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Raport roczny zawiera:
Pismo Prezesa Zarzadu towarzystwa

Roczne sprawozdanie finansowe
Wprowadzenie Rachunek wyniku z operacji Noty objaéniajace
Zestawienie lokat Zestawienie zmian w aktywach netto Informacja dodatkowa
Bilans Rachunek przeptywéw pienigznych Wybrane dane finansowe

Sprawozdanie zarzadu towarzystwa (sprawozdanie z dziatalnosci funduszu)

Oswiadczenie o poprawnosci rocznego sprawozdania finansowego

Oswiadczenie depozytariusza

Opinia podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych

Raport podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych

KOMISJA NADZORU FINANSOWEGO

Informacje o funduszu

Konstrukcja funduszu: Typ funduszu:

Subfundusz: O Fundusz sekurytyzacyjny: O

Fundusz podstawowy: O Fundusz portfelowy: O

Fundusz powigzany: O Fundusz aktywow niepublicznych:
Waluta sprawozdania finansowego: zt

Fundusz podstawowy:

(nazwa funduszu podstawowego)

Komisja Nadzoru Finansowego
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Fundusze powigzane:
(nazwy funduszy powigzanych)
Fundusz z
wydzielonymi
subfunduszami:
”””””””””””””” (nazwa funduszu)
Plik Opis

WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego przekazuje si¢ w zataczeniu.

Plik Opis

Komisja Nadzoru Finansowego
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|20091231 LBOFIZ Wprowadzenie do sprawozdania |

IKOREKTASPRAWOZDANIA

Plik Opis

PISMOPREZESAZARZADUTOWARZYSTWA

W zataczeniu przekazuje si¢ Pismo Prezesa Zarzadu Towarzystwa

Komisja Nadzoru Finansowego




INVESTOR LEVERAGED BUY OUT FIZ AKTYWOW NIEP! FIZ-R-E 12.12.05 kwartat roku

Plik Opis

20091231 LBOFIZ Pismo Prezesa Zarzadu.pdf

SPRAWOZDANIEZARZADU(SPRAWOZDANIEZDZIALALNOSCIFUNDUSZU)

W zataczeniu przekazuje sig sprawozdanie z dzialalno$ci Funduszu

Plik Opis

20091231 LBOFIZ Sprawozdanie z dziatalnosci.pdf

IWYBRANE DANE FINANSOWE 2009/12/31 |¢ w EUR Z 2009-
I. Przychody z lokat 716 174
Il. Koszty funduszu netto 1845 449
Il. Przychody z lokat netto -1129 -275
IV. Zrealizowane zyski (straty) ze zbycia lokat 35 9
V. Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny lokat 3243 789
VI. Wynik z operacji 2149 523
VII. Zobowigzania 405 99
VIII. Aktywa 41 805 10176
IX. Aktywa netto 41 400 10 077
X. Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 34 337 34 337
XI. Wartos¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny 1 205,70 293,49
XIl. Wynik z operacji na certyfikat inwestycyjny 62,58 15,23

Komisja Nadzoru Finansowego
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ZESTAWIENIE LOKAT
SKEADNIKI LOKAT
Wartos¢ Wartos ¢
P k Pr n
Wartos & wedtug roc.:entowy Wartos & wedtug oc.:e towy
Wwyceny na udziat w wyceny na udziat w
wedtug ceny L wedtug ceny L
| dzien ktywach | dzien ktywach
nabyciaw tys. | . h nabycia w tys. | . .
bilansowyw jogétem bilansowy w [ogétem
tys. tys.
1. Akcje 12 000 18 233 43,62 12 000 18 044 46,16
Warranty subskrypcyjne
Praw a do akciji
Praw a poboru
Kw ity depozytow e
Listy zastaw ne
2. Dluzne papiery w artosciow e 0 0 0,00 19 984 20 269 51,86
nstrumenty pochodne
. i 5 h raniczon
3 UdZ|a’ry.w s.poik?c. 2 ograniczong 7871 10 924 26,13 0 0 0,00
odpow iedzialnoscia
Pednostki uczestnictw a
Certyfikaty inw estycyjne
Tytuly uczestnictw a emitow ane przez
nstytucje w spéinego inw estow ania majace
siedzibe za granicg
Wierzytelnosci
Weksle
4. Depozyty 12 647 12 647 30,25 774 774 1,98
Waluty
Nieruchomosci
Statki morskie
nne
TABELEZUPELNIAJACE
Krai sedzib artos¢ wedtug |Warto$¢ wedtug
IAKCJE Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba em:tenta v ceny nabycia w wyceny na dzien
tys. bilansowy w tys.
1.CB SA. Nienotowane na rynku aktywnym 442 477 POLSKA 12 000 18 233
Krai sedzib artos¢ wedtug |Warto$¢ wedtug
WARRANTY SUBSKRYPCYJNE Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba em:tenta Y Lkenynabyciaw [wyceny na dzien
tys. bilansowy w tys.
1.
Krai sedzib artos¢ wedtug |Warto$¢ wedtug
PRAWA DO AKCJI Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba em:tenta Y lenynabyciaw pyceny na dzien
tys. bilansowy w tys.
1.
Krai sedzib artos¢ wedtug |Warto$¢ wedtug
PRAWA POBORU Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba em:tenta Y Lkenynabyciaw wyceny na dzien
tys. bilansowy w tys.
1.

Komisja Nadzoru Finansowego
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Procentowy udziat
aktywach
pgotem

43,62

Procentowy udziat
aktywach
pgotem

Procentowy udziat
aktywach
pgotem

Procentowy udziat
aktywach
pgotem

Komisja Nadzoru Finansowego
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Krai sedzib artos¢ wedtug |Warto$¢ wedtug
KWITY DEPOZY TOWE Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba em:tenta y eny nabyciaw [wyceny na dzien
tys. bilansowy w tys.
1.
LISTY ZASTAWNE Rodzaj rynku Nazwa ynku  [Emitent ~ [<r@) Sedziby [Temin - WWarunk
lemitenta ykupu loprocentowania
1.
5 A . . Kraj siedziby [Termin arunki
DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE [Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent bmitenta ykupu bprocentowania
1.0 terminie wykupu do 1 roku:
a) Obligacje
b) Bony skarbowe
c) Bony pieniezne
d) Inne
2.0 terminie wykupu powyzej 1 roku:
a) Obligacje
b) Bony skarbowe
c) Bony pieniezne
d) Inne
Emitent [<raj siedziby nstrument
INSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj rynku Nazwa rynku emitenta
wystawca) bazowy
wystawcy)
I. Wystandaryzow ane instrumenty pochodne:
1.
0 Niewystandaryzowane instrumenty
"pochodne
1.
UDZIALY W SPOLKACH Z Krai siedzib arto& wedtug |Warto$¢ wedtug
OGRANICZONA Nazwa spotki  [Siedziba spotki spéJHd Y Liczba teny nabyciaw |wyceny na dzien
ODPOWIEDZIALNOSCIA ys. pilansowy w tys.
ERG-SYSTEM . .
1. SP. 70.0. taziska Gorme |POLSKA 5325 2950 6020

Komisja Nadzoru Finansowego
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Procentowy udziat

aktywach
pgotem
” artos¢ wedtug |Wartos¢ wedtug [Procentowy udziat
- . .. [Wartos¢ . . S
Rodzaj listu [Podstawa emisji . Liczba ceny nabycia w wyceny na dzien w aktywach
hominalna ; .
tys. bilansowy w tys. jogétem
” artos¢ wedtug |Wartos¢ wedtug [Procentowy udziat
artosc . . L
) Liczba ceny nabycia w wyceny na dzien w aktywach
nominalna ; .
tys. bilansowy w tys. jogétem
artos¢ wedtug artos¢ wedtug Procentowy udziat
Liczba ceny nabycia w Mwyceny na dzien w aklywach
tys. bilansowy w tys. pgoétem
Procentowy udziat
aktywach
pgotem
14,40

Komisja Nadzoru Finansowego
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INDFARM A
2. rlilvoldings Ltd ‘leOZJa )CYPR | 1200 000 4921 4 905
UEDNOSTKI UCZESTNICTWA |  ocizal ks " o Nazwairogza | artosc wedlug
azwa ryn iczba ceny nabycia w
CERTYFIKATY INWESTYCYJNE ¢ unduszu e
I. Jednostki uczestnictwa
1.
Il. Certyfikaty inwestycyjne
1.
TULY UCZESTNICTWA
MITOWANE PRZEZ INSTYTUCJE Rodze) rynk Nazwa rynku Nazwa Kraj siedziby |
SPOLNEGO INWESTOWANIA pmitenta  jemitenta
AJACE SIEDZIBE ZA GRANICA
[1.
. . o . . . artosé artos¢ wedtug artos¢ wedtug
A N K
WIERZY TELNOSCI azwairodzaj Kraj siedziby [Temin — Rodzaj g o 0niawliczba teny nabycia w wyceny na dzien
podmiotu podmiotu ymagalnosci pwiadczenia ;
tys. ys. bilansowy w tys.
1.
artos¢ wedtug artos¢ wedtug Procentowy udziat
WEKSLE ystawca Data ptatnosci  ceny nabycia w wyceny na dzien w aktywach
tys. bilansowy w tys. pgétem
1.
Krai siedzib arunki artos¢ wedtug Warto$¢ wedtug
DEPOZYTY Nazwa banku y y aluta . keny nabyciaw [ceny nabyciaw
banku loprocentowania . )
danej walucie fys.
. W walutach panstw nalezacych do OECD 12 647
NG BANK
1. SLASKI S A. POLSKA PLN IOVER-NIGHT 12 647,00 12 647
W walutach panstw nienalezacych do OECD
artos¢ wedtug |Wartos¢ na dzien|\Wartos¢ wedtug Procentowy udziat
WALUTY Parnstwo ceny nabyciaw pilansowy w yceny na dzien v akywach
tys. danej walucie pilansowy w tys. jpg6tem
. W walutach panstw nalezacych do OECD
1.
Il. W walutach panstw nienalezacych do
OECD
1.

Komisja Nadzoru Finansowego
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11,73

arto$¢ wedtug
yceny na dzien
bilansowy w tys.

aktywach
log6tem

Procentowy udziat

arto$¢ wedtug
ceny nabycia w
tys.

arto$¢ wedtug
yceny na dzien
bilansowy w tys.

Procentowy udziat
aktywach
logotem

aktywach
pgotem

Procentowy udziat

artos¢ wedtug

yceny na dzien
bilansowy w
danej walucie

arto$¢ wedtug
yceny na dzien
bilansowy w tys.

Procentowy udziat
aktywach
logotem

12 647

30,25

12 647,00

12 647

30,25

Komisja Nadzoru Finansowego
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NIERUCHOM OSClI

uzytku

Rok oddania do

Data nabycia

Numer

ieczystej

ksiegi

Kraj potozenia

Adres

Powierzchnia

I. Praw a wiasnosci nieruchomosci:

1. Budynki

a)

2.Lokale

a)

3. Grunty

a)

4.Inne

a)

Il. Prawa wspétwtasnosci nieruchomosci:

1. Budynki

a)

2. Lokale

a)

3. Grunty

a)

4.Inne

a)

lll. Uzytkow anie wieczyste:

1. Budynki

a)

2. Lokale

a)

3. Grunty

a)

4.Inne

a)

Krai reiestracii artos¢ wedtug artos¢ wedtug
STATKI MORSKIE staatjkueje acll Kiasa statku ceny nabycia w |wyceny na dzien
tys. bilansowy w tys.
1.
) Kraj siedziby artos¢ wedtug " . Procentowy udziat
NNE Emitent emitenta Istotne parametry|Liczba teny nabycia w /artost na dzief aktywach
(wystawca) bilansowy w tys. .
(wystawcy) ys. bgotem
1.
TABELIDODATKOWE
GWARANTOWANE SKLADNIKI k aczna artos¢ wedtug arto& wedtug Procentowy udziat
Rodzaj liczb ceny nabycia w Wwyceny na dzien w aktywach
LOKAT czba ys. bilansowy w tys. pgoétem

1. Papiery wartosciowe gwarantowane
przez Skarb Panstwa

2. Papiery wartosciowe gwarantowane
przez NBP

3. Papiery wartosciowe gwarantowane
przez jednostki samorzadu
terytorialnego

4. Papiery wartosciowe gwarantowane
przez panstwa nalezace do OECD (z
wylaczeniem Rzeczypospolitej Polskiej)

Komisja Nadzoru Finansowego
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Obcigzenia

[Stuzebnosci

artos¢ wedtug
ceny nabycia w
tys.

artos¢ wedtug
yceny na dzien
bilansowy w tys.

Procentowy udziat
aktywach
logétem

Komisja Nadzoru Finansowego
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5. Papiery wartosciowe gwarantowane
przez miedzynarodowe instytucje
finansowe, ktérych cztonkiem jest
Rzeczpospolita Polska lub przynajmniej
jedno z panstw nalezacych do OECD

NSTRUMENTY RYNKU

arto$¢ wedtug

artos¢ wedtug

Emitent [Termin wykupu arunk artost Liczba lceny nabycia w |wyceny na dzien

PlENlEZNEGO loprocentowania jnominalna bys. bilansowy w tys.

1.
RUPY KAPITALOWE, O KTORYCH ;‘cff:'yé wedlid  procentowy udziat w
OWA W ART. 98 USTAWY bilansowy wtys,  [{ywach ogstem
1.
SKELADNIKI LOKAT NABYTE OD »

A A artos¢ wedtug Procentowy udziat w
PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA fwyceny na dzien [ =2t (02
W ART. 107 USTAWY pilansowy w tys.

1.

APIERY WARTOSCIOWE

MITOWANE PRZEZ

IEDZYNARODOWE INSTYTUCJE
FINANSOWE, KTORYCH Kraj siedziby

Nazwa emitenta : Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba

CZLONKIEM JEST emitenta
RZECZPOSPOLITA POLSKA LUB
PRZYNAJMNIEJ JEDNO Z PANSTW
NALEZACYCH DO OECD

1.

BILANS 2009 2008
I. Aktywa 41 804 39 087
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 12 647 774

Naleznosci

[Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym:

dtuzne papiery wartosciowe
2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 29 157 38 313

-dtuzne papiery wartosciowe 0 20 269

Nieruchomosci

Pozostate aktywa
Il. Zobowiazania 404 1483
lll. Aktyw a netto (I-11) 41400 37 604
IV. Kapitat funduszu 34 584 32937
1. Kapitat wptacony 34 584 32937

Kapitat wyptacony (wielko& ujemna)

V.Dochody zatrzymane 2 470 1377
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 2 505 1377
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze

) 35 0
zbycia lokat

VI.Wzr k rtosci lok odniesieniu do cen

z os.t (spadek) wartosci lokat w iesieniu y 9286 6 044
nabycia

VI itat funduszu i zakumulowan nik z operacji

Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z op j 41 400 37 604

(IV+V+-VI)

Komisja Nadzoru Finansowego
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Procentowy udziat

aktywach
pgotem

arto$¢ wedtug
ceny nabycia w
tys.

arto$¢ wedtug
yceny na dzien
bilansowy w tys.

Procentowy udziat
aktywach
logotem

Komisja Nadzoru Finansowego
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Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 34 337 32 937
artos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 1 205,70 1141,69

Przewidywana liczba certyfikatéw inwestycyjnych 34 337

Rozwodniona warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 1 205,70

Liczba certyfikatow inwestycyjnych w podziale na serie certyfikatow:

PLINVLB00047 - 34337

artos¢ aktywow netto na poszczegdlne serie certyfikatow inwestycyjnych:

PLINVLB00047 - 41400

RACHUNEKWYNIKUZOPERACIJI

od 2009-01-01

bd 2007-10-17 do

do 2009-12-31 R008-12-31
I. Przychody z lokat 716 1820
Dywidendy i inne udziaty w zyskach
1. Przychody odsetkowe 716 1820
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci
Dodatnie saldo réznic kursowych
Pozostate
Il. Koszty funduszu 1845 3197
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 1174 2 406
ynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje
2. Optaty dla depozytariusza 72 82
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu
3. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 20 32
4. Ustugi w zakresie rachunkowosci 65 170
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu
5. Ustugi prawne 221 288
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne
Koszty odsetkowe
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci
6. Ujemne saldo réznic kursowych 17 0
7. Pozostate 276 219
Koszty pokrywane przez towarzystwo
Ill. Koszty funduszu netto (II-1ll) 1845 3197
IV.Przychody z lokat netto (I-1V) -1129 -1377
V.Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 3278 6 044
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 35 0
P tytutu réznic kursowych
2. Y(\)lzc::stmfstziqd:ek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny 3243 6 044
P tytutu réznic kursowych
VI.Wynik z operacji 2149 4 667
ynik z operacji na przypadajacy na certyfikat inwestycyjny 62,58 141,69

Rozwodniony wynik z operacji przypadajacy na certyfikat
nwestycyjny

Komisja Nadzoru Finansowego
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ZESTAWIENIEZMIANWAKTYWACHNETTO

od 2009-01-01

lod 2007-10-17 do

do 2009-12-31 |2008-12-31
Emiana wartosci aktyw ow netto
1. Warto$¢ aktywdéw netto na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego 37 604 0
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 2 149 4 667
a)przychody z lokat netto -1129 -1377
b)zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 35 0
c)wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 3243 6 044
3.Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 2 149 4 667
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem) 0 0
a)z przychodoéw z |okat netto 0 0
b)ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
c)z przychodéw ze zbycia lokat 0 0
5.Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 1647 32 937
a)zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu
)wydanych Fz:ertyfik:ftéw inwgst)fgyjnyech) P ! 1647 32937
b)zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu
wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych) 0
6.taczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym 3796 37 604
7. Wartos¢ aktlywdéw netto na koniec okresu sprawozdawczego 41 400 37 604
8. Srednia warto$é aktywdw netto w okresie sprawozdawczym 39 604 35 164
Pmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych
9. Zmiana liczby certyfikatéw inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym: 1 400,00 32 937,00
a)liczba wydanych certyfikatow inwestycyjnych 1 400,00 32 937,00
b)liczba wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych 0,00 0,00
c)saldo zmian 1 400,00 32 937,00
10. Liczl ikatow inwestycyjnych narastajgco od poczatku
° dz(i:a%baa:ncoes'::t?,ffﬁ?uszu, wt))/,m):J g " P : 34 337,00 32 937,00
a)liczba wydanych certyfikatow inwestycyjnych 34 337,00 32 937,00
b)liczba wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych 0,00 0,00
c)saldo zmian 34 337,00 32 937,00
11. Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych 34 337,00 32 937,00
Pmiana wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny
12. warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny na koniec
poprzednie{;o okresu sprawozi’:\wczego yen 1141,89 1.000,00
13.:;:;&;::\)%2\3/;;?0&2253 certyfikat inwestycyjny na koniec biezacego 1205.70 1141,69
14.procentowa zmiana wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny
w okresie sprawozdawczym 5,61 1,73
15. ?plrgmigjwziggm aktlywow netto na certyfikat inwestycyjny w okresie 1164.25 1000,79
-data wyceny 2010-03-31 2007-12-31
16. ?pfggzgﬁc\g;:osc aktlywow netto na certyfikat inwestycyjny w okresie 1208.03 1162,03
-data wyceny 2009-09-30 2008-09-30
17.x;(r:tg:’(; :lk;yk\?/::en;ept:;:ig:;ifziﬁ: inwestycyjny wedtug ostatniej 1205,70 1141,69
-data wyceny R009-12-31 2008-12-31
18. Rozwodniona warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 1 205,70 1141,69
I. Procentowy udziat kosztéw funduszu w sredniej wartosci
aktyw 6w netto, w tym: 4,66 7,53
1. procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 2,96 5,67
procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych
dystrybucje
2. procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,18 0,19
procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow
unduszu
3. procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,16 0,40

procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami
unduszu

Komisja Nadzoru Finansowego
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RACHUNEK’RZEPLYW(’)V\PIENIEZNYCH od 2009-01-01  jod 2007-10-17 do
do 2009-12-31 |2008-12-31
A.Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci operacyjnej 10 226 -32 163
1. Wptywy 21020 1535
1.Z tytutu posiadanych lokat 249 1535
2.Z tytutu zbycia skadnikow lokat 20771 0
3. Pozostate 0 0
1. Wydatki 10 794 33 698
1.Z tytutu posiadanych lokat 0 0
2.Z tytutu nabycia sktadnikow lokat 7 888 31984
3. Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 2307 966
4.Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych 0
dystrybucje
5. Z tytutu optat dla depozytariusza 66 76
6. Z tytutu optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0 0
7.Z tytutu optat za zezwolenia oraz optat rejestracyjnych 20 32
8. Z tytutu ustug w zakresie rachunkowosci 61 138
9. Z tytutu ustug w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0
10. Z tytutu ustug prawnych 227 288
11. Z tytutu posiadania nieruchomosci 0 0
12. Pozostate 225 214
B.Przeplywy srodkéw pienigeznych z dziatalnosci finansowej 1647 32 937
I. Wptywy 1647 32 937
1.Z tytutu wydania certyfikatow inwestycyjnych 1647 32 937
2.Z tytutu zaciggnietych kredytow 0 0
3. Z tytutu zaciggnietych pozyczek 0 0
4.Z tytutu sptaty udzielonych pozyczek 0 0
5. Odsetki 0 0
6. Pozostate 0 0
1. Wydatki 0 0
1. Z tytutu wykupienia certyfikatow inwestycyjnych 0 0
2.Z tytutu sptat zaciagnietych kredytow 0 0
3. Z tytutu sptat zaciagnietych pozyczek 0 0
4. Z tytutu wyemitowanych obligacji 0 0
5. Z tytutu wyptaty przychodéw 0 0
6. Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0
7. Odsetki 0 0
8. Pozostate 0 0
C. Skutki zmian kurséw wymiany srodkéw pienieznych i 0 0
ekwiwalentow srodkéw pienieznych
D.Zmiana stanu srodkéw pienieznych netto (A+/-B) 11873 774
E. Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkéw pienieznych na 774 0
poczatek okresu sprawozdawczego
F.Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkéw pienieznych na
koniec okresu sprawozdaw czego (E+/-D) 12647 74

NOTY

Komisja Nadzoru Finansowego

17



INVESTOR LEVERAGED BUY OUT FIZ AKTYWOW NIEP! FIZ-R-E 12.12.05 kwartat roku

NOTA-1POLITYKARACHUNKOWOSCI

W zataczeniu przekazuje si¢ politykg rachunkowosci

Plik Opis

20091231 LBOFIZ Nota 1 zasady rachunkowosci.pd

NOTA-2NALEZNOSCIFUNDUSZU

2009

. Z tytutu zbytych lokat

Z tytutu instrumentéw pochodnych

Z tytutu wydanych certyfikatow inwestycyjnych

Z tytutu dywidendy

Z tytutu odsetek

Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw

Z tytutu udzielonych pozyczek

N[O M[wN] =

Pozostate

a)

NOTA-3ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU

kwartat roku

I tytutu nabytych aktywow

Komisja Nadzoru Finansowego
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P tytutu transakcji przy zobowigzaniu sig funduszu do odkupu

V tytutu instrumentéw pochodnych

V tytutu wptat na certyfikaty inwestycyjne

 tytutu wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych

P tytutu wyptaty dochodéw funduszu

¥ tytutu wyptaty przychodéw funduszu

¥ tytutu wyemitowanych obligacji

I tytutu krétkoterminowych pozyczeki kredytéw

I tytutu dtugoterminowych pozyczeki kredytow

¥ tytutu gwarancji lub porgczen

1. Z tytutu rezerw 404

Pozostate zobowigzania

NOTA-4SRODKIPIENIEZNEIICHEKWIWALENTY

I. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA

arto$¢ na dzien
bilansowy w

arto$¢ na dzien
bilansowy w
alucie

RACHUNKACH BANKOWYCH aluta danej walucie w [sprawozdania
tys. finansowego w
tys.
I. Banki: 12 647
1.ING BANK SLASKI S.A. zt 12 647 12 647
artos¢ na dzien
I1. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM Yartos na dziefiipilansowy w
aluta bilansowy w alucie

SRODKOWPIENIEZNYCHUTRZYMYWANYCHWCELU
ZASPOKOJENIABIEZACY CHZOBOWIAZAN

danej walucie w
tys.

lsprawozdania
finansowego w
tys.

Il. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych:

11 348

1. ING BANK SLASKI S.A.

zt

11348

11 348

IILEKWIWALENTYSRODKOWPIENIEZNYCH

arto$¢ na dzien
bilansowy w

alucie
sprawozdania
inansowego w
ys.

Ekwiw alenty Srodkéw pienieznych w podziale na ich rodzaje:

NOTA-5 RYZYKA

W zataczeniu przekazuje si¢ Note 5.

Komisja Nadzoru Finansowego
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Plik Opis

20091231 LBOFIZ Nota 5 Ryzyka.pdf

I. Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu, w tym:
1. Transakcje, w wyniku kérych nastepuje przeniesienie na fundusz praw wtasnosci
i ryzyk
2. Transakcje, w wyniku kérych nie nastepuje przeniesienie na fundusz praw
wtasnosci i ryzyk
Il. Transakcje przy zobowiazaniu si¢ funduszu do odkupu, w tym:
1. Transakcje, w wyniku kérych nastepuje przeniesienie na druga strone praw
wtasnosci i ryzyk
2. Transakcje, w wyniku kérych nie nastepuje przeniesienie na drugg strone praw
wtasnosci i ryzyk
Ill. Naleznosci z tytutu papierow wartosciowych pozyczonych od
funduszu w trybie przepis6w rozporzadzenia o pozyczkach papieréw
wartosciowych
IV.Zobowiazania z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych przez
fundusz w trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papierow

wartosciowych

NOTA-6 INSTRUMENTY POCHODNE [Typ zajetej pozycji  Rodzaj instrumenty pochodnego (Cel otwarcia pozycii poazr;/ijéi(s otwarte]
1.

NOTA-7 TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE artost na dzien

FUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU bilansowy w tys. zt

NOTA-8SKREDYTYIPOZYCZKI

FUNDUSZU

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

Kwota kredytu/pozyczki w chwili zaciagniecia

Kwota kredytu/pozyczki pozostata do sptaty

Na7nwa nadmintii ndzialaiarann

Komisja Nadzoru Finansowego
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artosé
przysztych
strumieni
pienigznych

[Terminy
przysztych
strumieni
pienigznych

Kwota bedaca
podstawg
przysztych
ptatnosci

Termin
zapadalnosci
(wygasniecia)
instrumentu
pochodnego

Termin
ykonania

instrumentu

pochodnego

STANIA, WIECEJ NIZ 1 % WARTOSCI AKTYWOW

Nariinli

Komisja Nadzoru Finansowego
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NULWU PULTTTIVLU Uucivia)guoy v

kredytu (pozyczki)

[Siedziba

tys.

kwota w
alucie

jednostka

aluta

procentowy
udziat w
laktywach

tys.

kwota w
alucie

jednostka

AKTYWOW FUNDUSZU

Il. UDZIELONE PRZEZ FUNDUSZ POZYCZKI PIENIEZNE W KWOCIE STANOWIACEJ, NA DZIEN ICH UDZIELENIA, WIECEJ NIZ 1 %WARTOSCI

wota kredytu/pozyczki w chwili udzielenia
ki
N dmiot [Siedzib. procentowy fVvarun . [Termin sptaty Zabezpieczenia
azwa podmiotu ledziba tys. wota w jednostka  waluta udziatw  foprocentowania Py i
alucie
laktywach
1.
NOTA-9WALUTY IROZNICEKURSOWE
[. WALUTOWASTRUKTURA POZY CJIBILANSU jednostia waluta polrocze roku
I. (Pozycja bilansu po przeliczeniu na walutg sprawozdania finansowego) w tys. zt 12 647
A) w walucie sprawozdania finansowego w tys. zt 12 647
w walutach obcych po przeliczeniu na walute sprawozdania finansowego ¢
w tys.
w walucie obcej
w walucie sprawozdania finansowego w tys.
a)ll. Skkadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku w tys. zt 29 157
a)l. wwalucie sprawozdania finansowego w tys. zt 24 253
a)2. w walutach obcych po przeliczeniu na walutg sprawozdania
finansowego w tys. zt 4904
a)3. wwalucie obcej w tys. zt 1194
a)4. wwalucie sprawozdania finansowego w tys. zt 4904
a)5. lll. Zobowigzania w tys. zt -404
a)6. w walucie sprawozdania finansowego w tys. zt 404
Razem
w tys. zt 41 400
Il. DODATNIE | UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU
. Dodatnie réznice kursowe Ujemne réznice kursowe
Sktadniki lokat - - - - - -
Zrealizowane Niezrealizowane [Zrealizowane Niezrealizowane
Akcje
arranty subskrypcyjne

Komisja Nadzoru Finansowego

22



INVESTOR LEVERAGED BUY OUT FIZ AKTYWOW NIEP! FIZ-R-E 12.12.05 kwartat roku

aluta

varuni

bprocentowania

[Termin sptaty

Zabezpieczenia

Komisja Nadzoru Finansowego
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Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery wartosciowe

nstrumenty pochodne

Dednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspéinego inwestowania
majace siedzibe za granicq

ierzytelnosci

eksle

Depozyty

nne

Il. SREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA

kurs w stosunku

ZREALIZOWANYINIEZREALIZOWANY ZYSK
STRATA)ZEZBYCIALOKAT

prealizowanego
Pysku (straty) ze
kbycia lokat w tys.

FINANSOWEGO WYLICZANY PRZEZ NBP, Z DNIA o 21 Waluta
SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
1.(nazwa)
NOTA-10 DOCHODY IICH DYSTRYBUCJA
artosc zrost (spadek)

hiezrealizowanego
pysku z wyceny
pkywow w tys.

ISktadniki lokat notowane na aktywnym rynku

1. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 35 3243
Nieruchomosci
Pozostate
arto$¢ w okresie
WYPEACONEDOCHODYFUNDUSZU L orawozdawczym
tys.
Wyptacone przychody z lokat:
Dywidendy i inne udziaty w zyskach
Przychody odsetkowe
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci
Dodatnie saldo réznic kursowych
Pozostate:
Wyptacony zrealizowany zysk ze zbycia lokat
arto$¢ w okresie Udziat w akiywach Udziat w ptyw na ptyw na
WYPLACONEPRZYCHODYZEZBYCIALOKAT sprawozdawezym ||" 0 © };I;N laktywach netto wiwartos¢ aktywdw jwartos¢ aktywow
tys. ypraty dniu wyptaty tys. hetto w tys.

Przychody ze zbycia lokat funduszu aktyw 6w niepublicznych:

Komisja Nadzoru Finansowego
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NOTA-11IKOSZTYFUNDUSZU

arto$¢ w okresie
lsprawozdawczym
tys.

[.LKOSZTYPOKRYWANEPRZEZTOWARZYSTWO

ynagrodzenie 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

Pozostate:

arto$¢ w okresie

ILWYNAGRODZENIEDLATOWARZYSTWA

lsprawozdawczym
tys.
1. Czeé¢ stata wynagrodzenia 1174
ICze$¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw funduszu
III.KOSZTYFUNDUSZUAKTYW()WNIEPUBLICZNYCHZWIAZANE aﬂos'édw okresie
BEZPOSREDNIOZEZBY TYMILOKATAMI M

1. (zbyty sktadnik lokat)

a) (koszty zwigzane ze zbytym skdadnikiem lokat)

INFORMACJA DODATKOWA

W zataczeniu przekazuje si¢ Informacje Dodatkowa.

Komisja Nadzoru Finansowego
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Plik

Opis

20091231 LBOFIZ Informacja dodatkowa.pdf

OSWIADCZENIEO POPRAWNOSCIROCZNEGOSPRAWOZDANIAFINANSOWEGO

W zalaczeniu przekazuje si¢ o§wiadczenie Zarzadu.

Plik

Opis

20091231 Oswiadczenie Zarzadu.pdf

OSWIADCZENIDEPOZYTARIUSZA

W zataczeniu przekazuje sig oswiadczenie Depozytariusza.

Komisja Nadzoru Finansowego
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Plik Opis

O$wiadczenie Depozytariusza.pdf

OPINIAPODMIOTUUPRAWNIONEGO DO BADANIASPRAWOZDANFINANSOWYCH

Opinia i raport podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych znajduje si¢ z
rataczeniu.

Plik Opis

LBO Opinia i raport.pdf

Komisja Nadzoru Finansowego

29



INVESTOR LEVERAGED BUY OUT FIZ AKTYWOW NIEP! FIZ-R-E 12.12.05 kwartat roku

RAPORTPODMIOTUUPRAWNIONEGO DOBADANIASPRAWOZDANFINANSOWYCH

Raport wraz z opinia podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych znajduje si¢ w
[Czgsci "Opnia podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych"

Plik Opis

PODPISY

PODPISYWSZYSTKICHCZEONKOWZARZADUTOWARZYSTWA

Data Imig i nazwisko IStanowisko/Funkcja Podpis
P010-04-14 Maciej Wisniewski Prezes Zarzadu

P010-04-14 Beata Sax (Cztonek Zarzadu

P010-04-14 Arnold Mardon (Cztonek Zarzadu

P010-04-14 IAndrzej Kaczorowski ICztonek Zarzadu

P010-04-14 IGrzegorz Mielcarek ICztonek Zarzadu

PODPISOSOBY,KTOREJPOWIERZONOPROWADZENIEKSIAGRACHUNKOWYCH

Data Imie i nazwisko [Stanowisko/Funkcja Podpis

Prezes Zarzadu Komplementariuszal

P010-04-14 IAdam Chabior OFIZ Sp. 2 0.0.

Komisja Nadzoru Finansowego
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Investor Leveraged Buy Out Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywéw Niepublicznych Sprawozdanie finansowe na dn. 31/12/2009

1. WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Nazwa funduszu:

Investor Leveraged Buy Out Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywéw Niepublicznych

W dniu 11 pazdziernika 2007 r. Sad Okregowy w Warszawie VII Wydziat Cywilny i Rejestrowy dokonat wpisu Investor Levaraged
Buy Out Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywoéw Niepublicznych do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych pod numerem RFI 327.
Fundusz rozpoczat dziatalno$¢ dnia 17.10.2007 r. Czas trwania funduszu jest nieograniczony.

Cel inwestycyjny:
Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci Aktywéw Funduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat Funduszu dokonywanych
w papiery wartosciowe i inne prawa majatkowe. Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.

Ograniczenia inwestycyjne:

|. Polityka inwestycyjna i kryteria doboru lokat:

1. Fundusz moze inwestowac¢ w lokaty przewidziane w Statucie, w tym:

a) akcje i obligacje spoétek akcyjnych i komandytowo akcyjnych,

b) udziaty i obligacje spétek z ograniczong odpowiedzialnosciag — pod warunkiem ze sg zbywalne.

2. Fundusz moze ponadto inwestowaé¢ w nastepujace rodzaje lokat:

a) wierzytelnosci,

b) waluty,

c) wystandaryzowane instrumenty pochodne, ktérych cena zalezy bezposrednio lub posrednio od ceny rynkowej walut obcych, lub,
ktorych baze stanowig uznane indeksy,

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

e) instrumenty rynku pienieznego.

- pod warunkiem ze sg zbywalne.

3. Fundusz moze lokowac aktywa w jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych lub w tytuty
uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania, majace siedzibe za granica.

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

5. Fundusz moze zaciggac¢ pozyczki i kredyty w bankach krajowych, instytucjach kredytowych lub bankach zagranicznych, oraz
dokonywaé emisji obligacji.

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 srednio lub diugoterminowy wzrost wartosci. W ocenie istotne znaczenie bedg miaty
analizy historycznych i prognozowanych sprawozdan finansowych z uwzglednieniem potencjatu wzrostu wartosci danej spotki lub
posiadanych przez spoétke aktywow. Wsrod elementéw analizy istotne bedg oceny produktu oferowanego przez dang spotke, jej
kadry zarzadzajacej, aktywdw, pozycji rynkowej, sieci dystrybucji, ogélnych perspektyw rozwoju, mozliwosci przejecia lub
restrukturyzacji, a takze ryzyko ptynnosci i ryzyko niewyptacalnosci spétki.

8. Fundusz moze lokowac¢ aktywa w papiery warto$ciowe emitowane, poreczane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa i
Narodowy Bank Polski, panstwa nalezace do ODCE albo miedzynarodowe instytucje finansowe, ktorych cztonkiem jest
Rzeczpospolita Polska lub, co najmniej jedno z panstw nalezacych do OECD, instrumenty rynku pienieznego, depozyty w bankach
krajowych, bankach zagranicznych lub w instytucjach kredytowych, oraz waluty, w celu zapewnienia ptynnosci i sprawnego
zarzgdzania portfelem Funduszu.

9. Fundusz moze lokowac aktywa w jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych lub tytuty
uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granica w celu zwiekszenia stopy zwrotu i
dywersyfikacji lokat dzigki uzyskaniu dostgpu do specyficznych klas aktywow. Podstawa doboru jednostek uczestnictwa lub
certyfikatow inwestycyjnych funduszy inwestycyjnych lub tytutéw uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspolnego
inwestowania majace siedzibe za granica bedq zasady i cel polityki inwestycyjnej, rodzaje i kryteria doboru lokat oraz wyniki
osiggane przez dany fundusz inwestycyjny lub instytucje wspdlnego inwestowania.

10. W przypadku instrumentéw pochodnych, ktérych cena zalezy bezposrednio lub posrednio od ceny rynkowej walut obcych
Fundusz bedzie brat pod uwage, w jakiej walucie denominowane sg Aktywa Funduszu. Fundusz moze zajmowa¢ pozycje w
instrumentach pochodnych, ktorych cena zalezy bezposrednio lub posrednio od ceny rynkowej walut obcych, umozliwiajace
zabezpieczenie ryzyka kursowego Aktywoéw Funduszu.

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

12. Fundusz moze zacigga¢ pozyczki i kredyty w bankach krajowych, instytucjach kredytowych lub bankach zagranicznych, oraz
dokonywac¢ emisji obligacji, w celu zwiekszenia stopy zwrotu z realizowanych projektéw inwestycyjnych i zapewnienia ptynnosci
oraz sprawnego zarzadzania portfelem Funduszu.
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13. Fundusz moze lokowac aktywa w wierzytelnosci oraz udziela¢ pozyczek pienieznych, poreczen lub gwarancji. Fundusz moze
udziela¢ pozyczek, poreczen i gwarancji podmiotom biorgcym udziat w transakcjach, ktérych celem jest dokonywanie lokat, o
ktérych mowa w ust. 1, w zwigzku z dokonywaniem tych lokat. Fundusz udziela pozyczek, porgeczen i gwarancji przy uwzglednieniu
celu inwestycyjnego Funduszu. Fundusz moze udziela¢ pozyczek, poreczen i gwarancji wytacznie podmiotom, ktére nie znajdujgq
sie w stanie upadtosci lub likwidacji. Zasady sptaty udzielanych pozyczek wynikajg ze struktury transakcji, ktérych celem jest
dokonywanie lokat, o ktérych mowa w ust. 1. Pozyczki, poreczenia i gwarancje moga zostac udzielone na okres nie dtuzszy niz
okres posiadania przez Fundusz lokaty, o ktorej mowa w ust. 1, w zwigzku, z ktérg zostaty udzielone. Pozyczki, poreczenia i
gwarancje mogq zosta¢ udzielone, jezeli warto$¢ zabezpieczenia bedzie réwna, co najmniej 20% wartosci pozyczonych srodkow,
lub poreczonej albo gwarantowanej sumy.

Zabezpieczeniem moze by¢ kazde prawo, z ktérego Fundusz moze sie zaspokoic¢, przy uwzglednieniu polityki inwestycyjnej
Funduszu oraz dopuszczalnych lokat Funduszu. Pozyczkobiorca jest obowigzany umozliwi¢ Funduszowi podejmowanie czynnosci
zwigzanych z oceng sytuacji finansowej i gospodarczej pozyczkobiorcy oraz kontrole wykorzystania i sptaty pozyczki.

14. Fundusz nie moze nabywac¢ certyfikatéw inwestycyjnych, ktére wyemitowat, z wyjatkiem wykupu certyfikatow inwestycyjnych.

Rodzaje i dywersyfikacja lokat Funduszu
1. Fundusz jako fundusz zamknigty aktywdw niepublicznych lokuje co najmniej 80% wartosci swoich Aktywow w aktywa inne niz:

1) papiery warto$ciowe bedace przedmiotem publicznej oferty lub papiery wartosciowe dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym, chyba, Zze papiery wartosciowe staty sie przedmiotem publicznej oferty lub zostaty dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym po ich nabyciu przez Fundusz,

2) instrumenty rynku pienieznego, chyba, ze zostaty wyemitowane przez spoétki niepubliczne, ktérych akcje lub udziaty wchodzg w
sktad portfela inwestycyjnego Funduszu.

2. Papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot, wierzytelnosci wobec tego podmiotu
i udziaty w tym podmiocie nie moga stanowi¢ tacznie wigcej niz 20% wartosci Aktywow Funduszu. Ograniczenia tego nie stosuje
sie do papieréw wartosciowych emitowanych, poreczonych lub gwarantowanych przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski,
panstwa nalezace do OECD albo migdzynarodowe instytucje finansowe, ktérych cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub, co
najmniej jedno z panstw nalezacych do OECD. Fundusz, obejmujac papiery wartosciowe w wykonaniu umowy o subemisje
inwestycyjng nie moze naruszy¢ ograniczen, o ktérych mowa w zdaniu pierwszym.

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

4. Fundusz moze lokowac nie wiecej niz 20% wartosci Aktywédw Funduszu w jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne
funduszy inwestycyjnych lub tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego inwestowania majace siedzibe za granica.

5. Depozyty w jednym banku krajowym, banku zagranicznym lub instytucji kredytowej nie moga stanowi¢ wiecej niz 20% wartosci
Aktywow Funduszu.

6. Fundusz moze zaciggac¢, wytacznie w bankach krajowych, instytucjach kredytowych lub bankach zagranicznych, pozyczki i
kredyty o tacznej wysokosci nieprzekraczajacej 75% wartosci Aktywow Netto Funduszu w chwili zawarcia umowy pozyczki lub
kredytu. Fundusz moze dokonywac¢ emisji obligacji w wysokosci nieprzekraczajacej 15% warto$ci Aktywoéw Netto Funduszu na
dzien poprzedzajacy dzien podjecia przez Zgromadzenie Inwestorow uchwaty o emisji obligacji. W przypadku wyemitowania przez
Fundusz obligaciji, taczna warto$¢ pozyczek, kredytow oraz emisji obligacji nie moze przekracza¢ 75% wartosci Aktywow Netto
Funduszu. Emisja obligacji przez Fundusz moze nastgpi¢ wylacznie w trybie przewidzianym w Ustawie o ofercie publiczne;j.

7. Fundusz moze udziela¢ pozyczek pienieznych do wysokosci nie wyzszej niz 50% wartosci Aktywdw Funduszu, z tym ze
wysokos¢ pozyczki pienigznej udzielonej jednemu podmiotowi nie moze przekroczy¢ 20% wartosci Aktywéw Funduszu.

8. Fundusz moze udziela¢ porgczen lub gwarancji do wysokosci nie wyzszej niz 50% wartosci Aktywéw Funduszu, z tym ze
wysokos$¢ porgczenia lub gwarancji udzielanych za zobowigzania jednego podmiotu nie moze przekroczy¢ 20% wartosci Aktywow
Funduszu.

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

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

11. Warto$¢ pozycji wynikajacych z nabytych lub sprzedanych instrumentéw pochodnych, ktérych cena zalezy bezposrednio lub
posrednio od ceny rynkowej walut obcych, lub, ktérych baze stanowig uznane indeksy, obliczana jest jako suma wartosci
bezwzglednych pozycji w poszczegdlnych instrumentach pochodnych, okreslonych w ten sposdb, ze od wartosci zajetych pozyc;ji
dtugich odejmuje sie warto$¢ zajmowanych pozycji krétkich w danym instrumencie pochodnym. Do okreslenia maksymalnego
poziomu zaangazowania warto$¢ pozycji wynikajacych 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 zmiennoscig 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 wytgcznie w wystandaryzowane instrumenty pochodne, gdzie
rozliczenie transakc;ji jest gwarantowane przez izby rozrachunkowe poszczegdinych rynkow,

¢) ryzyko ptynnosci instrumentéw pochodnych — Fundusz ogranicza ryzyko ptynnosci poprzez lokowanie Aktywdw przede
wszystkim na rynkach instrumentéw pochodnych charakteryzujacych sie duza ptynnoscia,

d) ryzyko niedopasowania wyceny instrumentu bazowego i pochodnego - wystepuje gtéwnie w przypadku niedopasowania
instrumentu bazowego i pochodnego, Fundusz ogranicza je poprzez jak najlepsze dopasowanie instrumentu bazowego i
pochodnego.
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Firma, siedziba i adres Towarzystwa

Investors Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie przy ul. Rejtana 17 lok. 18, 02-516 Warszawa
wpisane do Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem 0000227685 przez Sad Rejonowy dla M.St.

Warszawy w Warszawie, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego w dniu 02.02.2005 r.

Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Sprawozdanie finansowe sporzadzone na dzien 31.12.2009 r. obejmuje okres od dnia 01.01.2009 r. do
dnia 31.12.2009 r. Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania
dziatalnosci przez fundusz w dajacej sie przewidzieé przysztosci. Zdaniem zarzadu nie wystepujg
okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuacji dziatalnosci funduszu.

Podmiot, ktéry przeprowadzit badanie sprawozdania finansowego
BDO Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (02-676) ul. Postepu 12.

Serie i emisje certyfikatéw inwestycyjnych
Fundusz wyemitowat do dnia 31.12.2009 3 serie certyfikatéw inwestycyjnych, sg one przedmiotem obrotu na GPW pod kodem
ISIN - PLINVLB00047.

Seria jednostkowa cena emisyjna data emis;ji

seria A 1 000,00 11.10.2007*
seria B 1141,69 30.01.2009
seria C 1208,03 21.10.2009

*-dzien wpisu do rejestru funduszy inwestycyjnych

Waluta sprawozdania
Sprawozdanie finansowe sporzadzone jest w walucie polskiej, a zawarte w nim informacje wykazane sg w petnych tysigcach
ztotych z wyjatkiem wartosci na certyfikat inwestycyjny.
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Pismo Prezesa Zarzadu

Pismo Prezesa Zarzadu Investors Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. do
Uczestnikow Investor Leveraged Buy Out Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego
Aktywow Niepublicznych

Szanowni Panstwo,

Prezentujemy sprawozdanie finansowe Investor Leveraged Buy Out Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Aktywow
Niepublicznych (Fundusz) za okres 1 stycznia 2009 r. - 31 grudnia 2009 r.

W dniu 16 sierpnia 2007 r., Investors Towarzystwo Funduszy Inwestycyjncych S.A uzyskalo zezwolenie Komisji
Nadzoru Finansowego na utworzenie Investor Leveraged Buy Out Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Aktywow
Niepublicznych.

W dniach 10 - 21 wrzes$nia 2007 r. Fundusz przyjmowat zapisy na certyfikaty serii A, w trakcie ktérych Uczestnicy
objeli 32.937 certyfikatow wptacajgc do Funduszu 32.937.000,00 zt. W dniu 11 pazdziernika 2007 r. Fundusz zostat
wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych pod numerem RFI 327. W dniach 7-27 stycznia 2009 r. Fundusz
przyjmowat zapisy na ceryfikaty serii B, w trakcie ktérych Uczestnicy objeli 661 certyfikatdow wptacajac do Funduszu
754.657,09 zi. Do dnia 1 lutego 2009 r. czescig portfela inwestycyjnego Funduszu zarzadzat FAS Polska sp. z 0.0. z
siedzibg w Warszawie. Od dnia 2 lutego 2009 r. portfelem inwestycyjnym Funduszu zarzgdza Dom Inwestycyjny
Investors S.A. (wczesniej: Investors Dom Maklerski S.A.). W dniach 7-16 pazdziernika 2009 r. Fundusz przyjmowat
zapisy na certyfikaty serii C, w trakcie ktérych Uczestnicy objeli 739 certyfikatow wptacajac do Funduszu 892.734,17
zt.

W dniu 29 pazdziernika 2007 r. certyfikaty serii A zostaly zarejestrowane przez Krajowy Depozyt Papieréw
Wartosciowych, w dniu 30 pazdziernika 2007 r. dopuszczone, a w dniu 9 listopada 2007 r. wprowadzone do obrotu
gieldowego na Gieldzie Papierow Warto$ciowych w Warszawie. Certyfikaty serii B oraz serii C zostaly zarejestrowane
przez Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych w Warszawie, dopuszczone oraz wprowadzone do obrotu
gietdowego na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie.

Na dzien 31 grudnia 2009 r. warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu wynosita 1.205,70 z. W
okresie sprawozdawczym Fundusz osiggnat stope zwrotu w wysokosci 5,61%

W efekcie emisji oraz osiggnietych wynikéw na 31 grudnia 2009 r. Fundusz posiadat aktywa netto w wysokosci 41.400
tys. zt, a liczba certyfikatow inwestycyjnych wynosita 34.337. W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2009 r. Fundusz
budowat portfel inwestycyjny i dokonat transakcji w postaci nabycia udziatéw w spétice ERG-System sp. z 0.0, oraz
objecia udziatéw w Windfarm Holdings Ltd.

Serdecznie zachecam do zapoznania sie z przygotowanym sprawozdaniem, pozostajac z powazaniem,

Warszawa, 12.04.2010.

Maciej Wisniewski
Prezes Zarzadu
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Sprawozdanie z dziatalnosci Investor Leveraged Buy Out Funduszu Inwestycyjnego
Zamknietego Aktywow Niepublicznych w okresie od 1 stycznia 2009 r. do 31 grudnia 2009
r. oraz zasad sporzadzenia sprawozdania finansowego

Investor Leveraged Buy Out Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywow Niepublicznych (Fundusz)
Investors Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (Towarzystwo)

1. Informacje okreslone w przepisach o rachunkowosci

1.1. Zdarzenia istotnie wptywajace na dziatalno$¢ Funduszu, jakie nastgpity w okresie sprawozdawczym, a takze po jego
zakonczeniu

W dniu 16 sierpnia 2007 r. Investors Towarzystwo Funduszy Inwestycyjncych S.A uzyskatlo zezwolenie Komisji Nadzoru
Finansowego na utworzenie Investor Leveraged Buy Out Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Aktywow Niepublicznych. W
dniach 10 - 21 wrzesnia 2007 r. Fundusz przyjmowat zapisy na certyfikaty serii A, w trakcie ktérych Uczestnicy objeli 32.937
certyfikatow wptacajac do Funduszu 32.937 tys. zi. W dniu 11 pazdziernika 2007 r. Fundusz zostat zarejestrowany przez sad
rejestrowy pod numerem RFI 327. W dniu 29 pazdziernika 2007 r. certyfikaty serii A Funduszu zostaly zarejestrowane przez
Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych, w dniu 30 pazdziernika 2007 r. dopuszczone a w dniu 9 listopada 2007 r.
wprowadzone do obrotu gietdowego na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie.

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2009 r. Fundusz budowat portfel inwestycyjny oraz dokonat transakcji w postaci nabycia
udziatéw w spétce ERG-System sp. z 0.0. W dniu 16 listopada 2009 r. Fundusz objat udziaty w spétce Windfarm Holding Limited
z siedzibg w Nikozji, stanowigce 100 % kapitatu zakladowego Spétki. Windfarm Holding Limited jest spotka celowg powotang do
realizacji projektéw inwestycyjnych Funduszu na rynku energetyki odnawialnej w tym energetyki wiatrowej (farmy wiatrowe).W
dniach 7-27 stycznia 2009 r. Fundusz przyjmowat zapisy na certyfikaty serii B, w trakcie ktérych Uczestnicy objeli 661
certyfikatow wptacajac do Funduszu 754.657,09 zt. W dniu 11 lutego 2009 r. certyfikaty serii B zostaty zarejestrowane przez
Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych w Warszawie, w dniu 13 lutego 2009 r. dopuszczone, a w dniu 4 marca 2009 r.
wprowadzone do obrotu gietdowego na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie.

W dniu 26 pazdziernika 2009 r. certyfikaty serii C zostaly zarejestrowane przez Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych w
Warszawie, w dniu 30 pazdziernika 2009 r. dopuszczone, a w dniu 6 listopada 2009 r. wprowadzone do obrotu gieldowego na
Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie. Do dnia 1 lutego 2009 r. cze$cig portfela inwestycyjnego Funduszu zarzadzat
FAS Polska sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie. Od dnia 2 lutego 2009 r. portfelem inwestycyjnym Funduszu zarzgdza Dom
inwestycyjny Investors S.A. (wcze$niej: Investors Dom Maklerski S.A.). W dniach 7 - 16 pazdziernika 2009 r. Fundusz
przyjmowat zapisy na certyfikaty serii C, w trakcie ktérych Uczestnicy objeli 739 certyfikatow wptacajac do Funduszu 892.734,17
zt.

1.2. Przewidywany rozw¢j Funduszu

Zgodnie z politykag inwestycyjng Fundusz bedzie dalej aktywnie poszukiwat atrakcyjnych inwestycji w akcje i udziaty spotek.

1.3. Wazniejsze osiagnigcia w dziedzinie badan i rozwoju

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2009 r. Fundusz budowat portfel inwestycyjny i dokonat transakcji w postaci nabycia
udziatow w spotce ERG-System sp. z 0.0. oraz objecia udziatéw w spotce Windfarm Holding Limited z siedzibg w Nikozji, spotce
celowej powotanej do realizacji projektow inwestycyjnych Funduszu na rynku energetyki odnawialnej w tym energetyki wiatrowej
(farmy wiatrowe).

1.4. Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa

Obecna sytuacja finansowa Funduszu jest dobra. Fundusz posiada $rodki wystarczajgce do regulowania zobowigzan. Biorac pod
uwage prowadzony proces budowy portfela inwestycyjnego Funduszu, przewidywana sytuacja finansowa Funduszu wydaje sie

réwniez dobra.

1.5. Nabycie certyfikatéw wtasnych, cel ich nabycia, liczba i warto$¢ nominalna, ze wskazaniem jaka czes$¢ kapitatu wptaconego
reprezentujg i ceny nabycia oraz cenie sprzedazy w przypadku ich zbycia

Fundusz nie nabywat wtasnych certyfikatow.
Fundusz nie umarzat certyfikatow.

Zmiana kapitatu wptaconego: 1.647 tys. zt
Zmiana kapitatu wyptaconego: 0 zt

1.6. Instrumenty finansowe w zakresie:

a) ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych zakifocen przeptywoéw srodkéw pienieznych oraz utraty ptynnosci finansowej, na
jakie narazony jest Fundusz
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Fundusz moze zajmowa¢ pozycje w instrumentach pochodnych, ktérych cena zalezy bezposrednio lub posrednio od ceny
rynkowej walut obcych, umozliwiajace zabezpieczenie ryzyka kursowego aktywow Funduszu.

b) przyjetych przez Fundusz celach i metodach zarzadzania ryzykiem finansowym, tgcznie z metodami zabezpieczenia istotnych
rodzajow planowanych transakgc;ji, dla ktérych stosowana jest rachunkowos¢ zabezpieczen

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

1.7. Stosowanie zasad tadu korporacyjnego
Nie dotyczy.

1.8. Wybrane wskazniki finansowe i niefinansowe oraz wyjasnienia do kwot wykazanych w sprawozdaniu finansowym

Na dzien 31.12.2009 r.

- warto$¢ aktywow netto [tys. zf]: 41.400

- warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny [zi]: 1.205,70
- liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych: 34.337

- przychody z lokat [tys. zi]: 716

- koszty [tys. zt]: 1.845

- wynik z operacji [tys. zt]: 2.149

- wynik z operacji na certyfikat inwestycyjny [zl]: 62,58

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

W okresie sprawozdawczym warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu zwiekszyta sie z 1.141,69 zt w dniu 31
grudnia 2008 r. do 1.205,70 na dzierh 31 grudnia 2009 r. W okresie sprawozdawczym Fundusz przeprowadzit dwie publiczne
emisje certyfikatow. W wyniku emisji oraz osiggnietych wynikéw na 31 grudnia 2009 r. Fundusz posiadat aktywa netto o wartosci
41.400 tys. zt. W okresie sprawozdawczym Fundusz osiggnat wynik z operacji w wysokosci 2.149 tys. zt i wynik z operacji na
certyfikat inwestycyjny w wysokosci 62,58 zt. Biorac pod uwage perspektywiczny rozwdj na rynku transakcji niepublicznych,
perspektywy rozwoju Funduszu wydajqg sie dobre.

3. Opis istotnych czynnikéw ryzyka i zagrozen, z okresleniem, w jakim stopniu Fundusz jest na nie narazony

Fundusz jest narazony przede wszystkim na:

- ryzyko inwestycyjne, w tym na ryzyko zwigzane z polityka inwestycyjng oraz z inwestowaniem w poszczegélne instrumenty; w
przypadku niekorzystnego ksztattowania sie¢ cen instrumentéw znajdujacych sie w portfelu Funduszu, Fundusz moze ponies¢
straty na inwestycjach w przedmiotowe instrumenty; ze wzgledu na stosowang polityke inwestycyjng warto$¢ aktywéw netto na
certyfikat moze cechowac¢ sie duza zmiennoscia, a uczestnicy musza sie liczy¢ z mozliwoscig poniesienia straty,

- ryzyko prawne, w tym na ryzyko zmian regulacji prawnych dotyczacych funkcjonowania Funduszu oraz na ryzyko zmian
podatkowych okres$lajacych optacalno$¢ inwestowania w certyfikaty Funduszu; niekorzystne zmiany regulacji prawnych moga
spowodowaé wzrost kosztdéw i zmniejszenie optacalnosci inwestycji w certyfikaty Funduszu,

- ryzyko operacyjne, w tym na ryzyko nieadekwatnych lub zawodnych proceséw wewnetrznych, btedéw ludzkich, czy btedéw
systemow; ryzyko operacyjne moze spowodowaé wzrost kosztéw i zmniejszenie optacalnosci inwestycji w certyfikaty Funduszu.
4. Informacje, z uwzglednieniem specyfiki dziatalnosci Funduszu
4.1. Informacje o podstawowej dziatalnosci Funduszu
Fundusz jest osoba prawna, ktérej wytacznym przedmiotem dziatalnosci jest lokowanie zebranych $rodkéw pienieznych w
papiery warto$ciowe, instrumenty rynku pienieznego i inne prawa majatkowe okreslone w Statucie Funduszu. Fundusz jest
funduszem inwestycyjnym zamknietym aktywoéw niepublicznych. Fundusz zostat utworzony na czas nieoznaczony.

4.2. Cele inwestycyjne Funduszu

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci Aktywéw Funduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat Funduszu
dokonywanych w papiery wartosciowe i inne prawa majatkowe. Fundusz jest przeznaczony dla inwestoréw posiadajacych diugi
horyzont inwestycyjny.

4.3. Informacje o umowach znaczacych dla dziatalnosci Funduszu
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Do istotnych uméw Funduszu mozna zaliczyé umowy z depozytariuszem, z bankami w zakresie prowadzenia rachunkow
bankowych Funduszu, z firmami inwestycyjnymi w zakresie posredniczenia w zawieraniu transakcji zawieranych przez Fundusz,
z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych Funduszu, z podmiotem $wiadczacym ustugi ksiegowe na rzecz
Funduszu, z Oferujacym, z Wyceniajacym, z Doradcg prawnym i finansowym, z KDPW oraz z GPW. W/w umowy sg umowami
zawieranymi w normalnym toku dziatalnosci Funduszu. Ponadto, Towarzystwo zlecito na podstawie umowy FAS Polska sp. z 0.0.
z siedzibg w Warszawie zarzadzanie czescig portfela inwestycyjnego Funduszu. 2 lutego 2009 r. Towarzystwo zlecito na
podstawie umowy Domowi Inwestycyjnemu Investors S.A. zarzadzanie portfelem inwestycyjnym Funduszu.

4.4. Informacje o powigzaniach organizacyjnych lub kapitatowych Funduszu z innymi podmiotami oraz okres$lenie jego gtéwnych
inwestycji krajowych i zagranicznych (papiery warto$ciowe, instrumenty finansowe, warto$ci niematerialne i prawne oraz
nieruchomosci), w tym inwestycji kapitalowych dokonywanych poza jego grupa jednostek powigzanych oraz opis metod ich
finansowania

Fundusz jest podmiotem dominujacym wobec spétki Windfarm Holding Limited z siedzibg w Nikozji, w ktérej posiada udziaty
reprezentujace 100% kapitatu zaktadowego Spotki. Udziaty w Spétce Windfarm Holding Limited sg zarazem jedyng inwestycja
zagraniczng Funduszu. Na inwestycje krajowe na dzien 31 grudnia 2009 r. sktadaty sie przede wszystkim akcje w spotce CB
S.A., udzialy w spotce Zaktad Tworzyw Sztucznych ERG-System Sp. z 0.0. oraz depozyty. Towarzystwo nie posiada podmiotéw
dominujacych ani zaleznych. Towarzystwo jest podmiotem powigzanym ze spotkg TML S.A.

4.5. Opis transakcji z podmiotami powigzanymi, jezeli jednorazowa lub tgczna warto$¢ transakcji zawartych przez dany podmiot
powigzany w okresie od poczatku roku obrotowego przekracza wyrazong w ztotych rownowartos¢ kwoty 500 tys. Euro
W okresie sprawozdawczym Fundusz nie zawierat takich transakc;ji.

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

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie zaciagat kredytéw, nie zawierat umoéw pozyczek, nie zaciggat poreczen i gwarancji.

4.7. Informacje o udzielonych pozyczkach, z uwzglednieniem terminéw ich wymagalnosci, a takze udzielonych poreczeniach i

gwarancjach, ze szczegdlnym uwzglednieniem pozyczek, poreczen i gwarancji udzielonych jednostkom powigzanym Funduszu

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie udzielat pozyczek, poreczeh ani gwaranciji.

4.8. W przypadku emisji papierow wartosciowych w okresie objetym raportem - opis wykorzystania przez Fundusz wptywow z
emisji

Wptywy z emisji zostaty przeznaczone na dokonanie lokat zgodnych z polityka inwestycyjng Funduszu.

4.9. Objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie rocznym a wczesniej publikowanymi
prognozami wynikow na dany rok

Fundusz nie publikuje prognoz.
4.10. Ocena, wraz z uzasadnieniem, dotyczgca zarzgdzania zasobami finansowymi, ze szczegdélnym uwzglednieniem zdolnosci
wywigzywania sie z zaciggnietych zobowigzan oraz okreslenie ewentualnych zagrozen i dziatan, jakie Fundusz podjat lub

zamierza podja¢ w celu przeciwdziatania tym zagrozeniom

Zdolno$¢ Funduszu do wywigzywania sie z zaciagnietych zobowigzan nie jest zagrozona. Plynne aktywa sg wystarczajace do
regulowania zobowigzan Funduszu.

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

Fundusz dostosowuje wielko$¢ realizowanych inwestycji do wielkosci posiadanych $rodkéw. Fundusz pozyskuje nowe $rodki
poprzez emisje certyfikatow. Fundusz moze zacigga¢ pozyczki i kredyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub w
instytucjach kredytowych oraz dokonywaé emisji obligacji. Fundusz nie przewiduje zmian w strukturze finansowania dziatalnosci.

4.12. Ocena czynnikéw i nietypowych zdarzen majgcych wptyw na wynik z dziatalno$ci za okres sprawozdawczy, z okresleniem
stopnia wptywu tych czynnikéw lub nietypowych zdarzen na osiagniety wynik

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



Investor Leveraged Buy Out Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywéw Niepublicznych Sprawozdanie finansowe na dn. 31/12/2009

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

Na dziatalno$¢ operacyjng Funduszu wptyw mogg mie¢ znaczne zmiany zachodzace na rynkach, na ktérych inwestuje Fundusz,
majace wptyw na ceny instrumentéw, w ktére Fundusz inwestuje, lub bezposrednio na sam Fundusz, wsréd ktérych mozna
wymieni¢: a) zmiany regulacji prawnych, w szczegélnosci zmiany przepiséw dotyczacych funkcjonowania funduszy
inwestycyjnych oraz zmiany regulacji podatkowych, b) znaczne zmiany $wiatowej i krajowej sytuacji gospodarczej, w tym sytuac;ji
makroekonomicznej oraz sytuacji na rynkach towarowych, c) znaczne zmiany polityki gospodarczej lub monetarnej w krajach, w
ktoérych inwestuje Fundusz, d) znaczne zmiany sytuacji podmiotow/spotek, w ktérych instrumenty Fundusz inwestuje znaczng
czes¢ aktywoéw. Biorac pod uwage perspektywiczny rozwdj na rynku transakcji niepublicznych, perspektywy rozwoju Funduszu w
nadchodzgacym roku wydajg sie dobre.

4.14. Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsigbiorstwem Funduszu i jego grupg kapitatowg
Zasady zarzadzania przedsiebiorstwem Funduszu nie ulegty zmianom.

4.15. Zmiany w skfadzie oséb zarzadzajacych i nadzorujgcych Fundusz w okresie sprawozdawczym, zasady dotyczace
powotywania i odwotywania osob zarzgdzajacych oraz uprawnienia 0os6b zarzadzajacych, w szczegolnosci prawo do podjecia
decyzji o emis;ji

Zmiany w Zarzgdzie Towarzystwa w okresie sprawozdawczym:

Z dniem 9 lutego 2009 r. Pan Janusz Siatkowski ztozyt rezygnacje z petienia funkcji Cztonka Zarzadu Investors TFI S.A. oraz na
mocy porozumienia stron zostata rozwigzana umowa o prace pomiedzy Panem Januszem Siatkowskim a Investors TFI S.A. Z
dniem 9 lutego 2009 r. na czlonka Zarzadu Investors TFI S.A. zostata powotana Pani Beata Sax. Z dniem 1 marca 2009 r. Pan
Michat Stysz zlozyt rezygnacije z petnienia funkcji Cztonka Zarzadu Investors TFI S.A. oraz na mocy porozumienia stron zostata
rozwigzana umowa o prace pomiedzy Panem Michatem Styszem a Investors TFI S.A.

Zmiany w Zarzadzie Towarzystwa po okresie sprawozdawczym: nie dokonywano.

Zmiany w Radzie Nadzorczej Towarzystwa w 2009 r.: z dniem 22 wrze$nia 2009 r. na Czlonka Rady Nadzorczej Towarzystwa
zostat powotany Pan Jarostaw Jatczak.

Cztonkowie Zarzadu powotywani sg na okres wspoinej kadencji. Mandat czionka Zarzadu, powotanego przed uptywem danej
kadencji Zarzadu wygasa réwnoczesnie z wygasnigciem mandatéw pozostatych cztonkéw Zarzadu. Mandat cztonka Zarzadu
wygasa najpdzniej z dniem walnego zgromadzenia akcjonariuszy zatwierdzajacego sprawozdanie finansowe za ostatni petny rok
obrotowy petnienia funkcji cztonka Zarzadu. Do kompetencji Zarzadu nalezg wszelkie sprawy niezastrzezone mocg przepisow
prawa lub Statutu do kompetenc;ji innych organéw.

Zgode na emisje nowych certyfikatow wyraza Zgromadzenie Inwestoréw. Wykup certyfikatdw odbywa sie na wniosek
uczestnikéw. Decyzje o wykupie podejmuje Zarzad.

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

Fundusz nie zawierat uméw z osobami zarzadzajgcymi.

4.17. Okreslenie facznej liczby i wartosci nominalnej wszystkich certyfikatow Funduszu oraz akcji i udziatdbw w jednostkach
powigzanych Funduszu, bedacych w posiadaniu osob zarzadzajacych i nadzorujgcych (dla kazdej osoby oddzielnie)

Na dzien 31.12.2009 r.

Investors Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. posiadato 1.000 certyfikatow Funduszu.
p. Grzegorz Mielcarek posiadat 100 certyfikatéw Funduszu.

p. Andrzej Kaczorowski posiadat 15 certyfikatéw Funduszu.

Certyfikaty nie posiadajg wartosci nominalne;j.

4.18. Wskazanie akcjonariuszy posiadajgcych, bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne, co najmniej 5% w ogodlnej
liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu Towarzystwa zarzadzajacego Funduszem, wraz ze wskazaniem liczby posiadanych
przez te podmioty akcji

Na dzien 31.12.2009 r.

TML S.A.: 19.800 akcji i gtoséw, 33% udziat w kapitale zaktadowymi i ogolnej liczbie gtosow.

Pan Andrzej Kaczorowski: 8.600 akcji i gtoséw, 14,33% udziat w kapitale zaktadowym i ogdlnej liczbie gtoséw.
Pan Grzegorz Mielcarek: 8.600 akcji i gtosow, 14,33% udziat w kapitale zakladowym i ogélnej liczbie gtosow.
Pan Maciej Wisniewski: 8.600 akcji i glosow, 14,33% udziat w kapitale zaktadowym i ogdlinej liczbie gtosow.
Pan Michat Stysz: 7.600 akcji i gtoséw, 12,67% udziat w kapitale zaktadowym i ogdinej liczbie gtosow.

Pan Arnold Mardon: 4.400 akg;ji i gtoséw, 7,33% udziat w kapitale zakladowym i ogélnej liczbie gtoséw.

Pan Stawomir Wasilewski: 2.400 akcji i gtoséw, 4% udziat w kapitale zaktadowym i ogodlnej liczbie gtoséw.



Investor Leveraged Buy Out Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywéw Niepublicznych Sprawozdanie finansowe na dn. 31/12/2009

Towarzystwu nie sg znane fakty posiadania przez akcjonariuszy Towarzystwa innych praw gtosu niz wskazane powyze;.

4.19. Informacje o znanych Funduszowi umowach (w tym réwniez zawartych po dniu bilansowym), w wyniku ktérych moga w
przysziosci nastapi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy

Umowy takie nie zostaty zawarte.

4.20. Wskazanie posiadaczy wszelkich papieréw wartosciowych, ktére dajg specjalne uprawnienia kontrolne w stosunku do
Funduszu, wraz z opisem tych uprawnien

Nie istniejg papiery wartosciowe, ktére dajg specjalne uprawnienia kontrolne w stosunku do Funduszu.
4.21. Informacje o systemie kontroli programéw akcji pracowniczych
W Funduszu, ani Towarzystwie nie ma programu akcji pracowniczych.

4.22. Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa certyfikatdw Funduszu oraz wszelkich ograniczen w
zakresie wykonywania prawa gtosu przypadajacych na certyfikaty Funduszu

Nie ma ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa certyfikatdbw Funduszu, ani ograniczen w zakresie wykonywania praw gtosu
przypadajacych na certyfikaty Funduszu.

4.23. Informacja o:

a) dacie zawarcia przez Fundusz umowy, z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych, o dokonanie badania
lub przegladu sprawozdania finansowego oraz okresie, na jaki zostata zawarta ta umowa,

Umowe z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych na przeglad potrocznego sprawozdania finansowego
Funduszu i badania rocznego sprawozdania finansowego Funduszu za 2009 r. zawarto w dniu 30 grudnia 2008 r.
b) facznej wysokosci wynagrodzenia, wynikajacego z umowy z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych,

naleznego lub wyptaconego z tytutu badania i przegladu sprawozdania finansowego

taczna warto$é wynagrodzenia z umowy z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych naleznego z tytutu
przegladu pétrocznego za pierwsze potrocze 2009 r. oraz z tytutu badania rocznego za rok 2009 wynosi 61.000 zt.

c) pozostatej fgcznej wysokosci wynagrodzenia, wynikajacego z umowy z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan
finansowych, naleznego lub wyptaconego z innych tytutéw niz okreslonej w lit. b, dotyczgacego danego roku obrotowego
W 2009 r. nie byto takich tytutow.

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

Na dzieh 31 grudnia 2009 r. aktywa netto Funduszu wynosity 41.400 tys. zt, a w ich sktad weszty lokaty w wysokosci 41.804 tys.
zt (przy zobowigzaniach Funduszu w wysokos$ci 404 tys. zt). Na lokaty sktadaty sie akcje, ktére stanowity 43,62% aktywow
ogétem Funduszu, udziaty w spoétkach z ograniczong odpowiedzialnoscia, ktére stanowity 26,13% aktywdw ogdtem Funduszu
oraz depozyty, ktére stanowity 30,25% aktywow ogdétem Funduszu.

6. Omowienie polityki inwestycyjnej Funduszu w raportowanym okresie wraz z analizg dziatan zwigzanych z realizacjg jego celu

Zgodnie z polityka inwestycyjng Fundusz poszukiwat atrakcyjnych lokat o wysokich oczekiwanych stopach zwrotu w akcje i
udziaty w spétkach. W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2009 r. Fundusz budowat portfel inwestycyjny oraz dokonat transakg;ji
w postaci nabycia i objecia udziatéw w spoétkach z ograniczong odpowiedzialnoscia.

Zarzad Investors TFI S.A.

Warszawa, 12.04.2010.

Maciej Wisniewski Beata Sax Andrzej Kaczorowski Grzegorz Mielcarek Arnold Mardon
Prezes Zarzadu  Czionek Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu Czilonek Zarzadu
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7. NOTY OBJASNIAJACE

INVESTOR LEVERAGED BUY OUT FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH

Nota nr 1

Opis przyjetych zasad rachunkowosci:

1. Operacje dotyczace Funduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie, ktérego dotycza.

2. W dniu wyceny aktywa wycenia sie, a zobowigzania ustala sie wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, z wyjatkiem
diuznych papieréw wartosciowych wycenianych wedtug skorygowanej ceny nabycia, z zastosowaniem efektywnej stopy
procentowe;.

3. Wartos¢ aktywow netto Funduszu jest réwna wartosci wszystkich aktywow Funduszu w dniu wyceny pomniejszonej
o zobowigzania Funduszu.

4. Dniem wprowadzenia do ksigag zmiany kapitatu wptaconego badz kapitatu wyptaconego jest dzien wydania lub wykupienia
certyfikatow inwestycyjnych.

5. Na potrzeby okreslenia wartosci aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny w okreslonym dniu wyceny nie uwzglednia sie zmian w
kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego, zwigzanych z wptatami lub wyptatami ujmowanymi zgodnie z pkt. 4.

6. Nabyte skitadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych wedtug ceny nabycia. Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadajg
cene nabycia rowng zeru.

7. Koszy realizacji transakcji dotyczacych aktywow niepublicznych sg uznawane za koszt biezacego okresu.

8. Sktadniki lokat Funduszu otrzymane w zamian za inne sktadniki lokat maja przypisana cene nabycia wynikajaca z ceny nabycia
tych sktadnikow lokat w zamian, za ktére zostaty otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody
pieniezne.

9. W przypadku dluznych papieréw warto$ciowych z naliczanymi odsetkami wartos¢ ustalong w stosunku do ich wartosci
nominalnej i warto$¢ naliczonych odsetek ujmuje sie w sprawozdaniu finansowym tgcznie i prezentuje tgcznie jako sktadnik lokat
Funduszu.

10. Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie metodg ,najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze”, polegajacg na przypisaniu
sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny nabycia danego sktadnika lokat, a w przypadku instrumentéw wycenianych w wysokosci
skorygowanej ceny nabycia -najwyzszej biezacej wartosci ksiegowej (nie dotyczy papieréw wartosciowych nabytych z udzielonym
przez drugg strone przyrzeczeniem odkupu). W przypadku wygasniecia zobowigzan z tytutu wystawionych opcji, uznaje sie, i
wygasnieciu podlegajg kolejno te zobowigzania, z tytutu, ktérych zaciggniecia otrzymano najnizszg premie netto. Zysk lub strate ze
zbycia walut obcych wylicza sie metoda ,najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze”.

11. W przypadku, gdy jednego dnia dokonane zostajg transakcje zbycia i nabycia danego papieru wartosciowego, ujmuje sie w
pierwszej kolejnosci nabycie posiadanego sktadnika.

12. Przystugujace, zgodnie z uchwatg walnego zgromadzenia akcjonariuszy prawo poboru akcji notowanych na rynku aktywnym
ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs
nieuwzgledniajgcy wartosci tego prawa. Niewykonane prawo poboru akcji uznaje sie za zbyte, wedtug wartosci réwnej zero, w dniu
nastepnym po dniu wygasniecia tego prawa.

13. Nalezng dywidende z akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby
wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgledniajacy wartosci prawa do dywidendy.

14. Przystugujace prawo do dywidendy od akcji nienotowanych na rynku aktywnym oraz przystugujace prawo poboru akcji
nienotowanych na rynku aktywnym ujmuje sie w ksiegach w dniu nastepnym po dniu ustalenia tych praw.

15. Zmiane wartosci nominalnej nabytych akcji, nie powodujacg zmiany wysokosci kapitatu akcyjnego emitenta, ujmuje sie w
ewidencji analitycznej, w ktérej dokonuje sie zmiany liczby posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

16. Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny lokat wptywa na wzrost (spadek) wyniku z operacji.

17. Nabycie lub zbycie sktadnikéw lokat przez Fundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia umowy. Skfadniki
lokat nabyte lub zbyte przez Fundusz po godzinie 23:00 w dniu wyceny oraz sktadniki lokat, dla ktérych na godzine 23:00 Fundusz
nie otrzymat potwierdzenia zawarcia transakcji ujmowane sg w najblizszej dacie wyceny aktywéw Funduszu i ustalenia jego
zobowigzan, w ktérej jest to mozliwe.

18. Operacje dotyczace Funduszu ujmuje sie w walucie, w kidrej sa wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu wedtug
$redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien ujecia tych operacji w ksiegach rachunkowych
Funduszu. Jezeli operacje dotyczace Funduszu sg wyrazone w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie ustala kursu - ich
wartos¢ nalezy okresli¢ w relacji do wskazanej przez Fundusz waluty, dla ktérej ustalany jest sredni kurs przez Narodowy Bank
Polski.

19. Przychody z lokat obejmujg w szczegdlnosci: dodatnie saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng Srodkéw
pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych, dywidendy i inne udziaty w zyskach, przychody odsetkowe oraz
przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci.

20. Koszty Funduszu obejmujg w szczegodlnosci: ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng $rodkow
pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych, koszty odsetkowe (w tym efekt amortyzacji premii, sktadajacy sie na
wycene aktywow nie notowanych na aktywnym rynku metodq skorygowanej ceny nabycia z wykorzystaniem efektywnej stopy
procentowej) oraz koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci.

19



Investor Leveraged Buy Out Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywéw Niepublicznych Sprawozdanie finansowe na dn. 31/12/2009

21. Przychody odsetkowe od dtuznych papieréw warto$ciowych wycenianych w wartosci godziwej nalicza sie zgodnie z zasadami
ustalonymi dla tych papieréw wartosciowych przez emitenta. Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza sie przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

22. W przypadku kosztéw Funduszu tworzy sie rezerwe na przewidywane wydatki. Ptatnosci z tytutu kosztéw zmniejszajg uprzednio
utworzong rezerwe. Preliminarz kosztéw zawiera pozycje w wysokosci uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek okresowych
odpowiednio do czestotliwosci ustalania wartosci aktywow netto w dniach wyceny.

23. Koszty odsetkowe z tytutu kredytdw i pozyczek zaciagnietych przez Fundusz rozlicza sie w czasie przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowe;.

Stosowane najwazniejsze zasady wyceny

1. Dniem Wyceny jest:

1.1. dzien otwarcia ksiag rachunkowych Funduszu nastepujacy po rejestracji Funduszu,

1.2. ostatni dzien kazdego kwartatu roku kalendarzowego.

2. W przypadku przyjmowania zapiséw na Certyfikaty kolejnej emisji Dzien Wyceny przypada na 7 dni przed

rozpoczeciem przyjmowania zapisow.

3. Jako moment wyceny Fundusz przyjat godzine 23:00 czasu polskiego, o ktérej pobierane sg ostatnie dostepne

kursy, pozwalajgce na oszacowanie wartosci godziwej posiadanych przez Fundusz lokat w danym dniu wyceny.

4. Aktywa Fundusz wycenia sie a zobowigzania Funduszu ustala sie wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci

godziwej, z zastrzezeniem nastepujacych zasad:

4.1. wartoscig godziwg skladnikow lokat notowanych na rynku aktywnym jest ostatni dostepny na moment wyceny kurs z
aktywnego rynku.

4.2. wartos¢ dtuznych papieréw wartosciowych nie notowanych na rynku aktywnym wyznacza sie w skorygowanej cenie nabycia
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

4.3. warto$¢ godziwa pozostatych sktadnikéw lokat nie notowanych na aktywnym rynku moze zosta¢ oszacowana przez
wyspecjalizowana, niezalezng jednostke swiadczaca tego rodzaju ustugi, o ile jest mozliwe rzetelne oszacowanie przez jednostke
przeptywow pienieznych zwigzanych z tym sktadnikiem lub poprzez zastosowanie wtasciwego modelu wyceny sktadnika lokat o ile
wprowadzone do tego modelu dane wejsciowe pochodza z aktywnego rynku lub poprzez oszacowanie wartosci sktadnika lokat za
pomoca powszechnie uznanych metod estymaciji lub poprzez oszacowanie na podstawie publicznie ogtoszonej na aktywnym rynku
ceny nie roznigcego sig istotnie papieru wartosciowego, w szczegolnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.

5. W przypadku papieréw warto$ciowych notowanych na wiecej niz jednym rynku aktywnym, wartoscig godziwg jest kurs ustalony
na rynku gtéwnym. Wyboru rynku gtéwnego dokonuje sie w pierwszym roboczym dniu miesigca w ktérym dokonywana jest wycena.

6. Aktywa oraz zobowigzania w walutach obcych wycenia si¢ w walucie, w ktdérej sg notowane na aktywnym rynku. W przypadku
aktywow lub zobowigzan w walutach obcych nie notowanych na rynku aktywnym - w walucie, w ktorej papier wartosciowy jest
denominowany. Aktywa oraz zobowigzania w walutach obcych wykazuje sie w walucie polskiej po przeliczeniu wedtug ostatniego
dostepnego na moment wyceny sredniego kursu ustalonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

7. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu wycenia sie metodg skorygowanej ceny nabycia
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Zobowigzania z tytutu zbycia papieréw wartosciowych przy
zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu wycenia sie metodg korekty réznicy pomiedzy ceng odkupu a cena sprzedazy, przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

8. Srodki pieniezne oraz nie denominowane w ztotych naleznosci i zobowigzania wykazuije sie w walucie, w ktérej sa wyrazone,
w przeliczeniu na walute polska.

Wprowadzone zmiany stosowanych zasad rachunkowosci w okresie sprawozdawczym

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian w stosowanych zasadach rachunkowosci.
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Nota-5 Ryzyka

1. Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Funduszu ryzykiem stopy procentowej, w tym:

a) wskazanie aktywow obcigzonych ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze zmian stopy procentowe;j

Fundusz na koniec okresu sprawozdawczego nie posiadat aktywoéw obcigzonych ryzykiem stopy procentowe;j.

b) wskazanie aktywdw obcigzonych ryzykiem przeptywu srodkéw pienigznych wynikajacym ze zmian stopy procentowej

Ze wzgledu na fakt, iz Fundusz na koniec okresu sprawozdawczego nie posiadat dtuznych papieréw wartosciowych o zmienne;j
stopie procentowej nie wystapito ryzyko przeptywu $rodkéw pienieznych.

2. Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan funduszu ryzykiem kredytowym, w tym:

a) kwoty odzwierciedlajace maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy w przypadku, gdyby strony
transakcji nie wypetnity swoich obowigzkéw.

Fundusz nie posiadat w portfelu lokat obcigzonych ryzykiem kredytowym.

b) wskazanie istniejacych przypadkéw znacznej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegdlnych kategoriach lokat
Fundusz nie posiadat w portfelu lokat obcigzonych ryzykiem kredytowym.

3. Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan funduszu ryzykiem walutowym ze wskazaniem przypadkéw znaczacej koncentracji
ryzyka walutowego w poszczegdlnych kategoriach lokat.

Fundusz na koniec okresu sprawozdawczego nie posiadat aktywow i zobowigzan obcigzonych ryzykiem walutowym.

Nota-6 Instrumenty pochodne

Nie dotyczy.

Nota-7 Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu
Nie dotyczy.

Nota-8 Kredyty i pozyczki
Nie dotyczy.
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8. INFORMACJA DODATKOWA

1. Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubiegtych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za biezacy okres
sprawozdawczy:

Nie dotyczy

2. Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapily po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w sprawozdaniu
finansowym:
Po dniu bilansowym nie wystapity znaczace zdarzenia, ktére wymagatyby ujecia w sprawozdaniu za biezacy okres sprawozdawczy.

3. Réznice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych finansowych a
uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi:

Nie wystgpity réznice wymagajace objasnienia i zestawienia.

4. Dokonane korekty btedéw podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw wywotanych tym skutkéw finansowych na
sytuacje majatkowa i finansowa, ptynnos¢ oraz wynik z operacji i rentownos¢ funduszu:

a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywow netto na certyfikat inwestycyjny,

Nie dotyczy

b) Informacja o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktywow netto na certyfikat inwestycyjny,
Nie dotyczy

c) Informacja o przypadkach nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez fundusz.

Nie dotyczy

5. Informacja o kontynuacji dziatalnosci przez Fundusz:

Nie istnieje niepewnos$¢ co do mozliwosci kontynuaciji dziatalnosci przez Fundusz w dajacej sie okresli¢ przysziosci.

6. Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby w istotny sposob wptyna¢ na ocene sytuacji
majatkowej, finansowej, wyniku z operacji i ich zmian:

Brak informaciji, ktére mogtyby w istotny sposéb wptyngé na ocene sytuacji majgtkowej, finansowej, wyniku z operac;ji i ich zmian.

Warszawa, 2010-04-12

Maciej Wisniewski Beata Sax Andrzej Kaczorowski Grzegorz Mielcarek Arnold Mardon
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu  Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu

Adam Chabior
OFIZ Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A.
Prezes Zarzgdu Komplementariusza OFIZ Sp. z 0.0.
Podmiot, ktéremu powierzono
prowadzenie ksigg rachunkowych
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Oswiadczenie Zarzadu

Prawdziwos¢ i rzetelnos¢ prezentowanych sprawozdan

Wedle najlepszej wiedzy Zarzadu Investors Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. sprawozdanie finansowe oraz dane
poréwnywalne zaprezentowane w sprawozdaniu finansowym Investor Leveraged Buy Out Funduszu Inwestycyjnego
Zamknietego Aktywéw Niepublicznych za okres od 1 stycznia 2009 r. do 31 grudnia 2009 r. zostaly sporzadzone zgodnie z
obowigzujacymi zasadami rachunkowos$ci i odzwierciedlajg w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowsq i
finansowg oraz osiggniety wynik z operacji Investor Leveraged Buy Out Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Aktywow
Niepublicznych. Sprawozdanie z dziatalnosci zawiera prawdziwy obraz rozwoju, osiagniec¢ oraz sytuacji Investor Leveraged Buy
Out Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Aktywow Niepublicznych w okresie od 1 stycznia 2009 r. do 31 grudnia 2009 r., w
tym opis podstawowych ryzyk i zagrozen.

Wybér podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych

Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujacy badania sprawozdania finansowego Investor Leveraged
Buy Out Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Aktywow Niepublicznych za okres od 1 stycznia 2009 r. do 31 grudnia 2009 r.
zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa. Podmiot ten oraz biegli rewidenci, dokonujacy badania sprawozdania finansowego
Investor Leveraged Buy Out Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Aktywow Niepublicznych spetnili warunki konieczne do
przygotowania bezstronnej i niezaleznej opinii i raportu z badania, zgodnie z wtasciwymi przepisami prawa polskiego.

Zarzad Investors TFI S.A.

Warszawa, 12.04.2010.

Maciej Wisniewski Beata Sax Andrzej Kaczorowski Grzegorz Mielcarek Arnold Mardon
Prezes Zarzadu Czlonek Zarzadu  Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu Czlonek Zarzadu



Katowice, dnia 12 kwietmia 2010 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finansow z
dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla Investor Leveraged Buy Out
Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Aktywow Niepublicznych (zwanego dalej
Funduszem)  oswiadcza, ze  dane dotyczace  standow  aklywow, w tym w
szczegolnosei aktywow zapisanych na rachunkach pienieznychi  rachunkach  papieréw
wartosciowych oraz pozytkdéw z tych aktywdw przedstawionych w  jednostkowym
sprawozdaniu  finansowym  Funduszu za okres od 1  stycznia 2009 =
do 31 grudnia 2009 r., sporzadzonego dnia 12 kwietnia 2010 r., sg zgodne ze stanem

faktycznym.

ING BANK SLASKI $pdlka Akcyjna NP £34-013-54-75 Kapltat zakiadowy — 130 100 000,00 2t
Departament Operacji Rynkow Finansowych KRS 5459 Kapital wplacony - 130 100 000,00 =z}
i Klientow Strategicznych Sad Rejonowy w Katowicach

Plac Trzech Krzyzy 10/14, 00-49% Warszawa
T+48 228204027, F+48 22 82040 18
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
dla Zgromadzenia Inwestoréw

INVESTOR Leveraged Buy Out Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
Aktywoéw Niepublicznych

PrzeprowadziliSmy badanie sprawozdania finansowego INVESTOR Leveraged Buy Out Funduszu
Inwestycyjnego Zamknietego Aktywow Niepublicznych z siedzibg w Warszawie, ul. Rejtana 17/18,
na ktore sktada sie:

—  wprowadzenie do sprawozdania finansowego;
- zestawienie lokat wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2009 roku;

—  bilans sporzadzony na 31 grudnia 2009 roku, ktéry wykazuje sume aktywow netto w wysokosci
41.400 tysiecy ztotych;

- rachunek wyniku z operacji za okres obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2009 roku
wykazujacy zysk z operacji w wysokosci 2.149 tysiecy ztotych;

—  zestawienie zmian w aktywach netto za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2009 roku;

—~  rachunek przeptywow pienieznych, za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2009 roku
wykazujacy wzrost stanu srodkow pienieznych netto o kwote 11.873 tysigce ztotych;

—  noty objasniajace;
—~ informacje dodatkowa.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujacymi przepisami sprawozdania finansowego oraz sprawozdania
z dziatalnosci jest odpowiedzialny Zarzad INVESTORS Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.
zarzadzajacego Funduszem.

Naszym zadaniem byto zbadanie i wyrazenie opinii o rzetelnosci, prawidtowosci i jasnosci tego
sprawozdania finansowego oraz prawidtowosci ksiag rachunkowych stanowigcych podstawe jego
sporzadzenia.

Badanie to przeprowadzilismy stosownie do:

1) przepisow rozdziatu 7 ustawy z 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. z 2009 roku nr 152,
poz. 1223, z pdzniejszymi zmianami);

2) wiedzy i doswiadczenia wynikajacego z norm wykonywania zawodu biegtego rewidenta wydanych
przez Krajowa Rade Biegtych Rewidentow w okresie ich obowigzywania.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowali$my i przeprowadziliémy w taki sposob, aby uzyskac
racjonalng pewnosc, pozwalajaca na wyrazenie opinii o sprawozdaniu.

BDO Sp. z 0.0. Sad Rejonowy dla M. St. Warszawy, X!l Wydziat Gospodarczy KRS: 0000293339, NIP 108-000-42-12,
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W szczegolnosci, badanie obejmowato sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez Fundusz zasad
(polityki) rachunkowosci i znaczacych szacunkow, sprawdzenie - w przewazajacej mierze w sposob
wyrywkowy - dowoddw i zapisow ksiegowych, z ktorych wynikajg liczby i informacje zawarte
w sprawozdaniu finansowym, jak i catosciowa ocene sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze badanie dostarczyto wystarczajacej podstawy do wyrazenia miarodajnej opinii.

Zgodnie z zasadami polityki inwestycyjnej Fundusz moze inwestowa¢ w papiery wartosciowe
niedopuszczone do obrotu na rynku regulowanym lub zorganizowanym. W portfelu inwestycyjnym
Funduszu zostaty wykazane lokaty w akcje i udziaty spotek nienotowanych wycenione tacznie na kwote
29.157 tysiecy zlotych. Lokaty te zostaty wycenione w wartosci godziwej oszacowanej przez
wyspecjalizowane, niezalezne jednostki swiadczace tego typu ustugi. Za podstawe wyceny zostaty
przyjete przeptywy pieniezne, wynikajace z plandw finansowych opracowanych przez Zarzady spotek,
ktorych akcje i udziaty sa przedmiotem lokat. Zysk z wyceny ujety w rachunku wyniku z operacji
za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2009 roku wynosi 3.243 tysigce ztotych.

Nieodtgcznym elementem prognoz finansowych jest niepewnos¢ co do ich realizacji, gdyz oparte sa
one na szacunkach i nie moga by¢ badane w taki sposab jak dane historyczne.

Z uwzglednieniem powyzszego naszym zdaniem, zbadane sprawozdanie finansowe, obejmujace dane
liczbowe i objasnienia stowne:

- przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej
i finansowej INVESTOR Leveraged Buy Out Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Aktywoéw
Niepublicznych na 31 grudnia 2009 roku, jak tez jego wyniku z operacji za rok obrotowy
od 1 stycznia do 31 grudnia 2009 roku;

— zostato sporzadzone, we wszystkich istotnych aspektach prawidtowo, to jest zgodnie z zasadami
rachunkowosci wynikajacymi z ustawy o rachunkowosci i rozporzadzenia Ministra Finansow
z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych
(Dz.U. z 2007 roku nr 249, poz.1859) oraz na podstawie prawidtowo prowadzonych ksiag
rachunkowych;

— jest zgodne z wptywajacymi na tre$¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
i postanowieniami Statutu Funduszu.

Sprawozdanie z dziatalnosci Funduszu jest kompletne w rozumieniu art. 49 ustawy o rachunkowosci
oraz uwzglednia przepisy rozporzadzenia Ministra Finansow z 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow papieréw wartosciowych oraz warunkow
uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa nie bedacego panstwem
cztonkowskim (Dz.U. z 2009 nr 33 poz. 259 z pozniejszymi zmianami), a zawarte w nim informacje,
pochodzace ze zbadanego sprawozdania finansowego, sg z nim zgodne.
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Do sprawozdania finansowego zostalo dotaczone oswiadczenie Depozytariusza potwierdzajace
zgodnosc danych, dotyczacych standw aktywow Funduszu, w tym w szczegdlnosci aktywow zapisanych
na rachunkach pienieznych i rachunkach papieréw wartosciowych oraz pozytkow z nich wynikajacych
przedstawionych w sprawozdaniu finansowym Funduszu, ze stanem faktycznym.

Warszawa, 12 kwietnia 2010 roku

BDO Sp. z 0.0.
ul. Postepu 12
02-676 Warszawa
Nr ewidencyjny 3355
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I. CZESC OGOLNA RAPORTU

1. Dane identyfikujace Fundusz
1.1. Nazwa i forma prawna

Fundusz dziata pod firma INVESTOR Leveraged Buy Out Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywow
Niepublicznych (dalej: Fundusz).

Fundusz moze uzywac nazwy skroconej: INVESTOR LBO FIZ.

1.2. Siedziba Funduszu

Siedziba Funduszu jest siedziba INVESTORS Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
w Warszawie, ul. Rejtana 17/18.

1.3. Przedmiot dziatalnosci

Przedmiotem dziatalhosci Funduszu jest lokowanie srodkow pienieznych zebranych w drodze oferty
publicznej, w trybie publicznej sprzedazy certyfikatow inwestycyjnych, zgodnie z politykg
inwestycyjna okreslong w Statucie.

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci Aktywow Funduszu w wyniku wzrostu wartosci
lokat Funduszu dokonywanych w papiery wartosciowe i inne prawa majatkowe.

Fundusz nie gwarantuje osiagniecia celu inwestycyjnego.

1.4. Podstawa dziatalnosci

Fundusz dziata na podstawie ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych
(Dz.U. z 2004 roku nr 146 poz. 1546, z pozniejszymi zmianami) oraz Statutu sporzadzonego w formie
aktu notarialnego z dnia 9 sierpnia 2007 roku Rep. A nr 5179/2007, zatwierdzonego przez Komisje
Nadzoru Finansowego decyzja z dnia 16 sierpnia 2007 roku nr DFL/4034/79/18/07/V/U/30-4P/AG.
W pozniejszym okresie dokonano nastepujacych zmian w Statucie:

— aktem notarialnym z dnia 13 listopada 2007 r. (Rep. A nr 7365/2007), zmiana nie wymagata
zgody Komisji Nadzoru Finansowego,

—  aktem notarialnym z dnia 27 marca 2008 r. (Rep. A nr 2164/2008), zmiana nie wymagata zgody
Komisji Nadzoru Finansowego,

—  aktem notarialnym z dnia 23 wrzesnia 2008 r. (Rep. A nr 7534/2008), zmiana nie wymagata
zgody Komisji Nadzoru Finansowego,

—  aktem notarialnym z dnia 23 grudnia 2008 r. (Rep. A nr 10056/2008), zmiana nie wymagata
zgody Komisji Nadzoru Finansowego,

— aktem notarialnym z dnia 29 maja 2009 r. (Rep. A nr 7441/2009), zmiana nie wymagata zgody
Komisji Nadzoru Finansowego.

BDO Sp. z 0.0. 2 ﬂ%
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1.5. Rejestracja w Sadzie Gospodarczym

Postanowieniem Sadu Okregowego w Warszawie - VII Wydziat Cywilny iRejestrowy z dnia
11 pazdziernika 2007 roku Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych pod pozycja
RFi 327. Z chwilg wpisu do rejestru Fundusz nabyt osobowosc¢ prawna.

1.6, Rejestracja w Urzedzie Skarbowym i Wojewaddzkim Urzedzie Statystycznym

NIP 108-00-03-744
REGON 141164519

1.7. Kapitat Funduszu

Kapitat Funduszu na dzien 31 grudnia 2009 roku wynosit 34.584 tysigce ztotych. Liczba
zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych wynosita 34.337.

1.8. Organy Funduszu
Organami Funduszu sa:
— Zgromadzenie Inwestorow;

— INVESTORS Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych 5.A.

1.9. Zarzadzanie Funduszem

Fundusz jest zarzadzany przez INVESTORS Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
z siedzibg w Warszawie, przy ul. Rejtana 17/18, zarejestrowane w Sadzie Rejonowym
dla m. st. Warszawy - XIlI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego,
nr KRS 0000227685.

W badanym okresie cze$¢ portfela inwestycyjnego Funduszu, na podstawie umowy zawartej w dniu
8 maja 2007 roku, byta zarzadzana przez FAS Polska Sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie, Al. Stanow
Zjednoczonych 61, zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla m. st. Warszawy - XIll Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego, nr KRS 0000065789. Umowa zostata rozwigzana w dniu
2 lutego 2009 roku.

W dniu 2 lutego 2009 roku podpisano umowe, na mocy ktérej zarzadzanie portfelem inwestycyjnym
Funduszu zostato powierzone Spotce Dom Inwestycyjny INVESTORS S.A. (dawniej: INVESTORS Dom
Maklerski S.A.) z siedzibg w Warszawie, ul. Rejtana 17/32, zarejestrowana w Sadzie Rejonowym
dla m. st. Warszawy - XIll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, nr KRS 0000277384,

1.10. Depozytariusz

Depozytariuszem prowadzacym rejestr aktywdow Funduszu jest ING Bank Slaski S.A. z siedziba
w Katowicach, przy ul. Sokolskiej 34. Wybor Depozytariusza zostat zatwierdzony przez Komisje
Nadzoru Finansowego decyzja z dnia 16 sierpnia 2007 roku nr DFL/4034/79/18/07/V/U/30-4P/AG.

Umowa o prowadzenie rejestru aktywow Funduszu pomiedzy INVESTORS Towarzystwem Funduszy
Inwestycyjnych S.A. a ING Bankiem Slaskim S.A. zostata zawarta w dniu 13 kwietnia 2007 roku,
aneks do umowy podpisano w dniu 1 listopada 2007 roku.
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1.11. Informacja o jednostkach powigzanych

Fundusz jest jednostka dominujaca wobec Windfarm Holding Limited z siedziba w Nikozji. Fundusz
posiada rowniez 25% udziatow w Zaktadzie Tworzyw Sztucznych ERG - System Sp. z o.0. z siedzibg w
Laziskach Gornych oraz 37,64% akcji w CB S.A. z siedziba w Chrzastowicach.

2. Dane identyfikujace zbadane sprawozdanie finansowe

Przedmiotem badania bylo sprawozdanie finansowe INVESTOR Leveraged Buy Out Funduszu
Inwestycyjnego Zamknigetego Aktywow Niepublicznych za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia
2009 roku, obejmujace:

!

wprowadzenie do sprawozdania finansowego;
-~ zestawienie lokat wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2009 roku;

—  bilans sporzadzony na 31 grudnia 2009 roku, ktory wykazuje sume aktywow netto w wysokosci
41.400 tysiecy ztotych;

—  rachunek wyniku z operacji za okres obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2009 roku
wykazujacy zysk z operacji w wysokosci 2.149 tysiecy ztotych;

—  zestawienie zmian w aktywach netto za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2009 roku;

-~ rachunek przeptywow pienigznych, za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2009 roku
wykazujacy wzrost stanu srodkow pienieznych netto o kwote 11.873 tysiace ztotych;

- noty objasniajace;
- informacje dodatkowg oraz
sprawozdanie z dziatalnosci Funduszu w 2009 roku.

Depozytariusz Funduszu - ING Bank Slaski S.A. w oswiadczeniu z dnia 12 kwietnia 2010 roku
potwierdzit, ze dane dotyczace stanow aktywow Funduszu zapisanych na rachunkach pienieznych
i rachunkach papierow wartoiciowych, jak tez pozytkow z nich wynikajacych przedstawionych
w sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2009 roku s3 zgodne
ze stanem faktycznym.

3. Dane identyfikujace podmiot uprawniony i biegtego rewidenta
przeprowadzajgcego badanie

Badanie sprawozdania finansowego INVESTOR Leveraged Buy Out Funduszu Inwestycyjnego
Zamknietego Aktywow Niepublicznych za 2009 rok zostato przeprowadzone przez BDO Sp. z o.o.
z siedziba w Warszawie, ul. Postepu 12, podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych,
wpisany na liste Krajowej Izby Biegtych Rewidentéw pod nr 3355.

Wyboru biegtego rewidenta dokonata Rada Nadzorcza INVESTORS Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A. na podstawie uchwaty z 16 grudnia 2008 roku nr 6/4/2008.

Badanie zostato przeprowadzone na podstawie umowy o badanie z 30 grudnia 2008 roku,
w terminie od 15 marca 2010 roku do dnia wydania opinii, przez kluczowego biegtego rewidenta

BDO Sp. z 0.0. 4
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Anng Watras (nr ewidencyjny 11802). Byto one poprzedzone przegladem sprawozdania finansowego
za | potrocze 2009 roku.

Oswiadczamy, ze BDO Sp. z 0.0. oraz biegty rewident wraz z zespotem badajacym opisane sprawozdanie
finansowe spetniaja warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o badanym sprawozdaniu -
zgodnie z art. 56, 57 i 60 ustawy z 7 maja 2009 roku o biegtych rewidentach i ich samorzadzie,
podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym
{Dz.U. z 2009 roku, nr 77, poz. 649).

Badanie zostato przeprowadzone z zatozeniem kontynuacji dziatalnosci Funduszu w nie zmienionym
istotnie zakresie w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci. W trakcie przeprowadzonego badania nie
stwierdzono zdarzen i okolicznosci wskazujacych na naruszenie tego zatozenia.

Zarzadzajacy Funduszem w czasie badania udostepnit biegtemu rewidentowi zadane dane i udzielit
informacji i wyjasnien niezbednych do przeprowadzenia badania oraz poinformowat o braku istotnych
zdarzen, ktore nastapity po dacie bilansu, do dnia ztozenia o$wiadczenia.

Biegty rewident nie byt ograniczony w doborze wtasciwych metod badania.

4. Informacje o sprawozdaniu finansowym za rok poprzedni

Podstawa otwarcia ksiag rachunkowych byto sprawozdanie finansowe sporzadzone za okres
od 17 pazdziernika 2007 roku do dnia 31 grudnia 2008 roku, ktdére zostato zbadane przez
BDO Numerica International Auditors & Consultants Sp. z 0.0. (aktualnie BDO Sp. z o0.0.) i uzyskato
nastepujaca opinie z badania:

»Zgodnie z zasadami polityki inwestycyjnej Fundusz moze inwestowaé w papiery wartosciowe
niedopuszczone do obrotu na rynku regulowanym lub zorganizowanym. W portfelu inwestycyjnym
Funduszu zostaty wykazane lokaty w akcje spotki nienotowanej wycenione tacznie na kwote 18.044
tys. zlotych, Lokaty te zostaty wycenione w wartoéci godziwej oszacowanej przez
wyspecjalizowana, niezalezna jednostke Swiadczaca tego typu ustugi. Za podstawe wyceny zostaty
przyjete przeplywy pienigzne, wynikajace z planéw finansowych opracowanych przez Zarzad spotki,
ktorej akcje sa przedmiotem lokat. Zysk z wyceny ujety w rachunku wyniku z operacji za okres od
17 pazdziernika 2007 roku do 31 grudnia 2008 roku wynosi 6.044 tys. ztotych.

Nieodtacznym elementem prognoz finansowych jest niepewnos¢ co do ich realizacji, gdyz oparte sa
one na szacunkach i nie moga by¢ badane w taki sposdb jak dane historyczne.

Z uwzglednieniem powyzszego, naszym zdaniem, zbadane sprawozdanie finansowe, obejmujace
dane liczbowe i objasnienia stowne:

-  przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej
i finansowej badanego Funduszu na dzien 31 grudnia 2008 roku, jak tez jego wyniku
finansowego za okres obrotowy od 17 pazdziernika 2007 roku do 31 grudnia 2008 roku;

- sporzadzone zostato, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z okreslonymi w powotanej
wyzej ustawie zasadami (polityka) rachunkowosci oraz przepisami rozporzadzenia Ministra
Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859), na podstawie prawidtowo prowadzonych ksiag
rachunkowych,
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- jest zgodne z wptywajacymi na tres¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
i postanowieniami Statutu Funduszu.”

Sprawozdanie finansowe za okres od 17 pazdziernika 2007 roku do dnia 31 grudnia 2008 roku zostato
zatwierdzone uchwatga nr 6/1/2009 Zgromadzenia Inwestordow z 29 kwietnia 2009 roku.

Sprawozdanie finansowe za okres od 17 pazdziernika 2007 roku do dnia 31 grudnia 2008 roku ztoZono
do Sadu Rejestrowego w ustawowym terminie oraz opublikowano w Monitorze Polskim B nr 1356
(poz. 7717) z 13 sierphia 2009 roku.
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Il. ANALIZA FINANSOWA

Ponizej przedstawiono wybrane wielkosci bilansu, rachunku wyniku z operacji oraz podstawowe
wskazniki finansowe, w poréwnaniu do analogicznych wielkosci za lata ubiegte.

1. Podstawowe wartosci z bilansu

(w tys. zt)

Udziat w Udziat w
31.12.2009 aktywach 31.12,2008 aktywach

AKTYWA
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 12 647 0,3 774 0,0
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 29 157 0,7 38313 1,0
41 804 1,0 39 087 1,0
ZOBOWIAZANIA 404 0,0 1483 0,0
AKTYWA NETTO 41 400 1,0 37 604 1,0
KAPITAL FUNDUSZU
Kapitat wptacony 34 584 0,8 32937 0,8
Kapitat wyptacony g 0,0 - 0,0
34 584 0,8 32 937 0,8
DOCHODY ZATRZYMANE
ﬁl:;glulowme, nierozdysponowane przychody (2 505) 0,1 (1377) 0,0
Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany 35 00 i 00
zysk ze zbycia lokat ? ’
(2 470) -0,1 (1377) 0,0
WZROST (SPADEK) WARTOSCI LOKAT W ODNIESIENIU
DO CENY NABYCIA 9 286 0,2 B4 0,2
Wartos¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny 1 205,70 1141,69
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Raport uzupetniajacy opinie niezaleznego biegtego rewidenta z badania sprawozdania finansowego

INVESTOR LBO FIZ za 2009 rok

2. Podstawowe wielkosci z rachunku wyniku z operacji

PRZYCHODY Z LOKAT NETTO
Przychody z lokat
Koszty funduszu

ZREALIZOWANY I NIEZREALIZOWANY ZYSK (STRATA)
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat
Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat

WYNIK Z OPERACJI

Wynik z operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny

(w tys. zt)
1.01.2009 - 17.10.2007 -
31.12,2009 31.12.2008
716 1820
1845 3197
(1129) (1377)
35 0
3 243 6 044
3278 6 044
2 149 4 667
62,58 141,69

BDO Sp. z 0.0.
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3. Podstawowe wskazniki finansowe

(W)
1.01,2009 - 17.10.2007-
31.12.2009 31.12.2008

Stopa zwrotu certyfikatu inwestycyjnego*
(WANCi 1 - WANCci t0) x 100 x 365 5,6 1,7
WANCi t0 x (t1 - t0)

Wskaznik Efektywnosci
wynik z operacji 5,4 13,3

srednioroczny stan aktywow netto

Przyrost wartosci catkowitej WAN*
(WAN t1 - WAN t0) x 100 x 365 10,1 11,7
WAN t0 x (t1 - t0)

t0 - poczatek okresu sprawozdawczego

t1 - koniec okresu sprawozdawczego

WAN - wartosc aktywow netto w rozumieniu wtasciwego rozporzadzenia MF
WANCI - wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny

Dla okresu porownawczego:
WAN ci t0; WAN t0 - wartoé¢ emisyjna certyfikatow, odpowiednio 1 000,00 ztotych i 32 937 tys. ztotych

* wskazniki liczone w skali roku (12 miesigcy)

4, Komentarz

W okresie sprawozdawczym aktywa netto Funduszu wzrosty o 10,1% w stosunku do poprzedniego
roku. W strukturze aktywow zmniejszyt si¢ udziat lokat nienotowanych na aktywnym rynku do 70%
przy 98% udziale w roku ubiegtym, natomiast zwigkszyt $rodkéw pienieznych. Miato to zwigzek
z pozyskaniem w drugiej potowie roku srodkéw z emisji certyfikatéw inwestycyjnych.

Fundusz osiagnat dodatni wynik z operacji. Na wynik najwiekszy wpltyw miat wzrost
niezrealizowanego zysku z wyceny lokat nienotowanych na aktywnym rynku.

Wartos¢ aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny wzrést w badanym okresie z 1.141,69 ztotych
na dzien 31 grudnia 2008 roku do 1.205,70 ztotych na dzier 31 grudnia 2009 roku.

W trakcie badania sprawozdania finansowego nie stwierdzili$my niczego, co wskazywatoby na to,
ze w wyniku zaprzestania lub istotnego ograniczenia dotychczasowej dziatalnosci, Fundusz
nie bedzie jej w stanie kontynuowaé, co najmniej w nastepnym okresie sprawozdawczym.

BDO Sp. z o.0. 9
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ll. CZESC SZCZEGOLOWA RAPORTU

1.  Ocena systemu ksiegowosci i kontroli wewnetrznej

Rachunkowos¢ Funduszu prowadzona jest zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci
z dnia 29 wrzesnia 1994 r. (Dz.U. z 2009 roku nr 152, poz. 1223, z pézniejszymi zmianami),
przepisami rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2007 roku nr 249, poz. 1859), jak rowniez w oparciu
o przyjeta Polityke rachunkowosci.

Polityka rachunkowosci, zatwierdzona uchwata Zarzadu Towarzystwa nr 1/77/2007 z dnia 27 grudnia
2007 roku, z pozniejszymi zmianami (ostatnia zatwierdzona uchwata nr 1/27/2008 z dnia 7 kwietnia
2008 roku), zostata opracowana z uwzglednieniem szczegotowych zasad powyiszego rozporzadzenia
oraz ustawy i obejmuje ewidencje typowych operacji, a takze zasady wyceny papierow wartosciowych
w portfelu inwestycyjnym Funduszu.

Ksiggi rachunkowe sa prowadzone w siedzibie biura rachunkowego OFIZ Spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscia Spétka komandytowo - akcyjna, mieszczace sie w Warszawie przy ul. Bukowinskiej
10 lokal 77. Umowa o $wiadczenie ustug ksiegowych zostata podpisana w dniu 29 wrzeénia 2008 roku
w Warszawie.

Ewidencja ksiggowa jest prowadzona komputerowo przy uzyciu oprogramowania Microsoft Dynamics
AVS wersja 1.4.8.3, dostarczonego przez Spétke Bonair S.A. oraz wspomagajaco arkuszy kalkulacyjnych
Microsoft Excel. Dostep do danych i systemu ich przetwarzania maja wytacznie osoby upowaznione.

Podstawa otwarcia ksiag rachunkowych Spotki na 1 stycznia 2009 roku byto sprawozdanie finansowe
sporzadzone na 31 grudnia 2008 roku.

Podczas badania nie stwierdziliSmy nieprawidtowosci w ksiegach rachunkowych mogacych mieé istotny
wptyw na badane sprawozdanie finansowe. Dotyczy to dokumentacji zasad (polityki) rachunkowosci,
rzetelnosci, kompletnosci i  przejrzystoéci  udokumentowania  operacji  gospodarczych
oraz ich poprawnego zakwalifikowania do ujecia w ksiegach rachunkowych, jak rowniez
prawidtowosci otwarcia ksiag oraz kompletnosci i poprawnoséci dokonanych zapiséw i ich powiazania
z dokumentami oraz sprawozdaniem finansowym.

Inwentaryzacje aktywow, przeprowadzong w zakresie, terminach i z czestotliwoicig przewidziang
w ustawie o rachunkowosci mozna uznac za poprawna, a stwierdzone roznice rozliczono w ksiegach
rachunkowych badanego roku.

Badanie systemu kontroli wewnetrznej byto przeprowadzone w takim zakresie, w jakim wigze sie
ona ze sprawozdaniem finansowym. Nie miato ono na celu ujawnienia wszystkich ewentualnych
nieprawidtowosci tego systemu.

BDO Sp. z o.0. 10
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2. Stwierdzenie dochowania zasad dokonywania lokat

W odniesieniu do sprawozdania finansowego na objety badaniem dzien bilansowy Fundusz dochowat
obowigzujacych go zasad dokonywania lokat (zakresu podmiotéw, z ktdrymi Fundusz moze zawierac
transakcje, zakresu lokat, jakie Fundusz moze dokona¢, koncentracji lokat w ramach
poszczegdlnych ich kategorii oraz jednego emitenta), termindw i procedur rozliczania transakcji
z uczestnikami Funduszu oraz rzetelnosci wyceny aktywow wedtug wartosci godziwej.

3. Wysokosé¢ wskaznikow istotnosci

Wysokos¢ wskaznikdw istotnosci zostata okreslona przez nas na etapie planowania. Poziomy
istotnosci okreslaja granice, do ktdérych ujawnione uchybienia moga, bez szkody dla jakosci
sprawozdania finansowego i prawidtowosci stanowigcych podstawe ksiag rachunkowych, nie by¢
korygowane, gdyz zaniechanie takich korekt nie spowoduje wprowadzenia w btad czytelnika
sprawozdania finansowego.

4. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego oraz noty
objasniajace i informacje dodatkowe

Dane zamieszczone we wprowadzeniu, notach objasniajacych i informacji dodatkowej zostaty
podane prawidtowo i obejmuja informacje niezbedne do oceny sprawozdania finansowego Funduszu
za badany okres.

5. Zestawienie zmian w aktywach netto

Dane wykazane w zestawieniu zmian w aktywach netto zostaty prawidtowo powigzane z bilansem
oraz ksiggami rachunkowymi i w sposdb rzetelny i prawidtowy obrazuja zmiany w aktywach netto
Funduszu.

6. Rachunek przeptywéw pienieznych

Rachunek przeptywow pienieznych zostat sporzadzony metodg bezposrednia i wykazuje prawidtowe
powigzanie odpowiednio z bilansem, rachunkiem wyniku z operacji oraz zapisami w ksiegach
rachunkowych.

7. Sprawozdanie z dziatalno$ci Funduszu

Zgodnie z wymogami art. 49 ustawy o rachunkowosci oraz rozporzadzenia Ministra Finansow z 19 lutego
2009 roku (Dz.U. z 2009 nr 33 poz. 259 z pdzniejszymi zmianami) w sprawie informacji biezacych
i okresowych przekazywanych przez emitentow papierow wartosciowych oraz warunkéw uznawania za
rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa nie bedacego panstwem cztonkowskim,
Zarzad INVESTORS Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. sporzadzit sprawozdanie z dziatalnosci
Funduszu.

Informacje zawarte w sprawozdaniu z dziatalnosci sg zgodne z informacjami zawartymi w zbadanym
sprawozdaniu finansowym.
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8. Oswiadczenie Zarzadzajacego Funduszem

Zarzad INVESTORS Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. ztozyt pisemne oéwiadczenie
o kompletnym ujeciu danych w ksiegach rachunkowych, wykazaniu wszelkich zobowigzan
warunkowych oraz o nie wystapieniu istotnych zdarzen po dniu bilansowym.

Warszawa, 12 kwietnia 2010 roku

BDO Sp. z o.0.
ul, Postepu 12
02-676 Warszawa
Nr ewidencyjny 3355

Przeprowadzajacy badanie: Dziatajacy w imi Zn'u BDO Sp. z 0.0.:

A \af 1o W
czyngka

Anna Watras
nr ewid. 9269

Biegty Rewident
nr ewid. 11802
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