Warszawa, dnia 31 marca 2017 .

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

Szanowni Paristwo,

Prezentujemy Paristwu roczne sprawozdanie finansowe First Private Equity Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Aktywow
Niepublicznych (Fundusz) za okres od 1 stycznia 2016 r. do 31 grudnia 2016 r.

Na 31 grudnia 2016 r., aktywa Funduszu wynosily 67.288 tys. z}, a liczba certyfikatéw inwestycyjnych wszystkich serii 57 067. W
dniu 31 grudnia 2016 r. warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu wynosita 1 179,11 zt. W okresie od 1
stycznia 2016 r. do 31 grudnia 2016 r. stopa zwrotu w ujeciu rocznym wynosita -18,94 %.

W roku 2016 Fundusz przeprowadzit trzy wykupy certyfikatow inwestycyjnych (na dzief 31 marca 2016 roku, 30 czerwca 2016
roku oraz 31 grudnia 2016) na taczng kwote 23.953 tys. zlotych,

Opis najwazniejszych czynnikéw i wydarzen, ktére wplynely na osiagnieta stope zwrotu prezentujemy Paristwu w Sprawozdaniu
z dziatalno$ci Funduszu.

Zachgcam do zapoznania sig z przygotowanym sprawozdaniem, pozostajac z powazaniem,
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Warszawa, 31 marca 2017 roku
OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowo$ci z dnia 29 wrzesnia 1994 roku (Dz.U. z 2016 roku, poz. 1047, z
poZniejszymi zmianami) oraz rozporzadzeniem Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych
zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2007 roku, nr 249, poz.1859) Zarzad Origin Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia roczne sprawozdanie finansowe First Private Equity Funduszu
Inwestycyjnego Zamknietego Aktywéw Niepublicznych (Fundusz), sporzadzone na dzien 31 grudnia 2016 ., ktore
obejmuje:

1. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
2 Zestawienie lokat Funduszu wedtug stanu na dzief 31 grudnia 2016 r. wykazujace lokaty w wysoko$ci
63 250 tys. zi,

3. Bilans Funduszu sporzadzony na dzieft 31 grudnia 2016 r. wykazujacy aktywa netto i kapitaly w wysokosci
67.288 tys. zi,

4. Rachunek wyniku z operacji Funduszu za okres od 1 stycznia 2016 r. do 31 grudnia 2016 r. wykazujacy
ujemny wynik z operacji w kwocie 19 120 tys. z,

5. Zestawienie zmian w akiywach netto Funduszu za okres od 1 stycznia 2016 r. do 31 grudnia 2016 .
wykazujace zmniejszenie aktywow netto w okresie sprawozdawczym w wysokosci 43 073 tys. zt,

6. Rachunek przeplywow pienigznych Funduszu za okres od 1 stycznia 2016 r. do 31 grudnia 2016 .
wykazujacy zmniejszenie stanu srodkow pienieznych w kwocie 29 604 tys. Zi,

7. Noly objasniajace,

8. Informacje dodatkowa.

Wedle najlepszej wiedzy Zarzadu Origin Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. roczne sprawozdanie finansowe
oraz dane poréwnywalne zaprezentowane w sprawozdaniu finansowym Funduszu za rok 2016 zostaly sporzadzone
zgodnie z obowiazujacymi zasadami rachunkowosci i odzwierciedlajg w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje
majatkows | finansowq oraz osiagnigty wynik z operacji Funduszu. Sprawozdanie z dziatalnosci zawiera prawdziwy
obraz rozwoju, osiggnieé oraz sytuacji Funduszu w roku 2016, w tym opis podstawowych ryzyk i zagrozen.

Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujacy badania sprawozdania finansowego Funduszu
za rok 2016 zostal wybrany zgodnie z przepisami prawa. Podmiot ten oraz biegli rewidenci dokonujgcy badania
rocznego sprawozdania finansowego Funduszu speinili warunki konieczne do wydania bezstronnej i niezaleznej opinii z
badania, zgodnie z wiasciwymi przepisami prawa polskiego.

Krzysztof Medrala
Pré:z' s Zarzadu [
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SPRAWOZDANIE FINANSOWE

FIRST PRIVATE EQUITY FUNDUSZ
INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH

ZA OKRES
OD 1 STYCZNIA 2016 ROKU DO 31 GRUDNIA 2016 ROKU
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WPROWADZENIE

1) PODSTAWOWE INFORMACJE O FUNDUSZU

First Private Equity Fundusz inwestycyjny Zamknigty Aktywow Niepublicznych.

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

2) CEL INWESTYCYJNY, SPECJALIZACJA FUNDUSZU | STOSOWANE OGRANICZENIA
INWESTYCYJNE

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci Aktywéw Funduszu w wyniku wzrostu warto$ci lokat Funduszu
dokonywanych w papiery warto§ciowe i inne prawa majatkowe. Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.
Ograniczenia inwestycyjne:

I. Polityka inwestycyjna i kryteria doboru lokat:

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

a) akcje i obligacje spolek akcyjnych i komandytowo akeyjnych,

b) udzialy i obligacje spéiek z ograniczong adpowiedzialnoscia — pod warunkiem, e $q zbywalne.

2. Fundusz moze ponadto inwestowaé w nastepujace rodzaje lokat:

a) wierzytelnosci, z wyjatkiem wierzytelnodci wobec 0s6b fizycznych,

b) waluty,

c) wystandaryzowane instrumenty pochodne, ktdrych baze stanowig kursy walut,

d) papiery warto$ciowe emitowane, porgczane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa i Narodowy Bank Polski, paristwa
nalezace do OECD albo migdzynarodowe instytucje finansowe, ktorych czlonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub, co najmniej
jedno z paristw nalezacych do OECD,

e) instrumenty rynku pienigznego - ped warunkiem, ze sg zbywalne.

3. Fundusz moze lokowaé aktywa w jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych lub w tytuly
uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego inwestowania, majace siedzibg za granica.

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

5. Fundusz moze zaciagat pozyczki i kredyty w bankach krajowych, instytucjach kredytowych lub bankach zagranicznych, oraz
dokonywadé emisji obligacii.

6. Fundusz moze udziela¢ pozyczek pienigznych, porgczeri lub gwarancji.

7. Podstawa doboru do portfela lokat, o ktérych mowa w ust. 1, jest analiza fundamentalna oraz ocena trendow rynkowych.
Fundusz bedzie poszukiwat lokat, ktére rokuja Srednio lub diugoterminowy wzrost wartosci. W ocenie istotne znaczenie bedy
miaty analizy historycznych i prognozowanych sprawozdan finansowych z uwzglednieniem potencjatu wzrostu wartosci danej
spolki lub posiadanych przez spétke aktywow. Wér6d elementéw analizy istotne beda oceny produktu oferowanego przez dang
spotke, jej kadry zarzadzajgce], aktywow, pozycji rynkowej, sieci dystrybucii, ogéinych perspektyw rozwoju, mozliwosci przejgcia
lub restrukturyzacji, a takze ryzyko plynnosci i ryzyko niewyptacalnosci spolki.

8. Fundusz moze lokowaé aktywa w papiery wartosciowe emitowane, porgczane lub gwarantowane przez Skarb Parstwa i
Narodowy Bank Polski, paristwa nalezace do OECD albo migdzynarodowe instytucje finansowe, ktérych czionkiem jest
Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno z parstw nalezacych do OECD, instrumenty rynku pienigznego, depozyty w
bankach krajowych, bankach zagranicznych lub w instytucjach kredytowych, oraz waluty, w celu zapewnienia plynnosci i
sprawnego zarzadzania portfelem Funduszu.

9. Fundusz moze lokowaé aktywa w jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych lub tytuly
uczestnictwa emitowane przez instytucje wspoinego inwestowania majace siedzibg za granicg w celu zwigkszenia stopy zwrotu
i dywersyfikacji lokat dzigki uzyskaniu dostepu do specyficznych klas aktywéw. Podstawg doboru jednostek uczestnictwa lub
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certyfikatéw inwestycyjnych funduszy inwestycyjnych lub tytutéw uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspdinego
inwestowania majace siedzibe za granica bedg zasady i cel polityki inwestycyjnej, rodzaje i kryteria doboru lokat oraz wyniki
osiagane przez dany fundusz inwestycyjny lub instytucje wspélnego inwestowania.

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

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

12. Fundusz moze zaciggat pozyczki i kredyty w bankach krajowych, instytucjach kredytowych Iub bankach zagranicznych,
oraz dokonywaé emisji obligacji, w celu zwigkszenia stopy zwrotu z realizowanych projektow inwestycyjnych i zapewnienia
plynnosci oraz sprawnego zarzadzania portfeilem Funduszu.

13. Fundusz moze lokowaé aktywa w wierzytelnosci oraz udzielat pozyczek pienigznych, porgczen lub gwarancji. Fundusz
moze udziela¢ pozyczek, poreczen i gwarancji podmiotom bioragcym udziat w transakcjach, ktorych celem jest dokonywanie
lokat, o ktdrych mowa w ust. 1, w zwigzku z dokonywaniem tych lokat. Fundusz udziela pozyczek, porgczen i gwarancji przy
uwzglednieniu celu inwestycyjnego Funduszu. Fundusz moze udzielaé pozyczek, porgczen i gwarancii wytgcznie podmiotorn,
ktére nie znajdujg sie w stanie upadiosci lub likwidacji. Zasady sptaty udzielanych pozyczek wynikajg ze struktury fransakcji,
ktérych celem jest dokonywanie lokat, o ktorych mowa w ust. 1. Pozyczki, porgczenia i gwarancje moga zostaé udzielone na
okres nie diuzszy niz okres posiadania przez Fundusz lokaty, o ktérej mowa w ust. 1, w zwiazku z kt6ra zostaly udzielone.
Pozyczki, porgczenia i gwarancje moga zostaé udzielone jezeli wartosé zabezpieczenia bedzie réwna, co najmniej 20%
wartoéci pozyczonych $rodkéw lub porgezonej albo gwarantowanej sumy. Zabezpieczeniem moze by¢ kazde prawo, z ktérego
Fundusz moze sie zaspokoié, 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 certyfikatow inwestycyjnych, ktdre wyemitowal, z wyjatkiem wykupu certyfikatow
inwestycyjnych.

Rodzaje i dywersyfikacja lokat Funduszu:

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

1) papiery wartosciowe bedace przedmiotem publicznej oferty lub papiery wartosciowe dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym, chyba ze papiery wartoSciowe staly sie przedmiotem publicznej oferty lub zostaly dopuszczone do obrotu na
rynku regulowanym po ich nabyciu przez Fundusz,

2) instrumenty rynku pienigznego, chyba ze zostaly wyemitowane przez spolki niepubliczne, ktérych akcje lub udziaty wchodza
w skiad portfela inwestycyjnego Funduszu.

2. Papiery warto$ciowe lub instrumenty rynku pienigznego wyemitowane przez jeden podmiot, wierzylelnosci wobec tego
podmiotu | udziaty w tym podmiacie nie moga stanowic tacznie wigcej niz 20% wartosci Aktywow Funduszu. Ograniczenia tege
nie stosuje sig do papierow wartosciowych emitowanych, pareczonych lub gwarantowanych przez Skarb Paristwa, Narodowy
Bank Polski, panstwa nalezace do OECD albo migdzynarodowe instytucje finansowe, ktérych cztonkiem jest Rzeczpospolita
Palska lub co najmniej jedno z paristw nalezacych do OECD. Fundusz, obejmujac papiery wartosciowe W wykonaniu umowy 0
subemisje inwestycyjng, nie moze naruszy¢ ograniczen, o Kiérych mowa w zdaniu pierwszym.

3. Waluta obca jednego pafistwa lub euro nie moze stanowi¢ wiecej niz 20% wartosci Aktywow Funduszu, z zastrzezeniem, ze
przy stosowaniu powyzszego limitu Fundusz jest obowigzany uwzgledniac warto$é walut stanowigcych baze instrumentow
pochodnych.

4. Fundusz moze lokowaé nie wigeej niz 20% wartosci Aktywéw Funduszu w jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne
funduszy inwestycyjnych lub iytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspoinego inwestowania majace siedzibg za
granica.

5. Depozyty w jednym banku krajowym, banku zagranicznym lub instytucji kredytowej nie mogy stanowié wigcej niz 20%
warto$ci Aktywéw Funduszu.
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6. Fundusz moze zaciggaé, wylgcznie w bankach krajowych, instytucjach kredytowych lub bankach zagranicznych, pozyczki i
kredyty o lacznej wysokosci nieprzekraczajgcej 75% wartosci Aktyw6w Netto Funduszu w chwili zawarcia umowy pozyczki lub
kredytu. Fundusz moze dokonywaé emisji obligacji w wysokosci nieprzekraczajacej 15% warto$ci Aktywow Netto Funduszu na
dzien poprzedzajacy dzier podjgcia przez Zgromadzenie Inwestorow

uchwaly o emisji obligacji. W przypadku wyemitowania przez Fundusz obligacji tgczna warto$¢ pozyczek, kredytéw oraz emisji
obligacji nie moze przekraczaé 75% wartosci Aktywéw Netto Funduszu. Emisja obligacji przez Fundusz moze nastgpi¢
wylacznie w trybie przewidzianym w Ustawie o ofercie publicznej.

7. Fundusz moze udziela¢ pozyczek pienieznych do wysokosci nie wyzszej niz 50% wartosci Aktywoéw Funduszu, z tym ze
wysoko$t pozyczki pienieznej udzielonej jednemu podmiotowi nie moze przekroczy¢ 20% wartosci Aktywow Funduszu.

8. Fundusz moze udzielaé poreczen lub gwarancji do wysokosci nie wyzszej niz 50% warto§ci Aktywow Funduszu, z tym ze
wysokosé poreczenia 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, ktorych cena zalezy
bezposrednio lub posrednio od ceny rynkawej walut obcych stanowi nie wigeej niz 100% Aktywéw Funduszu.

10. Warto$é pozycji wynikajacych ze wszystkich nabytych lub sprzedanych instrumentéw pochodnych, ktérych baze stanowig
uznane indeksy, stanowi nie wigcej niz 100% Aktywow Funduszu.

11, Warto$¢é pozycji wynikajacych z nabytych lub sprzedanych instrumentéw pochednych, ktérych cena zalezy bezposrednio fub
posrednio od ceny rynkowej walut obcych, lub ktérych baze stanowig uznane indeksy, obliczana jest jako suma wartosci
bezwzglednych pozycji w poszczegélnych instrumentach pochodnych, ckreslonych w ten sposob, ze od wartoSci zajetych
pozycji diugich odejmuje sig wartos¢ zajmowanych pozyciji krétkich w danym

instrumencie pochodnym. Do okreslenia maksymalnego poziomu zaangazowania wartoé¢ pozycji wynikajgcych z nabytych lub
sprzedanych instrumentéw pochodnych uwzgledniana jest w wysokosci z chwiili ich nabycia.

12. Rodzaje ryzyk zwigzanych z instrumentami pachodnymi:

a) ryzyke rynkowe zwigzane ze zmiennoscia 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 wylacznie w wystandaryzowane instrumenty pochodne, gdzie
rozliczenie transakcji jest gwarantowane przez izby rozrachunkowe poszczegélnych rynkow,

¢) ryzyko plynnosci instrumentéw pochodnych — Fundusz ogranicza ryzyko plynnosci poprzez lokowanie Aktywow przede
wszystkim na rynkach instrumentéw pochodnych charakteryzujgcych sig duza plynnoscia,

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 |

pochodnego.

3) FIRMA, SIEDZIBA | ADRES TOWARZYSTWA

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

00-108 Warszawa
Origin TF1 S.A. zarejestrowane jest w Rejestrze Przedsigbiorcéw prowadzonym przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy, X0
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem KRS 0000294964.

Podmiotem posiadajacym 100% akcji Towarzystwa na dzieri 31 grudnia 2016 roku byta spétka Warsaw Equity Investments Sp.
z 0. 0. (LWEI"), ktérej podmiotem dominujacym jest spolka Warsaw Equity Management S.A. W dniu 5 sierpnia 2016 r.
Towarzystwo otrzymato informacje od WEI o zbyciu wszystkich akcji Towarzystwa w dniu 22 lipca 2016 r. Na dzien 26 sierpnia

2016 r. Towarzystwo nie posiada peinych informacji o aktualnym stanie akcjonariatu.

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

Prezentowane sprawozdanie finansowe obejmuje okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia 2016 roku.
Dniem bitansowym jest dzier 31 grudnia 2016 roku. Dane poréwnywalne obejmujg okres roczny od 1 stycznia 2015 roku do 31
grudnia 2015.

5) KONTYNUACJA DZIALALNOSC!

Sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dzialalnosci przez Fundusz w dajacej sie
przewidzie¢ przyszioéci tzn. przez okres nie krotszy niz 12 miesigcy od dnia bilansowego. Zdaniem Zarzadu Origin TFI S.A. nie
wystepuja okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuacji dziatalnosci Funduszu. Na dzienn sporzadzenia sprawozdania
finansowego nie wystapily przesianki rozwiazania Funduszu, okre$lone przepisami o funduszach inwestycyjnych.

6) PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIL BADANIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Podmiotem uprawnionym do przeprowadzenia badania sprawozdania finansowego First Private Equity Fundusz Inwestycyjny
Zamkniety Aktywéw Niepublicznych za okres od 1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia 2016 roku jest Emst & Young Audyt Polska
spolka z ograniczong odpowiedzialnoscia spotka komandytowa z siedzibg w Warszawie, Rondo ONZ 1.

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

Fundusz wyemitowat do dnia 31.12.2016 dziewigé serii certyfikatéw inwestycyjnych, ktéra jest przedmiotem obrotu na Gietdzie
Papierow Wartosciowych w Warszawie pod numerem ISIN — PLINVLBO00047.
Wszystkie Certyfikaty Inwestycyjne reprezentujg jednakowe prawa majgtkowe.

Seria jednostkowa cena emisyjna data emisji
seria A 1 000,00 11.10.2007*
seria B 1 141,69 30.01.2009
seria C 1208,03 21.10.2009
seria D 1 456,10 08.02.2011
seria E 1 491,16 01.04.2011
seria F 1524,58 25.05.2011
seria G 1585,12 16.08.2011
seria H 1 490,06 08.11.2011
seria | 1 478,41 07.02.2012

*.dzier wpisu do rejestru funduszy inwestycyjnych
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2016-12-31 2015-12-31
b el A g e L Wartost Warto$¢ wyrazona Wartosé Wartosé wyrazona
w EURQ w EURO
|. Przychody z lokat 4 508 1030 6 872 1642
1. Koszty funduszu netto 3788 866 5209 1245
IIl. Przychody z lokat netto 720 165 1663 397
V. Zrealizowane zyski (straty) ze zbycia lokat =7 013 -1 603 14 199 3303
V. Niszrealizowane zyski (straty) z wyceny lokat -12 827 -2 931 -26 675 -6 374
VI. Wynik z operacji -19 120 -4 370 -10 813 -2 584
VIl Zobowigzania 12 169 2751 35673 8371
VIII. Aktywa 79 457 17 960 146 034 34 268
IX. Aktywa netto 67 288 15 210 110 361 25 897
X. Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych
A 57 067 75 865
Xi. Wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny
Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie 1179,11 266,53 1454,70 341,36
XH. Wynik z operacii na certyfikat
Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie -335,05 -76,57 -142,53 -34,06
EURQC NBP 252/A/NBP/2016 z dnia 2016-12-30 4,4240
SREDNI KURS EURQ NBP od 2016-01-01 do 2016-12-31 4,3757
EURO NBP 254/A/NBP/2015 z dnia 2015-12-31 4,2615
SREDNI KURS EURQ NBP od 2015-01-01 do 2015-12-31 4,1848

FIRST PRIVATE EQUITY FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH




TABELA GLOWNA
SKLADNIKI LOKAT

2016-12-31

2015-12-31

Wartos¢ wg ceny
nabycia w tys.

Wartos¢ wg wyceny
na dziefi bilansowy
wtys.

Procentowy udziat
w aktywach ogétem

Warto$¢ wg ceny
nabycia w tys.

Wartos¢ wg wyceny
na dzieri bilansowy
wtys.

Procentowy udziat
w aktywach ogdiem

Akcie

59 621

47 446

59,71%

38 815

43 501

29,79%

Warranty subskrypcyine

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Diuzne papiery wartosciowe

Instrumenty pochodne

Udzialy w spdtkach z ograniczong odpowiedzialnoscig

3,35%

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczesinictwa emitowane przez instytucje wspélnego inwestowania majace
siedzibe za granica

Wierzytelnosci

35,63%

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomaosci

Statki morskie

inne

Suma:

100 427

68,77%

Tabela gtéwna Zestawienia lokat moze nie uzgadniaé sig do-Bilansu w czg$ci Sktadnikéw lokat notowanych i nienotowanych. Pozycja Instrumenty pochodne w Tabeli giownej Zestawienia lokat
przedstawia instrumenty pochodne, ktére na dzier bilansowy mialy dodatnig lub ujemng wycene. Instrumenty pochodne, kidre na dzien bilansowy mialy tjemna wyceng sg w Bilansie ujmowane w

czesci Zobowigzania.
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Wartosé wg wyeeny

TABELA UZUPELNIAJACA 2 Kraj siedziby Warto$é wg ceny S v Procentowy udziat w
AKCJE Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba emitenta nabycia w tys. na dme:: tl:;;amsowy aktywach ogélem
Aktywny rynek nieregulowany - N C
Aktywny rynek regulowany 12 998 12 649 15,92%
Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW
VOXEL S.A. (PLVOXEL00014) regulwya’:y WARTOSCIOWYCH 670 000 | Polska 12 998 12649 15,92%
W WARSZAWIE
Nienotowane na aktywnym rynku 46 623 34 797 43,79%
Nienotowane na .
CBSA.() al‘(wwnym iy Nie datyczy 442 477 | Polska 12 000 15 688 19.74%
Nienotowane na .
STONE MASTER S.A. (-) aktywnym rynku Nie dotyczy 1035 450 | Polska 5998 4322 544%
Nienotowane na 3
SYGNAZ SA. (-) i it Nie dotyczy 1960 | Polska 14 264 3415 4,30%
5 Nienotowane na .
KUZNIA JAWOR S.A. (-) aktywnym rynku Nie dotyczy 4015 000 | Polska 14 361 11 372 14,31%
Suma; 59 621 47 446 59,71%
TABELA UZUPELNIAJACA Warto$é wg wyceny -
Udzialy w spétkach z ograniczong Nazwa spotki Siedziba spotki Kraj siedziby spéiki Liczba V\:;:,oici!awve &zny na dzien bilansowy P;°°e"?::‘y°“g'a' Y
odpowiedzialnoscia i - wiys. kiyw gotem
WINDFARM HOLDINGS LTD JNDFARMHLSP- | NikozJa Cypr 201 000 7320 - .
ENERGOSYNERGIA 3
ENERGOSYNERGIA TECHNCLOGIE SP.Z 0.0. TECHNOLOGIE SP. MIKOtOW Polska 26 843 4755 5020 6,32%
Z20.0.
ANDORIA-MOT SP.Z 0.0. gNODOR'A'MOT SP.Z | ANDRYCHOW Polska 6732 17 957 10784 13,57%
Soma 30032 15 804 19,89%
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BILANS 2016-12-31 2015-12-31

I. Aktywa 79 457 146 034
1) Srodki pienieZne i ich ekwiwalenty 15 836 45 440
2) Naleznosci 371 167
3) Transakcje przy zobowigzaniu sie drugie] strony do odkupu - -
4) Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 12 649 17 852

- dtuzne papiery wartosciowe - -
5) Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 50 601 82 575

- dluzne papiery warto$ciowe - -
6) Nieruchomosci - -
7) Pozostale aktywa - -
Il. Zobowiazania 12 169 35 673
1ll. Aktywa netto (i - l) 67 288 110 361
IV. Kapitat funduszu 75 163 99 116
1) Kapitat wplacony 161 226 161 226
2) Kapitat wyptacony (wielkos¢ ujemna) -86 063 62 110
V. Dochody zatrzymane 18 627 24 820
1) Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -10 800 -11 520
2) Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 29 327 36 340
V1. Wzrost (spadek) wartoscl lokat w odniesieniu do ceny nabycia -26 402 -13 676
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operagji (IV+V+/-VI) 67 288 110 361
Liczba zarejestrowanych certyfikatéw inwestycyjnych w podziale na serie 57 067 75 865
A 57 067 75 865
Warto$é aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny 1 179,11 1 454,70
Certyfikat inwestycyjny bez podzialu na serie 1179.11 145470
Przewidywana liczba certyfikatéw inwestycyjnych 57 067 75 865
A 57 067 75 865
Rozwodniona wartos¢ aktywoéw netto na certyfikat inwestycyjny - -
1179,11 145470

Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie
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od 2016-01-01 od 2015-01-01
RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI do 2016-12-31 do 2015-12-31
I. Przychody z lokat 4 508 6 872
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 621 1221
Przychody odsetkowe 3887 58651
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo roznic kursowych - -
Pozostate - -
Il. Koszty funduszu 3788 5209
Wynagrodzenie dia Towarzystwa 2 870 4 539
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - -
Optaty dla depozytariusza 78 78
Oplaty zwiazane z prowadzeniem rejestru aktywéw 22 33
Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -
Uslugi w zakresie rachunkowosci 201 196
Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu - -
Ustugi prawne 556 348
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 1 1
Koszty odsetkowe = S
Koszty zwiazane z posiadaniem nieruchomosci - -
Ujemne saldo réznic kursowych - -
Pozostate 80 14
lll. Koszty pokrywane przez towarzystwo - -
V. Koszty funduszu netto (li-111) 3788 5209
V. Przychody z lokat netto (I-1V) 720 1663
VI. Zreallzowany i niezrealizowany zysk (strata) -19 840 -12 476
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -7 013 14 199
- z tytutu roznic kursowych N =
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty} z wyceny lokat, w tym: -12 827 -26 675
- Z tytutu réznic kursowych 296 -1
VIl Wynik z operacji (V+-VI) -19 120 -10 813
Whynik z operacji za okres przypadajacy na certyfikat inwestycyjny
Certyfikat inwestycyjny bez podzialu na serie -335,05 -142,53
Rozwodniony wynik z operaciji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny
Certyfikat inwestycyjny bez podzialu na serie -335,06 -142,53

FIRST PRIVATE EQUITY FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH

e 10 -




ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

od 2016-01-01 do 2016-12-31

od 2015-01-01 do 2015-12-31

|. Zmiana wartoéci aktywdw netto

1. Wartoéé aktywow netto na koniec poprzedniego okresu

sprawozdawczego 110 361 155 675
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy -19 120 -10 813
a) przychody z lokat netto 720 1663
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -7 013 14 199
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -12 827 -26 675
3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji -19 120 -10 813
4. Dystrybucja dochodéw (przychoddw) funduszu (razem): - -
a) z przychodéw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychodow ze zbycia lokat = =
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem) -23 953 -34 501
a) zmiana kapitalu wplaconego (powiekszenie kapitatu) - =
b) zmiana kapitalu wyptaconego (zmniejszenie kapitalu) -23 953 -34 501
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawezym (3-4+-5) -43 073 -45 314
7. Warto$¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 67 288 110 361
8. Srednia warto$é aktywow netto w okresie sprawozdawczym 95 531 151 172

1I. Zmiana liczby certyfikatéw inwestycyjnych

1. Zmiana liczby certyfikatéw inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym

w podziale na serie
Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie

Liczba wydanych certyfikatéw inwestycyjnych - -
Liczba wykupionych certyfikatdw inwestycyjnych 18 798 23717
Saldo zmian -18 798 =23 717

2, Liczba certyfikatow inwestycyjnych narastajaco od poczatku

dzialalnoéci funduszu w padziale na serie
Certyfikat inwestycyjny bez podzialu na serie

Liczba wydanych certyfikatow inwestycyinych 116 881 116 881
Liczba wykupionych certyfikatdw inwestycyjnych 59 814 41016
Saldo zmian 57 067 75 865

3. Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych
Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie 57 067 75 865

1Il. Zmiana wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny Wartosé Data wyceny Wartoéé Data wyceny

1. Warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny na koniec

poprzedniego okresu sprawozdawczego (%)

Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie 145470 2015-12-31 1563,29 2014-12-31

2. Wartoéé aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny na koniec biezgcego

okresu sprawozdawczego
Certyfikat inwestycyjny bez podzialu na serie 1179,11 2016-12-31 1454,70 2015-12-31

3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netla na certyfikat inwestycyjny

w okresie sprawozdawczym (**)

Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie -18.94 - -6,95 -

4. Minimalna wartosé aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny w okresie

sprawozdawczym i data wyceny
Certyfikat inwestycyjny bez podzialu na serie 1179,11 2016-12-31 145470 2015-12-31

5. Maksymalna warto$é aktywow netto na certyfikat inwestycyjny w

okresie sprawozdawczym i data wyceny
Certyfikat inwestycyjny bez podzialu na serie 1405,46 2016-03-31 159567 2015-03-31

6. Wartosé aktywGw netto na certyfikat inwestycyjny wg ostatniej wyceny

w okresie sprawozdawczym i data wyceny
Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie 1179,11 2016-12-31 1454,70 2015-12-31

Rozwodniona wartodé aktywow netto na certyfikat inwestycyjny
Certyfikat inwestycyjny bez padziatu na serie 1179,11 - 1 454,70 -

v. Prqcsntowy udzial liosztéw funduszu w Srednief wartosci 3,97% 3,45%

aktywow netto, w tym (**):

Wynagrodzenie dla Towarzystwa 3,00% 3,00%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Opfaty dla depozytariusza 0,08% 0,05%
Oplaty zwiazane z prowadzeniem rejestru aktywow 0.02% 0,02%
Uslugi w zakresie rachunkowosci 0.21% 0,13%

Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu

(*) Dla funduszy rozpoczynajacych dziatalnoéé w okresie biezacym lub poréwnywalnym pierwsza warto$cia odniesienia jest warto$¢

nominalna.
(**) Dane prezentowane w ujgciu rocznym.
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RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

od 2016-01-01
do 2016-12-31

od 2015-01-01
do 2015-12-31

17 399

37 889

A. Przeplywy $rodkéw pienigznych z dzlatalnoéci operacyjnej (I-Il)
1. Wplywy

21642

43 227

Z tytulu posiadanych lokat

727

1824

Z tytulu zbycia skiadnikéw lokat

20 915

41385

Pozostate

18

Il. Wydatki

4243

5338

Z tytulu posiadanych lokat

Z tytutu nabycia skladnikéw lokat

Z tytutu wyplaconego wynagrodzenia dla towarzystwa

3 309

4 667

Z tytulu wyplaconego wynagrodzenia dla podmiotdéw prowadzacych dystrybucje

Z tytulu oplat dla depozytariusza

79

Z tytulu oplat zwiazanych z prowadzeniem rejestru aktywéw funduszu

33

Z tytulu oplat za zezwolenia oraz optat rejestracyjnych

Z tytutu ustug w zakresie rachunkowosci

208

Z tytutu uslug w zakresie zarzgdzania aktywami

Z tytulu ustug prawnych

318

Z tytulu posiadania nieruchomosci

Pozostate

31

B. Przeplywy $rodkéw pienleznych z dzialalnosci finansowej (I-l)

I. Wplywy

Z tytulu zbycia jednostek uczestnictwa albo wydania certyfikatow inwestycyjnych

Z tytulu zaciggnietych kredytéw

Z tytutu zaciggnietych pozyczek

Z tytulu splaty udzielonych pozyczek

Odsetki

Pozostale

. Wydatki

Z tytuiu odkupienia jednostek uczestnictwa albo wykupienia certyfikatow inwestycyjnych

Z tytulu sptat zaciggnietych kredytéw

Z tytulu sptat zaciagnigtych pozyczek

Z tytulu wyemitowanych obligacji

Z tytulu wyptaty przychodow

Z tytulu udzielonych pozyczek

Odsetki

Pozostate

C. Skutki zmian kurséw wymiany §rodkéw pienieznych i ekwiwalentéw $rodkow pienigznych

D. Zmiana stanu $rodkow pienigznych netto (A+-B)

E. Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkéw pienieznych na poczatek okresu
sprawozdawczego

F. Srodki pieniezne i ekwiwalenty $rodkéw pienigznych na koniec okresu sprawozdawczego
(E+/-D)
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NOTA NR 1 - POLITYKA RACHUNKOWOSCI

PROWADZENIE KSIAG

1. Zasady ogdine

1.1. Podstawowe zasady ewidencji

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

ustawy i rozporzadzenia a w szczegélno$ci:
1.1.1.1. Ustawa o rachunkowosci z 29 wrze$nia 1994 (Dz.U. 2013.330 z pézn.zm.)

1.1.1.2. Rozporzadzenie Min. Finanséw z dn. 24.12.2007 roku w sprawie szczeg6lnych zasad
rachunkowo$ci funduszy inwestycyjnych (Dz. U, 2007, Nr 249, poz. 1859).

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

1.1.3. W dniu wyceny aktywa wycenia si¢ a zobowigzania ustala sie wedlug stanéw aktywow,

zobowigzan, kurséw, cen i wartosci z dnia wyceny. Statut Funduszu okres$la godzing, na ktérg
pobiera sig ostatnie dostepne kursy w dniu wyceny.

1.2. Ujecie w ksiegach

1.2.1.

1.2.2,

1.2.3.

1.24.

1.2.5.

1.26.

Nabyte papiery wartosciowe i nabyte jednostki uczestnictwa ujmuje si¢ w ksiggach w cenie nabycia.

Nabyte papiery wartosciowe oraz jednostki uczestnictwa ujmuje si¢ w ksiggach na podstawie
potwierdzenia zawarcia transakcji wystawionego przez kontrpartnera, w dacie zawarcia umowy, z
wyjatkiem nieterminowego otrzymania potwierdzenia przez Ksiggowo$¢ i Depozytariusza.

W przypadku zgodnosci dokumentéw transakcja ksiegowana jest zgodnie z warunkami okre$lonymi w
punktach powyzszych, przy czym decyduje data | godzina otrzymania kompletu prawidtowo
wystawionych dokumentéw (potwierdzenie zawarcia transakcji oraz zlecenie wystawione przez
Towarzystwo, o ile Towarzystwo, zgodnie z ustaleniami dostarcza zlecenia dla okreslonego typu
transakcji).

Pozostale zapisy w ksiegach z dowodéw ksiggowych ujmowane sg niezwlocznie po uzyskaniu, chyba
e zasady wyceny poszczegdinych typéw instrumentdéw finansowych okre$laja moment ujgcia
zdarzenia inaczej.

W przypadku, gdy jednego dnia wprowadzone zostajg do ksiag transakcje zbycia i nabycia danego
skiadnika lokat, ujmuje sie w pierwszej kolejno$ci nabycie posiadanego skiadnika.

Diuzne papiery wartosciowe denominowane w walutach obcych ujmuje sie w ksiggach w walucie, w
ktorej sa notowane na rynku gtownym oraz przelicza sig na walutg, w ktérej wyceniane sg aktywa,
wedtug ostatniego dostepnego kursu $redniego NBP dia danej waluty z dnia wyceny. Do celéw ujgcia
transakcji w ksiegach stosowany jest Sredni kurs NBP oglaszany przez NBP.

1.3. Zasady wyceny skiadnikow lokat notowanych na aktywnym rynku:

1.3.1.

1.3.2.

1.3.3.

Warto$¢ godziwg skladnikow lokat notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzierh Wyceny jest zwyklym
dniem dokonywania transakcji na danym rynku, wyznacza si¢ wedilug ostainiego dostgpnego w
momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu Wyceny.

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

W przypadku sktadnikéw lokat bedacych przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym aktywnym rynku,
wartoécig godziwg jest kurs ustalony na rynku gtéwnym, ustalanym zgodnie z zapisami Statutu.
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1.3.4. W przypadku, gdy przez badany miesigc kalendarzowy na aktywnym rynku nie byt dostepny kurs
transakeyjny (lub fixingowy) lub niedostepna byla regularmie informacja o ofertach kupna sprzedazy,
to uznaje sie, ze dla danego skiadnika lokat dany rynek przestat by¢ aktywny, oraz w przypadku
diuznych papieréw wartosciowych zaczyna stosowaé sie zasady jak dla papierdw wartosciowych
nienotowanych na aktywnym rynku, a za cene nabycia przyjmuje si¢ warto$¢ wynikajacqg z ksiag
rachunkowych, tj. ostatnia cene rynkowa tego papieru.

1.3.5. Wyceny instrumentéw pochodnych dokonuje sig jedynie na kontach finansowych. W przypadku
wystawienia potwierdzenia zawarcia transakcji przez Dom Maklerski z ceng zamknigcia, réznica
pomiedzy ceng ustalong na godzing 23:00 czasu polskiego a ceng zamknigcia weryfikowana jest
przez Ksiegowego Funduszu oraz ksiggowana jest poprzez Notg Uznaniowa na kontach finansowych.

1.4. Zasady wyceny skiadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku:
1.4.1. Dluzne papiery wartosciowe nienotowane na rynku aktywnym

1.4.1.1 Dluzne papiery warto$ciowe nienotowane na rynku aktywnym wycenia sie w oparciu o
warto$¢é godziwg skladnika lokat, wyznaczong w skorygowanej cenie nabycia
wyliczonej przy uzyciu funkcji XNPV, aszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowe] obliczonej przy wykorzystaniu funkcji XIRR, narzedzi dostgpnych
w arkuszu kalkulacyjnym MS Excel; Skutek karekty ceny nabycia przy zastosowaniu
efektywnej stopy zwrotu zalicza si¢ do przychodow/kosztow odsetkowych.

1.4.1.2 Odsetki od depozytéw, obligacji oraz innych diuznych papieréw wartosciowych, sald
dodatnich na rachunkach bankowych ujmuje sig¢ w Kksiggach memoriatowo,
proporcjonalnie do czestotliwosci dokonywania wyceny aktywow funduszu.

1.4.2. Pozostate lokaty nienotowane na aktywnym rynku

1.4.2.1. Dhuzne papiery warto$ciowe z wbudowanym instrumentem pochodnym wycenia si¢ wg
wartosci godziwe;j.

Akcje | udzialy nienotowane na rynku aktywnym wycenia si¢ wedlug wiarygodnie oszacowanej wartosci
godziwej. Za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg uznaje si¢ warto$¢ wyznaczong poprzez:

1) oszacowanie wartosci skiadnika lokat przez wyspecjalizowana, niezalezng jednostke swiadczacy tego rodzaju
uslugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez t¢ jednostkg przeplywéw pienigznych zwigzanych z tym

sktadnikiem;

2) zastosowanie wiasciwego modelu wyceny skitadnika lokat, o ile wprowadzone do tego modelu dane wejsciowe
pochodzg z aktywnego rynku;

3) oszacowanie wartosci skladnika lokat za pomocg powszechnie uznanych metod estymaciji;
4) oszacowanie wartosci sktadnika lokat, dla kidrego nie istnieje aktywny rynek, na podstawie publicznie ogloszonej
na aktywnym rynku ceny nieréznigcego si¢ istotnie skiadnika, w szczegélnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu

ekonomicznym.

Modele | metody wyceny skiadnikéw, o ktorych mowa powyzej podlegajg uzgodnieniu z Depozytariuszem. Za
powszechnie uznane metody estymacji przyjmuje sig m. in..

1) ostatnio dostepne ceny transakcyjne dotyczace danego skiadnika lokat ustalone pomigdzy niezaleznymi od siebie
i nie powigzanymi ze sobg stronami;
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2) metody rynkowe, a w szczegdlinosci metode poréwnywalnych spélek gieldowych oraz metode poréwnywalnych
transakciji;

3) metody dochodowe, a szczegdinosci metode zdyskontowanych przeplywéw pienieznych;

4) metody ksiegowe, a w szczegdlnosci metode skorygowane] wartosci aktywéw netto.

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

Odpisy aktualizujace wartos¢ skiadnika aktywow finansowych lub portfela podobnych skiadnikéw aktywow
finansowych ustala sie w przypadku udziefonych pozyczek jako roznice migdzy wartoscig tych aktywow wynikajaca z
ksiag rachunkowych na dziert wyceny i mozliwa do odzyskania kwota. Kwote mozliwg do odzyskania stanowi biezaca
wartas¢ przyszlych przeptywow pienigznych oczekiwanych przez jednostke, zdyskontowana za pomocy efektywnej
stopy procentowej, ktrg Fundusz stosowal dotychczas, wyceniajac udzielong pozyczke.

Odpisy aktualizacyjne ustala sie w wysokosci:

*  25% wartoSci réznicy, o ktérej mowa powyzej w przypadku opéznienia sptaty przekraczajagcego 30
dni, a nieprzekraczajacego 60 dni,

*  50% warto$ci réznicy, o ktérej mowa powyzej w przypadku opbZnienia sptaty przekraczajacego 60
dni, a nieprzekraczajacego 90 dni,

. 100% warto$ci réznicy, o ktoérej mowa powyzej w przypadku opéznienia splaty przekraczajgcego 90
dni.

Jesli w nastepnym okresie strata z tytutu utraty warto$ci zmniejszyla sie, a zmniejszenie to mozna w obiektywny
sposéb powiazaé ze zdarzeniem nastepujacym po ujeciu utraty wartosci (np. poprawa oceny kredytowej diuznika), to
uprzednio ujetq strate z tego tytulu odwraca sie. Odwrécenie nie moze spowodowac zwickszenia wartosci bilansowej
skladnika aktywow finansaowych ponad kwote, ktéra stanowitaby skorygowana cene nabycia tego skfadnika na dzien
odwr6cenia w sytuacii, gdyby ujecie utraty wartosci w ogéle nie miato miejsca,

1.4.4. Instrumenty pochodne.

Jesli nie ma mozliwosci uzyskiwania kurséw z rynkéw aktywnych, wykorzystywane beda powszechnie
stosowane metody estymacji, przy czym s3 to modele: kontrakty terminowe: model zdyskontowanych przeplywdw
pienigznych; opcje: model Blacka-Scholesa; transakcje wymiany walut lub stép procentowych: model
zdyskontowanych przeptywéw pienigznych. W przypadKu, gdy ze wzgledu na charakter instrumentu pochodnego nie
bedzie mozliwe zastosowanie zadnego z powyzszych modeli, instrument pochodny bedzie wyceniany zgodnie z
kwotowaniem jego wartosci podanym przez serwis Bloomberg (fair value). Zastosowanie serwisu Bloomberg
uzgadniane jest z Depozytariuszem. Modele wyceny przygotowywane s3 przez Towarzystwo i uzgadniane z
Depozytariuszem.

1.4.5. Depozyty

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

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

1.5 Koszty funduszu obejmuja w szczegoélnosci:

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

b. Koszty wynagrodzenia Depozytariusza.

¢. Koszty prowadzenia ksiegowosci Funduszu.

d. Koszty wynagrodzenia likwidatora.

e. Koszly przegladu i badania sprawozdar finansowych Funduszu.

f. Opiaty za transakcje portfelowe, oplaty za wykonywanie czynnosci bankowych w zwiazku z aktywami bgdz
zobowigzaniami Funduszu, w tym w szczegélnosci: optaty i prowizje maklerskie, optaty i prowizje bankowe, prowizje i
optaty na rzecz instytucji depozytowych oraz rozliczeniowych, w tym oplaty transakcyjne;

9. Koszty optat sadowych,

h. Koszty taksy notarialnej.

i. Koszty dokonywania ogioszer wymaganych przepisami prawa i Statutu.

j. Podatki oraz inne optaty wymagane przez organy paristwowe w zwiazku z dziatalnoscia Funduszu, w tymw
szczegbinoéci oplaty za decyzje i zezwolenia Komisii.

k. opiaty KDPW i GPW,

I koszty umaczenia przysieglego dokumentéw Funduszu

m. koszty wynagrodzenia firm inwestycyjnych za oferowanie Certyfikatow Funduszu.

n. koszty doradztwa podatkowego i obstugi rozliczen podatkowych Funduszu.

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

p. kaszty finansowania Funduszu kapitatem obcym, w tym w szczeg6lnosci kosztow odsetek, dyskonta, prowizji
i gwarancji od zaciggnigtych przez Fundusz kredytéw i pozyczek oraz wyemitowanych obligacji

2) ZMIANY STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie dokonat zmian w stosowanych zasadach rachunkowosci.
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NOTA-2 NALEZNOSCI FUNDUSZU 2016-12-31 2015-12-31
Naleznosci 371 167
Z tytulu zbytych lokat - 62
Z tytulu instrumentdw pochodnych - -
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatéw inwestycyjnych - -
Z tytuhu dywidend 102 102
Z tytulu odsetek 269 3
Z tytulu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw - -
Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajace pozyczek - -
Pozostate - -
Z tytulu optat sgdowych - o
NOTA-3 ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU 2016-12-31 2015-12-31
Zobowigzania 12 169 35 673
Z tytuku nabytych aktywow - -
Z tytulu transakciji przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu - -
Z tytulu instrumentéw pachadnych - =
Z tytuly wplat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne - s
Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatéw 11 454 34 501
Inwestycyjnych
Z tytulu wyplaty dochodéw funduszu - -
Z tytutu wyplaty przychoddw funduszu - b
Z tytuiu wyemitowanych obligacii - -
Z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytéw - -
Z tytutu gwarancji lub poreczen - -
Z tytuki rezerw 718 1172
Pozostate sktadniki zobowigzan - -
2016-12-31 2015-12-31
Warto$¢ na Wartosé na
Wartosé na dzleri bilansowy Warto$¢é na dzieti bilansowy
NOTA-4 |. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA dzien bilansowy w walucle dziefi bilansowy w walucle
RACHUNKACH BANKOWYCH w danej walucie sprawozdania w danej walucie sprawozdania
wtys. finansowego w wtys, finansowego w
tys. tys.
L. Banki / waluty 15 B36 45 440
ING BANK SLASKI S.A. 15 836 45 440
PLN 15 836 15 836 45 440 45 440
od 2016-01-01 do 2016-12-31 od 2016-01-01 do 2015-12-31
Warto§é na Wartosé na
Wartosé na dzied bilansowy Wartosé na dziefi bilansowy
nggﬁ%gbsgfgxlg:’Eg:(ﬂEsm SPRAWOZDAWCZYM dzien bilansowy w walucie dzien bilansowy w walucie
eNVCHUTRZVIMWVANTCHIW danej walucie | sprawozdania | wdanejwalucle | sprawozdania
CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN A P J P
w tys. finansowego w wtys. finansowego w
< tys. tys.
II. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom érodkéw
ienisznych - B8 985 - 14 424
PLN 8 985 8 985 14 424 14 424
2016-12-31 2015+12-31
Warto&é na dzieri Wartosé na dzien

NOTA-4 Il EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH

bilansowy w walucie
sprawozdania
flnangsowego w tys.

bilansowy w walug¢ie
sprawozdania
finansowego w tys.

itl. Ekwiwalenty srodkdw pienieznych w podziale na ich rodzaje
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2016-12-31 2015-12-31
Wartoéé na Wartoéé na
dzieri bilansowy Procentowy dzien bilansowy Procentowy
NOTA-5 |. RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO w walucie udziat w w walucie udziat w
WARTOSCI GODZIWEJ *) sprawozdania aktywach (w sprawozdania aktywach (w
finansowego w tys.) ogélem finansowego w tys.) ogdlem
tys. tys.

Srodki pieniezne i ekwiwalenty 15 B36 19,93% 45 440 31,12%
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku - - - -
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - 52 032 35,63%
Wierzytelnoéci - - 52 032 35,63%
Suma: 15 838 19,93% 97 472 66,75%

(*} Jako aktywa obcigZzone ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej traktuje si¢ $rodki pieniezne, depozyty oraz
stalo kuponowe | zerokuponowe diuzne instrumenty finansowe. Szczegélowe informacje dotyczace oprocentowania oraz terminéw
wykupu/zapadalnosci zostaly przedstawione w tabelach uzupeiniajacych zestawlenia lokat.

NOTA-5 II. RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO
PRZEPLYWU SRODKOW PIENIEZNYCH (**) {(***)

2016-12-31 2015-12-31
Wartoéé na Warto§¢ na
dzieni bilansowy Procentowy dzien bilansowy Procentowy
w walucle udzial w w walucle udziat w
sprawozdania aktywach {w sprawozdania aktywach {(w
finansowego w tys.) ogdlem finansowego w tys.) ogdlem

tys.

tys.

Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku

Skiadniki lokat nisnotowane na aktywnym rynku

Zobowigzania

Suma:

(**) Jako aktywa obcigzone ryzykiem przeplywéw srodkow pieniginych wynikajacym ze stopy procentowej traktuje sie

zmiennokuponowe dluzne instrumenty finansowe oraz instrumenty pochodne na stope procentowa ktérych wycena na dzieii bilansowy

jest dodatnia.

(***} Jako zobowiazania obcigZzone ryzykiem przeplywéw érodkéw pienieznych wynikajacym ze stopy procentowej traktuje sig
instrumenty pochodne na stopg procentowa ktérych wycena na dzieii bilansowy jest ujemna.

2016-12-31 20156-12-31
Warto$é na Warto§¢ na
NOTA-5 lil. RYZYKO KREDYTOWE - RYZYKO ivsnsbestatd] (Bt e i A8 Bt bl i AR Sl
RIEDOTREMANIA ZO?'C!J:V'IQ%ZRZEZ R R\ ONE sprawozdanla aktywach (w sprawozdania aktywach (w
finansowego w tys.) ogblem finansowego w tys.) ogéltem
tys. tys.
Kwoty odzwierciedlajace maksymaine obcigzenie ryzykiem
kredytowym w przypadku gdyby strony transakcji nie wypetniaty
swoich obowigzkdw, przy czym nie uwzglednia sig wartoéci 16 207 20,40% 97639 65,86%
godziwych dodatkowych zabezpieczen (****)
Srodki na rachunkach bankowych 15 836 19,93% 45 440 31,12%
Naleznoéci 371 0.47% 167 0,11%
Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - 52 032 35,63%
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w
poszczegdinych kategoriach lokat w podziale na kategorie 15 836 19,93% 72 165 49,42%
bilansowe (*****)
ING BANK SLASKI S.A. 15 838 19,93% 45 440 31.12%
Srodki na rachunkach bankowych 15 836 19,93% 45 440 31,12%
GWARANT GRUPA KAPITALOWA S.A. - - 26725 18,30%
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - 26725 18,30%

(****) Za maksymaine obciaZenie ryzykiem kredytowym traktuje sie pozlom 100% wartoéci bilansowej brutto érodkéw pienieznych,
depozytow, naleznosci, diuznych instrumentéw finansowych i niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych ktdrych wycena na
dzien bilansowy jest dodatnia oraz transakcji typu buy-sell-back,

(****} Za znaczacy koncentracje ryzyka kredytowego traktuje sig poziom 10% udziatu lokat w/u danego emitenta w aktywach ogétem.
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2016-12-31

2015-12-31

Wartosé na dzien

Wartosé na dzied

Warto$é na dzier . | Procentowy udziatw | Warto$€ na dzieid ! . | Procentowy udziat w
NOTA-5 IV. RYZYKO WALUTOWE () bilansowy w walucie "“a::r‘;"‘:,yo‘z";‘::i':""’ aktywach (wtys)) | bilansowy w walucie ""a::;m‘;";':"'e R tys.)
skiadnika w tys. finansowsgo w tys. ogblem skiadnika w tys. finansowego w tys. ogdétem

Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka walutowego w poszczegélnych

kategoriach lokat w podziale na kategorie bilansowe (******)

Suma:;

{*~***} Za znaczaca koncentracjg ryzyka walutowego traktuje sig¢ poziom 10% udziatu lokat w danej walucie w aktywach ogétem.

Ryzyko inwestora

Skiadniki Jokat Funduszu sq narazone na ryzyko konkurencji, zmian technologicznych i innych zmian mogacych niekorzystnie wpltynaé na wyniki Funduszu. Dodatkowo sp6tki portfelowe moga potrzebowaé
dokapitalizowania w celu wzrostu | osiggnigcia pozycji konkurencyjne] na rynku. Kapitat taki moze nie by¢ oferowany na atrakeyjnych warunkach.

Ryzyko plynnosci

Skiadniki lokat Funduszu zawieraja lokaty nieplynne, nlenotowane na aktywnym rynku. Ze wzgledu na to, powstaje ryzyko, 2e Fundusz moze nie zrealizowaé celu inwestycyjnego poprzez sprzedaz lub inne
uptynnienie skiadnikéw lokat po ich biezacej wartosci. Dadatkowo, skiadniki ktére 3 uznawane za tatwo zbywalne, ze wzgledu na wyscki udziat posiadany przez Fundusz, moga nie byé zbywalne bez
wystarczajacego popytu albo sprzedaz w znacznym stopniu bedzie wplywaé na cene, Ze wzgledu na to Fundusz moze zrealizowaé strate na niektérych lub wszystkich inwestycjach.

Ze wzgledu na powyZsze, informacje zawarte w Sprawozdaniu Finansowym nie powinny byé traktowane jako obietnica lub zapewnienie dotyczace przyszlych wynikéw Funduszu. Dane zaprezentowane w
Sprawozdaniu Finansowym nie moga stanowi¢ o warto$ci, ktéra bedzie zrealizowana w przysziosci, pomimo najlepszych intenc]i zastosowanych do zatoZen przyjetych przez Zarzad do wyceny skiadnikéw lokat.

2016-12-31
m ¥ Termin
- Warto§¢é Terminy Kwota bedaca e Termin
p Rodzaj Wartosé zapadalnosci H
NOTA-6 INSTRUMENTY POCHODNE Typzaietel | jpgrumenty | COlOMWATCl | gparte) pryszieh | przysziych | podstawq | g qnieciq) | WYkonania
pozycji pochodnego pozycji pozycji strumieni strumieni przyszlych It instrumentu
pienigznych pienieznych platnosci pochodnego pochodnego
2015-12-31
Termin
Warto§é Terminy Kwota bedgca Termin
Rodzaj Wartosé zapadalnosci
NOTA-6 INSTRUMENTY POGHODNE Tvezaletd | pnoprumentu | COlofWarcla | gpare praysziych | praysalych | podstawd | (o gniecia) | Wykonania
pozycji pochodnego pozycji pozycji _strlzm_ﬂenl strumieni przyszitych bl instrumentu
pienieznych pienieinych platnosci pochodnego pochodnego
NOTA-7 TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE FUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU 2016-12-31 2015-12-31

1. Transakcje przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu, w tym:

Transakcje, w wyniku ktdrych nie nastepuje przeniesienie na fundusz praw whasnoscei i ryzyk

T kcie, w wyniku ktorych nastepuje przeniesienie na fundusz praw wasnosci i ryzyk

Il. Transakeje przy zobowiazaniu sie funduszu do odkupu, w tym:

Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na druga strone praw wiasnosci i ryzyk

Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na druga strone praw wiasnosci i ryzyk

Il. Naleznosci z tytulu papierow wartosciowych pozyczonych od funduszu w trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach
papieréw wartosciowych

IV. Zobowiazania z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych przez fundusz w trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach
papieréw wartosciowych
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2016-12-31
NOTA-8 1.
ZACIAGNIETE | Kwota Kwota Procento Kwota Kwota
WYKORZYSTANE Siedziba kredytu/pozyczkiw | kredytu/pozyczkiw udziat v:'y kredytu/pozyczki kredytu/pozyczki Warunki Termi
PRZEZ FUNDUSZ f chwili zaciagniecia | chwili zaciagniecia | Waluta pozostala do splaty | pozostata do splaty | Waluta A emin | oo bez, feczenia
spotki aktywach oprocentowania splaf P
KREDYTY| w walucie w walucie ot w walucie w walucie P ty
POiYQZKI sprawozdania kredytu/pozyczki 9 sprawozdania kredytu/pozyczki
PIENIEZNE
2015-12-31
NOTA-8 I,
ZAGCIAGNIETE | Kwota Kwota Procentowy Kwota Kwota
WYKORZYSTANE Siedziba kredytu/pofyczkiw | kredytu/poiyczkiw udziat w kredytu/pozyczki kredytu/pozyczki Warunki Termin
PRZEZ FUNDUSZ spotki chwili zaciggniecia | chwili zaciagniecia | Waluta aktywach pozostata do splaty | pozostata do sptaty | Waluta oprocentowania sphaty Zabezpieczenia
KREDYTY | w walucie w walucie Glem w walucie w walugcie
POZYCZKI sprawozdania kredytu/pozyczki °g sprawozdania kredytu/pozyczki
PIENIEZNE
2016-12-31
Kwota pozyczki | Kwota pozyczki
NOTA8 I UDZIELONE PRZEZ FUNDUSZPOZYCZKI | qiosine coand | waoiemw | wdoet e i Warunki Tortin 3pity i | e e
PIENIEZNE Zha gp u w:I::iI: T aktywach oprocentowania P
3 X ogélem
sprawozdania poyczki
2015-12-31
Kwota pozyczki | Kwota pozyczki
NOTA-8 ll. UDZIELONE PRZEZ FUNDUSZ POZYCZKI St ! Pakris alel i Warunki Y
PIENIEZNE Z1u8 op uesipionia W, ucsie ontav & aktywach oprocentowania ty Pleceant
walucie walucie Stem
sprawozdania pozyczki °g
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2016-12-31 2015-12-31
Wartosé na dziei peSATRS: i dzian Warto$é na dzieis o Warlode na dzlert
NOTA-9 I. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU bilansowy w danej walucie | ' eoond WWEUC® | hiangowy w danej walucle | Dfansowy w walucie
wiys. sprawozdania wiys. sprawozdania
fin go wtys. finansowego w tys.
I. Aktywa - 79 457 - 146 034
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty - 15 836 - 45 440
PLN 15 836 15 836 45 440 45 440
2) Naleznosci - 371 - 167
PLN 371 371 167 167
3) Transakcie przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu - - - -
4) Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: - 12 649 - 17 852
PLN 12 649 12 649 17 852 17 852
- diuzne papiery warto$ciowe - - - -
5) Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: - 50 601 - 82 575
EUR - - 1137 4 844
PLN 50 601 50 601 77731 77731
- diuzne papiery wartosciowe = = - -
6) Nieruchomosci - = - -
7) Pozostate aktywa = - - -
Il. Zobowigzania - 12 169 - 35673
PLN 12 169 12 169 35673 35 673
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od 2016-01-01 do 2016-12-31

od 2015-01-01 do 2015-12-31

Dodatnie Dodatnie Ujemne roznice | Ujemne roznice Dodatnie Dodatnie Ujemne réznice | Ujemne réznice

. réznice kursowe | réznice kursowe kursowe kursowe réznice kursowe | réznice kursowe kursowe kursowe
NOTA-9 Il. DODATNIE | UJEMNE ROZNICE KURSOWE W zrealizowane w | niezrealizowane | zrealizowanew | niezrealiz zreali w | niezrealiz zrealizc w | niezrealizowane

PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU walucle w walucie walucie wwalucie walucie w walucie walucie w walucie
sprawozdania w | sprawozdania w | sprawozdania w | sprawozdania w | sprawozdania w sprawozdania w | sprawozdania w | sprawozdania w

s tys. - tys. tys. tys. tys. tys. tys.

Akcje - - - - B N 0 N
Warranty subskrypcyjne - - - - B B _ N
Prawa do akciji - - - - - B N N
Prawa poboru - - - - - . - _
Kwity depozytowe - - - - - - = =
Listy zastawne - i - - - = N =
Diuzne papiery warto$ciowe - N - o = = = .
Instrumenty pochodne - = - = = - % -
Udziaty w spotkach z ograniczona odpowiedzialnoscia - 296 - - - - - 1

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdinego
inwestowania majace siedzibe za granica

Wierzytelnosci

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne
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Warioi Tid 2016-01-01 do 2016-12-31 od 2015-01-01 do 2016-12-31

a zrealizowanego Wzrost (spadek) Wartos¢ zrealizowanego Wzrost

NOTA-10 |. ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK {STRATA) Z TYTULU LOKAT zysku (straty) ze zbycia | niezrealizowanego zyskuz | zysku (straty) ze zbycsila nlezrealizowa(;slz;:ezky)sku z

lokat w tys. wyceny aktywow w tys. lokat B Itywidr

Skiadniki fokat notowane na aktywnym rynku -589 tlt:i;3'3. S -198 e . t71':.91
Akc]t? _ _ -589 -333 -198 7 391

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 5 424 =12 494 14 397 -34 066
Akcle = 1150 -16 527 9 062 -11 200
Wierzytelnosci -7 113 13 037 -1743 -9 583
Udziaty w spdtkach z ograniczona odpowiedzialnoscia -461 -9 004 7078 -13 283

Nieruchomosci - - - -

Pozostate - - - -

Suma: -7 013 -12 827 14 199 -26 675

od 2016-01-01 do 2016-12-31 od 2015-01-01 do 2015-12-31
NOTA-10 Il WYPLACONE DOCHODY FUNDUSZU Wartosé w okre:jt:y ssprawozdawczym Wartosé w okre::etyssprawozdawczym

I. Wyplacone przychody z lokat - g -
Dywidendy i inne udziaty w zyskach B -
Przychody odsetkowe - -
Przychody zwiazane z posiadaniem nieruchomosci = z
Dodatnie saldo réznic kursowych - _
Pozostate - _

II. Wyptacony zrealizowany zysk ze zbycia lokat - -

Suma: - -

od 2016-01-01 do 2016-12-31 od 2015-01-01 do 2015-12-31
Wartoéé w . Udziat w Wplyw na Wplyw na Wartosé w ; Udziat w Wplyw na Wplyw na
NOTA-10 ill. WYPLACONE PRZYCHODY ZE okresie aklt’s::::::w aktywach | wartosé wartosé okresle am‘::w aktywach | wartosé wartosé
ZBYCIA LOKAT sprawozdawczym dniu wyplaty netto wdniu | aktywow w aktywéw | sprawozdawczym dniu wyplaty netto w dniu | aktywéw w aktywow
w tys. wyplaty tys. netto w tys. w tys. wyplaty tys. netto w tys.
I. Przychody ze zbycia lokat funduszu aktywéw
niepublicznych
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od 2016-01-01 do 2016-

od 2015-01-01 do 2015-

12-31 12-31
Warto$é w okresie Wartodé w okresle
NOTA-11 1. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO sprawozdawczym w sprawozdawczym w
tys. tys.

Wynagrodzenie dla Towarzystwa

Wynagrodzenie dia podmiotéw prowadzacych dystrybucje

Oplaty dia depozytariusza

Opfaty zwiazane z prowadzeniem rejestru aktywow

Qplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne

Ushugi w zakresie rachunkowoséci
Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu

Ushugi prawne

Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne

Koszty odsetkowe

Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci

Ujemne saldo réznic kursowych

Pozostate

W tym pozostate sktadniki kosztow

od 2016-01-01 do 2016~

ad 2015-01-01 do 2015-

12-31 12-31
Wartos$¢ w okresie Wartos¢ w okresie
NOTA-11 Il. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA sprawozdawczym w sprawozdawczym w
tys. tys.
z tytulu wynagrodzenia stalego 2 870 4 539
z tytulu wynagrodzenia za wyniki zarzadzania - -
Suma: 2 870 4539

od 2016-01-01 do 2016-

od 2016-01-01 do 2015-

1231 1231
Wartos¢ w okresie Wartoé¢ w okresie
NOTA-11 lll. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZWIAZANE
BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI s"’am‘t‘:‘i“’"‘y"‘ o s""”‘:‘;‘”"zym i
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INFORMACJA DODATKOWA

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

W okresie sprawozdawczym nie wystapily znaczace zdarzenia dotyczace lat ubieglych ujete w sprawozdaniu

finansowym za biezacy okres sprawozdawczy.

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

W dniu 23 marca 2017 r. Fundusz zawarl porozumienie do umowy restrukturyzacji z dnia 23 wrze$nia 2016 r. z
Gwarant Grupa Kapitalowa S.A., Andoria-Mot Sp. z 0.0, Kuznia Jawor S.A. opisane szczegblowo w raporcie
biezacym Funduszu 12/2017 opublikowanym w dniu 23 marca 2017 roku na stronie interetowej Origin TFI S.A., na
mocy ktérego Fundusz zby! na rzecz Gwarant Grupa Kapitatowa S.A. posiadane udzialy w Andoria-Mot Sp.z0.0.za
ceng 8.500.000,00 zi, zostato przeniesione na Fundusz 4,9% dodatkowych akcji Kuznia Jawor S.A., zostala
zwigkszona cena opcji put na akcie Kuzni Jawor S.A. o kwote 1.500.000,00 z, a takze zostaio przeniesione
zabezpieczenia opcji put na udzialy Andoria-Mot Sp. z o.0. wynikajagcego z umowy restrukturyzacji z dnia 23
wrzesnia 2016 r. na wierzytelno$¢ wynikajaca z opciji put na akcje Kuznia Jawor S.A. Jednoczesénie Fundusz wykonat
opcje put na akcje Kuzni Jawor S.A. (lacznie z akcjami przeniesionymi).

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

Nie dotyczy.

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

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

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

c) W okresie sprawozdawczym nie wystapily przypadki nierozliczenia sig transakciji zawieranych przez

Fundusz.

5) KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania dziatainosci przez Fundusz w dajacej

sig przewidzie¢ przysztoSci tzn. przez okres nie krétszy niz 12 miesigcy od dnia bilansowego. Na dziefi
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sprawozdawczy nie istniejg okolicznodci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatainosci Funduszu. Na dzien
sporzadzenia sprawozdania finansowego nie wystapily przestanki rozwigzania Funduszu, okreslone przepisami o

funduszach inwestycyjnych.

6) INNE INFORMACJE NIZ WSKAZANE W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM. KTORE MOGLYBY W ISTOTNY
SPOSOB WPLYNAC NA OGCENE SYTUACJ MAJATKOWEJ, FINANSOWEJ, WYNIKU Z OPERACJI
FUNDUSZU | ICH ZMIAN,

Wycena certyfikatow Funduszu sporzadzana jest na podstawie wyceny poszczegéinych sktadnikow aktywow
dokonywanej przez niezalezng firme dokonujaca wycen. Proces wyceny nadzorowany jest przez depozytariusza.

Certyfikaty Funduszu sa dopuszczone do obrotu publicznego i notowane sg na rynku regulowanym prowadzonym
przez Gieldg Papierow Warto$ciowych w Warszawie S.A. (GPW). Gieldowy kurs certyfikatéw Fundusz uzalezniony
jest od podazy i popytu zgtaszanego przez inwestoréw. Plynnos¢ tego instrumentu, podobnie jak wiekszosci
notowanych na GPW certyfikatéw funduszy inwestycyjnych, jest niska, co wplywa na widoczne w gieldowym kursie
dyskonto w stosunku do wyceny WartoSci Aktywow Netio na Certyfikat Inwestycyjny (WANCI), Dodatkowym
czynnikiem zwigkszajacym dyskonto kursu certyfikatow First Private Equity FIZ Aktywéw Niepublicznych jest
specyfika Funduszu zwigzana z jego strategia inwestycyjna. First Private Equity FIZ Aktywow Niepublicznych jest
funduszem typu private equity, co oznacza, e jego inwestycje portfelowe charakteryzuja sie niska plynnoscia. Z tego
tez wzgledu w statucie Funduszu nie przewidziano regularnych umorzen certyfikatow, a ich termin uzalezniono od
termindw dezinwestycji. Funduszu dokonat wykupéw w grudniu 2010 r., w czerwcu 2011 r., w marcu, czerwcu,
wrzesniu 2014 r, w grudniu 2015, oraz w marcu, czerwcu i grudniu 2016 r. Wysokosé Srodkow pienieznych
przeznaczanych na wykup oraz terminy wykupow maja wplyw na ksztattowanie sig kursu certyfikatow Funduszu

oraz na ksztaltowanie si¢ rozbieznosdci migdzy kursem certyfikatéw Funduszu na GPW, a wyceng WANCI.

Warszawa, dnia 31 marca 2017r.
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Piotr Wiudarczyk
Vistra Fund Services Poland Sp. z 0.0. S.KA.
Czlonek Zarzadu VISTRA Fund Services Poland Sp. z 0. o.

Podmiot, ktéremu powierzono

prowadzenie ksigg rachunkowych
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Sprawozdanie z dzialalnosci First Private Equity Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego
Aktywéw Niepublicznych za okres od 1 stycznia 2016 r. do 31 grudnia 2016 r. oraz zasad
sporzadzenia rocznego sprawozdania finansowego

1. Podstawowe dane o Funduszu

First Private Equity Fundusz Inwestycyjny Zamknigty Aktywéw Niepublicznych (Fundusz) dziata na
podstawie ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi (tj. Dz. U. 2016 1. poz. 1896 ze zm. dalej: Ustawa). Organem Funduszu jest
Origin Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA z siedzibg w Warszawie (dawniej Warsaw Equity
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA, dalej: Towarzystwo). Fundusz zostat wpisany do Rejestru
Funduszy Inwestycyjnych prowadzonego przez Sad Okregowy w Warszawie, VII Wydziat Cywilny
Rejestrowy pod numerem RFi 327 w dniu 11 pazdziernika 2007 r. Fundusz rozpoczat dzialalnosc dnia 17
pazdziernika 2007 r. Czas trwania funduszu jest nieograniczony.

Polityka Rachunkowosci Funduszu

*  Podstawowe zasady ewidencji

O

Ewidencja oraz wycena aktywéw i pasywow Funduszu prowadzona jest w oparciu
o obowigzujace ustawy i rozporzadzenia a w szczegdlnosci:

a) Ustawa o rachunkowosci z 29 wrzesnia 1994 r. (t,j. Dz.U. 2016, poz. 1047z
pézn.zm.)
b) Rozporzadzenie Min. Finans6w z dn. 24.12.2007 r. w sprawie szczeg6lnych

zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2007, Nr 249, poz.
1859).

Ksiegi prowadzone sa w jezyku i walucie polskiej, chyba, Ze co innego okresla Statut
Funduszu.
W dniu wyceny aktywa wycenia si¢ a zobowiazania ustala si¢ wedlug stanow

aktywow, zobowiazan, kurséw, cen i wartosci z dnia wyceny. Statut Funduszu
okresla godzing, na kt6ra pobiera si¢ ostatnie dostgpne kursy w dniu wyceny.

e  Ujecie w ksiggach

o

Nabyte papiery wartosciowe i nabyte jednostki uczestnictwa ujmuje si¢ w ksiggach
w cenie nabycia.

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

W przypadku zgodnosci dokumentow transakcja ksiggowana jest zgodnie z
warunkami okreslonymi w punktach powyzszych, przy czym decyduje data i
godzina otrzymania kompletu prawidlowo wystawionych dokumentow
(potwierdzenie zawarcia transakcji oraz zlecenie wystawione przez Towarzystwo, o
ile Towarzystwo, zgodnie z ustaleniami dostarcza zlecenia dla okreslonego typu
transakcji).



Pozostale zapisy w ksiegach z dowod6w ksiggowych ujmowane sg niezwlocznie po
uzyskaniu, chyba, ze zasady wyceny poszczegblnych typéw instrumentow
finansowych okre$laja moment ujgcia zdarzenia inaczej.

W przypadku, gdy jednego dnia wprowadzone zostaja do ksiag transakcje zbycia i
nabycia danego skladnika lokat, ujmuje si¢ w pierwszej kolejnosci nabycie
posiadanego skladnika.

Dhuzne papiery wartosciowe denominowane w walutach obcych ujmuje si¢ w
ksiegach w walucie, w ktérej sa notowane na rynku gtéwnym oraz przelicza si¢ na
walutg, w ktérej wyceniane sa aktywa, wedlug ostatniego dostgpnego kursu
éredniego NBP dla danej waluty z dnia wyceny. Do celéw ujecia transakcji w
ksiegach stosowany jest §redni kurs NBP oglaszany przez NBP.

e  Zasady wyceny skladnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku:

o]

Warto$é godziwa sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzien
Wyceny jest zwyktym dniem dokonywania transakcji na danym rynku, wyznacza
sie wedlug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu
ustalonego na aktywnym rynku w Dniu Wyceny.

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

W przypadku sktadnikéw lokat bedacych przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym
aktywnym rynku, wartosciag godziwa jest kurs ustalony na rynku glownym,
ustalanym zgodnie z zapisami Statutu.

W przypadku, gdy przez badany miesiac kalendarzowy na aktywnym rynku nie byl
dostepny kurs transakcyjny (lub fixingowy) lub niedostgpna byla regularnie
informacja o ofertach kupna sprzedazy, to uznaje sig, ze dla danego skladnika lokat
dany rynek przestat byé aktywny, oraz w przypadku dhiznych papierow
wartosciowych zaczyna stosowaé sie zasady jak dla papieréw wartosciowych
nienotowanych na aktywnym rynku, a za ceng¢ nabycia przyjmuje si¢ wartos¢
wynikajacg z ksigg rachunkowych, tj. ostatnig ceng rynkows tego papieru.

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

e Zasady wyceny skladnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku:

e]

Dhuzne papiery warto$ciowe nienotowane na rynku aktywnym

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

b) Odsetki od depozytéw, obligacji oraz innych dtuznych papieréw
wartosciowych, sald dodatnich na rachunkach bankowych ujmuje si¢ w



ksiegach memoriatowo, proporcjonalnie do czestotliwosci dokonywania
wyceny aktywow funduszu.

o Pozostate lokaty nienotowane na aktywnym rynku

a)

b)

c)

Dtuzne papiery warto$ciowe z wbudowanym instrumentem pochodnym
wycenia si¢ wg wartosci godziwej.

Akcje i udziaty nienotowane na rynku aktywnym wycenia sig wedhug
wiarygodnie oszacowanej wartodci godziwej. Za wiarygodnie oszacowang
warto$¢ godziwa uznaj¢ si¢ warto$¢ wyznaczong poprzez:

- oszacowanie wartoéci skladnika lokat przez wyspecjalizowana,
niezalezna jednostke $wiadczac tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe jest
rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeplywéw pieni¢znych
zwigzanych z tym skiadnikiem;

- zastosowanie wiasciwego modelu wyceny skladnika lokat, o ile
wprowadzone do tego modelu dane wejsciowe pochodza z aktywnego

rynku;

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

- oszacowanie wartosci skiadnika lokat, dla ktorego nie istnieje aktywny
rynek, na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny
nieréznigcego si¢ istotnie skladnika, w szczegdlnosci o podobnej
konstrukeji prawnej i celu ekonomicznym.

Modele i metody wyceny sktadnikéw, o ktérych mowa powyzej podlegaja
uzgodnieniu z Depozytariuszem. Za powszechnie uznane metody estymacji
przyjmuje sie¢ m. in:

- ostatnio dostepne ceny transakcyjne dotyczace danego sktadnika lokat
ustalone pomiedzy niezaleznymi od siebie i niepowiazanymi ze soba
stronami;

- metody rynkowe, a w szczegdlnosci metode poréwnywalnych spétek
gieldowych oraz metodg poréwnywalnych transakcji;

- metody dochodowe, a szczegolnosci metode zdyskontowanych
przeplyw6w pienigznych;

- metody ksiegowe, a w szczeg6lnosci metodg skorygowanej wartosci

aktywow netto.

o Pozyczki udzielone

a)

b)

Pozyczki udzielone sa wyceniane wedlug skorygowanej ceny nabycia
(efektywnej stopy procentowe]j oszacowanej na podstawie przewidywanych
przeptywéw pienieznych). Przychody z odsetek obejmuja naliczone odsetki
wyliczone za pomoca efektywnej stopy procentowej. Preliminarz
przeplywéw pienigznych i kalkulacja efektywnej stopy procentowej dla
kazdej pozyczki podlega uzgodnieniu z Depozytariuszem.

Odpisy aktualizujace wartos¢ skladnika aktywow finansowych lub portfela
podobnych skladnikéw aktywéw finansowych ustala si¢ w przypadku
udzielonych pozyczek, jako rézmice migdzy wartoscia tych aktywow
wynikajagca z ksiag rachunkowych na dziefi wyceny i mozliwg do
odzyskania kwotg. Kwotg mozliwa do odzyskania stanowi biezgca wartos¢
przysztych przeptywéw pienigznych oczekiwanych przez jednostke,



zdyskontowana za pomoca efektywnej stopy procentowej, ktéra Fundusz
stosowal dotychczas, wyceniajac udzielong pozyczke.

) Odpisy aktualizacyjne ustala si¢ w wysokosci:

- 25% wartosci roznicy, o ktorej mowa powyzej w przypadku
op6éznienia  splaty  przekraczajgcego 30  dni, a
nieprzekraczajacego 60 dni,

- 50% wartosci réznicy, o ktérej mowa powyzej w przypadku
op6znienia  splaty  przekraczajacego 60  dni, a
nieprzekraczajacego 90 dni,

- 100% wartoéci r6znicy, o kiérej mowa powyzej w przypadku
op6znienia splaty przekraczajgcego 90 dni.

d) Jedli w nastepnym okresie strata z tytutu utraty wartosci zmniejszyta sig, a
zmniejszenie to mozna w obiektywny sposéb powiagzal ze zdarzeniem
nastepujacym po ujeciu utraty wartosci (np. poprawa oceny kredytowej
dhuznika), to uprzednio ujeta strate z tego tytutu odwraca si¢. Odwrdcenie
nie moze spowodowa¢ zwickszenia wartosci bilansowej sktadnika aktywow
finansowych ponad kwote, ktéra stanowitaby skorygowang cen¢ nabycia
tego sktadnika na dziefi odwrécenia w sytuacji, gdyby ujecie utraty wartosci
w ogoéle nie mialo miejsca.

o Instrumenty pochodne.

00O 0O0O0

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

Depozyty
W przypadku depozytéw — ich wartosé stanowi wartos¢ nominalna powigkszona o
odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

Waluty niebedace depozytami

W przypadku walut niebgdacych depozytami — ich warto$¢ wyznacza si¢ po
przeliczeniu wedlig ostatniego dostepnego $redniego kursu wyliczonego na Dzien
Wyceny dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

Koszty funduszu obejmuja w szczegolnosci:

Koszty zarzadzania funduszem przez Towarzystwo, okreslone Statutem Funduszu.
Koszty wynagrodzenia Depozytatiusza.

Koszty prowadzenia ksiggowosci Funduszu.

Koszty wynagrodzenia likwidatora.

Koszty przegladu i badania sprawozdan finansowych Funduszu.



o Oplaty za transakcje portfelowe, oplaty za wykonywanie czynnosci bankowych w

zwigzku z aktywami badZ zobowiazaniami Funduszu, w tym w szczeg6lnosci: oplaty

i prowizje maklerskie, optaty i prowizje bankowe, prowizje i optaty na rzecz

instytucji depozytowych oraz rozliczeniowych, w tym oplaty transakcyjne;

Koszty oplat sadowych.

Koszty taksy notarialne;.

Koszty dokonywania ogloszen wymaganych przepisami prawa i Statutu.

Podatki oraz inne oplaty wymagane przez organy panstwowe W zwigzku z

dziatalnoscia Funduszu, w tym w szczeg6lnosci oplaty za decyzje i zezwolenia

Komisji.

Oplaty KDPW i GPW.

Koszty ttumaczenia przysigglego dokumentéw Funduszu.

Koszty wynagrodzenia firm inwestycyjnych za oferowanie Certyfikatow Funduszu.

Koszty doradztwa podatkowego i obstugi rozliczen podatkowych Funduszu.

Koszty doradztwa prawnego, finansowego, $rodowiskowego lub branzowego

zwiazanych z lokatami Funduszu, niestanowigcych wynagrodzenia Towarzystwa,

ani podmiotu, ktéremu Towarzystwo zlecilo zarzadzanie czgdcia portfela

inwestycyjnego Funduszu.

o} Koszty finansowania Funduszu kapitalem obcym, w tym w szczegdlnosci kosztéw
odsetek, dyskonta, prowizji i gwarancji od zaciagnigtych przez Fundusz kredytow i
pozyczek oraz wyemitowanych obligacji.

o o0 Q00

O 0 00O

e Zmiany stosowanych Zasad Rachunkowosci

o W okresie sprawozdawczym Fundusz nie dokonat zmian w stosowanych zasadach
rachunkowosci.

Cel inwestycyjny Funduszu

Celem Inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci Aktywéw Funduszu w wyniku wzrostu wartosci
lokat Funduszu dokonywanych w papiery wartosciowe i inne prawa majatkow, przy czym Fundusz nie
gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego. W celu realizacji celu inwestycyjnego Fundusz lokuje
aktywa w:

akeje i obligacje spétek akeyjnych i spétek komandytowo-akcyjnych oraz udziaty i obligacje spélek z
ograniczong odpowiedzialnoscia,

wierzytelnosci,

waluty,

wystandaryzowane instrumenty pochodne, ktdrych cena zalezy bezposrednio lub posrednio od ceny
rynkowej walut obcych, lub ktérych bazg stanows uznane indeksy,

papiery wartociowe emitowane, porgczane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa i Narodowy Bank
Polski, pafistwa nalezace do OECD albo mig¢dzynarodowe instytucje finansowe, ktorych czlonkiem
jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno z paristw nalezacych do OECD,

instrumenty rynku pieni¢znego,

jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne funduszy Inwestycyjnych b w tytuty
uczestnictwa emitowane przez Instytucje wsp6lnego inwestowania, majace siedzibe za granica,
depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub w instytucjach kredytowych.

Fundusz moze réwniez zaciggaé pozyczki i kredyty w bankach krajowych, instytucjach kredytowych lub
bankach zagranicznych, dokonywaé emisji obligacji oraz udziela¢ pozyczek pienigznych, porgezen lub
gwarancji.

Przy lokowaniu aktywéw w spos6b opisany powyzej, stosuje si¢ ograniczenia inwestycyjne okreslone w
Ustawie i Statucie Funduszu.



Omdéwienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych ujawnionych w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym, w szczegdlnosci opis czynnikéw i zdarzen, w tym o nietypowym
charakterze, majacych znaczacy wplyw na dzialalno$¢ Funduszu i osiggnigte przez niego zyski lub
poniesione straty w okresie sprawozdawczym, a takze omdéwienie perspektyw w rozwoju
dziatalnosci Funduszu

Na dzief 31 grudnia 2016 r. warto$é aktyw6w netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu wyniosta
1.179,11 21, co oznacza spadek o 18,95% w poréwnaniu z wartoscia na dzieft 31 grudnia 2015 r., przy
czym W pierwszym pétroczu 2015 r. wartosé certyfikatu spadia 0 10,26%.

Spadek wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu byt w duzej mierze efektem
ostroznosciowego podejécia podmiotu wyceniajacego aktywa Funduszu wynikajacego ze zmiany metody
wyceny dotyczacej inwestycji Funduszu w spétke Windfarm Holdings Ltd, a takze ostroznosciowego
podejscia do wyceny spélek Energosynergia Technologie Sp. z 0.0. oraz Syngaz S.A.

Nowe rozwigzania legislacyjne wprowadzone w 2016 roku wplynely negatywnie na projekt wiatrowy,
bedacy generatorem wartosci inwestycji w Windfarm Holdings Ltd, a podpisanie ustawy o zmianie
ustawy o odnawialnych Zrédtach energii spowodowalo zmaterializowanie sie czynnikéw ryzyka.
W zwiazku z tym Fundusz zdecydowat sie odpisat w catosci inwestycje w Windfarm Holdings Ltd.

W przypadku Syngaz S.A., spotka zmodyfikowala istotnie swoje plany zwigzane z kluczowymi
produktami i terminami ich wdrozenia reagujgc na zmiany w ustawodawstwie zwigzane z Odnawialnymi
Zrédtami Energii. Skutkuje to przesunieciem realizacji projekeji finansowych Syngaz S.A., tym niemniej
spotka ta prowadzi dalsze badania i testy niezbedne do rozpoczgcia dziatalnosci komercyjnej. Ze wzgledu
na przesunigcie planéw zwigzanych z komercjalizacja technologii zgazowywania odpadéw drewnianych,
odpadéw komunalnych i osadéw sciekowych, mozliwe problemy plynnosciowe, zmiany kluczowych
pracownikéw i istotne zapotrzebowanie na kapitat, a w zwiazku z tym na wzrost ryzyka dziatalnosci tej
spotki i realizacji prognoz w wycenie przyjety zostat wyzszy poziom stopy dyskontowej w stosunku do
prognoz Syngaz S.A.

Zgodnie z przyjeta w roku ubieglym strategia, zarzadzajacy Funduszem koncentruja dziatania na procesie
dezinwestycji.

W pierwszym kwartale 2016 r. Fundusz zakonczy} proces sprzedazy posiadanego pakietu akcji Hubstyle
S.A. uzyskujac 1.787.375,00 2.

W pierwszym kwartale 2016 roku Fundusz zakoficzyt proces sprzedazy posiadanego pakietu akcji Gino
Rossi S.A. uzyskujac 2.712.064,23 zh.

W drugim kwartale 2016 r. w wyniku zawarcia umowy restrukturyzacji z dnia 29 kwietnia 2016 1., 0
ktérej informowano w raporcie biezacym nr 16/2016, Fundusz objat dodatkowe 10% udzialéw spotki
Energosynergia Technologie Sp. z 0.0. oraz 56,24% akcji Syngaz S.A. Transakcja byla rezultatem braku
zaplaty w wymaganym terminie przez udzialowca Energosynergia Technologie Sp. z 0.0. — spolki EST
Inwestycje Sp. z 0.0. - kwoty naleznej z tytulu przyjecia oferty zakupu udzialéw Energosynergia
Technologie Sp. z 0.0. posiadanych przez Fundusz.

W drugim kwartale 2016 r. Fundusz dokonat zbycia posiadanych udzialéw w DII Limited Sp.
z 0.0. uzyskujac 46.000,00 zk. Po realizacji transakcji Fundusz nie posiada juz udzialow tej spotki.

W trzecim kwartale 2016 r. Fundusz ustalit warunki zaspokojenia posiadanych wierzytelno$ci wzgledem
Gwarant Grupa Kapitatowa S.A. (dalej GGK) oraz Andoria Mot Sp. z 0.0. Zaspokojenie wierzytelnosci
nastapifo w drodze zawartej umowy restrukturyzacji z dnia 23 wrzesnia 2016 r., o ktérej Fundusz
informowat w raporcie biezacym 38/2016 z dnia 26 wrzesnia 2016 roku. W wyniku tej umowy F undusz
uzyskat 12.427.000,00 z, a takze 30,89% udzialéw w spétce Andoria Mot Sp. z 0.0. oraz 20% akcji w
spdtce Kuznia Jawor S.A.



W czwartym kwartale 2016 r. Fundusz dokonat zbycia posiadanych akcji w spétce ERG-System S.A., za
ktore otrzymat 4.100.250,00 zt.

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

Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa

Obecna sytuacja finansowa Funduszu jest dobra. Fundusz prowadzi procesy dezinwestycji, a srodki
pozyskane z dezinwestycji zgodnie ze statutem przeznacza na wykup certyfikatow inwestycyjnych
Funduszu. Na przyszta sytuacje Funduszu najwigkszy wptyw bedzie miato ksztattowanie sig sytuacji na
krajowym rynku kapitatowym i na rynkach zagranicznych, w szczeg6lnosci na rynku fuzji i przej¢c oraz
na gietdzie papieréw wartociowych.

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

Fundusz dokonat wykupu i umorzenia certyfikatow inwestycyjnych Funduszu w dniu 31 marca 2016 roku
6 404 certyfikatow.

Zmiana kapitatu wplaconego: 0 tys. zt
Zmiana kapitatu wyplaconego: 9 001 tys. zk.

Fundusz dokonat wykupu i umorzenia certyfikatéw inwestycyjnych Funduszu w dniu 30 czerwca 2016
roku 2 682 certyfikatéw.

Zmiana kapitatu wplaconego: 0 tys. zt
Zmiana kapitalu wyptaconego: 3 501 tys. zt.

Fundusz dokonat wykupu i umorzenia certyfikatéw inwestycyjnych Funduszu w dniu 31 grudnia 2016
roku 9 712 certyfikatow.

Zmiana kapitalu wplaconego: 0 tys. zt
Zmiana kapitalu wyptaconego: 11 451 tys. zk.

Instrumenty finansowe w zakresie:

a) ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych zaklécen przeplywow srodkéw pienigznych oraz
utraty plynnoéci finansowej, na jakie narazony jest Fundusz

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

b) przyjetych przez Fundusz celach i metodach zarzadzania ryzykiem finansowym, Iacznie z
metodami zabezpieczenia istotnych rodzajow planowanych transakcji, dla ktérych stosowana
jest rachunkowos$¢ zabezpieczen



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

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

o Ryzyko Inwestycyjne, w tym na ryzyko zwiazane z polityka inwestycyjna oraz z
inwestowaniem w poszczegélne Instrumenty finansowe.

W przypadku niekorzystnego ksztaltowania sig cen instrumentéw finansowych znajdujacych si¢ w
portfelu Funduszu. Fundusz moze ponie$é straty na inwestycjach w przedmiotowe Instrumenty.
Inwestowanie w instrumenty udziatowe wiaze si¢ z nastepujacymi rodzajami ryzyk:

a) ryzyko otoczenia makroekonomicznego: na poziom ryzyka inwestycji w instrumenty udzialowe
wplyw maja czynniki makroekonomiczne takie jak: tempo wzrostu gospodarczego, stopien
nieréwnowagi makroekonomicznej, deficyt budzetowy, handlowy i obrotéw biezacych, wielkosé
popytu konsumpcyjnego, poziom inwestycji, wysokos¢ stop procentowych, ksztattowanie sig
poziomu depozytéw i kredytéw sektora bankowego, wielkos¢ zadtuzenia krajowego, sytuacja na
rynku pracy, wielkosé i ksztattowanie si¢ poziomu inflacji, wielko$¢ i ksztattowanie si¢ poziomu
cen surowcoéw, sytuacja geopolityczna. Oslabienie sytuacji makroekonomicznej moze miec
negatywny wplyw na wyceny instrumentéw udziatowych, bedacych przedmiotem lokat
Funduszu. Fundusz przy podejmowaniu decyzji o poziomie alokacji w instrumenty udziatowe
bierze pod uwage obecng i prognozowana sytuacje makroekonomiczng kraju i $wiata.

b) ryzyko branzy: instrumenty finansowe, ktdre sa przedmiotem lokat Funduszu, podlegaja ryzyku
branzy, w kt6rej dziataja, gléwne ryzyka to: konkurencyjnosé, zmiany popytu na produkty
oferowane przez podmioty z branzy, nowe technologie. Ryzyko branzowe Fundusz ogranicza
poprzez lokowanie aktywéw Funduszu w Instrumenty finansowe zwiazane z réznymi branzami.

¢) ryzyko specyficzne spotki: akcje i udziaty spotek, ktdre sa przedmiotem lokat Funduszu, podlegaja
ryzyku specyficznemu danej spétki, giéwne ryzyka to: jakos¢ produktu i biznesu, skala dziatania i
wielko$¢ spéiki, jakosé zarzadu, struktura wiascicielska, polityka dywidendowa, regulacje prawne,
przejrzystosé dziatania, zdarzenia losowe. Ryzyko specyficzne dla spétki ograniczane jest poprzez
dywersyfikacje portfela Funduszu.

d) ryzyko plynnodci - polega na braku mozliwosci sprzedazy w krétkim okresie instrumentow
udzialowych po cenach odzwierciedlajacych ich realna wartosé. Fundusz dokiada staraf aby
ograniczy¢ ryzyko plynnosci poprzez odpowiedni dobor lokat, biorac pod uwagg dzienne obroty
danym Instrumentem w stosunku do zajmowanej pozycji inwestycyjnej.

Inwestowanie w jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych lub tytuty
uczestnictwa emitowane przez instytucje wspblnego inwestowania wigze si¢ z ryzykiem plynnosci
oraz z ryzykiem aktywéw, w kidre inwestuje dana Instytucja oraz sposobem oraz efektywnoscia
zarzadzania nimi. Fundusz stara si¢ ogranicza¢ to ryzyko poprzez dobor Instytucji zbiorowego
Inwestowania posiadajacych wysoki poziom aktywow, wlasciwe zasady i cele Inwestycyjne, rodzaje
i kryteria doboru lokat oraz pozytywne wyniki inwestycyjne. W przypadku lokowania srodkéw w
depozyty, Fundusz ponosi ryzyko niewyptlacalnosci banku lub instytucji kredytowej, kidrej powierza
sie $rodki. Fundusz stara si¢ ograniczaé to ryzyko przez lokowanie srodkéw w kilku réznych bankach.
Inwestycje w Instrumenty pochodne wigzg si¢ ze stosowaniem dZwigni finansowej, co powoduje
mozliwosé osiagniecia wysokich zyskow, ale moze tez taczyé si¢ z poniesieniem duzych strat w
wyniku zmian cen instrumentéw bazowych. W instrumenty pochodne moze by¢ wkomponowany
mechanizm kredytowy, to znaczy Fundusz wnosi depozyt zabezpieczajacy w wysokosci nizsza niz
wartosé Instrumentu bazowego. Istnieje w zwiazku z tym mozliwos¢ poniesienia przez Fundusz straty



przewyzszajacej wartos¢ depozytu zabezpieczajacego. Fundusz wykorzystuje kontrakty terminowe do
zabezpieczenia zmian cen niektdrych instrumentow finansowych, w tym w szczeg6lnosci walutowe
kontrakty terminowe do zabezpieczenia przed ryzykiem zmiany kurséw walut oraz indeksowe
kontrakty terminowe do zabezpieczenia ryzyka systematycznego portfela.

Nalezy braé pod uwage, ze rzeczywiste zachowania rynku moga odbiegac od przewidywan
zarzadzajacych Funduszem.

Ryzyko walutowe

W przypadku, gdy Fundusz Inwestuje w Instrumenty finansowe denominowane w walucie obcej.
Aktywa Funduszu s3 narazone na ryzyko walutowe. Istnieje mozliwos¢ obnizenia rentownosci lokat
w instrumenty denominowane w walutach obeych przy wzrodcie waluty krajowej wobec waluty obeej.
Ponadto, Fundusz nabywa waluty w celu zapewnienia plynnosci i sprawnego zarzadzania portfelem
Funduszu. Fundusz stara si¢ zabezpieczaé ryzyko walutowe instrumentéw finansowych
denominowanych w walucie obcej oraz posiadanych walut.

Ryzyko prawne i podatkowe

Stabilno$é regulacji prawnych jest istotna dla dziatalnosci Funduszu. Zmiany obowigzujacych
przepiséw dotyczacych w szczeg6lnosci dziatalnosci funduszy inwestycyjnych zamknigtych oraz
7mian w systemie podatkowym moga negatywnie wplyna¢ na oplacalnos¢ lokat Funduszu oraz
zwiekszyé koszty dziatalnosci Funduszu, obnizajac tym samym wyniki osiggane przez Fundusz.
Zmiany podatkowe moga réwniez dotyczy¢ Uczestnikow Funduszu zmniejszajac oplacalnosé
inwestycji w Certyfikaty. Rozwiazania podatkowe stosowane na rynkach zagranicznych
niejednokrotnie sa skomplikowane, co powoduje, Ze istnieje ryzyko blednej interpretacji zobowigzaf
podatkowych Funduszu, kiére moga powstaé w zwiazkn z inwestycjami Funduszu na wyZzej
wymienionych rynkach. Towarzystwo dopelnia staraf, aby ograniczy¢ ryzyko z tym Zwigzane, W
szezegblnosci poprzez korzystanie z uslug podmiotéw zawodowo trudnigcych sig doradztwem
prawnym i podatkowym.

Ryzyko operacyjne

Istnieje ryzyko mozliwosci poniesienia strat w wyniku nieadekwatnych procesow wewnetrznych,
bledéw ludzkich, czy bledéw systeméw. W szezegdlnosci, zawodny proces lub blad ludzki moze
spowodowaé bledne lub opéznione rozliczenie transakcji. Bledne dzialanie systeméw moze
przejawiaé sie zawieszeniem system6w komputerowych, istnieje takze ryzyko w postaci mozliwosci
poniesienia strat w wyniku zaj$cia niekorzystnych zdarzen zewnetrznych, takich jak Kkleski zywiotowe
czy ataki terrorystyczne. Towarzystwo stara si¢ ogranicza¢ ryZyko operacyjne poprzez stosowanie
odpowiednich system6w i procedur wewngtrznych.

Ryzyko brakn wplywu Uczestnikéw na zarzadzanie Funduszem

Zgodnie z Ustaws o funduszach inwestycyjnych, Fundusz jest tworzony, zarzadzany i reprezentowany
wobec 0séb trzecich przez Towarzystwo. Zgodnie z ograniczeniami ustawowymi i statutowymi
Uczestnicy Funduszu nie majg wplywu na zarzadzanie Aktywami i reprezentowanie Funduszu.
Niczaleznie od faktu, z¢ w Funduszu funkcjonuje Zgromadzenie Inwestoréw, podmiotem
zarzadzajacym Funduszem jest Towarzystwo, ktére na podstawie zawartej umowy, Zlecito
zarzadzanie portfelem Funduszu Vestor Dom Maklerski S.A., ktéra zarzadzata portfelem Funduszu
rowniez przed przejeciem zarzadzania Funduszem przez Towarzystwo. Natomiast Fundusz
udostgpnia ogloszenia i informacje zgodnie z prawem i Statutem Funduszu, co umozliwia
Uczestnikom oceng dziatalnosci Funduszu.



¢ Ryzyko zmian Statutu Funduszu

Statut Funduszu moze ulec zmianie w szczegdlnosci ze wzgledu na koniecznos¢ dostosowania Statutu
do zmieniajacych si¢ przepiséw prawa, praktyki rynkowej, polityki inwestycyjnej, kosztow, czy zasad
wykupywania Certyfikatéw. Towarzystwo doktada staraf, aby ewentualne zmiany Statutu byly
zgodne z interesem Uczestnikéw Funduszu.

e Ryzyko zwigzane z kosztami nielimitowanymi

Cze$é kosztow i wydatkéw zwiazanych z dziatalnoscia Funduszu stanowia koszty nielimitowane,
ktére beda pokrywane z Aktywéw Funduszu. Towarzystwo dopetnia staran, aby koszty nielimitowane
byly jak najnizsze. Na czgéé kosztéw nielimitowanych Towarzystwo nie ma wplywu. Koszty
nielimitowane wplywaja na zmniejszenie Aktywéw Funduszu.

» Ryzyko rozwigzania Funduszu w trakcie jego trwania

Zgodnie z Ustawa i Statutem Fundusz moze byé rozwigzany w trakcie jego trwania decyzja
Zgromadzenia Inwestoréw. Decyzja taka bedzie miata wplyw na realizacje polityki inwestycyjnej
Funduszu i osiggnicie celu inwestycyjnego i moze by¢ podjeta, jezeli ,,za” rozwigzaniem Funduszu
beda glosowali Uczestnicy reprezentujacy lacznie co najmniej 2/3 ogdlnej liczby certyfikatow
inwestycyjnych Funduszu. Rozwigzanie Funduszu nastgpuje takze w przypadku, gdy: a) zarzadzanie
Funduszem nie zostato przejete przez inne towarzystwo w terminie trzech miesiecy od dnia wydania
decyzji o cofnigciu zezwolenia lub od dnia wygasnigcia zezwolenia na wykonywanie dziatalnosci
przez Towarzystwo, b) Depozytariusz zaprzestat wykonywania swoich obowigzkéw i nie zawarto z
innym bankiem umowy o prowadzenie rejestru aktywow funduszu, c) wartos¢ Aktywow Netto
Funduszu spadnie ponizej 2.000.000 zt. Rozwigzanie Funduszu moze spowodowac, ze Fundusz nie
osiggnie celu inwestycyjnego.

e Ryzyko zmiany kluczowych pracownikéw Towarzystwa

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

¢ Ryzyko kontrahentéw Funduszu

Fundusz prowadzac dziatalnoéé korzysta z uslug réznych kontrahentéw, m.in. depozytariusza,
brokeréw, ksiegowosci, biegtych rewidentéw, czy zarzadzajacych. Istnieje ryzyko nie wywiazania sig
lub niepelnego wywiazania sig kontrahentéw z podjgtych zobowigzan. Fundusz stara sig ograniczac
przedmiotowe ryzyko poprzez dobor do wspélpracy wiarygodnych kontrahentéw oraz ustalanie
odpowiednich sposobéw wspdlpracy z kontrahentami.

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

Stosowanie zasad ladu korporacyjuego dla instytucji nadzorowanych.

Funduszu nie dotycza bezposrednio zasady fadu korporacyjnego dla instytucji nadzorowanych. Nie mniej
zaréwno Towarzystwo, jak i Vestor Dom Maklerski S.A. zarzadzajacy portfelem inwestycyjnym
Funduszu, wdrozyly i stosuja Zasady tadu korporacyjnego dla instytucji nadzorowanych wydane przez
Komisje Nadzoru Finansowego dnia 22 lipca 2014 r. Informacje o wdrozeniu Zasad fadu korporacyjnego
dla instytucji nadzorowanych w Towarzystwie znajdujgc si¢ na stronie internetowej towarzystwa
www.originificom W zakladce Fundusze -> Aktualnoéci. Informacje o wdrozeniu Zasad fadu
korporacyjnego dla instytucji nadzorowanych w Vestor Dom Maklerski S.A. znajdujac si¢ na stronie
internetowej www.vestor.pl.



10. Zdarzenia istotnie wplywajace na dzialalno$¢ Funduszu, jakie nastapily w okresie
sprawozdawczym, a takze po jego zakonczeniu

Zgodnie z przyjeta w r. ubiegtym strategia, zarzadzajacy Funduszem koncentrujg dziatania na procesie
dezinwestycji.

W pierwszym kwartale 2016 r. Fundusz zakoficzy! proces sprzedazy posiadanego pakietu akeji Hubstyle
S.A. uzyskujac 1.787.375,00 zk. Po realizacji transakcji Fundusz nie posiada juz akcji tej spotki.

Takze w pierwszym kwartale 2016 r. Fundusz zakoriczyt proces sprzedazy posiadanego pakietu akcji
Gino Rossi S.A. uzyskujac 2.712.064,23 zt. Po realizacji transakeji Fundusz nie posiada juz akcji tej
spotki.

W drugim kwartale 2016 1. w wyniku zawarcia umowy restrukturyzacji z dnia 29 kwietnia 2016 1., 0
kt6rej informowano w raporcie biezacym nr 16/2016, Fundusz objat dodatkowe 10% udziatéw spotki
Energosynergia Technologie Sp. z 0.0. oraz 56,24% akcji Syngaz S.A. Transakcja byla rezultatem braku
zaplaty W wymaganym terminie przez udziatowca Energosynergia Technologie Sp. z 0.0. — spotki EST
Inwestycje Sp. z 0.0. - kwoty naleznej z tytutu przyjecia oferty zakupu udzialéw Energosynergia
Technologie Sp. z 0.0. posiadanych przez Fundusz.

W wyniku transakeji Fundusz posiada:

»  26.843 udzaléw w Energosynergia Technologie Sp. z 0.0, ktére stanowig 34% udziatu w
kapitale zakladowym spélki oraz 34% udziatu gloséw na Zgromadzeniu Wspdlnikow

= 1.960 akcji w Syngaz S.A., ktére stanowia 56,24% udziatu w kapitale zaktadowym spétki oraz
56,24% udziahu gtoséw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy spotki.

Takze w drugim kwartale 2016 r. Fundusz dokonat zbycia posiadanych udzialéw w DII Limited Sp. z 0.0.
uzyskujac 46.000,00 zt. Po realizacji transakcji Fundusz nie posiada juz udziatéw tej spotki.

W trzecim kwartale 2016 r. Fundusz ustalit warunki zaspokojenia posiadanych wierzytelnosci wzgledem
Grupy Kapitatowej Gwarant S.A. (dalej GGK) oraz Andoria Mot Sp. z 0.0. Zaspokojenie wierzytelnosci
nastgpifo w drodze zawartej umowy restrukturyzacji z dnia 23 wrzesnia 2016 r., o ktérej Fundusz
informowat w raporcie biezgcym 38/2016 z dnia 26 wrzesnia 2016 roku. Tres¢ raportu 38/2016 opisuje
przedmiot umowy oraz sposéb zaspokojenia wierzytelnosci wzgledem Grupy Kapitatowej Gwarant S.A.
oraz Andoria Mot Sp. z 0.0. W wyniku tej umowy Fundusz uzyskat 12.427.000,00 z1, a takze 30,89%
udziatéw w spéice Andoria Mot Sp. z 0.0. oraz 20% akcji w spéice Kuznia Jawor S.A. Zarzadzajacy na
biezgco monitoruje sytuacje finansowa, spétek Andoria-Mot Sp. z 0.0. oraz Kuznia Jawor S.A., ktérych
udziaty i akcje czesciowo zaspokoity wierzytelno$ci Grupy Kapitalowej Gwarant S.A. oraz Andoria Mot
Sp. z 0.0. Fundusz analizuje mozliwosé sprzedazy udzialéw i akcji tych spélek potencjalnemu
inwestorowi lub mozliwo$é wykonania opcji put na akcjach i udziatach tych spétek wzgledem spétki
GGK Jednoczesnie spotce Gwarant Grupa Kapitatowa S.A. przyshuguje opcja call na akcje i udzialy
spotek Kuznia Jawor S.A. oraz Andoria-Mot Sp. z 0.0. Szczegblowe warunki wykonania opcji call i put
zawarto w tresci raportu biezacego 38/2016 z dnia 26 wrzesnia 2016 roku.

W czwartym kwartale 2016 1. Fundusz dokonat zbycia posiadanych akcji w spétce ERG-System S.A., za
ktére otrzymat 4.100.250,00 zt. Szczegétowe warunki transakcji zbycia akcji ERG-System w posiadaniu
Funduszu zostaly opisane w raporcie 33/2016 Funduszu. Po realizacji transakcji Fundusz nie posiada
juz akcji tej spotki.

W dniu 23 marca 2017 r. Fundusz zawarl porozumienie do umowy restrukturyzacji z dnia 23 wrze$nia
2016 r. z Gwarant Grupa Kapitalowa S.A., Andoria-Mot Sp. z 0.0., Kuznia Jawor S.A. opisane
szczegblowo w raporcie biezacym Funduszu 12/2017 opublikowanym w dniu 23 marca 2017 roku na
stronie internetowej Origin TFI S.A., na mocy kt6rego Fundusz zbyt na rzecz Gwarant Grupa Kapitatowa
S.A. posiadane udziaty w Andoria-Mot Sp. z0.0. za cen¢ 8.500.000,00 z1, zostato przeniesione na Fundusz
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4,.9% dodatkowych akcji Kuznia Jawor S.A., zostata zwigkszona cena opcji put na akcje Kuzni Jawor
S.A. o kwotg 1.500.000,00 z, a takze zostalo przeniesione zabezpieczenia opcji put na udziaty Andoria-
Mot Sp. z 0.0. wynikajacego z umowy restrukturyzacji z dnia 23 wrzesnia 2016 r. na wierzytelnos¢
wynikajacg z opcji put na akcje Kuznia Jawor S.A. Jednoczesnie Fundusz wykonat opcjg put na akcje
Kuzni Jawor S.A. (facznie z akcjami przeniesionymi).

Postepowania toczace si¢ przed sadem, organem wilasciwym dla postgpowania arbitrazowego lub
organem administracji publicznej, w ktérych Fundusz pozostaje strong

Nie dotyczy. Fundusz nie jest strong postgpowar opisanych powyzej.

Znaczace umowy, majace wplyw na dzialalnos¢ Funduszu

Opréczumdw zwiagzanych z inwestycjami, w tym wymienionych w pkt. 10, do istotnych uméw Funduszu
mozna zaliczyé umowy z depozytariuszem Funduszu, 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 biurem rachunkowym $wiadczacym ustugi ksiggowe na rzecz Funduszu, z oferujgcymi, z KDPW oraz
z GPW, przy czym w/w umowy sg umowami zawartymi w normalnym toku dziatalnosci Funduszu.

Informacje o powigzaniach organizacyjnych Iub kapitalowych Funduszu z innymi podmiotami
oraz okrelenie jego gléwnych inwestycji krajowych i zagramiczmych (papiery wartoSciowe,
instrumenty finansowe, warto$ci niematerialne i prawne oraz nieruchomosci), oraz opis metod ich
finansowania

Zgodnie z art. 4 ust. 4 Ustawy Fundusz nie jest podmiotem zaleznym od Towarzystwa, ani od osoby
posiadajacej bezposrednio lub posrednio wiekszos¢ gloséw na zgromadzeniu inwestoréw Funduszu.
Towarzystwo natomiast nie posiada udzialéw ani akcji w innych podmiotach, w tym spéikach prawa
handlowego zaréwno podmiotach krajowych jak i zagranicznych.

Na dzien 31 grudnia 2016 r. gléwnymi inwestycjami krajowymi Funduszu byly przede wszystkim lokaty
typu private equity, tzn. akcje spotek nienotowanych na aktywnym rynku oraz udziatéw w spétkach z
ograniczong odpowiedzialnoscig oraz wierzytelnosci z tytutu udzielonych przez Fundusz pozyczek i
odroczonych platnosci naleznych za sprzedane przez Fundusz aktywa. Natomiast na gléwne inwestycje
zagraniczne skladaly si¢ udziaty w spélce z ograniczong odpowiedzialnoscia z siedziba na Cyprze.
Fundusz jest zarzadzany aktywnie, a skiad portfela Funduszu moze podlega¢ zmianom. Przedmiotowe
inwestycje zostaty nabyte i finansowane sg z kapitatu pozyskanego z emisji certyfikatéw Funduszu oraz
wzrostu wartosci aktywow z poszczeg6lnych lokat.

Opis transakeji z podmiotami powigzanymi, jezeli jednorazowa lub laczna wartos¢ tramsakeji
zawartych przez dany podmiot powiazany w okresie od poczatku r. obrotowego przekracza
wyrazong w zlotych réwnowarto$¢ kwoty 500 tys. Euro

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

Informacje o zaciagnigtych kredytach, umowach poiyczek, z uwzglednieniem terminéw ich
wymagalno$ei oraz o udzielonych poreczeniach i gwarancjach

Nie dotyczy. Fundusz nie zaciagat kredytéw, ani pozyczek.
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Informacje o udzielonych pozyczkach, z uwzgl¢dnieniem terminéw ich wymagalnosci, a takze
udzielonych poreczeniach i gwarancjach, ze szczegéinym uwzglednieniem pozyczek, porgczen i
gwarancji udzielonych jednostkom powigzanym Fundusza

W roku obrotowym 2016 Fundusz nie udzielal pozyczek, porgczen i gwarancji.

Opis wykorzystania przez Fundusz wplywow z emisji przeprowadzonych w roku obrotowym 2016

W roku 2016 Fundusz nie przeprowadzit emisji certyfikatéw inwestycyjnych.

Objasnienie réznic pomigdzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie rocznym a wezesniej
publikowanymi prognozami wynikéw na dany rok

Nie dotyczy. Fundusz nie publikuje prognoz.

Ocena, wraz z uzasadnieniem, dotyczaca zarzadzania zasobami finansowymi, ze szczegélnym
uwzglednieniem zdolno$ci wywigzywania si¢ z zaciggmietych zobowiazah oraz okreslenie
ewentualnych zagrozen i dzialan, jakie Fundusz podjal lub zamierza podjaé w celu
przeciwdzialania tym zagrozeniom

Zdolnosé Funduszu do wywiazywania si¢ z zaciagnigtych zobowiazan nie jest zagrozona. Plynne aktywa
sg wystarczajace do regulowania biezacych zobowigzan Funduszu.

Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycji kapitalowych, w
poréwnaniu do wielkosci posiadanych §rodkéw, z uwzglednieniem mozliwych zmian w strukturze
finansowania tej dzialalnos$ci

Fundusz jest w fazie dezinwestycji, ktorej celem jest zbycie wszystkich posiadanych aktywow i
wykupienie certyfikatéw inwestycyjnych Funduszu. Fundusz nie przewiduje zmian w strukturze
finansowania dziatalnosci.

Ocena czynnikéw i nietypowych zdarzeid majacych wplyw na wynik z dzialalnosci za okres
sprawozdawczy, z okrefleniem stopnia wplywu tych czynnikéw lub nietypowych zdarzen na
osiagniety wynik

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

Charakterystyka zewngtrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju przedsigbiorstwa
Funduszu oraz opis perspektyw rozwoju dzialalnosci Funduszu, co najmniej do kotica roku
obrotowego

Najwickszy wplyw na przyszia sytuacje Funduszu bedzie miato ksztaltowanie sig sytuaciji na krajowym
rynku kapitatowym i na rynkach zagranicznych, w szczeg6lnosci na rynku fuzji i przeje¢ oraz na gieldzie
papieréw wartosciowych. Ponadto istotnymi czynnikami mogacymi mie¢ bezposredni lub posredni
wplyw na dziatalnos$¢ operacyjng Funduszu sa:

e zmiany regulacji prawnych, w szczegélnosci zmiany przepiséw dotyczacych funkcjonowania
funduszy inwestycyjnych oraz zmiany regulacji podatkowych, ale takze odnawialnych zrédet energii,
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e znaczne zmiany $wiatowej i krajowej sytuacji gospodarczej, w tym sytuacji makroekonomicznej oraz
sytuacji na rynkach towarowych,

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

e znaczne zmiany sytuacji podmiotéw spdtek, w ktérych Instrumenty Fundusz inwestuje znaczng czg$¢
aktywow,

o Fundusz nie przewiduje istotnych zmian polityki inwestycyjnej.

W 2017 r. Zarzadzajacy Funduszem beda prowadzi¢ dalsze dziatania majace na celu wyjscie z jak
najwigkszej liczby inwestycji znajdujacych si¢ w portfelu Funduszu w celu zapewnienia srodkow na
wykup certyfikatéw. Dezinwestycje poszczegolnych skiadnikow aktywéw beda realizowane tak, by
maksymalizowaé warto$¢ dla uczestnikéw Funduszu. W zwigzku z tym ostateczny termin zawarcia
poszczegdlnych transakcji uzalezniony bedzie zaréwno od toczacych si¢ negocjacii, jak i warunkéw
rynkowych.

Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzanmia przedsi¢biorstwem Funduszn i jego grups
kapitalowy

W roku 2016 nie wystapily zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsigbiorstwem Funduszu.

Wszelkic umowy zawarte migdzy Funduszem a osobami zarzadzajacymi, przewidujgce
rekompensat¢ w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waimej
przyczyny lub gdy ich odwolanie lub zwolnienie nastgpuje z powodu polaczenia Funduszu przez

przejecie

Fundusz nie zawierat tego typu uméw z osobami zarzadzajacymi.

Informacje o znanych Funduszowi umowach (w tym réwniez zawartych po dniu bilansowym), w
wyniku, ktérych moga w przyszlo$ci nastapi¢ zmiany w proporcjach certyfikatow inwestycyjnych
posiadanych przez dotychczasowych uczestnikow Funduszu

Zaréwno Towarzystwo jak i Fundusz nie posiadaja wiedzy o istnieniu uméw tego typu.

Informacje o systemie kontroli programoéw akeji pracowniczych

W Funduszu, ani Towarzystwie nie ma programu akcji pracowniczych.

Informacja o dacie zawarcia przez Fundusz umowy, z podmiotem uprawnionym do badania
sprawozdan finansowych, o dokonanie badania sprawozdania finansowego oraz okresie, na jaki
zostala zawarta ta umowa, lgcznej wysokoSei wynagrodzenia, wynikajacego z w/w umowy
dotyczacego danego roku obrotowego.

Podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych jest Emst & Young Audyt Polska spotka
z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k. Umowe z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdari
finansowych na badanie i przeglad sprawozdas finansowych Funduszu w 2016 r. zawarto w dniu 22 lipca
2016 r. Laczna warto$é wynagrodzenia podmiotu uprawnionego do badanie sprawozdar finansowych
naleznego z tytuhu badania rocznego sprawozdania finansowego Funduszu za 2016 r. wynosi 10.000 zt
netto. W ramach w/w umowy uprawniony podmiot dokonal réwniez przegladu sprawozdania
finansowego Funduszu za pierwsze pofrocze 2016 1. i pobrat z tego tytulu wynagrodzenie w wysokosci
7.000 2.
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Koszt badania sprawozdania finansowego Funduszu za 2015 r. oraz koszt przegladu sprawozdania
finansowego Funduszu za pierwsze pétrocze 2015 r. wynosily odpowiednio netto 10.000 zti 7.500 zt.

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

W portfelu Funduszu na dzien 31.12.2016 r. w poréwnaniu do 31.12.2015 r. zwigkszyl si¢ udziat
skiadnikow lokat w aktywach ogélem Funduszu z 68,77% do 79,60%. Akcje na 31.12.2015 r. stanowity
29,79% aktywow ogélem, natomiast na 31.12.2016 1., 59,71%. Na dzie 31.12.2016, udziaty w spotkach
z ograniczong odpowiedzialnoscia stanowily 19,89% Aktywéw Funduszu, podczas gdy na dzien
31.12.2015 r., udzialy w spolkach z ograniczona odpowiedzialnoscia stanowily 3,35% aktywéw
Funduszu. Na dzien 31.12.2016 r., wierzytelnosci stanowily 0% Aktywow Funduszu, podczas gdy na
dzief 31.12.2015 r., wierzytelnosci stanowity 35,63% Aktywow Funduszu.

Oméwienie polityki inwestycyjnej Funduszu w raportowanym okresie wraz z analiza dzialan
zwigzanych z realizacja jego celu

Zgodnie z przedstawiong w drugim kwartale 2015 roku strategia, Fundusz bgdzie prowadzit dalsze
dziatania majace na celu wyjscie zjak najwiekszej liczby inwestycji znajdujacych si¢ w portfelu Funduszu
w celu zapewnienia $rodkéw na wykup certyfikatow. Dezinwestycje poszczegOlnych skiadnikéw
aktywow byty realizowane tak, by maksymalizowa¢ warto$¢ aktywéw netto Funduszu dla uczestnikéw
Funduszu. Szczegélowe informacje na ten temat zawarte s3 w punktach 3 i 10 sprawozdania.

Skiad osobowy Zarzadn Towarzystwa oraz skiad Rady Nadzorczej Towarzystwa

W okresie obrotowym 2016 tj. od 1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia 2016 roku, Czlonkami
Zarzgdu Spoiki byly nastepujace osoby:

Jerzy Krok — Prezes Zarzadu (w okresie od 1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia 2016 roku);
Jacek Legutko — Wiceprezes Zarzadu (w okresie od 1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia 2016
roku);

Piotr Kuffel - Wiceprezes Zarzadu (w okresie od 1 stycznia 2016 roku do 31 sierpnia 2016
roku).

W okresie obrotowym 2016 tj. od 1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia 2016 roku, Czlonkami Rady
Nadzorczej Spotki byly nastepujace osoby:

Pawel Wojciechowski — czlonek Rady Nadzorczej (w okresie od 1 stycznia 2016 r. do 31
grudnia 2016 roku);

Robert Konski — cztonek Rady Nadzorczej (w okresie od 1 stycznia 2016 r. do 1 grudnia 2016
roku);

Waldemar Maj — cztonek Rady Nadzorczej (w okresie od 1 stycznia 2016 r. do 1 grudnia 2016
roku);

Grzegorz Goryszewski — czlonek Rady Nadzorczej (w okresie od 18 pazdziernika 2016 r. do
31 grudnia 2016 roku);

Grzegorz Piotrowski - cztonek Rady Nadzorczej (w okresie od 18 pazdziernika 2016 r. do 31
grudnia 2016 roku);

Michal Handzlik — czlonek Rady Nadzorczej (w okresie od 1 grudnia 2016 r. do 31 grudnia
2016 roku);
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Piotr Razniewski - cztonek Rady Nadzorczej (w okresie od 1 grudnia 2016 r. do 31 grudnia
2016 roku).

Funkcje Przewodniczacego Rady Nadzorczej przez caly rok 2016 r. pelnil Pan Pawet
Wojciechowski. Funkcje Wiceprzewodniczacych Rady Nadzorczej petnil Pan Robert Koniski i Pan
Waldemar Maj w okresie od 1 stycznia 2016 r. do 1 grudnia 2016 r. W okresie od 1 stycznia 2016
r. do 18 pazdziernika 2016 r. Rada Nadzorcza byla trzyosobowa, a w okresie od 18 paZzdziernika
2016 r. do 31 grudnia 2016 r. Rada Nadzorcza byla pigcioosobowa.

Okreslenie Iacznej liczby i wartosci nominalnej wszystkich certyfikatéw Funduszu oraz akeji i
udzialéw w jednostkach powigzanych Funduszu, bedacych w posiadaniu oséb zarzadzajacych i
nadzorujgcych

Na dziefi 31 grudnia 2016 r. osoby zarzadzajace i nadzorujace Towarzystwa nie byly w posiadaniu
certyfikatow Funduszu.

Zgodnie z otrzymanym od Vestor Dom Maklerski S.A. oswiadczeniem na dzien 31 grudnia 2016 r. pan
Jakub Bartkiewicz — Prezes Zarzadu i Przewodniczacy Komitetu Inwestycyjnego Funduszu posiadat 46
certyfikatow inwestycyjnych Funduszu, a pan Michat Meller — Wiceprezes Zarzadu i Cztonek Komitetu
Inwestycyjnego Funduszu posiadat 50 certyfikatéw inwestycyjnych Funduszu.

Zarzad Origin TFI S.A.
Warszawa, dnia 31 marca 2017 r.
Krzysztof Medrala Jalele gutko

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu



Katowice, 31 marca 2017 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finanséw
z 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegllnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla First Private Equity Funduszu
Inwestycyjnego Zamknigtego Aktywéw Niepublicznych (zwanego dalej Funduszem)
o$wiadcza, ze dane dotyczace standw aktywow, w tym w szczegolnosci aktywow zapisanych
na rachunkach pienieznych i rachunkach papieréw wartosciowych oraz pozytkéw z tych
aktywéw przedstawionych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres
od 1 stycznia 2016 r. do 31 grudnia 2016 r., sporzagdzonego 31 marca 2017 r,
sa zgodne ze stanem faktycznym.

%om,ioszu b

119G BANK SLASKL Spalka Akeyjna NP 434-(]3-54-75 Kapital zakladowy 130 100 000,00 21
Centrum W sparcia Kileniow Strate gicznyeh KRS 5459 Lapited wplacony — 130 160 000,00 zt
ub Pubuwskn 2. 02-566 Warszawu $nd Rejonowy w Katowicach
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGEEGO REWIDENTA

Dla Zgromadzenia Inwestoréw First Private Equity Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego
Aktywow Niepublicznych i Rady Nadzorczej Origin Towarzystwa Funduszy Inwestycyjoych S.A.

Sprawozdanie z badania sprawozdania finansowego

Przeprowadziliémy badanie zalgczonego sprawozdania finansowego za rok zakonczony dnia 31 grudnia
2016 roku First Private Equity Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Aktywéw Niepublicznych
(,Fundusz”), zsiedziba w Warszawie, ul. Zielna 37, na ktore skladajg si¢ wprowadzenie
do sprawozdania finansowego, zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzieri 31 grudnia 2016
roku, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto, rachunek przeptywow
pienigznych sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia 2016 roku do dnia 31 grudnia 2016 roku oraz noty
objasniajace i informacje dodatkowa (,,zataczone sprawozdanie finansowe™).

Format zalaczonego sprawozdania finansowego za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2016 roku wynika
z Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych
i okresowych przekazywanych przez emitentdw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania
za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebgdgcego panstwem
cztonkowskim (,,rozporzadzenie w sprawie informacji biezacych i okresowych”).

Odpowiedzialnosé Zarzqdu Origin Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. oraz czlonkow
Rady Nadzorczej za sprawozdanie finansowe

Zarzad Origin Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (do dnia 19 paZdziernika 2017 roku
dziatajacego pod nazwg Warsaw Equity Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., zwanego dalej
~Towarzystwem”) =zarzadzajacy Funduszem i reprezentujacy Fundusz jest odpowiedzialny
za sporzadzenie, na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag rachunkowych, sprawozdania
finansowego i za jego rzetelng prezentacje zgodnie z ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci
(,-ustawa o rachunkowoéci”), wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi oraz innymi
obowigzujgcymi przepisami prawa. Zarzad Towarzystwa jest réwniez odpowiedzialny za kontrole
wewngtrzng, ktérg uznaje za niezbedna dla sporzadzenia sprawozdania finansowego niezawierajacego
istotnego znieksztalcenia spowodowanego oszustwem lub blgdem.

Zgodnie z ustawa o rachunkowodci Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej
sa zobowigzani do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe spelnialo wymagania przewidziane
w ustawie o rachunkowosci,

Odpowiedzialnos¢ bieglego rewidenta

Jeste$my odpowiedzialni za wyrazenie opinii o zalaczonym sprawozdaniu finansowym na podstawie
przeprowadzonego przez nas badania.

ERNST & YOUNG W POLSCE JEST CZLONKIEM GLOBALNEJS PRAKTYK! ERNST & YOUNG
Ernst & Young Audyt Polska spdika z ograniczong edpowledzlainodcla sp. k.
Sqd Rejonowy dia m.st. Warszawy w Warszawle, Xil Wydzlat Gospodarczy Krajowege Rejestru Sqdowego, KRS: 0000481039, NIP 526-020-79-76
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Badanie przeprowadziliémy stosownie do postanowief rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci
oraz zgodnie z Krajowymi Standardami Rewizji Finansowej w brzmieniu Migdzynarodowych
Standardéw Badania przyjetymi uchwala nr 2783/52/2015 Krajowej Rady Bieglych Rewident6w z dnia
10 lutego 2015 r. z pézn. zm. (,Krajowe Standardy Rewizji Finansowej”). Standardy te wymagaja
przestrzegania wymog6éw etycznych oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki sposob,
aby uzyska¢ wystarczajaca pewnos¢, ze sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnego znieksztalcenia.

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur shizacych uzyskaniu dowodéw badania kwot i ujawnien
w sprawozdaniu finansowym. Dobor procedur badania zalezy od osadu bieglego rewidenta, w tym
od oceny ryzyka istotnego znieksztalcenia sprawozdania finansowego spowodowanego oszustwem
lub bledem. Dokonujgc oceny tego ryzyka biegly rewident bierze pod uwagge dzialanie kontroli
wewnetrznej, w zakresie dotyczacym sporzgdzania i rzetelnej prezentacji przez Towarzystwo
sprawozdania finansowego Funduszu, w celu zaprojektowania odpowiednich w danych okolicznosciach
procedur badania, nie za§ wyrazenia opinii na temat skutecznosci kontroli wewn¢trznej Towarzystwa
zarzadzajgcego Funduszem. Badanie obejmuje takze oceng odpowiedniosci przyjetych zasad (polityki)
rachunkowosci, racjonalnosci ustalonych przez Zarzad Towarzystwa wartosci szacunkowych,
jak réwniez ocene ogélnej prezentacji sprawozdania finansowego.

Zgodnie z Krajowym Standardem Rewizji Finansowej 320 pkt. 5 koncepcja istotnosci stosowana
jest przez bieglego rewidenta, zaréwno przy planowaniu i przeprowadzaniu badania, jak i przy ocenie
wplywu rozpoznanych podczas badania znieksztatceri oraz nieskorygowanych znieksztatcen, jesli
wystgpuja, na sprawozdanie finansowe, a takze przy formulowaniu opinii bieglego rewidenta.
W zwigzku z powyzszym wszystkie stwierdzenia zawarte w opinii bieglego rewidenta, w tym
stwierdzenia dotyczace innych wymogéw prawa i regulacji wyrazane s3 z uwzglednieniem
jakosciowego i wartoéciowego poziomu istotnosci ustalonego zgodnie ze standardami badania i osgdem
bieglego rewidenta.

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowig wystarczajaca i odpowiednig
podstawe do wyraZenia przez nas opinii z badania.

Opinia

Naszym zdaniem, zaigczone sprawozdanie finansowe:

— przekazuje rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej badanego Funduszu na dzief
31 grudnia 2016 roku oraz jego wyniku z operacji i rachunku przeplyw6w pienigznych za okres
od dnia 1 stycznia 2016 roku do dnia 31 grudnia 2016 roku, zgodnie z majacymi zastosowanie
przepisami ustawy o rachunkowosci i przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci,

~ zostalo sporzadzone na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag rachunkowych,
— jest zgodne co do formy i tresci z obowigzujacymi przepisami prawa i postanowieniami statutu
Funduszu.
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Sprawozdanie na temat innych wymogéw prawa i regulacji

Opinia na temat sprawozdania z dzialalnosci
Nasza opinia z badania sprawozdania finansowego nie obejmuje sprawozdania z dzialalnosci.

Za sporzadzenie sprawozdania z dzialalnoSci zgodnie z ustawg o rachunkowosci oraz innymi
obowigzujacymi przepisami prawa jest odpowiedzialny Zarzad Towarzystwa. Ponadto Zarzad
Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg zobowigzani do zapewnienia,
aby sprawozdanie z dziatalnosci spelnialo wymagania przewidziane w ustawie o rachunkowosci.

Naszym obowigzkiem bylo, w zwiazku z przeprowadzonym badaniem sprawozdania finansowego,
zapoznanie si¢ z trescia sprawozdania z dzialalnosci i wskazanie czy informacje w nim zawarte
uwzgledniajg postanowienia art. 49 ustawy o rachunkowosci oraz rozporzadzenia w sprawie informacji
biezgcych i okresowych i czy sg one zgodne z informacjami zawartymi w zalaczonym sprawozdaniu
finansowym. Naszym obowigzkiem bylo takze zloZenie o§wiadczenia, czy w $wietle naszej wiedzy
o Funduszu i jej otoczeniu uzyskanej podczas badania sprawozdania finansowego stwierdziliSmy
w sprawozdaniu z dziatalnosci istotne znieksztalcenia.

Naszym zdaniem informacje zawarte w sprawozdaniu z dzialalnosci uwzgledniajg postanowienia
art. 49 ustawy o rachunkowosci oraz rozporzadzenia w sprawie informacji biezacych i okresowych
i sa zgodne z informacjami zawartymi w zalaczonym sprawozdaniu finansowym. Ponadte, w swietle
wiedzy o Funduszu i jego otoczeniu uzyskanej podczas badania sprawozdania finansowego
nie stwierdzilismy istotnych znieksztalceri w sprawozdaniu z dziatalnosci.

Opinia na temat pisemnej informacji Zarzqdu Towarzystwa skierowanej do inwestorow Funduszu

Nasza opinia z badania zalaczonego sprawozdania finansowego nie obejmuje informacji Zarzadu
Towarzystwa skierowanej do inwestoréw Funduszu (,,List Towarzystwa™).

Za sporzadzenie Listu Towarzystwa zgodmie z rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia
24 grudnia 2007 roku wsprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych
(,,rozporzadzenie™) jest odpowiedzialny Zarzad Towarzystwa. Ponadto Zarzad Towarzystwa jest
zobowigzany do =zapewnienia, aby List Towarzystwa spelnial wymagania przewidziane
w rozporzadzeniu.

Naszym obowigzkiem bylo, w zwiazku z przeprowadzonym badaniem zalaczonego sprawozdania
finansowego, zapoznanie si¢ z trescig Listu Towarzystwa i wskazanie czy informacje w nim zawarte
uwzgledniaja postanowienia § 37, ustep 1 rozporzadzenia i czy sg one zgodne z informacjami zawartymi
w zalaczonym sprawozdaniu finansowym.

Naszym zdaniem informacje zawarte w Liscie Towarzystwa uwzgledniajg postanowienia § 37, ustep 1
rozporzadzenia i sg zgodne z informacjami zawartymi w zalgczonym sprawozdaniu finansowym.
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Oswiadczenie Depozytariusza

Do zalgczonego sprawozdania finansowego dolaczono oswiadczenie Depozytariusza.

Warszawa, dnia 31 marca 2017 roku

Kluczowy Biegly Rewident

Lukasz Szcz¢panski
Biegly Rewident
nr 121

dziatajgcy w imienin
Emst & Young Audyt Polska spotka

z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k.

Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
nr ewid. 130

Ernst & Young Audyt Polska

spétka z ograniczony odpowiedzialnoscia
spotka komandytowa
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa



FIRST PRIVATE EQUITY
FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH

RAPORT Z BADANIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
ZA ROK ZAKONCZONY
DNIA 31 GRUDNIA 2016 ROKU



First Private Equity Fundusz Inwestycyjny Zamknigty Aktywow Niepublicznych
Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok zakohezony dnia 31 grudnia 2016 roku
(w tysigcach zlotych)

I CZESC OGOLNA

1. Informacje ogélne

W dniu 16 sierpnia 2007 roku Komisja Nadzoru Finansowego (,KNF”) wydala zezwolenie na
utworzenie Investor Leveraged Buy Out Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Aktywow
Niepublicznych (,,Fundusz”). W dniu 15 grudnia 2010 roku Fundusz zmieni! nazwe na Investor Private
Equity Fundusz Inwestycyjny Zamknigty Aktywow Niepublicznych. W dniu 10 lipca 2015 roku
Fundusz zmienil nazwe na First Private Equity Fundusz Inwestycyjny Zamknigty Aktywow
Niepublicznych.

Siedziba Funduszu miesci si¢ w Warszawie, ul. Zielna 37.

Czas trwania Funduszu jest nieograniczony.

Fundusz w dniu 11 pazdziernika 2007 roku zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych,
prowadzonego przez Sad Okrggowy w Warszawie pod numerem RFi 327.

Fundusz posiada numer NIP: 1080003744 nadany oraz symbol REGON: 141164519.

Wylgcznym przedmiotem dziatalnosci Funduszu jest lokowanie sSrodkéw pienigznych zebranych
publicznie w papiery wartosciowe i inne prawa majatkowe zgodnie z celem i zasadami polityki
inwestycyjnej okreslonymi w statucie i prospekcie informacyjnym Funduszu.

Wedlug stanu na dzied 31 grudnia 2016 roku Fundusz wyemitowat 116.881 certyfikatow
inwestycyjnych oraz umorzyt 59.814 certyfikatow inwestycyjnych.

Zbadane sprawozdanie finansowe Funduszu zostato sporzadzone za rok zakoriczony dnia 31 grudnia
2016 roku (,,okres sprawozdawczy™).

Organem zarzadzajacym Funduszu jest Origin Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (do dnia
19 pazdziernika 2016 roku dzialajacego pod nazwa Warsaw Equity Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A. ,, Towarzystwo™) z siedzibg w Warszawie, ul. Zielna 37. Towarzystwo jest wpisane
do rejestru przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000294964.

W skiad Zarzadu Towarzystwa na dziefi 31 marca 2017 roku wchodzili:

Krzysztof Medrala - Prezes Zarzadu
Jacek Legutko - Wiceprezes Zarzadu

W okresie sprawozdawczym oraz od dnia bilansowego do daty niniejszego raportu mialy miejsce
nastepujace zmiany w skladzie Zarzadu Towarzystwa:

- w dniu 31 sierpnia 2016 roku Pan Piotr Kuffel zrezygnowat z funkcji Wiceprezesa Zarzadu
Towarzystwa,

- w dniu 7 lutego 2017 roku Rada Nadzorcza Towarzystwa odwolata Pana Jerzego Krok z Zarzadu
Towarzystwa i funkcji Prezesa Zarzadu Towarzystwa z dniem 14 lutego 2017 roku,

- w dniu 7 lutego 2017 roku Rada Nadzorcza Towarzystwa powolafa Pana Krzysztofa Medrala do
Zarzadu Towarzystwa i powierzyla mu funkcje Prezesa Zarzadu Towarzystwa z dniem 16 lutego 2017
roku.

Depozytariuszem prowadzacym rejestr aktywow Funduszu jest ING Bank Slaski S.A. z siedziba
w Katowicach, przy ul. Sokolskiej 34 (,,Depozytariusz”).
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First Private Equity Fundusz Inwestycyjry Zamknigty Aktywdw Niepublicznych
Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2016 rola:
(w tysigcach ztotych)

Rejestr certyfikatéw inwestycyjnych Funduszu prowadzi Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych
z siedzibg w Warszawie, ul. Ksigz¢ca 4 (,,KDPW”).

Prowadzenie ksigg rachunkowych funduszu zostato zlecone spélce Vistra Fund Services Poland
Sp. z 0.0. S.K.A. z siedziba w Warszawie, przy ul. Bukowiriskiej 22/8B.

2. Sprawozdanie finansowe

2.1 Opinia bieglego rewidenta oraz badanie sprawozdania finansowego

Emnst & Young Audyt Polska spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k. z siedzibag w Warszawie,
Rondo ONZ 1 jest podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych, wpisanym na liste
pod numerem 130.

Ernst & Young Audyt Polska spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k. w dniu 4 lipca 2016 roku
zostata wybrana przez Radg Nadzorczg Towarzystwa do badania sprawozdania finansowego Funduszu.

Ernst & Young Audyt Polska spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k. oraz kluczowy biegly
rewident spelniaja, w rozumieniu art. 56 ust. 3 i 4 Ustawy z dnia 7 maja 2009 roku o bieglych
rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych
oraz o nadzorze publicznym, warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o sprawozdaniu
finansowym.

Na podstawie umowy zawartej w dniu 22 lipca 2016 roku z Zarzadem Towarzystwa przeprowadziliSmy
badanie sprawozdania finansowego za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2016 roku.

Naszym zadaniem bylo wyrazenie opinii o sprawozdaniu finansowym na podstawie przeprowadzonego
przez nas badania. Przeprowadzone w trakcie badania sprawozdania finansowego procedury byly
zaprojektowane tak, aby umozliwi¢ wydanie opinii o sprawozdaniu finansowym traktowanym jako
cafosé. Nasze procedury nie obejmowaly uzupelniajacych informacji, ktére nie majg wplywu
na sprawozdanie finansowe traktowane jako calos¢.

Na podstawie naszego badania, z dniem 31 marca 2017 roku wydali$my opini¢ bieglego rewidenta
bez zastrzezen ¢ nastepujacej tresci:

»Dia Zgromadzenia Inwestoréw First Private Equity Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego
Aktywo6w Niepublicznych i Rady Nadzorczej Origin Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Sprawozdanie z badania sprawozdania finansowego

Przeprowadziliémy badanie zalgczonego sprawozdania finansowego za rok zakoficzony dnia 31 grudnia
2016 roku First Private Equity Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Aktywow Niepublicznych
(,Fundusz”), zsiedziba w Warszawie, ul.Zielna 37, na ktore skladaja si¢ wprowadzenie
do sprawozdania finansowego, zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzien 31 grudnia 2016
roku, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto, rachunek przeplywow
pienigznych sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia 2016 roku do dnia 31 grudnia 2016 roku oraz noty
objasniajgce i informacjg dodatkows (,,zatgczone sprawozdanie finansowe”).

Format zalaczonego sprawozdania finansowego za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2016 roku wynika
z Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezgcych
i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw warto$ciowych oraz warunkéw uznawania
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za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa pafstwa niebgdacego panstwem
czlonkowskim (,,rozporzadzenie w sprawie informacji biezacych i okresowych”).

Odpowiedzialnosé Zarzgdu Origin Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. oraz czlonkéw
Rady Nadzorczej za sprawozdanie finansowe

Zarzad Origin Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (do dnia 19 paZdziernika 2017 roku
dziatajacego pod nazwa Warsaw Equity Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., zwanego dalej
,Towarzystwem”) zarzadzajgcy Funduszem i reprezentujacy Fundusz jest odpowiedzialny
za sporzadzenie, na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag rachunkowych, sprawozdania
finansowego i za jego rzetelng prezentacjg zgodnie z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci
{,.ustawa o rachunkowosci”), wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi oraz innymi
obowigzujgcymi przepisami prawa. Zarzad Towarzystwa jest rowniez odpowiedzialny za kontrolg
wewnetrzng, ktéra uznaje za niezbgdng dla sporzadzenia sprawozdania finansowego niezawierajgcego
istotnego znieksztalcenia spowodowanego oszustwem lub blgdem.

Zgodnie z ustawg o rachunkowosci Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej
s zobowigzani do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe spelnialo wymagania przewidziane
w ustawie o rachunkowosci.

Odpowiedzialnos$¢ bieglego rewidenta

Jestesmy odpowiedzialni za wyrazenie opinii o zalaczonym sprawozdaniu finansowym na podstawie
przeprowadzonego przez nas badania.

Badanie przeprowadziliSmy stosownie do postanowien rozdziatlu 7 ustawy o rachunkowosci
oraz zgodnie z Krajowymi Standardami Rewizji Finansowej w brzmieniu Migdzynarodowych
Standardéw Badania przyjetymi uchwata nr 2783/52/2015 Krajowej Rady Bieglych Rewidentow z dnia
10 lutego 2015 r. z pézn. zm. (,,Krajowe Standardy Rewizji Finansowej”). Standardy te wymagaja
przestrzegania wymog6w etycznych oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki sposdb,
aby uzyskaé wystarczajaca pewnosé, ze sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnego znieksztalcenia.

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur shizacych uzyskaniu dowodéw badania kwot i ujawnien
w sprawozdaniu finansowym. Dobér procedur badania zalezy od osadu bieglego rewidenta, w tym
od oceny ryzyka istotnego znieksztalcenia sprawozdania finansowego spowodowanego oszustwem
lub bledem. Dokonujac oceny tego ryzyka biegly rewident bierze pod uwage dzialanie kontroli
wewnetrznej, w zakresie dotyczacym sporzadzamia i rzetelnej prezentacji przez Towarzystwo
sprawozdania finansowego Funduszu, w celu zaprojektowania odpowiednich w danych okolicznosciach
procedur badania, nie za$ wyrazenia opinii na temat skutecznosci kontroli wewnetrznej Towarzystwa
zarzadzajacego Funduszem. Badanie obejmuje takze oceng odpowiedniosci przyjetych zasad (polityki)
rachunkowosci, racjonalnosci ustalonych przez Zarzad Towarzystwa wartosci szacunkowych,
jak réwniez oceng ogoélnej prezentacji sprawozdania finansowego.

Zgodnie z Krajowym Standardem Rewizji Finansowej 320 pkt. 5 koncepcja istotnosci stosowana
jest przez bieglego rewidenta, zaréwno przy planowaniu i przeprowadzaniu badania, jak i przy ocenie
wpltywu rozpoznanych podczas badania znieksztalceft oraz nieskorygowanych znieksztalcen, jesli
wystepujg, na sprawozdanie finansowe, a takze przy formulowaniu opinii bieglego rewidenta.
W zwigzku z powyzszym wszystkie stwierdzenia zawarte w opinii bieglego rewidenta, w tym
stwierdzenia dotyczace innych wymogéw prawa i regulacji wyrazane s3 z uwzglednieniem
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jakosciowego i wartosciowego poziomu istotnosci ustalonego zgodnie ze standardami badania i osagdem
bieglego rewidenta.

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowia wystarczajaca i odpowiednia
podstawe do wyrazenia przez nas opinii z badania.

Opinia
Naszym zdaniem, zalaczone sprawozdanie finansowe:

— przekazuje rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej badanego Funduszu na dzien
31 grudnia 2016 roku oraz jego wyniku z operacji i rachunku przeplywow pienigznych za okres
od dnia 1 stycznia 2016 roku do dnia 31 grudnia 2016 roku, zgodnie z majagcymi zastosowanie
przepisami ustawy o rachunkowosci i przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci,

— zostalo sporzadzone na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag rachunkowych,

~ jest zgodne co do formy i tresci z obowigzujacymi przepisami prawa i postanowieniami statutu
Funduszu.

Sprawozdanie na temat innych wymogéw prawa i regulacji

Opinia na temat sprawozdania z dzialalnosci
Nasza opinia z badania sprawozdania finansowego nie obejmuje sprawozdania z dzialalnosci.

Za sporzadzenie sprawozdania z dziatalnosci zgodnie z ustawg o rachunkowosci oraz innymi
obowigzujgcymi przepisami prawa jest odpowiedzialny Zarzad Towarzystwa. Ponadto Zarzad
Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sa zobowigzani do zapewnienia,
aby sprawozdanie z dzialalnoéci spelnialo wymagania przewidziane w ustawie o rachunkowosci.

Naszym obowigzkiem bylto, w zwiazku z przeprowadzonym badaniem sprawozdania finansowego,
zapoznanie si¢ z frescig sprawozdania z dzialalnosci i wskazanie czy informacje w nim zawarte
uwzgledniajg postanowienia art. 49 ustawy o rachunkowosci oraz rozporzadzenia w sprawie informacji
biezacych i okresowych i czy sg one zgodne z informacjami zawartymi w zataczonym sprawozdaniu
finansowym. Naszym obowiazkiem bylo takze zlozenie o$wiadczenia, czy w $wietle naszej wiedzy
o Funduszu i jej otoczeniu uzyskanej podczas badania sprawozdania finansowego stwierdziliSmy
w sprawozdaniu z dziatalnosci istotne znieksztalcenia.

Naszym zdaniem informacje zawarte w sprawozdaniu z dzialalnosci uwzgledniaja postanowienia
art. 49 ustawy o rachunkowosci oraz rozporzadzenia w sprawie informacji biezacych i okresowych
i s3 zgodne z informacjami zawartymi w zalaczonym sprawozdaniu finansowym. Ponadto, w Swietle
wiedzy o Funduszu i jego otoczeniu uzyskanej podczas badania sprawozdania finansowego
nie stwierdzili$émy istotnych znieksztalcefi w sprawozdaniu z dzialalnosci.

Opinia na temat pisemnej informacji Zarzgdu Towarzystwa skierowanej do inwestoréw Funduszu

Nasza opinia z badania zalaczonego sprawozdania finansowego nie obejmuje informacji Zarzadu
Towarzystwa skierowanej do inwestoréw Funduszu (,,List Towarzystwa™).

Za sporzadzenie Listu Towarzystwa zgodnie z rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia
24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegblnych zasad rachunkowos$ci funduszy inwestycyjnych
(rozporzadzenie™) jest odpowiedzialny Zarzad Towarzystwa. Ponadto Zarzad Towarzystwa jest
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zobowigzany do zapewnienia, aby List Towarzystwa speinial wymagania przewidziane
w rozporzadzeniu.

Naszym obowiazkiem bylo, w zwiagzku z przeprowadzonym badaniem zalgczonego sprawozdania
finansowego, zapoznanie si¢ z trescia Listu Towarzystwa i wskazanie czy informacje w nim zawarte
uwzgledniaja postanowienia § 37, ustgp 1 rozporzadzenia i czy sg one zgodne z informacjami zawartymi
w zalgczonym sprawozdaniu finansowym.

Naszym zdaniem informacje zawarte w Liscie Towarzystwa uwzgledniajg postanowienia § 37, ustep 1
rozporzadzenia i s zgodne z informacjami zawartymi w zatagczonym sprawozdaniu finansowym.

Oswiadczenie Depozytariusza

Do zalgczonego sprawozdania finansowego dotgczono oswiadczenie Depozytariusza.”

Badanie sprawozdania finansowego Funduszu przeprowadziliSmy w okresie od dnia 7 listopada 2016
roku do dnia 17 listopada 2016 roku oraz od dnia 20 lutego 2017 roku do dnia 31 marca 2017 roku,
w tym w siedzibie spétki prowadzacej ksiggi rachunkowe Funduszu od dnia 7 listopada 2016 roku do
dnia 17 listopada 2016 roku.

2.2 Oswiadczenia otrzymane i dostepnosé danych

Zarzad Towarzystwa potwierdzil swoja odpowiedzialnosé za rzetelnoéé 1 jasnodé sprawozdania
finansowego Funduszu jak réwniez za jego sporzadzenie zgodnie z wymagajgcymi zastosowania
zasadami (polityka) rachunkowosci oraz o$wiadczyt, iz udostgpnil nam wszystkie dane finansowe
Funduszu, ksiegi rachunkowe Funduszu i inne wymagane dokumenty craz udzielil niezbednych
wyjasnien. Otrzymaliémy réwniez pisemne oswiadczenie z dnia 31 marca 2017 roku Zarzadu
Towarzystwa o:

« kompletnym ujeciu danych w ksiggach rachunkowych Funduszu;
o wykazaniu wszelkich zobowigzan warunkowych w sprawozdaniu finansowym Fundusz, oraz

« ujawnieniu w sprawozdaniu finansowym Funduszu wszelkich istotnych zdarzen, ktére nastapily
po dacie bilansu do dnia zloZzenia o§wiadczenia.

W oswiadczeniu potwierdzono, ze przekazane nam informacje byly rzetelne i prawdziwe zgodnie
z przekonaniem i najlepsza wiedza Zarzadu Towarzystwa i objely wszelkie zdarzenia moggce mieé
wplyw na sprawozdanie finansowe Funduszu.

Jednoczesnie oswiadczamy, ze w trakcie badania sprawozdania finansowego Funduszu nie nastapily
ograniczenia zakresu badania.

Otrzymali$my stosowne potwierdzenie stanu portfela inwestycyjnego Funduszu od Depozytariusza,
ktdére zostalo uzgodnione ze stanem portfela wykazywanym w ksiggach rachunkowych Funduszu
nadzien 3! grudnia 2016 roku oraz oéwiadczenie Depozytariusza, o ktorym mowa
w § 37 rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (,,Rozporzadzenie™).

Stan certyfikatow inwestycyjnych na dzieri 31 grudnia 2016 roku zosta potwierdzony przez KDPW
prowadzacy rejestr certyfikatéw inwestycyj nych Funduszu.
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2.3 Informacje o sprawozdaniu finansowym Funduszu za poprzedui rok obrotowy

Sprawozdanie finansowe Funduszu za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2015 roku zostato zbadane
przez Lukasza Szczepaniskiego, kluczowego bieglego rewidenta nr 12168, dziatajacego w imieniu
Ernst & Young Audyt Polska spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k. z siedzibg w Warszawie,
Rondo ONZ 1, firmy wpisanej na list¢ podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych
prowadzong przez Krajowa Radg Biegtych Rewidentéw pod numerem 130. Dzialajacy w imieniu
podmiotu uprawnionego kluczowy biegly rewident wydal o tym sprawozdaniu finansowym za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2015 roku opini¢ bez zastrzezefl. Sprawozdanie finansowe Funduszu za
rok zakoficzony dnia 31 grudnia 2015 roku zostato zatwierdzone na Zgromadzeniu Inwestoréw w dniu
29 kwietnia 2016 roku,

Sprawozdanie finansowe Funduszu za rok obrotowy zakoficzony dnia 31 grudnia 2015 roku
wraz z opinia bieglego rewidenta oraz odpisem uchwaly o zatwierdzeniu sprawozdania finansowego
zostaly ztozone w dniu 5 maja 2016 roku w Sadzie Okrggowym w Warszawie.

Zatwierdzony bilans zamknigcia na dzieft 31 grudnia 2015 roku zostat prawidiowo wprowadzony
do ksiag rachunkowych jako bilans otwarcia na dzier 1 stycznia 2016 roku.

3. Sytuacja finansowa

3.1 Podstawowe dane i wskazniki finansowe

Ponizej przedstawiono wybrane wskazniki charakteryzujace sytuacje finansowg Funduszu w latach
2014 — 2016, wyliczone na podstawie danych finansowych zawartych w sprawozdaniach finansowych
za lata zakonczone dnia 31 grudnia 2016 roku i dnia 31 grudnia 2015 roku.

2016 2015 2014
Lokaty 63.250 100.427 148.890
Aktywa nefto 67.288 110.361 155.675
Wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny (zt) 1.179,11 1.454,70 1.563,29
Wynik z operacji (19.120) (10.813) (14.395)
Stopa zwrotu z certyfikatu inwestycyjnego (%) (18,9%) (6,9%) (8,1%)

(WANc: - WANco) x 100
WANCcwe

Wskaznik efektywnosci (%) (20,0%) (7,2%) (8,2%)

) wynik z operacji x 100
$rednia wartos¢ aktywdw netto w okresie sprawozdawczym

Poziom kosztéw dziatalnosci do sredniej wartosci aktywow

netto (%e) 4,0% 3,4% 3,5%
— koszty Funduszu nettox 100

$rednia wartos¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym
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Wskazniki inflaci:
Srednioroczny (0,6%) (0,9%) 0,0%
QOd grudnia do grudnia 0,8% (0,5%) {1,0%)

10 - poczatek okresu obrachunkowego

t1 - koniec okresu obrachunkowego

WAN — warto$¢ aktywow netto

WANC - wartos¢ aktyw6w netto na certyfikat inwestycyjny

3.2 Komentarz

Przedstawione wskazniki wskazuja na nastgpujgce trendy:

1. Stopa zwrotu z certyfikatu inwestycyjnego za okres sprawozdawczy wyniosta (18,9%)
w poréwnaniu z (6,9%) za poprzedni okres sprawozdawczy i (8,1%) za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2014 roku;

2. Wskaznik efektywnosci za okres sprawozdawczy wyniést (20,0%) w poréwnaniu z (7,2%) za
poprzedni okres sprawozdawczy i (8,2%) za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2014 roku;

3. Stosunek poziomu kosztéw dzialalnosci do sredniej wartosci aktywow netto w okresie
sprawozdawczym wyni6st 4,0% w poréwnaniu z 3,4% za poprzedni okres sprawozdawczy i 3,5%
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2014 roku.

3.3 Kontynuacja dzialalnoSci

Podczas naszego badania nic nie zwrécilo naszej uwagi, co powodowaloby nasze przekonanie,
ze Fundusz nie jest w stanie kontynuowaé dzialalnosci przez co najmniej 12 miesigcy liczac od dnia
31 grudnia 2016 roku na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania badZ istotnego
ograniczenia przez niego dotychczasowej dzialalnosci. W szczegblnosei na dzien niniejszego raportu
nie wystapily przestanki rozwiazania Funduszu okreslone w ustawie z dnia 27 maja 2004 roku
o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (,,ustawa
o funduszach inwestycyjnych”) lub statucie Funduszu.

We wprowadzeniu do zbadanego sprawozdania finansowego Funduszu za okres sprawozdawczy Zarzad
Towarzystwa wskazal, ze zbadane sprawozdanie finansowe Funduszu zostato sporzadzone
przy zalozeniu kontynuowania dziatalnoéci przez Fundusz przez okres nie krotszy niz 12 miesigey
od dnia 31 grudnia 2016 roku i Ze nie wystgpuja okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuowania
dzialalnosci przez Fundusz.
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. CZESC SZCZEGOLOWA

1. Prawidlowos$é stosowanego systemu ksiggowosci

Ksiegowo$é Funduszu prowadzona jest przy wykorzystaniu systemu komputerowego AVS w siedzibie
spéiki, ktorej Towarzystwo zlecito ushuigowe prowadzenie ks igg rachunkowych Funduszu na podstawie
odrebnej umowy.

We wszystkich istotnych dla zbadanego sprawozdania finansowego Funduszu aspektach, Fundusz
posiada aktualng dokumentacje, o ktérej mowa w art. 10 ustawy z dnia 29 wrzeénia 1994 roku
o rachunkowosci (,,ustawa o rachunkowosci”), w tym réwniez zakladowy plan kont zatwierdzony przez
Zarzad Towarzystwa.

W trakcie naszego badania nie stwierdziliémy istotnych nieprawidtowosci ksiag rachunkowych, ktore
moglyby mieé istotny wplyw na zbadane sprawozdanie finansowe Funduszu, a ktére nie zostalyby
usunigte, w tym dotyczacych:

« zasadnoéci i ciaglosci stosowanych zasad (polityki) rachunkowosci;

rzetelnoéci ksiag rachunkowych, bezblednosci ksiag rachunkowych oraz powigzania zapiséw

w ramach ksiag rachunkowych;

« udokumentowania operacji gospodarczych;

« prawidlowosci otwarcia ksiag rachunkowych na podstawie sald zatwierdzonego bilansu za okres
poprzedni;

« powiazania zapiséw z dowodami ksiggowymi i zbadanym sprawozdaniem finansowym;

« speliania warunkéw jakim powinna odpowiadaé ochrona dokumentacji ksiegowej
oraz przechowywania ksiag rachunkowych i sprawozdan finansowych.

2. Aktywa i pasywa bilansu oraz pozycje ksztaltujace wynik z operacji Funduszu

Struktura aktywéw, w tym lokat, zobowigzan i kapitatéw Funduszu oraz charakterystyka pozycji
ksztaltujacych wynik z operacji Funduszu zostala przedstawiona w zbadanym sprawozdaniu
finansowym Funduszu za okres sprawozdawczy.

Inwentaryzacja aktywow i zobowigzan zostata przeprowadzona zgodnie z ustawg o rachunkowosci.

Wykazany stan lokat Funduszu jest zgodny z zapisami ksiggowymi oraz z uzyskanym niezaleznie
w trakcie przeprowadzonego badania potwierdzeniem od Depozytariusza.

Zgodnoéé danych przedstawionych w zbadanym sprawozdaniu finansowym Funduszu ze stanem
faktycznym zostata potwierdzona o$wiadczeniem Depozytariusza Funduszu dofaczonym do zbadanego
sprawozdania finansowego Funduszu.

Elementem naszego badania byla ocena rzetelnosci wyceny posiadanych aktywéw wedlug wartosci
godziwych. Nasza opinia z badania sprawozdania finansowego Funduszu za okres sprawozdawczy nie
zawiera modyfikacji dotyczacych zastosowania do wyceny aktywéw wartosci godziwych.

Wykazany stan kapitalu wplaconego oraz kapitatu wyptaconego Funduszu jest zgodny z zapisami

ksiggowymi oraz uzyskanym niezaleznie w trakcie przeprowadzonego badania potwierdzeniem od
KDPW.
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3. Informacja dodatkowa

Wprowadzenie do zbadanego sprawozdania finansowego Funduszu, noty objasniajagce oraz informacja
dodatkowa sporzadzone zostaly, we wszystkich istotnych aspektach zgodnie z wymogami
Rozporzadzenia.

4. List Towarzystwa

ZapoznaliSmy si¢ z informacja Zarzgdu Towarzystwa skierowang do inwestoréw Funduszu
(,,List Towarzystwa™), opisujaca wyniki dziatania Funduszu w okresie sprawozdawczym. Informacje
zawarte w tym liscie, pochodzace ze zbadanego sprawozdania finansowego Funduszu, sa z nim zgodne,

5. Sprawozdanie z dzialalnosci Funduszu

Zapoznali$my si¢ ze sprawozdaniem Zarzadu na temat dziatainosci Funduszu w okresie od dnia
1 stycznia 2016 roku do dnia 31 grudnia 2016 roku oraz zasad sporzadzenia rocznego sprawozdania
finansowego (,,sprawozdanie z dzialalnosci”) i uznaliSmy, ze informacje w nim zawarte uwzgledniajg
postanowienia art. 49 ust. 2 ustawy o rachunkowosci oraz Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentow
papierdw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne informacji wymaganych
przepisami prawa panistwa niebgdacego pafistwem cztonkowskim i s3 zgodne z informacjami zawartymi
w zataczonym sprawozdaniu finansowym. Ponadto, w swietle wiedzy o Funduszu i jego otoczeniu
uzyskanej podczas badania sprawozdania finansowego nie stwierdziliSmy istotnych znieksztalcen
w sprawozdaniu z dziatalnosci.

6. Wskazniki istotnosci

Przy ustalaniu wysokosci (poziomu) wskaznikéw istotnosci zastosowano zawodowy osad
uwzgledniajacy szczegélne charakterystyki zwigzane z Funduszem. To ustalenie obejmowalo
rozwazenie aspektow zaréwno wartosciowych, jak i jakosciowych.
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7. Zgodnos¢ z prawem

Uzyskali$my pisemne potwierdzenie od Zarzadu, iz w okresie sprawozdawczym nie zostaty naruszone
przepisy prawa, a takze postanowienia statutu Funduszu majace wplyw na zbadane sprawozdanie
finansowe Funduszu.

Uzyskali$my pisemne potwierdzenie od Zarzadu Towarzystwa, iz w ciggu okresu objetego badaniem
nie zostaly ztamane zasady dokonywania lokat obowigzujace Fundusz oraz terminy i procedury
rozliczania transakcji, majace istotny wplyw na zbadane sprawozdanie finansowe Funduszu. W trakcie
przeprowadzania badania nie zauwazyliémy faktéw wskazujacych, ze nastapito naruszenie tych
przepiséw mogace mie¢ istotny wplyw na zbadane sprawozdanie finansowe Funduszu.

Warszawa, dnia 31 marca 2017 roku

Klpczowy Biegly Rewident
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