Sprawozdanie z dziatalnosci First Private Equity Funduszu Inwestycyjnego
Zamknietego Aktywow Niepublicznych w okresie od 1 stycznia 2016 r. do 30
czerwca 2016 r. oraz zasad sporzadzenia péirocznego sprawozdania finansowego

1.

Podstawowe dane o Funduszu

First Private Equity Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywow Niepublicznych (Fundusz) dziata na podstawie ustawy z dnia 27 maja
2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu altematywnymi funduszami inwestycyjnymi (. Dz. U. z 2014 r. poz. 157 ze zm.
dalej: Ustawa). Organem Funduszu jest Warsaw Equity Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie (dalej:
Towarzystwo). Fundusz zostat wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych prowadzonego przez Sad Okregowy w Warszawie,
VIl Wydziat Cywilny Rejestrowy pod numerem RFi 327 w dniu 11 pazdziemika 2007 r. Fundusz rozpoczat dziataino$¢ dnia 17
pazdziemika 2007 r. Czas trwania funduszu jest nieograniczony.

Z dniem 10 lipca 2015 r. weszly w Zycie zmiany Statutu Investor Private Equity Fundusz Inwestycyjny Zamknigty Aktywow
Niepublicznych, zgodnie z ktérymi fundusz zmienit nazwe na First Private Equity Fundusz Inwestycyjny Zamknigty Aktywow
Niepublicznych, a organem Funduszu stat si¢ Warsaw Equity Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., zatem z dniem 10 lipca
2015 r. nastapito przejecie zarzadzaniem Funduszem przez Towarzystwo.

Polityka Rachunkowos$ci Funduszu

. Podstawowe zasady ewidencji

O Ewidencja oraz wycena aktywow i pasywow Funduszu prowadzona jest w oparciu o obowigzujace
ustawy i rozporzadzenia a w szczegolnosci:

a) Ustawa o rachunkowosci z 29 wrze$nia 1994 r. (tj. Dz.U. 2016, poz. 1047 z p6Zn.zm.)

b)  Rozporzadzenie Min. Finanséw z dn. 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegolnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2007, Nr 249, poz. 1859).

Ksiegi prowadzone sg w jezyku i walucie polskiej, chyba Ze co innego okreéla Statut Funduszu.

W dniu wyceny aktywa wycenia sig¢ a zobowigzania ustala sig wedtug stanéw aktywéw, zobowigzan,
kurséw, cen i wartosci z dnia wyceny. Statut Funduszu okres$la godzing, na ktéra pobiera sie ostatnie
dostepne kursy w dniu wyceny.

. Ujecie w ksiggach
o Nabyte papiery warto$ciowe i nabyte jednostki uczestnictwa ujmuje si¢ w ksiggach w cenie nabycia.

o Nabyte papiery warto$ciowe oraz jednostki uczestnictwa ujmuje si¢ w ksiegach na podstawie
potwierdzenia zawarcia transakcji wystawionego przez kontrpartnera, w dacie zawarcia umowy, z
wyjatkiem nieterminowego otrzymania potwierdzenia przez Ksiggowo$¢ i Depozytariusza.

O W przypadku zgodnos$ci dokumentéw transakcja ksiggowana jest zgodnie z warunkami okreslonymi w
punktach powyzszych, przy czym decyduje data i godzina otrzymania kompletu prawidiowo
wystawionych dokumentéw (potwierdzenie zawarcia transakcji oraz zlecenie wystawione przez
Towarzystwo, o ile Towarzystwo, zgodnie z ustaleniami dostarcza zlecenia dla okre$lonego typu
transakcji).

o Pozostate zapisy w ksiggach z dowodow ksiegowych ujmowane sg niezwlocznie po uzyskaniu, chyba
ze zasady wyceny poszczegolnych typow instrumentow finansowych okreslajg moment ujecia
zdarzenia inaczej.

o W przypadku, gdy jednego dnia wprowadzone zostajg do ksiag transakcje zbycia i nabycia danego
skfadnika lokat, ujmuje sie w pierwszej kolejnosci nabycie posiadanego sktadnika.

(o] Diuzne papiery warto$ciowe denominowane w walutach obcych ujmuje sie¢ w ksiegach w walucie, w
ktérej sg notowane na rynku gtéwnym oraz przelicza sie na walute, w ktdrej wyceniane sg aktywa,
weditug ostatniego dostepnego kursu $redniego NBP dla danej waluty z dnia wyceny. Do celéw ujecia
transakcji w ksiggach stosowany jest Sredni kurs NBP ogtaszany przez NBP.

. Zasady wyceny skiadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku:

(e} Warto$¢ godziwa sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzieri Wyceny jest zwykiym
dniem dokonywania transakcji na danym rynku, wyznacza sie wedlug ostatniego dostepnego w
momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu Wyceny.

o Jezeli w Dniu Wyceny na aktywnym rynku (gtéwnym) organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny
sktadnika lokat Fundusz korzysta z kursu ostatniego fixingu w danym dniu.

(o] W przypadku skiadnikéw lokat bedacych przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym aktywnym rynku,
warto$cig godziwg jest kurs ustalony na rynku gtéwnym, ustalanym zgodnie z zapisami Statutu.



W przypadku, gdy przez badany miesigc kalendarzowy na aktywnym rynku nie byt dostepny kurs
transakcyjny (lub fixingowy) lub niedostepna byta regularnie informacja o ofertach kupna sprzedazy, to
uznaje sie, ze dla danego skfadnika lokat dany rynek przestat byé aktywny, oraz w przypadku diuznych
papieréw warto$ciowych zaczyna stosowac sie zasady jak dla papieréw warto$ciowych nienotowanych
na aktywnym rynku, a za cene nabycia przyjmuje si¢ warto§¢ wynikajaca z ksiag rachunkowych, tj.
ostatnig cene rynkowa tego papieru.

Wyceny instrumentow pochodnych dokonuje sie jedynie na kontach finansowych. W przypadku
wystawienia potwierdzenia zawarcia transakcji przez Dom Maklerski z ceng zamknigcia, roznica
pomigdzy ceng ustalong na godzine 23:00 czasu polskiego a ceng zamknigcia weryfikowana jest przez
Ksiggowego Funduszu oraz ksiegowana jest poprzez Note Uznaniowa na kontach finansowych.

Zasady wyceny skiadnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku:

O

o

Dtuzne papiery warto$ciowe nienotowane na rynku aktywnym

a) Diuzne papiery warto$ciowe nienotowane na rynku aktywnym wycenia sie¢ w oparciu o
warto$¢ godziwa skfadnika lokat, wyznaczong w skorygowanej cenie nabycia wyliczonej przy
uzyciu funkcji XNPV, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej
obliczonej przy wykorzystaniu funkcji XIRR, narzedzi dostepnych w arkuszu kalkulacyjnym
MS Excel; Skutek korekty ceny nabycia przy zastosowaniu efektywnej stopy zwrotu zalicza
sie do przychodéw/kosztéw odsetkowych.

b) Odsetki od depozytéw, obligacji oraz innych diuznych papieréw warto$ciowych, sald
dodatnich na rachunkach bankowych ujmuije sig¢ w ksiggach memoriatowo, proporcjonalnie do
czestotliwosci dokonywania wyceny aktywéw funduszu.

Pozostate lokaty nienotowane na aktywnym rynku

a) Diuzne papiery wartoSciowe z wbudowanym instrumentem pochodnym wycenia sieé wg
warto$ci godziwej.

b) Akcje i udziaty nienotowane na rynku aktywnym wycenia sie wedlug wiarygodnie
oszacowane] warto$ci godziwej. Za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwa uznaje sie
warto$¢ wyznaczong poprzez:

- oszacowanie wartoSci sktadnika lokat przez wyspecjalizowana, niezalezng jednostke
$wiadczaca tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te
jednostke przeptywow pienieznych zwigzanych z tym sktadnikiem;

- zastosowanie wiasciwego modelu wyceny skfadnika lokat, o ile wprowadzone do tego
modelu dane wej$ciowe pochodzg z aktywnego rynku;

- oszacowanie warto$ci skfadnika lokat za pomocg powszechnie uznanych metod
estymaciji;

- oszacowanie warto$ci skfadnika lokat, dla ktorego nie istnieje aktywny rynek, na
podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nieréznigcego sie istotnie
skfadnika, w szczegéInosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.

c) Modele i metody wyceny skiadnikéw, o ktérych mowa powyZzej podlegaja uzgodnieniu z
Depozytariuszem. Za powszechnie uznane metody estymacji przyjmuje sie m. in:

- ostatnio dostgpne ceny ftransakcyjne dotyczace danego skiadnika lokat ustalone
pomigdzy niezaleznymi od siebie i nie powigzanymi ze sobg stronami;

- metody rynkowe, a w szczegdlnosci metode poréwnywalnych spétek gietdowych oraz
metode poréwnywalnych transakgji;

metody dochodowe, a szczegolnosci metode zdyskontowanych przeplywéw pienieznych;

metody ksiggowe, a w szczegolnos$ci metode skorygowanej wartosci aktywow netto.

Pozyczki udzielone

a) Pozyczki udzielone sg wyceniane wedlug skorygowanej ceny nabycia (efektywnej stopy
procentowej oszacowanej na podstawie przewidywanych przeptywéw pienigznych).
Przychody z odsetek obejmuja naliczone odsetki wyliczone za pomoca efektywnej stopy
procentowej. Preliminarz przeptywow pienieznych i kalkulacja efektywnej stopy procentowej
dla kazdej pozyczki podlega uzgodnieniu z Depozytariuszem.

b) Odpisy aktualizujace warto$¢ skiadnika aktywow finansowych lub portfela podobnych
sktadnikéw aktywéw finansowych ustala si¢ w przypadku udzielonych pozyczek jako roznice
miedzy wartoscig tych aktywow wynikajaca z ksigg rachunkowych na dziefi wyceny i mozliwg
do odzyskania kwota. Kwote mozliwg do odzyskania stanowi biezaca warto$¢ przysztych
przeplywdw pienieznych oczekiwanych przez jednostke, zdyskontowana za pomoca
efektywnej stopy procentowej, ktéra Fundusz stosowat dotychczas, wyceniajgc udzielong
pozyczke.



c) Odpisy aktualizacyjne ustala sie w wysokosci:
- 25% warto$ci réznicy, o ktérej mowa powyzej w przypadku opéznienia sptaty
przekraczajacego 30 dni, a nieprzekraczajgcego 60 dni,
- 50% wartosci roznicy, o ktérej mowa powyzej w przypadku opdéZnienia sptaty
przekraczajgcego 60 dni, a nieprzekraczajacego 90 dni,
- 100% wartos$ci réznicy, o ktérej mowa powyzej w przypadku opdzZnienia sptaty
przekraczajacego 90 dni.

d) Jesli w nastepnym okresie strata z tytutu utraty warto$ci zmniejszyta sig, a zmniejszenie to
mozna w obiektywny sposob powiazac ze zdarzeniem nastepujgcym po ujeciu utraty wartosSci
(np. poprawa oceny kredytowej dtuznika), to uprzednio ujetg strate z tego tytutu odwraca sie.
Odwrécenie nie moze spowodowac zwigkszenia wartosci bilansowej skiadnika aktywow
finansowych ponad kwote, ktéra stanowitaby skorygowang cene nabycia tego sktadnika na
dzien odwrdcenia w sytuacji, gdyby ujgcie utraty wartosci w ogéle nie miato miejsca.

o Instrumenty pochodne.

a) Jesli nie ma mozliwosci uzyskiwania kursow z rynkow aktywnych, wykorzystywane beda
powszechnie stosowane metody estymacji, przy czym s3a to modele: kontrakty terminowe:
model zdyskontowanych przeptywéw pienieznych; opcje: model Blacka-Scholesa; transakcije
wymiany walut lub stép procentowych: model zdyskontowanych przeptywéw pienigznych. W
przypadku, gdy ze wzgledu na charakter instrumentu pochodnego nie bgdzie mozliwe
zastosowanie zadnego z powyzszych modeli, instrument pochodny bedzie wyceniany
zgodnie z kwotowaniem jego warto$ci podanym przez serwis Bloomberg (fair value).
Zastosowanie serwisu Bloomberg uzgadniane jest z Depozytariuszem. Modele wyceny
przygotowywane sg przez Towarzystwo i uzgadniane z Depozytariuszem.

o Depozyty

W przypadku depozytéw — ich warto$¢ stanowi warto§¢ nominalna powigkszona o odsetki naliczone
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

(o] Waluty nie bedace depozytami

W przypadku walut nie bedacych depozytami — ich wartoS¢ wyznacza si¢ po przeliczeniu wedfug
ostatniego dostgpnego $redniego kursu wyliczonego na Dzien Wyceny dla danej waluty przez
Narodowy Bank Polski.

. Koszty funduszu obejmuja w szczegélnosci:

Koszty zarzgdzania funduszem przez Towarzystwo, okreslone Statutem Funduszu.

Koszty wynagrodzenia Depozytariusza.

Koszty prowadzenia ksiegowos$ci Funduszu.

Koszty wynagrodzenia likwidatora.

Koszty przegladu i badania sprawozdarn finansowych Funduszu.

Optaty za transakcje portfelowe, optaty za wykonywanie czynnosci bankowych w zwiazku z aktywami
badz zobowiazaniami Funduszu, w tym w szczegdlnosci: oplaty i prowizje maklerskie, optaty i prowizje
bankowe, prowizje i optaty na rzecz instytucji depozytowych oraz rozliczeniowych, w tym opfaty
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transakcyjne;

o Koszty optat sagdowych.

o Koszty taksy notarialnej.

o Koszty dokonywania ogloszert wymaganych przepisami prawa i Statutu.

o Podatki oraz inne optaty wymagane przez organy panstwowe w zwigzku z dziatalno$cig Funduszu, w
tym w szczegdino$ci optaty za decyzje i zezwolenia Komisji.

o opiaty KDPW i GPW.

o koszty ttumaczenia przysiegtego dokumentéw Funduszu.

o koszty wynagrodzenia firm inwestycyjnych za oferowanie Certyfikatow Funduszu.

o koszty doradztwa podatkowego i obstugi rozliczer podatkowych Funduszu.

o koszty doradztwa prawnego, finansowego, $rodowiskowego lub branzowego zwigzanych z lokatami

Funduszu, nie stanowigcych wynagrodzenia Towarzystwa, ani podmiotu, ktéremu Towarzystwo zlecito
zarzgdzanie czgscig portfela inwestycyjnego Funduszu.

o koszty finansowania Funduszu kapitatem obcym, w tym w szczegdlnosci kosztow odsetek, dyskonta,
prowizji i gwarancji od zaciggnietych przez Fundusz kredytow i pozyczek oraz wyemitowanych obligacji.

- Zmiany stosowanych Zasad Rachunkowosci

o W okresie sprawozdawczym Fundusz nie dokonat zmian w stosowanych zasadach rachunkowosci.

Cel inwestycyjny Funduszu

Celem Inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci Aktywow Funduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat Funduszu dokonywanych

w papiery warto$ciowe i inne prawa majatkow, przy czym Fundusz nie gwarantuje osiagniecia celu inwestycyjnego. W celu realizacji

celu inwestycyjnego Fundusz lokuje aktywa w:

« akge i obligace spolek akcyjnych i spofek komandytowo-akcyjnych oraz udzialy i obligacie spétek z ograniczong
odpowiedzialno$cig,

+  wierzytelnosdi,

- waldty,



«  wystandaryzowane instrumenty pochodne, ktérych cena zalezy bezpos$rednio lub posrednio od ceny rynkowej walut obcych, lub
ktorych baze stanowa uznane indeksy,

+  papiery wartoSciowe emitowane, poreczane lub gwarantowane przez Skarb Paristwa i Narodowy Bank Polski, paristwa
nalezace do OECD albo miedzynarodowe instytugie finansowe, ktdrych czionkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej
jedno z parstw nalezacych do OECD,

+  Instrumenty rynku pienigznego,

+ jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne funduszy Inwestycyjnych lub w tytuly uczestnictwa emitowane przez
Instytucie wspolnego inwestowania, majace siedzibe za granica,

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

Fundusz moze réwniez zaciaga¢ pozyczki i kredyty w bankach krajowych, instytucjach kredytowych lub bankach zagranicznych,
dokonywac emisji obligacji oraz udziela¢ pozyczek pienieznych, poreczer lub gwarancji.

Przy lokowaniu aktywow w sposob opisany powyzej, stosuje sie ograniczenia inwestycyjne okreslone w Ustawie i Statucie
Funduszu.

Omoéwienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych ujawnionych w jednostkowym sprawozdaniu
finansowym, w szczegodlnosci opis czynnikéw i zdarzeri, w tym o nietypowym charakterze, majacych znaczacy wplyw na
dziatalno$¢ Funduszu i osiagnigte przez niego zyski lub poniesione straty w okresie sprawozdawczym, a takze omowienie
perspektyw w rozwoju dziatalnosci Funduszu

Na dzien 30 czerwca 2016 r. wycena certyfikatu inwestycyjnego Funduszu wyniosta 1.305,40 z}, co oznacza spadek o 10,26% w
poréwnaniu z wyceng z 31 grudnia 2015 r. Spadek wyceny certyfikatow byt w duzej mierze efektem ostrozno$ciowego podejscia
podmiotu wyceniajgcego aktywa Funduszu wynikajacego ze zmiany metody wyceny dotyczacej inwestycji Funduszu w spétke
Windfarm Holdings Limited, co jest spowodowane zmiang otoczenia regulacyjnego dot. elektrowni wiatrowych, w szczegéinosci
zmiany ustawy z dnia 20 luty 2015 r. o odnawialnych Zrodiach energii oraz niektorych innych ustaw, ktéra zostata podpisana przez
Prezydenta RP w dniu 27 czerwca 2016 r., ktdrej vocatio legis dla poszczegdinych przepisdw nie jest jednolite (zmiany wchodzg w
2ycie odpowiednio 31.08.2016 ., 01.01.2017 r., 01.07.2016 r. i 01.01.2018 r), uchwalenia 20 maja 2016 r. Ustawy o inwestycjach w
zakresie elektrowni wiatrowych, ktora to ustawa weszia w zycie 16 lipca 2016 r., a takZe opublikowania w dniu 4 sierpnia 2016 r. na
stronie rzadowego centrum legislagji ,Projektu rozporzadzenia Rady Ministrow w sprawie maksymalnej iloSci i wartosci energii
elektrycznej z odnawialnych Zrédet energii, ktéra moze by¢ sprzedana w drodze aukgji w 2016 1.", ktdre to akty prawne moga istotnie
wplyna¢ na mozliwosc realizacji inwestycji farmy wiatrowej prowadzonej w ramach spéiki Windfarm Holdings Limited.

Na wyniki Funduszu miala tez wplyw sytuacja ekonomiczno-gospodarcza, ktéra znalazla swoje odzwierciedlenie na rynku
kapitatowym. W pierwszej polowie 2016 r. wartos¢ WIG (obejmuje wszystkie spétki notowane na Gléwnym Rynku GPW, ktore
speinia bazowe kryteria uczestnictwa w indeksach) spadata o 3,7%. W 2016 r. Warto$¢ wyliczanego wskaznika WIG P/E
(cena/zysk) spadia w badanym okresie o 8%. Warto$¢ wskaznikow poszczegoinych spdlek przelozyta sie rowniez na wskazniki
spdtek pordwnywalnych przy wycenie.

Zgodnie z przyjeta w roku ubieglym strategia, zarzadzajacy Funduszem koncentrujg dziatania na procesie dezinwestycji. W
pierwszym kwartale 2016 r. First Private Equity FIZ Aktywéw Niepublicznych zakoriczyt inwestycje w spéiki publiczne HubStyle S.A.
oraz Gino Rossi S.A. poprzez sprzedaz wszystkich posiadanych akdji tych spdlek. W pierwszym kwartale 2016 r. ze sprzedazy akdji
HubStyle S.A. oraz Gino Rossi S.A. na rachunek Funduszu wptyneta kwota 4.341.711,92 z. Z uwzglednieniem postanowien statutu
Funduszu cze$¢ $rodkéw pozyskanych ze sprzedazy zostata przeznaczona na wykupy certyfikatow inwestycyjnych na koniec
czerwca 2016 r.

W dniu 31 marca 2016 r. uplynat termin splaty wierzytelno$ci Funduszu przez Gwarant Grupa Kapitalowa S.A. (GGK) oraz Andoria —
Mot sp. z 0.0.(Andoria). W zwigzku z powyzszym wierzytelnosci Funduszu staly si¢ wymagalne. Do dnia sporzadzenia niniejszego
sprawozdania wierzytelnosa te nie zostaly zaptacone. Fundusz prowadzi negocjacie z GGK i Andoria w celu uzgodnienia warunkéw
rozliczenia wierzytelnosci. Jednoczes$nie Fundusz podejmuije dziatania prawne poprzedzajgce rozpoczecie postgpowania sgdowego
majgcego na celu uzyskanie splaty wierzytelnoSci w przypadku braku porozumienia z GGK i Andoria.

W dniu 29 kwietnia 2016 r. Fundusz zawart umowe restrukturyzacji z EST Inwestycje Sp. z 0.0. (,Umowa"). Przedmiotem Umowy
jest restrukturyzacja zadiuzenia EST Inwestycje Sp. z 0.0. wobec Funduszu w kwocie 19.017.973,93 zt (kwota giéwna wraz z
odsetkami), kitora to wierzytelnoS¢ wynika ze sprzedazy przez Fundusz na rzecz EST Inwestycje Sp. z 0.0. 18.948 udziatow
Energosynergia Technologie Sp. z o. 0. (,\Wierzytelno$¢ EST"). Zaduzenie zostalo zrestrukturyzowane w ten sposob, ze na
podstawie art. 453 k.c. w miejsce pierwotnego $wiadczenia pienigznego wynikajacego z Wierzytelnosci EST: (i) EST Inwestydie Sp.
z 0.0., Certpol Sp. z 0.0. oraz Bluendo Limited przeniesli akcje Syngaz S.A., stanowigce 56,24% kapitatu zakladowego Syngaz S.A.
na rzecz Funduszu, a (ji) EST Inwestycje Sp. z 0.0. przeniosto 26.843 udzialéw Energosynergia Technologie Sp. z 0. 0. na rzecz
Funduszu, stanowigcych 34% kapitatu zaktadowego spdtki. Wskutek powyzszej restrukturyzadji: (i) Wierzytelno$¢ EST zostala w
calo$ci zaspokojona i wygasta, a (i) Fundusz stat sie akcjonariuszem Syngaz S.A., oraz (jii) Fundusz stat si¢ wspdinikiem
Energosynergia Technologie Sp. z 0. 0.

W dniu 17 maja 2016 r. Fundusz zawart porozumienie akcjonariuszy w sprawie zgodnego glosowania na Walnych Zgromadzeniach
spoki Voxel S.A. (,Voxel") oraz prowadzenia trwalej polityki wobec Voxel. Strony Porozumienia zobowiazaly sie dazy¢ do
zwiekszenia transparentnosci dziatalno$ci Voxel w celu budowania warto$ci tej spétki oraz ochrony intereséw akgjonariuszy Voxel, a
takze posrednio uczestnikéw funduszy, a takze wzmocnienia skutecznosci nadzoru nad biezacg dziatalnoscig Voxel. Porozumienie
zostalo zawarte na czas okreslony, nie diuzej niz do dnia 31 grudnia 2016 r.

W dniu 30 czerwca 2016 r. Fundusz sprzedat wszystkie posiadane udziaty w spéice DIl Limited sp. z 0.0. za kwotg 46.000,00 1.

W kolejnych kwartatach zarzadzajacy bedg nadal prowadzili dziatania zmierzajgce do uptynnienia skladnikéw aktywoéw Funduszu i
przeznaczenia pozyskanych w ten sposéb Srodkéw na wykup certyfikatow inwestycyjnych celem ich umorzenia.

Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa

Zdolno$¢ Funduszu do wywigzywania si€ z zaciggnietych zobowiazar nie jest zagrozona. Moga jednak wystepowac op6Znienia w
regulowaniu niektorych zobowigzan, w szczegoinosci wynagrodzenia za zarzgdzanie Funduszem pobieranego przez Towarzystwo
wynikajgce z braku finalizacji na dzieri 30 czerwca 2016 r. toczacych sie negodadii w zakresie dezinwestydji. Na przyszig sytuacie
Funduszu najwiekszy wptyw bedzie miato ksztattowanie sie sytuadii na krajowym rynku kapitatowym i na rynkach zagranicznych, w
szczegdlnosci na rynku fuzji i przejec oraz na gieldzie papierow warto$ciowych.



Nabycie certyfikatow wiasnych, cel ich nabycia, liczba i warto§¢ nominalna, ze wskazaniem jaka cze$¢ kapitatu
wplaconego reprezentujg i ceny nabycia oraz cenie sprzedazy w przypadku ich zbycia

Fundusz dokonat wykupu i umorzenia 6.404 certyfikatow inwestycyjnych Funduszu w dniu 31 marca 2016r. .
Zmiana kapitatu wptaconego: 0 tys. zt .
Zmiana kapitatu wyptaconego: 9.000 tys. zt.

Fundusz dokonat wykupu i umorzenia 2.682 certyfikatow inwestycyjnych Funduszu w dniu 30 czerwca 2016r..
Zmiana kapitatu wptaconego: 0 tys. zt .
Zmiana kapitatu wyptaconego: 3.501 tys. zt.

Instrumenty finansowe w zakresie:

a)

b)

ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych zakiocer przeptywoéw srodkéw pienigznych oraz utraty plynnosci
finansowej, na jakie narazony jest Fundusz

Fundusz wykorzystuje kontrakty terminowe do zabezpieczenia zmian cen niektorych instrumentow finansowych, w tym w
szczegdinosci walutowe kontrakty terminowe do zabezpieczenia przed ryzykiem zmiany kurséw walut oraz indeksowe
kontrakty terminowe do zabezpieczenia ryzyka systematycznego portfela.

przyjetych przez Fundusz celach i metodach zarzadzania ryzykiem finansowym, lacznie z metodami zabezpieczenia
istotnych rodzajow planowanych transakcji, dla ktérych stosowana jest rachunkowo$¢ zabezpieczen

Do zarzadzania ryzykiem finansowym za pomocg Instrumentéw, o ktorych mowa w pkt a), Fundusz nie stosuje rachunkowos$ci
zabezpieczen.

Podstawowe czynniki ryzyka i zagroZenia na ktére Fundusz jest narazony

Fundusz jest narazony przede wszystkim na:

Ryzyko Inwestycyjne, w tym na ryzyko zwiazane z politykg inwestycyjng oraz z inwestowaniem w poszczegéine
Instrumenty finansowe.

W przypadku niekorzystnego ksztattowania sie cen instrumentéw finansowych znajdujgcych sie w portfelu Funduszu. Fundusz
moze ponies¢ straty na inwestycjach w przedmiotowe Instrumenty. Inwestowanie w instrumenty udzialowe wigze sie z
nastepujgcymi rodzajami ryzyk:

a) ryzyko otoczenia makroekonomicznego: na poziom ryzyka inwestydii w instrumenty udzialowe wplyw maja czynniki
makroekonomiczne takie jak: tempo wzrostu gospodarczego, stopiert nierownowagi makroekonomicznej, deficyt
budzetowy, handlowy i obrotéw biezacych, wielko$¢ popytu konsumpcyjnego, poziom inwestygji, wysoko$é stop
procentowych, ksztattowanie sig poziomu depozytéw i kredytéw sektora bankowego, wielko$¢ zadhuzenia krajowego,
sytuacja na rynku pracy, wielkos$¢ i ksztattowanie si¢ poziomu inflagji, wielkoS¢ i ksztattowanie sie poziomu cen surowcow,
sytuacia geopolityczna. Oslabienie sytuagii makroekonomicznej moze mie¢ negatywny wplyw na wyceny instrumentow
udzialowych, bedacych przedmiotem lokat Funduszu. Fundusz przy podejmowaniu decyzji o poziomie alokaci w
instrumenty udzialowe bierze pod uwage obecng i prognozowang sytuacje makroekonomiczna kraju i wiata.

b) ryzyko branzy: instrumenty finansowe, kiére sa przedmiotem lokat Funduszu, podlegaja ryzyku branzy, w ktorej dziataja,
gibwne ryzyka to: konkurencyjno$¢, zmiany popytu na produkty oferowane przez podmioty z branzy, nowe technologie.
Ryzyko branzowe Fundusz ogranicza poprzez lokowanie aktywow Funduszu w Instrumenty finansowe zwigzane z réznymi
branzami.

C) nyzyko specyficzne spolki: akgie i udziaty spolek, ktdre sa przedmiotem lokat Funduszu, podlegaja ryzyku specyficznemu
danej spdiki, gibwne ryzyka to: jako$¢ produktu i biznesu, skala dziatania i wielko$¢ spoki, jako$¢ zarzadu, struktura
wiascicielska, polityka dywidendowa, regulacje prawne, przejrzysto$¢ dziatania, zdarzenia losowe. Ryzyko specyficzne dla
spdtki ograniczane jest poprzez dywersyfikacje portfela Funduszu.

d) ryzyko plynno$ci - polega na braku moziiwosc sprzedazy w krotkim okresie instrumentéw udzialowych po cenach
odzwierciedlajgcych ich reaing warto$¢. Fundusz dokiada staran aby ograniczy¢ ryzyko plynnosci poprzez odpowiedni
dobdr lokat, biorgc pod uwage dzienne obroty danym Instrumentem w stosunku do zajmowanej pozycji inwestycyjnej.

Inwestowanie w jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych lub tytuly uczestictwa emitowane
przez instytucje wspoinego inwestowania wigze sie z ryzykiem plynno$ci oraz z ryzykiem aktywow, w ktore inwestuje dana
Instytucja oraz sposobem oraz efektywnoscig zarzadzania nimi. Fundusz stara sie ogranicza¢ to ryzyko poprzez dobdr Instytucji
zbiorowego Inwestowania posiadajgcych wysoki poziom aktywow, wiasciwe zasady i cele Inwestycyjne, rodzaje i kryteria
doboru lokat oraz pozytywne wyniki inwestycyjne. W przypadku lokowania $rodkéw w depozyty, Fundusz ponosi ryzyko
niewyptacalnosci banku lub instytucji kredytowej, ktorej powierza sig¢ $rodki. Fundusz stara si¢ ogranicza¢ to ryzyko przez
lokowanie $rodkéw w kilku réznych bankach. Inwestycje w Instrumenty pochodne wigzg sie ze stosowaniem dzwigni
finansowej, co powoduje mozliwo$¢ osiggniecia wysokich zyskow, ale moze tez faczy€ sig z poniesieniem duzych strat w wyniku
zmian cen instrumentéw bazowych. W instrumenty pochodne moze by¢ wkomponowany mechanizm kredytowy, to znaczy
Fundusz wnosi depozyt zabezpieczajacy w wysokosci nizszg niz warto$¢ Instrumentu bazowego. Istnieje w zwiazku z tym
mozliwos¢ poniesienia przez Fundusz straty przewyzszajacej wartoS¢ depozytu zabezpieczajgcego. Fundusz wykorzystuje
kontrakty terminowe do zabezpieczenia zmian cen niektorych instrumentéw finansowych, w tym w szczegdlno$ci walutowe
kontrakty terminowe do zabezpieczenia przed ryzykiem zmiany kurséw walut oraz indeksowe kontrakty terminowe do



zabezpieczenia ryzyka systematycznego portfela.
Nalezy bra¢ pod uwage, ze rzeczywiste zachowania rynku mog4 odbiegac od przewidywan zarzadzajgcych Funduszem.

Ryzyko walutowe

W przypadku, gdy Fundusz inwestuje w instrumenty finansowe denominowane w walucie obcej aktywa Funduszu sa narazone
na ryzyko walutowe. Istnieje mozliwo$¢ obnizenia rentownosci lokat w instrumenty denominowane w walutach obcych przy
wzroécie waluty krajowej wobec waluty obcej. Ponadto, Fundusz nabywa waluty w celu zapewnienia plynnosci i sprawnego
zarzadzania portfelem Funduszu. Fundusz stara sie¢ zabezpiecza¢ ryzyko walutowe instrumentéw finansowych
denominowanych w walucie obcej oraz posiadanych walut.

Ryzyko prawne i podatkowe

Stabilno$¢ regulacji prawnych jest istotna dla dziatalno$ci Funduszu. Zmiany obowigzujacych przepisow dotyczacych w
szczegolnosci dziatalno$ci funduszy inwestycyjnych zamknietych oraz zmian w systemie podatkowym mogg negatywnie
wplyngc na opfacalnosc lokat Funduszu oraz zwiekszy¢ koszty dziatalno$ci Funduszu, obnizajac tym samym wyniki osiagane
przez Fundusz. Zmiany podatkowe mogq rowniez dotyczy¢ uczestnikéw Funduszu zmniejszajac oplacalnos¢ inwestycii w
Certyfikaty. Rozwigzania podatkowe stosowane na rynkach zagranicznych niejednokrotnie sg skomplikowane, co powoduje, ze
istnieje ryzyko blednej interpretacji zobowigzar podatkowych Funduszu, ktore moga powstaé w zwigzku z inwestycjami
Funduszu na wyzej wymienionych rynkach. Towarzystwo dopenia staran, aby ograniczy¢ ryzyko z tym zwigzane, w
szczegbinosci poprzez korzystanie z ustug podmiotow zawodowo trudnigcych sie doradztwem prawnym i podatkowym.

Ryzyko operacyjne

Istnieje ryzyko mozliwo$ci poniesienia strat w wyniku nieadekwatnych proceséw wewnetrznych, bledéw ludzkich, czy bledow
systemow. W szczegdlnosci, zawodny proces lub biad ludzki moze spowodowac bledne lub opéznione rozliczenie transakgji.
Bledne dziatanie systeméw moze przejawiaC si¢ zawieszeniem systeméw komputerowych, istnieje takze ryzyko w postaci
moZliwosci poniesienia strat w wyniku zajScia niekorzystnych zdarzeri zewnetrznych, takich jak kleski zywiolowe czy ataki
terrorystyczne. Towarzystwo stara sie ograniczaé ryzyko operacyjne poprzez stosowanie odpowiednich systemow i procedur
wewnetrznych.

Ryzyko braku wplywu uczestnikéw na zarzadzanie Funduszem

Zgodnie z Ustawg Fundusz jest tworzony, zarzadzany i reprezentowany wobec 0so6b trzecich przez Towarzystwo. Zgodnie z
ograniczeniami ustawowymi i statutowymi uczestnicy Funduszu nie majg wplywu na zarzadzanie aktywami i reprezentowanie
Funduszu. Niezaleznie od faktu, ze w Funduszu funkcjonuje Zgromadzenie Inwestoréw, podmiotem zarzadzajacym
Funduszem jest Towarzystwo, ktére na podstawie zawartej umowy, zlecilo zarzadzanie portfelem Funduszu Vestor Dom
Maklerski S.A., ktéra zarzadzata portfelem Funduszu réwniez przed przejgciem zarzadzania Funduszem przez Towarzystwo.
Fundusz udostepnia ogloszenia i informacje dot. Funduszu zgodnie z prawem i statutem Funduszu, co umozliwia uczestnikom
Funduszu ocene dziatalno$ci Funduszu.

Ryzyko zmian statutu Funduszu

Statut Funduszu moze ulec zmianie w szczegdinosci ze wzgledu na konieczno$é dostosowania statutu do zmieniajgcych sie

przepiséw prawa, praktyki rynkowej, polityki inwestycyjnej, kosztow, czy zasad wykupywania Certyfikatow. Towarzystwo
doktada starari, aby ewentualne zmiany statutu byly zgodne z interesem uczestnikéw Funduszu.

Ryzyko zwiazane z kosztami nielimitowanymi

Czesc kosztow i wydatkéw zwiazanych z dziatalnoscig Funduszu stanowig koszty nielimitowane, ktére beda pokrywane z
aktywow Funduszu. Towarzystwo dopeinia staran, aby koszty nielimitowane byly jak najnizsze. Na cze$¢ kosztow
nielimitowanych Towarzystwo nie ma bezposredniego wptywu. Koszty nielimitowane wplywaja na zmniejszenie aktywow

Funduszu.

Ryzyko rozwigzania Funduszu w trakcie jego trwania

Zgodnie z Ustawg i statutem Fundusz moze by¢ rozwigzany w trakcie jego trwania decyzjg Zgromadzenia Inwestorow. Decyzja
taka bedzie miata wptyw na realizacje polityki inwestycyjnej Funduszu i osiagnigcie celu inwestycyjnego i moze by¢ podijeta,
jezeli ,za" rozwiazaniem Funduszu bedg glosowali Uczestnicy reprezentujacy facznie co najmniej 2/3 ogoinej liczby certyfikatow
inwestycyjnych Funduszu. Rozwigzanie Funduszu nastepuje takze w przypadku, gdy: a) zarzadzanie Funduszem nie zostalo
przejete przez inne towarzystwo w terminie trzech miesigcy od dnia wydania decyzji o cofnieciu zezwolenia lub od dnia
wygasniecia zezwolenia na wykonywanie dziatalnosci przez Towarzystwo, b) Depozytariusz zaprzestat wykonywania swoich
obowigzkow i nie zawarto z innym bankiem umowy o prowadzenie rejestru aktywow funduszu, c) warto$¢ Aktywow Netto
Funduszu spadnie ponizej 2.000.000 z. Rozwigzanie Funduszu moze spowodowaé, ze Fundusz nie osiagnie celu
inwestycyjnego.

Ryzyko zmiany kluczowych pracownikéw Towarzystwa

Towarzystwo zarzadzajagce Funduszem do wykonywania swoich obowigzkéw zatrudnia pracownikow. Istnieje moZliwo$c
zmiany kluczowych pracownikow Towarzystwa, co moze mie€ wplyw na dziatanie Towarzystwa i Funduszu.
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¢ Ryzyko kontrahentéw Funduszu

Fundusz prowadzac dziatalno$¢ korzysta z ustug réznych kontrahentow, m.in. depozytariusza, brokerdw, ksiggowosdi, bieghych
rewidentow, czy zarzadzajacych portfelem Funduszu. Istnieje ryzyko nie wywigzania sie lub niepelnego wywiazania sie
kontrahentéw z podjetych zobowiazan. Towarzystwo stara sie ogranicza¢ przedmiotowe ryzyko poprzez dobér do wspdlpracy
wiarygodnych kontrahentéw oraz ustalanie odpowiednich sposobéw wspdipracy z kontrahentami.

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

Stosowanie zasad tadu korporacyjnego dla instytucji nadzorowanych.

Funduszu nie dotyczg bezposrednio zasady tadu korporacyjnego dla instytucii nadzorowanych. Nie mniej zaréwno Towarzystwo, jak
i Vestor Dom Maklerski S.A. zarzadzajgcy portfelem inwestycyjnym Funduszu, wdrozyly i stosujg Zasady fadu korporacyjnego dla
instytucji nadzorowanych wydane przez Komisje Nadzoru Finansowego dnia 22 lipca 2014 r. Informacje o wdrozeniu Zasad tadu
korporacyjnego dla instytucji nadzorowanych w Towarzystwie znajdujgc sie na stonie intemetowej towarzystwa
www.warsawequityifi.com w zakiadce Fundusze -> Aktualno$ci. Informacje o wdrozeniu Zasad tadu korporacyjnego dla instytudji
nadzorowanych w Vestor Dom Maklerski S.A. znajdujac sie na stronie intemetowej www.vestor.pl.

Zdarzenia istotnie wplywajace na dziatalno$¢ Funduszu, jakie nastapity w okresie sprawozdawczym, a takZze po jego
zakoriczeniu

W pierwszym kwartale 2016 r. First Private Equity FIZ Aktywéw Niepublicznych zakoriczyt inwestycje w spétki publiczne
HubStyle S.A. oraz Gino Rossi S.A. poprzez sprzedaz wszystkich posiadanych akgji tych spétek. W pierwszym kwartale
2016 r. ze sprzedazy akcji HubStyle S.A. oraz Gino Rossi S.A. na rachunek Funduszu wplynelo igcznie kwota
4.341.711,92 zt. Z uwzglednieniem postanowien statutu Funduszu cze$¢ Srodkow pozyskanych ze sprzedazy zostata
przeznaczona na wykupy certyfikatéw inwestycyjnych na koniec czerwca 2016 r.

W dniu 31 marca 2016 r. uplynat termin splaty wierzytelno$ci Funduszu przez Gwarant Grupa Kapitalowa S.A. (GGK) oraz Andoria —
Mot sp. z 0.0.(Andoria). W zwigzku z powyzszym wierzytelno$ci Funduszu staly sie wymagalne. Do dnia sporzadzenia niniejszego
sprawozdania wierzytelno$ci te nie zostaty splacone. Fundusz prowadzi negocjacie z GGK i Andoria w celu uzgodnienia warunkow
rozliczenia wierzytelno$ci. Jednocze$nie Fundusz podejmuije dziatania prawne poprzedzajgce rozpoczedie postgpowania sgdowego
majgacego na celu uzyskanie splaty wierzytelno$ci w przypadku braku porozumienia z GGK i Andoria.

W dniu 29 kwietnia 2016 r. Fundusz zawart umowe restrukturyzadii z EST Inwestycje Sp. z 0.0. (,Umowa"). Przedmiotem Umowy
jest restrukturyzacia zadtuzenia EST Inwestycje Sp. z 0.0. wobec Funduszu w kwocie 19.017.973,93 zt (kwota giéwna wraz z
odsetkami), ktora to wierzytelnoS¢ wynika ze sprzedazy przez Fundusz na rzecz EST Inwestycje Sp. z 0.0. 18.948 udziatow
Energosynergia Technologie Sp. z o.0. (,Wierzytelno$¢ EST"). Zadiuzenie zostalo zrestrukturyzowane w ten sposotb, ze na
podstawie art. 453 k.c. w miejsce pierwotnego $wiadczenia pienigznego wynikajacego z Wierzytelnosci EST: (i) EST Inwestycje Sp.
z 0.0., Certpol Sp. z 0.0. oraz Bluendo Limited przeniesli akcie Syngaz S.A., stanowiace 56,24% kapitatu zakladowego Syngaz S.A.
na rzecz Funduszu, a (ii) EST Inwestygje Sp. z 0. 0. przeniosio 26.843 udzialbw Energosynergia Technologie Sp. z 0. 0. na rzecz
Funduszu, stanowigcych 34% kapitalu zakfadowego spoki. Wskutek powyzszej restrukturyzadjic (i) Wierzytelno$é EST zostala w
calosci zaspokojona i wygasta, a (i) Fundusz stat sie akcjonariuszem Syngaz S.A., oraz (ji) Fundusz stat si¢ wspolnikiem
Energosynergia Technologie Sp. z 0. 0.

W dniu 17 maja 2016 r. Fundusz zawart porozumienie akcjonariuszy w sprawie zgodnego glosowania na Walnych Zgromadzeniach
spoki Voxel SA. (.Voxel) oraz prowadzenia trwatej polityki wobec Voxel. Strony Porozumienia zobowigzaly sie dazy¢ do
zwigkszenia transparentnosci dziatalnosci Voxel w celu budowania warto$ci tej spolki oraz ochrony intereséw akcjonariuszy Voxel, a
takze posrednio uczestnikéw funduszy, a takze wzmocnienia skuteczno$ci nadzoru nad biezaca dziatalno$cig Voxel. Porozumienie
zostato zawarte na czas okreslony, nie diuzej niz do dnia 31 grudnia 2016 r.

W dniu 30 czerwca 2016 r. Fundusz sprzedat wszystkie posiadane udziaty w spotce DIl Limited sp. z

Dodatkowo nalezy wskazac, iz w dniu 5 sierpnia 2016 r. Towarzystwo otrzymato informacje od dotychczasowego
jedynego akcjonariusza Towarzystwa, tj. Warsaw Equity Investments Sp. z o.0. z siedzibg w Warszawie o zbyciu
wszystkich akcji Towarzystwa w dniu 22 lipca 2016 r. Na dzien 26 sierpnia 2016 r. Towarzystwo nie posiada petnych
informacji o aktualnym stanie akcjonariatu i oczekuje na wnioski o wpis do ksiegi akcyjnej Towarzystwa nabywcow akciji.

Postepowania toczace si¢ przed sadem, organem wiasciwym dla postgpowania arbitrazowego lub organem administracji
publicznej, w ktérych Fundusz pozostaje strong

W dniu 31 marca 2016 roku uplyngt termin splaty wierzytelno$ci Funduszu wobec Gwarant Grupa Kapitalowa S.A. z siedzibg w
Katowicach (,GGK”) oraz Andoria — Mot sp. z 0.0. z siedzibg w Andrychowie (,AM") z tytutu zaptaty ceny za:

(i) 100 akgji zwyklych na okaziciela o warto$ci nominalnej 5.000,00 PLN kazda, o tgcznej wartosci 500.000,00 PLN w kapitale
zaktadowym spétki Rubra sp. z 0.0. S.K.A. z siedzibg w Katowicach, wpisanej do krajowego rejestru sgdowego pod numerem KRS
392547, objetych przez Fundusz po cenie emisyjnej rownej 24.000.000,00 PLN.

(i) 500 udziatow zwyktych o warto$ci nominainej 50,00 PLN kazdy, o facznej warto$ci nominainej 25.000,00 PLN w kapitale
zakladowym spotki Rubra sp. z 0.0. z siedzibg w Katowicach, wpisanej do krajowego rejestru sgdowego pod numerem KRS 386409,
objetych przez Fundusz po cenie emisyjnej rownej 25.000,00 PLN.

W zwigzku z brakiem wyzej wymienionych ptatnosci na rzecz Funduszu, Fundusz:

(i) wystapit do Sadu Rejonowego dla Krakowa-Podgérza w Krakowie, Wydziatu XIl Cywilnego o nadanie klauzuli wykonalnosci
tytulowi egzekucyjnemu — o$wiadczeniu o poddaniu sie egzekugji z dnia 31 marca 2014 r. Zlozonemu w formie aktu notarialnego
przeciwko diuzniczce Edicta Plus SL co do kwoty 45.000.000 PLN. Postanowieniem z dnia 25 maja 2016 r. Sad nadat klauzule
wykonalnos$ci wyzej wymienionemu aktowi notarialnemu.
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(i) wystapit do Sadu Rejonowego dla Katowice-Zachéd w Katowicach, Wydziatu | Cywilnego o nadanie klauzuli wykonalnosci
tytutowi egzekucyjnemu — o$wiadczeniu o poddaniu sig egzekudji z dnia 31 marca 2014 r. zZlozonemu w formie aktu notarialnego
przeciwko spéice Osiedle Brzoskwiniowa sp. z 0.0. co do kwoty 20.000.000 PLN, wobec oddalenia wniosku (z uwagi na brak — w
ocenie Sadu — tozsamos$ci pomigdzy First Private Equity FIZAN a Investor Private Equity) wierzyciel zwroci sie o wydanie oryginaiow
tytutu wykonawczego celem ponownego zioZzenia wniosku o nadanie klauzuli,

(iii) wystapit do Sadu Rejonowego w Wadowicach, Wydziatu | Cywilnego o nadanie klauzuli wykonalno$ci tytulowi egzekucyjnemu —
oswiadczeniu o poddaniu si¢ egzekudji z dnia 31 marca 2014 r. zlozonemu w formie aktu notarialnego przeciwko spdice Andoria -
Mot sp. z 0.0. co do kwoty 12.505.434,96 PLN wraz z odsetkami umownymi, do dnia 22 sierpnia 2016 r. brak decyzji w przedmiocie
nadania klauzuli,

(iv) wystapit do Sadu Rejonowego dla Katowice-Wschod w Katowicach, Wydziatu | Cywilnego o nadanie klauzuli wykonalno$ci
tytulowi egzekucyjnemu — o$wiadczeniu o poddaniu sie egzekudji z dnia 31 marca 2014 r. Zlozonemu w formie aktu notarialnego
przeciwko spolce Gwarant Grupa Kapitalowa S.A. co do kwoty 50.051.794,62 PLN wraz z odsetkami umownymi, wobec oddalenia
wniosku (z uwagi na brak — w opinii Sadu - umocowania do reprezentacji wierzyciela przez wzywajacego do zaplaty) wierzyciel
zwrocit si¢ o wydanie oryginatow tytutdw wykonawczych celem ponownego zlozenia wniosku o nadanie klauzuli.

Fundusz nie jest strong innych postepowar poza opisanymi powyzej.
Znaczace umowy, majace wplyw na dziataino$¢ Funduszu

Oprécz uméw zwigzanych z inwestycjami, w tym wymienionych w pkt. 10, do istotnych uméw Funduszu mozna zaliczy¢ umowy z
depozytariuszem Funduszu, z bankami w zakresie prowadzenia rachunkéw bankowych Funduszu, z firmami inwestycyjnymi w
zakresie posredniczenia w zawieraniu transakgji zawieranych przez Fundusz, z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdar
finansowych Funduszu, z biurem rachunkowym $wiadczacym uslugi ksiegowe na rzecz Funduszu, , z Krajowym Depozytem
Papieréw WartoSciowych S.A. oraz z Gieldg Papierow wartoSciowych w Warszawie S.A., przy czym w/w umowy s3 umowami
zawartymi w normalnym toku dziatalno$ci Funduszu.

Informacje o powigzaniach organizacyjnych lub kapitalowych Funduszu z innymi podmiotami oraz okreslenie jego
gtéwnych inwestycji krajowych i zagranicznych (papiery wartosciowe, instrumenty finansowe, warto$ci niematerialne i
prawne oraz nieruchomosci), oraz opis metod ich finansowania

Zgodnie z art. 4 ust. 4 Ustawy Fundusz nie jest podmiotem zaleznym od Towarzystwa, ani od osoby posiadajacej bezposrednio lub
posrednio wigkszo$¢ gloséw na zgromadzeniu inwestorow Funduszu. Towarzystwo natomiast nie posiada udziatow ani akdji w
innych podmiotach, w tym spétkach prawa handlowego zaréwno podmiotach krajowych jak i zagranicznych.

Podmiotem posiadajacym 100% akgji Towarzystwa na dzien 30 czerwca 2016 roku byla spotka Warsaw Equity Investments Sp. z o.
o. (,WEI"), ktdrej podmiotem dominujgcym jest spélka Warsaw Equity Management S.A. W dniu 5 sierpnia 2016 r. Towarzystwo
otrzymato informacje od WEI o zbyciu wszystkich akcji Towarzystwa w dniu 22 lipca 2016 r. Na dzieri 26 sierpnia 2016 r.
Towarzystwo nie posiada peinych informacji o aktualnym stanie akcjonariatu i oczekuje na wnioski o wpis do ksiegi
akcyjnej Towarzystwa nabywcow akcji. Zatem, Towarzystwo nie posiada informacji o podmiotach dominujgcych i
zaleznych od nowego/nowych akcjonariusza/akcjonariuszy Towarzystwa.

Na dzieri 30 czerwca 2016 r. gldwnymi inwestycjami krajowymi Funduszu byly przede wszystkim lokaty typu private equity, tzn. akcje
spdlek nienotowanych na aktywnym rynku oraz udziatow w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscig oraz wierzytelnosdi z tytulu
udzielonych przez Fundusz pozyczek i odroczonych platno$ci naleznych za sprzedane przez Fundusz aktywa. Natomiast na giowne
inwestygje zagraniczne skladaly sie udzialy w spdlce z ograniczong odpowiedzialno$cig z siedzibg na Cyprze. Fundusz jest
zarzadzany aktywnie, a skiad portfela Funduszu moze podiega¢ zmianom. Przedmiotowe inwestycje zostaly nabyte finansowane sg
z kapitatu pozyskiwanego z emisji certyfikatow Funduszu oraz wzrostu warto$ci aktywow z poszczegdinych lokat.

Opis transakcji z podmiotami powigzanymi, jeZeli jednorazowa lub laczna warto$¢ transakcji zawartych przez dany
podmiot powigzany w okresie od poczatku r. obrotowego przekracza wyrazong w zlotych rownowarto$¢ kwoty 500 tys.

Euro

Nie dotyczy. W okresie sprawozdawczym Fundusz nie zawierat takich transakgii.

Informacje o zaciagnietych kredytach, umowach pozyczek, z uwzglednieniem terminéw ich wymagalno$ci oraz o
udzielonych poreczeniach i gwarancjach

Nie dotyczy. Fundusz nie zaciagat kredytow, ani pozyczek.

Informacje o udzielonych pozyczkach, z uwzglednieniem terminéw ich wymagalnosci, a takZe udzielonych porgczeniach i
mrzj:ch. ze szczegb6lnym uwzglednieniem pozyczek, porgczen i gwarancji udzielonych jednostkom powigzanym
W pierwszym péiroczu roku 2016 Fundusz nie udzielat pozyczek, poreczer i gwarangi.

Opis wykorzystania przez Fundusz wplywo6w z emisji przeprowadzonych w roku obrotowym 2016

W pierwszym péiroczu roku 2016 Fundusz nie przeprowadzit emisji certyfikatow inwestycyjnych.

Objasnienie réznic pomigedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie rocznym a wczesniej publikowanymi
prognozami wynikéw na dany rok

Nie dotyczy. Fundusz nie publikuje prognoz.
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Ocena, wraz z uzasadnieniem, dotyczaca zarzadzania zasobami finansowymi, ze szczegéinym uwzglednieniem zdolnosSci
wywiazywania si¢ z zaciagnigtych zobowiazar oraz okreslenie ewentualnych zagrozer i dziafan, jakie Fundusz podjat lub
zamierza podjac w celu przeciwdziatania tym zagroZeniom

Zdolno$¢ Funduszu do wywigzywania si¢ z zaciagnietych zobowigzan nie jest zagrozona. Mogg jednak wystepowa¢ opéznienia w
regulowaniu niektorych zobowigzarn, w szczegolnosci wynagrodzenia za zarzadzanie Funduszem pobieranego przez Towarzystwo
wynikajgce z braku finalizacji na dzieri 30 czerwca 2016 r. toczgcych sig negocjacji w zakresie dezinwestyciji.

Ocena moiliwosci realizacji zamierzeri inwestycyjnych, w tym inwestycji kapitalowych, w poréwnaniu do wielkosci
posiadanych $rodkow, z uwzglednieniem mozliwych zmian w strukturze finansowania tej dziatalnosci

Fundusz jest w fazie dezinwestycji, ktorej celem jest zbycie wszystkich posiadanych aktywéw i wykupienie certyfikatow
inwestycyjnych Funduszu. Fundusz nie przewiduje zmian w strukturze finansowania dziatalno$ci.

Ocena czynnikéw i nietypowych zdarzeri majacych wpltyw na wynik z dziatalno$ci za okres sprawozdawczy, z okresleniem
stopnia wptywu tych czynnikéw lub nietypowych zdarzer na osiagniety wynik

W pierwszej polowie 2016 r. doszlo do zmiany otoczenia regulacyjnego dot. elektrowni wiatrowych, w szczegdlno$ci zmiany ustawy
z dnia 20 luty 2015 . o odnawialnych Zrédiach energii oraz niektérych innych ustaw, ktéra zostata podpisana przez Prezydenta RP w
dniu 27 czerwca 2016 r., ktdrej vocatio legis dla poszczegdinych przepiséw nie jest jednolite (zmiany wchodzg w zycie odpowiednio
31.08.2016r.,01.01.2017 ., 01.07.2016 r. i 01.01.2018 r), uchwalenia 20 maja 2016 r. Ustawy o inwestycjach w zakresie elektrowni
wiatrowych, ktéra to ustawa weszia w zycie 16 lipca 2016 r., a takze opublikowania w dniu 4 sierpnia 2016 r. na stronie rzadowego
centrum legislacji Projektu rozporzgdzenia Rady Ministréw w sprawie maksymalnej ilosci i wartoSci energii elekirycznej z
odnawialnych Zrodet energii, ktora moze by¢ sprzedana w drodze aukcji w 2016 r.". Powyzsze regulacje mogg wplyna¢ na
mozliwo$¢ realizadji inwestycji farmy wiatrowej prowadzonej w ramach spétki Windfarm Holdings Limited.

Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju przedsigbiorstwa Funduszu oraz opis
perspektyw rozwoju dziatalno$ci Funduszu co najmniej do korica roku obrotowego

Najwigkszy wplyw na przyszlg sytuacje Funduszu bedzie mialo ksztatowanie sig¢ sytuacgi na krajowym rynku kapitatowym i na
rynkach zagranicznych, w szczegoino$ci na rynku fuzji i przeje¢ oraz na gieldzie papieréw warto$ciowych. Ponadto istotnymi
czynnikami mogacymi mle¢ bezposredni lub po$redni wplyw na dziataino$¢ operacyjng Funduszu sa

e zmiany regulacji prawnych, w szczegélno$ci zmiany przepiséw dotyczacych funkcjonowania funduszy inwestycyjnych oraz
zmiany regulacji podatkowych,

* znaczne zmiany $wiatowej i krajowej sytuagji gospodarczej, w tym sytuacjii makroekonomicznej oraz sytuacii na rynkach
towarowych,
znaczne zmiany polityki gospodarczej lub monetamej w krajach, w ktérych inwestuje Fundusz,

* znaczne zmiany sytuacji podmiotow spotek, w ktorych instrumenty Fundusz inwestuje znaczng czes¢ aktywow,

« Fundusz nie przewiduje istotnych zmian polityki inwestycyjnej.

W drugiej polowie 2016 r. zarzadzajgcy portfelem Funduszu bedzie prowadzi¢ dalsze dziatania majgce na celu wyjscie z jak
najwiekszej liczby inwestycji znajdujgcych sie w portfelu Funduszu w celu zapewnienia $rodkéw na wykup certyfikatow.
Dezinwestycje poszczegolnych skiadnikéw aktywow beda realizowane tak, by maksymalizowac warto$¢ dla uczestnikow
Funduszu. W zwigzku z tym ostateczny termin zawarcia poszczegdinych transakgji uzalezniony bedzie zaréwno od toczacych sie
negogjadii, jak i warunkow rynkowych.

Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsigbiorstwem Funduszu i jego grup3 kapitalowa

W czerweu 2015 r. dokonane zostaty zmiany w statucie Funduszu, kiore weszly w zycie 10 lipca 2015 r. Zgodnie z nimi Fundusz
zmienit nazwe na First Private Equity FIZ Aktywow Niepublicznych, a organem Funduszu stato sie Warsaw Equity Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A. Na podstawie zawartej umowy, portfelem Funduszu nadal zarzadza ten sam podmiot, ktéry od 22
czerwca 2015 r. funkcjonuje pod nazwa Vestor Dom Maklerski S.A.

Od momentu przejgcia zarzadzania Funduszem przez Towarzystwo nie mialy miejsca zmiany w podstawowych zasadach
zarzadzania Funduszem.

Wszelkie umowy zawarte miedzy Funduszem a osobami zarzadzajacymi, przewidujace rekompensate w przypadku ich
rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waZnej przyczyny lub gdy ich odwolanie lub zwolnienie
nastepuje z powodu pofaczenia Funduszu przez przejecie

Fundusz nie zawierat tego typu uméw z osobami zarzadzajgcymi.

Informacje o znanych Funduszowi umowach (w tym réwniez zawartych po dniu bilansowym), w wyniku ktérych moga w
przyszio$ci nastapi¢ zmiany w proporcjach certyfikatow inwestycyjnych posiadanych przez dotychczasowych
uczestnikow Funduszu

Zarowno Towarzystwo jak i Fundusz nie posiadajg wiedzy o istnieniu umow tego typu.

Informacje o systemie kontroli programéw akcji pracowniczych

W Funduszu, ani Towarzystwie nie ma programu akgji pracowniczych.
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Informacja o dacie zawarcia przez Fundusz umowy, z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdar finansowych, o
dokonanie badania sprawozdania finansowego oraz okresie, na jaki zostala zawarta ta umowa, lgcznej wysokosci
wynagrodzenia, wynikajacego z wiw umowy dotyczacego danego roku obrotowego.

Podmiotem uprawnionym do badania sprawozdarn finansowych jest Emst & Young Audyt Polska spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscia sp. k. Umowe z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdar finansowych na badanie i przeglad
sprawozdan finansowych Funduszu w 2016 r. zawarto w dniu 22 lipca 2016 r. taczna warto$¢ wynagrodzenia podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdari finansowych naleznego z tytutu przegladu sprawozdania finansowego Funduszu za
pierwsze pétrocze 2016 r. i badania rocznego sprawozdania finansowego Funduszu za 2016 r. wynosi odpowiednio netto 10.000 zt
i7.000 2.

Oméowienie podstawowych zmian w lokatach Funduszu, z opisem gtéwnych inwestycji dokonanych w danym okresie
sprawozdawczym oraz zmian w strukturze portfela (lokat)

W portfelu Funduszu na dzieri 30.06.2016 r. w poréwnaniu do 31.12.2015 r. zwigkszyt si¢ udziat skladnikow lokat w aktywach
ogdtem Funduszu z 68,77% do 95,09%. Akcie na 31.12.2015 r. stanowily 29,79% aktywow ogdlem, natomiast na 30.06.2016 r.,
45,95%. Na dziert 30.06.2016 r. udzialy w spolkach z ograniczong odpowiedziaino$cig stanowity 10,28% Aktywow Funduszu,
podczas gdy na dzien 31.12.2015 r., udziaty w spotkach z ograniczong odpowiedzialno$cig stanowity 3,35% aktywow Funduszu. Na
dzieri 30.06.2016 r., wierzytelnosci stanowity 38,36% Aktywéw Funduszu, podczas gdy na dzieri 31.12.2015 r., wierzytelnosci
stanowily 35,63% Aktywow Funduszu.

Oméwienie polityki inwestycyjnej Funduszu w raportowanym okresie wraz z analizq dziatar zwiazanych z realizacjg jego
celu

Zgodnie z przedstawiong w drugim kwartale 2015 roku strategia, Fundusz prowadzit dalsze dziatania majace na celu wyjscie z jak
najwigkszej liczby inwestygji znajdujgcych sie w portfelu Funduszu w celu zapewnienia Srodkéw na wykup certyfikatow.
Dezinwestycje poszczegdinych skladnikow aktywow byly realizowane tak, by maksymalizowac¢ warto$¢ aktywow netto Funduszu dla
uczestnikéw Funduszu. Szczegdlowe informacie na ten temat zawarte sa w punktach 4 i 10 sprawozdania.

Skiad osobowy Zarzadu Towarzystwa oraz sklad Rady Nadzorczej Towarzystwa

Od dnia 10 lipca 2015 . tj. od dnia przejgciu zarzadzania Funduszem przez Warsaw Equity Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
S.A. do dnia 30 czerwca 2016 r. wiacznie skiad Zarzadu Towarzystwa przedstawial sie nastepujaco:

* Jerzy Krok - Prezes Zarzadu
Piotr Kuffel - Wiceprezes Zarzadu
Jacek Legutko - Wiceprezes Zarzadu,

a sklad Rady Nadzorczej przedstawiat si¢ nastepujaco:

e Pawet Wojciechowski - Przewodniczacy Rady Nadzorczej
*  Waldemar Maj - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
Robert Koriski - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej

Okreslenie facznej liczby i warto$ci nominalnej wszystkich certyfikatow Funduszu oraz akcji i udziatow w jednostkach
powiazanych Funduszu, bedacych w posiadaniu os6b zarzadzajgcych i nadzorujacych

Na dzierh 30 czerwca 2016 r. osoby zarzadzajgce i nadzorujgce Towarzystwo nie byly w posiadaniu certyfikatow Funduszu.

Zgodnie z otrzymanym od Vestor Dom Maklerski S.A. o$wiadczeniem na dzieft 30 czerwca 2016 r. liczba posiadanych certyfikatow
przez Pana Jakuba Bartkiewicza i pana Michata Mellera nie ulegly zmianie w stosunku do poprzedniego okresu sprawozdawczego,
ti. pan Jakub Bartkiewicz — Prezes Zarzadu Vestor Dom Maklerski S.A. i Przewodniczacy Komitetu Inwestycyjnego Funduszu
posiadat wg stanu na 30 czerwca 2016 r. 46 certyfikatow inwestycyjnych Funduszu, a pan Michat Meller — Wiceprezes Zarzadu
Vestor Dom Maklerski S.A. i Czlonek Komitetu Inwestycyjnego Funduszu posiadat 50 certyfikatow inwestycyjnych Funduszu.

Zarzad Warsaw Equity TFI S.A.

Jacgk Legutko
Wi es Zarzadu




