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Plik Opis

WPROWADZENIEDOSPRAWOZDANIAFINANSOWEGO

Plik Opis

2018-06-30_FPE_wprowadzenie.pdf

PISMOPREZESAZARZADUTOWARZYSTWA

Plik Opis

2018-06-30_FPE_pismo_Prezesa_do_Uczestnikow.g

SPRAWOZDANIEZARZADU(SPRAWOZDANIEZDZIALALNOSCIFUNDUSZU)

Plik Opis

2018-06-30_FPE_spr_z_dziatalnosci.pdf

1 pétrocze
'WYBRANE DANE FINANSOWE 2017 rok
2018 roku
I. Przychody z lokat 610 1976
1. Koszty funduszu netto 1024 2844
Ill. Przychody z lokat netto -414 -868
IV. Zrealizowane zyski (straty) ze zbycia lokat -20 115 -12 793
V. Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny lokat 24 227 6292
VI. Wynik z operacji 3698 -7 369
VII. Zobowigzania 548 992
VIII. Aktywa 52 813 49 559
IX. Aktywa netto 52 265 48 567
X.Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 47 695 47 695
XI. Warto& aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 1 095,81 1018,28
XIl. Wynik z operacji na certyfikat inwestycyjny 77,54 -154,51
ZESTAWIENIE LOKAT
1 potrocze
2017 rok
SKEADNIKI LOKAT
2018 roku
Wartos ¢ Wartos ¢
Wartos & wedtug Prot':entowy Wartosé wedtug Prot.:entowy
Wwedtug ceny W)fce'ny na udziat w Wwedtug ceny W){ce'ny na udziat w
Inabycia w tys. d_2|en akt'ywach nabycia w tys. d_2|en akt'ywach
bilansowy w jogotem bilansowy w jogotem
tys. tys.
1. Akcje 24 024 32 588 61,71 62 873 46 742 94,31
2. Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
3. Praw a do akcji 0 0 0,00 0 0 0,00
4. Praw a poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
5. Kw ity depozytow e 0 0 0,00 0 0 0,00
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6. Listy zastaw ne 0 0 0,00 0 0 0,00
7. Dluzne papiery w arto$ciow e 0 0 0,00 0 0 0,00
8. Instrumenty pochodne 0 0 0,00 0 0 0,00
9. Udzialy w spoétkach z ograniczong
odpow iedzialnoscia 4754 308 0,58 4754 777 1,57
10. Jednostki uczestnictw a 0 0 0,00 0 0 0,00
11. Certyfikaty inw estycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
12. Tytuly uczestnictw a emitow ane przez
instytucje w spolnego inw estow ania 0 0 0,00 0 0 0,00
majgce siedzibe za granicg
13. Wierzytelnosci 1155 1251 2,37 999 1040 2,10
14. Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
15. Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00
16. Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00
17. Nieruchomosci 0 0 0,00 0 0 0,00
18. Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00
19.Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
TABELEDZUPELNIAJACE
. . Kraj siedziby Wartos¢ wecﬂug artos¢ wedh.JQ' Procentowy udziat
IAKCJE Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba bmitonta ceny nabycia w wyceny na dzien v aktywach
ys. bilansowy w tys. pgoétem
1.CB S.A. Nienotowane na rynku akklywnym  [Nie dotyczy 442 477|Polska 12 000 20 902 39,58
2.STONE MASTER S.A. Nienotowane na rynku aktlywnym Nie dotyczy 1035 450[Polska 5998 3952 7,48
GIELDA )
PAPIERQW
3.VOXEL S.A. (PLVOXEL00014) IAktywny rynek - rynek regulowany /ARTOSCIOWY 310 590 Polska 6 026 7734 14,65
CH W
/ARSZAWIE
LISTY ZASTAWNE Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent :rr:i]t:sgz'by Termin wykupu opa:':)ucnehntowania Rodzaj listu
DLU2NE PAPIERY WARTOSCIOWE Rodzaj rynku Nazwa rynku Fmitent :rr:i]tjr?tizmy Ivjl:?plz opa:':)ucnehntowania noar:ioné:Ina
1.0 terminie wykupu do 1 roku:
a) Obligacje
b) Bony skarbowe
c) Bony pienigezne
d) Inne
2.0 terminie wykupu powyzej 1 roku:
a) Obligacje
b) Bony skarbowe
c) Bony pienigzne
d) Inne
Emitent [<raj siedziby Instrument
INSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj rynku Nazwa rynku wystawca) lemitenta bazowy Liczba
wystawcy)
I. Wystandaryzowane instrumenty pochodne: 0
Niewystandaryzowane instrumenty o
“pochodne
UDZIALY W SPOLKACH Z Krai siedzib Nartos¢ wedtug Warto$¢ wedtug |[Procentowy udziat
OGRANICZONA Nazwa spotki [Siedziba spotki Sprzjmge 25 Y iczba ceny nabycia w wyceny na dzien w akywach
IODPOWIEDZIALNOSCIA ys. bilansowy wtys. fogotem
ENERGOSYNER
1.2’.\‘0E.RGOSYNERGIA TECHNOLOGIE SP. 'IG'IIEACHNOLOGIE MIKOLOW Polska 26 843 4754 308 0,58
SP.Z0.0.

Komisja Nadzoru Finansowego



FIRST PRIVATE EQUITY FIZ AKTYWOW NIEPUBLIC FIZ-P-E_20120703 kwartat roku/2018

. Warto$¢ wedtug |Warto$¢ wedtug [Procentowy udziat
... Wartos¢ . . L
Podstawa emisji . Liczba ceny nabycia w ceny na dzien w aktywach
nominalna ; .
ys. bilansowy w tys. ogotem

Nartoé¢ wedtug |Warto$¢ wedtug |Procentowy udziat
Liczba ceny nabycia w ceny na dzien w aktywach

ys. bilansowy w tys. ogotem
0 0 0 0,00
0 0 0 0,00
0 0 0 0,00
0 0 0 0,00
0 0 0 0,00
0 0 0 0,00
0 0 0 0,00
0 0 0 0,00
0 0 0 0,00
0 0 0 0,00

arto$¢ wedtug Warto& wedtug [Procentowy udziat
kceny nabycia w wyceny na dzien w aktywach
ys. bilansowy w tys. jogétem

0 0 0,00

0 0 0,00
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uzytku

ieczystej

JEDNOSTKI UCZESTNIC Al Rodzaj rynku Nazwa rynku Nazwa i rodzaj Liczba ceanrzxorik‘),\;i?;u\?v w:cioné; r‘:\;eg}zlijgh Pr:ﬁt?/\r:v:m azat
CERTYFIKATY INWESTYCYJNE funduszu v bilansowy wtys. pgstem
l. Jednostki uczestnictwa 0,00 0 0 0,00
Il. Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0 0,00
. . S . . Wartos¢ Warto$¢ wedtug [Warto$¢ wedtug [Procentowy udziat
& Nazwa i rodzaj [Kraj siedziby [Termin Rodzaj - . . X e
WIERZYTELNOSCI bodmiotu bodmiotu magalnoéci wiadczenia gwiadczenia wiliczba  [ceny nabyciaw wyceny na dziefi w aktywach
ys. ys. bilansowy w tys. ogotem
1.SYNGAZ S .A. ISYNGAZ S.A. [Polska 2018-10-31 |POZYCZKA 300 1 300 336 0,64
2.SYGNAZ S.A. SYGNAZS.A. [Polska 2018-10-31 [POZYCZKA 190 1 190 209 0,40
3.SYNGAZ S .A. ISYNGAZS.A. [Polska 2018-10-31 |POZYCZKA 60 1 60 65 0,12
4.SYNGAZ S A. SYNGAZS.A. [Polska 2018-10-31 [POZYCZKA 60 1 60 65 0,12
5.SYNGAZ S.A. ISYNGAZS.A. [Polska 2018-10-31 |POZYCZKA 218 1 218 234 0,44
6.SYNGAZ S.A. ISYNGAZ S.A. [Polska 2018-10-31 |POZYCZKA 88 1 88 94 0,18
7.SYNGAZ S .A. SYNGAZS.A. [Polska 2018-10-31 [POZYCZKA 83 1 83 87 0,16
8.SYNGAZ S.A. ISYNGAZ S.A. [Polska 2018-10-31 |POZYCZKA 76 1 76 78 0,15
9.SYNGAZ S.A. SYNGAZS.A. [Polska 2018-10-31 |POZYCZKA 80 1 80 83 0,16
arto$¢ wedtug |Warto$¢ wedtug [Procentowy udziat
WEKSLE ystawca Data ptatnosci  [ceny nabycia w jyceny na dzien w aktywach
ys. bilansowy w tys. ogétem
Kraj siedziby arunki artost wedtug Wartos¢ wedtug acrteons; r‘:‘;eg‘zlijegh
DEPOZYTY Nazwa banks | aluta bprocentowania ceny nabyciaw ceny nabycia w bilansowy w
danej walucie ftys. X .
danej walucie
I. W walutach panstw nalezacych do OECD 0
Il. W walutach panstw nienalezacych do OECD 0
arto$¢ wedtug |Warto& na dzien|Warto&¢ wedtug |[Procentowy udziat
WALUTY Panstwo lceny nabycia w ilansowy w ceny na dzien w aklywach
ys. danej walucie pilansowy w tys. jogétem
I. Wwalutach panstw nalezacych do OECD 0 0 0,00
Il. W walutach panstw nienalezacych do 0 o 0.00
OECD ’
S ata nabycia raj potozenia res owierzchnia cigzenia
NIERUCHOMOSCI Rokoddania do by Numerisiegi i pot Ad P h Obcia

I. Praw a wtasnosci nieruchomosci:

1. Budynki

2.Lokale

3. Grunty

4.Inne

Il. Prawa wspoétwiasnosci nieruchomosci:

1. Budynki

2.Lokale

3. Grunty

4.Inne

lll. Uzytkow anie wieczyste:

1. Budynki

2.Lokale

3.Grunty

4.Inne
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arto$¢ wedtug
wyceny na dzien
bilansowy w tys.

Procentowy udziat

aktywach
bgotem

0,00

0,00

[Stuzebnosci

larto$¢ wedtug
ceny nabycia w
ys.

arto$¢ wedtug
Wyceny na dzien
bilansowy w tys.

Procentowy udziat
aktywach
logétem

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

oO|l|o|o|o|o]o|[o|o|o|o|o|o|o|o| o

oO|o|o|o|o]o|[o|o|o|o|o|o|o|o| o

0,00
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TABELIDODATKOWE
NSTRUMENTY RYNKU Emitent ITermin wykupu aruni Vartost Liczba xanr;O:CalZ:/i?;u\?v Wacr:aons; r\geglzlijgh Pr;;?/w;:;ly vaal
P|EN|EZNEGO oprocentowania pominalna vs. bilansowy w tys. bgotem
1 pétrocze
BILANS 2017 rok
2018 roku
I. Aktywa 52 813 49 559
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 9663 996
2. Naleznosci 9003 4
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4.Skadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 7734 10 324
-dtuzne papiery wartosciowe 0 0
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 26 413 38235
-dtuzne papiery wartosciowe 0 0
6. Nieruchomosci 0 0
7.Pozostate aktywa 0 0
Il. Zobowiazania 548 992
lll. Aktyw a netto (I-1l) 52 265 48 567
IV. Kapitat funduszu 63 811 63 811
1. Kapitat wptacony 161 226 161 226
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -97 415 97 415
V.Dochody zatrzymane -15 663 4 866
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -12 082 -11 668
2.Z , ni li sk (strat
akurnulowany nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze 3581 16 534
zbycia lokat
VI.Wzrost (s rtosci lokat w odniesieniu do cen
. (spadek) wa Y 4117 -20 110
nabycia
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji
P YWyl p ) 52 265 48 567
(IV+V+/-VI)
Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 47 695 47 695
Narto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 1 095,81 1018,28
Przewidywana liczba certyfikatéw inwestycyjnych 47 695
Rozwodniona warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 1 095,81

Liczba certyfikatow inwestycyjnych w podziale na serie certyfikatow:

PLINVLB00047 :
7 695

arto$¢ aktywdw netto na poszczegdlne serie certyfikatow inwestycyjnych:

PLINVLB00047 :
1 095,81

RACHUNEKWYNIKUZOPERACJI od 2018-01-01 |od 2017-01-01 od 2017-01-01

do 2018-06-30 |do 2017-12-31 do 2017-06-30
I. Przychody z lokat 610 1976 809
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 546 1878 760
2. Przychody odsetkowe 64 90 49
3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0 0
4. Dodatnie saldo réznic kursowych 0 8 0
5. Pozostate 0 0 0
Il. Koszty funduszu 1024 2844 1351
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 734 1842 980
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje 0 0 0
3. Optaty dla depozytariusza 44 78 39
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4. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywdw
funduszu 14 18 8
5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 105 193 100
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0 0
8. Ustugi prawne 109 294 194
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 -1
10. Koszty odsetkowe 0 0 0
11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0 0
12. Ujemne saldo roznic kursowych 12 0 0
13. Pozostate 6 419 31
a) Odpisy aktualizujgce przeterminowane naleznosci 0 370 0
lll. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0
IV. Koszty funduszu netto (lI-ll) 1024 2 844 1351
V.Przychody z lokat netto (I-1V) 414 -868 -542
Vl.Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 4112 -6 501 2725
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -20 115 -12 793 -5 402
-z tytutu réznic kursowych 0 326 0
2. I\I(\)/zl;:qstw(st;;’erancfek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny 24 227 6 292 8127
-z tytutu réznic kursowych 0 -752 -360
VII. Wynik z operacji 3698 -7 369 2183
ynik z operacji na przypadajgcy na certyfikat inwestycyjny 77,54 -154,51 45,77
l?]c\);:/;;jonyijcl)qr;y wynik z operacji przypadajgcy na certyfikat 77,54 154,51 4577

d 2018-01-01 d 2017-01-01
ZESTAWIENIEZMIANWAKTYWACHNETTO ° °
do 2018-06-30 |do 2017-12-31
1. Warto&¢ aktywéw netto na koniec poprzedniego okresu 67 288
sprawozdawczego 48 567
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 3698 -7 369
a)przychody z lokat netto -414 -868
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -20 115 -12793
c)wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 24 227 6 292
3.Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 3698 -7 369
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem) 0 0
a)z przychodéw z lokat netto 0 0
b)ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
c)z przychodéw ze zbycia lokat 0 0
5.Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 0 -11 352
a)zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu 0
wydanych certyfikatow inwestycyjnych) 0
b)zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu
wykupionych certyfikatow inwestycyjnych) 0 11352
6.tgczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym 3698 -18 721
7. Warto&¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 52 265 48 567
8. Srednia wartoé¢ aklywéw netto w okresie sprawozdawczym 49179 62 310
a)liczba wydanych certyfikatow inwestycyjnych 0 0
b)liczba wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych 0 9372
c)saldo zmian 0 -9 372
d)liczba wydanych certyfikatow inwestycyjnych 116 881 116 881
e)liczba wykupionych certyfikatow inwestycyjnych 69 186 69 186
f)saldo zmian 47 695 47 695
9. Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych 47 695 0
10. warto$¢ aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny na koniec
poprzedniego okresu sprawozdawczego 101828 117911
11. wartoé¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny na koniec biezagcego
okresu sprawozdawczego 1095,81 1018,28
12. procentowa zmiana wartosci aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny
w okresie sprawozdawczym 15,35 -13,64
13. minimalna warto$¢ aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny w okresie
sprawozdawczym 1042,96 1018,28
-data wyceny 2018-03-31 2017-12-31
14. maksymalna warto$¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny w okresie
sprawozdawczym 1095,81 1218,55
-data wyceny 2018-06-30 2017-06-30
15. warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny wedtug ostatniej
wyceny w okresie sprawozdawczym 1095,81 1018,28
-data wyceny 2018-06-30 2017-12-31
16. Rozwodniona warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 1 095,81 1018,28
I. Procentowy udziat kosztéw funduszu w sredniej wartosci
aktyw 6w netto, w tym: 4,20 4,56

Komisja Nadzoru Finansowego



FIRST PRIVATE EQUITY FIZ AKTYWOW NIEPUBLIC FIZ-P-E_20120703 kwartat roku/2018

1. procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 3,01 2,96
2. procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzgcych

dystrybucie 0,00 0,00
3. procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,18 0,13
4. procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywéw

funduszu 0,06 0,03
5. procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,43 0,31
6. procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami

funduszu 0,00 0,00

RACHUNEKPRZEPLYWOV\PIENIEZNYCH od 2018-01-01 od 2017-01-01 od 2017-01-01
do 2018-06-30 do 2017-12-31 do 2017-06-30
A.Przeplywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej 8 667 7 964 7 665
1. Wptywy 10 295 11622 9438
1. Z tytutu posiadanych lokat 556 1927 803
2. Z tytutu zbycia sktadnikdw lokat 9 739 9679 8619
3. Pozostate 0 16 16
1. Wydatki 1628 3658 1773
1. Z tytutu posiadanych lokat 10 0 0
2. Z tytutu nabycia sktadnikow lokat 617 999 300
3. Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 785 2081 1158
4. Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzgcych
dystrybucje 0 0 0
5. Z tytutu optat dla depozytariusza 51 65 27
6. Z tytutu optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywéw funduszu 17 15 7
7.Z tytutu optat za zezwolenia oraz optat rejestracyjnych 0 0 0
8. Z tytutu ustug w zakresie rachunkowosci 72 181 70
9. Z tytutu ustug w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0 0
10. Z tytutu ustug prawnych 70 267 175
11. Z tytutu posiadania nieruchomosci 0 0 0
12. Pozostate 6 50 36
B.Przeptywy srodkéw pienigznych z dziatalnosci finansowej 0 -22 804 -15 245
1. Wptywy 0 0 0
1.Z tytutu wydania certyfikatow inwestycyjnych 0 0 0
2. Z tytutu zaciggnietych kredytow 0 0 0
3. Z tytutu zaciggnietych pozyczek 0 0 0
4. Z tytutu sptaty udzielonych pozyczek 0 0 0
5. Odsetki 0 0 0
6. Pozostate 0 0 0
1. Wydatki 0 22 804 15 245
1. Z tytutu wykupienia certyfikatéw inwestycyjnych 0 22 804 15 245
2. Z tytutu sptat zaciggnietych kredytow 0 0 0
3. Z tytutu sptat zaciggnietych pozyczek 0 0 0
4. Z tytutu wyemitowanych obligacji 0 0 0
5. Z tytutu wyptaty przychodow 0 0 0
6. Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0 0
7. Odsetki 0 0 0
8. Pozostate 0 0 0
C. Skutki zmian kurséw wymiany srodkow pienieznych i 10 o 0
ekwiwalentow srodkéw pienieznych
D.Zmiana stanu $srodkéw pienigznych netto (A+/-B) 8667 -14 840 -7 580
E. Srodki pieniezne i ekwiwalenty $rodkéw pienieznych na
poczqtepk ok?esu sprawozdaw)t,:zego i e 996 15836 15836
F. Sroqki pieniezne i ekwiwalenty sSrodkéw pienieznych na 9663 996 8 256
koniec okresu sprawozdawczego (E+/-D)

NOTY

NOTA-1POLITYKARACHUNKOWOSCI

Plik Opis

2018-06-30_FPE_nota_1.pdf
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1 pétrocze

NOTA-2NALEZNOSCIFUNDUSZU
2018 roku

1. Z tytutu zbytych lokat 9 000
2. Z tytutu instrumentéw pochodnych

3. Z tytutu wydanych certyfikatéw inwestycyjnych

4.Z tytutu dywidendy

5. Z tytutu odsetek

6. Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw

7. Z tytutu udzielonych pozyczek
8. Pozostate

wlo|o|o|jlo|o|o

1 pétrocze

NOTA-3ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU
2018 roku

1. Z tytutu nabytych aktywow

2. Z tytutu transakcji przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu

3. Z tytutu instrumentéw pochodnych

4.7 tytutu wptat na certyfikaty inwestycyjne

5. Z tytutu wykupionych certyfikatow inwestycyjnych

6. Z tytutu wyptaty dochoddw funduszu

7. Z tytutu wyptaty przychodéw funduszu

8. Z tytutu wyemitowanych obligacji

9. Z tytutu krétkoterminowych pozyczeki kredytow

10. Z tytutu dtugoterminowych pozyczeki kredytow

11. Z tytutu gwarancji lub porgczen

olojo|o|o|jlo|o|o|o|o]|o

12. Z tytutu rezerw

o
B
[

13. Pozostate zobowigzania

N

FIRST PRIVATE EQUITY FIZ AKTYWOW NIEPUBLIC FIZ-P-E_20120703 kwartat roku/2018

NOTA-4SRODKIPIENIEZNEIICHEKWIWALENTY

I.STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCHNA

arto& na dzien
bilansowy w

arto& na dzien
bilansowy w

alucie

RACHUNKACH BANKOWYCH aluta danej walucie w [sprawozdania
ys. inansowego w
ys.
I. Banki: 9663
1.ING BANK SLASKI S.A. zt 9663 9663
arto& na dzien
I1. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM YartosC na dzienpilansowy w
aluta bilansowy w alucie

SRODKOWPIENIEZNYCHUTRZYMYWANYCHWCELU
Z.ASPOKOJENIABIEZACYCHZOBOWIAZAN

danej walucie w
ys.

lsprawozdania
inansowego w

ys.

II. Sredni w okresie sprawozdaw czym poziom $rodkéw pienigznych:

1665

1.ING BANK SLASKI S.A.

zt

1665

1665

. EKWIWALENTYSRODKOW PIENIEZNYCH

arto&¢ na dzien
bilansowy w
alucie
sprawozdania
inansowego w
ys.

lll. Ekwiwalenty Srodkéw pienieznych w podziale na ich rodzaje:

NOTA-5 RYZYKA

Plik Opis

[2018-06-30_FPE_nota_5.pdf
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artosc
NOTA-6 INSTRUMENTY POCHODNE [Typ zajetej pozycji  [Rodzaj instrumenty pochodnego [Cel otwarcia pozycji poazr;oojsic otwarte] sr:lymii*ey:ih
pienieznych

NOTA-7 TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE arto&¢ na dzien
FUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU bilansowy w tys. zt
I. Transakcje przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu, w tym: 0
1. Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na fundusz praw wtasnosci 0
i ryzyk

2. Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na fundusz praw
wtasnosci i ryzyk
Il. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ funduszu do odkupu, w tym: 0
1. Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na drugg strong praw
wtasnosci i ryzyk
2. Transakcje, w wyniku ktérych nie nastgpuje przeniesienie na drugg strone praw
wtasnosci i ryzyk
Ill. Naleznosci z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych od
funduszu w trybie przepis6w rozporzadzenia o pozyczkach papierow 0
wartosciowych
IV.Zobowiazania z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych przez
fundusz w trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw 0
wartosciowych

NOTA-SKREDYTYIPOZYCZKI

1. ZACIAGNIETE | WYKORZYSTANE PRZEZ FUNDUSZ KREDYTY | POZYCZKI PIENIEZNE W KWOCIE STANOWIACEJ, NA DZIEN ICH WYKORZYSTANIA, WIE!

FUNDUSZU
Kwota kredytu/pozyczki w chwili zaciggniecia Kwota kredytu/pozyczki pozostata do sptaty
lazwa podmiotu udzielajgcego |.. .
Siedziba
kredytu (pozyczki procentowy
v pozyezd) ys. kv;?;iiv: ednostka aluta udziat w ys. W;T:iiv; jednostka aluta
laktywach
Il. UDZIELONE PRZEZ FUNDUSZ POZYCZKI PIENIEZNE W KWOCIE STANOWIACEJ, NA DZIEN ICH UDZIELENIA, WIECEJ NIZ 1 % WARTOSCI
AKTYWOW FUNDUSZU
wota kredytu/pozyczki w chwili udzielenia
i iedzi procentowy Warunki ) ) i
lazwa podmiotu [Siedziba vs kvzi;,; ednostka aluta Ldziat w bprocentowania ITermin sptaty [Zabezpieczenia
laktywach

1.SYNGAZS.A. PL 300 300 2 0,64[10% 2018-06-30 [orodk tvate
ISyngaz S.A.

1.SYGNAZS.A. PL 190 190 2 0,40[10% 2018-06-30 [orodk twate
ISyngaz S.A.

1.SYNGAZS.A. PL 60 60 7 0,12[10% 2018-06-30 [orod tnwate
ISyngaz S.A.

1.SYNGAZ S.A. PL 60 60 z 0,12[10% 2018-06-30 [oro0K tvate
ISyngaz S.A.

1.SYNGAZ S.A. PL 218 218 7 0,44[10% 201806.30 [orod tnwate
ISyngaz S.A.

1.SYNGAZ S.A. PL 88 88 z 0,18[10% 2018-06-30 [oro0K tvate
ISyngaz S.A.

1.SYNGAZ S.A. PL 83 83 2 0,16[10% 2018-06-30 [ orodK twate
ISyngaz S.A.

1.SYNGAZS.A. PL 76 76 2 0,15[10% 2018-06-30 [orodk tvate
ISyngaz S.A.

1.SYNGAZS.A. PL 80 80 2 0,16[10% 2018-06-30 [orodk tnvate
ISyngaz S.A.

Komisja Nadzoru Finansowego
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ITermin

[Terminy Kwota bedaca . Termin
zapadalnosci .
przysztych podstawg L wykonania
e wygasniecia) X
strumieni przysztych instrumentu
ienieznych tatnosci nstrumentu ochodnego
P eny P lpochodnego P 9

CEJ NIZ 1 % WARTOSCI AKTYWOW

arunki

bprocentowania ITermin sptaty Zabezpieczenia

Komisja Nadzoru Finansowego
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NOTA-9WALUTY IROZNICE KURSOWE

I. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJIBILANSU Jednostia wata | PO
2018 roku
I. (Pozycja bilansu po przeliczeniu na walute sprawozdania finansowego) w tys.
II. 1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty w tys. zt 9663
11. 2) Naleznosci w tys. zt 9003
V. 4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: w tys. z 7734
V.5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: w tys. zt 26 413
VL. 1l. Zobowigzania w tys. zt 548
A)1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty w tys. zt 9663
B)2) Naleznosci w tys. zt 9003
C)4) Skadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: w tys. z 7734
D)5) Skadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: w tys. zt 26 413
E)Il. Zobowigzania w tys. zt 540
F)Il. Zobowigzania
w tys. EUR 8
a)ll. Zobowigzania wtys. EUR 2
a)1.1) Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty w tys. zt 9663
a)2.2) Naleznosci w tys. zt 9003
a)3.4) Skadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: w tys. zt 7734
a)4.5) Skadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: w tys. zt 26 413
a)5. |l. Zobowigzania w tys. zt 548
Razem
w tys. zt 52 265

Il. DODATNIE | UUJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU

Sktadniki lokat

Dodatnie réznice kursowe

Ujemne réznice kursowe

Zrealizowane

Niezrealizowane

Zrealizowane

Niezrealizowane

Akcje

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery wartosciowe

R N[ of o A @I

Instrumenty pochodne

©

. Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscig

10. Jednostki uczestnictwa

11. Certyfikaty inwestycyjne

o|lo|jo|o|o|o|o|o|]o|]o|o

o|lo|o|o|o|o|o|o|]o|o|o

o|lojo|o|o|jo|o|o|]o|o|o

o|lojo|o|o|o|o|o|o|o|o

12. Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego
inwestowania majgce siedzibe za granicg

13. Wierzytelnosci

14. Weksle

15. Depozyty

16. Waluty

17. Nieruchomosci

18. Statki morskie

19.1nne

ojlo|lo|o|]o|o|o] ©

olo|lo|o|]o|fo|o] ©

olo|lo|o|]ofo|o] ©

ojlo|o|o|ofo|o]| O©

Il. SREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO WYLICZANY PRZEZ NBP, Z DNIA
SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

do zt

kurs w stosunku

waluta

1.

0,00

NOTA-10 DOCHODY IICH DYSTRYBUCJA

ZREALIZOWANYINIEZREALIZOWANYZYSK
STRATA)ZEZBYCIALOKAT

Wartos¢
prealizowanego
zysku (straty) ze
bycia lokat w tys.

\Wzrost (spadek)
niezrealizowanego
zysku z wyceny
aktywow w tys.

Komisja Nadzoru Finansowego
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1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 1123 2921
2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku -21238 21 306
3. Nieruchomosci 0 0
4. Pozostate 0 0

WYPLACONEDOCHODYFUNDUSZU

Warto$¢ w okresie

Isprawozdawczym
tys.
I. Wyptacone przychody z lokat: 0
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0
2. Przychody odsetkowe 0
3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0
4. Dodatnie saldo réznic kursowych 0
5. Pozostate: 0
a) 0
Il. Wyptacony zrealizow any zysk ze zbycia lokat 0
arto$¢ w okresie [Procentowy udziat Pror.:entowy
WYPLACONEPRZYCHODYZEZBYCIALOKAT sprawozdawczym \w aktywach w dniu :dktyz/lwa:at\:lvh netto w
bys. wyptaty dniu wyptaty

ptyw na
wartos¢ aktywow

tys.

ptyw na
vartos¢ aktywow
netto w tys.

NOTA-11IKOSZTYFUNDUSZU

I.LKOSZTYPOKRYWANEPRZEZTOWARZYSTWO

lartos¢ w okresie
sprawozdawczym
tys.

. Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje

. Optaty dla depozytariusza

. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw funduszu

. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne

. Ustugi w zakresie rachunkowosci

. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszy

. Ustugi prawne

. Ustugi wydawnicze w tym poligraficzne

. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci

2lo|lo|N|lojlo|ld|lw|N| -~

0. Pozostate:

olo|lo|o|o|o|o|o|o|o

II. WYNAGRODZENIEDLATOWARZYSTWA

lartos¢ w okresie

1. Cze& stata wynagrodzenia

2. Cze& wynagrodzenia uzalezniona od wynikdw funduszu

sprawozdawczym
tys.
734
0

BEZPOSREDNIOZEZBYTYMILOKATAMI

[.LKOSZTYFUNDUSZUAKTYWOWNIEPUBLICZNYCHZWIAZANE

arto$¢ w okresie
lsprawozdawczym
tys.

1. (zbyty sktadnik lokat)

a) (koszty zwigzane ze zbytym sktadnikiem lokat)

INFORMACJA DODATKOWA

Plik Opis

2018-06-30_FPE_info_dod.pdf

OSWIADCZENIDEPOZYTARIUSZA

Komisja Nadzoru Finansowego
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Plik

Opis

2018-06-30_FPE_os$w_depo.pdf

OSWIADCZENIE ZARZADU W SPRAWIE PODMIOTU UPRAWNIONEGO DO BADANIA
SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

Plik

Opis

2018-06-30 Os$wiadczenie Zarzadu w sprawie wybort

RAPORTPODMIOTUUPRAWNIONEGODOBADANIA SPRAWOZDANFINANSOWYCH

Plik

Opis

2018-06-30_FPE_raport_BR.pdf

PODPISY

PODPISYWSZYSTKICHCZEONKOWZARZADUTOWARZYSTWA

Data Imig i nazwisko [Stanowisko/Funkcja Podpis
P018-08-31 Krzysztof Medrala Prezes Zarzadu
P018-08-31 Radostaw Butryn iceprezes Zarzadu

PODPIS OSOBY,KTOREJPOWIERZONOPROWADZENIEKSIAG RACHUNKOWYCH

Data

Imie i nazwisko

[Stanowisko/Funkcja

Podpis

P018-08-31

Piotr Wtudarczyk

Cztonek Zarzadu VISTRA Fund

[Services Poland Sp. zo.0.

Komisja Nadzoru Finansowego
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WPROWADZENIE

1) PODSTAWOWE INFORMACJE O FUNDUSZU

First Private Equity Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywow Niepublicznych.

W dniu 11 pazdziernika 2007 r. Sad Okregowy w Warszawie Vi Wydzial Cywilny i Rejestrowy dokonat wpisu Investor
Levaraged Buy Out Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Aktywow Niepublicznych do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych pod
numerem RF| 327. Fundusz rozpoczat dzialalnoé dnia 17.10.2007 r. Od 15 grudnia 2010 r. do 9 lipca 2015 r. Fundusz dziatat
pod nazwg Investor Private Equity Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywow Niepublicznych, w skrécie Investor PE FIZ. Od 10
lipca 2015 r. Fundusz dziata pod nazwa First Private Equity Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywow Niepublicznych, w
skrocie First Private Equity FIZ Aktywow Niepublicznych. Czas trwania funduszu jest nieograniczony. Fundusz jest Funduszem
Inwestycyjnym Zamknigtym emitujgcym publiczne certyfikaty inwestycyjne.

2) CEL INWESTYCYJNY, SPECJALIZACJA FUNDUSZU | STOSOWANE OGRANICZENIA
INWESTYCYJNE

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci Aktywoéw Funduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat Funduszu
dokonywanych w papiery wartoéciowe i inne prawa majgtkowe. Fundusz nie gwarantuje osiagniecia celu inwestycyjnego.
Ograniczenia inwestycyjne:

I. Polityka inwestycyjna i kryteria doboru lokat:

1. Fundusz moze inwestowaé w lokaty przewidziane w Statucie, w tym:

a) akcje i obligacje spotek akcyjnych i komandytowo akeyjnych,

b) udzialy i obligacje spotek z ograniczong odpowiedzialnoscig — pod warunkiem, ze sg zbywalne.

2. Fundusz moze ponadto inwestowaé w nastepujace rodzaje lokat:

a) wierzytelnosci, z wyjatkiem wierzytelnosci wobec os6b fizycznych,

b) waluty,

¢) wystandaryzowane instrumenty pochodne, ktorych baze stanowig kursy walut,

d) papiery warto$ciowe emitowane, poreczane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa i Narodowy Bank Polski, panstwa
nalezgce do OECD albo miedzynarodowe instytucje finansowe, ktérych cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub, co najmniej
jedno z paristw nalezgcych do OECD,

€) instrumenty rynku pienigznego - pod warunkiem, ze s3 zbywalne.

3. Fundusz moze lokowa¢ aktywa w jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych lub w tytuty
uczestnictwa emitowane przez instytucje wspéinego inwestowania, majgce siedzibe za granica.

4. Fundusz moze lokowac aktywa w depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub w instytucjach kredytowych.

5. Fundusz moze zacigga¢ pozyczki i kredyty w bankach krajowych, instytucjach kredytowych lub bankach zagranicznych, oraz
dokonywac emisji obligacii.

6. Fundusz moze udziela¢ pozyczek pienieznych, poreczen lub gwarancji.

7. Podstawg doboru do portfela lokat, o ktérych mowa w ust. 1, jest analiza fundamentalna oraz ocena trendéw rynkowych,
Fundusz bedzie poszukiwat lokat, ktére rokujg $rednio lub dtugoterminowy wzrost wartosci. W ocenie istotne znaczenie beda
miaty analizy historycznych i prognozowanych sprawozdar finansowych z uwzglednieniem potencjaiu wzrostu warto$ci danej
spolki lub posiadanych przez spoike aktywow. Wsréd elementéw analizy istotne bgda oceny produktu oferowanego przez dang
spotke, jej kadry zarzadzajacej, aktywow, pozycii rynkowej, sieci dystrybucji, ogéinych perspektyw rozwoju, mozliwosci przejecia
lub restrukturyzacji, a takze ryzyko plynnosci i ryzyko niewyptacalnosci spétki.

8. Fundusz moze lokowac aktywa w papiery wartosciowe emitowane, porgczane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa i
Narodowy Bank Polski, panstwa nalezace do OECD albo miedzynarodowe instytucie finansowe, ktérych czionkiem jest
Rzeczpospolita Polska Iub co najmniej jedno z paristw nalezacych do OECD, instrumenty rynku pienigznego, depozyty w
bankach krajowych, bankach zagranicznych lub w instytucjach kredytowych, oraz waluty, w celu zapewnienia ptynnosci i
sprawnego zarzadzania portfelem Funduszu.

9. Fundusz moze lokowaé aktywa w jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych Iub tytuty
uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego inwestowania majgce siedzibg za granicg w celu zwigkszenia stopy zwrotu
i dywersyfikacji lokat dzieki uzyskaniu dostepu do specyficznych kias aktyw6w. Podstawg doboru jednostek uczestnictwa lub
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certyfikatow inwestycyjnych funduszy inwestycyjnych lub tytutéw uczestnictwa emitowanych przez instytucie wspdlnego
inwestowania majgce siedzibg za granicg beda zasady i cel polityki inwestycyjnej, rodzaje i kryteria doboru lokat oraz wyniki
osiggane przez dany fundusz inwestycyjny lub instytucje wspélnego inwestowania.

10. W przypadku instrumentéw pochodnych, ktérych cena zalezy bezposrednio lub posrednio od ceny rynkowej walut obcych
Fundusz bgdzie brat pod uwage w jakiej walucie denominowane sa Aktywa Funduszu. Fundusz moze zajmowac pozycje w
instrumentach pochodnych, ktérych cena zalezy bezposrednio lub pasrednio od ceny rynkowej walut obcych, umozliwiajace
zabezpieczenie ryzyka kursowego Aktywéw Funduszu.

11. W przypadku instrumentéw pochodnych, ktérych baze stanowig uznane indeksy Fundusz bedzie brat pod uwage ryzyko
systematyczne Aktywow Funduszu zwigzane z sytuacjg rynkowa. Fundusz moze zajmowaé pozycje w instrumentach
pochodnych, ktérych baze stanowig uznane indeksy, umozliwiajgce zabezpieczenie ryzyka systematycznego Aktywow
Funduszu zwigzanego z sytuacjg rynkowa.

12. Fundusz moze zacigga¢ pozyczki i kredyty w bankach krajowych, instytucjach kredytowych lub bankach zagranicznych,
oraz dokonywac¢ emisji obligacji, w celu zwigkszenia stopy zwrotu z realizowanych projektéw inwestycyjnych i zapewnienia
ptynnosci oraz sprawnego zarzadzania portfelem Funduszu.

13. Fundusz moze lokowa¢ aktywa w wierzytelnosci oraz udzielaé pozyczek pienieznych, poreczen lub gwarancji. Fundusz
moze udziela¢ pozyczek, poreczen i gwarancji podmiotom biorgeym udziat w transakcjach, ktérych celem jest dokonywanie
lokat, o ktérych mowa w ust. 1, w zwigzku z dokonywaniem tych lokat. Fundusz udziela pozyczek, poreczen i gwarancji przy
uwzglednieniu celu inwestycyjnego Funduszu. Fundusz moze udzielaé pozyczek, poreczen i gwarancii wylgcznie podmiotom,
ktére nie znajdujg sig¢ w stanie upadtosci lub likwidacji. Zasady splaty udzielanych pozyczek wynikajg ze struktury transakcji,
ktorych celem jest dokonywanie lokat, o ktorych mowa w ust. 1. Pozyczki, porgczenia i gwarancje mogg zosta¢ udzielone na
okres nie dfuzszy niz okres posiadania przez Fundusz lokaty, o kiérej mowa w ust. 1, w zwigzku z ktéra zostaly udzielone.
Pozyczki, porgczenia i gwarancje mogg zostat udzielone jezeli warto$¢ zabezpieczenia bedzie réwna, co najmniej 20%
wartosci pozyczonych $rodkéw lub poreczonej albo gwarantowanej sumy. Zabezpieczeniem moze byé kazde prawo, z ktorego
Fundusz moze si¢ zaspokoi¢, przy uwzglednieniu polityki inwestycyjnej Funduszu oraz dopuszczalnych lokat Funduszu.
Pozyczkobiorca jest obowigzany umozliwié Funduszowi podejmowanie czynnosci zwigzanych z oceng sytuacji finansowej i
gospodarczej pozyczkobiorcy oraz kontrole wykorzystania i splaty pozyczki.

14. Fundusz nie moze nabywac certyfikatow inwestycyjnych, kidre wyemitowal, z wyjatkiem wykupu certyfikatow
inwestycyjnych.

Rodzaje i dywersyfikacja lokat Funduszu:

1. Fundusz jako fundusz zamknigty aktywéw niepublicznych lokuje co najmniej 80% wartosci swoich Aktywow w aktywa inne
niz:

1) papiery warto$ciowe bedgce przedmiotem publicznej oferty lub papiery wartosciowe dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym, chyba ze papiery wartosciowe staly si¢ przedmiotem publicznej oferty lub zostaty dopuszczone do obrotu na
rynku regulowanym po ich nabyciu przez Fundusz,

2) instrumenty rynku pienigznego, chyba ze zostaty wyemitowane przez spéiki nigpubliczne, ktérych akcje lub udzialy wchodzg
w skiad portfela inwestycyjnego Funduszu.

2. Papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienigznego wyemitowane przez jeden podmiot, wierzytelnosci wobec tego
podmiotu i udziaty w tym podmiocie nie moga stanowi¢ fgcznie wigcej niz 20% warto$ci Aktywéw Funduszu. Ograniczenia tego
nie stosuje sig¢ do papieréw warto$ciowych emitowanych, poreczonych lub gwarantowanych przez Skarb Panstwa, Narodowy
Bank Polski, paristwa nalezgce do OECD albo migdzynarodowe instytucje finansowe, ktorych czionkiem jest Rzeczpospolita
Polska lub co najmniej jedno z paristw nalezgcych do OECD. Fundusz, obejmujac papiery wartosciowe w wykonaniu umowy o
subemisje inwestycyjna, hie moze naruszy¢ ograniczen, o ktérych mowa w zdaniu pierwszym.

3. Waluta obca jednego paristwa lub euro nie moze stanowi¢ wigcej niz 20% wartosci Aktywow Funduszu, z zastrzezeniem, ze
przy stosowaniu powyzszego limitu Fundusz jest obowigzany uwzglednia¢ warto$¢ walut stanowigcych baze instrumentéw
pochodnych.

4. Fundusz moze lokowac¢ nie wigcej niz 20% warto$ci Aktywéw Funduszu w jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne
funduszy inwestycyjnych lub tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majgce siedzibe za
granica.

5. Depozyty w jednym banku krajowym, banku zagranicznym lub instytucji kredytowej nie moga stanowié wiecej niz 20%
wartosci Aktywow Funduszu.
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6. Fundusz moze zacigga¢, wylgcznie w bankach krajowych, instytucjach kredytowych lub bankach zagranicznych, pozyczki i
kredyty o tgcznej wysokosci nieprzekraczajgcej 75% wartosci Aktywéw Netto Funduszu w chwili zawarcia umowy pozyczki lub
kredytu. Fundusz moze dokonywaé emisji obligacji w wysokosci nieprzekraczajacej 15% wartosci Aktywéw Netto Funduszu na
dzier poprzedzajacy dzien podjecia przez Zgromadzenie Inwestoréw

uchwaty o emisji obligacji. W przypadku wyemitowania przez Fundusz obligacji faczna wartoéé pozyczek, kredytéw oraz emisji
obligacji nie moze przekracza¢ 75% wartosci Aktywoéw Netto Funduszu. Emisja obligacji przez Fundusz moze nastgpi¢
wylacznie w trybie przewidzianym w Ustawie o ofercie publicznej.

7. Fundusz moze udziela¢ pozyczek pienigznych do wysokosci nie wyzszej niz 50% wartosci Aktywow Funduszu, z tym ze
wysoko$¢ pozyczki pienigznej udzielonej jednemu podmiotowi nie moze przekroczyé 20% wartosci Aktywéw Funduszu.

8. Fundusz moze udziela¢ porgczen lub gwarancji do wysokosci nie wyzszej niz 50% warto$ci Aktywéw Funduszu, z tym ze
wysoko$¢ porgczenia Iub gwarancji udzielanych za zobowigzania jednego podmiotu nie moze przekroczyé 20% wartosci
Aktywéw Funduszu.

9. Warto$¢ pozycji wynikajacych ze wszystkich nabytych lub sprzedanych instrumentéw pochodnych, ktérych cena zalezy
bezposrednio lub posrednio od ceny rynkowej walut obcych stanowi nie wigcej niz 100% Aktywéw Funduszu.

10. Wartos¢ pozycji wynikajgcych ze wszystkich nabytych lub sprzedanych instrumentéw pochodnych, ktérych baze stanowig
uznane indeksy, stanowi nie wigcej niz 100% Aktywéw Funduszu.

1. Wartos¢ pozycji wynikajgcych z nabytych lub sprzedanych instrumentéw pochodnych, ktérych cena zalezy bezposrednio lub
posrednio od ceny rynkowej walut obcych, lub ktorych baze stanowig uznane indeksy, obliczana jest jako suma wartosci
bezwzglednych pozycji w poszezegdlnych instrumentach pochodnych, okreslonych w ten sposob, ze od wartosci zajetych
pozycji dtugich odejmuje sie warto$¢ zajmowanych pozycji krétkich w danym

instrumencie pochodnym. Do okre$lenia maksymalnego poziomu zaangazowania wartodé pozycji wynikajgcych z nabytych lub
sprzedanych instrumentéw pochodnych uwzgledniana jest w wysokosci z chwili ich nabycia.

12. Rodzaje ryzyk zwigzanych z instrumentami pochodnymi:

a) ryzyko rynkowe zwigzane ze zmienno$cia notowan instrumentéw pochodnych - zaangazowanie Funduszu w instrumenty
pochodne powoduje, ze ryzyko to wystepuje, a Fundusz podejmuje je w celu zabezpieczenia ryzyka,

b) ryzyko rozliczenia transakcji - Fundusz bedzie inwestowat wylgcznie w wystandaryzowane instrumenty pochodne, gdzie
rozliczenie transakgji jest gwarantowane przez izby rozrachunkowe poszczegéinych rynkéw,

©) ryzyko plynnosci instrumentéw pochodnych — Fundusz ogranicza ryzyko piynnosci poprzez lokowanie Aktywow przede
wszystkim na rynkach instrumentéw pochodnych charakteryzujgcych sig duzg plynnoscig,

d) ryzyko niedopasowania wyceny instrumentu bazowego i pochodnego - wystepuje giownie w przypadku niedopasowania
instrumentu bazowego i pochodnego, Fundusz ogranicza je poprzez jak najlepsze dopasowanie instrumentu bazowego i
pochodnego.

3} FIRMA, SIEDZIBA | ADRES TOWARZYSTWA

Firma: Origin Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
Siedziba: Warszawa
Adres: ul. Zielna 37

00-108 Warszawa
Origin TFI S.A. zarejestrowane jest w Rejestrze Przedsigbiorcéw prowadzonym przez Sad Rejonowy dia m.st. Warszawy, Xl
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS 0000294964,

Zaden z akcjonariuszy Towarzystwa nie posiada co najmniej 10% ogolnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu Towarzystwa
lub co najmniej 10% udzialu w kapitale zakladowym Towarzystwa, a Towarzystwo nie wchodzi w sktad grupy kapitatowej w
rozumieniu przepisow ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi.

Do 19 pazdziernika 2016 TF| dziatato pod nazwa Warsaw Equity Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
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4) OKRES SPRAWOZDAWCZY I DZIEN BILANSOWY

Prezentowane sprawozdanie finansowe obejmuje okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2018 roku do 30 czerwca 2018 roku.
Dniem bilansowym jest dzien 30 czerwca 2018 roku. Dane poréwnywalne obejmujg okres roczny od 1 stycznia 2017 roku do
31 grudnia 2017 roku, oraz w przypadku rachunku wyniku i przeptywow pienigznych takze okres péiroczny od 1 stycznia 2017
roku do 30 czerwca 2017 roku.

5) KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz w dajacej sie
przewidzie¢ przysztosci tzn. przez okres nie krétszy niz 12 miesigcy od dnia bilansowego. Zdaniem Zarzadu Origin TFI S.A. nie
wystepujg okoliczno$ci wskazujace na zagrozenie kontynuacji dziatalnosci Funduszu. Na dzien sporzadzenia sprawozdania
finansowego nie wystgpity przestanki rozwigzania Funduszu, okreslone przepisami o funduszach inwestycyjnych.

6) FIRMA AUDYTORSKA, KTORA PRZEPROWADZILA PRZEGLAD SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Firma audytorska ktéra przeprowadzila przeglad sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia 2018 roku do 30 czerwea
2018 roku jest BDO spolka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k. z siedzibg w Warszawie, ul.Postepu 12.

7) WSKAZANIE SERII CERTYFIKATOW INWESTYCYJNYCH, CECH ICH ROZNIACYCH, EMISJI ORAZ WSKAZANIE
RYNKU NA KTORYM NOTOWANE SA CERTYFIKATY INWESTYCYJNE

Fundusz wyemitowat do dnia 30.06.2018 dziewig¢ serii certyfikatéw inwestycyjnych, ktora jest przedmiotem obrotu na Gieldzie
Papierow Wartosciowych w Warszawie pod numerem ISIN — PLINVLB00047.
Wszystkie Certyfikaty Inwestycyjne reprezentujg jednakowe prawa majatkowe.

Seria jednostkowa cena emisyjna data emisji
seria A 1 000,00 11.10.2007*
seria B 1 141,69 30.01.2009
seria C 1 208,03 21.10.2009
seria D 1456,10 08.02.2011
seria E 1491,16 01.04.2011
seria F 1524,58 25.05.2011
seria G 15685,12 16.08.2011
seria H 1 490,06 08.11.2011
seria | 1478,41 07.02.2012

*-dzier) wpisu do rejestru funduszy inwestycyjnych
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2018-06-30 2017-12-31 2017-06-30
Warto$é Wartosé artosé
WYBRANE DANE FINANSOWE Wartosé wyrazona w Wartosé wyrazona w Wartos¢é wyrazona w
EURO EURO EURO

I. Przychody z lokat 610 144 1976 466 809 190
ll. Koszty funduszu netto 1024 242 2844 670 1351 318
IIl. Przychody z lokat netto -414 -98 -868 -204 -542 -128
v, Srealizowane zyski (straty) ze zbycia 20115 -4745 -12793 -3014 -5402 -1272
V. Niezrealizowane zyski (straty) z
wyceny lokat 24227 5715 6292 1482 8127 1913
Vi. Wynik z operacji 3698 872 -7369 -1736 2183 514
VII. Zobowiazania 548 126 992 238 8823 2088
VIil. Aktywa 52813 12109 49559 11882 66942 15839
IX. Aktywa netto 52265 11983 48567 11644 58119 13751
X. Liczba zarejestrowanych certyfikatéw
inwestycyjnych

A 47695 47695 47695
XI. Wartos¢ aktywow netto na certyfikat
inwestycyjny
o nyfiat inwestycyjny bez podziaiu 1095,81 251,24 1018,28 244,14 1218,55 288,31
XIl. Wynik z operaciji na certyfikat

= v - -

Certyfikat inwestycyjny bez podziatu 77,54 18,29 154,51 -36,40 45,77 10,78
na serie
EURO NBP 125/A/NBP/2018 z dnia 2018-06-29 4,3616

SREDNI KURS EURO NBP od 2018-01-01 do 2018-06-30 4,2395
EURO NBP 251/A/NBP/2017 z dnia 2017-12-29
SREDNI KURS EURO NBP od 2017-01-01 do 2017-12-31 4,2447
EURO NBP 125/A/NBP/2017 z dnia 2017-06-30
SREDNI KURS EURO NBP od 2017-01-01 do 2017-06-30 4,2474

4,1709

4,2265
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Warszawa, dnia 27 sierpnia 2018 r.

Pismo Prezesa Zarzadu Origin Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. do Uczestnikéw First Private
Equity Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Aktywéw Niepublicznych

Szanowni Panistwo,

Przedstawiamy sprawozdanie finansowe First Private Equity Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Aktywow
Niepublicznych (,Fundusz”) zarzadzanego przez Origin Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych za okres od 1 stycznia
2018 roku do 30 czerwca 2018 roku.

Na koniec okresu sprawozdawczego, tj. na dzien 30 czerwca 2018 roku, wartosé aktywow netto Funduszu wynosita
52.265 tys. zlotych a liczba certyfikatow inwestycyjnych wszystkich serii 47 695, Wartogé aktywow netto na
certyfikat inwestycyjny wzrosta w rozwazanym okresie sprawozdawczym do 1 095,81 zZtotych, czyli 0 7,61%.

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie przeprowadzat wykupéw certyfikatéw inwestycyjnych.

W kolejnych kwartatach Fundusz bedzie nadal prowadzit dziatania zmierzajace do uplynnienia sktadnikéw aktywéw
Funduszu i przeznaczenia pozyskanych w ten sposéb Srodkéw na wykup certyfikatow inwestycyjnych Funduszu

celem ich umorzenia.

Opis najwazniejszych czynnikéw i wydarzen, ktére wplynely na osiagnietg stope zwrotu prezentujemy Paristwu w
Sprawozdaniu z dziatalnosci Funduszu.

Zachecam do zapoznania sie z przygotowanym sprawozdaniem, pozostajac z powazaniem,

Prezes Zar; ‘adu

£0

rzysztof Medrala

Origin Funduszy | tycyjnych S.A.
ul, Zielna 37, budynek B, IV pietro, 00-108 Warszawa NIP 108-00-04-198, REGON 141186082, KRS 294964 Kapitat zaktadowy 2 850 000 zt optacony w catosci
tel.: +48 22 395 73 40, fax: +48 22 395 73 59 Sad Rejonowy dia m. st. Warszawy w Warszawle Krzysztof Medrala - Prezes Zarzadu

e-mail: biuro@origintfi.com, www.origintfi.com XIl Wydziat Gespodarczy KRS Radostaw Butryn - Wiceprezes Zarzadu
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Sprawozdanie z dziatalnos$ci

First Private Equity Funduszu Inwestycyjnego Zamknletego Aktywow Niepublicznych
w okresle od 1 stycznia 2018 r. do 30 czerwca 2018 r. oraz zasad sporzadzenla péirocznego sprawozdania

finansowego

1. Podstawowe dane o Funduszu

First Private Equity Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywow Niepublicznych (Fundusz, Emitent) dziata na podstawie
ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu atternatywnymi funduszami inwestycyjnymi
(tj. Dz. U. z 2018, . poz. 1355 ze zm. dalej: Ustawa). Fundusz zostat utworzony na podstawie zezwolenia
DFL/4034/79/18/07/V/U/30-4P/AG udzielonego przez Komisje Nadzoru Finansowego w dniu 16 sierpnia 2007
roku. Organem Funduszu jest Origin Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA 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 paZdziernika 2007 r. Fundusz rozpoczat
dziatalno$¢ dnia 17 paZdziernika 2007 r. Czas trwania funduszu jest nieograniczony.

2. Polityka Rachunkowos$ci Funduszu

e  Podstawowe zasady ewidencji

O

Ewidencja oraz wycena aktywéw i pasywow Funduszu prowadzona jest w oparciu o

obowigzujgce ustawy i rozporzgdzenia a w szczegblnosci:

a) Ustawa o rachunkowosci z 29 wrzeSnia 1994 (t.j. Dz.U. 2018, poz. 395 ze zm.)

b) Rozporzadzenie Min. Finanséw z dn. 24.12.2007 r. w sprawie szczegblnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2007, Nr 249, poz. 1859).

Ksiegi prowadzone sg w jezyku i walucie polskiej, zgodnie ze Statutem Funduszu,.

W dniu wyceny aktywa wycenia sie a zobowigzania ustala sie wedtug standow aktywdw,

zobowigzan, kurséw, cen i wartosci z dnia wyceny. Statut Funduszu okresla godzine, na ktérg

pobiera sie ostatnie dostepne kursy w dniu wyceny.

e Ujecie w ksiegach

o

)

Nabyte papiery wartoSciowe i nabyte jednostki uczestnictwa ujmuje sie w ksiegach w cenie
nabycia.

Nabyte papiery wartoéciowe oraz jednostki uczestnictwa ujmuje sie w ksiegach na podstawie
potwierdzenia zawarcia transakcji wystawionego przez kontrpartnera, w dacie zawarcia umowy,
Z wyjatkiem nieterminowego otrzymania potwierdzenia przez Ksiggowos¢ i Depozytariusza.

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

Pozostate zapisy w ksiegach z dowodéw ksiggowych uimowane sg niezwlocznie po uzyskaniu,
chyba ze zasady wyceny poszczegbinych typéw instrumentéw finansowych okreslaja moment
ujecia zdarzenia inaczej.

W przypadku, gdy jednego dnia wprowadzone zostajg do ksigg transakcje zbycia i nabycia
danego skitadnika lokat, uimuje sig w pierwszej kolejnosci nabycie posiadanego skiadnika.

Origin Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

ul. Zielna 37, budynek B, IV plgtro, 00-108 Warszawa NIP 108-00-04-198, REGON 141186082, KRS 294964 Kapital zakladowy 2 850 000 z optacony w catosci
tel.: +48 22 395 73 40, fax: +48 22 395 73 59 Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie Krzysztof Medrala - Prezes Zarzadu

e-mail: biuro@origintfl.com, www.origintfi.com X1l Wydziat Gospodarczy KRS Radostaw Butryn - Wiceprezes Zarzadu
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Dtuzne papiery wartoSciowe denominowane w walutach obcych ujmuje sig w ksiegach w
walucie, w ktérej sg notowane na rynku giéwnym oraz przelicza sie na walute, w ktorej
wyceniane sg aktywa, wedtug ostatniego dostepnego kursu Sredniego NBP dla danej waluty z
dnia wyceny. Do celéw ujecia transakcji w ksiegach stosowany jest Sredni kurs NBP ogtaszany
przez NBP.

e  Zasady wyceny sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku:

o]

Wartodé godziwg sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dziei Wyceny jest
zwyklym dniem dokonywania transakeji na danym rynku, wyznacza sie wedtug ostatniego
dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu
Wyceny.

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

W przypadku skiadnikéw lokat bedacych przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym aktywnym
rynku, wartoécig 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
transakeyjny (lub fixingowy) lub niedostepna byta regularnie informacja o ofertach kupna
sprzedazy, to uznaje sig, ze dla danego sktadnika lokat dany rynek przestat by¢ aktywny, oraz w
przypadku diuznych papieréw wartosciowych zaczyna stosowaé sie zasady jak dla papieréw
wartosciowych nienotowanych na aktywnym rynku, a za cene nabycia przyjmuje sie wartos¢
wynikajaca z ksigg rachunkowych, tj. ostatnig cene rynkowa tego papieru.

Wyceny instrumentéw pochodnych dokonuje sie jedynie na kontach finansowych. W przypadku
wystawienia potwierdzenia zawarcia transakcji przez Dom Maklerski z ceng zamknigcia, réznica
pomiedzy ceng ustalong na godzine 23:00 czasu polskiego a ceng zamkniecia weryfikowana
jest przez Ksiegowego Funduszu oraz ksiegowana jest poprzez Note Uznaniowg na kontach
finansowych.

. Zasady wyceny skifadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku:

o

Diuzne papiery wartoSciowe nienotowane na rynku aktywnym

a) Diuzne papiery wartosciowe nienotowane na rynku aktywnym wycenia sie w oparciu o
warto$é godziwg skiadnika 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
kalkulacyinym MS Excel; Skutek korekty ceny nabycia przy zastosowaniu efektywnej
stopy zwrotu zalicza sie do przychod6w/kosztow odsetkowych.

b) Odsetki od depozytow, obligacji oraz innych diuznych papieréw wartosciowych, sald
dodatnich na rachunkach bankowych ujmuje sie w ksiegach memoriatowo,
proporcjonalnie do czestotliwosci dokonywania wyceny aktywow funduszu.

Pozostate lokaty nienotowane na aktywnym rynku

a) Diuzne papiery wartoSciowe z wbudowanym instrumentem pochodnym wycenia sie wg
wartosci godziwej.
b) Akcje i udziaty nienotowane na rynku aktywnym wycenia sie wediug wiarygodnie

oszacowanej wartodci godziwej. Za wiarygodnie oszacowang wartosé godziwg uznaje

sie warto§¢ wyznaczong poprzez:

- oszacowanie wartosci skladnika lokat przez wyspecjalizowang, niezalezng jednostke
Swiadczacy tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te
jednostke przeptywow pienieznych zwigzanych z tym skiadnikiem;
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- zastosowanie wiasciwego modelu wyceny skiadnika lokat, o ile wprowadzone do tego
modelu dane wejSciowe pochodzg z aktywnego rynku;

- oszacowanie wartosci sktadnika lokat za pomocg powszechnie uznanych metod
estymacji;

- oszacowanie wartosci skiadnika lokat, dla kt6rego nie istnieje aktywny rynek, na
podstawie publicznie ogtoszonej na aktywnym rynku ceny nierdznigcego sie
istotnie sktadnika, w szczegdélnoSci o podobnej konstrukcji prawnej i celu
ekonomicznym.

c) Modele i metody wyceny skfadnikéw, o ktdrych mowa powyzej podlegaja uzgodnieniu z

Depozytariuszem. Za powszechnie uznane metody estymacji przyjmuje sie m. in:

- ostatnio dostepne ceny transakcyjne dotyczace danego skladnika lokat ustalone
pomiedzy niezaleznymi od siebie i nie powigzanymi ze sobg stronami;

- metody rynkowe, a w szczegblnosci metode poréwnywalnych spétek gietdowych
oraz metode poréwnywalnych transakgcji;

- metody dochodowe, a szczegdlnoSci metodg zdyskontowanych przeplywdw

pienieznych;
- metody ksiggowe, a w szczegblnoSci metode skorygowanej wartosci aktywéw
netto.
o Pozyczki udzielone
a) Pozyczki udzielone sg wyceniane wedtug skorygowanej ceny nabycia (efektywnej stopy

procentowej oszacowanej na podstawie przewidywanych przeplywow pienigznych).
Przychody z odsetek obejmujg naliczone odsetki wyliczone za pomoca efektywnej stopy
procentowej. Preliminarz przeplywéw pienieznych i kalkulacja efektywnej stopy
procentowej dla kazdej pozyczki podlega uzgodnieniu z Depozytariuszem.

b) Odpisy aktualizujgce warto$¢ sktadnika aktywow finansowych lub portfela podobnych
sktadnikoéw aktywow finansowych ustala sie w przypadku udzielonych pozyczek jako
réznice miedzy wartoscig tych aktywow wynikajaca z ksiag rachunkowych na dziefi
wyceny i mozliwg do odzyskania kwotg. Kwote mozliwg do odzyskania stanowi biezgca
warto§¢ przysztych przeplywdw pienieznych oczekiwanych przez jednostke,
zdyskontowana za pomocg efektywnej stopy procentowej, ktérg Fundusz stosowat
dotychczas, wyceniajgc udzielong pozyczke.

c) Odpisy aktualizacyjne ustala sie w wysokos$ci:

- 25% wartosci réznicy, o ktdrej mowa powyzej w przypadku opézinienia
splaty przekraczajgcego 30 dni, a nieprzekraczajgcego 60 dni,

— 50% wartosci rbznicy, o ktérej mowa powyzej w przypadku opéznienia
sptaty przekraczajgcego 60 dni, a nieprzekraczajacego 90 dni,

- 100% wartosci roznicy, o ktérej mowa powyzej w przypadku opdznienia
sptaty przekraczajgcego 90 dni.

d) Jesli w nastepnym okresie strata z tytutu utraty wartosci zmniejszyta sie, a zmniejszenie
to mozna w obiektywny sposéb powigzaé ze zdarzeniem nastgpujgcym po ujeciu utraty
wartosci (np. poprawa oceny kredytowej diuznika), to uprzednio ujety strate z tego
tytutu odwraca sig. Odwrdcenie nie moze spowodowac zwigkszenia wartosci bilansowe;j
sktadnika aktywdw finansowych ponad kwote, ktra stanowitaby skorygowana cene
nabycia tego sktadnika na dziefi odwrécenia w sytuacji, gdyby ujecie utraty wartosci w
ogble nie miato miejsca.
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o Instrumenty pochodne.

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

O 0 0O 0 0 O

O 0 0O O

O 0 0 0 O

W przypadku walut nie bedacych depozytami - ich warto§é wyznacza sig po przeliczeniu wedtug
ostatniego dostepnego Sredniego kursu wyliczonego na Dziefi Wyceny dla danej waluty przez
Narodowy Bank Polski.

Koszty funduszu obejmujg w szczegdlnosci:

Koszty zarzadzania funduszem przez Towarzystwo, okreSlone Statutem Funduszu.

Koszty wynagrodzenia Depozytariusza.

Koszty prowadzenia ksiggowosci Funduszu.

Koszty wynagrodzenia likwidatora.

Koszty przegladu i badania sprawozdan finansowych Funduszu.

Optaty za transakcje portfelowe, optaty za wykonywanie czynno§ci bankowych w zwiazku z
aktywami badz zobowigzaniami Funduszu, w tym w szczeg6inoSci: optaty i prowizje maklerskie,
optatyi prowizje bankowe, prowizje i optaty na rzecz instytucji depozytowych oraz
rozliczeniowych, w tym optaty transakeyjne;

Koszty optat sadowych.

Koszty taksy notarialne;j.

Koszty dokonywania ogloszen wymaganych przepisami prawa i Statutu.

Podatki oraz inne oplaty wymagane przez organy parnistwowe w zwigzku z dziatalnoScig
Funduszu, w tym w szczegbInosci optaty za decyzje i zezwolenia Komisji.

optaty KDPW i GPW.

koszty ttumaczenia przysiegtego dokumentéw Funduszu.

koszty wynagrodzenia firm inwestycyjnych za oferowanie Certyfikatéw Funduszu.

koszty doradztwa podatkowego i obstugi rozliczen podatkowych Funduszu.

koszty doradztwa prawnego, finansowego, $rodowiskowego lub branzowego zwigzanych z
lokatami Funduszu, nie stanowigcych wynagrodzenia Towarzystwa, ani podmiotu, ktéremu
Towarzystwo zlecito zarzgdzanie czescig portfela inwestycyjnego Funduszu.

koszty finansowania Funduszu kapitatem obcym, w tym w szczeg6lnosci kosztéw odsetek,
dyskonta, prowizji i gwarancji od zaciggnietych przez Fundusz kredytow i pozyczek oraz
wyemitowanych obligacji.
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. 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 wartosciowe i inne prawa majatkéw, przy czym Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu
inwestycyjnego. W celu realizacji celu inwestycyjnego Fundusz lokuje aktywa w:
- akcje i obligacje spétek akcyjnych i spolek komandytowo-akcyjnych oraz udzialy i obligacje spétek z ograniczona
odpowiedzialnoscia,
+  wierzytelnosci,
waluty,
wystandaryzowane instrumenty pochodne, kt6rych cena zalezy bezpoSrednio lub posrednio od ceny rynkowej walut
obcych, lub ktdrych baze stanowg uznane indeksy,
papiery wartoSciowe emitowane, poreczane lub gwarantowane przez Skarb Paristwa i Narodowy Bank Polski,
parnstwa nalezace do OECD albo migdzynarodowe instytucje finansowe, ktérych czlonkiem jest Rzeczpospolita
Polska lub co najmniej jedno z paristw nalezacych do OECD,
- Instrumenty rynku pienieznego,
jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne funduszy Inwestycyjnych lub w tytuly uczestnictwa emitowane
przez Instytucje wspdinego inwestowania, majace siedzibe za granica,
depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub w instytucjach kredytowych.

Fundusz moze réwniez zaciggaé pozyczki i kredyty w bankach krajowych, instytucjach kredytowych lub bankach
zagranicznych, dokonywaé emisji obligacji oraz udzielaé pozyczek pienieznych, poreczen lub gwarancii.

Przy lokowaniu aktywéw w spos6b opisany powyzej, stosuje sie ograniczenia inwestycyjne okresione w Ustawie i
Statucie Funduszu.

Oméwienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych ujawnionych w jednostkowym sprawozdaniu
finansowym, w szczeg6lnosci opis czynnikéw i zdarzeii, 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 dziert 30 czerwca 2018 roku warto$¢ aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu wyniosta 1.095,81 zt, co
oznacza wzrost o 7,61% w poréwnaniu z wartoscig na dziefi 31.12.2017 roku.

Wzrost wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu jest w duzej mierze efektem wzrostu gietdowej ceny
akcji spotki Voxel S.A. o 43,43% w poréwnaniu do 31 grudnia 2017 roku. Na wycene certyfikatéw inwestycyjnych
Funduszu pozytywny wplyw miata takze umowa sprzedazy akcji sp6tki KuZnia Jawor S.A., na mocy ktérej Fundusz
otrzymat 3.000.000,00 PLN oraz posiada nalezno§é w wysokoéci od 9.000.000,00 PLN do 11.200.000,00 PLN.
Umowa sprzedazy akcji spotki Kuznia Jawor zostata opisana w raporcie biezacym Funduszu nr 19/2018 opublikowanym
w dniu 30 maja 2018 r., raporcie biezacym Funduszu nr 21/2018 opublikowanym w dniu 21 czerwca 2018 r. oraz w
raporcie biezacym Funduszu nr 24/2018 opublikowanym w dniu 29 czerwca 2018 .
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5.

W pierwszym pétroczu 2018 roku spadki wartosci zanotowaly lokaty dokonane w spotki Stone Master S.A., CB S.A. oraz
Energosynergia Technologie S.A. W przypadku spdtki Stone Master spadek wartosci akcji wynidst 9,77% w porownaniu
do wartosci z 31 grudnia 2017 roku. Spadek wyceny tej sp6tki wynikat glownie z gorszych od oczekiwanych wynikow
spdiki za pierwszy kwartat 2018 roku oraz zrewidowania prognoz dotyczacych przyszlych okreséw. Gorsze wyniki mozna
wyttumaczyé zwiekszajaca sie konkurencja na rynku kamienia dekoracyinego, na ktorym dziata spolka, co negatywnie
wplywa na osiggane przez spotke marze.

Spadek wartosci spdtki CB S.A. wynidst 4,22% w poréwnaniu do 31 grudnia 2017 roku. Spadek wyceny jest wypadkowa
zrewidowania prognoz wynikéw spétki w Kierunku konserwatywnym oraz zmiany grupy spotek pordwnywalnych dia
potrzeb wyceny mnoznikowe;j.

Dziatania zwigzane z procesem dezinwestycji aktywow Funduszu

Fundusz w celu przygotowania spétki Syngaz S.A. z siedzibg w Swietochtowicach ("Syngaz") do procesu dezinwestycji w
dniu 31 marca 2017 r. zawart z Syngaz umowe zabezpieczonej pozyczki w kwocie 300 tys. zt ("Pozyczka 1") zmieniong
aneksem nr 1 z dnia 10 paZdziernika 2017 r., aneksem nr 2 z dnia 31 stycznia 2018 r. oraz aneksem nr 3z 17 maja
2018r. Pozyczka 1 oprocentowana jest wg stopy procentowej w wysokoSci 10% w skali roku a termin jej spiaty przypada
na 31 paZdziernika 2018 r. Ponadto, Fundusz w dniu 28 czerwca 2017 r. zawart umowe zabezpieczonej pozyczki spbice
Syngaz S.A. w kwocie do 700 tys. zt ("Pozyczka 2") zmieniong aneksem nr 1 z dnia 5 stycznia 2018 r., aneksem nr 2 z
dnia 31 stycznia 2018 r. (podwyzszajacym kwote pozyczki do 880 tys. PLN) oraz aneksem nr 3 z dnia 17 maja 2018 .
Wg postanowiei umowy Pozyczki 2, kwota Pozyczki 2 wyptacana jest w transzach, z ktdrych pierwsza w kwocie 190 tys.
2} zostata wyptacona w ciagu 5 dni roboczych od dnia zawarcia umowy Pozyczki 2, a kolejne transze sa wyptacane po
podjeciu decyzji przez Komitet Inwestycyjny Funduszu. Na dziefi sporzadzenia sprawozdania z dziafalnoSci Funduszu
faczna wyptacona kwota Pozyczki 2 wynosi 855 tys. PLN. Pozyczka 2 oprocentowana jest wg stopy procentowej w
wysokosci 10% w skali roku. Catkowita splata Pozyczki 2 nastapi nie péZniej niz 31 paZdziernika 2018 r.

W dniu 11 kwietnia 2018 r. zostata zawarta umowa sprzedazy akcji spotki Syngaz S.A. pomigdzy Funduszem a Panem
Jerzym Wozniak ("Kupujacy"). Akcie zostaly sprzedane za cene 51,10 PLN za jedng akcje, tj. facznie 100.156 PLN za
wszystkie Akcje. Zaplata za akcje spéiki Syngaz S.A. zostata uiszczona, o czym poinformowano w raporcie biezgcym
Funduszu nr 22/2018 opublikowanym w dniu 21 czerwca 2018 r.

W dniu 30 maja 2018 r. zostata zawarta umowa sprzedazy akcji spdtki Kuznia Jawor S.A. pomigdzy Funduszem a Panem
Rafatem Szlazak (, Kupujacy”). Przedmiotem umowy byta sprzedaz 4.998.675 akcji spotki Kuznia Jawor S.A. za ceng nie
nizsza nie 12.000.000,00 PLN i nie wyzszg niz 14.200.000,00 PLN, w zaleznosci od terminu uiszczenia zapiaty przez
Kupujacego. Pierwsza czeS¢ zaptaty, wynoszaca 3.000.000,00 z4, zostata terminowo uiszczona, w zwigzku z czym
fundusz wydat akcje Kuzni Jawor S.A. kupujacemu, W zaleznodci od terminu dokonania zaptaty przez kupujacego
Fundusz otrzyma jeszcze tytutem zaptaty za akcje od 9.000.000,00 PLN do 11.200.000,00 PLN.

W kolejnych kwartatach Fundusz bedzie nadal prowadzit dziatania zmierzajace do uptynnienia skladnikow aktywow
Funduszu i przeznaczenia pozyskanych w ten sposéb Srodkéw na wykup certyfikatow inwestycyjnych Funduszu celem
ich umorzenia, a nastepnie doprowadzenia do likwidacji Funduszu.

Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa

Obecna sytuacja finansowa Funduszu zapewnia mu odpowiednia pynno$¢. Fundusz posiada $rodki wystarczajace do
regulowania biezacych zobowigzah oraz prowadzi procesy dezinwestycii, a Srodki pozyskane z dezinwestycji zgodnie
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ze statutem przeznacza na wykup certyfikatéw inwestycyjnych Funduszu. Na przyszta sytuacje Funduszu najwiekszy
wplyw bedzie miato ksztattowanie sie sytuacji na krajowym rynku kapitatowym i na rynkach zagranicznych, w
szczegblnosci na rynku fuzji i przejet oraz na gietdzie papieréw wartosciowych

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

W pierwszym pétroczu 2018 roku Fundusz nie dokonat wykupu i umorzenia certyfikatéw inwestycyjnych Funduszu.
Zmiana kapitatu wptaconego: O tys. zt
Zmiana kapitatu wyptaconego: O tys. zt.

Instrumenty finansowe w zakresie:

a) ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych zaktdcen przeptywow Srodkdw pienieznych oraz utraty plynnosci
finansowej, na jakie narazony jest Fundusz

Fundusz wykorzystuje kontrakty terminowe do zabezpieczenia zmian cen niektSrych instrumentéw finansowych, w
tym w szczegbinosci 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 zarzgdzania ryzykiem finansowym, facznie z metodami
zabezpieczenia istotnych rodzajow planowanych transakcji, dla kt6rych stosowana jest rachunkowosé
zabezpieczen

Do zarzadzania ryzykiem finansowym za pomoca Instrumentéw, o ktérych mowa w pkt a), Fundusz nie stosuje
rachunkowosci zabezpieczen.

Podstawowe czynniki ryzyka i zagrozenia na ktére Fundusz jest narazony
Fundusz jest narazony przede wszystkim na:

e Ryzyko Inwestycyjne, w tym na ryzyko zwigzane z politykg inwestycying oraz z inwestowaniem w
poszczegb!ne Instrumenty finansowe.

W przypadku niekorzystnego ksztattowania sig cen instrumentéw finansowych znajdujacych sie w portfelu
Funduszu. Fundusz moze ponieSé straty na inwestycjach w przedmiotowe Instrumenty. Inwestowanie w
instrumenty udziatowe wigze si¢ z nastepujgcymi rodzajami ryzyk:

a) ryzvko otoczenia makroekonomicznego: na poziom ryzyka inwestycji w instrumenty udziatowe wptyw maja
czynniki makroekonomiczne takie jak: tempo wzrostu gospodarczego, stopien nieréwnowagi
makroekonomicznej, deficyt budzetowy, handlowy i obrotdw biezgcych, wielkosé popytu konsumpeyinego,
poziom inwestycji, wysokoS¢ stop procentowych, ksztattowanie sie poziomu depozytdw i kredytéw sektora
bankowego, wielkoS¢ zadtuzenia krajowego, sytuacja na rynku pracy, wielko$¢ i ksztattowanie sie poziomu
inflacji, wielkoS¢ i ksztattowanie sig poziomu cen surowcdw, sytuacja geopolityczna. Oslabienie sytuacii
makroekonomicznej moze mie¢ negatywny wplyw na wyceny instrumentéw udziatowych, bedgcych
przedmiotem lokat Funduszu. Fundusz przy podejmowaniu decyzji o poziomie alokacji w instrumenty udziatowe
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bierze pod uwage obecna i prognozowang sytuacje makroekonomiczng kraju i $wiata.

b) rvzyko branzy: instrumenty finansowe, ktére sg przedmiotem lokat Funduszu, podlegaja ryzyku branzy, w kiorej
dziafaja, gléwne ryzyka to: konkurencyjno§é, zmiany popytu na produkty oferowane przez podmioty z branzy,
nowe technologie. Ryzyko branzowe Fundusz ogranicza poprzez lokowanie aktywow Funduszu w Instrumenty
finansowe zwigzane z r6znymi branzami.

¢) Iyzyko specyficzne spétki: akcje i udzialy spétek, kidre sg przedmiotem lokat Funduszu, podlegaja ryzyku
specyficznemu danej spotki, gléwne ryzyka to: jakosé produktu i biznesu, skala dziatania i wielkoSé spotki, jakosé
zarzadu, struktura wiascicielska, polityka dywidendowa, regulacje prawne, przejrzystosé dziatania, zdarzenia
losowe. Ryzyko specyficzne dla spdtki ograniczane jest poprzez dywersyfikacje portfela Funduszu.

d) rvzvko plynnosci - polega na braku mozliwosci sprzedazy w krétkim okresie instrumentéw udziatowych po
cenach odzwierciedlajacych ich realng wartoéé. Fundusz doktada starari aby ograniczyé ryzyko plynnoSci
poprzez odpowiedni dobér lokat, biorac pod uwage dzienne obroty danym Instrumentem w stosunku do
Zajmowanej pozycji inwestycyjnej.

Inwestowanie w jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestyeyjnych lub tytuly uczestnictwa
emitowane przez instytucje wspélinego inwestowania wiaze sig z ryzykiem plynnosci oraz z ryzykiem aktywéw, w
ktére inwestuje dana Instytucja oraz sposobem oraz efektywnoscig zarzadzania nimi. Fundusz stara sie ograniczaé
to ryzyko poprzez dobdr Instytucji zbiorowego Inwestowania posiadajacych 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 sie Srodki. Fundusz stara sie ograniczaé to ryzyko przez lokowanie Srodkéw w kilku réznych bankach.
Inwestycje w Instrumenty pochodne wigza si¢ ze stosowaniem dZwigni finansowej, co powoduje mozliwosé
osiagniecia wysokich zyskéw, ale moze tez laczyé sie z poniesieniem duzych strat w wyniku zmian cen instrumentdw
bazowych. W instrumenty pochodne moze byé wkomponowany mechanizm kredytowy, to znaczy Fundusz wnosi
depozyt zabezpieczajgcy w wysokosci nizszej niz wartosé Instrumentu bazowego. Istnieje w zwiazku z tym mozliwosé
poniesienia przez Fundusz straty przewyzszajacej wartoS¢ depozytu zabezpieczajgcego. Fundusz wykorzystuje
kontrakty terminowe do zabezpieczenia zmian cen niektorych instrumentéw finansowych, w tym w szczeg6lnosci
walutowe kontrakty terminowe do zabezpieczenia przed ryzykiem zmiany kurséw walut oraz indeksowe kontrakty
terminowe do zabezpieczenia ryzyka systematycznego portfela.

Nalezy braé pod uwage, Ze rzeczywiste zachowania rynku moga odbiegaé od przewidywar zarzadzajgcych
Funduszem.

Ryzyko walutowe

W przypadku, gdy Fundusz Inwestuje w Instrumenty finansowe denominowane w walucie obcej, Aktywa Funduszu
s3 harazone na ryzyko walutowe, Istnigje mozliwos¢ obnizenia rentowno$ci lokat w instrumenty denominowane w
walutach obcych przy wzroécie wartosci waluty krajowej wobec waluty obcej. Ponadto, Fundusz nabywa waluty w
celu zapewnienia pltynnosci i sprawnego zarzadzania portfelem Funduszu. Fundusz na biezaco analizuje
koniecznosé zabezpieczenia ryzyka walutowego instrumentéw finansowych denominowanych w walucie obcej oraz
posiadanych walut.
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¢ Ryzyko prawne i podatkowe

Stabilno$¢ regulacji prawnych jest istotna dla dziafalnosci Funduszu. Zmiany obowigzujgcych przepiséw
dotyczacych w szczegdlnosci dziatalnodci funduszy inwestycyjnych zamknietych oraz zmian w systemie
podatkowym moga negatywnie wplyngé na opfacalno$é lokat Funduszu oraz zwiekszyé koszty dziatalnosci
Funduszu, obnizajgc tym samym wyniki osiagane przez Fundusz. Zmiany podatkowe moga réwniez dotyczyé
Uczestnikéw Funduszu zmniejszajac optacalnosé inwestycji w Certyfikaty. Rozwigzania podatkowe stosowane na
rynkach zagranicznych niejednokrotnie sg skomplikowane, co powoduje, ze istnieje ryzyko btednej interpretacii
zobowigzaf podatkowych Funduszu, ktére moga powstaé w zwigzku z inwestycjami Funduszu na wyzej
wymienionych rynkach. Towarzystwo dopetnia starari aby ograniczy¢ ryzyko z tym zwigzane, w szczeg6Inosci
poprzez korzystanie z ustug podmiotéw zawodowo trudnigcych sie doradztwem prawnym i podatkowym.

e Ryzyko operacyjne

Istnieje ryzyko poniesienia strat w wyniku nieadekwatnych proceséw wewnetrznych, bledéw ludzkich, czy bledéw
systeméw. W szczegblnosci, zawodny proces lub bigd ludzki moze spowodowaé btedne lub opdznione rozliczenie
transakgji. Bledne dziatanie system6w moze przejawiaé sig zawieszeniem systeméw komputerowych, istnigje takze
ryzyko w postaci mozliwosci poniesienia strat w wyniku zajscia niekorzystnych zdarzeri zewnetrznych, takich jak
klgski zywiolowe czy ataki terrorystyczne. Towarzystwo stara sig ograniczaé ryzyko operacyjne poprzez stosowanie
odpowiednich systeméw i procedur wewngtrznych.

* Ryzyko braku wplywu Uczestnikdw na zarzadzanie Funduszem

Zgodnie z Ustawa o funduszach inwestycyjnych, Fundusz jest tworzony, zarzagdzany i reprezentowany wobec 0s6b
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 Inwestordw, podmiotem zarzadzajacym Funduszem jest Towarzystwo, ktére na podstawie zawarte
umowy, zlecito zarzadzanie portfelem Funduszu spétce Vestor Dom Maklerski S.A., kt6ra zarzadzata portfelem
Funduszu réwniez przed przejeciem zarzadzania Funduszem przez Towarzystwo. Natomiast Fundusz udostepnia
ogtoszenia i informacje zgodnie z prawem i Statutem Funduszu, co umozliwia Uczestnikom ocene dziatalnosci
Funduszu.

* Ryzyko zmian Statutu Funduszu

Statut Funduszu moze ulec zmianie w szczegblinosci ze wzgledu na konieczno$é dostosowania Statutu do
zmieniajacych sig przepisow prawa, praktyki rynkowej, polityki inwestycyjnej, kosziéw, czy zasad wykupywania
Certyfikatow. Towarzystwo podejmuje dziatania, aby ewentualne zmiany Statutu bylty zgodne z interesem
Uczestnikéw Funduszu.

e Ryzyko zwigzane z kosztami nielimitowanymi

Cze$C kosztéw i wydatkéw zwigzanych z dziatalnoScia Funduszu stanowig koszty nielimitowane, ktére beda
pokrywane z Aktywéw Funduszu. Towarzystwo dopetnia starafi aby koszty nielimitowane byly jak najnizsze. Na czesé
kosztéw nielimitowanych Towarzystwo nie ma wplywu. Koszty nielimitowane wptywajg na zmniejszenie Aktywow
Funduszu.
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9.1.

¢ Ryzyko rozwigzania Funduszu w trakcie jego trwania

Zgodnie z Ustawg i Statutem Fundusz moze byé rozwigzany w trakcie jego trwania decyzja Zgromadzenia
Inwestordw. Decyzja taka bedzie miata wplyw na realizacje polityki inwestycyjnej Funduszu i osiggnigcie celu
inwestycyjnego i moze byé podjeta, jezeli ,za” rozwigzaniem Funduszu bedg glosowali Uczestnicy reprezentujacy
tacznie co najmniej 2/3 ogbingj liczby certyfikatow inwestycyjnych Funduszu. Rozwigzanie Funduszu nastepuje
takze w przypadku, gdy: a) zarzadzanie Funduszem nie zostalo przejete przez inne towarzystwo w terminie trzech
miesiecy od dnia wydania decyzji 0 cofnieciu zezwolenia lub od dnia wygasniecia zezwolenia na wykonywanie
dziatainodci przez Towarzystwo, b) Depozytariusz zaprzestat wykonywania swoich obowigzkéw i nie zawarto z innym
bankiem umowy o prowadzenie rejestru aktywdw funduszu, ¢) warto$é Aktywow Netto Funduszu spadnie ponizej
2.000.000 zt. Rozwigzanie Funduszu moze spowodowad, Zze Fundusz nie osiggnie celu inwestycyjnego.

e Ryzyko zmiany kluczowych pracownikéw Towarzystwa

Towarzystwo zarzadzajace Funduszem do wykonywania swoich obowigzkéw zatrudnia pracownikow. Istnieje
mozliwosé zmiany kluczowych pracownikéw Towarzystwa, co moze mie¢ wplyw na dziatanie Towarzystwa i
Funduszu.

¢ Ryzyko kontrahentéw Funduszu

Fundusz prowadzac dziataino§é korzysta z ustug réznych kontrahentow, m.in. depozytariusza, brokerdw,
ksiegowosci, bieglych rewidentéw, czy zarzadzajacych. Istnieje ryzyko nie wywigzania sig lub niepeinego wywigzania
sie kontrahentéw z podjetych zobowigzari. Fundusz stara sig ogranicza¢ przedmiotowe ryzyko poprzez dobér do
wspbipracy wiarygodnych kontrahentéw oraz ustalanie odpowiednich sposobéw wspdtpracy z kontrahentami.

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

Stosowanie zasad fadu korporacyjnego dla instytucji nadzorowanych.

Fundusz i Towarzystwo stosujg ,Zasady tadu Korporacyjnego dla instytucji nadzorowanych” przyjete na 222.
Posiedzeniu Komisji Nadzoru Finansowego w dniu 22 lipca 2014 r. Fundusz nie dokonat odrebnego wdrozenia ww.
zasad, jednak zgodnie z pismem KNF z dnia 12 luty 2015 r. ich postanowienia znajduja odpowiednie zastosowanie do
funduszy inwestycyjnych, w zakresie, w jakim organizacja i funkcjonowanie funduszy inwestycyjnych, okreslone Ustawa
o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi pozwalajg na ich wdrozenie w
odniesieniu do tych podmiotéw.

Nalezy zauwazyé, ze Vestor Dom Maklerski S.A., ktéremu Towarzystwo zlecito zarzagdzanie portfelem Funduszu na
podstawie umowy o zarzadzanie portfelem inwestycyinym, réwniez wdrozyt Zasady tadu korporacyjnego dla instytucii

nadzorowanych. Szczegdly dostepne sg na stronie internetowej www.vestor.pl.

W niniejszym punkcie sprawozdania zostaly przedstawione informacje dotyczace Towarzystwa, bedacego organem
Emitenta.

Wskazanie zbioru zasad tadu korporacyjnego, ktéremu podlega Emitent, oraz miejsca, gdzie tekst zbioru zasad
jest publicznie dostepny lub zbioru zasad tadu korporacyjnego, na ktdrego stosowanie Emitent mogt sie
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9.2.

9.3.

zdecydowaé dobrowolnie, oraz migjsce, gdzie tekst zbioru jest publicznie dostepny lub wszelkich odpowiednich
informaciji dotyczacych stosowanych przez Emitenta praktyk w zakresie tadu korporacyinego, wykraczajacych poza
wymogi przewidziane prawem krajowym wraz z przedstawieniem informacji o stosowanych przez niego
praktykach w zakresie tadu korporacyjnego

Od dnia 12 grudnia 2014 r. w zakresie kompetencji Zarzadu oraz od dnia 18 grudnia 2014 r. w zakresie kompetencji
Rady Nadzorczej oraz od dnia 23 grudnia 2014 r. w zakresie kompetencji Walnego Zgromadzenia, Towarzystwo
dobrowolnie stosuje sie do zasad tadu korporacyjnego okreslonych w dokumencie ,Zasady tadu Korporacyjnego Dla
Instytucji Nadzorowanych” wydanym przez Komisje Nadzoru Finansowego w dniu 22 lipca 2014 r. Informacja o
przyjeciu ww. zasad zostata zamieszczona na stronie intermnetowej Towarzystwa www.origintfi.com w zakladce
Aktualnosci.

Zbidr zasad fadu  korporacyjnego, o ktérym mowa powyzej jest dostepny na stronie internetowej www.origintfi.com oraz

na stronie www.knf.gov.pl.
Emitent nie przyjat do stosowania innych praktyk w zakresie tadu korporacyjnego.

Wskazanie postanowien zbioru zasad tadu korporacyjnego, od ktérych Emitent odstapit w sposéb trwaly oraz
wyjasnienie przyczyn tego odstapienia

Fundusz i Towarzystwo stosuja sie do ,Zasad tadu Korporacyinego Dla Instytucji Nadzorowanych” wydanych przez
Komisje Nadzoru Finansowego w dniu 22 lipca 2014 r. w petnym zakresie.

Opis gtéwnych cech stosowanych w przedsiebiorstwa Emitenta systeméw kontroli wewnetrznej i zarzadzania
ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdari finansowych i skonsolidowanych sprawozdar
finansowych

W Funduszu i Towarzystwie funkcjonuje system kontroli wewnetrznej w odniesieniu do procesu sporzadzania
sprawozdar finansowych oparty na regulacjach zawartych w procedurach wewnetrznych i polityce rachunkowosci.
System kontroli wewnetrznej zapewnia:
- kompletno$é ujecia w sprawozdaniu finansowym kosztéw i przychodéw,
- kontrole wydatkéw,
- kontrole przygotowywanych sprawozdar finansowych Funduszu i Towarzystwa,
- ochrone informacji poufnych.
Towarzystwo stosuje mechanizmy mitygujgce ryzyko bledu i stuzace utrzymaniu jakoéci zarzadzania procesem
sporzadzania sprawozdan finansowych m.in.:
~  podziat obowigzkéw pomiedzy poszczegdlne osoby odpowiedzialne,
- system praw dostepu do bankowosci elektronicznej zapobiegajacy nieautoryzowane dostepowi do zasobow
finansowych,
- polityka rachunkowosci, ktéra okresla zasady sporzadzania sprawozdari finansowych oparte na przepisach
ustawy z dnia 29 wrzeSnia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jednolity Dz.U. z 2018 roku, poz. 395, z p6zn. zm.)
oraz wydanymi na jej podstawie przepisami, w tym z Rozporzgdzeniem Ministra Finanséw z dnia 18
paZdziemika 2005 r. w sprawie zakresu informacji wykazywanych w sprawozdaniach finansowych i
skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych, wymaganych w prospekcie emisyjnym dla emitentéw z
siedzibg na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, dla ktérych wiasciwe sq polskie zasady rachunkowosci (Dz.
U. Nr 209, poz. 1743 z p6Zn. zm.),
- system weryfikacji biezacych raportéw finansowych ograniczajgcych ryzyko wystapienia btedu, umozliwiajacy
sprawng weryfikacje i wprowadzanie korekt.
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9.4. Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akcji wraz ze wskazaniem

9.5.

9.6.

liczby posiadanych przez te podmioty akcji, ich procentowego udziatu w kapitale zaktadowym, liczby gloséw z nich
wynikajgcych i ich procentowego udziatu w ogdinej liczbie gtosdw na walnym zgromadzeniu

Emitent z uwagi na swoja forme prawng nie emituje akgji i nie posiada akcjonariatu dysponujgcego pakietami akgji
Emitenta.

Wskazanie posiadaczy wszelkich papierow wartoSciowych, ktére dajg specjalne uprawnienia kontrolne, wraz z
opisem tych uprawnieri

Nie istnieja papiery wartosciowe, kidre daja specjalne uprawnienia kontrolne w stosunku do Emitenta.

Wskazanie wszelkich ograniczer odno$nie do wykonywania prawa glosu, takich jak ograniczenie wykonywania
prawa glosu przez posiadaczy okreSlonej czesSci lub liczby glos6w, ograniczenia czasowe dotyczace wykonywania
prawa glosu lub zapisy, zgodnie z ktérymi, przy wspétpracy spétki, prawa kapitalowe zwigzane z papierami
wartoSciowymi sg oddzielone od posiadania papieréw wartoSciowych

Nie istniejg takie ograniczenia.

9.7. Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa wiasnosci papieréw wartoSciowych Emitenta

Nie istniejg takie ograniczenia.

9.8. Opis zasad dotyczacych powolywania i odwotywania 0s6b zarzadzajacych oraz ich uprawnien, w szczeginosci

prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji

Organem bezposrednio nadzorujacym Emitenta jest Zarzad Towarzystwa. Cztonkowie Zarzadu sa powolywani i
odwolywani przez Rade Nadzorcza Towarzystwa. Rada Nadzorcza ustala takze funkcje Czlonkow Zarzadu (Prezes,
Wiceprezes lub Czlonek Zarzadu). Kadencja Czionkow Zarzadu trwa piec lat. Czionkowie Zarzadu nie sa powotywani na
okres wspdlnej kadencji. Wynagrodzenie Czionkow Zarzadu ustala Rada Nadzorcza.

Do kompetencji Zarzadu nalezg wszelkie sprawy nie zastrzezone do kompetencii innych organéw Towarzystwa.
Uchwaty Zarzadu zapadaja jednogtosnie. Do skladania oSwiadczer woli w imieniu Emitenta uprawnieni sa dwaj
Czlonkowie Zarzadu dziatajacy facznie albo Cztonek Zarzadu dziafajacy facznie z prokurentem. Organizacje prac
Zarzadu i tryb jego funkcjonowania okresla regulamin Zarzgdu.

9.9. Opis zasad zmiany statutu lub umowy spétki Emitenta

Zmiany Statutu Emitenta nastepujg zgodnie z zasadami okreslonymi w Statucie i ustawie o funduszach inwestycyjnych
i zarzadzaniu afternatywnymi funduszami inwestycyjnymi. OSwiadczenie o zmianie Statutu sklada Towarzystwo w
formie aktu notarialnego. Ustawa przewiduje zakres zmian wymagajgcych zgody Komisji Nadzoru Finansowego.

9.10. Spos6b dziatania walnego zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia oraz opis praw akcjonariuszy i sposobu

ich wykonywania, w szczegbinoci zasady wynikajace z regulaminu walnego zgromadzenia, jezeli taki regulamin
zostat uchwalony, o ile informacje w tym zakresie nie wynikajg wprost z przepiséw prawa
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W Funduszu dziata Zgromadzenie Inwestoréw. Sposdb funkcjonowania Zgromadzenia Inwestoréw okresla Ustawa w
art. 142-144 oraz art. 4 Statutu. Zgromadzenie Inwestoréw jest organem Funduszu. Do uprawniefi Zgromadzenia
Inwestoréw nalezy podejmowanie uchwat w sprawie:

- rozwigzania Funduszu,

- rozpatrzenia i zatwierdzenia sprawozdania finansowego Funduszu,

Wyrazenia zgody na:
a) zmiane Depozytatiusza,
b) emisje nowych Certyfikatéw Inwestycyjnych,

c) Zmiane depozytariusza;

d) przejecie zarzadzania funduszem inwestycyjnym zamknietym przez inne towarzystwo;

e) przejgcie zarzadzania funduszem inwestycyjnym zamknigtym i prowadzenia jego spraw przez
zarzadzajacego z UE;

f) zmiany statutu funduszu w zakresie wylgczenia prawa pierwszenstwa do nabycia nowej emisji
certyfikatéw inwestycyjnych;

g) emisje obligacji;

h) przeksztatcenie certyfikatéw inwestycyjnych imiennych w certyfikaty na okaziciela;

i) zmiane statutu funduszu inwestycyjnego, o ktérej mowa w art. 117a zmiana statutu funduszu

inwestycyjnego ust. 1..

Decyzje inwestycyjne nie wymagaja dla swej waznosci zgody Zgromadzenia Inwestoréw niezaleznie od wartogci
Aktywow Funduszu, ktérych dotycza. Zgromadzenie Inwestoréw zwolywane jest przez Towarzystwo poprzez ogloszenie
nie pézniej niz na 21 dni przed terminem Zgromadzenia Inwestoréw. Ogtoszenie, o ktérym mowa w zdaniu poprzednim,
powinno okresla¢ miejsce, date i godzine Zgromadzenia Inwestoréw oraz porzadek obrad. Uczestnicy posiadajacy co
najmniej 10% ogolinej liczby wyemitowanych Certyfikatéw Inwestycyjnych moga domagaé sie zwotania Zgromadzenia
Inwestorbw, sktadajac takie zadanie na pismie zarzadowi Towarzystwa. Zgdanie zwotania Zgromadzenia Inwestoréw
powinno zawieraC w szczeg6inosci proponowany porzadek obrad. Jezeli Zarzad Towarzystwa nie zwota Zgromadzenia
Inwestoréw w terminie 14 dni od dnia zgloszenia zadania jego zwotania, sad rejestrowy moze upowaznié Uczestnikéw
wystepujacych z zadaniem do zwolania Zgromadzenia inwestoréw na koszt Towarzystwa. Towarzystwo zobowigzane
jest zwola¢ w terminie 4 miesiecy po uptywie kazdego roku obrotowego Zgromadzenie Inwestoréw, ktdrego
przedmiotem bedzie rozpatrzenie i zatwierdzenie rocznego sprawozdania finansowego Funduszu za ubiegly rok
obrotowy. Uprawnionymi do udziatu w Zgromadzeniu Inwestoréw sq Uczestnicy, ktérzy nie p6Zniej niz na 7 dni przed
dniem odbycia Zgromadzenia Inwestoréw zloza Spdice Swiadectwo depozytowe wydane zgodnie z przepisami Ustawy
o Obrocie. Kazdy Certyfikat Inwestycyjny daje prawo do jednego gtosu na Zgromadzeniu Inwestoréw. Uczestnik moze
bra¢ udziat w Zgromadzeniu Inwestoréw osobiscie lub przez peinomocnika. Penomocnictwo powinno byé sporzadzone
w formie pisemnej pod rygorem niewaznosci oraz dotgczone do protokotu z posiedzenia Zgromadzenia Inwestoréw,
Whniosek o zwolanie Zgromadzenia Inwestoréw oraz wnioski o charakterze porzadkowym moga byé uchwalone, mimo
ze nie byly umieszczone w porzadku obrad. Uchwaly Zgromadzenia Inwestoréw podejmowane sg zwykla wiekszoscia
gloséw, chyba ze Ustawa wymaga innej wiekszosci. Uchwaly Zgromadzenia Inwestoréw wymagaja zaprotokolowania
przez notariusza.

9.11. Skiad osobowy i zmiany, ktére w nim zaszly w ciggu ostatniego roku obrotowego, oraz opis dziatania organéw
zarzgdzajacych, nadzorujacych lub administrujgcych Emitenta oraz ich komitetéw

Zgodnie z art. 4 ust. 1 Ustawy, Towarzystwo tworzy Fundusz, zarzadza nim i reprezentuje Fundusz w stosunkach z
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10.

osobami trzecimi. Ze wzgledu na powyisze, ponizej przedstawiono informacje dotyczace oséb zarzadzajacych oraz
nadzorujgcych Towarzystwo.

Rada Nadzorcza

W okresie od 1 stycznia 2018 roku do 30 czerwca 2018 roku, Cztonkami Rady Nadzorczej Towarzystwa byly
nastepujace osoby:

Pawet Wojciechowski - Przewodniczacy Rady Nadzorczej Towarzystwa 01.01.2018r. - 29.06.2018 .
Grzegorz Piotrowski - Czionek Rady Nadzorczej Towarzystwa 01.01.2018r. - 30.06.2018r.
Pawet Dobrowolski - Cztonek Rady Nadzorczej Towarzystwa 01.01.2018r. - 02.01.2018 .
Radostaw Ostrowski - Czionek Rady Nadzorczej Towarzystwa 01.01.2048r.- 30.06.2018 .
Mariusz Banaszuk - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej Towarzystwa 01.01.2018 . -
30.06.2018.

Janusz Gronowski- Cztonek Rady Nadzorczej Towarzystwa 28.05.2018 r. - 30.06.2018 .

Kompetencije i zasady pracy Rady Nadzorczej reguluja: Kodeks spéiek handlowych, ustawa z dnia 11 maja 2017 r.
o bieglych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym (Dz. U. nr 2017, poz. 1089), Statut
Towarzystwa, Regulamin Rady Nadzorcze;.

Zgodnie z art. 15 Statutu Towarzystwa Rada Nadzorcza sktadata sie na dziefi bilansowy z 4 (czterech). Liczbe cztonkéw
Rady Nadzorczej danej kadencji okresla Walne Zgromadzenie w formie uchwaly. Kadencja Cztonkow Rady Nadzorczej
trwa 5 (stownie: pied) lat. Czionkowie Rady Nadzorczej sa powotywani na wspding kadencje. Wynagrodzenie Czionkow
Rady Nadzorczej ustala Walne Zgromadzenia. Zgodnie z art. 15 ust. 1 Statutu organizacje pracy Rady Nadzorczej i tryb
jej funkcjonowania okreSla regulamin Rady Nadzorczej uchwalany przez Walne Zgromadzenie. Uchwaty Rady
Nadzorczej zapadajg bezwzgledna wiekszoscia gloséw w obecnosci co najmniej trzech cztonkéw Rady Nadzorezej.

Zarzad

W okresie od 1 stycznia 2018 roku do 30 czerwca 2018 roku, Czionkami Zarzadu Spétki byly nastepujace
osoby

Krzysztof Medrala - Prezes Zarzagdu Towarzystwa w okresie: 1.01.2018r. - 30.06.2018 .
Maciej Owczarewicz - Wiceprezes Zarzadu Towarzystwa w okresie: 1.01.2018r. - 15.01.2018 .
Radostaw Butryn - Wiceprezes Zarzadu Towarzystwa w okresie: 16.01.2018r. - 30.06.2018r.

Kompetencje i zasady pracy Zarzadu reguluja: Kodeks spdtek handlowych i Statut Towarzystwa (dostepny na stronie
internetowej Towarzystwa).

Zgodnie z art. 16 ust. 1 Statutu Zarzad skfada sig z dwdch czlonkéw, w tym Prezesa Zarzadu i Wiceprezesa Zarzadu
powolywanych i odwotywanych przez Rade Nadzorcza. Kadencja Cztonkéw Zarzadu trwa 5 (piec) lat. Czionkowie
Zarzadu nie s powolywani na wspding kadencje. Wynagrodzenie Cztonkdw Zarzadu ustala Rada Nadzorcza.

Zgodnie z art. 16 ust. 10 Statutu do skiadania odwiadczer woli w imieniu Towarzystwa i Funduszu uprawnieni sg dwaj
Czionkowie Zarzadu dziatajacy tacznie albo Czlonek Zarzadu dziafajacy tacznie z prokurentem. Uchwaly Zarzadu
zapadajg jednogiosnie.

Zdarzenia istotnie wplywajace na dziatalno$¢ Funduszu, jakie nastapily w okresie sprawozdawczym, a takze po
jego zakorczeniu
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Zgodnie z ogfoszeniem Funduszu nr 40/2017 opublikowanym w dniu 11 paZdzierika 2017 r., zarzadzajacy
Funduszem koncentrujg w dalszym ciggu dziatania na procesie dezinwestycii.

Dziatania zwigzane z procesem dezinwestycji aktywéw Funduszu

W dniu 11 kwietnia 2018 r. zostata zawarta umowa sprzedazy akcji Spotki Syngaz S.A. pomiedzy Funduszem a Panem
Jerzy WozZniak ("Kupujacy"). Akcje zostaty sprzedane za ceng 51,10 PLN za jedng akcje, tj. facznie 100.156 PLN za
wszystkie Akcje. Zaptata za akcje spdtki Syngaz S.A. zostata uiszczona, o czym poinformowano w raporcie biezacym nr
22/2018.

W dniu 30 maja 2018 r. zostata zawarta umowa sprzedazy akcji spdtki KuZnia Jawor S.A. pomiedzy Funduszem a
Panem Rafatem Szlazak (,Kupujacy”) opisane szczegbtowo w raporcie biezacym Funduszu nr 24/2018
opublikowanym w dniu 29 czerwca 2018 r. Przedmiotem umowy byta sprzedaz 4.998.675 akcji spotki KuZnia Jawor
S.A. za cene nie nizszg nie 12.000.000,00 PLN i nie wyzszg niz 14.200.000,00 PLN, w zaleznosci od terminu
uiszczenia zaptaty przez Kupujacego. Pierwsza czeS¢ zaptaty, wynoszaca 3.000.000,00 z, zostata terminowo
uiszczona, w zwiazku z czym fundusz wydat akcje spdtki Kuznia Jawor S.A. Kupujacemu,. W zaleznosci od terminu
dokonania zaplaty pozostatej kwoty przez Kupujgcego Fundusz otrzyma jeszcze tytulem zaptaty za akcje od
9.000.000,00 PLN do 11.200.000,00 PLN. Do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania Fundusz nie otrzymat od
Pana Rafafa Szlgzak pozostatej kwoty stanowigcej naleznos¢ za akcje spotki Kuznia Jawor S.A.

W pierwszym pétroczu 2018 roku Fundusz sprzedat 284.085 akgji spotki Voxel S.A.

W kolejnych kwartatach Fundusz bedzie nadal prowadzit dziatania zmierzajace do uplynnienia skladnikéw aktywéw
Funduszu i przeznaczenia pozyskanych w ten sposdb Srodkdw na wykup certyfikatéw inwestycyjnych Funduszu celem
ich umorzenia.

Postgpowania toczgce sie przed sagdem, organem wiasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem
administracji publicznej, w ktérych Fundusz pozostaje strong

W dniu 1 lutego 2018 r. Fundusz ztozyt wniosek o zawezwanie do proby ugodowej spdtki EST Inwestycje Sp. z 0.0. z
siedziba w Dagbrowie Gérniczej (,Diuznik”) o zaptate naleznosci w kwocie 268.174,42 zt wraz z odsetkami ustawowymi
za opdzZnienie liczonymi od dnia 18 maja 2016 r. z tytutu umowy restrukturyzacji zawartej w dniu 29 kwietnia 2016 .,
o0 ktdrej Fundusz informowat w raporcie biezgcym 16/2016 opublikowanym w dniu 29 kwietnia 2016 .

Sad Rejonowy w Dabrowie Gorniczej Wydziat V Gospodarczy prowadzacy sprawe wyznaczyt posiedzenie w
przedmiotowej sprawie na dziefi 21 maja 2018 r. Z uwagj na niestawiennictwo Diuznika nie doszio do zwarcia ugody.

Znaczace umowy, majgce wplyw na dziatalno$é Funduszu

Oprocz umow zwigzanych z inwestycjami, w tym wymienionych w pkt. 10, do istotnych uméw Funduszu mozna zaliczyé
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 Swiadczacym ustugi ksiegowe
na rzecz Funduszu, z oferujgcymi, z KDPW oraz z GPW, przy czym w/w umowy sg umowami zawartymi w normalnym
toku dziatalnoSci Funduszu.
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14.

15.

16.

Informacije o powigzaniach organizacyjnych lub kapitatowych Funduszu z innymi podmiotami oraz okreslenie jego
giéwnych inwestycji krajowych i zagranicznych (papiery wartoSciowe, instrumenty finansowe, wartoSci
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 wiekszos¢ gloséw na zgromadzeniu inwestoréw Funduszu. Towarzystwo natomiast nie
posiada udziatéw ani akgji w innych podmiotach, w tym spdtkach prawa handlowego zarbwno podmiotach krajowych
jak i zagranicznych.

Na dziefi 30 czerwca 2018 r. gidwnymi inwestycjami krajowymi Funduszu byty przede wszystkim lokaty typu private
equity, tzn. akcje spofek nienotowanych na aktywnym rynku oraz udziatow w spdtkach z ograniczong
odpowiedzialnoscig oraz wierzytelnogci z tytutu udzielonych przez Fundusz pozyczek i naleznoSc z tytutu sprzedazy akgji
spotki Kuzni Jawor SA. Na dzieri sporzadzenia niniejszego sprawozdania Fundusz nie posiadat inwestycji
zagranicznych. Fundusz jest zarzadzany aktywnie, a sktad portfela Funduszu moze podlegac zmianom. Przedmiotowe
inwestycje zostaty nabyte i finansowane s z kapitatu pozyskiwanego z emisji certyfikatéw Funduszu oraz wzrostu
warto§ci aktywdw z poszczegdinych lokat.

Opis transakgji z podmiotami powiazanymi, jezeli jednorazowa lub taczna wartosé transakcji zawartych przez dany
podmiot powiazany w okresie od poczatku r. obrotowego przekracza wyrazong w ziotych réwnowarto$S¢ kwoty
500 tys. Euro

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

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

Nie dotyczy. Fundusz nie zaciggat kredytéw, ani pozyczek.

Informacje o udzielonych pozyczkach, z uwzglednieniem terminéw ich wymagalnoSci, a takze udzielonych
poreczeniach i gwarancjach, ze szczegéinym uwzglednieniem pozyczek, poreczen i gwarancji udzielonych
jednostkom powigzanym Funduszu

31 marca 2017 r. Fundusz zawart umowe pozyczki ze sptkg Syngaz S.A. (,Pozyczka 17). Kwota Pozyczki 1 wyniosta
300 tys. zt. Pozyczka 1 oprocentowana jest wg stopy procentowej w wysokosci 10% w skali roku a termin jej splaty
przypada nie péZniej niz w dacie 31 paZzdziernika 2018 1.

28 czerwca 2017 r. Fundusz zawart umowe pozyczki ze spitka Syngaz S.A. (,Pozyczka 2”). Kwota PoZyczki 2 wynosi
do 880 tys. zt. Wg postanowiefi umowy kwota Pozyczki 2 wyptacana jest w transzach, z kiérych pierwsza w kwocie 190
tys. zt zostata wyptacona w ciagu 5 dniu roboczych od dnia zawarcia umowy Pozyczki 2. Kwota 190 tys. zt zostata
wyptacona w dniu 4 lipca 2017 r. Kolejne transze zostajg wypfacane po padjeciu decyzji przez Komitet Inwestycyjny
Funduszu. Na dziefi sporzadzenia niniejszego sprawozdania tgczna wyptacona kwota Pozyczki 2 wynosi 855 tys. zt.
Pozyczka 2 oprocentowana jest wg stopy procentowej w wysokosci 10% w skali roku. Catkowita splata Pozyczki 2
nastgpi nie péZniej niz 31 pazdziernika 2018 r.

W pierwszym pétroczu roku 2018 Fundusz nie udzielat poreczeri i gwarancii.
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18.

19.

20.

21.

22.

Opis wykorzystania przez Fundusz wplywow z emisji przeprowadzonych w pierwszym potroczu 2018 r.
W pierwszym pétroczu 2018 r. Fundusz nie przeprowadzit emisji certyfikatow inwestycyjnych.

Objasnienie roznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie rocznym a wczesniej publikowanymi
prognozami wynikéw na dany rok

Nie dotyczy. Fundusz nie publikuje prognoz.

Ocena, wraz z uzasadnieniem, dotyczaca zarzadzania zasobami finansowymi, ze szczeginym uwzglednieniem
zdolnosci wywigzywania sie z zaciggnietych zobowigzar oraz okreSlenie ewentualnych zagrozei i dziataf, jakie
Fundusz podjat lub zamierza podjac w celu przeciwdziatania tym zagrozeniom

Zdolno§¢ Funduszu do wywigzywania sie z zaciggnietych zobowigzan nie jest zagrozona. Plynne aktywa s3
wystarczajace do regulowania biezacych zobowigzan Funduszu.

Ocena mozliwoSci realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycji kapitatowych, w poréwnaniu do wielkosci
posiadanych Srodkow, z uwzglednieniem mozliwych zmian w strukturze finansowania tej dziatalnosci

Fundusz jest w fazie dezinwestycji, ktorej celem jest zbycie wszystkich posiadanych aktywow i wykupienie certyfikatow
inwestycyinych Funduszu. Fundusz nie przewiduje zmian w strukturze finansowania dziafalnosci.

Ocena czynnikéw i nietypowych zdarzein majgcych wplyw na wynik z dziatalnosci za okres sprawozdawczy, z
okresleniem stopnia wplywu tych czynnikéw lub nietypowych zdarzeii na osiggniety wynik

Nie wystapily czynniki, ani nietypowe zdarzenia majace wplyw na wynik z dziatalnoSci Funduszu za okres
sprawozdawczy.

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

Najwigkszy wplyw na przyszlg sytuacje Funduszu bedzie miato ksztattowanie sige sytuacji na krajowym rynku

kapitatowym i na rynkach zagranicznych, w szczegdlnosci na rynku fuzji i przeje¢ oraz na gieldzie papieréw

wartosciowych. Ponadto istotnymi czynnikami moggcymi mie¢ bezpoSredni lub poSredni wptyw na dziatalinosé

operacyjng Funduszu sa:

e zmiany regulacji prawnych, w szczegdlnoSci zmiany przepisow dotyczacych funkcjonowania funduszy
Inwestycyjnych oraz zmiany regulacji podatkowych,

e znaczne zmiany Swiatowej i krajowe] sytuacji gospodarczej, w tym sytuacji makroekonomicznej oraz sytuacji na
rynkach towarowych,

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

o znaczne zmiany sytuacji podmiotéw spétek, w ktérych Instrumenty Fundusz inwestuje znaczng czes¢é aktywow,

o Fundusz nie przewiduje istotnych zmian polityki inwestycyjnej.

W drugiej pofowie 2018 r. Zarzadzajgcy Funduszem bedg prowadzi¢ dalsze dziatania majace na celu wyjscie z jak

najwiekszej liczby inwestycji znajdujacych sie w portfelu Funduszu w celu zapewnienia Srodkéw na wykup certyfikatow.
Dezinwestycje poszczegbinych skifadnikow aktywéw beda realizowane tak, by maksymalizowaé wartosé dla
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23.

24.

25.

26.

27.

28.

uczestnikéw Funduszu. W zwigzku z tym ostateczny termin zawarcia poszczegdinych transakcji uzalezniony bedzie
zaréwno od toczacych sie negocjacii, jak i warunkéw rynkowych.

Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsigbiorstwem Funduszu i jego grupa
kapitatowa

W pierwszym péiroczu 2018 r. nie wystgpily zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsigbiorstwem
Funduszu i jego grupg kapitatowa.

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

Fundusz nie zawierat tego typu umow z osobami zarzadzajgcymi.

Informacije o znanych Funduszowi umowach (w tym réwniez zawartych po dniu bilansowym), w wyniku ktérych
moga W przyszioSci nastapi¢ zmiany w proporcjach certyfikatow inwestycyjnych posiadanych przez
dotychczasowych uczestnikéw Funduszu

Zaréwno Towarzystwo jak i Fundusz nie posiadajg wiedzy o istnieniu uméw tego typu.
Informacje o systemie kontroli programéw akcji pracowniczych
W Funduszu, ani Towarzystwie nie ma programu akgji pracowniczych.

Informacja o dacie zawarcia przez Fundusz umowy, z firmg audytorska 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.

Firma audytorska jest BDO spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k. Umowe z firma audytorskg na badanie i
przeglad sprawozdari finansowych Funduszu w latach 20182020 r. zawarto w dniu 14 czerwca 2018 r. tgczna
wartodé wynagrodzenia podmiotu uprawnionego do badanie sprawozdan finansowych naleznego z tytutu przegladu
péirocznego sprawozdania finansowego Funduszu za 2018 r. wynosi 25.000 zi netto. W ramach w/w umowy firma
audytorska dokona réwniez badania sprawozdania finansowego rocznego Funduszu za 2018 rok i pobierze z tego
tytutu wynagrodzenie w wysokosci 45,000 zt.

Koszt badania sprawozdania finansowego Funduszu za 2017 r. oraz koszt przegladu sprawozdania finansowego
Funduszu za pierwsze pdlrocze 2017 r. wynosilty odpowiednio netto 17.000 zt i 13.000 zt.

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

W portfelu Funduszu na dzief 30.06.2018 r. w poréwnaniu do 31.12.2017 r. zmniejszyt sie udziat wartosci skiadnikow
lokat w wartosci aktywéw ogdlem Funduszu z 97,98% do 64,66%. Akcje na 31.12.2017 r. stanowily 94,31% wartosci
aktywéw ogdtem, natomiast na 30.06.2018 r., 61,71%. Na dzieri 30.06.2018 r., udzialy w spétkach z ograniczona
odpowiedzialnoscia stanowily 0,58% wartoSci Aktywéw Funduszu, podczas gdy na dzien 31.12.2017 r., udzialy w
spdtkach z ograniczona odpowiedzialnoscia stanowity 1,57% wartosci Aktyww Funduszu. Na dziet 30.06.2018 r.,
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29.

30.

31.

wierzytelnosci stanowily 2,37% wartosci Aktywow Funduszu, podczas gdy na dziefi 31.12.2017 r., wierzytelnoSci
stanowity 2,1% wartosci Aktywéw Funduszu.

Oméwienie polityki inwestycyjnej Funduszu w raportowanym okresie wraz z analizg dziatat zwigzanych z
realizacjg jego celu

Zgodnie z zgodnie z ogloszeniem Funduszu nr 40/2017 opublikowanym w dniu 11 paZdziemika 2017 r., Fundusz
bedzie prowadzit dalsze dziatania majace na celu wyjscie z jak najwiekszej liczby inwestycji znajdujacych sie w portfelu
Funduszu w celu zapewnienia Srodkéw na wykup certyfikatéw. Dezinwestycje poszczegdlnych skiadnikéw aktywow
byly realizowane tak, by maksymalizowaé wartos¢ aktywdw netto Funduszu dla uczestnikéw Funduszu. Szczegblowe
informacje na ten temat zawarte sa w punktach 4 i 10 sprawozdania.

Sktad osobowy Zarzadu Towarzystwa oraz sktad Rady Nadzorczej Towarzystwa

Na dzien 30 czerwca 2018 w skiad Zarzadu Towarzystwa wchodzili:
- Krzysztof Medrala - Prezes Zarzadu,
- Radostaw Butryn - Wiceprezes Zarzadu.

Na dziefi 30 czerwca 2018 w sktad Rady Nadzorczej Towarzystwa wehodzili:
- Mariusz Banaszuk - Wiceprezes Rady Nadzorczej,

- Grzegorz Piotrowski - Czionek Rady Nadzorczej,

-Radostaw Ostrowski - Czlonek Rady Nadzorczej,

- Janusz Gronowski - Cztonek Rady Nadzorcze;.

Okreslenie facznej liczby i wartosci nominalnej wszystkich ceriyfikatow Funduszu oraz akcji i udziatéw w
jednostkach powigzanych Funduszu, bedacych w posiadaniu osob zarzadzajacych i nadzorujacych

Na dziefi 30 czerwca 2018 r. osoby zarzadzajace i nadzorujace Towarzystwa nie byly w posiadaniu certyfikatéw
Funduszu.

Zgodnie z otrzymanym od Vestor Dom Maklerski SA. oSwiadczeniem na dzieri 30 czerwca 2018 r. pan Jakub
Bartkiewicz - Prezes Zarzadu i Przewodniczgcy Komitetu Inwestycyjnego Funduszu posiadat 46 certyfikatow
inwestycyjnych Funduszu, a pan Michat Meller - Wiceprezes Zarzadu i Cztonek Komitetu Inwestycyjnego Funduszu
posiadat 50 certyfikatéw inwestycyjnych Funduszu.

Zarzad Origin TFI S.A.

Warszawa, dnia 27 sierpnia 2018 r.

s Zarzadu / Wigepr fzgdu
//é YA d 10\3.,_ /7/

yéztof Medrala Radostaw Butryn
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INFORMACJA DODATKOWA

1) INFORMACJE O ZNACZACYCH ZDARZENIACH DOTYCZACYCH LAT UBIEGLYCH, UJETYCH W
SPRAWOZDANIU FINANSOWYM ZA BIEZACY OKRES SPRAWOZDAWCZY

W okresie sprawozdawczym nie wystapity znaczace zdarzenia dotyczgce lat ubieglych ujete w sprawozdaniu

finansowym za biezgcy okres sprawozdawczy.

2) INFORMACJE O ZNACZACYCH ZDARZENIACH, JAKIE NASTAPILY PO DNIU BILANSOWYM, A
NIEUWZGLEDNIONYCH W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM

Nie dotyczy.

3) ZESTAWIENIE ORAZ OBJASNIENIE ROZNIC, POMIEDZY DANYMI UJAWNIONYMI W SPRAWOZDANIU
FINANSOWYM | W POROWNYWALNYCH DANYCH FINANSOWYCH A UPRZEDNIO SPORZADZONYM! |
OPUBLIKOWANYMI SPRAWOZDANIAMI FINANSOWYMI

Nie dotyczy.

4) DOKONANE KOREKTY BLEDOW PODSTAWOWYCH, ICH PRZYCZYNY, TYTULY ORAZ WPLYW
WYWOLANYCH TYM SKUTKOW FINANSOWYCH NA SYTUACJE MAJATKOWA | FINANSOWA, PLYNNOSC
ORAZ WYNIK Z OPERACJI | RENTOWNOSC FUNDUSZU.

a) W okresie sprawozdawczym nie dokonano korekty wyceny aktywow netto na certyfikat inwestycyjny.

b) W okresie sprawozdawczym nie wystapity przypadki zawieszenia w dokonywaniu wyceny aktywow netto
na certyfikat inwestycyjny Funduszu.

c) W okresie sprawozdawczym nie wystapily przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez

Fundusz.

5) KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania dziatalno$ci przez Fundusz w dajgcej
sie przewidzie¢ przysztodci tzn. przez okres nie krotszy niz 12 miesiecy od dnia bilansowego. Na dzien
sprawozdawczy nie istniejg okoliczno$ci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalino$ci Funduszu. Na dzien
sporzadzenia sprawozdania finansowego nie wystgpily przestanki rozwigzania Funduszu, okreslone przepisami o

funduszach inwestycyjnych.

FIRST PRIVATE EQUITY FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH
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6) INNE INFORMACJE NIZ WSKAZANE W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM. KTORE MOGLYBY W ISTOTNY
SPOSOB WPLYNAC NA OCENE SYTUACJI MAJATKOWEJ, FINANSOWEJ, WYNIKU Z OPERACJI
FUNDUSZU | ICH ZMIAN.

Wycena certyfikatdw Funduszu sporzadzana jest na podstawie wyceny poszczegdlnych sktadnikéw aktywow
dokonywanej przez niezaleznag firme dokonujgcg wycen. Proces wyceny nadzorowany jest przez depozytariusza.

Certyfikaty Funduszu sg dopuszczone do obrotu publicznego i notowane sg na rynku regulowanym prowadzonym
przez Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. (GPW). Gietdowy kurs certyfikatow Fundusz uzalezniony
jest od podazy i popytu zgtaszanego przez inwestoréw. Plynno$¢ tego instrumentu, podobnie jak wigkszosci
notowanych na GPW certyfikatow funduszy inwestycyjnych, jest niska, co wptywa na widoczne w gietdowym kursie
dyskonto w stosunku do wyceny Wartosci Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny (WANCIH). Dodatkowym
czynnikiem zwiekszajgcym dyskonto kursu certyfikatow First Private Equity FIZ Aktywéw Niepublicznych jest
specyfika Funduszu zwigzana z jego strategig inwestycyjng. First Private Equity FIZ Aktywow Niepublicznych jest
funduszem typu private equity, co oznacza, ze jego inwestycje portfelowe charakteryzujg sie niskg ptynnoscia. Z tego
tez wzgledu w statucie Funduszu nie przewidziano regularnych umorzer certyfikatéw, a ich termin uzalezniono od
terminow dezinwestycji. Funduszu dokonat wykupow w grudniu 2010 r., w czerwcu 2011 r., w marcu, czerwcu,
wrze$niu 2014 r, w grudniu 2015, oraz w marcu, czerwcu, grudniu 2016 r., marcu i czerwcu 2017 r.. Wysokosé
$rodkoéw pienieznych przeznaczanych na wykup oraz terminy wykupéw majg wptyw na ksztattowanie sie kursu
certyfikatdw Funduszu oraz na ksztattowanie sig rozbiezno$ci migdzy kursem certyfikatow Funduszu na GPW, a

wyceng WANCI.

Warszawa, dnia 27 sierpnia 2018 .

- fzfsé%d, Q& JQZJBJ M~

Radostaw Butryn

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu

Pz Onska
Marta Brzostowska
Petnomocnik VISTRA FUND SERVICES POLAND Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A.,

Zastepca Dyrektora Departamentu Funduszy i Portfeli VISTRA Fund Services Poland Sp. z 0. o.

Podmiot, ktéremu powierzono prowadzenie ksigg rachunkowych
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Katowice, 27 sierpnia 2018 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finanséw
z 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegOlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla First Private Equity Funduszu
Inwestycyjnego Zamknigtego Aktywoéw Niepublicznych (zwanego dalej Funduszem)
oswiadcza, ze dane dotyczace stanow aktywow, w tym w szczegdlnosci aktywow zapisanych
na rachunkach pienigznych i rachunkach papieréw wartosciowych oraz pozytkéw z tych
aktywoéw przedstawionych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres
od 1 stycznia 2018 r. do 30 czerwca 2018 r., sporzadzonego 27 sierpnia 2018 r.,
sg zgodne ze stanem faktycznym. ’

Jo |

ING BANK SLASKI Spalka Akeyjna NIP 634-013-54-75 Kapital zaktadowy 130 100 000,00 2z}
Centrum Wsparcia Klientow Strategicznych KRS 5459 Kapital wplacony 130 100 000,00 zt
ul. Putawska 2, 02-566 Warszawa Sad Rejonowy w Katowicach



ORIGIN [ Wwesrvowmen ="

Warszawa, dnia 27 sierpnia 2018 r.

Oswiadczenie Zarzadu Towarzystwa dotyczace firmy audytorskiej

Zarzad spotki Origin Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (-Towarzystwo”) odwiadcza, ze firma audytorska,
dokonujgca przegladu pétrocznego sprawozdania finansowego First Private Equity Funduszu Inwestycyjnego
Zamknigtego Aktywéw Niepublicznych (zarzadzanego przez Towarzystwo) za pierwsze pétrocze 2018 roku, zostata
wybrana zgodnie z przepisami prawa oraz ze firma ta oraz biegli rewidenci, dokonujgcy tego przegladu spetnili
warunki do wydania bezstronnego i niezaleznego raportu z badania sprawozdania finansowego, zgodnie z
obowigzujgcymi przepisami i standardami zawodowymi.

0, N EeRn

7"

(3
Krzysztof Medrala - Prezes Zarzadu Radostaw Butryn - Wiceprezes Zarzadu
Origin y Fu tycyjnych S.A.
ul. Zielna 37, budynek B, IV pigtro, 00-108 Warszawa NIP 108-00-04-198, REGON 141186082, KRS 294964 Kapitat zaktadowy 2 850 000 zt optacony w catosci
tel.: +48 22 395 73 40, fax: +48 22 395 73 59 8ad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie Krzysztof Medrala - Prezes Zarzadu

e-mail: biurc@origintfl.com, www.origintfi.com X!l Wydziat Gospodarczy KRS Radostaw Butryn - Wiceprezes Zarzagdu



Tel.: +48 22 543 16 00 BDO Spétka z ograniczona
B DO Fax: +48 22 543 16 01 odpowiedzialnoscia Sp.k.
E-mail: office@bdo.pl ul. Postepu 12

e www. bdo.pl 02-676 Warszawa
Polska

Raport niezaleznego biegtego rewidenta z przegladu
poétrocznego sprawozdania finansowego

dla Zgromadzenia Inwestoréw First Private Equity Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Aktywow
Niepublicznych oraz dla Rady Nadzorczej Origin Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Wprowadzenie

Przeprowadzilismy przeglad zataczonego pétrocznego sprawozdania finansowego First Private Equity
Funduszu inwestycyjnego Zamknigtego Aktywow Niepublicznych (,,Fundusz”) z siedziba w Warszawie,
ul. Zielna 37, na ktére sktadaja sie: wprowadzenie do sprawozdania finansowego, zestawienie lokat
oraz bilans sporzadzone na dziert 30 czerwca 2018 roku, rachunek wyniku z operacji, zestawienie
zmian w aktywach netto oraz rachunek przeptywdéw pienieznych sporzadzone za okres od dnia
1 stycznia 2018 roku do dnia 30 czerwca 2018 roku oraz noty objasniajace i informacja dodatkowa
(wpOtroczne sprawozdanie finansowe”).

Zarzad Origin Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (»Towarzystwo”), towarzystwa
zarzadzajacego Funduszem i reprezentujacego Fundusz, jest odpowiedzialny za sporzadzenie
pétrocznego sprawozdania finansowego i jego rzetelna prezentacje zgodnie z ustawg z dnia
29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. z 2018 r. poz. 395 z p6zn. zm.), zwana dalej ,,ustawa
o rachunkowosci”, wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi, zapisami Rozporzadzenia
Ministra Finansow z dnia 29 marca 2018 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentow papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne
informacji wymaganych przepisami prawa parstwa niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz.U.
z 2018 r. poz. 757) (,rozporzadzenie w sprawie informacji biezacych i okresowych”) oraz innymi
obowiazujacymi przepisami prawa.

My jestesmy odpowiedzialni za sformutowanie wniosku na temat potrocznego sprawozdania
finansowego na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu.

Zakres przeglqdu

Przeglad przeprowadzilimy zgodnie z Krajowym Standardem Przegladu 2410 w brzmieniu
Migdzynarodowego Standardu Ustug Przegladu 2410 Przeglqd srédrocznych informacji finansowvch
przeprowadzony przez niezaleinego bieglego rewidenta jednostki przyjetym Uchwatg nr
2041/37a/2018 Krajowej Rady Biegtych Rewidentow z dnia 5 marca 2018 roku.

Przeglad sprawozdania finansowego polega na kierowaniu zapytan przede wszystkim do osob
odpowiedzialnych za kwestie finansowe i ksiegowe, przeprowadzaniu procedur analitycznych
i innych procedur przegladu.

Przeglad ma istotnie wezszy zakres niz badanie przeprowadzane zgodnie z Krajowymi Standardami
Badania w brzmieniu Migdzynarodowych Standardéw Badania przyjetymi Uchwata nr 2041/37a/2018
Krajowej Rady Biegtych Rewidentéw z dnia 5 marca 2018 roku. Na skutek tego przeglad nie wystarcza
do uzyskania pewnosci, Ze wszystkie istotne lewestie, ktére zostatyby zidentyfikowane
w trakcie badania, zostaty ujawnione. W zwigzku z tym nie wyrazamy opinii z badania na temat tego
pétrocznego sprawozdania finansowego.

BDO Spatka z ograniczona odpowiedzialnoscia Sp.k., Sad Rejonowy dta m. st. Warszawy, XIIl Wydziat Gospodarczy, KRS: 0000729684, REGON: 141 222257,
NIP: 108-000-42-12, Wktad Wspdlnikéw 10.000.000 PLN. Biura BDO w Polsce: Katowice 40-007, ul. Uniwersytecka 13, tel.: +48 32 661 06 00,
katowice@bdo.pl; Krakow 31-548, al. Pokoju 1, tel.: +48 12 378 69 00, krakow@bdo.pl; Poznan 60-650, ul. Piatkowska 165, tel.: +48 61 622 57 00,
poznan@bdo.pl; Wroctaw 53-332, ul. Powstaricow Slaskich 7a, tel.: +4871734 28 00, wroclaw@bdo. pl

BDO Spétka z ograniczona odpowiedzialnoécia Sp.k. jest cztonkiem BDO International Limited, brytyjskiej spdtki i czeiciq migdzynarodowej sieci BDO,
2tozonej z niezaleznych spotek cztonkowskich



IBDO

Whniosek

Na podstawie przeprowadzonego przegladu stwierdzamy, Ze nic nie zwrdcito naszej uwagi, co
kazatoby nam sadzi¢, ze zataczone poétroczne sprawozdanie finansowe nie przedstawia rzetelnego
i jasnego obrazu sytuacji majatkowej i finansowej Funduszu na dzien 30 czerwca 2018 roku oraz jego
wyniku z operacji za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2018 roku zgodnie z ustawa
o rachunkowosci i wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi, jak réwniez zapisami
rozporzadzenia w sprawie informacji biezacych i okresowych oraz przyjetymi zasadami (polityka)
rachunkowosci.

Warszawa, 27 sierpnia 2018 roku.
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nr ewid. 9269 Biegty Rewident nr ewid. 90004

Dziatajacy w imieniu:

BDO Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k. (dawniej BDO Sp. z 0.0.)
ul. Postepu 12
02-676 Warszawa
wpisanej na liste firm audytorskich pod numerem 3355



NOTA NR 1 - POLITYKA RACHUNKOWOSCI
.  PROWADZENIE KSIAG

1. Zasady ogédine

1.1. Podstawowe zasady ewidencji

1.1.1. Ewidencja oraz wycena aktywow i pasywéw Funduszu prowadzona jest w oparciu o obowigzujace
ustawy i rozporzadzenia a w szczegolnosci:

1.1.1.1. Ustawa o rachunkowosci z 29 wrzeénia 1994 (Dz.U. 2018 roku poz. 395 z pézn.zm.)

1.1.1.2. Rozporzadzenie Min. Finanséw z dn. 24.12.2007 roku w sprawie szczegélnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2007, Nr 249, poz. 1859).

1.1.2. Ksiggi prowadzone sg w jezyku i walucie polskiej, chyba ze co innego okreéla Statut Funduszu.

1.1.3. W dniu wyceny aktywa wycenia si¢ a zobowigzania ustala sig wedlug stanow aktywéw,
zobowigzarn, kurséw, cen i wartodci z dnia wyceny. Statut Funduszu okresla godzing, na ktéra

pobiera sie ostatnie dostepne kursy w dniu wyceny.

1.2. Ujecie w ksiggach
1.2.1. Nabyte papiery warto$ciowe i nabyte jednostki uczestnictwa ujmuje sie w ksiegach w cenie nabycia.

1.2.2. Nabyte papiery wartosciowe oraz jednostki uczestnictwa ujmuje sie w ksiegach na podstawie
potwierdzenia zawarcia transakcji wystawionego przez kontrpartnera, w dacie zawarcia umowy, z
wyjatkiem nieterminowego otrzymania potwierdzenia przez Ksiggowos¢ i Depozytariusza.

1.2.3. W przypadku zgodnosci 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 okreslonego typu

transakgji).

1.2.4. Pozostate zapisy w ksiegach z dowodéw ksiegowych ujmowane sg niezwocznie po uzyskaniu, chyba
ze zasady wyceny poszczegdlnych typow instrumentow finansowych okreslajg moment ujecia
zdarzenia inaczej.

1.2.5. W przypadku, gdy jednego dnia wprowadzone zostajg do ksigg transakcje zbycia i nabycia danego
sktadnika lokat, uimuje sie w pierwszej kolejnoéci nabycie posiadanego sktadnika.

1.2.6. Dtuzne papiery warto$ciowe denominowane w walutach obcych ujmuje si¢ w ksiegach w walucie, w
ktérej sa notowane na rynku gtéwnym oraz przelicza sie na walute, w ktérej wyceniane sq aktywa,
wedtug ostatniego dostgpnego kursu $redniego NBP dla danej waluty z dnia wyceny. Do celéw ujecia
transakcji w ksiggach stosowany jest $redni kurs NBP ogtaszany przez NBP.

1.3. Zasady wyceny skladnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku:

1.3.1. Wartos¢ godziwg sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzien Wyceny jest zwyklym
dniem dokonywania transakcji na danym rynku, wyznacza sie wedtug ostatniego dostepnego w
momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu Wyceny.

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

1.3.3. W przypadku sktadnikow lokat bedacych przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym aktywnym rynku,
wartoscig godziwg jest kurs ustalony na rynku giéwnym, ustalanym zgodnie z zapisami Statutu.

FIRST PRIVATE EQUITY FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH
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1.3.4. W przypadku, gdy przez badany miesigc kalendarzowy na aktywnym rynku nie byl dostepny kurs
transakeyjny (lub fixingowy) lub niedostepna byta regularnie informacja o ofertach kupna sprzedazy,
to uznaje si¢, ze dla danego skiadnika lokat dany rynek przestat by¢ aktywny, oraz w przypadku
diuznych papieréw warto$ciowych zaczyna stosowac sig zasady jak dla papieréw wartosciowych
nienotowanych na aktywnym rynku, a za ceng nabycia przyjmuje sie¢ warto$¢ wynikajgcg z ksiag
rachunkowych, tj. ostatnig cene rynkowa tego papieru.

1.3.5. Wyceny instrumentéw pochodnych dokonuje sie jedynie na kontach finansowych. W przypadku
wystawienia potwierdzenia zawarcia transakcji przez Dom Maklerski z ceng zamkniecia, réznica
pomigdzy ceng ustalong na godzing 23:00 czasu polskiego a cena zamknigcia weryfikowana jest
przez Ksiegowego Funduszu oraz ksiegowana jest poprzez Note Uznaniowa na kontach finansowych.

1.4. Zasady wyceny skladnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku:
1.4.1. Diuzne papiery warto$ciowe nienotowane na rynku aktywnym

1.4.1.1  Dhuzne papiery warto$ciowe nienotowane na rynku aktywnym wycenia sie¢ w oparciu o
warto§¢ godziwg skiadnika lokat, wyznaczong w skorygowanej cenie nabycia
wyliczonej przy uzyciu funkcji XNPV, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej obliczonej przy wykorzystaniu funkcji XIRR, narzedzi dostgpnych
w arkuszu kalkulacyjnym MS Excel; Skutek korekty ceny nabycia przy zastosowaniu
efektywnej stopy zwrotu zalicza sie do przychodow/kosztéw odsetkowych.

1.41.2 Odsetki od depozytéw, obligacji oraz innych diuznych papieréw warto$ciowych, sald
dodatnich na rachunkach bankowych ujmuje sie w ksiegach memorialowo,
proporcjonalnie do czestotliwo$ci dokonywania wyceny aktywow funduszu.

1.4.2. Pozostate lokaty nienotowane na aktywnym rynku

1.4.2.1. Diuzne papiery wartosciowe z wbudowanym instrumentem pochodnym wycenia sie wg
wartosci godziwej.

Akcje i udzialy nienotowane na rynku aktywnym wycenia sie wedtug wiarygodnie oszacowane] warto$ci
godziwej. Za wiarygodnie oszacowang wartos$c¢ godziwg uznaje sig warto§¢ wyznaczong poprzez:

1) oszacowanie wartosci sktadnika lokat przez wyspecjalizowang, niezalezng jednostke $wiadczaca tego rodzaju
ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te¢ jednostke przeplywdw pienigznych zwigzanych z tym

sktadnikiem;

2) zastosowanie wlasciwego modelu wyceny sktadnika lokat, o ile’wprowadzone do tego modelu dane wejéciowe

pochodzg z aktywnego rynku;

3) oszacowanie wartoéci sktadnika lokat za pomocg powszechnie uznanych metod estymacii;

4) oszacowanie wartosci skladnika lokat, dla ktorego nie istnieje aktywny rynek, na podstawie publicznie ogloszonej
na aktywnym rynku ceny nierdznigcego sig istotnie skiadnika, w szczegolnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu

ekonomicznym.

Modele i metody wyceny skfadnikow, o ktdrych mowa powyzej podlegajg uzgodnieniu z Depozytariuszem. Za
powszechnie uznane metody estymacji przyjmuje sie m. in.:

1) ostatnio dostepne ceny transakcyjne dotyczace danego skladnika lokat ustalone pomiedzy niezaleznymi od siebie

i nie powigzanymi ze sobg stronami;
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2) metody rynkowe, a w szczegdlnosci metode poréwnywalnych spolek gietdowych oraz metode poréwnywalnych

transakcji;
3) metody dochodowe, a szczegolno$ci metode zdyskontowanych przeptywow pienieznych;

4) metody ksiggowe, a w szczegdino$ci metode skorygowanej wartosci aktywow netto.

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

Odpisy aktualizujgce warto$¢ skiadnika aktywéw finansowych lub portfela podobnych skiadnikéw aktywow
finansowych ustala sig¢ w przypadku udzielonych pozyczek jako roznice migdzy wartoscig tych aktywow wynikajacg z
ksigg rachunkowych na dzieri wyceny i mozliwg do odzyskania kwotg. Kwote mozliwg do odzyskania stanowi biezgca
warto$¢ przyszlych przeptywéw pienigznych oczekiwanych przez jednostke, zdyskontowana za pomoca efektywnej
stopy procentowej, ktorg Fundusz stosowat dotychczas, wyceniajgc udzielong pozyczke.

Odpisy aktualizacyjne ustala sie w wysokosci:

e 25% wartoSci réznicy, o ktérej mowa powyzej w przypadku opoznienia sptaty przekraczajgcego 30
dni, a nieprzekraczajgcego 60 dni,

e 50% warto$ci réznicy, o ktérej mowa powyzej w przypadku opdznienia sptaty przekraczajgcego 60
dni, a nieprzekraczajgcego 90 dni,

e 100% warto$ci réznicy, o ktdrej mowa powyzej w przypadku opoznienia sptaty przekraczajacego 90
ani.

Jesli w nastepnym okresie strata z tytutu utraty warto$ci zmniejszyla sie, a zmniejszenie to mozna w obiektywny
sposob powigzac ze zdarzeniem nastepujgcym po ujeciu utraty wartosci (np. poprawa oceny kredytowej diuznika), to
uprzednio ujeta strate z tego tytutu odwraca sig. Odwrécenie nie moze spowodowaé zwigkszenia wartoéci bilansowej
sktadnika aktywow finansowych ponad kwote, ktéra stanowitaby skorygowang cene nabycia tego sktadnika na dzien
odwrocenia w sytuacii, gdyby ujecie utraty wartosci w ogéle nie miato migjsca.

1.4.4. Instrumenty pochodne.

Jesdli nie ma mozliwodci uzyskiwania kurséw z rynkéow aktywnych, wykorzystywane beda powszechnie
stosowane metody estymacii, przy czym sg to modele: kontrakty terminowe: model zdyskontowanych przeptywow
pienigznych; opcje. model Blacka-Scholesa; fransakcje wymiany walut lub stép procentowych: model
zdyskontowanych przeplywéw pienigznych. W przypadku, gdy ze wzgledu na charakter instrumentu pochodnego nie
bedzie 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.

1.4.5. Depozyty

W przypadku depozytéw — ich wartos¢ stanowi warto$¢ nominalna powiekszona o odsetki naliczone przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.
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1.4.6. Waluty nie bedace depozytami

W przypadku walut nie bedacych depozytami — ich warto$¢ wyznacza sie po przeliczeniu wedlug
ostatniego dostepnego $redniego kursu wyliczonego na Dziert Wyceny dla danej waluty przez Narodowy Bank
Polski.

1.5 Koszty funduszu obejmujg w szczegélnosci:

a. Koszty zarzadzania funduszem przez Towarzystwo, okreslone Statutem Funduszu.

b. Koszty wynagrodzenia Depozytariusza.

c. Koszty prowadzenia ksiegowo$ci Funduszu.

d. Koszty wynagrodzenia likwidatora.

e. Koszty przegladu i badania sprawozdan finansowych Funduszu.

. Optaty za transakcje portfelowe, optaty za wykonywanie czynno$ci bankowych w zwigzku z aktywami bad2
zobowigzaniami Funduszu, w tym w szczegolnosci: optaty i prowizje maklerskie, optaty i prowizje bankowe, prowizje i
optaty na rzecz instytucji depozytowych oraz rozliczeniowych, w tym oplaty transakcyjne;

g. Koszty optat sgdowych.

h. Koszty taksy notarialnej.

i. Koszty dokonywania ogloszer wymaganych przepisami prawa i Statutu.

j- Podatki oraz inne oplaty wymagane przez organy paristwowe w zwigzku z dziatalnocig Funduszu, w tym w
szczegdlnosci optaty za decyzje i zezwolenia Komisji.

k. optaty KDPW i GPW.

I. Koszty thumaczenia przysiegtego dokumentow Funduszu

m. koszty wynagrodzenia firm inwestycyjnych za oferowanie Certyfikatow Funduszu.

n. koszty doradztwa podatkowego i obstugi rozliczen podatkowych Funduszu.

0. koszty doradztwa prawnego, finansowego, $rodowiskowego lub branzowego zwigzanych z lokatami
Funduszu, nie stanowigcych wynagrodzenia Towarzystwa, ani podmiotu, ktéremu Towarzystwo zlecito zarzadzanie
czgscig portfela inwestycyjnego Funduszu.

p. koszty finansowania Funduszu kapitatem obcym, w tym w szczegolno$ci kosztow odsetek, dyskonta, prowizji
i gwarancji od zaciggnietych przez Fundusz kredytéw i pozyczek oraz wyemitowanych obligacji

2) ZMIANY STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie dokonat zmian w stosowanych zasadach rachunkowosci.
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2018-06-30 2017-12-31
Wartosc na Wartos€ na
dzieti bilansowy Procentowy dzieri bilansowy Procentowy
NOTA-51. RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKOQ w walucie udziat w w walucie udziat w
WARTOSCI GODZIWEJ (*) sprawozdania aktywach (w sprawozdania aktywach {w
finansowego w tys.) ogétem finansowego w tys.) ogétem
tys. tys.
Srodki pieniezne i ekwiwalenty 9 663 18,30% 996 2,01%

Sktadniki Jokat notowane na aktywnym rynku - - - -
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 1251 2,37% 1040 2,10% |
Wierzyielnosci 1251 2,37% 1040 2,10% |
| Suma: 10 914 20,67% 2036 4,11% |

(*) Jako aktywa obcigZzone ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej traktuje sig $rodki pienigzne, depozyty oraz
statokuponowe i zerokuponowe diuzne instrumenty finansowe.

2018-06-30 2017-12-31
Warto$é na Wartos¢ na
dzien bil v | Pr owy | dzien bil v |  Procentowy
NOTA-6 il. RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO w walucie udziat w w walucie udziat w
| PRZEPLYWU SRODKOW PIENIEZNYCH (**) (™*) sprawozdania aktywach (w sprawozdania aktywach (w
finansowego w tys.) ogéiem finansowego w tys.) ogétem

1

tys.

tys.

|
| Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku

Zobowizzania

Suma:

**) Jako aktywa obcigZone ryzykiem przepltywéw srodkdw pienieznych wynikajacym ze stopy procentowej traktuje sig
zmiennokuponowe diuzne instrumenty finansowe oraz instrumenty pochod t

jest dodatnia.

{***) Jako zobowigzania obciazone ryzykiem przeplywow srodkow pi

na stope pr

igznych wynikajacy

3 ktérych wycena na dzien bilansowy

ze stopy procentowej traktuje sig

instrumenty pochodne na stopg procentows ktérych wycena na dzier bilansowy jest ujemna, oraz inne zobowigzania o zmiennym

oprocentowaniu.

2018-06-30 2017-12-31
Wartos¢ na Wartos¢ na
NOTA-5 Ill. RYZYKO KREDYTOWE - RYZYKO geonllansonyilli ) Prosstey. - jaxRraemsowy ) Eracemiowy
NIEDOTRZYMAHIA Zo?ng:“s‘ZAKmézRZEZ DRUGA STRONE sprawozdania aktywach (w sprawozdania aktywach (w
finansowego w tys.) ogélem finansowego w tys.) ogétem
tys. tys.
Kwoty odzwierciedlajace maksymalne obcigzenie ryzykiem
kredytowym w przypadku gdyby sirony transakcji nie wypetniaty
swoich obowigzkdw, przy czym nie uwzglednia sie wartosci 19 917 87.72% 2040 412%
godziwych dodatkowych zabezpieczen (****)
Srodki na rachunkach bankowych 9 663 18,30% 996 2,01%
Naleznosci 9003 17,05% 4 0,01%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 1251 2,37% 1040 2,10%
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w
poszczegdlnych kategoriach lokat w podziale na kategorie 9663 18,30% 996 2,01%
bilansowe (*****]
ING BANK SLASKI S.A. 9 663 18,30% 996 2,01%
Srodki na rachunkach bankowych 9663 18,30% 996 2,01%

(****) Za maksymalne abciazenie ryzykiem kredytowym traktuje sie¢ poziom 100% wartosci bilansowej brutto $rodkéw pienieznych,
depozytéw, naleznosci, diuznych instrumentow finansowych i niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych ktérych wycena na

dzien bil wy jest dodatnia oraz tr

kcji typu buy-sell-back.

lokat w/u d

(*****) Za znaczaca koncentracje ryzyka kredytowego traktuje sig poziom 10% ud

df

itenta w aktywach ogétem.
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2018-06-30 o ‘72?9:!1_-12-31 iEred)
WartosE na arto$¢ na
Wa;tzc;jg e dziefi Procentowy Wazltz(::: na dzien Procentowy
bilanso bilansowy w udziat w bilansowy bilansowy w udzial w
NOTA-5 IV. RYZYKO WALUTOWE (******) w walu:ivey walucie aktywach | e el walucie aktywach
AT sprawozdania (wtys) | skiadnika w sprawozdania {wtys.)
tys finansowego ogdlem tys finansowego ogdiem
% W tys. I . wtys,
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka
walutowego w poszczegdlnych kategoriach lokat - - - - - -
w podziale na kategorie bilansowe (******}
Suma: - - - - - -

(*****) Za znaczaca koncentracje ryzyka walutowego traktuje sie poziom 10% udziatu lokat w danej walucie w aktywach ogétem.
Ryzyko inwestora

Skiadniki lokat Funduszu sg narazone na ryzyko konkurencji, zmian technologicznych i innych zmian mogacych niekorzystnie wplynaé
na wyniki Funduszu. Dodatkowo spotki portfelowe moga potrzebowaé dokapitalizowania w celu wzrostu i osiggniecia pozycji
konkurencyjnej na rynku. Kapitat taki moze nie byé oferowany na atrakcyjnych warunkach.

Ryzyko ptynnosci

Skiadniki lokat Funduszu zawieraja lokaty nieplynne, nienotowane na aktywnym rynku. Ze wzgledu na to, powstaje ryzyko, ze Fundusz
moze nie zrealizowaé celu inwestycyjnego poprzez sprzedaz lub inne uplynnienie sktadnikéw lokat po ich biezacej wartosci,
Dodatkowo, skladniki ktére sg uznawane za fatwo zbywalne, ze wzgledu na wysoki udziat posiadany przez Fundi mog4q nie hby¢
zbywalne bez wystarczajacego popytu albo sprzedaz w znacznym stopniu bedzie wplywaé na cene. Ze wzgledu na to Fundusz moze
zrealizowaé strate na niektorych lub wszystkich inwestycjach.

Ze wzgledu na powyzsze, informacje zawarte w Sprawozdaniu Fir ym nie powinny byc¢ trak jako obietnica lub zapewnienie
dotyczgce przysztych wynikéw Funduszu. Dane zaprezentowane w Sprawozdaniu Finansowym nie moga stanowi¢ o wartosci, ktdra

bedzie zrealizowana w przysztosci, pomimo najlepszych intencji zastosowanych do zatozen przyjetych przez Zarzad do wyceny
sktadnikow lokat.
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