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z dnia 14/02/2012

W zatgczeniu przekazuje sie do publicznej wiadomosci Raport okresowy Investor Private
Equity Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Aktywow Niepublicznych zawierajgcy Raport

kwartalny za 4 kwartat 2011 r. Investor Private Equity Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego
Aktywéw Niepublicznych.
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Informacje o funduszu

Konstrukcja funduszu: Typ funduszu:
Subfundusz: O Fundusz sekurytyzacyjny: O
Fundusz podstawowy: O Fundusz portfelowy: O
Fundusz powigzany: O Fundusz aktywow niepublicznych:
Waluta sprawozdania finansowego: zt
(nazwa funduszu podstawowego)
Fundusze powigzane:
(nazwy funduszy powigzanych)
Fundusz z
wydzielonymi
subfunduszami:
(nazwa funduszu)
Plik Opis
IWYBRANE DANE FINANSOWE 1/10/01 - 2011/1 EUR
|. Przychody z lokat 1278 288
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Il. Koszty funduszu netto 1341 302
Il. Przychody z lokat netto -63 -14
IV. Zrealizowane zyski (straty) ze zbycia lokat -1224 -276
V. Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny lokat -1224 -276
VI. Wynik z operacji -1287 -290
VII. Zobowigzania 1282 290
VIII. Aktywa 164 547 37 255
IX. Aktywa netto 163 265 36 965
X. Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 110 433 110 433
XI. Wartos¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny 1478,41 334,72
XIl. Wynik z operacji na certyfikat inwestycyjny -11,65 -2,63
ZESTAWIENIE LOKAT
4 kwartat 2011 roku 3 kwartat 2011 roku
SKLADNIKI LOKAT
Wartos¢ Wartos ¢
‘. I Procentow ‘. wedtu Procentow
Wartos¢é wediug . Y Wartosé 9 . v
Wwyceny na udziat w wyceny na udziat w
wedtug ceny L, wedtug ceny L,
| dzien ktywach | dzien ktywach
nabyciaw tys. | . s nabycia w tys. | . ,
bilansowyw jogétem bilansowy w [ogétem
tys. tys.
1. Akcje 77 216 91700 55,73 53 165 68 628 42,29
2. Udzialy w spélkach z ograniczon
*y. .p s 9 2 7325 10 458 6,35 7 320 10 697 6,59
odpow iedzialno$cig
3. Depozyty 61486 61486 37,38 82 690 82 690 50,95
TABELEZUPELNIAJACE
Krai sedzib artos¢ wedtug |Warto$¢ wedtug
IAKCJE Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba | v ceny nabycia w |wyceny na dzien
emitenta ;
tys. bilansowy w tys.
1. GINOROSSI (PLGNRSI00015) Aktywny rynek - rynek regulowany gelxvn-yrynek 1646 843 Polska 7015 2520
2.CBS.A.(CBS.A) Nienotowane na rynku aktywnym Nie dotyczy 442 477 |Polska 12 000 20174
3. Stone Master S.A. (STONE MASTER) Nienotowane na rynku aktywnym Nie dotyczy 536 509 Polska 5000 6793
4.ERG-System S.A. (PLAKCERGS001) Nienotowane na rynku aktywnym Nie dotyczy 5 325 000 Polska 2 950 7713
5. GRUPA NOKAUT S.A. (PLAKCGRNOO001) Nienotowane na rynku aktywnym Nie dotyczy 987 500 |Polska 2700 5303
IMPACT CLEAN POWER TECHNOLOGY SA )
i Pol
6. (PLAKCICPT001) Nienotowane na rynku aktywnym  [Nie dotyczy 1 500 000 [Polska 1500 1693
7.WB Electronics S.A. (PLWBELECTRSA) Nienotowane na rynku aktywnym Nie dotyczy 500 000 [Polska 22 000 23 343
8.RUBRA Sp. z0.0. SKA (PLAKCRUBRAOA) Nienotowane na rynku aktywnym Nie dotyczy 10|Polska 51 2416
RUBRA Sp. zo0.0. SKA seria B ) )
Pol
9. (PLAKCRUBRAOB) Nienotowane na rynku aktywnym  [Nie dotyczy 90 Polska 24 000 21745
LISTY ZASTAWNE Rodzaj rynku Nazwa ynku  [Emitent [\ Siedziby  [Temin arunk
Iy &4 lemitenta ykupu bprocentowania
y, A . . Kraj siedziby [Termin
DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE [Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent emijtema g ykupu
UDZIALY W SPOLKACH Z Krai siedzib artos¢ wedtug artos¢ wedtug
OGRANICZONA Nazwa spotki Siedziba spotki szik? Y Liczba keny nabycia w jyceny na dzien
ODPOWIEDZIALNOSCIA ys. pilansowy w tys.
INDFARM -
1. WINDFARM H L Holdings Ltd Nikozja ICypr 201 000 7 320 10 453
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2010 rok 4 kwartat 2010 roku
Wartos¢ Wartos ¢
k Pr n ‘. wedtu Procentow
Wartosc Wwedtug oc.:e towy Wartos ¢ 9 . y
wyceny na udziat w wyceny na udziat w
wedtug ceny L, wediug ceny L,
ik dzien aktywach ., dzien ktywach
nabyciaw tys. | . , nabyciaw tys. . ,
bilansowy w jogétem bilansowy w [ogétem
tys. tys.
24 350 44 699 84,94 24 350 44 699 84,94
820 1649 3,13 820 1649 3,13
6 280 6 280 11,93 6280 6280 11,93
Procentowy udziat
aktywach
pgotem
1,53
12,26
4,13
4,69
3,22
1,03
14,19
1,47
13,21
” artos¢ wedtug |Wartos¢ wedtug [Procentowy udziat
- . .. [Wartos¢ . . S
Rodzaj listu [Podstawa emisji . Liczba ceny nabycia w wyceny na dzien w aktywach
hominalna ; .
tys. bilansowy w tys. jogétem
. ” artos¢ wedtug |Wartos¢ wedtug [Procentowy udziat
arunki artos¢ . . .
. ) Liczba ceny nabycia w wyceny na dzien w aktywach
pprocentowania jnominalna A .
tys. bilansowy w tys. jogétem

aktywach
pgotem

Procentowy udziat

6,35
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2.RUBRA Sp. z 0.0. RUBRA Sp. 200155, gka Polska 100 5 5
arszawa
B . G B . artosé artos¢ wedtug Warto$¢ wedtug
A Nazwa i rodzaj [Kraj siedziby [Termin Rodzaj - . . . .
WIERZYTELNOSCI bodmiotu bodmiotu ymagalnosei bwiadczenia kwiadczenia wliczba peny nabycia w |wyceny na dziefi
tys. ys. bilansowy w tys.
artos¢ wedtug artos¢ wedtug Procentowy udziat
WEKSLE ystawca Data ptatnosci  ceny nabycia w wyceny na dzien w aktywach
tys. bilansowy w tys. pgétem
Kraj siedziby arunki artos¢ wedtug Warto$¢ wedtug
DEPOZYTY Nazwa banku | - aluta bprocentowania ceny nabycia w ceny nabycia w
danej walucie fys.
. W walutach panstw nalezacych do OECD 61486
NG BANK
1. SLASKI S A, Polska PLN 3,70 55 000,00 55000
NG BANK .
2. SLASKI S.A. Polska PLN over-night 6 486,00 6 486
A Rok oddania do ) Numer ksiegi . - ] .
NIERUCHOMOSCI Loyt Data nabycia ieczyste; Kraj potozenia [Adres Powierzchnia
TABELIDODATKOWE
NSTRUMENTY RYNKU Emitent ITermin wykupu arunk artose Liczba ceanr;o:(;t\:;?:(ij;u\f/ ;crteons; r\:;eg;l:gh
P|EN|EZNEGO loprocentowania jnominalna bys. bilansowy w tys.
BILANS ¢ kwartat 2011 8 kwartat 2011 | 0 U kwartat 2010
roku roku Foku
I. Aktywa 164 547 162 284 52 628 52628
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 61 486 82 690 6280 6280
2. Naleznosci 904 265
3. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 2520 3 063
4. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 99 638 76 262 46 348 46 348
5. Pozostate aktywa 3
Il. Zobowiagzania 1282 1018 6 987 6987
Ill. Aktywa netto (I-1l) 163 265 161 266 45 641 45 641
IV. Kapitat funduszu 151 425 148 139 30 227 30 227
1. Kapitat wptacony 160 744 157 459 34 584 34 584
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -9 320 -9 320 -4 357 -4 357
V.Dochody zatrzymane -5 646 5712 -5 764 -5 764
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -8 378 -8 315 -5 669 -5 669
2. Zakumul , ni d wany zrealizowany zysk (strata) ze
a mu owany, nierozdyspono y y zysk ( ) 2733 2603 95 95
zbycia lokat
VI.Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do cen
nabycia( P ) Y 17 486 18 840 21178 21178
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0,00

Procentowy udziat
aktywach
pgotem

arto$¢ wedtug

yceny na dzien
bilansowy w
danej walucie

artos¢ wedtug |Procentowy udziat
yceny na dziehn w aktywach
bilansowy w tys. jogétem

61 486 37,38
55 000,00 55 000 33,44
6 486,00 6 486 3,94

artos¢ wedtug |Wartos¢ wedtug [Procentowy udziat
Obcigzenia [Stuzebnosci ceny nabycia w wyceny na dzien w aktywach
tys. bilansowy w tys. jogétem

Procentowy udziat
aktywach
pgotem
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do 2011-12-31

lod 2011-01-01
do 2011-12-31

do 2010-12-31

VI :;T\t,ill-f\t;:;duszu i zakumulowany wynik z operacji 163 265 161 266 45 641 45 641
Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 110 433 108 228 31345 31 345
artos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 1478,41 1 490,06 1 456,10 1 456,10
Przewidywana liczba certyfikatéw inwestycyjnych 110 433
Rozwodniona wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 1478,41
Liczba certyfikatdw inwestycyjnych w podziale na serie certyfikatow:
PLINVLB00047 - 110 433
artos¢ aktywow netto na poszczegdlne serie certyfikatow inwestycyjnych:
PLINVLB00047 - 163 265
ka 4 kwartaty za 4 kwartaty
RACHUNEKWYNIKUZOPERACJI lod 2011-10-01  PR011 roku jod 2010-10-01 2010 roku
do 2011-12-31 pd 2011-01-01 [do 2010-12-31 pd 2010-01-01
do 2011-12-31 do 2010-12-31
I. Przychody z lokat 1278 2834 44 930
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 627 1015 794
2. Przychody odsetkowe 651 1806 44 136
3. Pozostate 0 13
Il. Koszty funduszu 1341 5676 1332 4094
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 1220 4810 1171 3438
2. Optaty dla depozytariusza 17 45 21 80
3. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow
funduszu 10 55
4. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 12
5. Ustugi w zakresie rachunkowosci 29 93 17 67
6. Ustugi prawne 0 432 80 182
7. Ujemne saldo réznic kursowych 23
8. Pozostate 64 240 43 292
lll. Koszty pokrywane przez towarzystwo 133
IV. Koszty funduszu netto (lI-lll) 1341 5543 1332 4094
V.Przychody z lokat netto (I-1V) 63 2709 -1288 -3164
Vl.Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -1223 -864 4 560 11762
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 0 2697 -130
-z tytutu réznic kursowych -130
2. Y(\)lzc::stmfstzi:j:ek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny 1994 3562 4560 11 892
-z tytutu réznic kursowych -756 -37
VII. Wynik z operacji -1287 -3573 3272 8598
ynik z operacji na przypadajacy na certyfikat inwestycyjny -11,65 -32,36 104,38 274,30
za 4 kwartaty ka 4 kwartaty
ZESTAWIENIEZMIANWAKTYWACHNETTO lod 2011-10-01 2011 roku lod 2010-01-01 R010 roku

bd 2010-01-01
do 2010-12-31

1. Warto$¢ aktywdéw netto na koniec poprzedniego okresu

sprawozdawczego 161 266 45 641 41400 41400
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: -1.287 -3573 8 598 8 598
a)przychody z lokat netto -63 2709 -3 164 -3 164
b)zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 0 2697 -130 -130
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c)wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -1 224 -3 562 11892 11892
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji -1 287 -3 573 8 598 8 598
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem) 0 0 0 0

a)z przychodoéw z |okat netto 0 0

b)ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0

c)z przychodéw ze zbycia lokat 0 0
5.Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 3 285 121197 -4 357 -4 357

a)zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu

wydanych certyfikatéw inwestycyjnych) 3285 126 160 0 0
b)zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu
wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych) 4963 4357 4357
6.taczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym 1998 117 623 4241 4 241
7. Wartos¢ aktlywdéw netto na koniec okresu sprawozdawczego 163 264 163 265 45 641 45 641
8. Srednia warto$é aktywdw netto w okresie sprawozdawczym 162 277 131478 44 155 44 155
9. Zmiana liczby certyfikatdéw inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym: 2 205 79 088 -2 992 -2 992

a)liczba wydanych certyfikatow inwestycyjnych 2 205 82218 0 0

b)liczba wykupionych certyfikatdéw inwestycyjnych 0 3130 2992 2992

c)saldo zmian 2 205 79088 -2 992 -2 992
10. Liczba certyfikatéw inwestycyjnych narastajgco od poczatku

dziatalnosci funduszu, w tym: 110 433 110 433 31345 31345

a)liczba wydanych certyfikatow inwestycyjnych 116 555 116 555 34 337 34 337

b)liczba wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych 6 122 6122 2992 2992

c)saldo zmian 110 433 110 433 31345 31345
11. Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych 110 433 110 433 31345 31345
12.warto$¢ aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny na koniec

poprzedniego okresu sprawozdawczego 1490,06 1456,10 1205,70 1205,70
13. warto$¢ aktywdéw netto na certyfikat inwestycyjny na koniec biezacego
okresu sprawozdawczego 1478,41 1 478,41 1 456,10 1456,10
14. procen?owa zmiana wartosci aktywdéw netto na certyfikat inwestycyjny 310 153 20,77 20,77
w okresie sprawozdawczym
15. minimalna warto$¢ akkywéw netto na certyfikat inwestycyjny w okresie 1478.41 1 442,46 1225.74 122574
sprawozdawczym
-data wyceny R011-12-31 2011-02-28 2010-03-31 P010-03-31
16. maksymalna warto$¢ aklywéw netto na certyfikat inwestycyjny w okresie
sprawozdawezym 1478,41 1 585,60 1456,10 1456,10
-data wyceny R011-12-31 [2011-06-30 2010-12-31 P010-12-31
17.warto$¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny wedtug ostatniej
wyceny w okiesie sprawozdawczym 1478,41 1 478,41 1 456,10 1456,10
-data wyceny R011-12-31 2011-12-31 2010-12-31 P010-12-31
18. Rozwodniona warto$¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny 1478,41 1478,41 1 456,10 1456,10
I. Procentowy udziat kosztéw funduszu w sredniej wartosci
aktyw 6w netto, w tym: 3.28 4,32 9.27 9.27
1. procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 2,98 3,66 7,79 7,79
2. procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzgcych

dystrybucije 0,00 0,00 0,00 0,00
3. procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,04 0,03 0,18 0,18
4. iat opt i h i jestru aktywo

procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywéw 0.03 0.04 0,00 0,00

funduszu
5. procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,07 0,07 0,15 0,15

. iat opt i kresi dzania akt i
6. procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami 0,00 0,00 0,00 0,00

funduszu

za 4 kwartaty za 4 kwartaty
RACHUNEK)RZEPLYWOV\PIENIEZNYCH lod 2011-10-01 2011 roku lod 2010-10-01 2010 roku
do 2011-12-31 Jod 2011-01-01 [do 2010-12-31 jod 2010-01-01
do 2011-12-31 do 2010-12-31
A.Przeplywy srodkéw pienigznych z dziatalnosci operacyjnej 25764 -61 637 -383 -6 367
1. Wptywy 636 7 301 44 4 878
1.Z tytutu posiadanych lokat 630 1806 44 926
2. Z tytutu zbycia sktadnikéw lokat 0 5235 0 3 952
3. Pozostate 5 259 0 0
11. Wydatki 25129 68 938 427 11 245
1.Z tytutu posiadanych lokat 0 0 0 0
2.Z tytutu nabycia skadnikow lokat 24 055 62 070 0 9 400
3. Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 966 6 074 334 1262
4.Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzgcych
h 0 0 0 0
dystrybucje
5. Z tytutu optat dla depozytariusza 15 96 0 71
6. Z tytutu optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 12 12 55 0
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7.Z tytutu optat za zezwolenia oraz optat rejestracyjnych 0 40 0 12
8. Z tytutu ustug w zakresie rachunkowosci 27 89 16 67
9. Z tytutu ustug w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu 0 0 0 0
10. Z tytutu ustug prawnych 0 231 15 164
11. Z tytutu posiadania nieruchomosci 0 0 0 0
12. Pozostate 54 326 7 269
B.Przeplywy srodkéw pienigeznych z dziatalnosci finansowej 3289 116 843 0 0
1. Wptywy 3289 126 163 0 0
1.Z tytutu wydania certyfikatow inwestycyjnych 3289 126 163 0 0
2.Z tytutu zaciggnietych kredytow 0 0
3. Z tytutu zaciggnietych pozyczek 0 0
4.Z tytutu sptaty udzielonych pozyczek 0 0
5. Odsetki 0 0
6. Pozostate 0 0
1. Wydatki 0 9 320 0 0
1. Z tytutu wykupienia certyfikatow inwestycyjnych 0 9 320 0 0
2.Z tytutu sptat zaciggnietych kredytow 0 0 0
3. Z tytutu sptat zaciggnietych pozyczek 0 0 0
4.Z tytutu wyemitowanych obligacji 0 0 0
5. Z tytutu wyptaty przychodéw 0 0 0
6. Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0 0
7. Odsetki 0 0 0
8. Pozostate 0 0 0
a) 0 0 0
C. Skutki zmian kurséw wymiany srodkéw pienieznych i 0 0 0
ekwiwalentow srodkéw pienieznych
D.Zmiana stanu srodkéw pienieznych netto (A+/-B) -21 205 55 205 -383 -6 367
E. Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkéw pienieznych na
poczqtepk ok?esu sprawozdawizego P N 82690 6280 6663 12647
F.Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkéw pienieznych na
koniec’;kre:u sprawozdawcz!e/go (E+/-D) PrenEnY 61486 61486 6280 6280

NOTY

NOTA-1POLITYKARACHUNKOWOSCI

W zaltaczeniu przekazuje si¢ Polityke rachunkowosci.
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Plik

Opis

Polityka rachunkowosci.pdf

NOTA-2NALEZNOSCIFUNDUSZU

4 kwartat 2011

roku
1. Z tytutu dywidendy 754
2. Z tytutu odsetek 18
3. Pozostate 132

NOTA-3ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU

4 kwartat 2011

roku
1. Z tytutu rezerw 1282
INFORMACJA DODATKOWA
W zalaczeniu przekazuje si¢ Informacje dodatkowsa.
Plik Opis
Informacja dodatkowa.pdf
PODPISY
PODPISYOS()BREPREZENTUJACYCHFUNDUSZ
Data Imie i Nazwisko [Stanowisko/Funkcja Podpis
P012-02-14 Beata Sax iceprezes Zarzadu
P012-02-14 Zbigniew Wéjtowicz iceprezes Zarzadu
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P012-02-14
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Nota-1 Polityka rachunkowosci Funduszu

1. Zasady ogoélne

1.1. Podstawowe zasady ewidencji
1.1.1. Ewidencja oraz wycena aktywow i pasywdw Funduszu prowadzona jest w oparciu o obowigzujgce ustawy i rozporzgdzenia a
w szczegolnosci:
1.1.2. Ustawa o rachunkowosci z 29 wrzesnia 1994 (Dz.U. 2009 nr 152 poz. 1223 z p6zn.zm.)
1.1.3. Rozporzgdzenie Min. Finansow z dn. 24.12.2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. 2007, Nr 249, poz. 1859).
1.1.4. Ksiegi prowadzone sg w jezyku i walucie polskiej, chyba Zze co innego okresla Statut Funduszu.
1.1.5. W dniu wyceny aktywa wycenia sie a zobowigzania ustala sie wedtug stanow aktywéw, zobowigzan, kurséw, cen i wartosci z
dnia wyceny.

1.2. Ujecie w ksiegach
1.2.1.Nabyte papiery wartosciowe i nabyte jednostki uczestnictwa ujmuje sie w ksiegach w cenie nabycia.
1.2.2.Nabyte papiery wartosciowe oraz jednostki uczestnictwa ujmuje sie w ksiegach na podstawie potwierdzenia zawarcia
transakcji wystawionego przez kontrpartnera, w dacie zawarcia umowy z wyjgtkami.
1.2.3.W przypadku zgodnosci dokumentow transakcja ksiegowana jest zgodnie z warunkami okreslonymi w punktach powyzszych,
przy czym decyduje data i godzina otrzymania kompletu prawidtowo wystawionych dokumentéw (potwierdzenie zawarcia transakc;ji
oraz zlecenie wystawione przez Towarzystwo, o ile Towarzystwo, zgodnie z ustaleniami dostarcza zlecenia dla okreslonego typu
transakgciji).
1.2.4.Pozostate zapisy w ksiegach z dowoddw ksiegowych ujmowane sg niezwlocznie po uzyskaniu, chyba ze zasady wyceny
poszczegolnych typow instrumentéw finansowych okreslajg moment ujecia zdarzenia inacze;j.
1.2.5.W przypadku, gdy jednego dnia wprowadzone zostajg do ksigg transakcje zbycia i nabycia danego skfadnika lokat, ujmuije sie
w pierwszej kolejnosci nabycie posiadanego skfadnika.
1.2.6.Diuzne papiery warto$ciowe denominowane w walutach obcych ujmuje sie w ksiegach w walucie, w ktérej sg notowane na
rynku gtéwnym oraz przelicza sie na walute, w ktérej wyceniane sg aktywa, wedtug ostatniego dostepnego kursu sredniego NBP dla
danej waluty z dnia wyceny. Do celéw ujecia transakcji w ksiegach stosowany jest sredni kurs NBP ogtaszany przez NBP.

1.3. Zasady wyceny skfadnikow lokat notowanych na aktywnym rynku:
1.3.1.Warto$¢ godziwg sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzien Wyceny jest zwyktym dniem dokonywania
transakcji na danym rynku, wyznacza sie wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na
aktywnym rynku w Dniu Wyceny.
1.3.2.Jezeli w Dniu Wyceny na aktywnym rynku (gtéwnym) organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny skfadnika lokat
Fundusz korzysta z kursu ostatniego fixingu w danym dniu.
1.3.3.W przypadku sktadnikéw lokat bedgcych przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym aktywnym rynku, wartoscig godziwg jest
kurs ustalony na rynku gtéwnym, ustalanym zgodnie z zapisami Statutu.

1.3.4.W przypadku, gdy przez badany miesigc kalendarzowy na aktywnym rynku nie byt dostepny kurs transakcyjny (lub fixingowy)
lub niedostepna byta regularnie informacja o ofertach kupna sprzedazy, to uznaje sie, ze dla danego skfadnika lokat dany rynek
przestat by¢é aktywny, oraz w przypadku diuznych papieréw warto$ciowych zaczyna stosowaé sie zasady jak dla papieréw
wartosciowych nienotowanych na aktywnym rynku, a za cene nabycia przyjmuje si¢ wartos¢ wynikajaca z ksigg rachunkowych, tj.
ostatnig cene rynkowa tego papieru.
1.3.5.Wyceny instrumentéw pochodnych dokonuje sie jedynie na kontach finansowych. W przypadku wystawienia potwierdzenia
zawarcia transakcji przez Dom Maklerski z ceng zamkniecia, réznica pomiedzy ceng ustalong na godzine 23:00 czasu polskiego a
ceng zamkniecia weryfikowana jest przez Ksiegowego Funduszu oraz ksiegowana jest poprzez Note Uznaniowg na kontach
finansowych.

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

1.4.1.1 Dtuzne papiery wartosciowe nienotowane na rynku aktywnym wycenia si¢ w oparciu o wartos¢ godziwg skfadnika lokat,
wyznaczong w skorygowanej cenie nabycia wyliczonej przy uzyciu funkcji XNPV, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej obliczonej przy wykorzystaniu funkcji XIRR, narzedzi dostepnych w arkuszu kalkulacyjnym MS Excel; Skutek korekty
ceny nabycia przy zastosowaniu efektywnej stopy zwrotu zalicza sie do przychodéw/kosztéw odsetkowych.
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1.4.1.2 Odsetki od depozytéw, obligacji oraz innych dtuznych papieréow wartosciowych, sald dodatnich na rachunkach bankowych
ujmuje sie w ksiegach memoriatowo, proporcjonalnie do czestotliwosci dokonywania wyceny aktywéw funduszu.

1.4.2.Pozostate lokaty nienotowane na aktywnym rynku

1.4.2.1. Dtuzne papiery wartosciowe z wbudowanym instrumentem pochodnym wycenia si¢ wg warto$ci godziwe;j.

Akcje i udziaty nienotowane na rynku aktywnym wycenia sie wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej. Za wiarygodnie
oszacowang wartos¢ godziwg uznaje sie warto$¢ wyznaczong poprzez:

1) oszacowanie wartosci sktadnika lokat przez wyspecjalizowang, niezalezng jednostke $wiadczacg tego rodzaju ustugi, o ile
mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeptywow pienieznych zwigzanych z tym skfadnikiem;

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

3) oszacowanie wartosci skfadnika lokat za pomocg powszechnie uznanych metod estymacii;

4) oszacowanie wartosci skladnika lokat, dla ktérego nie istnieje aktywny rynek, na podstawie publicznie ogtoszonej na aktywnym
rynku ceny nier6znigcego si¢ istotnie sktadnika, w szczegélnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.

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

1) ostatnio dostepne ceny transakcyjne dotyczace danego skitadnika lokat ustalone pomiedzy niezaleznymi od siebie i nie
powigzanymi ze sobg stronami;

2) metody rynkowe, a w szczegolnosci metode poréwnywalnych spoétek gietdowych oraz metode poréwnywalnych transakcii;

3) metody dochodowe, a szczegodlnosci metode zdyskontowanych przeptywdw pienieznych;

4) metody ksiggowe, a w szczegdlnosci metode skorygowanej wartosci aktywow netto

1.4.3.Pozyczki udzielone

Pozyczki udzielone sa wyceniane weditug skorygowanej ceny nabycia (efektywnej stopy procentowej oszacowanej na podstawie
przewidywanych przeptywdw pienieznych). Przychody z odsetek obejmujag naliczone odsetki wyliczone za pomoca efektywnej stopy
procentowej. Preliminarz przeptywow pienieznych i kalkulacja efektywnej stopy procentowej dla kazdej pozyczki podlega
uzgodnieniu z Depozytariuszem

Odpisy aktualizujgce wartos¢ sktadnika aktywow finansowych lub portfela podobnych sktadnikow aktywow finansowych ustala sie w
przypadku udzielonych pozyczek jako réznice miedzy wartoscig tych aktywow wynikajacg z ksigg rachunkowych na dzieh wyceny i
mozliwg do odzyskania kwotg. Kwote mozliwg do odzyskania stanowi biezgca wartos¢ przysztych przeptywéw pienieznych
oczekiwanych przez jednostke, zdyskontowana za pomoca efektywnej stopy procentowej, ktérg Fundusz stosowat dotychczas,
wyceniajgc udzielong pozyczke.

Odpisy aktualizacyjne ustala sie w wysokosci:

. 25% wartosci roznicy, o ktérej mowa powyzej w przypadku opéznienia sptaty przekraczajgcego 30 dni, a nieprzekraczajgcego
60 dni,

e  50% wartosci roznicy, o ktérej mowa powyzej w przypadku opoznienia sptaty przekraczajgcego 60 dni, a nieprzekraczajgcego
90 dni,

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

Jesli w nastepnym okresie strata z tytutu utraty wartosci zmniejszyta sie, a zmniejszenie to mozna w obiektywny sposob powigzaé
ze zdarzeniem nastepujgcym po ujeciu utraty wartosci (np. poprawa oceny kredytowej diuznika), to uprzednio ujetg strate z tego
tytutu odwraca sie. Odwrécenie nie moze spowodowac zwigkszenia wartosci bilansowej sktadnika aktywéw finansowych ponad
kwote, ktéra stanowitaby skorygowang cene nabycia tego sktadnika na dzien odwrécenia w sytuacji, gdyby ujecie utraty wartosci w
ogole nie miato miejsca.

1.4.4. Instrumenty pochodne.

Jesli nie ma mozliwosci uzyskiwania kurséw z rynkéw aktywnych, wykorzystywane bedg powszechnie stosowane metody estymaciji,
przy czym sa to modele: kontrakty terminowe: model zdyskontowanych przeptywéw pienieznych; opcje: model Blacka-Scholesa;
transakcje wymiany walut lub stép procentowych: model zdyskontowanych przeptywow 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 sg przez Towarzystwo i uzgadniane z
Depozytariuszem.

1.4.5. Depozyty

W przypadku depozytow — ich warto$¢ stanowi warto$¢ nominalna powiekszona o odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej.

1.4.6. Waluty nie bedgce depozytami

W przypadku walut nie bedgcych depozytami — ich warto$¢ wyznacza sie po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego $redniego
kursu wyliczonego na Dzieh Wyceny dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.
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8. INFORMACJA DODATKOWA

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

Nie dotyczy

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

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

Nie wystagpity roznice wymagajgce objasnienia i zestawienia.

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

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

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

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

Nie dotyczy

5. Informacja o kontynuacji dziatalnosci przez Fundusz:

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

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

Brak informac;ji, ktére mogtyby w istotny sposéb wptyng¢ na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operaciji i ich zmian.
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