13
’)‘ s
4 Investors

Sprawozdanie z dziatalnosci
Investor Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego
w okresie od 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwca 2017 r.

1) Opis zmian organizacji grupy kapitatowej emitenta, w tym w wyniku potaczenia jednostek,
uzyskania lub utraty kontroli nad jednostkami zaleznymi oraz inwestycjami dtugoterminowymi,
a takze podziatu, restrukturyzacji lub zaniechania dziatalnosci oraz wskazanie jednostek
podlegajacych konsolidacji, a w przypadku emitenta bedacego jednostkg dominujaca,
ktory na podstawie obowigzujacych go przepiséw nie ma obowigzku lub moze nie sporzadzac
skonsolidowanych sprawozdan finansowych - réwniez wskazanie przyczyny i podstawy prawnej
braku konsolidacji.

Nie dotyczy. W okresie sprawozdawczym przedmiotowe zmiany nie miaty miejsca.

2) Stanowisko zarzadu odnos$nie 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.

3) Wskazanie akcjonariuszy posiadajgcych 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 posiadanych przez te podmioty akcji, ich procentowego
udziatu w kapitale zakltadowym, liczby gloséw z nich wynikajacych i ich procentowego udziatu
w 0golnej liczbie gtosdéw na walnym zgromadzeniu oraz wskazanie zmian w strukturze wiasnosci
znacznych pakietéw akcji emitenta w okresie od przekazania poprzedniego raportu kwartalnego.

Nie dotyczy.

4) Zestawienie stanu posiadania akcji emitenta lub uprawniert do nich przez osoby zarzadzajgce
i nadzorujace emitenta na dzied przekazania raportu podtrocznego, wraz ze wskazaniem zmian
w stanie posiadania, w okresie od przekazania poprzedniego raportu okresowego,
odrebnie dla kazdej z oséb.

Na dzienn 30 czerwca 2017 r. Pan Zbigniew Wdjtowicz, Prezes Zarzadu, posiadat 30 Certyfikatow
Inwestycyjnych Funduszu. Od przekazania poprzedniego raportu okresowego stan ten nie ulegt
zZmianie.

Na dzien 30 czerwca 2017 r. pozostate osoby zarzadzajace albo nadzorujgce nie posiadaty
Certyfikatow Inwestycyjnych Funduszu.

5) Wskazanie postepowan toczacych sie przed sadem, organem wiasciwym dla postepowania
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arbitrazowego lub organem administracji publicznej, z uwzglednieniem informacji w zakresie:

a) postepowania dotyczacego zobowiazan albo wierzytelnosci emitenta lub jednostki od niego
zaleznej, ktorych warto$¢ stanowi co najmniej 10% kapitatéw wiasnych emitenta, z okreéleniem:
przedmiotu postgpowania, wartosci przedmiotu sporu, daty wszczecia postepowania, stron
wszczetego postepowania oraz stanowiska emitenta.

Wobec Funduszu nie toczg sie postepowania dotyczace zobowigzah albo wierzytelnosci Funduszy,
ktérych wartos¢ stanowi co najmniej 10% kapitatéw wiasnych emitenta

b) dwu lub wiecej postepowari dotyczacych zobowigzan oraz wierzytelnodci, ktérych taczna
wartos¢ stanowi odpowiednio co najmniej 10% kapitatéw wiasnych emitenta, z okreéleniem
tacznej wartodci postepowan odrgbnie w grupie zobowigzan oraz wierzytelnoéci wraz ze
stanowiskiem emitenta w tej sprawie oraz, w odniesieniu do najwigkszych postepowan w grupie
zobowigzan i grupie wierzytelnosci - ze wskazaniem ich przedmiotu, wartoéci przedmiotu sporu,
daty wszczecia postepowania oraz stron wszczetego postepowania.

Wobec Funduszu nie toczg sie postepowania dotyczace zobowigzar albo wierzytelnosci Funduszu,
ktorych taczna wartosc stanowi odpowiednio co najmniej 10% kapitatéw wtasnych.

6) Informacje o zawarciu przez emitenta 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, przy czym informacje dotyczace poszczegélnych transakcji moga
by¢ zgrupowane wedtug rodzaju, z wyjatkiem przypadku, gdy informacje na temat poszczegdlnych
transakcji sg niezbgdne do zrozumienia ich wptywu na sytuacje majatkowa, finansowg i wynik
finansowy emitenta:

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

7) Informacje o udzieleniu przez emitenta lub przez jednostke od niego zalezng poreczen kredytu lub
pozyczki lub udzieleniu gwarancji - tacznie jednemu podmiotowi lub jednostce zaleinej od tego
podmiotu, jezeli taczna warto$¢ istniejacych poreczen lub gwarancji stanowi réwnowartoéé co
najmniej 10% kapitatéw wiasnych emitenta.

Nie dotyczy. Fundusz nie udziela kredytéw, pozyczek ani gwarancii.
8) Inne informacje, ktére zdaniem emitenta sg istotne dla oceny jego sytuacji kadrowej, majatkowej,
finansowej, wyniku finansowego i ich zmian, oraz informacje, ktére s istotne dla oceny mozliwosci

realizacji zobowigzan przez emitenta.

W okresie od 01.01.2017 do 30.06.2017 Warto$¢ Aktywéw Netto na Certyfikat Inwestycyjny
zmniejszyta sie z 931.47 zt do 922.53 zt tj. 0 -0.98% (stopa zwrotu w ujeciu rzeczywistym). Pierwsze
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potrocze 2017 przyniosto wzrosty zaréwno na amerykanskich jak i europejskich rynkach akcji oraz
stabilizacje cen na rynkach instrumentéw dtuznych. Sentyment wsréd inwestorow byt gtéwna
przyczyng wzrostow na rynkach akcji poniewaz wyniki fundamentalne byly w tym okresie raczej
umiarkowanie pozytywne. W ostatnim czasie tak zwane "twarde dane ekonomiczne” réinig sie
znaczgco od ,migkkich”. Przez te ostatnie ekonomisci rozumiejg dane oparte na sentymencie i
oczekiwaniach. Zaréwno szacowana dynamika wzrostu PKB w USA (1.6% r/r w pierwszym kwartale
2017 r. w poréwnaniu do wzrostu o 1.9% w calym 2016 r.) jak i dane dotyczace wydatkow
konsumpcyjnych (wzrost 0 0.2% w styczniu i 0.1% w lutym) nie dawaty przestanek do oczekiwania
zZnaczacego wzrostu gospodarczego. Dodatkowo zaréwno w Europie jak i w USA mamy do czynienia
ze wzrostem poziomu inflacji co moze oznacza¢ szybsze podnoszenie stop procentowych przez Banki
Centralne. Gtéwny wigc powéd do optymizmu to kontynuacja dyskontowania przez rynki finansowe
oczekiwanego planu gospodarczego prezydenta Trumpa (obnizka podatkéw dla firm i oséb
fizycznych, plan inwestycji infrastrukturalnych i obnizenie barier administracyjnych i regulacji).

Najwazniejszym wydarzeniem drugiego kwartatu byta podwyzka stép procentowych przez Zarzad
Banku Rezerwy Federalnej w USA. Zostaly one podniesione do poziomu 1.0%-1.25% i jak sie wydaje
w 2017 roku czekaja nas jeszcze kolejne dwie podwyzki. Bank Centralny USA ogtosit réwniez zamiar
stopniowego obnizania poziomu swoich aktywéw co réwniez w pewien sposéb zaostrzy polityke
monetarng w USA.

Kolejne znaczgce wydarzenia zwigzane byly z sytuacja polityczng w Europie. Wybory w Holandii
i Francji przyniosty wygrane dla kandydatéw partii centrowych oraz wyrazne porazki dla europejskiej
skrajnej prawicy. Powinno to przynajmniej na pewien okres zmniejszy¢ ryzyko dalszych dyskusji nad
mozliwoscig rozpadu strefy euro.

Oceniajac ryzyko zwigzane z dywergencja pomiedzy do$¢ stabymi danymi fundamentalnymi,
a pozytywnym sentymencie portfel Funduszu koncentrowat sig na instrumentach rynku diuznego.
Defensywne pozycjonowanie portfela bylo wiec w decydujacej mierze odpowiedzialne za wyniki
w pierwszym pétroczu 2017 r.

9) Wskazanie czynnikéw, ktére w ocenie emitenta beda mialy wplyw na osiggnigte przez niego
wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu.

Koniunktura gospodarcza na $wiecie pozostaje pozytywna. Wskazniki produkcji przemystowej w
strefie euro s pozytywne i to nie tylko dla lideréw regionu takich jak Niemcy czy Holandia ale
rowniez dla krajéw, ktére przechodzity stagnacje (Francja, Wtochy czy nawet Grecja). W odrdznieniu
dane dotyczace wzrostu PKB w USA byly stabsze (w pierwszym kwartale zaledwie 1.4%; prognozy na
kolejny obnizyty sie z ponad 4% wzrostu przewidywanych jeszcze dwa miesigce temu do 2.7%
obecnie).

Przy zatozeniu realizacji scenariusza dobrej koniunktury inwestycje Funduszu skoncentrujg sie na
selekeji inwestycji na rynkach akcji europejskich, amerykariskich oraz rynkéw wschodzacych przy
ograniczonej ekspozycji na rynki instrumentéw dtuznych.
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Gdyby jednak pojawity sie w trzecim kwartale przestanki $wiadczace o wazroscie ryzyka
inwestycyjnego na $wiatowych rynkach finansowych wtedy Fundusz bedzie realizowat strategie
réwnowazenia aprecjacji kapitatu i jednoczesnej jego ochrony. W sytuacjach wysokiego poziomu
ryzyka rynkowego cel ten realizowany bedzie poprzez ekspozycje znacznej czeéci portfela na
krotkoterminowe dtuzne papiery wartoéciowe i bony skarbowe , indeksy zmiennosci (VIX), waluty
(dolar amerykanski, japonski jen) lub inne instrumenty umozliwiajace zmniejszenie poziomu ryzyka.

10) Stosowanie zasad tadu korporacyjnego

Towarzystwo, uchwaty Zarzadu nr 1/141/2014 7 dnia 12 grudnia 2014 r., uchwata Rady Nadzorczej nr
1/5/2014 z dnia 12 grudnia 2014 r. oraz uchwaty 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 s przez Towarzystwo. Natomiast zarzadzane przez Towarzystwo fundusze
inwestycyjne, stosujg Zasady tadu korporacyjnego, w zakresie w jakim da sie je zastosowatd z
uwzglednieniem konstrukcji funduszu oraz obowigzujgcych przepiséw prawa. Wobec tego Zasady
powyzsze znajdujg zastosowanie m. in. odnoénie polityki informacyjnej, sposobu rozpatrywania
reklamacji, sposobu wykonywania praw wiasdcicielskich z posiadanych akcji/udziatow spotek
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