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Sprawozdanie z dziatalnosci Investor Gold Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego w okresie
od 1 stycznia 2016 r. do 30 czerwca 2016 r. oraz zasad sporzadzenia rocznego sprawozdania finansowego

1. Podstawowe dane o Funduszu

Investor Gold Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (Fundusz) dziata na podstawie ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2014 r. poz. 157 tj. z pézn. zm., dalej:
Ustawa).. Organem Funduszu jest Investors 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 253 w dniu 06.10.2006 r. Fundusz rozpoczat dziatalnosé
poczawszy od dnia 16.10.2006 r. Czas trwania funduszu jest nieograniczony.

2. Cel inwestycyjny Funduszu

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci aktywéw Funduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat przy czym Fundusz
nie gwarantuje osiagniecia celu inwestycyjnego. W celu realizagji celu inwestycyjnego Fundusz lokuje aktywa w:

*  wystandaryzowane instrumenty pochodne notowane na rynkach regulowanych lub zorganizowanych, ktérych cena zalezy
bezposrednio lub posrednio od ceny rynkowej walut obcych oraz od ceny rynkowej nastepujgcych metali szlachetnych:
Zlota, srebra, platyny i palladu. ,

e akcje dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym lub zorganizowanym, oraz akcje niedopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym lub zorganizowanym, iezeli prospekt emisyjny, memorandum informacyjne lub inny dokument o podabnym
charakterze, przygotowany w zwigzku z oferowaniem tych akgji, zaktada zlozenie wniosku o ich dopuszczenie do obrotu
na rynku regulowanym lub zorganizowanym w terminie nie dtuzszym niz rok,

*  jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych lub tytuly uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibe za granica,

. papiery wartosciowe emitowane, porgczane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa i Narodowy Bank Polski, paristwa
nalezgce do OECD albo miedzynarodowe instytucje finansowe, ktérych czionkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co
najmniej jedno z paristw nalezacych do OECD,

e instrumenty rynku pienigznego,

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

e waluty,

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

Przy lokowaniu aktywéw w sposéb opisany powyzej, stosuje sie ograniczenia inwestycyjne okreslone w Statucie Funduszu.

3. Oméwienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych ujawnionych w jednostkowym sprawozdaniu
finansowym, w szczegélnosci opis czynnikow i zdarzen, w tym o nietypowym charakterze, majacych znaczacy wplyw
na dziatalno$¢ Funduszu i osiggniete przez niego zyski lub poniesione straty w okresie sprawozdawczym, a takze
omowienie perspektyw w rozwoju dziatalnosci Funduszu

Na dzier 30 czerwca 2016 roku wycena certyfikatéw inwestycyjnych Funduszu wyniosta 1.667,21 2, co oznacza wzrost o
24,4% w stosunku do wyceny z 31 grudnia 2015 roku.

W pierwsze] potowie 2016 roku zioto wyceniane w dolarach amerykanskich zanotowalo znaczacy wzrost (0 24,6%). Kurs srebra
wzrost o 32,5%, podczas gdy notowania platyny i palladu zanotowaty wzrosty odpowiednio o 15,3% i 8,0%.

Pierwsze sze$¢ miesiecy 2016 roku na rynku ziota charakteryzowaly sie najsilnigjszymi wzrostami od 1974 roku. Zwyzka
notowan w styczniu i lutym wigzala sig przede wszystkim z zawirowaniami na globainych rynkach akcji — wzrost awersji do
ryzyka przyczynit sie do znacznej przeceny wigkszosci indeksow gietdowych. Nie bez znaczenia byta takze decyzja Banku
Japonii o rozpoczeciu stosowania polityki ujemnych stop procentowych. Z drugg falg wzrostéw na rynku ziota mielismy do
czynienia w wyniku tzw. Brexitu. Rezultat referendum w Wielkiej Brytanii byt zaskoczeniem dla wigkszosci inwestoréw, co
spowodowato gwattowng wyprzedaz aktywow ryzykownych i ucieczke kapitatu do bezpiecznych przystani - obligaji rzadoéw
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krajéw rozwinietych oraz ziota. Notowania kruszcu w ciggu pierwszych kilku godzin po ogloszeniu wynikéw gtosowania wzrosty
az o sto dolarow za uncje (czyli ok. 8%).

Zwyzka na rynku ziota byta takze spowodowana odreagowaniem silnie negatywnego nastawienia inwestoréw z kofica 2015
roku, kiedy to perspektywa rozpoczecia nowego cyklu podwyzek stép procentowych w USA kiadta sie cieniem na sentymencie
rynkowym, Wraz ze zmniejszaniem si¢ szans na kolejne podwyzki w pierwszej potowie 2016 roku rosto przekonanie inwestoréw
o trwalosci obecnej fali wzrostéw. Znaczacy wplyw na rynek ztota miato takze poszukiwanie alternatyw dla rosngcej wartosci
diugu rzadowego notowanego z ujemna rentownoscig. W potowie 2016 roku obligacje warte ok. 12-13 bilionéw dolaréw miaty
rentowno$¢ nizszg od zera — stanowilo to ponad 1/3 catego diugu rzadowego wyemitowanego przez kraje rozwiniete.

Pomimo znacznego wzrostu notowari perspektywy rynku zlota pozostaja dobre — zaréwno w diugim jak i Srednim terminie. W
obliczu utrzymujacych sie ujemnych lub zerowych stop procentowych w najwiekszych gospodarkach krajow rozwinigtych
inwestycje w kruszec wciaz pozostajg atrakcyjng alternatyws. Wiele krajow jest silnie zadtuzonych, a polityka monetarna
pozostaje luzna. W najblizszych kwartatach mozna spodziewac sie narastania presji placowej w USA (w zwigzku ze spadkiem
stopy bezrobocia i podwyzkami placy minimalne;j), co w potgczeniu z ustaniem negatywnego wplywu spadku cen surowcéw
moze spowodowa¢ wzrost inflacji.

4. Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa

Obecna sytuacja finansowa Funduszu jest dobra. Fundusz posiada $rodki wystarczajace do regulowania biezacych
zobowigzan. Na przyszig sytuacje Funduszu najwigkszy wplyw bedzie miato ksztattowanie sig sytuacji na krajowym rynku
kapitatowym i na rynkach zagranicznych.

5. Nabycie certyfikatéw wiasnych, cel ich nabycia, liczba i warto$¢ nominalna, ze wskazaniem jakg czesé kapitatu
wplaconego reprezentujg i ceny nabycia oraz cenie sprzedazy w przypadku ich zbycia

Fundusz nie nabywat wtasnych certyfikatow.
Fundusz umorzyt 596 certyfikatow.

Zmiana kapitatu wplaconego: 0 zt
Zmiana kapitatu wyptaconego: -912 tys. zt

6. Instrumenty finansowe w zakresie:

a) ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych zakidceri przepltywéw srodkéw pienigznych oraz utraty ptynnosci finansowej, na
jakie narazony jest Fundusz

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

b) przyjetych przez Fundusz celach i metodach zarzadzania ryzykiem finansowym, tacznie z metodami zabezpieczenia
istotnych rodzajéw planowanych transakgji, dla ktérych stosowana jest rachunkowosé zabezpieczen

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

7. Podstawowe czynniki ryzyka i zagrozenia na ktére Fundusz jest narazony

Fundusz jest narazony przede wszystkim na:
. Ryzyko inwestycyjne, w tym na ryzyko zwigzane z politykg inwestycyjng oraz z inwestowaniem W poszczegodine
instrumenty finansowe.
W przypadku niekorzystnego ksztattowania sig cen instrumentow finansowych znajdujgcych sie w portfelu Funduszu,
Fundusz moze poniesé straty na inwestycjach w przedmiotowe instrumenty. Inwestowanie w instrumenty udziatowe
wiaze si¢ z nastepujacymi rodzajami ryzyk:
a) ryzyko otoczenia makroekonomicznego: na poziom ryzyka inwestycji w instrumenty udziatowe wplyw
majg czynniki makroekonomiczne takie jak: tempo wzrostu gospodarczego, stopiery nieréwnowagi
makroekonomicznej, deficyt budzetowy, handlowy i obrotow biezgcych, wielko$é popytu konsumpcyjnego,
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poziom inwestycji, wysoko$¢ stop procentowych, ksztattowanie sie poziomu depozytéw i kredytéw sektora
bankowego, wielkosé zadtuzenia krajowego, sytuacja na rynku pracy, wielkos¢ i ksztattowanie sie poziomu
inflacji, wielkos¢ i ksztattowanie sie poziomu cen surowcow, sytuacja geopolityczna. Ostabienie sytuacji
makroekonomicznej moze mieé negatywny wplyw na wyceny instrumentow udziatowych, bedacych
przedmiotem lokat Funduszu. Fundusz przy podejmowaniu decyzji o poziomie alokacji w instrumenty
udziatowe bierze pod uwage obecng i prognozowang sytuacje makroekonomiczna kraju i swiata.
b) ryzyko branzy: instrumenty finansowe, ktére $g przedmiotem lokat Funduszu, podlegajg ryzyku branzy, w
ktérej dziatajg, gtéwne ryzyka to: konkurencyjno$¢, zmiany popytu na produkty oferowane przez podmioty z
branzy, nowe technologie. Ryzyko branzowe Fundusz ogranicza poprzez lokowanie aktywdédw Funduszu w
instrumenty finansowe zwigzane z réznymi branzami.
¢) ryzyko specyficzne spétki: akcje i udzialy spolek, ktére sg przedmiotem lokat Funduszu, podlegaja ryzyku
specyficznemu danej spéiki, gtdwne ryzyka to: jako$¢ produktu i biznesu, skala dziatania i wielkos¢ spotki,
jakos¢ zarzgdu, struktura wiascicielska, polityka dywidendowa, regulacje prawne, przejrzysto$é dziatania,
zdarzenia losowe. Ryzyko specyficzne dla spéki ograniczane jest poprzez dywersyfikacje portfela
Funduszu.
d) ryzyko plynnosci: polega na braku mozliwosci sprzedazy w krotkim okresie instrumentow udziatowych po
cenach odzwierciedlajgcych ich realng warto$é. Fundusz doktada staran aby ograniczy¢ ryzyko plynnosci
poprzez odpowiedni dobér lokat, biorgc pod uwage dzienne obroty danym instrumentem w stosunku do
zajmowanej pozycji inwestycyjnej.
Inwestowanie w jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych lub tytuty uczestnictwa
emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania wigze si¢ z ryzykiem plynnosci oraz z ryzykiem aktywow, w
ktore inwestuje dana instytucja oraz sposobem oraz efektywnoscia zarzadzania nimi. Fundusz stara sig ograniczaé to
ryzyko poprzez dobor instytuci Zbiorowego inwestowania posiadajacych wysoki poziom aktywow, wlasciwe 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 kredytowe;j, ktorej powierza sig
$rodki. Fundusz stara sie ograniczaé to ryzyko przez lokowanie $rodkéw w kilku réznych bankach. Inwestycje w
instrumenty pochodne wigza sie ze stosowaniem dzwigni finansowej, co powoduje mozliwoéé osiggniecia wysokich
zyskow, ale moze tez laczyé sie z poniesieniem duzych strat w wyniku zmian cen instrumentow bazowych. W
Instrumenty Pochodne moze by¢ wkomponowany mechanizm kredytowy, to znaczy Fundusz wnosi depozyt
zabezpieczajacy w wysoko$ci nizsze] niz wartosé instrumentu bazowego, istnieje w zwigzku z tym mozliwosé
poniesienia przez Fundusz straty przewyzszajacej wartos¢ depozytu zabezpieczajgcego. Fundusz wykorzystuje
Niewystandaryzowane instrumenty pochodne typu forward do ograniczenia ryzyka kursowego.
Nalezy bra¢ pod uwage, ze rzeczywiste zachowania rynku moga odbiega¢ od przewidywan zarzadzajacych
Funduszem.
¢ Ryzyko walutowe
W przypadku, gdy Fundusz inwestuje w instrumenty finansowe denominowane w walucie obcej, Aktywa Funduszu s3
narazone na ryzyko walutowe. Istnieje mozliwosé obnizenia rentownosci lokat w instrumenty denominowane w
walutach obcych przy wzroscie waluty krajowej wobec waluty obcej. Ponadto, Fundusz nabywa waluty w celu
zapewnienia plynnosci i sprawnego zarzadzania portfelem Funduszu. Fundusz stara si¢ zabezpieczaé ryzyko
walutowe instrumentéw finansowych denominowanych w walucie obcsj oraz posiadanych walut.
*  Ryzyko prawne i podatkowe
Stabiinos¢ regulacji prawnych jest istotna dla dziatalnosci Funduszu. Zmiany obowigzujgcych przepiséw dotyczacych
w szczegolnosci dziatalnosci funduszy inwestycyjnych zamknietych oraz zmian w systemie podatkowym moga
negatywnie wptyna¢ na opfacalnosé lokat Funduszu oraz zwigkszy¢ koszty dziatalnosci Funduszy, obnizajac tym
samym wyniki osiagane przez Fundusz. Zmiany podatkowe mogg réwniez dotyczy¢ Uczestnikéw Funduszu
zmniejszajgc optacalnosé inwestycji w Certyfikaty. Rozwiazania podatkowe stosowane na rynkach zagranicznych
niejednokrotnie sg skomplikowane, co powoduje, ze istnieje ryzyko blednej interpretacii zobowigzari podatkowych
Funduszu, ktére mogg powstaé w zwigzku z inwestycjami Funduszu na wyzej wymienionych rynkach. Towarzystwo
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dopetnia starar aby ograniczy¢ ryzyko z tym zwiazane, w szczegélnosci poprzez korzystanie z uslug podmiotéw
zawodowo trudnigcych sie doradztwem prawnym i podatkowym.

= Ryzyko operacyjne
Istnieje ryzyko moziiwosci poniesienia strat w wyniku nieadekwatnych lub zawodnych proceséw wewnetrznych,
bledéw ludzkich, czy bledow systeméw. W szczegélnosci, zawodny proces lub biad ludzki moze spowodowaé biedne
lub opoznione rozliczenie transakcji. Bledne dziatanie systeméw moze przejawiaé si¢ zawieszeniem systemoéw
komputerowych. Istnieje takze ryzyko w postaci mozliwosci poniesienia strat w wyniku zajécia niekorzystnych zdarzen
zewnetrznych, takich jak kleski naturalne ¢zy ataki terrorystyczne. Towarzystwo stara sig¢ ogranicza¢ ryzyko
operacyjne poprzez stosowanie odpowiednich systemow i procedur wewnetrznych.

. Ryzyko braku wplywu Uczestnikéw na zarzadzanie Funduszem
Zgodnie z Ustawg o funduszach inwestycyjnych, Fundusz jest tworzony, zarzadzany i reprezentowany wobec 0séb
trzecich przez Towarzystwo. Zgodnie z ograniczeniami ustawowymi | statutowymi Uczestnicy Funduszu nie maja
wplywu na zarzadzanie Aktywami i reprezentowanie Funduszu. Niezaleznie od faktu, ze w Funduszu funkcjonuje
Zgromadzenie Inwestorow, podmiotem zarzadzajgcym Funduszem jest Towarzystwo. Natomiast Fundusz udostepnia
ogloszenia i informacje zgodnie z prawem i Statutem Funduszu co umozliwia Uczestnikom ocene dziatalnosci
Funduszu.

*  Ryzyko zmian Statutu Funduszu
Statut Funduszu moze ulec zmianie w szczegolnosci ze wzgledu na koniecznosé dostosowania Statutu do
Zmieniajacych sig przepiséw prawa, praktyki rynkowej, polityki inwestycyjnej, kosztow, czy zasad wykupywania
Certyfikatéw. Towarzystwo dokiada staran aby ewentualne zmiany Statutu byly zgodne z interesem Uczestnikdw
Funduszu.

*  Ryzyko zwigzane z kosztami nielimitowanymi
Czesc kosztow i wydatkow zwigzanych z dziatalno$cig Funduszu stanowig koszty nielimitowane, ktore heda
pokrywane z Aktywéw Funduszu. Towarzystwo dopetnia staran aby koszty nielimitowane byly jak najnizsze. Na czesc
kosztéw nielimitowanych Towarzystwo nie ma wptywu. Koszty nielimitowane beda wpltywaé na zmniejszenie Aktywow
Funduszu.

°  Ryzyko rozwigzania Funduszu w trakcie jego trwania
Zgodnie z Ustawg o funduszach inwestycyjnych i Statutem Fundusz moze byé rozwigzany w trakcie jego trwania
decyzjg Zgromadzenia Inwestoréw. Decyzja taka bedzie miala wplyw na realizacje polityki inwestycyjnej Funduszu i
osiagnigcie celu inwestycyjnego i jest podieta, jezeli glosy za rozwigzaniem Funduszu oddali Uczestnicy
reprezentujacy facznie, co najmniej 2/3 ogolnej liczby Certyfikatow. 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 wygasnigcia zezwolenia na wykonywanie dziatalnosci
przez Towarzystwo, b) Depozytariusz zaprzestat wykonywania swoich obowigzkéw i nie zawarto z innym bankiem
umowy o prowadzenie rejestru aktywéw funduszu, c) wartos¢ Aktywow Netto Funduszu spadnie ponizej 2.000.000 zi.
Rozwigzanie Funduszu moze spowodowa¢, ze Fundusz nie osiagnie celu inwestycyjnego.

*  Ryzyko zmiany kluczowych pracownikéw Towarzystwa
Towarzystwo zarzadzajace Funduszem do wykonywania swoich obowigzkéw zatrudnia pracownikdw. Istnieje
mozliwo$é zmiany wéréd kluczowych pracownikow Towarzystwa, co moze mieé wplyw na dzialanie Towarzystwa.

¢ Ryzyko kontrahentéw Funduszu
Fundusz prowadzac dziatalnogé korzysta z ustug rdznych kontrahentow, m.in. depozytariusza, brokerow,
ksiegowoéci, biegtych rewidentéw, czy zarzadzajacych. Istnieje ryzyko nie wywiazania sie lub niepeinego wywigzania
sie kontrahentéw z podjetych zobowigzan. Fundusz stara si¢ ograniczaé przedmiotowe ryzyko poprzez dobér do
wspdipracy wiarygodnych kontrahentéw oraz ustalanie odpowiednich sposobdw wspdlpracy z kontrahentami.

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

zabezpieczen.
8. Stosowanie zasad fadu korporacyjnego

Nie dotyczy.
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9.  Zdarzenia istotnie wplywajace na dziatalnosé Funduszu, jakie nastapity w okresie sprawozdawczym, a takze po jego

zakonczeniu

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

10. Postgpowania toczace sie przed sgdem, organem wiasciwym dia postepowania arbitrazowego lub organem
administracji publicznej, w ktérych Fundusz pozostaje strong

Fundusz nie pozostaje strong postepowan tego typu.
11. Znaczace umowy, majace wplyw na dziatalnosé Funduszu

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 transakcji zawieranych
przez Fundusz, z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych Funduszu, z biurem rachunkowym
$wiadczgcym ustugi ksiegowe na rzecz Funduszu, z Oferujacymi, z KDPW oraz z GPW. Wiw umowy sg umowami zawartymi w
normainym toku dziatalno$ci Funduszu.

12. Informacje o powigzaniach organizacyjnych lub kapitatlowych Funduszu z innymi podmiotami oraz okreslenie jego
gtownych inwestycji krajowych i zagranicznych (papiery warto$ciowe, instrumenty finansowe, wartosci niematerialne i
prawne oraz nieruchomosci), oraz opis metod ich finansowania

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

Na dziert 30 czerwca 2016 r., gtdwnymi inwestycjami Funduszu byly kontrakty terminowe, ktorych wartosé uzalezniona byta od
kursu zlota a takze obligacie Skarbu paristwa. Fundusz miat w swoim portfelu réwniez niewystandaryzowane instrumenty
pochodne typu forward, nabyte w celach zabezpieczajacych, ktérych instrumentem bazowym byt kurs USD do PLN. Ponadto,
w okresie sprawozdawczym fundusz lokowat aktywa w tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego inwestowania
majace siedzibe za granica.

Fundusz jest zarzgdzany aktywnie, a sktad portfela Funduszu moze podlegaé zmianom. Przedmiotowe inwestycje finansowane
53 z kapitatu pozyskiwanego z emisji certyfikatow Funduszu oraz wzrostu wartosci aktywdw z poszczegdinych lokat,

13. Opis transakcji z podmiotami powigzanymi, jezeli jednorazowa lub taczna wartosé transakeji zawartych przez dany
podmiot powigzany w okresie od poczatku roku obrotowego przekracza wyrazong w ztotych rownowartos$¢ kwoty 500
tys. Euro

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie zawierat takich transakgji.

14. Informacje o zaciagnietych kredytach, umowach pozyczek, z uwzglednieniem terminéw ich wymagalnosci oraz o
udzielonych poreczeniach i gwarancjach

Fundusz nie zacigga kredytéw, ani pozyczek.

15. Informacje o udzielonych pozyczkach, z uwzglednieniem terminéw ich wymagalnosci, a takze udzielonych
porgczeniach i gwarancjach, ze szczegélinym uwzglednieniem pozyczek, porgczen i gwarancji udzielonych
Jjednostkom powigzanym Funduszu

Fundusz nie udziela pozyczek, poreczen, ani gwarangji.
16. Opis wykorzystania przez Fundusz wplywow z emisji
W okresie sprawozdawczym Fundusz nie przeprowadzit emisji certyfikatéw inwestycyjnych.

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

prognozami wynikéw na dany rok
Fundusz nie publikuje prognoz.
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18. Ocena, wraz z uzasadnieniem, dotyczaca zarzadzania zasobami finansowymi, ze szczegblnym uwzglednieniem
zdolnosci wywigzywania si¢ z zaciggnigtych zobowigzan oraz okreslenie ewentualnych zagrozen i dziatan, jakie
Fundusz podjat lub zamierza podja¢ w celu przeciwdziatania tym zagrozeniom

Zdolnos¢ Funduszu do wywigzywania sie z zaciagnietych zobowigzan nie jest zagrozona. Plynne aktywa sg wystarczajace
doregulowania biezacych zobowigzar Funduszu.

19. Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycji kapitatowych, w poréwnaniu do wielkosci
posiadanych srodkéw, z uwzglednieniem mozliwych zmian w strukturze finansowania tej dziatalnosci

Fundusz dostosowuje wielko$é realizowanych inwestycji do wielkosci posiadanych $rodkéw. Fundusz pozyskuje nowe $rodki
poprzez emisje certyfikatdw. Fundusz nie przewiduje zmian w strukturze finansowania dziatalnosci.

20. Ocena czynnikéw i nietypowych zdarzen majgcych wplyw na wynik z dzialainosci za okres sprawozdawczy, z
okresleniem stopnia wptywu tych czynnikow lub nietypowych zdarzen na osiagniety wynik

Nie wystapity czynniki, ani nietypowe zdarzenia majace wptyw na wynik z dzialalnosci Funduszu za okres sprawozdawczy.

21. Charakterystyka zewnetrznych | wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju przedsigbiorstwa Funduszu oraz opis
perspektyw rozwoju dziatalnosci Funduszu co najmniej do korica roku obrotowego

Najwigkszy wplyw na przysztg wycene aktyw6w Funduszu bedzie miata sytuacja na rynku metali szlachetnych, ktéra w duzym
stopniu bedzie efektem polityki stop procentowych prowadzonej przez najwazniejsze banki centralne (przede wszystkim EBC i
Fed). Biorac pod uwage dotychczasowe dzialania bankéw oraz ich deklaracje i zapowiedzi na nastgpne lata, zarzadzajacy
Funduszem uwazajg, Ze otoczenie makroekonomiczne pozostanie pozytywne dla zlota przez co najmniej kilka lat.
Ponadto istotnymi czynnikami mogacymi mie¢ bezposredni lub posredni wptyw na dzialalnogé operacyjng Funduszu sa:

e zmiana regulacji prawnych, w szczegoinosci zmiany przepisow dotyczacych funkcjonowania funduszy inwestycyjnych

oraz zmiany regulacji podatkowych,

®  znaczne zmiany $wiatowej i krajowej sytuacji gospodarczej, w tym sytuacji makroekonomicznej oraz poziomu inflacji,

¢ znaczne zmiany polityki gospodarczej lub monetarnej w krajach, w ktérych inwestuje Fundusz,

*  znaczne zmiany sytuacji podmiotéw/spétek, w ktérych instrumenty Fundusz inwestuje znaczng czesé aktywow.

Fundusz nie przewiduje istotnych zmian polityki inwestycyjne;j.
22. Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsigbiorstwem Funduszu i jego grupa kapitatowg
Zasady zarzadzania przedsigbiorstwem Funduszu nie ulegty zmianom.

23. Wszelkie umowy zawarte migdzy Funduszem a osobami zarzadzajacymi, przewidujace rekompensate w przypadku
ich rezygnacii lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy ich odwolanie lub zwolnienie
nastepuje z powodu potaczenia Funduszu przez przejecie

Fundusz nie zawierat tego typu uméw z osobami zarzadzajacymi.

24. Informacje o znanych Funduszowi umowach (w tym réwniez zawartych po dniu bilansowym), w wyniku ktérych moga
w przysziosci nastapi¢ zmiany w proporcjach certyfikatéw inwestycyjnych posiadanych przez dotychczasowych

uczestnikdéw Funduszu
Zarowno Towarzystwo jak i Fundusz nie posiadajg wiedzy o istnieniu umow tego typu.
25. Informacje o systemie kontroli programéw akcji pracowniczych

W Funduszu, ani Towarzystwie nie ma programu akgji pracowniczych.

26. Informacja o dacie zawarcia przez Fundusz umowy, z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdar finansowych,
o dokonanie badania sprawozdania finansowego oraz okresie, na jaki zostata zawarta ta umowa, facznej wysokosci
wynagrodzenia, wynikajacego z w/w umowy dotyczacego danego roku obrotowego.
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Podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych jest Ernst & Young Audyt Polska spoka z ograniczong
odpowiedzialnoscig sp. k. Umowe z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych na badanie i przeglad
sprawozdan finansowych Funduszu w 2016 r. zawarto w dniu 16 sierpnia 2016 r. £aczna warto$¢ wynagrodzenia podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdan finansowych naleznego z tytulu badania rocznego sprawozdania finansowego Funduszu
za 2016 r. wynosi 21.000 zt netto. W ramach w/w umowy uprawniony podmiot dokona réwniez przeglagdu sprawozdania
finansowego Funduszu za pierwsze pdtrocze 2016 r. i pobierze z tego tytutu wynagrodzenie w wysokosci 6.000 zt.

Koszt badania sprawozdania finansowego Funduszu za 2015 r. oraz koszt przegladu sprawozdania finansowego Funduszu za
pierwsze pétrocze 2015 r. wynosity odpowiednio 15.000 zt i 6.000 zt.

27. Omoéwienie podstawowych zmian w lokatach Funduszu, z opisem gtéwnych inwestycji dokonanych w danym okresie

sprawozdawczym oraz zmian w strukturze portfela (lokat)

W portfelu Funduszu na dzier 30.06.2016 r. w poréwnaniu do 31.12.2015 r. zmalat udziat sktadnikéw lokat w aktywach ogétem
Funduszu z 87,12% do 76,61%. Dluzne papiery wartosciowe na dzier 31.12.2015 r. stanowily 86,97% portfela inwestycyjnego
Funduszu, zas na dzien 30.06.2016 r. byfa to warto$¢ 63,61%. Na dzien 31.12.2015 r., instrumenty pochodne stanowily 0,15%
aktywow Funduszu, podczas gdy na dzier 30.06.2016 r., instrumenty pochodne stanowily -0,26% Aktywéw Funduszu. Na dziefi
31.12.2015 r., Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za granicg nie byly
skladnikami Aktywéw Funduszu, podczas gdy na dzien 30.06.2016 r., tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspéinego inwestowania majgce siedzibe za granicg stanowity 13,26% Aktywéw Funduszu.

28. Omowienie polityki inwestycyjnej Funduszu w raportowanym okresie wraz z analizg dziatan zwiazanych z realizacjg

jego celu

Zgodnie z polityka inwestycyjng Fundusz aktywnie poszukiwat atrakcyjnych lokat o wysokich oczekiwanych stopach zwrotu,
zarowno wérdéd wielu dostepnych instrumentéw, réznorodnych geograficznie i branzowo obszaréw inwestycji, czy
ukierunkowania na wzrosty lub spadki cen. W okresie sprawozdawczym na wyniki Funduszu wplyw miata stabsza koniunktura

na rynku krajowym i na rynkach zagranicznych.
29. Skiad osobowy Zarzadu Towarzystwa oraz skiad Rady Nadzorczej Towarzystwa

Na dzien 30 czerwca 2016 r., sktad Zarzadu Towarzystwa przedstawiat sie nastepujaco:
Zbigniew Wojtowicz — Prezes Zarzadu

Beata Sax — Wiceprezes Zarzadu

Piotr Dziadek — Wiceprezes Zarzadu

Na dzien 30 czerwca 2016 r., sklad Rady Nadzorczej Towarzystwa przedstawiat sie nastepujaco:
Jarostaw Jatczak — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej

Mieczystaw Putawski — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej

Arkadiusz Biedulski — Czlonek Rady Nadzorczej

Michat Stysz — Cztonek Rady Nadzorczej

Pawet Dobrowolski — Czionek Rady Nadzorczej

Zmiany w Zarzadzie Towarzystwa w okresie sprawozdawczym: brak.

30. Okreslenie fgcznej liczby i wartoéci nominalnej wszystkich certyfikatéw Funduszu oraz akcji i udziatow w jednostkach
powigzanych Funduszu, bedacych w posiadaniu osob zarzadzajacych i nadzorujacych

Na dzien 30 czerwca 2016 r. Pan Zbigniew Wojtowicz posiadat 40 Certyfikatow Inwestycyjnych Funduszu.

Zarzad Investors TFI S.A:
/
Warszawa, dnia 26 sierpnia 2016 r. \

Zbigniew \Wéjtowicz i Beata Sax Piotr Dziadek
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
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