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Sprawozdanie z dziatalnosci
Investor Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego
w okresie od 1 stycznia 2019 r. do 30 czerwca 2019 r.

1) Zwiezty opis istotnych dokonan lub niepowodzen wraz z wykazem najwazniejszych zdarzen
dotyczacych Funduszu:

W pierwszym pétroczy 2019 roku Fundusz osiggnat stope zwrotu wynoszacg 3.92%, w gtéwnej
mierze dzieki utrzymywaniu dtugiej pozycji na rynkach akcji, od Polski przez Europe Zachodnig po
USA. Najwiekszy udziat w portfelu oraz przewazajagcy wptyw na wynik Funduszu miato
zaangazowanie w akcje, fundusze indeksowe oraz kontrakty terminowe na amerykanskim rynku
akcji. Pozytywne przetozenie na stope zwrotu wygenerowang przez Fundusz miata réwniez
ekspozycja na rynek dfuznych papierdw wartosciowych w USA, gdzie w pierwszej potowie roku
odnotowano znaczacy spadek rentownosci obligacji. Znaczgce odreagowanie na rynkach akcji , po
silnych spadkach z czwartego kwartatu ubiegtego roku objeto w podobnej mierze Wall Street jak
i gietdy strefy euro. Na tym tle, zachowanie polskich spdétek, podobnie jak rynkéw wschodzgcych
okazato sie rozczarowujgce. W trakcie pierwszej potowy roku nastepowato stopniowe
zmniejszanie, zaangazowania na rynkach akcji, szczegdlnie na GPW oraz w Europie Zachodniej.
Zamknieto réwniez pozycje typu long/short na polskim rynku. Pomimo wzrostu wartosci
certyfikatu inwestycyjnego Funduszu w pierwszych dwdch kwartatach 2019 roku nastgpit spadek
aktywdw (z 29.4 min PLN do 27.6 min PLN) Funduszu w wyniku umorzen.

Poniewaz wczesniejsze spadki dotknety , przede wszystkim, rynek amerykanski i europejski to one
najmocniej wzrosty w pierwszych miesigcach nowego roku (15-20% wzrosty indekséw). Natomiast
rynki wschodzgce oraz Polska radzity sobie relatywnie stabiej, m.in. ze wzgledu na to, ze nie
uczestniczyty w grudniowej wyprzedazy. Szeroki indeks warszawskiej gietdy urdst w pierwszym
potroczu o 4,3%. Zdecydowanie silniejsze byty tym razem mniejsze spdtki, mWIG40 dat zarobic
5,9%, a sWIG80 az 14,2% wobec wzrostu indeksu WIG20 o 2,8%. Wydaje sie, ze tak silne odbicie
mniejszych spotek byto poktosiem silnego wyprzedania tych indekséw w minionym roku, ale
niestety trudno oczekiwac az tak duzej sity relatywnej réwniez w kolejnych okresach, bo sytuacja
w spotkach nie ulegta znaczacej poprawie, a cykl gospodarczy jest juz zaawansowany. Mimo to
uwazamy, ze w catym roku indeksy mniejszych przedsiebiorstw majg szanse pobi¢ WIG20, co
dodatkowo efektem strukturalnej stabosci polskich blue chipow.

Gtéwnymi tematami, ktore budzity zainteresowanie i zaniepokojenie inwestoréw byty spory
zwigzane z Brexitem, wojnami handlowymi miedzy USA, a resztg $wiata (szczegdlnie Chinami) oraz
coraz bardziej widoczne spowolnienie w globalnym przemysle oraz handlu. Jednak, zaréwno
bardzo dobra kondycja konsumentdw oraz sektora ustug, jak i dobre wyniki generowane przez
spotki, szczegdlnie w USA, pozwalaty indeksom czy to w Europie czy na Wall Street wspierac
tegoroczng fale hossy i utrzymywacd indeksy na wysokich poziomach.

2) Wskazanie czynnikéw i zdarzen, w tym o nietypowym charakterze, majacych istotny wptyw na
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skrécone sprawozdanie finansowe Funduszu:

Nie wystgpity.

Opis zmian organizacji grupy kapitatowej, w tym w wyniku potaczenia jednostek, uzyskania lub
utraty kontroli nad jednostkami zaleznymi oraz inwestycjami diugoterminowymi, a takie
podziatu, restrukturyzacji lub zaniechania dziatalnosci oraz wskazanie jednostek podlegajacych
konsolidacji:

Nie dotyczy. Fundusz nie posiada jednostek zaleznych ani nie nalezy do grupy kapitatowe;.

Stanowisko zarzadu odnosnie do mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych prognoz
wynikéw na dany rok, w swietle wynikow zaprezentowanych w raporcie kwartalnym w stosunku
do wynikéw prognozowanych:

Nie dotyczy. Fundusz nie publikuje prognoz.

Wskazanie akcjonariuszy posiadajgcych bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co
najmniej 5% ogodlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu emitenta na dzien przekazania
raportu kwartalnego wraz ze wskazaniem liczby akcji posiadanych przez te podmioty,
procentowego udziatu tych akcji w kapitale zaktadowym, liczby gtoséw z nich wynikajacych oraz
procentowego udziatu tych akcji w ogoélnej liczbie glosow na walnym zgromadzeniu, a takie
wskazanie zmian w strukturze wtasnosci znacznych pakietéow akcji emitenta w okresie od dnia
przekazania poprzedniego raportu okresowego:

Nie wystepuje.

Zestawienie stanu posiadania certyfikatow inwestycyjnych Funduszu lub uprawnien do nich
przez osoby zarzadzajace i nadzorujgce Fundusz wraz ze wskazaniem zmian w stanie posiadania,
w okresie od dnia przekazania poprzedniego raportu okresowego, odrebnie dla kazdej z tych
oséb:

Na dzien 30 czerwca 2019 r. Pan Zbigniew Wdjtowicz, Prezes Zarzadu, posiadat 30 Certyfikatéw
Inwestycyjnych Funduszu. Od przekazania poprzedniego raportu okresowego stan ten nie ulegt
zmianie.

Na dziedn 30 czerwca 2018 r. pozostate osoby zarzadzajace albo nadzorujgce nie posiadaty
Certyfikatow Inwestycyjnych Funduszu.

Wskazanie istotnych postepowan toczacych sie przed sadem, organem wifasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej, dotyczacych zobowigzan
oraz wierzytelnosci Funduszu lub jego jednostki zaleinej, ze wskazaniem przedmiotu
postepowania, wartosci przedmiotu sporu, daty wszczecia postepowania, stron wszczetego
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postepowania oraz stanowiska Funduszu:

Nie dotyczy. Nie toczg sie postepowania dotyczgce zobowigzan oraz wierzytelnosci Funduszu lub
jego jednostki zaleznej.

Informacje o zawarciu przez Fundusz lub jednostke od niego zalezng jednej lub wielu transakcji
z podmiotami powigzanymi, jezeli zostaty zawarte na innych warunkach niz rynkowe,
wraz ze wskazaniem ich wartosci:

Nie dotyczy. Fundusz w okresie sprawozdawczym nie zawierat transakcji z podmiotami
powigzanymi na warunkach innych niz rynkowe. Fundusz nie posiada jednostek zaleznych.

Informacje o udzieleniu przez Fundusz lub przez jednostke od niego zalezng poreczen kredytu
lub pozyczki lub udzieleniu gwarancji - tacznie jednemu podmiotowi lub jednostce zaleznej od
tego podmiotu, jezeli taczna wartosc istniejacych poreczen lub gwarancji jest znaczaca:

Nie dotyczy. Fundusz nie udzielat kredytéw, pozyczek ani gwarancji. Fundusz nie posiada
jednostek zaleznych.

10) Inne informacje, ktore zdaniem Funduszu sg istotne dla oceny jego sytuacji kadrowej,

majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian, oraz informacje, ktdre s3 istotne dla
oceny mozliwosci realizacji zobowigzan przez Fundusz:

Obecna sytuacja finansowa Funduszu jest dobra. Fundusz posiada srodki wystarczajgce do
regulowania biezgcych zobowigzan. Na przysztg sytuacje Funduszu najwiekszy wptyw bedzie miato
ksztattowanie sie sytuacji na krajowym rynku kapitatowym i na rynkach zagranicznych.

11) Wskazanie czynnikéw, ktére w ocenie Funduszu beda miaty wptyw na osiggniete przez niego

wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu:

Fundusz dokonuje inwestycji na roznych rynkach i klasach aktywodw, ale w pierwszym pétroczu jego
inwestycje koncentrowaty sie na rynku amerykanskich papierow skarbowych oraz akcyjnych.
W kolejnych miesigcach tendencja ta nie powinna ulec istotniej zmianie. Biorac pod uwage ryzyka
zwigzane z globalnym, przemystowym spowolnieniem, eskalacjg wojen handlowych, Brexitem i
wyborami w Polsce, alokacja w akcje bedzie utrzymywana na poziomie zblizonym do tego
z pierwszego poétrocza.

12) Stosowanie zasad tadu korporacyjnego:

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

akcji/udziatow spotek portfelowych.

Warszawa, dnia 28 sierpnia 2019 .

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