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

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

Zgodnie z politykg inwestycyjng Fundusz aktywnie poszukiwat atrakcyjnych lokat o wysokich
oczekiwanych stopach zwrotu, koncentrujgc sie na rynku metali szlachetnych, w tym przede
wszystkim ztota. W pierwszym poétroczu 2019 roku Fundusz dokonywat gtéwnie inwestycji w
instrumenty pochodne, ktérych cena zalezy bezposrednio od ceny rynkowej ztota. Fundusz lokowat
tez srodki w obligacje Skarbu Panstwa w ramach bezpiecznego zarzgdzania ptynnoscig oraz
zabezpieczat swoje ekspozycje walutowe przy pomocy walutowych kontraktédw terminowych.

Na dzieni 30 czerwca 2019 roku wycena certyfikatéw inwestycyjnych Funduszu wyniosta 1 519,37
zt, co oznacza wzrost 0 7,32% w stosunku do wyceny z 31 grudnia 2018 roku.

W pierwszej potowie 2019 roku kurs ztota do dolara amerykanskiego wzrést o 10,02%, notujac
bardzo dynamiczny wzrost w czerwcu 2019 roku (+8,06%). Po podejmowanych w ostatnich
czterech latach kilku nieudanych prébach wybicia powyzej 1365-1380 USD/oz, w potowie czerwca
cena ztota ostatecznie pokonatfa ten kluczowy opdr. Jego przetamaniu towarzyszyt bardzo silny
naptyw kapitatu na rynek kruszcu. Dowodem swiadczgcym o skokowym wzroscie zainteresowania
ztotem jest m.in. fakt, ze w czerwcu 2019 roku naptyw srodkéw do ETF-6w inwestujacych w kruszec
byt najwyzszy od 7 lat. Przebiciu strefy oporu towarzyszyt réwniez masowy naptyw na rynek
kontraktéw terminowych graczy postugujacych sie analizg techniczng, w tym funduszy
hedgingowych, ktérych diuga pozycja netto osiggneta poziom ok. 30% otwartych pozycji, bedac
symptomem bardzo duzego optymizmu.

Baza pod czerwcowe wybicie kursu ztota budowana byfta powoli. Przez ostatnie cztery lata
tworzenia sie srednioterminowego trendu wzrostowego, kolejne coraz wyzsze minima kornczgce
okresy spadkéw nie zmieniaty istotnie pesymistycznych nastrojow wokét ztota. Przeciwnie, w
komentarzach podkreslano zwykle nieuchronnos¢ dalszych podwyzek stép procentowych w USA i
ich rzekomy negatywny wptyw na cene kruszcu. Sytuacja taka trwata od poczatku cyklu podwyzek
w grudniu 2015 r., ktéry zbiegt sie w czasie z minimum cenowym ztota. Jeszcze pod koniec 2018
roku dalsze podwyzki amerykanskich stép procentowych powszechnie uwazano za przesgdzone,
jednak z poczatkiem 2019 r., pod wptywem stabszych danych z gospodarki USA i istotnych spadkéw
cen akcji w USA, Fed wykonat zwrot o 180 stopni sygnalizujgc mozliwo$¢ powrotu do tagodzenia
polityki pienieznej. Wydaje sie, ze to wydarzenie, wraz z niestabngcym popytem inwestoréw
indywidualnych na ztote sztabki i monety, dato podstawe do zaistniatego w pierwszej potowie 2019
roku wybicia ceny ztota.

Wskazanie czynnikéw i zdarzen, w tym o nietypowym charakterze, majacych istotny wptyw na
skrdcone sprawozdanie finansowe Funduszu:
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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 dziatalno$ci oraz wskazanie jednostek podlegajacych
konsolidacji:

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

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

Nie dotyczy. Fundusz nie publikuje prognoz.

Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co
najmniej 5% ogolnej 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 pakietéw 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 nadzorujace Fundusz wraz ze wskazaniem zmian w stanie posiadania,
w okresie od dnia przekazania poprzedniego raportu okresowego, odrebnie dla kazdej z tych
0sob:

Na dzien 30 czerwca 2019 r. Pan Zbigniew Wajtowicz, Prezes Zarzadu, posiadat 40 Certyfikatéw
Inwestycyjnych Funduszu. Od przekazania poprzedniego raportu okresowego stan ten nie ulegt
zmianie.

Na dzien 30 czerwca 2018 r. pozostate osoby zarzadzajgce albo nadzorujgce nie posiadaty
Certyfikatow Inwestycyjnych Funduszu.

Wskazanie istotnych postepowan toczacych sie przed sadem, organem wiasciwym 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
postepowania oraz stanowiska Funduszu:
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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 zostaly 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 zalezing poreczen kredytu
lub pozyczki lub udzieleniu gwarancji - tacznie jednemu podmiotowi lub jednostce zaleznej od
tego podmiotu, jezeli taczna wartos¢ istniejgcych 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 s3 istotne dla oceny jego sytuacji kadrowej,

majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian, oraz informacje, ktére sg 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 rynku metali szlachetnych. Strategia inwestycyjna Funduszu zaktada
utrzymywanie znaczgcej czesci aktywow Funduszu w ptynnych instrumentach finansowych
(gtéownie obligacjach Skarbu Parnstwa), co pozwoli na realizacje zobowigzan Funduszu w
przysztosci.

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

wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu:

Najwiekszy wptyw na przysztg wycene aktywdw Funduszu bedzie miata sytuacja na rynku metali
szlachetnych, ktéra w duzym stopniu bedzie efektem polityki stdp procentowych prowadzonej
przez najwazniejsze banki centralne (przede wszystkim EBC i Fed). Biorgc pod uwage
dotychczasowe dziatania bankéw oraz ich deklaracje i zapowiedzi na nastepne lata, zarzadzajacy
Funduszem uwazaja, ze otoczenie makroekonomiczne pozostanie pozytywne dla ztota przez co
najmniej kilka lat.

Ponadto istotnymi czynnikami moggacymi mieé bezposredni lub posredni wptyw na wyniki
Funduszu w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu sa:

e zmiany poziomu kursu dolara amerykanskiego do gtéwnych swiatowych walut,

e zmiany poziomu inflacji i oczekiwan inflacyjnych w gtéwnych gospodarkach swiatowych,

® znaczne zmiany w sytuacji makroekonomicznej gtéwnych gospodarek swiatowych oraz sytuacji
na rynkach towarowych,

* znaczne zmiany polityki gospodarczej lub monetarnej w krajach, w ktérych inwestuje Fundusz,
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e znaczne zmiany sytuacji podmiotéw/spotek, w ktorych instrumenty Fundusz inwestuje cze$é
aktywow.

Fundusz nie przewiduje istotnych zmian polityki inwestycyjne;j.
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
korporacyjnego”). Zasady te stosowane sg przez Towarzystwo. Natomiast zarzadzane przez
Towarzystwo fundusze inwestycyjne, stosujg Zasady tadu korporacyjnego, w zakresie w jakim da
sie je zastosowac z uwzglednieniem konstrukcji funduszu oraz obowigzujgcych przepiséw prawa.
Wobec tego Zasady powyzsze znajdujg zastosowanie m. in. odnosnie polityki informacyjne;j,
sposobu rozpatrywania reklamacji, sposobu wykonywania praw wifascicielskich z posiadanych
akcji/udziatow spoétek portfelowych.

Warszawa, dnia 28 sierpnia 2019 r.

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