty funduszu netto (lI-1ll) 6292 5543
V.Przychody z lokat netto (I-IV) -2 379 -2 709
VI.Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 11941 -864
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 0 2 697
-z tytutu réznic kursowych 0 0
2. Y(\)lii;c::stmfstr;i]d:ek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny 11 941 3561
-z tytutu réznic kursowych -600 767
VIl. Wynik z operacji 9562 -3 573
ynik z operacji na przypadajgcy na certyfikat inwestycyjny 86,33 -32,36
Rozwodniony wynik z operacji przypadajacy na certyfikat 86,33 3236

Komisja Nadzoru Finansowego
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ZESTAWIENIEZMIANWAKTYWACHNETTO

od 2012-01-01

do 2012-12-31

od 2011-01-01

do 2011-12-31

1. Warto$¢ akilywdw netto na koniec poprzedniego okresu

sprawozdawczego 163 265 45641
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 9 562 -3573
a)przychody z lokat netto -2 379 -2 709
b)zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 0 2697
c)wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 11 941 -3 561
3.Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 9 562 -3 573
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem) 0 0
a)z przychododw z lokat netto 0 0
b)ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
c)z przychoddw ze zbycia lokat 0 0
5.Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 482 121197
a)zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu
wydanych certyfikatéw inwestycyjnych) 482 126 160
b)zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu
wykupionych certyfikatow inwestycyjnych) 0 4963
6.tgczna zmiana aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 10 044 117 624
7. Wartos¢ aktlywéw netto na koniec okresu sprawozdawczego 173 309 163 265
8. Srednia warto$é aktywdw netto w okresie sprawozdawczym 169 046 113 901
a)liczba wydanych certyfikatow inwestycyjnych 326 82218
b)liczba wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych 0 3130
c)saldo zmian 326 79 088
d)liczba wydanych certyfikatow inwestycyjnych 116 881 116 555
e)liczba wykupionych certyfikatow inwestycyjnych 6 122 6122
f)saldo zmian 110 759 110 433
9. Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych 110 759,00 110 433,00
10. warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny na koniec
poprzednieygo okresu sprawozélawczego v 1478,41 1456,10
11.\3/;2;50552\3%2\3;:\?;(;;3 certyfikat inwestycyjny na koniec biezgcego 1564.74 1478.41
12. procen?owa zmiana wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 584 153
w okresie sprawozdawczym ’ ’
13. ?plrr;miazlg:wvzz;;ts]sc aktywow netto na certyfikat inwestycyjny w okresie 1531.59 1 442,46
-data wyceny 012-06-30 2011-02-28
14. Sp::alswyon;zlar::lac\;/;;osc aktywow netto na certyfikat inwestycyjny w okresie 1564.74 1 585,60
-data wyceny R012-12-31 2011-06-30
15.x;:;;:<; aliy:;:ense’::;woazgzvr\t’ilel;ant] inwestycyjny wedtug ostatniej 1564,74 1478.41
-data wyceny R012-12-31 2011-12-31
16. Rozwodniona warto$¢ akklywéw netto na certyfikat inwestycyjny 1 564,74 1 478,41
I. Procentowy udziat kosztow funduszu w sredniej wartosci
aktyw 6w netto, w tym: 3.72 4,98
1. procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 3,00 4,22
2. procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych
dystrybucje 0,00 0,00
3. procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,04 0,04
4. procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywéw
funduszu 0,03 0,05
5. procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,14 0,18
6. procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami 0,00 0,00

funduszu

RACHUNEKPRZEPLYWOWIENIEZNY CH

od 2012-01-01

do 2012-12-31

od 2011-01-01

do 2011-12-31

A.Przepltywy srodkoéw pienigznych z dziatalnosci operacyjnej -25 969 -61 633
1. Wptywy 3779 14 113
1.Z tytutu posiadanych lokat 3629 2 050
2.Z tytutu zbycia skadnikdw lokat 0 11735
3. Pozostate 150 328
1. Wydatki 29748 75 747

Komisja Nadzoru Finansowego
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koniec okresu spraw ozdawczego (E+/-D)

1.Z tytutu posiadanych lokat 0 0
2.Z tytutu nabycia sktadnikdw lokat 23878 68 571
3. Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 5000 6 073
4.7 tytutu wyp%aconego wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzgcych 0 0
dystrybucje
5. Z tytutu optat dla depozytariusza 65 44
6. Z tytutu optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 46 67
7.Z tytutu optat za zezwolenia oraz optat rejestracyjnych 0 0
8. Z tytutu ustug w zakresie rachunkowosci 231 252
9. Z tytutu ustug w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0
10. Z tytutu ustug prawnych 345 290
11. Z tytutu posiadania nieruchomosci 0 0
12. Pozostate 183 450
B. Przeptywy srodkoéw pienigeznych z dziatalnosci finansowej 483 116 840
1. Wptywy 483 126 160
1.Z tytutu wydania certyfikatow inwestycyjnych 483 126 160
2.Z tytutu zaciggnietych kredytéw 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
1. Wydatki 0 9 320
1. Z tytutu wykupienia certyfikatow inwestycyjnych 0 9 320
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 przychodéw 0 0
6. Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0
7. Odsetki 0 0
8. Pozostate 0 0
C. Skutki zmian kurséw wymiany srodkéw pienieznych i 0 0
ekwiwalentow srodkéw pienieznych
D.Zmiana stanu srodkow pienieznych netto (A+/-B) -25 486 55 206
E. Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkéw pienieznych na 61 486 6 280
poczatek okresu sprawozdawczego
F.Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkéw pienieznych na 36 000 61 486

NOTY

NOTA-1POLITYKARACHUNKOWOSCI

Komisja Nadzoru Finansowego

W zalaczeniu przekazuje si¢ Notg 1 - Polityke rachunkowosci.
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Plik Opis

Nota1.pdf

NOTA-2NALEZNOSCIFUNDUSZU 2012 rok

. Z tytutu zbytych lokat 0
Z tytutu instrumentéw pochodnych 0

Z tytutu wydanych certyfikatow inwestycyjnych 0
Z tytutu dywidendy 368
Z tytutu odsetek 14
Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszow 0

Z tytutu udzielonych pozyczek 0
Pozostate 0

XN M [wN] =

NOTA-3ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU 2012 rok

Z tytutu nabytych aktywow 0

Z tytutu transakeji przy zobowigzaniu si¢ funduszu do odkupu 0

Z tytutu instrumentéw pochodnych 4 845

Z tytutu wptat na certyfikaty inwestycyjne

Z tytutu wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych

Z tytutu wyptaty dochodéw funduszu

Z tytutu wyptaty przychodéw funduszu

IN|O|a[r]|@IN] =

Z tytutu wyemitowanych obligacji

9. Z tytutu krétkoterminowych pozyczeki kredytow

10. Z tytutu dtugoterminowych pozyczeki kredytéw

o|o|o|o|o|o|o]|o

11.Z tytutu gwarancji lub poreczen

12. Z tytutu rezerw 1733

13. Pozostate zobowigzania 0

NOTA-4SRODKIPIENIEZNEIICHEKWIWALENTY

I. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCHNA
RACHUNKACH BANKOWYCH

aluta

arto$¢ na dzien
bilansowy w
danej walucie w
tys.

arto$¢ na dzien
bilansowy w

alucie
Isprawozdania
finansowego w
tys.

I. Banki:

36 000

1. ING BANK SLASKI S.A.

zt

21000

21 000

2. RAIFFEISEN BANK POLSKA S.A.

zt

15000

15 000

I1. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM
SRODKOWPIENIEZNYCHUTRZYMYWANYCHWCELU
7ZASPOKOJENIABIEZACY CHZOBOWIAZAN

aluta

arto$¢ na dzien
bilansowy w
danej walucie w
tys.

arto$¢ na dzien
bilansowy w

alucie
Isprawozdania
finansowego w

tys.

Komisja Nadzoru Finansowego
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Il. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych:

46 441

1.

zt

46 441

46 441

IILEKWIWALENTYSRODKOWPIENIEZNYCH

arto$¢ na dzien
bilansowy w
alucie
sprawozdania
inansowego w
ys.

lll. Ekwiwalenty Srodkow pienigznych w podziale na ich rodzaje:

NOTA-5 RYZYKA

W zalaczeniu przekazuje si¢ Note 5 - Ryzyka.

Plik Opis

Nota5.pdf

NOTA-6 INSTRUMENTY POCHODNE [Typ zajgtej pozycji

Rodzaj instrumenty pochodnego

Cel otwarcia pozycji

artos¢ otwartej

pozycji

Opcje na akcje STONE MASTER S.A. OPCJA PE

[Sprawne zarzgdzanie portfelem

inwestycyjnym

" STONE MASTER 1 Krotika Preia Kupna inwestycyjnym 2422
Opcje na akcje STONE MASTER S.A. OPCJA PE}, | . [Sprawne zarzgdzanie portfelem
2. STONE MASTER 2 Krétka Opcja Kupna -2 423

NOTA-7 TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE
FUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU

artoé¢ na dzien
bilansowy w tys. zt

I. Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu, w tym:

Komisja Nadzoru Finansowego
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artos¢ ITerminy Kwota bedgca [rermin - Termin
zapadalnosci .
przysztych przysztych podstawg (wygasniecia) ykonania
strumieni strumieni przysztych L vg M instrumentu
ienieznych pienigznych ptatnosci instrumentu pochodnego
P pochodnego
0,00/2013-10-11 0,00(2013-10-11 2013-10-11
0,00/2013-10-11 0,00(2013-10-11 2013-10-11

Komisja Nadzoru Finansowego
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1. Transakcje, w wyniku korych nastgpuje przeniesienie na fundusz praw wtasnosci
i ryzyk
2. Transakcje, w wyniku korych nie nastepuje przeniesienie na fundusz praw
whasnosci i ryzyk
Il. Transakcje przy zobowiazaniu si¢ funduszu do odkupu, w tym: 0
1. Transakcje, w wyniku korych nastgpuje przeniesienie na drugg strone praw
whasnosci i ryzyk
2. Transakcje, w wyniku korych nie nastepuje przeniesienie na drugg strone praw
wtasnosci i ryzyk
Ill. Naleznosci z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych od
funduszu w trybie przepis6w rozporzadzenia o pozyczkach papierow 0
wartosciowych
IV.Zobowiazania z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych przez
fundusz w trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréow 0
wartosciowych

NOTA-8SKREDYTYIPOZYCZKI

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 udzielajacego |.. .
. ) [Siedziba rocentowy
kredytu (pozyczki P Lo
y (pozy ) tys. wota W jednostka aluta udziat w tys. ota W jednostka
alucie alucie
laktywach

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

wota kredytu/pozyczki w chwili udzielenia

ki
Nazwa podmiotu [Siedziba procentowy fvarun . [Termin sptaty [Zabezpieczenia
P fys. wota w jednostka pwaluta udziat w  oprocentowania praty P
alucie
laktywach
ENERGOSYNERGIA 16,96% K
1 TECHNOLOGIE SP. z 0.0. [OLSKA 7200 7200w tys. z 4,38 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 siedziba w Laziska Gorne, wpisanej do rejstru przedsigbiorstw KRS prowadzonego przez Sad Rejonowy Katowice-
Wschod w Katowicach, VIII Wydziat Gospodarczy pod numerem KRS 279758 ("Ponar Silesia"), stanowiacych 14% w kapitale
zaktadowym Ponar Silesia.

NOTA-9WALUTY IROZNICE KURSOWE

I. WALUTOWA STRUKTURA POZY CJI BILANSU Jednostia waluta 2012 rok
1. 1) Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty w tys. 36 000
A) w walucie sprawozdania finansowego w tys. zt 36 000

B) wwalutach obcych po przeliczeniu na walute sprawozdania

finansowego wiys. 0
11.2) Naleznosci w tys. 382
A) w walucie sprawozdania finansowego w tys. zt 382
B) wwalutach obcych po przeliczeniu na walute sprawozdania

finansowego wys. 0
I1l. 4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: w tys. 8 929

Komisja Nadzoru Finansowego



INVESTOR PRIVATE EQUITY FIZ AN

STANIA, WIECEJ NIZ 1 % WARTOSCI AKTYWOW

Warunki

aluta

bprocentowania

[Termin sptaty

Zabezpieczenia

FIZ-R-E_20120101 2012

Komisja Nadzoru Finansowego
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A) w walucie sprawozdania finansowego w tys. zt 8929
B) wwalutach obcych po przeliczeniu na walute sprawozdania
finansowego wys. 0
V. 5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: w tys. 134 576
A) w walucie sprawozdania finansowego w tys. zt 123 115
B) w walutach obcych po przeliczeniu na walute sprawozdania
finansowego wiys. 11461
a) w walucie obcej W tys. EUR 2803
a)l. wwalucie sprawozdania finansowego w tys. EUR 11461
V. Il. Zobowigzania w tys. 6578
A) w walucie sprawozdania finansowego w tys. zt 6578
B) wwalutach obcych po przeliczeniu na walute sprawozdania
finansowego wys. 0
Razem
w tys. 173 309

Il. DODATNIE | UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU

ZREALIZOWANYINIEZREALIZOWANY ZYSK

prealizowanego

hiezrealizowanego

STRATA)ZEZBYCIALOKAT pysku (straty) ze  ysku z wyceny
Fbycia lokat w tys. pktywow w tys.

1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 0 2 886

2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 0 9055

3. Nieruchomosci 0 0

4. Pozostate 0 0

Komisja Nadzoru Finansowego

Dodatnie réznice kursowe Ujemne réznice kursowe
Sktadniki lokat - - - - - -
Zrealizowane Niezrealizowane [Zrealizowane Niezrealizowane
1. Akcje 0,00
2. Warranty subskrypcyjne 0,00
3. Prawa do akcji 0,00
4. Prawa poboru 0,00
5. Kwity depozytowe 0,00
6. Listy zastawne 0,00
7.Dtuzne papiery wartosciowe 0,00
8. Instrumenty pochodne 0,00
9. Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscig 0 0 0 -600
10. Jednostki uczestnictwa 0,00
11. Certyfikaty inwestycyjne 0,00
12. Tytu}y uczelstnict\llva emlitow.ane przez i.nstytucje wspdlnego 0.00
inwestowania majgce siedzibe za granicg ’
13. Wierzytelnosci 0,00
14. Weksle 0,00
15. Depozyty 0,00
16. Waluty 0,00
17.Nieruchomosci 0,00
18. Statki morskie 0,00
19.Inne 0,00
Il. SREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO WYLICZANY PRZEZNBP, ZDNIA [0 " =" Lyaluta
SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
1. (nazwa)
INOTA-10 DOCHODY I ICHDYSTRYBUCJA
artosc zrost (spadek)

18
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artos¢ w okresie
WYPLACONEDOCHODYFUNDUSZU orawozdawczym
tys.
I. 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
1. Wyptacony zrealizowany zysk ze zbycia lokat 0
artos¢ w okresie Procentowy udziat
WYPLACONEPRZYCHODYZEZBYCIALOKAT kprawozdawczym W aktywach w dniu
tys. yptaty

Procentowy udziat w
laktywach netto w dniu
yptaty

ptyw na
artos¢ aktywow
tys.

NOTA-11IKOSZTYFUNDUSZU

[.LKOSZTYPOKRYWANEPRZEZTOWARZYSTWO

artos¢ w okresie
Isprawozdawczym
tys.

. Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje

. Optaty dla depozytariusza

. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru akkywow funduszu

. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne

. Ustugi w zakresie rachunkowosci

. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszy

. Ustugi prawne

. Ustugi wydawnicze w tym poligraficzne

. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci

2lo|lo|N|lo|lO|DM|W[IN| -~

0. Pozostate:

=l k=A== = k= k= k= k= =]

ILWYNAGRODZENIEDLATOWARZYSTWA

artos¢ w okresie

Isprawozdawczym

tys.
1. Cze$¢ stata wynagrodzenia 5071
2. Czes¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw funduszu 0

BEZPOSREDNIOZEZBYTYMILOKATAMI

IL.KOSZTYFUNDUSZUAKTYWOWNIEPUBLICZNYCHZWIAZANE

artos¢ w okresie
sprawozdawczym
tys.

1. (zbyty sktadnik lokat)

a) (koszty zwigzane ze zbytym sktadnikiem lokat)

INFORMACJA DODATKOWA

W zalaczeniu przekazuje si¢ Informacje Dodatkowa.

Komisja Nadzoru Finansowego
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ptyw na
artos¢ aktywow
netto w tys.

FIZ-R-E_20120101 2012
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Plik

Opis

Informacja dodatkowa.pdf

OSWIADCZENIE OPOPRAWNOSCIROCZNEGOSPRAWOZDANIAFINANSOWEGO

O$wiadczenie Zarzadu o poprawnosci rocznego sprawozdania finansowego przekazuje si¢ w zataczeniu.

Plik

Opis

Osiwadczenie Zarzadu.pdf

OSWIADCZENIDEPOZYTARIUSZA

Komisja Nadzoru Finansowego
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O$wiadczenie Depozytariusza przekazuje si¢ w zataczeniu.

Plik Opis

2013.04.03_OswDepoINGBS_InvPE.pdf

OPINIAPODMIOTUUPRAWNIONEGO DO BADANIASPRAWOZDANFINANSOWYCH

Opini¢ podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych przekazuje si¢ w zataczeniu.

Komisja Nadzoru Finansowego
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Plik Opis

Investor Private Equity FIZAN opinia.pdf

RAPORTPODMIOTUUPRAWNIONEGODOBADANIASPRAWOZDANFINANSOWYCH

Raport podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych przekazuje si¢ w zalaczeniu.

Plik Opis

Investor Private Equity FIZAN_raport.pdf

PODPISY
PODPISYWSZYSTKICHCZLONK()WZARZADUTOWARZYSTWA
Data Imig i nazwisko IStanowisko/Funkcja Podpis
P013-04-09 Zbigniew Wojtowicz Prezes Zarzadu
P013-04-09 Beata Sax iceprezes Zarzadu
P013-04-09 Piotr Dziadek iceprezes Zarzadu
P013-04-09 IAndrzej Kaczorowski iceprezes Zarzadu
P013-04-09 ojciech Napidrkowski iceprezes Zarzadu

Komisja Nadzoru Finansowego
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PODPISOSOBY,KTOREJPOWIERZONOPROWADZENIEKSIAGRACHUNKOWYCH

Data

Imie i nazwisko

[Stanowisko/Funkcja

Podpis

P013-04-09

IAdam Chabior

Prezes Zarzadu Komplementariusza

IOFIZ Sp. z 0.0.

Komisja Nadzoru Finansowego

25



WPROWADZENIE

1)  PODSTAWOWE INFORMACJE O FUNDUSZU

Lwestor Private Equity Fundusz Inwestycyjny Zamknigty Aktywdw Niepublicznych.

W dniu 11 pazdziemika 2007 r. Sad Okregowy w Warszawie VII Wydziat Cywilny | Rejestrowy dokonal wpisu Investor
Levaraged Buy Out Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Aktywéw Niepublicznych do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych pod
numerem RF 327, Fundusz rozpocza} dziatalno$é dnia 17.10.2007 r. Cd 15 grudnia 2010 r. Fundusz dziata pod nazwa Investar
Private Equity Fundusz Inwestycyjny Zamknigty Aktywdw Niepublicznych, w skrécie Investor PE FIZ. Czas trwania funduszu

jest nieograniczany.

2) CEL INWESTYCYJNY, SPECJALIZACJA FUNDUSZU | STOSOWANE OGRANICZENIA
INWESTYCYJNE

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci Aktywow Funduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat Funduszu
dokanywanych w papiery wartosciowe | inne prawa majatkowe. Fundusz nie gwarantuje osiggnigcia celu inwestycyjnego.
Ograniczenia inwestycyjne:

1. Polityka inwestycyjna i kryteria doboru lokat:

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

aj akeje i ovligacje spatek akeyjnych | komandytowo akeyjnych,

b) ud~ialy i obligacje spétek z agraniczong odpowiedzialnoscia — pod warunkiem, Ze sa zbywaine.

2. Fundusz maze ponadto inwestowad w nastepujgce rodzaje lokal:

a) wierzvtelnoscl, « wyjgtkiem wierzytelnosci wobec oséb fizycznych,

b) waluty,

¢) wystandaryzowane instrumenty pochodne, kidrych baze stanowig kursy walut,

d) papiery wartociowe emitowane, porgczane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa | Narodowy Bank Polski, pafistwa
nalezgce do OECD albo migdzynarodowe instytucje finansowe, ktdrych czlonkiem jest Rzeczpospaiita Palska lub, co najmniej
jedno z panstw nalezacych do QECD,

&) instrumenty rynku pienigznego - pod warunkiem, Ze sg zbywalne.

3. Fundusz moze [okowaé aktywa w jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych lub w tytuty
uczestnictwa smilowane przez instytucje wspdlnege inwestowania, majgce siedzibg za granica,

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

5. Fundusz moze zaciagat pozyczki i kredyty w bankach krajowych, instytucjach kredytowych lub bankach zagranicznych, oraz
dokonywa¢ emisji obligacji.

6. Fundusz maze udzielaé pozyczek pieniginych, pargezen lub gwaranci.

7. Podstawg doboru da portfela lokat, o ktérych mowa w ust. 1, jest analiza fundamentalna oraz ocena trendow rynkowych.
Fundusz hedzie poszukiwat lokat, ktdre rokujg Srednio lub diugoterminowy wzrost wartosel. W ocenie istotne znaczenie bedy
mialy analizy historycznych i prognozowanych sprawozdan finansowych = uwzglednieniem potencjatu wzrostu wartosci danej
spoiid lub posiadanych przez spélke aktywaw. Werdd elementdw analizy istotne bdg oceny produkiu oferowanego przez dang
spoike, jej kadry zarzadzajacej, aktywow, pazycii rynkowej, siect dystrybucii, ogéinych perspektyw rozwoju, mozliwosci przejecia
lub restrukturyzacii, a takze ryzyko ptynnosci i ryzyko niewyplacalnosei spoiki.

3. Fundusz moze lokowaé aktywa w papiery wartoSciowe emitowane, porgczane lub gwarantowane przez Skarb Paristwa i
Narodowy Bank Polski, paftstwa nalezace do OECD albo miedzynarodowe instytucje finansowe, ktorych czlonkiem jest
Rzeczpospolita Polska lub co najmnie] jedno z panstw nalezacych do OEGD, instrumenty rynku pienigznega, depozyty w
bankach krajowych, bankach zagranicznych lub w instytucjach kredytowych, araz waluty, w celu zapewnienia plynnosgci i
sprawnego zarzadzania portfelem Funduszu.

9. Fundusz moze lokowaé aktywa w jednostki uczestictwa lub certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych lub tytuty
uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego inwestowania majace siedzibe za granica w celu zwigkszenia stopy zwratu
i dywersyfikacji lokat dzieki uzyskaniu dostgpu da specyficznych klas aktywow. Podstawa daboru jednostek uczestnictwa lub

INVESTOR PRIVATE EQUITY FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY AKTYWOW NIEFUBLIGZNYCH
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eeriyfikataw inwestycyjnych funduszy inwestycyjnych lub tytutéw uczestnictwa emitowanych przez instylucje wspdinega
inwestowania majace siedzibg za granicg beda zasady i cel polityki inwestycyjnej, rodzaje i kryteria doboru lokat oraz wyniki
osiagane przez dany fundusz inwestycyjny lub instytucje wspdinegao inwestowania.

10. W przypacku instrumentdw pachadnych, ktorych cena zalezy bezposrednio lub posrednio od ceny rynkowe] walut cheych
Fundusz bedzie bral pod uwage w jakiej walucie demominowane s3 Aktywa Funduszu. Fundusz moze zajmowad pozycje w
instrumentach pochodnych, kiérych cena zalezy bezpo$rednia lub posrednio od ceny rynkowe] walut obcych, umozliwiajace
zabezpieczenie ryzyka kursowego Aktywdw Funduszu.

11. W przypadku instrumentéw pochodnych, ktrych baze stanowig uznane indeksy Fundusz bedzie bral pod uwage ryzyko
systematyczne  Aktywow Funduszu <wigzane z sytuacig rynkowa, Fundusz moze zejmowaé pozycie w instrumentach
pochadnych, ktoryeh baze stanowig uznane indeksy, umozliwiajgce zabezpieczenie ryzyka systematycznego Aktywow
Funduszu zwigzanego z sytuacjg rynkowa,

12. Fundusz moze zaciagaé pozyczki i kredyty w bankach krajowych, instytucjach kredytowych lub bankach zagranicznych,
oraz dokonywaé emisji obligacji, w celu zwigkszenia stopy zwrotu z realizowanych projektéw inwestycyjnych i zapewnienia
plynnogci oraz sprawnego zarzadzania portfelem Funduszu.

13. Fundusz moze lokowa¢ aktywa w wierzytelnosci oraz udziela¢ pozyczek pienieznych, porgczert lub gwarancji. Fundusz
moze udzietac pozyczek, porgczeh i gwarancji pedmiotom bioracym udzial w transakejach, kiérych celem jest dokonywanic
lokat, o ktdrych mowa w ust. 1, w zwigzku z dokonywaniem tych lokat. Fundusz udziela pozyczek, porgczen i gwarancii przy
uwzglednieniu celu inwestycyjnego Funduszu. Fundusz moze udzielaé pozyczek, porgczen [ gwarancjl wytacznie podmiotom,
ktdre nie znajduja sig w stanie upadioéel lub likwidacii. Zasady sptaty udzielanych pozyczek wynikajg ze strukiury transakcii,
ktérych celem jest dokonywanie lokat, o ktérych mowa w ust. 1. Pozyczki, pargczenia | gwarancje mogg zostac udzielons na
okros nie diuzszy niz okres posiadania przez Fundusz lokaty, o ktdrej mowa w ust. 1, w =wigzku z ktdrg zostaly udzielone.
Pozyczki, porgczenia i gwarancje mogg zostad udzielone jezeli warto$¢ zabezpieczenia bedzie réwna, co najmnigj 20%
warto§ci pozyczenych srodkéw lub porgczonej albo gwarantowanej sumy. Zabezpieczeniem moze by kazde prawo, z kidrego
Fundusz moze sig zaspokoié, przy uwezglednieniu polityki inwestycyjne] Funduszu oraz dopuszczalnych lokat Funduszu.
Pozyczkobiorea jest obowigzany umaozliwié Funduszowi podejmowanie czynnosci zwiazanych z oceng sytuacji finansowej i
gospodarczej pozyczkobiorcy oraz kantrole wykorzystania i spfaty pozyczki.

14, Fundusz nie moze nabywaé certyfkatéw inwestycyinych, ktére wyemitowal, z wyjatkiem wykupu certyfikalow

inwestyeyjnych,

Rodzaje | dywersyfikacja lokat Funduszu:

1. Fundusz jako fundusz zamknigty aktywow niepublicznych lokuje ca najmniej 80% wartosci swaich Aktywow w aktywa inne
niz:

1) papiery wartodciowe bgdace przedmiotem publiczne] oferty lub papiery wartofciowe dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym, chyba e papiery warlodciowe staly sig przedmiotem publicznej oferty lub zostaly dopuszczone do abrotu na
rynku regulowanym po ich nabyciu przez Fundusz,

2) instrumenty rynku pienigznego, chyba Ze zostaly wyemitowane przez spiki niepubliczne, kidrych akcje lub udzialy wehodza
w skiad portfela inwestycyjnego Funduszu.

2. Papiery wartogciowe lub instrumenty rynku pienigznego wyemitowane przez jeden podmiot, wiarzytelnosci wobec tego
podmictu i udzialy w tym poedmiocie nie moga stanowié tacznie wigcsj niz 20% wartosci Aktywow Funduszu. Ograniczenia tego
nie slosuje sig do papisréw wartosciowych emitowanych, pargczonych lub gwarantowanych przez Skarb Panstwa, Narodowy
Bark Polski, pafistwa nalezace do OECD albo migdz;marodowe instytucje finansowe, ktérych cztonkiem jest Rzeczpospolita
Polska lub co najmnie] jedno z panstw nalezgcych do GECD. Fundusz, obejmujac papiery wartodciowe w wykonaniu umowy o
subemisje inwestycyjna, nie moze naruszy¢ ograniczeri, 0 ktérych mowa w zdaniu pierwszym.

3. Waluta obca jednego pafistwa lub euro nie moze stanawi¢ wigcej niz 20% wartosci Aktywdw Funduszu, z zastrzezeniem, ze
przy stosowaniu powyzszege limitu Fundusz Jest obowigeany uwzglednia¢ warto§é walut stanowiacych baze instrumentow

pochodnych.
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4. Fundusz moze lokowaé nie wigcej niz 20% wartaéci Aktywéw Funduszu w jednastkl uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyine
funduszy inwestycyjnych lub tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucie wspédlnego inwestowania majace siedzibg za
granica.

5. Depozyty w jednym banku krajowym, banku zagranicznym lub instytucji kredytowej nie moga stanawié wigeej niz 20%
warfosei Aktywdw Funduszu.

8. Fundusz moze zaciggaé, wytacznie w bankach krajowych, instytucjach kredytowych lub bankach zagranicznych, pozyczki i
kredyty o tacznej wysakeéci nieprzekraczajacej 75% wartosci Aktywbw Netto Funduszu w chwili zawarcia umowy pozyczki lub
kredylu. Fundusz moze dokanywat emisji obligacji w wysokosci nieprzekraczajacej 15% wartosci Aktywdw Nette Funduszu na
dzier poprzedzajacy dzief podjgcia przez Zgromadzenie Inwestordw

uchwaly o emis]l obligacjl. W przypadku wyemitowania przez Fundusz obligacii 1aczna warto§¢ pozyczek, kredytdéw oraz emisji
obligacji nie maze przekrac.aé 75% wartobci Aktywow Netto Funduszu. Emisja obligacji przez Fundusz moze nastgpit
wylgcznie w tryble przewidzianym w Ustawie o ofercie publicznej.

7. Fundusz moze udzielaé pozyczek pienigznych do wysoko$cl nie wyzszej niz 50% wartosci Aktywdw Funduszu, z tym Ze
wysokost pazyczki pieniezne] udzielone] jednemu podmiotowi nie moze przekroczyé 20% wartoéci Aktywow Fundus:u.

8. Fundus: moze udzielaé poreczent lub gwarancji do wysokosci nie wyzsze] niz 50% wartosci Aktywow Funduszu, z tym ze
wysoko$é poreczenia lub gwarancji udzielanych za zobowigzania jednego podmiotu nie moze przekraczyé 20% wartodci
Aktywow Funduszu.

9. Warto&¢ pozycii wynikajacych ze wszystkich nabytych lub sprzedanych instrumentéw pochodnych, ktérych cena zalezy
bezpoérecnio lub porednic od ceny rynkowej walut obcych stanowi nie wiecej niz 100% Aktywow Funduszu.

10. Wartosé pozycji wynikajacych ze wszystkich nabytych lub sprzedanych instrumentdw pochodnyeh, ktérych baze stanowig
1iznane indeksy, stanowl nie wigcej niz 100% Aktywow Funduszu. .

11. Wartoé pozycji wynikejaeych z nabytych lub sprzedanych instrumentéw pochadnych, ktdrych cena zalezy bezposrednio lub
posrednio od ceny rynkowej walut obeych, Iub ktorych baze stanowig uznane indeksy, obliczana jest jako suma wartosci
bezwzglednych pozycji w poszezegéinych instrumentach pochadnych, okreslonych w ten sposodb, 2e od wartosci zajetych
pozycji diugich odejmuje sie warto&¢ zajmowanych pozycji krdtkich w danym

instrumencie pochadnym. Da okreslenia maksymalnego poziomu zaangaZowania warto§¢ pozycji wynikajacych z nabytych lub
sprzedanych Instrumentéw pochadnych uwzglgdniana jest w wysakosci z chwili ich nabycia.

12. Rodzaje ryzyk zwigzanych z instrumentami pochodnymi:

a) ryzyko rynkowe zwigzane ze <miennoécig notowan instrumentdéw pochodnych - zaangazowanie Funduszu w instrumenty
pochodne powoduje, ze ryzyke to wystepuje, a Fundusz podejmuje je w celu zabezpieczenia ryzyka,

b) ryzyko rozliczenia transakeji - Fundusz bedzie inwestowal wylacznie w wystandaryzowane instrumenty pochodne, gdzie
rozliczenie transakcji jest gwarantowane przez izby razrachunkowe poszczegdinych rynkaw,

¢} ryzyko plynnoici instrumentéw pochodnych — Fundusz ogranicza ryzyko plynnodci poprzez lokowanie Aktywow przeds
wszystkim na rynkach instrumentéw pochadnych charakteryzujacych sig duzg ptynnoécia,

d) ryzyko niedopasawania wyceny instrumentu bazowego i pachednega - wystepuje gléwnie w przypadku niedopasowania
instrumentu bazowego | pochadnego, Fundusz ogranicza je poprzez jek najlepsze dopasowanie instrumentu bazowego |

pochodnego.

3) FIRMA, SIEDZIBA | ADRES TOWARZYSTWA

Firma: Investors Towarzystwo Funduszy [nwestycyjnych S.A.
Siedziba: Warszawa
Adres: ul. Mokotowska 1

00-640 Warszawa
Investars TFI S.A. zarejestrowane jest w Rejestrze Przedsigbiorcow prowadzonym przez Sad Rejonawy dta m.st. Warszawy, Xll
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowega, pod numerem KRS 0000227685.
W dniu 11 marca 2011 roku nastapita przejscie whasnogci 100% akeji DWS Polska Towarzystwa Funduszy Inwastycyjnych S.A.
. sizdzibg w Warszawie na nowego akcjonariusza — Investors Holding S.A. z siedziba w Warszawle — jedynego akejenariusza
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Investors Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie. Przejscie whasnosci akcji byfo wynikiem
realizacjl podpisanej w dniu 17 wrzesnia 2010 roku warunkowej umowy sprzedazy 100% akcji DWS Polska TFI S.A. z sicdzibg
w Warszawie oraz ziszczenia sie warunkdw zawieszajacych przewidzianych w umowie.

W dniu 2 czerwca 2011 roku organy statutowe dwéch towarzystw funduszy inwestycyjnych: Investors Fundusze Otwarte TFI
5.A. i Investors TFl S.A. podjely decyzje o potaczeniu obu towarzystw, w trybie art. 492 § 1 pkt 1) ustawy z dnia 15 wrzesnia
2000 roku Kodeks spétek handlowych (Dz. U. 2000 r, Nr 94, poz. 1037 z pdzn, zm.) (dalej: Kodeks spdlek handlowych’) t.
przez przeniesienie calego majgtku spotki przejmowanej na spétke przejmujaca w zamian za akeje, kibre spdtka przejmujaca
wyda akcjonarfiuszom spétki przejmowane] (faczenie sie przez przejecie). Na podstawie postanowienia Sgdu Rejonowego dla
In. st. Warszawy w Warszawie, XI| Wydziai Gospodarezy Krajowego Rejestru Sadowego w dniu 30 czerwca 2011 roku, doszia
do potaczenia Investors TF| S.A. (jako spotkl przejmujace)) | Investors Fundusze Otwarte TFI S.A. (jake spdtki przejmowanej).
W wyniku potgczenia, dotychczasowa dziatalno§é ebu z powyiej wskazanych towarzystw jest prowadzona w ramach jednego
Towarzystwa, spolki pod firma Investors Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spdlka Akeyjna z siedziba w Warszawie przy
ul. Mokotowskicj 1, wpisanej do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego za numerem KRS: 0000227685, NIP:
1070001525, REGON: 140027134,

4) OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

Prezentowane sprawozdanie finansewe obejmuje okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku,
Dniem bilansowym jest dzien 31 grudnia 2012 roku. Dane poréwnywalne cbejmujg okres roczny od | stycznia 2011 do 31

grudnia 2011,
5) KONTYNUACJA DZIAEALNOSCI

Sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania dziatalnoéci przez Fundusz w dajgce] sig
przewidzieé przysziosci tzn. przez okres nie krotszy niz 12 miesiecy od dnia bilansowego. Zdaniem Zarzadu Investors TFl S.A.
nie wystgpuja okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuacji dziafalnosci Funduszu. Na dzien sporzgdzenia sprawozdania

{inansowego nie wystapity przestanki rozwigzania Funduszu, okreslone przepisami o funduszach inwestycyjnych.

6} PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIL. BADANIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Podmiotem uprawnionym do przeprowadzenia badania sprawozdania finansowego Investor Private Equity Fundusz
Inwestycyjny Zamkniety Aklywaw Niepublicznych za okres od 1 stycznia 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku jest Ernst & Young
Audit sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie, Ronde ONZ 1, 00-124 Warszawa.

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

Fundusz wyemitowat do dnia 31.12.2012 dziewiet serii certyfikatdw inwestycyjnych, ktdra jest przedmiotem obrotu na Gieldzie

Papieréw Wartosciowych w Warszawie paed numerem I1SIN ~ PLINVLB0Q047.

Seria jednostkowa cena emisyjna data emisji
seria A 1 000,00 11.10.2007*
seria B 1141,68 30.01.2009
seria G 1208,03 21.10.2009
seria D 1456,10 08.02.2011
seria E 1 491,16 01.04.2011
seria F 1 524,58 25.05.2011
seria G 1585,12 16.08.2011
setia H 1 490,06 08.11.2011
seria | 1478,41 07.02.2012

*-dzieth wpisu do rejestru funduszy inwestycyjnych
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Wartos¢ wyrazona w

Wartosé wyratona w

WYBRANE DANE FINANSOWE 20121211 URQ 2011112141 EUROD 1
l. Przychody z lokat 3 813,00 938,00 2 834,00 685,00
H. Koszty funduszu netto 6 292,00 1 508,00 5 543,00 1 339,00
lll. Preychody z fokat netto -2 379,00 -570,00 -2 708,00 -654,00
| I/, Zrealizowane zyski (straty) ze zbycia lokat - - 2 6987,00 652,00
V. Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny lokat 11 841,00 2 881,00 -3 561,00 -860,00
Y1, Wynik z operacji 9 562,00 2 291.00 -3 573,00 -863,00
V1], Zobowigzania 6 578,00 1 608,00 1 282,00 290,00
Wi, Aktywa 179 887,00 44 002,00 184 547,00 37 255,00
1X. Aktywa netto 173 309,00 42 392,00 163 285,00 36 965,00
X. Liczba zarejestrowanych ceryfikatdw inwestycyjnych
A 110 758,00 110433,00
X1 Wartos¢ aklywdw netta na certyfikat inwestycyiny
Centyfikat inwestycyjny bez podzialu na serie 1 564,74 382,75 147841 334,72
XlII. Wynik 2z operacji na certyfikat
Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie 86,33 20,68 -32,36 -7.82
EUR 252/A/NBP/2012 z dnia 2012-12-31 4,0882
SREDNI KURS EURO NBP od 2012-01-01 do 2012-12-31 4,1736
ZURO NBP 252/A/NBP/2011 z dnia 2011-12-30 4,4168
SREDNI KURS EURO NBP od 2011-01-01 do 2011-12-31 4,1401
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Warszawa, dnia 3 kwietnia 2013 r.

Pismo Prezasa Zarzadu Investors Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. do Uczestnikow [nvestor Private Equity
Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Aktywow Niepublicznych

Szanowni Panstwo,

Prezentujemy Parstwu raczne sprawozdanie finansowe Invester Private Equity Funduszu Inwestycyjnego Zamkniglego
Altywéw Niepublicznyeh (Fundusz) za okres od 1 stycznia 2012 r. do 31 grudnia 2012 r.

W okresie od 1 stycznia 2012 do 31 grudnia 2012 r. Fundusz przeprowadzit jedna publiczng emisje certyfikatdw. W dniach 7
stycznia — 2 lutego 2012 r. Fundus~ przyjmowal zapisy na certyfikaty serii I, w trakcie ktorej Uczestnicy objeli 326 certyfikatw
wplacajac do Funduszu 481.961,66 2t Certyfikaty serii | zostaly zarejestrowane przez Krajowy Depozyt Papiorow
Warioéciowych araz dopuszczone | wprowadzone do obrotu na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie.

W wyniku emisji | osigganych wynikéw inwestycyjnych na dzien 31 grudnia 2012 r,, Fundusz posiadat aktywa netto w wysckosci
173,308 tys. zi, a liczba ceryfikaldw inwestycyjnych wszystkich serii wynosita 110.759. W dniu 31 grugnia 2012 r. wartos¢
aktywdw notto na certyfikat inwestycyjny Funduszu wynosila 1.564,74 zi. W okresie od 1 stycznia 2012 . do 31 grudnia 2012 r.
Fundusz osiggnat stopg zwrotu w wysokoéci 5,84 %.

Opis najwazniejszych czynnikéw | wydarzer, ktore wplynely na osiagnigta stopg zwratu prezentujemy Panstwu w Sprawazdaniu

- dziatalnosci Funduszu.

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

Zbigrigw Wajtawicz

Prozes Zafgadu
i
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Sprawozdanie z dziatalnosci Investor Private Equity Funduszu Inwestycyinego Zamknigtego Aktywow Nispublicznych
w ckresie od 1 stycznia 2012 r. do 31 grudnia 2012 r. oraz zasad sporzadzenia rocznego sprawozdania finansowego

1. Podstawowe dane o Funduszu

Investor Private Equity Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywow Niepublicznych (Fundusz) dziata na podstawie ustawy z dnia
27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. nr 146 poz. 1546 z pozn. £m., dalej: Ustawa). Organem Funduszu jest
Investors Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedziba w Warszawie{dalej: Towarzysiwe). Fundusz zostat wpisany do
Rejestru Funduszy Inwestyeyjnych prowadzonego przez Sad Okregowy w Warszawie, VIl Wydzial Cywilny Rejestrowy pod
numerem RFi 327 w dniu 11.10.2007 r. Fundusz rozpoczal dziatalnos¢ dnia 17.10.2007 r. Czas trwania funduszu jest

nicograniczony.
2, Cel inwestycyjny Funduszu

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartogci Aktywdw Funduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat Funduszu
dokonywanych w papiery wartosciowc | inne prawa majatkowe, przy czym Fundusz nig gwarantuje osiagnigcia celu
inwestycyjnego. W celu realizacji celu inwestycyjnego Fundusz lokuje aktywa w:

» akcje | obligacje spélek akcyjnych i komandytowo akcyjnych oraz udzialy | cbligacje spdtek z ograniczong
adpowiedzialnoscig,

«  wiorzytelnosci,

o waluty,

«  wystandaryzowane instrumenty pochodne, ktarych cena zalezy bezposrednio lub podrednio od ceny rynkowsf walut
obeych, lub kiérych bazg stanowig uznane indeksy,

«  papiery wartociowe emitowane, porgczane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa i Narodowy Bank Polski, pafistwa
nalezace do QOECD albo migdzynarodowe instytucje finansowe, ktdrych czlonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co
najmniej jedno z paristw nalezgcych do OECD,

. instrumenty rynku pienigznego,

+ jednostki uczesinictwa fub certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych lub w tytuly uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspdélnego inwestowania, majgee siedzibe za granica,

+  depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub w instytucjach kredytowych,

Fundusz moze réwniez zaciagaé pozyczki i kredyty w bankach krajowych, instytucjach kredytowych lub bankach zagranicznyeh,
dukonywaé emisji obligacji oraz udziela¢ pozyczek plenigznych, porgczen lub gwarancii.
Przy lokowaniu aktywow w sposdb opisany powyzej, stosuje sig ograniczenia inwestycyjne okreslone w Statucie Funduszu.

3. Oméwienie podstawowych wielkoéci ekonomiczno-finansowych ujawnionych w  jednostkawym  sprawozdaniu
finansowyrm, w szczegdinosci opis czynnikdw [ 2darzen, w tym o nietypowym charakterze, majgcych znaczagcy wplyw
na dziatalnosé Funduszu i osiggnigte przez niego zyski lub poniesione straty w okresie sprawozdawczym, a takze

oméwienie perspektyw w rozwoju dziatalnodei Funduszu

Na dzier 31 grudnia 2012 r. wycena certyfikatu Funduszu wyniosta 1.564,74 zi, co oznacza wzrost 0 5,84% w pordwnaniu z
wyceng z 31 grudnia 2011 r.

Chot 2012 rok zakoriczyt sie wzrostem gidwnych indekséw warszawskiej gietdy, to poprawa koniunktury nie przetozyta sig na
znaczace ozywisnie na rynku pierwotnym akcji. Z danych ankiety [PO Watch Europe prowadzonej przez firmg PwC wynika, ze
wartos¢ pierwszych afert putlicznych (IPO) wyniosta w roku ubieglym 736 min eurc wobec ponad 2,2 mld euro w 2011 r.

Mata aktywno&é rynku pierwatnego powodowata, ze Zarzgdzajgcy Funduszem koncentrowali sig racze] na pozyskiwaniu
nowych inwestycji niz realizowaniu zysku z aklualnych projektow. Wyjatkiem byla spdtka Stone Master. Prospekt emisyjny
zwigzany 2 wprowadzeniem jef akcji do obrotu publicznego zostal ziozony do Komisji Nadzoru Finansowego w grudniu 2012 r.

Najwaznicjszg inwestycia Funduszu byla spétka Energosynergia Technologie (EST). Firma ta jest wehikutem inwestycyjnym
lokujacym $rodki w spétki niepubliczne. W je] portfelu znajduje sig m.in. Grupa Panar Silesia zajmujaca sig kompleksowa
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dostawg, uktadéw hydrauliki sitowej, ich serwisem oraz dostaws czeséci. Grupa powstala w wyniku przejecia aktywow bytej
gictdowe] spétki Panar Wadowice. Fundusz zainwestowal w EST 10,8 min 2f oraz udzieli jej trzyletniej pozyczki oprocentowane]

na poziomie 20°5 w skali roku.

Analizujac sytuacje spélek porifelowych Funduszu mozna stwierdzi¢, ze relatywnie dobrze radzg sobie ane z obserwowanym
spowoinieniem wzrostu gaspodarczego. Pozwala to optymistycznie patrzy¢ na perspektywe wzrostu wartosci portfela Funduszu

W przysziosei.

Zgodnie z zapowiedziami zarzgdzajacy funduszem koncentrujg si¢ na mozliwosci zrealizowania zamknigeia czgdci inwestyciji
tak, by w 2013 roku zrealizowa¢ operacjg umorzenia czescl certyfikatow, Ziozenie w Komisji Nadzoru Finansowego prospektu
Stone Master znaczace zbliza moment IPO spétii, a co za tym idzle mozZliwoéé uplynnienia czeécl nalezacego do funduszu
pakietu. W przypadku utrzymania si¢ obserwowanej w czwarlym kwartale 2012 roku poprawy wycen na rynku kapitalowym
przewidywane jest ozywienie na rynku pierwotnym i wigksza liczba transakefi na rynku niepublicznym. Zarzadzajacy lnvestor PE

FIZ zamierzajg wykorzystac taka sytuacje do uplynnienia czesci portfela funduszu.

4, Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa

Obecna sytuacja finansowa Funduszu jest dobra. Fundusz posiada $rodki wystarczajgce do regulowania biezgcych
zobowigzan. Na przyszlg sytuacje Funduszu najwiekszy wplyw bedzie miato ksztaHowanie sig¢ sytuacji na krajowym rynku

«apitatowym i na rynkach zagranicznyeh.

5. Nabycie certyfikatow wiasnych, cel ich nabycia, liczba i wartosé nominalna, ze wskazaniem jakg cze$¢ kapitatu

wplaconego reprezentujg i ceny nabycia oraz cenie sprzedazy w przypadku ich zbyeia

Fundusz nie nabywat craz nie umarzat wiasnych cerlyfikatow.
Zmiana kapitatu wptaconego: 482 tys. zt

Zmiana kapitatu wyptaconego: 0 zi
6. Instrumenty finansowe w zakresie:

a) ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych zaktéceri przeplywaw $rodkdw pienigznych oraz utraty plynno$ci finansowej, na
jakie narazony jest Fundusz

Fundusz wykeorzystuje kontrakty terminowe do zabezpieczenia zmian cen niektdrych instrumentéw finansowych, w tym w
szezegdlnosci walutowe kontrakty terminowe do zabezpieczenia przed ryzykiem zmiany kurséw walut oraz indeksowe koentrakty
terminowe do zabezpieczenia ryzyka systematycznego portfela.

b) preyjetych przez Fundusz celach i metodach zarzadzania ryzykiem finansowym, igcznie z metodami zabezpieczenia
istotnych rodzajéw planowanych transakeii, dla ktorych stosowana jest rachunkowo$¢ zabezpieczen

Do zarzadzania ryzykiem finansowym za pormnaca, instrumentéw, o ktdrych mowa w pkt a, Fundusz nie stosuje rachunkowoscl

zabozpicczen.
7. Podstawowe czynniki ryzyka i zagrozenia na ktdre Fundusz jest narazony

Fundusz jest narazony przede wszystkim na:
. Ryzyko inwestycyjne, w tym na ryzyko zwigzane z polityka inwestycyjng oraz z inwestowaniem w
poszczegolne instrumenty finansowe.
W przypadku niekorzystnego ksztattowania sig cen instrumentow finansowych znajdujacych sig w portielu Funduszu,
Fundusz moze poniesé straty na inwestyciach w przedmiotowe instrumenty. Inwestowanie w instrumenty udzialows
wigze sig z nastepujacymi rodzajami ryzyk:
a) ryzyko otocuzenia makroekanomicznega: na poziom ryzyka inwestycji w instrumenty udziatowe wplyw
maja czynniki makroekonomiczne takie jak: tempo wzrostu gospodarczego, stopien nierdwnowagi
makroekonomicznej, defieyt budzetowy, handlowy i obrotéw biezacych, wielko$é popytu kansumpeyjnego,
poziom inwestycji, wysokosé stdp procentowych, ksztattowanie cie poziomu depozytdw i kredytow sektara
bankowegn, wislkodé zadiuzenia krajowego, sytuacja na rynku pracy, wielko$¢é i ksztaftowanie sie poziomu
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inflacji, wielko$é | ksztattowanie sig poziomu cen surcweéw, sytuacja geopolityczna. Ostabienie sytuaci
makroekonomiczne] moze mieé¢ negatywny wplyw na wyceny instrumentow udziatowych, bedacych
przedmiotem lokat Funduszu. Fundusz przy podejmowaniu decyzji o poziomie alokacji w instrumenty
udziatowe vierze pod uwage obecna i prognozowana, sytuacjg makroekonomiczng, kraju i Swiata.
b) ryzyke branzy: instrumenty finansowe, ktre sa przedmictem lokat Funduszu, podiegajq ryzyku branzy, w
kidrej dziataja, gtéwne ryzyka to: konkurencyjinosé, zmiany popytu na produkty oferawane przez podmioty z
branzy, nowe technalogie. Ryzyko branzowe Fundusz ogranicza poprzez lokowanie aktywow Funduszu w
instrumenty finansowe zwigzans z réznymi branzami.
c) ryzyko specyficzne spotki: akeje i udzialy spdtek, kidre sa przedmiotem lokat Funduszu, podlegajg ryzyku
spacylicznemu danej spétki, gidwne ryzyka to: jakos¢ produkiu i biznesu, skala dziatania i wielko$¢ spotki,
jakosc zarzadu, struktura wiascicielska, polityka dywidendowa, regulacje prawn, przejrzystosc dziatania,
zdarzenia losowe. Byzyko specyficzne dla spélki ograniczane jest poprzez dywersyfiacje portfela
Funduszu.
d) ryzyko plynnosci — polega na braku mozliwosci sprzedazy w krotkim okresie instrumentéw udziatewych
po cenach adzwierciedlajacych ich realna wartaSc. Fundusz dokiada staran aby ograniczy¢ ryzyko
ptynnosci poprzez odpowiedni dobdr lokat, biarac pod uwage dzienne obroty danym instrumentem w
stosunku do zajmowanej pazycji inwestycyjnej.
inwestowanie w jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyinych lub tytuly uczestnictwa
emitowane przez instytucje wspélnega inwestawania wigze si¢ z ryzykiem ptynnoéci oraz z ryzykiem aktywdw, w
ktére inwestuje dana instytucja oraz sposabem oraz efektywnoécia zarzadzania nimi. Fundusz stara sig ograniczaé to
ryzyke poprzez dobdr instytucii zbiorowego inwestawania posiadajacych wyscki poziom akiywdw, whasciwe zasady i
cele inwestycyjne, rodzaje i kryteria doboru lokat oraz pozytywne wyniki inwestycyjne. W przypadku lokowania
$rodkéw w depozyty, Fundusz panaesi ryzyko niewyptacalnosci banku lub instytucfi kredytowe, ktdrej powierza sig
$rodki. Fundusz stara sie ograniczaé to ryzyko przez lokowanie §rodkow w kilku rdznych bankach, [nwestycje w
instrumenty pochodne wiaza sig ze stosowaniem dzwigni finansowej, co powoduje mozliwoéé asiagnigcia wysokich
2yskéw, ale moze tes tgczyé sie z poniesieniem duzych strat w wyniku zmian cen instrumentow bazowych, W
Instrumenty Pochodne moze byé wkomponowany mechanizm kredytowy, lo znaczy Fundusz wnosi depozyt
zabezpieczajacy w wysoko$el nizszej niz warto$¢ instrumentu bazowego, istnigje w zwigzku z tym mozliwos6é
poniesienia przez Fundusz straty przewyZzszajace] warto$é depozytu zabezpieczajgcege. Fundusz wykorzystuje
kontrakly terminowe do zabezpieczenia zmian cen niektérych instrumentéw finansowych, w tym w szczegdlnosci
walutowe kontrakty terminowe do zabezpleczenia przed ryzykiem zmiany kurséw walut oraz indeksowe kontrakty
terminawe do zabezpieczenia ryzyka systematycznego portfela.
Nalety braé pod uwage, zc rzeczywiste zachowania rynku mogg odbiegac od przewidywar zarzadzajacych
Funduszem,
Ryzyko walutowe
W przypadku, gdy Fundusz inwestuje w instrumenty finansowe denominowane w walucie obcej, Aktywa Funduszu sg
narazone na ryzyko walutowe. Istnieje moZliwast obnizenia rentownosci lokat w instrumenty denominowane w
walutach obcych przy wzroscie waluty krajowej wobec waluty obcej. Ponadio, Fundusz nabywa waluty w celu
zapewnienia plynnodci i sprawnego zarzgdzania portielem Funduszu. Fundusz stara sig zabezpieczat ryzyko
walutowe instrumentéw finansowych denominowanych w walucie obce] oraz pesiadanych walut.
Ryzyko prawne i podatkowe
Stabilnosé regulacji prawnych jest istotna dla dziatalnesci Funduszu. Zmiany cbowiazujacych przepisow dotyczacych
w szczegdlnosci dziatalnosel funduszy inwestycyjnych zamknigtych oraz zmian w systemie podatkowym mogg
negaiywnic wplynaé na optacalnosé lokat Funduszu oraz zwigkszyé koszty dziatalnosci Funduszu, obnizajac tym
samym wyniki osiagane przez Fundusz, Zmiany podatkowe mogg rownlez dotyczyc Uczestnikéw Funduszu
zmniejszajac optacaincse inwestycji w Certyfikaty. Rozwiazania podatkowe stosowane na rynkach zagranicznych
nicjednokrotnie sg skomplikowane, co powoduje, Ze istnieje ryzyko bigdne| interpretacji zobowigzar podatkowych
Funduszu, Ktdre moga powstaé w zwiazku z inwestycjami Funduszu na wyzej wymienionych rynkach. Towarzystwo
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dopeinia staran aby ograniczyt ryzyko z tym zwigzane, w szczegdlnosci poprzez korzystanie z usiug podmiotow
zawodowo trudnigeych sig doradztwemn prawnym i padatkowym.

. Ryzyko aperacyjne
Istnieje ryzyko mozliwosci poniesienia strat w wyniku nieadekwatnych lub zawadnych procesdw wewnetrznych,
bleddw ludzkich, czy bleddw systemaw. W szczegdlnasci, zawodny proces lub btad ludzki moze spowodowac biedne
lub opdznicne rozliczenie transakeji. Bledne dziatanie systemow moze przejawiac sig zawieszeniem systemow
komputerawych. Istnieje takze ryzyko w postaci mozliwesci poniesienia strat w wyniku zajscia niekorzystnych zdarzef
zewnetrznych, takich jak kleski naturalne czy ataki terrarystyczne. Towarzystwo slara sig ograniczaé ryzyko
operacyjne poprzez stosowanie odpowiednich systeméw i procedur wewngirznych.

+  Ryzyko braku wplywu Uczestnikdw na zarzadzanie Funduszem
2godnie z Ustawg o funduszach inwestycyjnych, Fundusz jest tworzony, zarzadzany | reprezentowany wobec oséb
treecich przez Towarzystwo. Zgodnie z ograniczeniami ustawowymi i statutowymi Uczestnicy Funduszu nie maja
wolywu na zarzadzanie Aktywami i repre<entowanie Funduszu. Niezaleznie od faktu, ze w Funduszu funkcjonuje
Zgromadzenie [nwestaréw, podmiotem zarzadzajacym Funduszem jest Towarzystwo. Natomiast Fundusz udostepnia
ogloszeria i informacje zgodnie z prawem | Statutem Funduszu co umozliwia Uczestnikom oceng dziatalnosci
Funduszu.

«  Ryzyko zmian Statutu Funduszu
Statut Funduszu moze ulec zmianie w szczegblnosci ze wzgledu na konieczno&é dostosowania Statutu do
zmieniajacych sig przepiséw prawa, praktyki rynkowej, polityki inwestycyjnej, kosztow, czy zasad wykupywania
Certyfikatéw. Towarzystwo doklada staran aby ewentualne zmiany Statutu byly zgodne z intoresem Uezestnikdw
Funduszu.

. Ryzyko zwigzane z kosztami nielimitowanymi
Czest kosziGw | wydatkdw zwigzanych z dziatalnodcia Funduszu stanowig koszty nielimitowane, ktére bgda
pokrywane z Aktywéw Funduszu. Towarzystwo dopeinia staran aby koszty nislimitowane byly jak najnizsze. Na czegsé
kosztaw nielimitowznych Towarzysiwo nie ma wplywu. Koszty nielimitovsane beda wptywac na zm niejszenis Aktywow
Funduszu.

. Ryzyko rozwiazania Funduszu w trakele jego trwania
Zgodnie z Ustawg o funduszach inwestycyjnych i Statutem Fundusz moze byé& rozwigzany w trakcie jego trwania
decyzjg Zgromadzenia Inwestoréw. Decyzja taka bedzie miata wplyw na realizacje polityki inwestycyjnej Funduszu i
osiagnigcie celu Inwestycyjnego i jest podjeta, jezeli glosy za rozwigzaniem Funduszu oddali Uczestnicy
reprezentujacy iacznie, co najmniej 2/3 ogdinej liczhy Certyfikatéw. Rozwigzanie Funduszu nastepuje takze w
przypadku, gdy: a) zarzadzanie Funduszem nie zostaic przejgte przez inne towarzystwo w terminie trzech miesigey
od dnia wydania decyzji o coinigeiu zezwolenia lub od dnia wygasnigcia zezwolenia na wykonywanie dziatalnosci
przez Towarzystwo, b) Depozytariusz zaprzestat wykonywania swoich obowigzkow | nie zawarto z innym bankiem
umowy o prawadzenie rejestru aklywow funduszu, c) warto$é Aktywow Netto Funduszu spadnie ponizej 2.000.000 2L
Rozwigzanie Funduszu mo2e spowodowad, ze Fundusz nie osiggnie celu inwestycyjnego.

. Ryzyko zmiany kluczowych pracownikéw Towarzystwa
Towarzystwo zarzadzajace Funduszem do wykonywania swoich obowigzkdw zatrudnia pracownikow, [sinieje
mozliwesé zmiany wérdd kluczowych pracownikéw Towarzystwa, co moze mie¢ wplyw na dziatanie Towarzystwa.

«  Ryzyko kontrahentoéw Funduszu
Fundusz ‘prowadzqc dziatalnodé korzysta z uslug réznych kontrahentow, m.n. depozylariusza, brokeréw,
ksiggowasci, bieglych rewidentdw, czy zarzadzajacych. [stnieje ryzyko nie wywigzania sig Iub niepetnego wywigzania
sig kontrahentdw z podjetych zobowigzan. Fundusz stara sig ograniczaé przedmiotowe ryzyko poprzez dobdr do
wspotpracy wiarygodnych kontrahentéw oraz ustalanie adpowiednich sposobdw wspdlpraey z kontrahentami.

Do zarzadzania ryzykiem finansowym za pomocy, instrumentéw, o kidrych mowa powyzej, Fundusz nie stosuje rachunkaowo$ci

zzboezpieczen.
8. Stosowanie zasad tadu korporacyjnego

Nie dotyczy.
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9. Zdarzenla istomie wplywajace na dziatalno$é Funduszu, jakie nastapity w okresie sprawazdawczym, a tzkze po jege

zaKoriczeniu

Do istotnych czynnikéw ktére moga mieé wptyw na wyniki osiggane przez Funduszu nalezy zaliczyé:

»  Powolania z dniem 11 stycznia 2013 r., Pana Andrzeja Kaczorowskiego na stanowisko Wiceprezesa Zarzadu.

«  Powalanie z dniem 11 stycznia 2013 r., Pana Wojciecha Napiérkowskiego na stanowisko Wiceprezesa Zarzgdu.

= Wyznaczenie w dniu 30 lipca 2012 r., Pana Andrzeja Kaczorowskiego do sktadu Komitetu Inwestycyjnega majacego
wplyw ha decyzje inwestycyjne Funduszu.

«  Wyznaczenie w dniu 26 lipca 2012 r, Pana Jarostawa Niedzielewskiego do skladu Komitetu Inwestycyjnego
majgcege woiyw na decyzje inwestycyjne Funduszu.

= Rezygnacia = dniém 30 kwietnia 2012 r. Pana Grzegarza Mielcarka z petnienia tunkcji Czlonka Zarzadu Towarzystwa.

10. Postepowania toczace si¢ przed sadem, organem wiasciwym dla postgpowania arbitrazowego lub organem

administracji publicznej, w ktérych Fundusz pozostaje strong
Fundusz rie pozostaje strong postgpowan tego typu.
11. Znaczace umowy, majace wplyw na dziatalnoé Funduszu

Do istotnych uméw Funduszu mozna zaliczyé umowy z depozytariuszem Funduszu, z bankami w zakresie prowadzenia
rachunkéw bankowych Funduszu, z firmami inwestyeyjnymi w zakresie posredniczenia w zawieraniu transakcji zawieranych
przez Fundusz, z podmiotem uprawnionym do badania sprawczdarh finansowych Funduszu, z biurem rachunkowym
swiadczacym ustugi ksiggowe na rzecz Funduszu, z Otferujgcymi, z KDPW oraz z GPW. W/w umowy s3 umowami zawartymi w

normalnym toku dziafalno$ei Funduszu.

12. Informacje o powiazaniach organizacyjnych lub kapitatowych Funduszu z innymi podmiotami oraz okreélenie jego
giownych inwestycji krajowych i zagranicznych (papiery wartosciowe, instrumenty finansowe, wartosci niemateriaine i

prawne oraz nieruchomosci), oraz opis metod ich finansowania

Zaréwna Fundusz jak [ Towarzystwo nie posiadajg podmiotéw zaleznych. Podmiotem dominujgcym w stosunku do
Towarzystwa jest Investors Holding S.A.

Na dziefi 31 grudnia 2012 r., gléwnymi inwestycjami krajowymi Funduszu byly przede wszysikim lokaty typu private equity
roalizowane poprzoz nabywanie akeji spétek nienctowanych na aktywnym rynku oraz udziatéw w spétkach z ograniczong
odpowiedzialnogcia. Natomiast na gitwne inwestycie zagraniczne sktadaly sie udZaty w spdlce z ograniczong
adpowiedzialnoécia z siedziba na Gyprze. Fundusz |est zarzadzany aktywnio, a sktad portfela Funduszu moze pedlegad
smianom. Przedmiotowe inwestycje finansowane sg z kapitatu pozyskiwanego z emisfi certyfikatdw Funduszu oraz wzrostu

wartosci aktywow z poszczegdlnych lokat.

13. Opis transakeji z podmictami powigzanymi, jezeli jpdnorazowa lub taczna warto$é transakcji zawartych przez dany
podmiot powigzany w okresie od poczatku roku obrotowego przekracza wyrazong w ziotych réwnowarto§é kwoty 500

tys. Euro
W okresie sprawozdawczym Fundusz nie zawierat iakich transakcii.

14. Informacfe o zaciggnigtych kredytach, umowach pozyczek, z uwzglednieniem termindw ich wymagainoéci oraz o

udzielonych poreczeniach i gwarancjach
Fundusz nie zaciaga kredytdw, ani pozyczek.

15. Informacje o udzielonych pozyczkach, z uwzglgdnieniem terminéw ich wymagalnosci, a takze udzielonych
poreczeniach | gwarancjach, ze szczegdlnym uwzglednieniem pozyczek, poreczen i gwarancji udzielonych

jednostkom powigzanym Funduszu

W dniu 4 czerwca 2012 r., Fundusz udzielit spotce pod firma, Energosynergia Technologie Sp. z 0.0. = siedzibg w Mikotowie
pozyczki pieniezne] w kwocie 7.199.640,00 zt. Oprocentowanie pozyczki wynosi 20 % w skali roku, a adsetki beda naliczane i
ptatne razem zo splata kwoty gtéwnej. Pozyczka zostala udzielona na czas okreslony tj. 3 (trzech) lat od dnia zawarcia umowy
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pazyczki, przy czym pozyczkobiorea jest uprawniony da wezedniejszej splaty. Zabezpieczeniem pozyczki jest zastaw rejestrowy
na 6990.125 akcjach spdtki Ponar Silesia S.A. z siedzibg w taziska Gérne, stanowiacych 14% w kapitale zakliadowym Ponar
Silesia 8.A., bedacych w posiadaniu pozyczkobiorcy.

16. Opis wykorzystania przez Fundusz wptywdw z emisji
Wplywy z emisji zostaly przeznaczone na dokonanie lokat zgodnych z polityka inwestycyjng Funduszu.

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

prognozami wynikdw na dany rok
Fundusz nie publikuje prognoz.

18. Ocena, wraz z uzasadnieniem, dotyczaca zarzadzania zascbami finansowymi, ze szczegdlnym uwzglednienicm
zdolno§ci wywiazywania sie 2 zaciagnietych zobowiaza oraz okreslenie ewentualnych zagrozen i dzialan, jakie

Fundusz podjaf lub zamierza podjaé w celu przeciwdziatania tym zagrozeniom

Zdalnoéé Funduszu do wywigzywania sie z zaciggnietych zobowiazan nie jest zagrozana. Plynne aklywa sa wystarczajace

raregulowania biezgcych zobowigzan Funduszu.

19. Qcena.mazliwoscl realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestyeji kapitatowych, w poréwnaniu do wielko$ci
posiadanych srodkéw, z uwzglednieniem mazliwych zmian w strukturze finansowania te] dziatalnosci

Fundissz dostosowuje wielkosé realizowanych inwestycji do wielkoSci posiadanych $rodkéw. Fundusz pozyskuje nowe §rodki

poprzez emisje certyfikatéw. Fundusz nie przewiduje zmian w strukturze finanscwania dziatalnosci.

20. Ocena czynnikdw i nietypowych zdarzeri majgcych wplyw na wynik z dzialainosci za okres sprawozdawczy, Z
okresleniem stopnia wetywu tych czynnikéw lub nietypowych zdarzen na osiggnigty wynik

Nie wystapily czynniki, ani nietypowe zdarzenia majace wplyw na wynik z dziatalnosci Funduszu za okres sprawozdawczy.

21. Charakterystyka zewnelrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju przedsigbiorstwa Funduszu oraz opis

perspekiyw rozwoju dziatalhosei Funduszu co najmniej do korica roku obrotowego

Na dziatainos¢ operacyjng Funduszu wplyw moga mied znaczne zmiany zachodzgce na rynkach, na kibrych inwestuje
“undusz, majgce wplyw na ceny instrumentéw, w kiére Fundusz inwestuje, lub bezpastednio na sam Fundusz, wérdd kidrych
mozna wymienic: a) Zmiany regulacji prawnych, w szczegdinodel zmiany przepiséw dotyczgcych funkcjonowania funduszy
inwestycyjnych oraz zmiany regulacji podatkowych, b) znaczne zmiany Swiatowe] | krajowej sytuacii gospodarczaj, w tym
sytuacji makraekonomicznej araz sytuacji na rynkach towarowych, ¢) znaczne zmiany polityki gospedarcze] lub monetarnej w
krajach, w ktdrych inwestuje Fundusz, d) znaczne zmiany sytuacji podmiotow/spotek, w ktérych instrumenty Fundusz inwestuje
znaczna cze$t aktywdw. Na przyszlg sytuacje Funduszu najwigkszy wplyw bedzie miato ksztattowanie sie sytuacji na krajowym
rynku kapitalowym i na rynkach zagranicznych. Fundusz nie przewiduje istotnych zmian palityki inwestycyjnej.

Zgodnie z zapowiedziami zarzadzajacy funduszem koncentrujg sig na mozliwosel zrealizowania zamkniegia czesci inwestycji
tak, by w 2013 roku zrealizowad operacje umorzenia czeéci certyfikatéw, Ztozenie w Kamisji Nadzoru Finansowego praspektu
Stane Master znaczaco zbliza mement IPO spétki, a co za tym idzie mozliwoéé uplynnienia czesci nalezgcego do funduszu
pakietu.

W przypadku utrzymania sig cbserwowanej w czwartym kwartale 2012 roku poprawy wycen na rynku  kapitatowym
przewidywane jest ozywienie na rynku pierwotnym i wieksza liczba transakgji na rynku niepublicznym. zarzadzajacy [nvestor PE
FIZ zamierzaja wykorzystat takg sytuacje do uptynnienia czesci portfela funduszu. Z drugle] strony nadal prowadzane sg
dzictania zmierzajace do poryskania kelejnych atrakcyjnych spdiek do portfela Funduszu. Investor Private Equity FIZ ztozyt
m.in. oferte na kugno Palskich Kolei Linowych. W lutym 2013 r. sprzedajgcy ogtosit, ze Fundusz znalazt sig na krGtkiej liScie
podmictéw ~aproszanych do kolejnego etapu negocjaci. Intencja zarzadzajacych Investar PE FIZ jest powigkszenie w 2013 r,

portfela inwestycyjnego o ca najmniej jeden nowy projekt.
22, Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsighiorstwem Funduszu i jego grupa kapitalowa

Zasady zarzadzania przedsighiorstwem Funduszu nie ulegly zmianom.
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23. Wszelkie umowy zawarte miedzy Funduszem a asobami zarzadzajgeymi, przewiduface rekompensate w przypadku
ich rezygnacji Iuk zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny Jub gdy ich cdwotanie ILb zwolnienie

nastepuje z powodu potaczenia Funduszu przez przejgcie
Fundusz nie zawierat tego typu uméw z osobami zarzadzajgcymi.

24. Informacje o znanych Funduszowi umowach (w tym rawniez zawartych pa dniu bilansowym), w wyniku ktérych moga
w przyszioéci nastapié zmiany w proporcjach certyfikatw inwestycyjnych posiadanyeh przez dotychczasowych

uczestnikdw Funduszu
Zaréwno Towarzystwo jak i Fundusz nie posiadajg wiedzy o istnieniu uméw tego typu.
25, Informacie o systemie kontroli programaw akeji pracowniczych
W Fuirduszu, ani Towarzystwie nie ma programu akcji pracowniczych.

26. Informacja o dacie 2zawarcia przez Fundusz umawy, z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych,
 dokonanie badania sprawozdania finansowego oraz okresie, na jaki zostata zawarta ta umowa, tacznej wysokosci

wynagraodzenia, wynikajgcego z w/w umowy dotyczgcego danego roku chrotowego.

Podmiotem uprawnionym do badania sprawozdati finansowych jest Emst & Young Audit sp. z o.0. Umowe z podmiotem
uprawnionym do badania sprawozdah finansowych na badanie i przeglad sprawozdari finansowych Funduszu w 2012 1.
zawarto w dniu 2 sierpnia 2012 r. £aczna warto$¢ wynagrodzenia podmiotu uprawnionege do badania sprawozdan finansowych
naleznego z tytulu badania rocznege sprawozdania finansowego Funduszu za 2012 r. wynosi 15.000 zt netto. W ramach wiw
umowy uprawniony podmiot dokenat réwniez przegladu sprawozdania finansowego Funduszu za pierwsze pohrocze 2012 r.i
pobrat £ tego tylult wynagrodzenie w wysokosci 10.000 2zt

Koszt badania sprawazdania finansowego Funduszu za 2011 r. oraz koszt przegladu sprawozdania finansowege Funduszu za

picrwsze polrocze 2011 r. wynosily odpowiednio 15.000 zt i 10.000 zt

27. Oméwienie podstawowych zmian w lokatach Funduszu, z opisem giéwnych inwestycji dokonanych w danym okresie

sprawozdawgzym oraz zmian w strukturze portfela (lokat)

W portfelu Funduszu na dzien 31.12.2012 r. w pordwnaniu do 31.12.2011 r. zwiekszyt sig udzial skiadnikdw lokat w aktywach
ogdtem Funduszu z 62,09% do 77,09%. Akcje na 31,12.2011 r. stanowily 55,73% aktywdw ogétem, natomiast na 31.12.2012 r,,
62,40%. Na dzien 31.12.2011 r., Fundusz nie pesiadat instrumeniéw pochodnych, podczas gdy na dzien 31.12.2012 r,,
instrumenty pochodne stanowilty -2,69% aktywéw Funduszu. Na dzien 31.12.2011 r., udzialy w spéikach z ograniczong
odpowiedzialnogcig stanowity 6,36% Aktywdéw Funduszu, podczas gdy na dzlen 31.12.2012 r., udzialy w spdtkach z
ograniczong adpowiedzialnoscia stanowity 13,00% aktywow Funduszu. Na dziefi 31.12.2011 r,, Fundusz nie posiadal w portfelu
wierzytelnosci, podczas gdy na dzieri 31.12.2012 r., wierzytelnosci stanowity 4,38% Aktywdw Funduszu.

28. Oméwicnie polityki inwestycyjnej Funduszu w raportowanym okresie wraz z analizg dziatan zwigzanych z realizacjg

jego celu

Zgodnie z polityka inwestycyjng Fundusz aktywnie poszukivial atrakcyjnych lokat o wysokich aczekiwanych stopach zwrotu,
zwigzanych z rynklem private equity. W okresie sprawozdawczym na wyniki Funduszu wplyw miala stabsza koniunktura na

rynku krajowym i na rynkach zagranicznych.
29. Sklad osobowy Zarzadu Towarzystwa oraz sktad Rady Nadzorczej Towarzystwa

Na dzien 31 grudnia 2012 r., sktad Zarzadu Towarzystwa przedstawiat slg nastgpujgco:
Zbigniew Wojtowicz — Prezes Zarzadu

Beata Sax — Wiceprezes Zarzgdu

Pictr Dziadek — Wiceprezes Zarzadu

Na dzien 31 grudnia 2012 r., sktad Rady Nadzorczej Towarzystwa przedstawiat sig nastgpujgco:
sarostaw Jatczak ~ Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Mieczystaw Putawski — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzaorczej
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Arkadiusz Biedulski — Cztonek Rady Nadzorczej
Michat Stysz — Cztonek Rady Nadzorczej

Michat Cader — Cztonek Rady Nadzorczej
Wojciech Napidrkowski — Czlonek Rady Nadzorczej

Zmiany w Zarzadzie Towarzystwa w okresie sprawozdawczym:

. Powatanio z dniem 1 maja 2012 r, Pana Zbigniewa Wdijtowicza, dotychezasowego Wiceprezesa Zarzadu Spatki, na
stanowiska Prezesa Zarzadu Towarzystwa.
» Rezygnacia z dniem 30 kwielnia 2012 r., Pana Grzegorza Mielcarka z pelnienia funkcji Czlonka Zarzadu

Towarzystwa.
Zmiany w Zarzgdzie Towarzystwa po okresie sprawozdawczym:

+  Powolanie z dniem 11 stycznia 2013 r., Pana Andrzeja Kaczarowskiego na stanowisko Wiceprezesa Zarzadu.

= Powolanie z dniem 11 stycznia 2013 r., Pana Wojciecha Napidrkowskiego na stanowisko Wiceprezesa Zarzadu.
Zmiany w Radzie Nadzorczej Towarzystwa w okresie sprawozdawczym:

«  Powolanie z dniem 6 grudnia 2012 r., Pana Wojclecha Napiérkowskiego na stanowisko Gztonka Rady Nadzorcze

Towarzystwa.
s Powolanie z dniem 1 wrzesnia 2012 r., Pana Michata Cadera na stanowiske Cztonka Rady Nadzorczej Towarzystwa.

+ Rezygnacja z dniem 31 sierpnia 2012 r, Pana Stawomira Wasilewskiego z petnienia funkeji Cztonka Rady

Nadzorczej Towarzystwa.
* Rezygnacja z dniem 15 lipca 2012 r., Pana Andrzeja Kaczarowskiego z pefnienia funkeji Czionka Rady Nadzorcze]

Towarzystwa.
Zmiany w Radzie Nadzorcze] Towarzystwa po okresie sprawozdawczym:

« Rezygnacja z dniem 10 stycznia 2013 r., Pana Wojciecha Napidrkowskiego 2 pefnienia funkeji Crlonka Rady

Nadzorczej Towarzystwa.

30. Okreélenie faczne] liczby § wartoéel nominalne] wszystkich certyfikatow Funduszu oraz akgji i udziatéw w jednostkach

powigzanych Funduszu, bedacych w pesiadaniu oséb zarzgdzajacyeh i nadzorujacych

Na dzieri 31 grudnia 2012 r. osoby zarzadzajace | nadzorujace nie byly w posiadaniu certyfikatéw Funduszu.

Zarzad Investors TFI S.A.

Warszawa, dnia 3 kwictnia 2013 r. L/b\ 9
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NOTA NR 1 - POLITYKA RACHUNKOWOSCI

PROWADZENIE KSIAG

1. Zasady ogdine

1.1. Podstawowe zasady ewidencji

1.1.1. Ewidencja oraz wycena aktywéw | pasywdw Funduszu prowadzana jest w oparciu o cbowigzujgce

ustawy i rozporzadzenia a w szczegainodci:
1.1.1.1. Ustawa o rachunkowoéci z 29 wrzesnia 1994 (Dz.U. 2009 nr 152 poz. 1223 z péZn.zm.)

1.1.1.2. Rozporzadzenie Min. Finanséw z dn. 24.12.2007 roku w sprawie szczegélnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestyeyjnych (Dz. U. 2007, Nr 249, poz. 1858).

1.1.2. Ksiegi prowadzone sg w jezyku i walucie palskiej, chyba Zze ca innego okresla Statut Funduszu.

1.1.3. W dniu wyceny aktywa wycenla sig a zobowigzania ustala sig wedlug stanéw akiywow,

zobowigzan, Kurséw, cen i wartosci z dnia wyceny. Statut Funduszu okresla godzing, na ktérg

pobiera sig oslatnie destepne kursy w dniu wyceny.

1.2. Ujecie w ksiggach

1.2.1.

1.2.2.

1.2.3.

1.2.4.

1.2.5.

1.2.6.

Nabyte papiery wartosciowe | nabyte jednastki uczestnictwa ujmuje sig w ksiggach w cenie nabycia.

Nabyte papiery warto$ciowe oraz jednostki uczestnictwa ujmuje sie w ksiggach na podstawie
potwierdzenia zawarcia transakcji wystawlonego przez kontrpartnera, w dacie zawarcia umowy, &

nastepujgcymi wyjatkami:

W przypadku zgodnosci dokumentaw transakcja ksiggowana jest zgodnie z warunkami okreslonymi w
punktach powyZszych, przy czym decydujc data i godzina otzymania kompletu prawidiowo
wystawionych dokumentéw (potwierdzenie zawarcia Iransakcji oraz zlecenie wystawione przez
Towarzystwo, o ile Towarzystwo, zgodnie z ustaleniami dostarcza zlecenia dla akraslonego typu

transakgjt).

Pozostate zapisy w ksiggach z dowadéw ksiggowych ujmowane sg niezwlocznie po uzyskaniu, chyba
ze zasady wyceny poszczegdlnych typdw instrumentéw finansowych okreslajg moment ujecia

zdarzenia inaczej.

W przypadku, gdy jednega dnia wprowadzone zostajg do ksigg transakeje zbycia | nabycia danego
sktadnika lokat, ujmuje sie w pierwszej kolejnodci nabycie posiadanego sktadnika.

Diuzne papiery wartosciowe denaminowane w walutach obcych ujmuje sig w ksiggach w walucie, w
ktérej 53 notowane na rynku gtéwnym oraz przelicza sfe na walute, w kidrej wyceniane s3 aktywa,
wedlug ostatniego dostepnego kursu sredniege NBF dla danej waluly z dnia wyceny. Do celow ujgcia
transakeji w ksiegach stosowany [est $redni kurs NBP oglaszany przez NBP.

1.3. Zasady wyceny sktadnikdw |okat notowanych na aktywnym rynku:

1.3.1.

1.3.2.

Warto$¢ godziwa skiadnikdw fokat natowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzieri Wyceny jest zwyklym
dniem dokonywania transakcji na danym rynku, wyznacza sie wediug ostatniego dostgpnege w

momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu Wyceny.

Jezeli w Driu Wyceny na aktywnym rynku (gtownym) organizowana jest sesja fixingowa, to do
wyceny skiadnika lokat Fundusz korzysta z kursu ostatniego fixingu w danym dniu.
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1.3.3. W przypadku skiadnikéw lokat bedacych przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym aktywnym rynku,
wartoécia godziwa jest kurs ustalony na rynku gtdwnym, ustalanym zgodnie z zapisami Statutu.

1.3.4. W przypadku, gdy przez badany miesigc kalendarzowy na akiywnym rynku nie byt dostgpny kurs
transakcyjny (ub fixingowy) lub niedostepna byla regularnie informacia o ofertach kupna sprzedazy,
to uznaje sig, ze dla danego skladnika lokat dany rynek przesiat byé aktywny, oraz w przypadku
diuznych papieréw wartoSciowych zaczyna stosowal si¢ zasady jak dla papierdw warto$ciowych
nienatowanych na aktywnym rynku, a za ceng nabycia przyjmuje sig wartoé¢ wynikajaca z ksiag

rachunkowych, 1j, ostatnig ceng rynkowa tego papieru.

1.3.5. Wyceny instrumentéw pochodnyeh dokonuje sig jedynie na kontach finansowych. W przypadku
wystawienia potwierdzenia zawarcia transakeji przez Dom Maklerski z ceng zamknigcia, réznica
pomiedzy cena ustzlang na godzing 23:00 czasu polskiego a ceng zamknigcia weryfikowana jest
przez Ksiegowego Funduszu oraz ksiegowana jest poprzez Notg Uznaniowg na kontach finansowych.

1.4. Zasady wyceny skiadnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku:
1.4.1. Diuzne papiery wartodclowe nienotowane na rynku aktywnym

1.4.1.1 Dluzne papiery warlo&ciowe nienotowane na rynku aktywnym wycenia sig w oparciu o
warto$¢ godziwg skiadnika lokal, wyznaczona w skorygowanej cenie nabycia
wyliczonej przy uzyciu funkcji XNPV, oszacawane] przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej obliczonej przy wykorzystaniu funkcfi XIRR, narzedzi dostgpnych
w arkuszu kalkulacyjnym MS Excel; Skutek korekty ceny nabycia przy zastosowaniu
efektywne] stopy zwrotu zalicza sie do przychoddw/kosztéw odsetkowych.

1.41,.2 Odsetki od depozytdw, obligacji oraz innych diuznych papieréw warto$ciowych, sald
dodatnich na rachunkach bankowych ujmuje sie w ksiggach memoriatowo,

proporcjonalnie do czestotliwosci dokonywania wyceny aktywdw funduszu.
1.4.2. Pozostale lokaty nienotowane na aktywnym rynku

1.4.2.1. Dluzne papiery warto§ciowe z wbudowanym instrumentem pachodnym wycenia sig wg

wartosci godziwej.

Akcje | udziaty nienotowane na rynku akiywnym wycenia sig wedlug wiarygodnie oszacowane] wartosci

godziwej. Za wiarygodnie oszacowana warto$¢ godziwg uznajg sig warto§€ wyznaczong poprzez:
1) oszacowanic wartasci skladnika lokat przez wyspecjalizowana. niozalezng jednostkg Swiadczaca tego rodzaju
ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez tg jednostke przeplywdw pienigznych zwigzanych z tym

sktadnikiem;

2) zastosowanie whasciwego madelu wyceny sktadnika lokat, o ile wprowadzone do tego modelu dane wejéciowe

pochodza z aktywnegao rynku;
3} oszacowanie wartosci sktadnika lokat za pomaca powszechnie uznanych metod estymacii,
1) oszacowanie wartosci sktadnika lokat, dla kiGrego nie istnigje aktywny rynek, na podstawie publicznie ogtoszonej

na aktywnym rynku ceny nierdznigcego sig istotnie skladnika, w szczegdinosci o podobne] konstrukeji prawnej : celu

ekanomicznym.
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Modele i metady wyceny skiadnikéw, o ktorych mowa powyze] podlegaja uzgodnieniu z Depozytariuszem. Za

pawszechnie uznane metody estymacji przyjmuje sig m. in.:

1) ostatnic destgpne ceny transakcyjne dotyczgce danego sktadnika lokat ustalone pomigdzy niezaleznymi od sicbie

i nie powigzanymi ze sobg stronami;

2) metedy rynkowe, a w szczegblnosci metade peréwnywalnych spétek gietdowych oraz metedg pordwnywalnych

transakcji;
3) metody dochodowe, a szczegdinosci metode zdyskentowanych przeplywow pienigznych;

4) inetody ksiegowe, a w szczegdlnosci metade skorygowane] wartosci aktywow netto.

1.4.3. Pozyczki udzielone
Pozyczki udzielone sa wyceniane wediug skorygowane] ceny nabycia (efekiywne] stopy procentows;
oszacowane] na podstawie przewidywanych przeptywSw pienieznych). Przychody z odsetek obejmujg naliczone
odsctki wyliczone za pomacy efekiywnej stopy procentowsj. Preliminarz przeptywdw pienigznych i kalkulacja
etektywne] stopy procentowe] dla kazdej pazyczki podlega uzgodnieniu z Depozytariuszem.

Odpisy aktualizujgee wartosé skladnika aktywow finansowych lub portfela podobnych skiadnikdw aklywow
finansowych ustala sig w przypadku udzielonych pozyczek jako réznice miedzy wartoseia tych aktywdw wynikajaca z
ksiag rachunkowych na dzier wyceny i mozliwg do odzyskania kwatg, Kwotg mozliwg do odzyskania stanowi biezaca
wartosé przysziych przeplywéw pienieznych oczekiwanych przez jednostkg, zdyskontowana za pomocg efektywnej
stopy procentawej, ktéra Fundusz stosowat dotychczas, wyceniajac udzielong pozyczke.

Odpisy aktualizacyjne ustala sie¢ w wysokodci:

«  25% wartosci raznicy, o ktérej mowa powyzej w przypadku opdznienia splaty przekraczajacego 30
dni, a nieprzekraczajgcego 60 dni,

«  50% wartosel réznicy, o kidrej mowa powyzej w przypadku opdznienia spiaty przekraczajacego 60
dni, a nieprzekraczajgcego 90 dni,

+  100% wartosci rdznicy, o ktdrej mowa powyZej w przypadku opdznienia splaty przekraczajacego 90
dni.

Jesli w nastgponym okresie strata z tytutu utraty wartoéel zmniejszyfa sie, a zmniejszenie to mozna w obiektywny
spos6b pawigzaé ze zdarzeniem nastepujacym po ujgciu utraty warto$ci (np. poprawa vceny kredytowsj dtuznika), to
uprzednio ujgta strate z tego tytutu odwraca sig. Odwrdcenie nie moze spawodowaé zwigkszenia wartosci bilansowej
sktadnika aktywdw finansowych ponad kwate, kiéra stanowitaby skorygowana ceng nabycia tego skiadnika na dzien

odwrdcenia w sytuacji, gdyby ujecie utraty wartos$ci w ogéle nie miato miejsca.
1.4.4. Instrumenty pochodne.

Jesli nie ma mozliwosci uzyskiwania kurséw z rynkSw aktywnych, wykorzystywane bedg powszechnie
stosowane metody estymacji, przy czym sg to modele: kontrakty terminowe: model zdyskontowanych przeplywdw
pienieznych; opcje: model Blacka-Scholesa; transakcje wymiany walut lub stép  procentowych: medel
zdyskantewanych przeplywow pienigznych. W przypadku, gdy ze wzgledu na charakter instrumentu pochodnego nie
bedzie mozliwe zastosowanie zadnego z powyzszych modeli, instrument pochodny bedzie wyceniany zgodnie z
kwotowaniem jego wartogci podanym przez serwis Bloomberg (fair value). Zastosowanie serwisu Bloomberg
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uzgadniane jest z Depozytariuszem. Module wyceny przygotowywane sa przez TowarZystwo i uzgadniane z

Depozytariuszem.
1.4.5. Depozyly

W przypadku depozytéw — ich warto$é stanowi wartoé¢ nominalna powigkszona o odsetki naliczone przy

zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.
1.4.6. Waluty nie bedgce depozytami

W przypadku walut nle bedacych depozytami — ich warto$é wyznacza sie po przeliczeniu wediug
nstatniega dostepnega $redniego kursu wyliczonego na Dzienl Wyceny dia danej waluty przez Narcdowy Bank
Polski.

1.5 Koszly funduszu obefmuja w szczegoinosci:

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

b. Kaszty wynagrodzenia Depozytariusza,

¢. Koszty prowadzenia ksiggowoscei Funduszu.

d. Koszty wynagradzenia likwidatara.

@. Koszly przegladu [ badania sprawozdan finansowych Funduszu.

f. Opfaty za transakeje portielowe, oplaty za wykonywanie czynnosci bankowych w zwiazku z aktywami badz
zobowigzaniami Funduszu, w tym w szczegdinoécel: oplaty | prowizie maklerskie, optaty i prowizje bankowe, prowizje |
optaty na rzecz instytucji depozytowych oraz rozliczeniowych, w tym optaty transakeyjne;

g. Koszty optat sadowych.

h. Koszty taksy notarialnej.

i. Koszty dokonywania ogtoszerh wymaganych przepisami prawa i Statutu.

j- Podatki oraz innc oplaty wyrmagane przez organy paristwowe w zwigzku z dziatalnoscia Funduszu, w tym w
szczeg6lnosci optaty za decyzje i zezwolenia Komisiji.

k. optaty KDPW i GPW.

[. koszty ttumaczenia przysieglego dokumentéw Funduszu

m. koszly wynagrodzenia firm inwestycyjnych za oferowanie Certyfikatow Funduszu.

n. koszty doradztwa podatkowego | obstugi rozliczen podatkowych Funduszu.

0. koszty doradztwa prawnego, finansowego, $rocowiskowego lub branzowego zwigzanych 2z lokatami
Funduszu, nie stanowigcych wynagrodzenia Towarzystwa, ani podmiotu, ktéremu Towarzystwo zlecilo zarzgdzanie
czeécig portfela inwestycyjnego Funduszu.

p. koszty finansowania Funduszu kapitatem oboym, w tym w szezegéinoscl kosztéw odselek, dyskonta, prowicji
i gwarancji od zaciagnietych przez Fundusz kredytéw i pozyczek oraz wyemitowanych obligac]i

2) ZMIANY STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

W ckresie sprawozdawczym Fundusz nie dokonat zmian w stosowanych zasadach rachunkowasci.
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I 2012-12-31 i 2011-12-31 |
| Wartoi¢ na | [ Warlusc na |
Wartusc na dzien bilansowy Wartosc na | dziefi bilansowy |
NOTA-4| 5TRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA dzien bilansowy w walvcie dzien bilansowy | wwalucte [
RACHUNKACH BANKOWYCH w dane) walucie aprawnzdania wdane; walucie ! sprawozdania |
wiys finansowego w w tys | finansowego w |
tys 1 tys
|. Banki / waluty 36 000 61 486
ING BANK SLASKI S.A. 21000 61 486
| PLM 21 000 21 000 61 486 61 486
_ RAIFFEISEN BANK POLSKA S.A. 15 000 -
PLN 15 000 15 000 : e
| od 2012-01-01 do 2012-12-31 od 2011-01-01 do 2011-12-31
| Wartodé na [ Wartolsc ET)
. e Warto$c na dzien bilansowy Wartodcé ne | Jdzien bilansowy
| ngg}ﬂlggosDngxlgl\‘EﬁE;iﬂg: z’;‘;:vvﬁ%:vﬁvzgx w dzian buansowy wwalucie dzien bilansowy ' we wralueie
GELU ZASPCKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAR wdane) walucie |  sprawozdams w dane] walucie sprawozrdania
- = wiys finansowagow | wtys | finansowego w
trs _tys.
l[: Sn:er:ini w okresie sprawozdawczym poziom Srodkdv! . 45 441 _ 45 602
| pienigznych
|__PLN 46 441 46 441 45 602 45 602
2012-12-31 [ 2011-12-31

NOTA-4 lll EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH

Warted< na dzien
bilansowy v walucia
sptawozdania
finansowego w tys

Wartosé na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdama
finansowego W iys ]

I
| i, Ekwiwalenty srodkéw pienigznych w pedziale na ich rodzaje

[ 2012-12-31 | 2011-12-31 |
{ Warto&e na Wariosé na
dziefi bilansowy Procentowy dzien bilansowy Procentowy
NOTA-8 |. RYZYKO STOFY PROCENTOWEY - RYZYKO w walucie udzlat w w waluvcie udzial w
WARTOSC] GODZIWEJ (1) sprawozdania aktywach (w spravozdanta aktvwach (w  §
finansowego w tys ) ogotem finansowegyo w tys.) ogolem |
tys. tys
Srodki plenigzne i ekwiwalenty 36 000 20,01% 61 486 37,37%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - - - -
| Sktadniki lokat nienotowzne na aktywnym ryaku 7872 4,38% - -
Wierzytelnosci 7 872 4,38% - -
Suma: 43 872 24,39% 61 436 37,37%

*) Jako aktywa ohcigzone ryzykiem wartosci godziwe] wynikajacym ze stopy procentowef traktuje slg Srodki pienigzne, depozyty oraz
stato kuponowe [ zerokuponowe diuzne instrumenty finansowe. Szczegdlowe informacje dotyczace oprocentowania oraz termindw
wykupu/zapadalnesci zostaly przedstawicne w tabelach uzupelajgcych zestawienia lokat.

tys

tys

2012-12-31 I 2011-12-31 |
Wartosé na WartosSc na
dzier ilansowy Prucentovry dzien bilansowy Progentowy
NOTA-5 Il RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKD w walucie udzial w w walucie ndziat w
PRZEPLYWU SRODKOW PIENIEZNYZH (™} (**) sprawozdania aktywach (w sprawozdatua aktywach (w
finansowego w tys.) ogotem Anansuwego w tys.) ogotem

FSkIadniki lokat notowanz na aktywnym rynku
| Skiadniki lokat nienatowane na aktywnym rynku

Zobowigzania

Suma:

{**} Jako aktywa obciaZone ryzykiem przeplywow srodkow pienieznych wynikajacym ze stopy procentowej traktuje sie
zmiennokuponowe diuzne instrumenty finansowe oraz instrumenty pochodne na stope procentowa kt6rych wyeena na dzieri bilansowy

jest dodatnia.

{**) Jako zobowigzania ohcigzone ryzykiem przeplywow §radkéw pienigznych wynikajacym ze stopy procentowe] traktuje slg
instrumenty pochodne na stopg procentowa kiérych wycena na dziefi bilansowy jest ujemna.
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! 2012-12.31 i 2011-12-31 0
i Wartosc na | Wartoc na i !
E NOTA-§ lil. RVZYKG KREDYTOWE - RYZYKO L | G e r el R e
s » o Fa] e o
1 NERITREIANY Zogng':lgi?‘hé ‘"RZE" DRUGASIRONE sprawozdania aktywach (w sprawozdania i ahtywach (w
! finansowego w tys + cgatem finansewegow - tys.) ngotem i
tys. tys. i
Hwoty odzwierciedlajace maksymalne abcigzenie ryzykiem
kredytowym w przypadku gdyby strony transakdji nie wypelniaty 44 254 24.60% 62 389 37,929
swoich obowiazkdw, przy czym nie uwzglednia sig warloaci
godziwych dodatkowych zabezpieczen (***)
Naleznodci 382 0,21% 903 0,55%
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 7872 4 38% - -
| _ Srodki na rachunkach bankowych 36 000 20,01% 61486 37,37%%
Przypadki znaczace] koncentraci ryzyka kredytowego w
poszczegélnych kategoriach lokat w podziale na kategorie 21000 11,67% 61204 37.20%
bilansowe (***1
| ING BANK SLASKI S.A. 21000 11,67% 61204 37,20%
Srodki na rachunkach bankowych 21000 11,67% 61 204 37,20%

{***) Za maksymalne chciazenie ryzykiem kredytowym traktuje sig poziom 100% wartoéci bilansowej brutto rodkdw pienigznyeh,
depozytéw, naleznosci, dluznych instrumentéw finansowych i niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych kidrych wycena na
dzien bilansowy jest dodatnla oraz transakcji typu buy-sell-back.

[****} Za znaczaca koncentracjg ryzyka kredytowego traktuje sl poziom 10% udziatu lokat w/u danego emitenta w aktywach ogétem.

2012-12-31 2011-12-31
! 3 Wartos¢ na 5 " Wartosé na
Wa;t;gg na dzier Procentowy Wa;t;zz nay| dzien Procentowy
bilansowy bilansowy w udzial w bilansowy bilansowy w udziat &
NOTA-5 IV. RYZYKO WALUTOWE {4 woalies walucie ahtywach wwalucie walucie aktywach
skladnika w | sprawozdania {(wiys) sktadntka v sprawozdania {w Eys.)
i i I finansowego ogolem | tys finansowego ogdtem
L ! o wiys wiys
Przypadki znaczace] koncentracji ryzyka
walutowego w poszezegdlnych kategoriach lokat - - - - - -
w podziale na kategorie bilansowe (™™"*"")
Suma: - - - - - -

(*****) Za znaczaca koncentracjg ryzyka walutowego traktuje sig poziom 10% udzlalu lokat w dane] walucie w aktywach ogétem.
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INFORMACJA DODATKOWA

1) INFORMAGIE O ZNACZACYCH ZDARZENIACH DOTYCZACYCH LAT UBIEGEYGCH, UJETYCH W
SPRAWOZDANIU FINANSOWYM ZA BIEZACY OKRES SPRAWOQZDAWCZY

W ckresie sprawozdawczym nie wystapity Znaczace zdarzenia dotyczgce lat ubieglych ujgte w sprawozdaniu

finansowym za biezacy okres sprawozdawczy.

2) INFORMACJE O ZNAGZACYCH ZDARZENIACH, JAKIE NASTAPKY PO DNIU BILANSOWYM, A
NIEUWZGLEDNIONYCH W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM

Po zakoriczeniu okresu sprawozdawczego nie wystapily takie zdarzenia, ktdre wymagatyby ujecia w sprawozdaniu

finansowym.

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

Nie dotyczy.

4) DOKONANE KOREKTY BEEDOW PODSTAWOWYCH, ICH PRZYCZYNY, TYTULY QRAZ WPLYW
WYWOLANYCH TYM SKUTKOW FINANSOWYCH NA SYTUAGJE MAJATKOWA 1 FINANSOWA, PLYNNOSE
ORAZ WYNIK Z OPERAG.I | RENTOWNOSC FUNDUSZU.

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

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

c) W okresie sprawozdawczym nie wystapity przypadki nierozliczenia sie transakcii zawieranych przez

Fundusz.
5)  KONTYNUACJA DZIALALNOSGI
Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz w dajgcej
sie przewidzied przysztodci tzn. przez okres nie krdtszy niz 12 miesigcy od dnia bilansowego.

Na dzien sprawozdawczy nie istniejg okolicznosel wskazujgce na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Funduszu.

8) INNE INFORMACJE NIZ WSKAZANE W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM. KTORE MOGLYBY W ISTOTNY
SPOSOB WPEYNAC NA OCENE SYTUAGCI MAJATKOWED, FINANSOWEJ, WYNIKU Z OPERACI
FUNDUSZU | ICH ZMIAN.
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Hrak informag]i, ktére moglyby w istotny sposdb wptyngé na oceng sytuacji majatkowey, finansowej, wyniku z operacji

| ich zmian.

Warszawa, dnia 03 kwietnia 2013 r.
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Adam Chabior
OF|Z Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscia S.K.A.
Prezes Zarzadu Kamplementariusza OF1Z Sp. z a.0.
Podmiot, ktéremu powierzono

prowadzenie ksiag rachunkowych
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Warszawa, 3 kwietnia 2013 raku

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzeénia 1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. z 2002 roku Nr 152, poz. 1223, 2
pozniejszymi zmianami) oraz rozporzadzeniem Ministra Finansdw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegtinych
zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych {Dz.U. z 2007 roku, nr 249, poz.1859) Zarzad Investars Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia roczne sprawozdanie finansowe Investor Private Equity Funduszu
Inwestycyjnega Zamknigtega Aktywéw Niepublicznych (Fundusz), sporzgdzone na dzieri 31 grudnia 2012 r., kidre

obejmuje:

{. Zestawicnie lokat Funduszu wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2012 r. wykazujace lokaty w wysokogci

138.660 tys. zi,

2. Bilans Funduszu sparzadzony na dzien 31 grudnia 2012 r. wykazujgcy aktywa netto | kapitaly w wysokosci
173.3009 tys. 1,

3. Rachunek wyniku z operacjl Funduszu za okres ad 1 stycznia 2012 r. do 31 grudnia 2012 r. wykazujacy wynik
2 operacji w kwocie 9.562 tys, zt,

4, Zostawienie zmian w aktywach netto Funduszu za okres od 1 stycznia 2012 r. do 31 grudnia 2012 r.
wykazujace zwigkszenle aktywdw netto w okresie sprawazdawczym w wysoko&ci 10.044 tys. 2,

5. Rachunek przeplywdw pienigznych Funduszu za okres od 1 stycznia 2012 r. do 31 grudnia 2012 r.

wykazujgey Zmnigjszenie stanu Srodkdw pienieznych w kwocie -25.486 tys. zi,
6. Noty objasniajgce,

7. Informacje dodatkowa,

Wedle najlopsze] wiedzy Zarzadu Investors Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.  roczne sprawozdanie
finansowe oraz dane pordwnywalne zaprezentowane w sprawozdaniu finansowym Funduszu za rok 2012 zostaly
sparzadzone zgodnie z obowigzujacymi zasadami rachunkowodcel i odzwierciedlajg w sposéh prawdziwy, rzetelny |
jasny sytuacje majatkows i finansowa, oraz osiagnigty wynik z operacji Funduszu, Sprawozdanie z dzialalnosci zawiera
prawdziwy obraz rozwoju, osiagnigé araz sytuacji Funduszu w roku 2012, w tym opis podstawowych ryzyk | zagrozen.

Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokenujgcy badania sprawozdania finansowego Funduszu
za rok 2012 zostal wybrany zgodnie z przepisami prawa. Podmiot ten oraz biegli rewidenci dokonujacy badania
rocznego sprawozdania finansowego Funduszu spefnili warunki konieczne do wydania bezstronnego | niezaleznego

raportu z badania, zgodnie z wiasciwymi przepisami prawa polskiego.
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Katowice, dnia 03 kwietnia 2013 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finanséw
z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegbélnych 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 standéw aktywéw, w tym w szczegdlnosci
aktywéw zapisanych na rachunkach pienieznych i rachunkach papieréw warto$ciowych oraz
pozytkéw z tych aktywow przedstawionych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym
Funduszu za okres od 01 stycznia 2012 r. do 31 grudnia 2012 r., sporzadzonego dnia
03 kwietnia 2013 r., sa zgodne ze stanem faktycznym.

DYREKTOR ™
Departamentu Operacjt Rfrnkow Finansowych oo 1..‘“,_
i Klienow Sgrategicanych

Krzysztofffinusiewicz

ING BANK SLASKI Spolka Aksyjna NIP 634-013.54.75 Kapital zakladowy 130 100 000,00 zI
Departament Operacji Rynkow Finansowych KRS 5459 Kapital wplacony - 130 100 000,00 zi
i Klientow Strategicznych Sad Rejonowy w Katowicach

Piac Trzech Krayzy 10714, 00-499 Warszawa
T+48228204027, F +48 22 8204018
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGEEGO REWIDENTA
Dla Rady Nadzorczej Investors Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

1. Przeprowadziliémy badanie zalaczonego sprawozdania finansowego za rok zakoriczony dnia
31 grudnia 2012 roku (,okres sprawozdawczy”) Investor Private Equity Funduszu
Inwestycyjnego Zamknigtego Aktywdow Niepublicznych (,,Fundusz”) z siedziba w Warszawie, ul.
Mokotowska 1, obejmujacego: wprowadzenie do sprawozdania finansowego, zestawienie lokat
oraz bilans sporzadzone na dzien 31 grudnia 2012 roku, rachunek wyniku z operacji, zestawienie
zmian w aktywach netto, rachunek przeplywow pienieznych sporzadzone za okres
sprawozdawczy oraz noty objasniajace iinformacje dodatkowa (.zalaczone sprawozdanie
finansowe™).

2. Za rzetelnos¢ i jasnos¢ 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 czlonkowie Rady
Nadzorczej Towarzystwa sa zobowigzani do zapewnienia, aby zataczone sprawozdanie
finansowe, informacja Zarzadu Towarzystwa skierowana do inwestoréw Funduszu (,,List
Towarzystwa”) oraz sprawozdanie Zarzadu Towarzystwa na temat dzialalnosci Funduszu
w okresie sprawozdawczym oraz zasad sporzadzania rocznego sprawozdania finansowego
(.Sprawozdanie z Dziatalno$ci”) spelnialy wymagania przewidziane w ustawie z dnia
29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 roku, nr 152, poz. 1223, z p6zn. zm. —
»ustawa o rachunkowosci™) i w wydanych na jej podstawie przepisach oraz w rozporzadzeniu
Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za
rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem
czlonkowskim (Dz. U. z 2009 roku, nr 33, poz. 259, z pézn. zm. - ,,Rozporzadzenie w sprawie
informacji biezacych i okresowych”). 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 i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach,
sytuacje majatkowa i finansowa, jak tez wynik z operacji Funduszu oraz czy ksiegi rachunkowe
stanowiace podstawg jego sporzadzenia sa prowadzone, we wszystkich istotnych aspektach,
w sposéb prawidlowy.

3. Badanie zalaczonego sprawozdania finansowego przeprowadziliémy stosownie do postanowief:

o rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

» krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentow w Polsce,

w taki sposdb, aby uzyska¢ racjonalna pewnosé, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidlowosci. W szczegdlnosci, badanie obejmowato sprawdzenie — w duzej mierze metoda
wyrywkowg — dokumentacji, z ktérej wynikaja kwoty i informacje zawarte w zalaczonym
sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowalo réwniez oceng poprawnosci przyjetych
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i1stosowanych przez Zarzad Towarzystwa zasad rachunkowosci i znaczacych szacunkow
dokonanych przez Zarzad Towarzystwa, jak i ogolnej prezentacji zalaczonego sprawozdania
finansowego. Uwazamy, ze przeprowadzone przez nas badanie dostarczylo nam wystarczajacych
podstaw do wyrazenia opinii o zalaczonym sprawozdaniu finansowym traktowanym jako calosc.

4. Naszym zdaniem zalaczone 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 2012 roku;

e sporzadzone zostalo zgodnie =z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci, wynikajacymi z ustawy o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie
przepiséw, 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.

5. Zapoznalismy si¢ z Listem Towarzystwa i uznaliémy, Zze informacje pochodzace z zalaczonego
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 szczegélnych zasad rachunkowos$ci funduszy inwestycyjnych (Dz. U.
z 2007 roku, nr 249, poz. 1859).

6. Zapoznalismy si¢ ze Sprawozdaniem z Dzialalno$ci i uznalismy, Ze informacje pochodzace
z zalaczonego sprawozdania finansowego sa z nim zgodne. Informacje zawarte w Sprawozdaniu
z Dzialalno$ci uwzgledniaja odpowiednie postanowienia Rozporzadzenia w sprawie informacji
biezacych i okresowych.

7. Do zalgczonego sprawozdania finansowego dotaczono oswiadczenie depozytariusza.

W imieniu
Emst & Young Audit sp. z 0.0.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
Nr ewidencyjny 130

Kluczowy Biegly Rewident

. Sollutc

Wojciech Soleniec
Biegly Rewident
Nr 11061

Warszawa, dnia 3 kwietnia 2013 roku
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Investor Private Equity Fundusz Inwestyeyjny Zamknigty Aktywéw Niepublicznych
Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2012 roku
(w tysigeach 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 Zamknictego Aktywow
Niepublicznych (,,Fundusz”). W dniu 15 grudnia 2010 roku Fundusz zmienil nazwe na
Investor Private Equity Fundusz Inwestycyjny Zamknigty Aktywéow Niepublicznych.

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

Fundusz w dniu 11 paZdziernika 2007 roku zostal wpisany do rejestrn funduszy
inwestycyjnych, prowadzonego przez Sad Okregowy w Warszawie pod numerem RFi 327.

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

Wylacznym przedmiotem dzialalno$ci Funduszu jest lokowanie srodkéw pienieznych
zebranych publicznie w papiery wartosciowe i inne prawa majatkowe zgodnie z celem
izasadami polityki inwestycyjnej okreslonymi w statucie i prospekcie informacyjnym
Funduszu,

Wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2012 roku Fundusz wyemitowatl 116.881 certyfikatéw
inwestycyjnych oraz umorzyl 6.122 certyfikaty inwestycyjne.

Zbadane sprawozdanie finansowe Funduszu zostalo sporzadzone za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2012 roku (,,okres sprawozdawezy™).

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

W sklad Zarzadu Towarzystwa na dzien 3 kwietnia 2013 roku wchodzili:

Zbigniew Wojtowicz - Prezes Zarzadu,

Beata Sax - Wiceprezes Zarzadu,
Piotr Dziadek - Wiceprezes Zarzadu,
Andrzej Kaczorowski - Wiceprezes Zarzadu,
Wojciech Napiorkowski - Wiceprezes Zarzadu,

W okresie sprawozdawczym oraz od dnia bilansowego do daty ninigjszego raportu mialy
miejsce nastepujace zmiany w sktadzie Zarzadu:

e W dnin 2 kwietnia 2012 roku Pan Grzegorz Mielcarek zlozyl rezygnacje z pelnienia
- funkeji Cztonka Zarzadu ze skutkiem od dnia 30 kwietnia 2012 roku.

e W dniu 2 kwietnia Rada Nadzorcza Towarzystwa powolala Pana Zbigniewa Wajtowicza
na stanowisko Prezesa Zarzadu z dniem 1 maja 2012 roku.

* Zdniem 11 stycznia 2013 roku Rada Nadzorcza powolala Pana Andrzeja Kaczorowskiego
na stanowisko Wiceprezesa Zarzadu. // ;
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Investor Private Equity Fundusz Inwestycyiny Zamkniety Aktywéw Niepublicznych
Raport z badania sprawozdania finansowego
* za rok zakorczony dnia 31 grudnia 2012 roku
(w tysiqeach zlotych)

2.

e 7 dniem 11 stycznia 2013 roku Rada Nadzorcza powolata Pana Wojciecha
Napidrkowskiego na stanowisko Wiceprezesa Zarzadu.

Depozytariuszem prowadzacym rejestr aktywéw Funduszu jest ING Bank Slaski z siedziba
w Katowicach, przy ul. Sokolska 34 (,,Depozytariusz”).

Rejestr certyfikatéw inwestycyjnych Funduszu prowadzi Krajowy Depozyt Paplerow
Wartosciowych z siedziba w Warszawie, ul. Ksigzeca 4 (,, KDPW™).

Sprawozdanie finansowe

2.1 Opinia bieglego rewidenta oraz badanie sprawozdania finansowego

Emst & Young Audit sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, Rondo ONZ 1 jest podmiotem
uprawnionym do badania sprawozdar finansowych, wpisanym na list¢ pod numerem 130.

Ernst & Young Audit sp. z 0.0. w dnin 24 lipca 2012 roku zostala wybrana przez Rade
Nadzorcza Towarzystwa do badania sprawozdania finansowego Funduszu.

Ernst & Young Audit sp. z 0.0. 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 pbZn. zm.), warunki do wyrazenia bezstronnej
i niezaleznej opinii o sprawozdaniu finansowym.

Na podstawie umowy zawarte] w dniu 2 sierpnia 2012 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 umozliwié wydanic opinii
o sprawozdaniu ~finansowym Funduszu traktowanym jako calo§¢. Nasze procedury
nie obejmowaly uzupehniajacych informacji, ktére nie maja wplywu na sprawozdanie
finansowe traktowane jako cafosé.

Na podstawie naszego badania, z dniem 3 kwietnia 2013 roku wydaliémy opini¢ bieglego
rewidenta bez zastrzezen o nastepujace;j tredci:

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

1. PrzeprowadziliSmy badanie zalaczonego sprawozdania finansowego za rok zakorczony
dnia 31 grudnia 2012 roku (,,okres sprawozdawczy”) Investor Private Equity Funduszu
Inwestycyjnego Zamknigtego (,,Fundusz”) z siedzibg w Warszawie, ul. Mokotowska 1,
obejmujacego: wprowadzenie do sprawozdania finansowego, zestawienie lokat oraz bilans
sporzadzone na dzien 31 grudnia 2012 roku, rachunek wyniku z operacji, zestawienie
zmian w aktywach nefto, rachunek przeplywéw pienieznych sporzadzone za okres
sprawozdawczy oraz noty objasniajace i informacje dodatkowa (,,zalaczone sprawozdanie
finansowe”).
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Investor Private Equity Fundusz Inwestycyiny Zamkniety Aktywow Niepubliczrych
Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2012 roku
(w tysiqeach zlotych)

2. Za rzetelnos¢ i jasnos¢ sprawozdania finansowego, jak réwniez za jego sporzadzenie

zgodnie zwymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz
7a prawidlowos$¢  ksigg rachunkowych Funduszu odpowiada Zarzad Investors
Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego dalej , Towarzystwem”),
towarzystwa funduszy inwestycyjnych zarzadzajacego Funduszém i reprezentujacego
Fundusz. Ponadto, Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa
sq zobowigzani do zapewnienia, aby zalaczone sprawozdanie finansowe, informacja
Zarzgdu Towarzystwa skierowana do inwestoréw Funduszu (,,List Towarzystwa™) oraz
sprawozdanie Zarzadu Towarzystwa na temat dzialalno$ci Funduszu w okresie
sprawozdawczym oraz zasad sporzadzania rocznego sprawozdania finansowego
(.Sprawozdanie z Dziatalnosci™) spelnialy wymagania przewidziane w ustawie z dnia
29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 roku, nr 152, poz. 1223, z pdzn.
zm. — ,ustawa o rachunkowosci”) i w wydanych na jej podstawie przepisach oraz
w rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentdéw papieréw wartosciowych oraz
warunkdéw uznawarnia za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa pafistwa
niebgdacego panstwem cztonkowskim (Dz. U. z 2009 roku, nr 33, poz. 259, z péZn. zm. -
»Rozporzadzenie w sprawic informacji biezacych i okresowych™). 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) rachunkowos$ci oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia
ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytnacje majatkowa i finansowa, jak tez wynik
z operacji Funduszu oraz czy ksiegi rachunkowe stanowigce podstawe jego sporzadzenia
sa prowadzone, we wszystkich istotnych aspektach, w sposdb prawidlowy.

Badanie zalaczonego sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy stosownie do
postanowien:

e rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci,

s krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentdw w Polsce,

w taki sposéb, aby uzyskac racjonalng pewno$é, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidlowosci. W szczegdlnosci, badanie obejmowalo sprawdzenie — w duzej mierze
metoda wyrywkowa — dokumentacji, z ktdrej wynikaja kwoty i informacje zawarte
w zalgczonym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowalo réwniez ocene
poprawnosci przyjetych i stosowanych przez Zarzad Towarzystwa zasad rachunkowosci
i znaczacych szacunkéw dokonanych przez Zarzad Towarzystwa, jak i ogdlnej prezentacji
zalaczonego sprawozdania finansowego. Uwazamy, Zze przeprowadzone przez nas badanie
dostarczylo nam wystarczajacych podstaw do wyrazenia opinii o zalaczonym
sprawozdaniu finansowym traktowanym jako catosé.

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 2012 roku;
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Investor Private Equity Fundusz Inwestyeyiny Zambnigty Aktywéw Niepublicznych
Raport z badania sprawozdania finansowego
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* sporzadzone zostalo zgodnie z wymagajgcymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci, wynikajacymi z ustawy o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie
przepisdéw, na podstawie prawidiowo prowadzonych ksiag rachunkowych;

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

5. ZapoznaliSmy si¢ z Listem Towarzystwa i uznaliémy, ze informacje pochodzace
z zalaczonego sprawozdania finansowego sq z nim zgodne. Informacje zawarte w Liscie
Towarzystwa uwzgledniaja postanowienia § 37, punkt 1 Rozporzadzenia Ministra
Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 roku, nr 249, poz. 1859).

6. ZapoznaliSmy si¢ ze Sprawozdaniem z Drzialalnosci i uznalidmy, Ze informacje
pochodzace z zalaczonego sprawozdania finansowego sa z nim zgodne. Informacje
zawarte w Sprawozdaniu z Dzialalnosci uwzgledniaja odpowiednie postanowienia
Rozporzadzenia w sprawie informacji biezacych i okresowych.

7. Do zalaczonego sprawozdania finansowego dolaczono o$§wiadczenie depozytariusza,”

Badanie sprawozdania finansowego Funduszu przeprowadziliémy w okresie od dnia
5 listopada 2012 roku do dnia 3 kwietnia 2013 roku, w tym w siedzibie Towarzystwa oraz
spoiki prowadzacej ksiegi rachunkowe Funduszu w okresie od dnia 5 listopada 2012 roku do
dnia 23 listopada 2012 roku, od dnia 4 lutego 2013 roku do dnia 8 marca 2013 roku oraz
w dniu 28 marca 2013 roku.

2.2 Os$wiadczenia otrzymane i dostgpno$¢ danych

Zarzad Towarzystwa potwierdzil swoja odpowiedzialnosé za rzetelnosé i jasno$é zbadanego
sprawozdania finansowego Funduszu, jak r6wniez za jego sporzadzenie zgodnie
Z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz odwiadczyl, iz
udostepnil nam wszystkie dane finansowe Funduszu, ksiggi rachunkowe Funduszu i inne
wymagane dokumenty oraz udzielil niezbgdnych wyjasniefi. Otrzymali$my réwniez pisemne
o$wiadczenie z dnia 3 kwietnia 2013 roku Zarzadu Towarzystwa o:

» kompletnym ujgciu danych w ksiegach rachunkowych Funduszu,

¢ wykazaniu wszelkich zobowiazan warunkowych w zbadanym sprawozdaniu finansowym
Funduszu oraz

+ ujawnieniu w zbadanym sprawozdaniu finansowym Funduszu wszelkich istotnych
zdarzen, ktore nastapily po dacie bilansu do dnia zlozenia o$wiadczenia.

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

Jednoczesnie oswiadczamy, ze w trakcie badania sprawozdania finansowego nie nastapily
ograniczenia zakresu badania.
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Otrzymalismy stosowne potwierdzenie stanu portfela inwestycyjnego Funduszu
od Depozytariusza, ktére zostalo uzgodnione ze stanem portfela wykazywanym w ksiegach
rachunkowych Funduszu na dzien 31 grudnia 2012 roku oraz o$wiadczenie Depozytariusza,
o ktérym mowa w § 37 rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku
w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 roku,
Nr 249, poz. 1859) (,,Rozporzadzenie™).

Stan certyfikatéw inwestycyjnych na dziefi 31 grudnia 2012 roku zostal potwierdzony
przez KDPW prowadzacy rejestr certyfikatéw inwestycyjnych Funduszu.

2.3 Informacje o sprawozdaniu finansowym Funduszu za peprzedni rok obrotowy

3.1

Sprawozdanie finansowe Funduszu za rok zakoficzony dnia 31 grudnia 2011 roku (,,poprzedni
okres sprawozdawczy”) zostalo zbadane przez Dominika Januszewskiego, kluczowego
bieglego rewidenta nr 9707, dziatajacego w imieniu Emst & Young Audit sp. z 0.0. z siedziba
w Warszawie, Rondo ONZ 1, wpisang na liste podmiotéw uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych pod numerem 130. Dzialajacy w imieniv podmiotu uprawnionego
kluczowy bicgly rewident wydal o tym sprawozdaniu finansowym za poprzedni okres
sprawozdawczy opinig bez zastrzezen. Sprawozdanie finansowe Funduszu za poprzedni okres
sprawozdawczy zostalo zatwierdzone na Zgromadzeniu Inwestorow w dniu 25 kwietnia 2012
roku.

Sprawozdanie finansowe Funduszu za poprzedni okres sprawozdawczy wraz z opinia
kluczowego bieglego rewidenta, odpisem uchwaly o zatwierdzeniu sprawozdania finansowego
oraz oswiadczeniem Depozytariusza zostaly zlozone w dniu 8 maja 2012 roku w Sadzie
Okregowym w Warszawie.

Sprawozdanie finansowe Funduszu za poprzedni okres sprawozdawczy wraz z opinig
kluczowego bieglego rewidenta, odpisem uchwaly Walnego Zgromadzenia Towarzystwa
o zatwierdzeniu sprawozdania finansowego oraz oswiadczeniem Depozytariusza, zostaly
ogtoszone dnia 31 pazdziernika 2012 roku w Monitorze Polskim B Nr 2722.

Zatwierdzony bilans zamknigeia na dzien 31 grudnia 2011 roku zostat prawidlowo
wprowadzony do ksigg rachunkowych Funduszu jako bilans otwarcia na dzien 1 stycznia
2012 roku.

Sytuacja finansowa

Podstawowe dane i wskazniki finansowe

Ponizej przedstawiono wybrane wskazniki charakteryzujace sytuacje finansowa Funduszu
wlatach 2010 - 2012, wyliczone na podstawie danych finansowych zawartych
w sprawozdaniach finansowych za okres sprawozdawczy i poprzedni okres sprawozdawczy.

Wskazniki za poprzedni okres sprawozdawczy oraz za rok zakonczony dnia 31 grudnia
2010 roku wyliczono na podstawie danych finansowych zawartych w zatwierdzonym
sprawozdaniu finansowym za 2011 rok.

=
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Investor Private Equity Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywow Niepublicznych
Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok zakoficzony dnia 31 grudnia 2012 roku

{w tvsiqcach ztotych)

2012 2011 2010
Lokaty 143.505 102,158 52.628
Aktywa netto 173.309 163.265 45.641
Wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny (z1) 1.564,74 1.478.41 1.456,10
Wynik z operacji 9.562 (3.573) 8.598
Stopa zwrotu z certyfikatu inwestycyjnego (%) 5,8% 1,5% 20,8%

(WANCc,; - WANg,) x 100
WANC[,D
Wskaznik efektywnosei (%) 5,7% (3,1%) 19,5%
- wynik z operacji x 100
Srednia wartosé aktywow netto w okresie sprawozdawezym
Poziom kosztéw dziatalnosci do sredniej wartodci aktywow 3, 7% 4.9% 9.3%
netto (%)
koszty Funduszu netto x 100

Srednia wartos¢ aktywow netto w okresie sprawozdawezym
Wskazniki inflacji:
Srednioroczny 3,7% 4.3% 2,6%
0Od grudnia do grudnia 24 % 4,6% 3,1%

TO - poczatek okresu obrachunkowego

T1 - koniec okresu obrachunkowego

WAN — wartos¢ aktywdow netto

WANc - wartos¢ aktywdw netto na ceriyfikat inwestycyjny

3.2 Komentarz
Przedstawione wskazniki wskazuja na nastepujace trendy:

» Stopa zwrotu z certyfikatu inwestycyjnego za okres sprawozdawczy wyniosta 5,8%
w pordéwnaniu z 1,5% za poprzedni okres sprawozdawczy i 20,8% za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2010 roku;

»  Wskaznik efektywnosci za okres sprawozdawczy wyni6st 5,7% w poréwnaniu z (3,1%) za
poprzedni okres sprawozdawczy i wskaznikiem efektywnosei 19,5% za rok zakonczony
dnia 31 grudnia 2010 roku;

e Stosunek poziomu kosztow dzialalnosci do sredniej wartosci aktywow netto w okresie
sprawozdawezym wynidst 3,7% w poréwnaniu z 4,9% za poprzedni okres sprawozdawczy
19,3% za rok zakoniczony dnia 31 grudnia 2010 roku.

3.3 Kontynuacja dzialalnosci

Podczas naszego badania nic nie zwrécilo naszej uwagi, co powodowaloby nasze przekonanie,
ze Fundusz nie jest w stanie kontynuowaé dzialalno$ci przez co najmniej 12 miesiecy liczac
od dnia 31 grudnia 2012 roku na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania badz
istotnego ograniczenia przez niego dotychczasowej dzialalno$ci. W szczegélnosci na dzien
ninigjszego raportu nie wystapily przestanki rozwigzania Funduszu okreslone w ustawie z dnia
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27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. z 2004 roku, nr 146, poz. 1546,
z pozn. zm. — ,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 zalozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz przez okres nie krétszy
niz 12 miesigcy od dnia 31 grudnia 2012 roku i ze nie wystepuja okolicznosci wskazujace
na zagroZenie kontynuowania dzialalnoéci przez Fundusz.
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II.

CZESC SZCZEGOLOWA

Prawidlowos¢ stosowanego systemu ksiggowosci

Ksiggowos¢ Funduszu prowadzona jest przy wykorzystaniu systemu komputerowego AVS
w siedzibie spolki, ktorej Towarzystwo zlecilo ustugowe prowadzenie ksiag rachunkowych
Funduszu na podstawie odrebnej umowy.

We wszystkich istotnych dla zbadanego sprawozdania finansowego Funduszu aspektach,
Fundusz posiada aktualng dokumentacje, o ktérej mowa w art. 10 ustawy z dnia 29 wrzesnia
1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 roku, nr 152, poz. 1223, z p6Zn. zm. — ,,ustawa
o rachunkowosci”), w tym réwniez zakladowy plan kont zatwierdzony przez Zarzad
Towarzystwa.

W trakcie naszego badania nie stwierdziliSmy istotnych nieprawidlowosci ksiag
rachunkowych, ktére moglyby mieé¢ istotny wplyw na zbadane sprawozdanie finansowe
Funduszu, a ktdre nie zostalyby usunigte, w tym dotyczacych:

+ zasadnosci i ciaglosci stosowanych zasad (polityki) rachunkowosci,

o r1zetelnosci ksiag rachunkowych, bezblednosci ksiag rachunkowych oraz powiazania
zapisOw w ramach ksiag rachunkowych,

» udokumentowania operacji gospodarczych,

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

* powiazania zapiséw z dowodami ksiggowymi i zbadanym sprawozdaniem finansowym,

« spelniania warunkéw, jakim powinna odpowiada¢ ochrona dokumentacji ksiegowe;
oraz przechowywania ksiag rachunkowych i sprawozdan finansowych.

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

Struktura aktywéw, w tym lokat, zobowiazan i kapitaléw Funduszu oraz charakterystyka
pozycji ksztattujacych wynik z operacji Funduszu zostala przedstawiona w zbadanym
sprawozdaniu finansowym za okres sprawozdawczy.

Inwentaryzacja aktywow 1 zobowiazan 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
7e stanem faktycznym zostata potwierdzona o$wiadczeniem Depozytariusza Funduszu
dolaczonym do zbadanego sprawozdania finansowego Funduszu.

Elementem naszego badania byla ocena rzetelnosci wyceny posiadanych aktywéw wedlug
wartosci  godziwych. Nasza opinia z badania sprawozdania finansowego za okres
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sprawozdawczy nie zawiera modyfikacji dotyczacych zastosowania do wyceny aktywoéw
wartosci godziwych.

Wykazany stan kapitalu wplaconego 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 objasniajgce oraz informacja
dodatkowa sporzadzone zostaly, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z wymogami
Rozporzadzenia.

List Towarzystwa

ZapoznaliSmy sig¢ z informacjg 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 dzialalno$ci Funduszu

ZapoznaliSmy si¢ ze sprawozdaniem Zarzadu na temat dzialalno$ci Funduszu za okres
sprawozdawczy oraz zasad sporzadzenia rocznego sprawozdania finansowego (,,sprawozdanie
Z dzialalnosci™) 1 uznaliSmy, Ze informacje pochodzace ze zbadanego sprawozdania
finansowego sq z nim zgodne. Informacje zawarte w sprawozdaniu z dzialalnosci uwzgledniajg
odpowiednie postanowienia rozporzqdzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku
w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow papierdw
warto$ciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami
prawa panstwa niebgdacego panstwem czlonkowskim (Dz. U. z 2009 roku, nr 33, poz. 259
Z péZn. zm.).

Uwagi lub wyniki kontroli

W okresie sprawozdawczym organy uprawnione nie przeprowadzily kontroli w Funduszu.

Wskazniki istotno$ci

Przy ustalaniu wysokosci (poziomu) wskaznikéw istotnodei zastosowano zawodowy osad
uwzgledniajacy szczegdlne charakterystyki zwigzane z Funduszem. To ustalenie obejmowato
rozwazenie aspektow zardwno wartosciowych, jak 1 jakosciowych.

Zgodnosé 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.

Uzyskalismy pisemne potwierdzenie od Zarzadu Towarzystwa, iz w ciagu okresu objgtego

badaniem nie zostaty ztamane zasady dokonywania lokat obowigzujace Fundusz oraz terminy
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1 procedury rozliczania transakcji, majace istotny wplyw na zbadane sprawozdanie finansowe.
W trakcie przeprowadzania badania nie zauwazyli$my faktéw wskazujacych, ze nastapilo
naruszenie tych przepiséw mogace mie¢ istotny wplyw na zbadane sprawozdanie finansowe.
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