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Szanowni Parstwo,

mamy przyjemnos¢ przekazac Panstwu pétroczne sprawozdania finansowe za pierwszg potowe
2014 r. nastepujacych funduszy inwestycyjnych otwartych oraz subfunduszy:

e Investor Zréwnowazony Fundusz Inwestycyjny Otwarty,
¢ [nvestor Obligacji Fundusz Inwestycyiny Otwarty,
e Investor Akcji Duzych Spdtek Fundusz inwestycyjny Otwarty,
¢ Investor Akcji Fundusz Inwestycyiny Otwarty,
s Investor Ptynna Lokata Fundusz Inwestycyjny Otwarty,
¢ Investor Zabezpieczenia Emerytalnego Fundusz Inwestycyjny Otwarty,
e Investor Top 25 Matych Spétek Fundusz Inwestycyjny Otwarty,
» Investor Top 50 Matych i Srednich Spétek Fundusz Inwestycyjny Otwarty,
¢ Investor Parasol Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty:
e investor BRIC,
e Investor Nieruchomosci | Budownictwa,
* Investor Zmian Klimatycznych,
e Investor Infrastruktury i Informatyki,
o Investor Gotdwkowy,
¢ Investor Gold Otwarty,
e |nvestor Agrobiznes,
e Investor Rosja,
e Investor Turcja,
e Investor Indie i Chiny,
o Investor Zréwnowazony Rynkdw Wschodzgcych,
o Investor Ameryka taciriska.

W pierwszej potowie 2014 r. czynnikiem wplywajacym na miedzynarodowe przeptywy kapitatu {a
co za tym idzie i na sytuacje na rynkach akcji) pozostawata polityka najwazniejszych bankdw
centralnych. Ta zas nie zmienila sig znaczaco i nadal sprzyjata rynkom akcji. Co prawda w Stanach
Zjednoczonych Fed systematycznie ograniczat wartosc skupu aktywéw w ramach programu
luzowania ilosciowego (QE), jednak operacjom tym towarzyszyty deklaracje o utrzymaniu niskich
stép procentowych. Niskie stopy procentowe utrzymywat rowniez Europejski Bank Centralny
(EBC). Instytucja ta, chcge pobudzi¢ europejska gospodarke, w czerwcu zdecydowata sie na
historyczny krok i obnizyta stope depozytowg do poziomu ujemnego. Oznacza to, ze banki
komercyjne muszg ptacic za przechowywanie pieniedzy na rachunku EBC.

Niskie stopy procentowe znalazty odzwierciedlenie w zachowaniu indekséw gietdowych.
Wskazniki obrazujgce koniunkture zaréwno na rynkach rozwinietych, jak i rozwijajacych sie
wzrosty w | péiroczu 2014 r. o ok. 5%. Warto jednak zwrdcié uwage, e za zwyzke w krajach



rozwinigtych odpowiadaty przede wszystkim Stany Zjednoczone (Indeks S&P 500 zyskat ponad
10%), podczas gdy koniunkture w Europie chiodzit niski wzrost gospodarczy oraz (za sprawa
sankcji wzajemnie naktadanych na siebie przez Rosje i kraje Unii Europejskiej) konflikt Ukrainsko-
Rosyjski.

Na tle gietd na $wiecie polski rynek akcji zachowywat sie raczej stabo. Co prawda indeks
najwigkszych spétek WIG30 zyskat 1,9% {uwzgledniajac dywidendy 3,5), jednak mate i $rednie
spotki wyrainie tracity na wartosci. Sytuacja ta byta efektem reformy systemu emerytalnego. O
ile bowiem ostatecznie w OFE zostato ponad 15% uczestnikow, to zmiany w funkcjonowaniu
funduszy emerytalnych zaowocowaly tym, ze zmienity one polityke inwestycyjng i ograniczyty
zaangazowanie w mate i Srednie spotki. Lepsze zachowanie najwiekszych spotek wynika
natomiast z stosunkowo dobrego postrzegania polskiego rynku przez inwestoréw zagranicznych,
ktorzy z reguty budujg swoja ekspozycje przez wieksze, ptynne spétki.

Sytuacja na warszawskiej gietdzie przetozyta sie na wyniki krajowych funduszy inwestycyjnych.
Zgodnie z danymi podawanymi przez Analizy Online, $rednia stopa zwrotu funduszy akcji
polskich uniwersalnych w okresie styczer-czerwiec 2014 r. byla ujemna i wyniosta -1,46%.
Jeszcze wigksza stratg {Srednio 3,9%) przyniosty fundusze matych i $rednich spotek. Fundusze
zréwnowazone stracity $rednio 0,4%, a stabilnego wzrostu daty $redni zysk na poziomie 1,9%.
Sposrod krajowych funduszy inwestycyjnych inwestujacych zagranicg najlepsze wyniki przyniosty
te, ktdre aktywa lokowaty w Turcji (17,2%), a najgorsze ~ fundusze akcji rosyjskich {-8,8%).

Fundusze zarzadzane przez Investos TFl generalnie dobrze wypadty na tle konkurencji. Fundusze
Investor Akcji, Investor Stabilnego Wzrostu oraz Investor Zréwnowazony znalazly sie w $ciste]
czoidwee w swoich kategoriach pod wzgledem wypracowanej stopy zwrotu (ten ostatni zajgt
pierwsze miejsce w grupie poréwnawczej). Wartym podkreslenia jest fakt, ze wszystkie te
fundusze od dtuiszego czasu zapewniajg inwestorom wyniki plasujace je w gronie lideréw. Nieco
gorzej od Sredniej zachowaty sie fundusze Investor Top 25 Matych Spétek i Investor Top 50
Matych i Srednich Spétek. Sytuacja ta wynikata z faktu, ze w wiekszym stopniu koncentrowaty sie
one na inwestycjach w mate polskie spotki. Strategia ta zapewnita przewage w 2013 r., jednak w
pierwszej polowie 2014 r. to wlasnie mate spétki najwiece] tracity na wartoéci.

Szczegotowo zmiany wartosci jednostek uczestnictwa powyzszych funduszy przedstawiaty sie
nastepujgco:

® |nvestor Akcji FIO — wzrost 0 4,39%,

¢ Investor Top 25 Malych Spotek FIO — spadek o 4,47%

s Investor Top 50 Matych i Srednich Spétek FIO —spadek 0 3,6%
e Investor Zréwnowazony FIO — wzrost 0 3,5%

¢ Investor Zabezpieczenia Emerytalnego FIO — wzrost 0 3,24%

W funduszach Investors lokujgcych $rodki na wybranych rynkach zagranicznych odzwierciedlita
sig duza dysproporcja miedzy stopg zwrotu osiggnieta w Turcji i Rosji — Investor Turcja zapewnit
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16,3% zysku, a Investor Rosja zanotowat 5-proc. strate. Strata w Rosji wynikata z odptywu
kapitatu z tego kraju w reakcji na konflikt z Ukraing. W Turcji stopniowa stabilizacja ryzyka
politycznego oraz potencjat gospodarczy przetozyly sie na wzrosty kursow akcji. Efekt spadku
ryzyka politycznego i nadziei na poprawe sytuacji gospodarczej widoczny byt réwnie w Indiach —
tamtejsze akcje mocno zyskiwaty na wartosci. Investor Indie i Chiny zakonczyt pdtrocze zyskiem
w wysokosci 4,4%.

Spowolnienie gospodarcze widoczne zaréwno w Polsce jak  w Europie, obnizka stdp
procentowych przez EBC oraz coraz glosniej wypowiadana teza o mozliwosci obnizki stop
procentowych przez NBP spowodowaty wyrazng zmiane w stosunku do roku 2013 sytuacji na
rynku funduszy o niskim profilu ryzyka. O ile w 2013 r. wieksze zyski przyniosty fundusze rynku
pienieznego, o tyle od marca tego roku rentownosci polskich obligacji dynamicznie spadaty, co
automatycznie przetozylo sie na wzrost ich cen oraz lepsze wyniki funduszy obligacyjnych. W
efekcie w | pétroczu Sredni zysk funduszy dtuznych polskich uniwersalnych wynidst 3,59%, a
sredni wynik funduszy gotéwkowych siggnat 1,79%. Stopy zwrotu funduszy Investors zaliczanych
do tych dwdch kategorii przedstawialy sie nastepujgco:

e [nvestor Obligacji FIO —wzrost 0 2,99%
e subfundusz Investor Gotéwkowy — wzrost 0 1,09%
o Investor Ptynna Lokata FIO —wzrost 0 1,5%

Po znaczgcej przecenie ziota w 2013 r. pierwsze szesc¢ miesiecy przyniosto odbicie, czemu
sprzyjaty miedzy innymi niskie stopy procentowe utrzymywane przez wiekszos¢ najwazniejszych
bankéw centralnych. W efekcie subfundusz Investor Gold Otwarty zakorczyt péirocze zyskiem na
poziomie 10,6%

Wszystkim naszym Klientom dziekujemy za okazane zaufanie. Stale pracujemy nad
wzbogaceniem naszej oferty i nad tym, by fundusze Investors osiggaty satysfakcjonujace Pafistwa
wyniki. Zachecamy tez do statego odwiedzania naszej strony internetowej www.investors.pl oraz
kanatu na YouTube (www.youtube.com/TVinvestors), gdzie znajdziecie Pafistwo najnowsze
komentarze rynkowe i informacje dotyczace oferty Investors TFI.

Z powaianiem,
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Raport niezaleznego bieglego rewidenta z przegladu sprawozdania finansowego
za okres szesciu miesigcy zakonczony dnia 30 czerwca 2014 roku

Dla Rady Nadzorczej Investors Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

1. PrzeprowadziliSmy przeglad zalaczonego sprawozdania finansowego Investor Obligacji Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego (,,Fundusz”) z siedzibg w Warszawie, ul. Mokotowska 1, obejmujacego
wprowadzenie do sprawozdania finansowego, zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzien
30 czerwca 2014 roku, rachunek wyniku z operacji oraz zestawienie zmian w aktywach netto
sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia 2014 roku do dnia 30 czerwca 2014 roku oraz noty
objasniajace i informacj¢ dodatkowa (,,zalagczone sprawozdanie finansowe™).

2. Za rzetelnos$¢ i jasnos¢ zalaczonego sprawozdania finansowego, jak rowniez za jego sporzadzenie
zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz za prawidlowosé
ksiag rachunkowych Funduszu odpowiada Zarzad Investors Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A. (,,Towarzystwo™), towarzystwa funduszy inwestycyjnych zarzadzajgcego
Funduszem i reprezentujacego Fundusz. Naszym zadaniem bylo wydanie, na podstawie przegladu
zalaczonego sprawozdania finansowego, raportu z przegladu.

3. Przeglad przeprowadziliSmy stosownie do obowiazujacych w Polsce przepisow prawa oraz
krajowych standardow rewizji finansowej, wydanych przez Krajowg Rade Bieglych Rewidentow
w Polsce. Standardy nakladaja na nas obowiazek zaplanowania i przeprowadzenia przegladu w taki
sposob, aby uzyska¢ umiarkowana pewnos¢, ze sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych
nieprawidlowosci. Przegladu dokonaliSmy gloéwnie droga analizy danych finansowych, wgladu
w ksiggi rachunkowe oraz wykorzystania informacji uzyskanych od kierownictwa oraz personelu
Towarzystwa. Zakres i metoda przegladu sprawozdania finansowego istotnie réznig si¢ od badan
lezacych u podstaw opinii wydawanej o zgodnosci z wymagajacymi zastosowania zasadami
(polityka) rachunkowosci rocznego sprawozdania finansowego oraz o jego rzetelnosci i jasnosci.
W rezultacie przeglad nie pozwala uzyska¢ wystarczajacej pewnosci, ze wszystkie istotne kwestie,
ktore zostalyby zidentyfikowane w trakcie badania, zostaly ujawnione, w zwiazku z czym nie
wydajemy opinii z badania.

4. Na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu nie zidentyfikowaliSmy niczego, co nie
pozwolitoby na stwierdzenie, ze zalaczone sprawozdanie finansowe jest zgodne z wymagajgcymi
zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz ze rzetelnie i jasno przedstawia,
we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkowa i finansowa Funduszu na dzien
30 czerwca 2014 roku oraz jego wynik z operacji za okres szesciu miesiecy zakonczony dnia
30 czerwca 2014 roku zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w ustawie z dnia
29 wrzesnia 1994 roku orachunkowosci (Dz.U. 2013.330, z pdzZniejszymi zmianami)
i odpowiednio wydanymi na jej podstawie przepisami.

W
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Ernst & Young Audyt Polska spélka z ograniczong odpowiedzialnosciq sp. k. (dawnie] Ernst & Young Audit sp. z 0.0.)
Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, KRS: 0000481039, NIP 526-020-79-76
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5. Do zalaczonego sprawozdania finansowego dolaczono o$wiadczenie depozytariusza.

w imieniu
Ernst & Young Audyt Polska spotka
z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k.
(dawniej: Ernst & Young Audit sp. z 0.0.) _ L .
a7 ocranicreiw, ad dzialnoscia
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa spik ‘)& n\c* !:othzng;tz:ana
Nr ewidencyjny 130 Roiirde Giil 1, 00-124 Warszawa
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Wojciech Soleniec
Biegly Rewident
Nr 11016

Warszawa, dnia 29 sierpnia 2014 roku
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Warszawa, 29 sierpnia 2014 roku

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 28 wrzeénia 1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. 2013.330,,
z pdzn. zm.) oraz rozporzadzeniem Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie
szczegobinych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 roku, nr 249,
poz.1859) Zarzad Investors Towarzystwo Funduszy Inwestycyinych S.A. przedstawia potroczne
sprawozdanie finansowe Invesior Obligacji Funduszu Inwestycyjnego Otwarlego sporzadzone
na dzieri 30 czerwca 2014 roku, ktdre obejmuje:

1.

2.

I
Zbigniew Wéj\pwicz

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

Zestawienie lokat sporzadzone wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2014 roku
wykazujace lokaty w wysokosci 44 562 tys. ziotych,

Bilans funduszu sporzadzony na dzieft 30 czerwca 2014 roku wykazujgcy aktywa netto
i kapitaly w wysokoéci 46 632 tys. ziotych,

Rachunek wyniku z operacji sporzadzony za okres od 1 stycznia 2014 roku do 30
czerwca 2014 roku wykazujgcey dodatni wynik z operacfi w wysokosci 1 361 tys. ztotych,

Zestawienie zmian w aktywach netto sporzgdzone za okres od 1 stycznia 2014 roku do
30 czerweca 2014 roku wykazujgce zwiekszenie aktywdw netto w okresie
sprawozdawczym w wysokosci 2 921 tys. ziotych,

Noty objasniajace,

Informacje dodatkowa.

Beala Sax Piotr Dziadek

Ly R D

! Prezes Zar%qdu Wiceprezes Z%arzqdu Wiceprezes Zarzadu
‘s Andrzej Kaczorowski Michat Suwinski

AL ST

Wiceprezes Zarzadu Czlonek Zarzadu

OFIZ Sp. z 0.0.
Komplementariusza
OFIZ Sp. z 0.0. S.KA.

INVESTOR OBLIGACJI FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY
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SPRAWOZDANIE FINANSOWE

INVESTOR OBLIGACJI FUNDUSZ
INWESTYCYJNY OTWARTY

ZA OKRES
OD 1 STYCZNIA 2014 ROKU DO 30 CZERWCA 2014 ROKU

INVESTOR OBLIGACJI FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY



T,
ﬁjﬁ%%
9 investors

SPRAWOZDANIE FINANSOWE
ZA OKRES OD 1 STYCZNIA 2014 ROKU DO 30 CZERWCA 2014 ROKU

INVESTOR OBLIGACJI
FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO OTWARTEGO

WPROWADZENIE

1) FUNDUSZ

Nazwa i typ Funduszu:

investor Obligacji Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

Fundusz jest funduszem inwestycyjnym otwartym.

Fundusz Diuznych Papierdw Wartosciowych rozpoczat swaig dziatalnosé w dniu 2 stycznia 1998
roku.

Fundusz BDluznych Papierdw WartoSciowych zostat wpisany do  rejestru funduszy
inwestycyjnych prowadzonego przez VII Wydziat Cywilny w Rejestrowym Sadzie Okregowym
w Warszawie w dniu 27 grudnia 1999 roku pod numerem RFi 54.

W dniu 11 marca 2011 roku na podstawie aktu notarialnego z dniz 11 marca 2011 roku Rep.
A nr 473/2011 DWS Polska FIO Diuznych Papieréw Wartosciowych zmienit nazwe na
investor Obligacji FIO.

Fundusz zostat utworzony na czas nieokreslony.

Cel inwestycyjny:

Celem inwestycyjnym Funduszu jest stabilny wzrost wartosci Aktywdw Funduszu w wyniku
wzrostu wartosci lokat, realizowany poprzez ich aktywne lokowanie w papiery wartodciowe 0
umiarkowanym poziomie ryzyka. Pomimo umiarkowanego poziomu ryzyka inwestycii, wartos¢
Jednostek Uczestnictwa Funduszu mozZe ulegad istotnym wahaniom w zaleznoéci od sytuacji
rynkowej. Powierzone srodki pienigzne sg w zasadniczej czgsci lokowane w dluzne papiery
wartosciowe.

Fundusz nie gwarantuje osiggniecia zalozonego celu.

Specjalizacja funduszu:

Fundusz aktywnie inwestuje gidwnie w bezpieczne diuzne papiery wartosciowe o charakterze
dlugoterminowym, denominowane w polskich ziotych. Skierowany jest szczegdinie do
Inwestordw ceniacych bezpieczenstwo i plynnosé inwestycii przy jednoczesne] mozliwosci
osiggniecia stopy zwrotu powyzej rentownoéct lokat bankowych.

Stosowane ograniczenia inwestycyjne:

Zgodnie z Ustawa o funduszach inwestycyjnych i Statutem Fundusz moze lokowac aktywa w;
1. Papiery wartoSciowe,

INVESTOR OBLIGACJI FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
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[nstrumenty rynku pienieznego,
Depozyty w bankach krajowych lub instytuciach kredytowych,
Instrumenty pochodne,
Transakcje terminowe,
Jednostki uczestnictwa,
Certyfikaty inwestycyjne,
8. Zagraniczne tytuly uczestnictwa.
Pelna informacja o ograniczeniach inwestycyjnych, ktéremu podlegajs lokaty Funduszu oraz
zasady polityki inwestycyjnej | dywersyfikacji lokat zostaly zawarte w art. 8 Statutu Funduszu.

N oA LN

2) ORGAN FUNDUSZU - INVESTORS TOWARZYSTWO  FUNDUSZY
INWESTYCYJNYCH S.A.

Firma, siedziba i adres Towarzystwa

Firma: Investors Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
Siedziba: Warszawa
Adres: ul. Mokotowska 1

00-840 Warszawsa

nvestors TF| S.A. zarejestrowane jest w Rejestrze Przedsiebiorcow prowadzonym przez Sad
Rejonowy dla m.st. Warszawy, Xll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod
numerem KRS 0000227685.

3) OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

Prezentowane sprawozdanie finansowe chejmuje okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2014 roku
do 30 czerwca 2014 roku. Dane poréwnywaine obejmujg okres roczny od 1 stycznia 2013 roku
do 31 grudnia 2013 roku oraz w przypadku rachunku wyniku okres polroczny od 1 stycznia 2013
roku do 30 czerwca 2013 roku. Dniem bilansowym jest dzien 30 czerwca 2014 roku..

4) KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci
przez Fundusz w dajacej sie przewidzie¢ przysziosci tzn. przez okres nie krétszy niz 12
miesigcy od dnia bilansowego.

Na dziefy sprawozdawczy nie istniejg okolicznosci wskazujgce na zagrozenie kontynuowania
dziatalnosci Funduszu.

Na dzien sporzadzenia sprawoczdania finansowego nie wystapily przestanki rozwigzania
Funduszu, okreslone przepisami o funduszach inwestycyjnych.

INVESTOR OBLIGACJH FUNDUSZ INWESTYCYJINY OTWARTY
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5) PRZEGLAD SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych, ktory dokonat przegladu
prezentowanego sprawozdania finansowego Investor Obligacji Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego za okres 6-ciu miesiecy koficzacy sie 30 czerwca 2014 roku jest Ernst & Young
Audyt Polska spétka z ograniczong odpowiedzialnoécig sp. k. {dawniej Ernst & Young Audit
$p. 2 0.0.), Z siedziba w Warszawie, Rondo ONZ 1.

6) CHARAKTERYSTYKA JEDNOSTEK UCZESTNICTWA ZBYWANYCH PRZEZ
FUNDUSZ

Fundusz Obligacji zbywa jednostki uczestnictwa kategorii A, | | P. Poszczegdine kategorie
jednostek uczestnictwa rdznig sie wysokoscig wynagrodzenia za zarzadzanie Funduszem,
pobieranego przez Towarzystwo oraz podmiotami uprawnionymi do nabywania Jednostek
Uczestnictwa. Jednostki uczestnictwa danej kategorii reprezentujg jednakowe prawa
majgtkowe.

Jednostki uczestnictwa kategorit A sg zbywane przez Fundusz osobom fizycznym, osobom
prawnym i jednostkom organizacyjnym nieposiadajacym osobowosci prawnej, zardwno
krajowym jak i zagranicznym, ktére mogg zawiera¢ umowy. Towarzystwo pobiera z tytulu
zarzgdzania t reprezentacji Funduszu Wynagrodzenie w wysoko$ci nie wyzszej niz 2%
sredniej Wartosci Aktywdw Netto Funduszu, przypadajace] na Jednostki Uczestnictwa
kategorii A w skali roku. Fundusz moze wyplacaé Uczestnikom Funduszu posiadajgcym
Jednostki Uczestnictwa kategorii A Swiadczenie, o ktorym mowa w art. 10 Statutu Funduszu.
Przy zbyciu Jednostek Uczestnictwa kategorii A moze by¢ pobrana optata manipulacyina w
wysokoéci nie wyzsze] niz 0,5% wplaty na Jednostki Uczestnictwa kategorii A. Przy
odkupywaniu Jednostek Uczestnictwa kategorii A nie jest pobierana optata manipulacyjna,
Jednostki uczestnictwa kategorii | sg zbywane przez Fundusz osobom, kidre zawarly z
Funduszem umowe o prowadzenie Indywidualnego Konta Emerytalnego (IKE), przy czym
Jednostki Uczestnictwa kategorii | sg zbywane wylgcznie za wptaty dokonywane w ramach,
IKE, jezeli umowa o prowadzenie IKE to przewiduje. Towarzystwo pobiera z tytutu
zarzadzania i reprezentacji Funduszu Wynagrodzenie w wysoko$ci nie wyzszej niz 1,8%
Srednie] Wartosci Aktywow Netto Funduszu, przypadajgce] na Jednostki Uczestnictwa
kategorii | w skali roku. Przy zbyciu Jednostek Uczestnictwa kategorii | moze by¢ pobrana
optata manipulacyjna w wysokosci nie wyzszej niz 0,5% wplaty na Jednostki Uczestnictwa
kategorii |. Przy odkupywaniu Jednostek Uczestnictwa kategorii | nie jest pobierana zadna
optata, za wyjatkiem optaty karnej okreslonej w Regulaminie IKE za zerwanie Umowy o
prowadzenie IKE przed uplywem 12 miesiecy od daty jej zawarcia. Optata karna nie moze
by¢ wyzsza niz 5% wyptacanych srodkéw.

Jednostki uczestnictwa kategorii P sg zbywane przez Fundusz uczestnikom Pracowniczych
Programow Emerytalnych (PPE) | Zakladowych Programdw Systematycznego Oszczedzania
(ZPS0O), w ramach, ktérych Srodki sg gromadzone w Funduszu, przy czym Jednostki
Uczestnictwa kategorii P sg zbywane wylgcznie za wplaty dokonywane w ramach PPE |
ZP30, jezell umowa pomiedzy Funduszem i pracodawcs to przewiduje. Towarzystwo pobiera
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z tytutu zarzadzania i reprezentacji Funduszu Wynagrodzenie w wysokosci nie wyzszej hiz
1,2% $redniej Wartosci Aktywow Netto Funduszu przypadajacej na Jednostki Uczestnictwa

kategorii P w skali roku. Przy zbyciu | odkupieniu Jednostek Uczestnictwa kategorii P nie jest
pobierana optata manipulacyjna.
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I. Aktywa

47 398

43 807

1) Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 2698 365
2) Naleznoéci 138 1
3) Transakeie przy zobowigzaniu sie drugigj sirony do odkupuy - -
4) Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tymn: 33 688 31128

- diuzne papiery wartodciowe 33 688 31128
5) Skiadniki lokat nienotowane na akiywnym rynku, w tym: 10 874 12 313

- diuzne papiery wartosciowe G 961 11 400
6) Nieruchomosci - -
7) Pozostale akiywa - -
il. Zobowigzania 766 96
IH. Akiywa netto (i - H) 46 632 43 711
IV, Kapitat funduszu 76 425 -77 985
1} Kapitat wplacony 19002118 1888 220
2) Kapitad wyptacony (wielko$é ujemna) ~1 978 543 -1.866 205
V. Dochody zatrzymane 122 022 121 308
1} Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat neito 101 383 100 747
2} Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia fokat 20 629 20 561
VI, Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 1035 388
46 632 43 711

Vil. Kapital funduszu i zakumulowany wynik z operaciji {IV+V+/-Vl)

Liczba zarejestrowanych jednostek uczestnictwa

156 431,8937

151 007,8681

A 125 513,9042 118 778,2218
1 £24,9504 126,6840
P 30 293,0991 32 103,0825
Wartos¢ akbywow netlo na jednostke uczesinictwa 296,10 289,46
A 296,56 286,89
| 298,47 289,68
P 308,62 298,60
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I. Przychody z lokat 879 2 435 1381
Dywidendy i inne udzialy w zyskach - - -
Przychody cdsetkowe 879 2435 1380
Przychody zwiazane z posiadaniem nieruchomosci - - -
Dodatnie saldo réznic kurscwych - - 1
Pozostate - - -
1. Koszty funduszu 233 561 300
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 208 535 205
Wynagrodzenie dla podmiotdw prowadzacych dystrybucie - - -
Optaty dla depozyfariusza 3 6 3
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow - - -
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci - - -
Ustug! w zakresle zarzadzania aktywami funduszu - - -
Ustugi prawne - - -
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - - -
Koszty odsetkowe 21 19 2
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomoéci - - -
Ujemne saldo réznic kursowych - - -
Pozostate 1 1 -
I, Koszty pokrywane przez towarzystwo - - _
1V, Koszty fundeszu netto (11-1If) 233 561 300
V. Przychody z lokat netto (I-Vv) 646 1874 1081
Vi, Zrealizowany | niezrealizowany zysk (strata) 718 -1172 -926
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w fym: 68 1192 1005
- Z tytudu roznic kursowych - -2 -
ty;: Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w 647 2354 -1 931
- Z tytutu réznic kursowych - - 8

Vil. Wynik z operacji {V+-VI) 1361 702 165

Wynik z operaciji przypadajgcy na jednostke uczestniciwa

A 8,31 4,37 0,52
i 6,90 7,39 1,88
P 10,35 5,689 1,84
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SPRAWOZDANIE FINANSOWE
ZA OKRES OD 1 STYCZNIA 2014 ROKU DO 30 CZERWCA 2014 ROKU

INVESTOR OBLIGACH
FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

NOTA NR 1 - POLITYKA RACHUNKOWOSCI
1) OPIS, W TYM:
Al PRZYJETE ZASADY RACHUNKOWOSCI

Sprawozdanie finansowe Investor Obligacji Funduszu Inwestycyinego Otwartego obejmujgce
okres od 1 stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku zostato sporzadzone na podstawie
przepisow ustawy z dnia 29 wrzesénia 1994 roku o rachunkowoéci (Dz.U. 2013.330,, z pdzn.
zm.) oraz zgodnie z Rozporzgdzeniem Ministra Finansdéw z dnia 24 grudnia 2007 roku w
sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U z 2007 roku, nr
249, poz.185%).

Ujmowanie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

1. Sprawozdanie finansowe sporzgdza sie w jezyku polskim i walucie polskiej.

2. Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym wykazane sg w tys. ziotych, za
wyjgtkiem wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa i liczby jednostek
uczestnictwa.

3. Wykazane w sprawozdaniu Funduszu procentowe udzialy sktadnikow lokat w
wartosci aktywow Funduszu oraz wszystkie pozostate pozycje, ktorych
przedstawienie wymaga wykazania procentowego udziatu w wartosci aktywow
Funduszu, prezentowane s3 w oparciu o wartosci rzeczywiste w PLN.

4. Na dzien bilansowy ustala sie wynik z operacji Funduszu, obejmujacy:

a. Przychody z lokat netto — stanowigce réznice pomiedzy przychodami
z lokat i kosztami Funduszu netto,
b. Zrealizowany zysk/strate ze zbycia lokat i niezrealizowany zysk/strate
z wyceny lokat.
5. Sprawozdanie finansowe Funduszu obejmuje:
a. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

Zestawienie lokat

Bilans,

Rachunek wyniku z operacji

Zestawienie zmian w aktywach netto,

Noty cbjasniajgce,

Informacije dodatkows,

@ o oo0T
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6. Sprawozdanie finansowe obejmuje dane pordwnywaine wymagane
Rozporzgdzeniem Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie
szczegdinych zasad rachunkowoéci funduszy inwestycyjnych.

7. W sprawozdaniu finansowym Funduszu na dzienn bilansowy przypadajgcy na
dzierl roboczy wartoéé aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w podziale na
kategorie prezentowana jest wedtug klucza podziatowego po wprowadzeniu na
dziert bilansowy zmian w kapitale wptaconym i wyptaconym, po zastosowaniu
nowej liczby jednostek uczestnictwa. W przypadku gdy dzien bilansowy przypada
na dzien wolny od pracy, do wyniku ujetego na dzied ostatniej] w okresie
sprawozdawczym wyceny oficjalnej doliczony jest wynik zgodny ze stanem na
dzienl bilansowy i dzielony jest kluczem podzistowym zgodnie z wyceng na ten
dzien.

Wartosci szacunkowe

Sporzgdzanie sprawozdania finansowego wymaga od kierownictwa dokonania subiektywnych
ocen, estymacji i przyjecia zatozen wplywajgcych na stosowane zasady rachunkowoséci oraz
na prezentowane wartosci aktywow i pasywow oraz kwoty przychodow i kesztow. Szacunki
dokonywane sg w oparciu o dostepne dane historyczne, dane mozliwe do zachserwowania
na rynku oraz szereg innych czynnikéw uwazanych za wiadciwe w danych okolicznosciach.
Stanowig one podstawe do oszacowania warto$ci bilansowych akiywow i zobowigzan,
kiGrych nie da sig okresli¢ w jednoznaczny sposéb na podstawie ceny pochodzacej z
aktywnego rynku.

Szacunki i zatozenia stanowigce ich podstawe podlegaja okresowym przegladom. Korekty w
szacunkach sg rozpoznawane w okresie, w ktdrym dokonano zmiany szacunku, jezeli korekta
dotyczy tylke tego okresu lub w okresie, w ktérym dokonano zmiany i okresach przysztych,
jesli korekta wptywa zardwno na biezacy, jak i przyszte okresy.

Szacunki dokonane na dzien bilansowy uwzgledniajg parametry z tego dnia i poziom ryzyka
na ten dzieni. Biorac pod uwage zmiennosé otoczenia gospodarczego istnieje niepewnosé w
zakresie dokonanych szacunkdw,

W okresie sprawozdawczym Fundusz dokonat zmiany szacunkdw w zakresie klucza alokacii
niezrealizowanego i zrealizowanego wyniku na dang kategorie jednostek uczestnictwa z
metody iloSciowej na wartosciowa.

Skiadniki lokat wyceniane w warfosci godziwej

WartoS¢ godziwa skladnikdw lokat, dla ktérych nie istnieje aktywny rynek ustalana jest na
podstawie ceny rynkowej podobnego instrumentu badZz przy zastosowaniu innych metod |
modeli wyceny. Stosowane metody | modele wyceny sg ckresowo oceniane i weryfikowane,
Wszystkie modele wyceny sg testowane | zatwierdzane przed uzyciem. W miare mozliwosci
w modelach wyceny wykorzystywane sg wylacznie dane moziiwe do zaobserwowania na
rynku, jednak w pewnych obszarach kierownictwo musi korzystaé z oszacowan. Zmiany
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przyjgtych zatozen | szacunkéw mogg mie¢ wplyw na wykazywane wartosci godziwe
sktadnikdw lokat.

Skiadniki lokat wyceniane metoda zamortyzawanego kosztu oraz innymi metodami

Jesli wycena skiadnikdw lokat nie jest mozliwa w oparciu o kurs ustalony na aktywnym rynku
wycena odbywa sig metoda zamortyzowanego kosziu fub poprzez oszacowanie wartosci
godziwej przy zastosowaniu modeli i metod wyceny. Wystepuje niepewnosé, iz dla takich
aktywow wyceny ujete w sprawozdaniu finansowym moga rézni¢ sie od wartosci, jakie
zostalby wyznaczone, gdyby istniat dla nich aktywny rynek. Zdaniem kierownictwa wartosci
bilansowe wszystkich istotnych skiadnikdw aktywdw sg mozliwe do odzyskania.

Ujmowanie w kslegach rachunkowych informacji i operacji dotyczgcych Funduszu

Ksiegi Funduszu sg prowadzone w walucie polskiej.

2. Operacie dotyczgce Funduszu ujmuje sie w ksiggach rachunkowych w okresie,
ktérego dotyczg.

3. Zapisy w ksiegach rachunkowych Funduszu dokonywane sa na podstawie
dowoddw ksiegowych. Operacje dotyczace poszczegdinych skiadnikdw aktywow
i pasywéw Funduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu zawarcia
transakcji.

4. Nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat przez Fundusz ujmuje sie w ksiggach
rachunkowych Funduszu w dacie zawarcia umowy.

5. Skiadniki lokat nabyte albo zbyte przez Fundusz w dniu wyceny po momencie
wyceny fj. 23:59, oraz skiadniki, dla ktorych brak jest potwierdzenia zawarcia
fransakcii w momencie wyceny ujmuje sie w dacie zawarcia umowy, ale
uwzglednia w najblizszej wycenie aktywéw Funduszu i ustaleniu jego
zobowigzan, po otrzymaniu potwierdzenia zawarcia transakcji.

6. Nabyte sktadniki portfela lokat uimuje sie w ksiegach rachunkowych Funduszu
wedlug ceny nabycia, obejmujacej prowizje makierska. Skiadniki porifela lokat
nabyte nieodpfatnie ujmuje sie wedlug wartosci réwnej zeru.

7. Sktadniki lokat otrzymane w zamian za inne sktadniki lokat ujmuje sie w cenie
nabycia wynikajgee] z ceny nabycia iych skladnikéw lokat wymienionych i
ewentualnych dopfat lub otrzymanych przychodéw pienieznych.

8. Diuzne papiery wartoéciowe ujmuje sie w ksiegach rachunkowych wediug
wartosci ustalonej] w stosunku do ich wartodci nominalne] facznie ze
skumulowanymi odsetkami.

8. Zysk lub strate ze zbycia skiadnikéw lokat Funduszu wylicza sie metoda
,najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze”, polegajacy na przypisaniu sprzedanym
sktadnikom najwyzszej ceny nabycia danego skladnika lokat, a w przypadku
instrumentow  wycenianych w  wysokosci  skorygowanej ceny nabycia
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oszacowane] przy zastosowaniu efektywne] stopy procentowsj, najwyzszej
biezacej wartosci ksiegowe).

Transakcje zawierane z przyrzeczeniem odkupu oraz fransakcje pozyczek
papierow wartosciowych sg wytaczone spod zasady okreslonej w ppkt 9.

W przypadku, gdy jednego dnia dokonuje sie transakcji zbycia i nabycia danego
sktadnika lokat, w pierwszej kolejnosci ujmuje sie nabycie danego skdadnika lokat.
Przystugujgce prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w
ksiegach rachunkowych w dniu, w kidrym na potrzeby wyceny danych akgji
wykorzystywany jest kurs nieuwzgledniajgcy tego prawa poboru.

Nalezng dywidende od akcji notowanych na akiywnym rynku ujmuje sie w
ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji
wykorzystywany jest kurs nieuwzgledniajgcy tego prawa do dywidendy.
Przystugujace prawo poboru akcfi nienotowanych na aktywnym rynku oraz prawo
do otrzymania dywidendy od akeji nienctowanych na aktywnym rynku ujmuje sie
w ksiegach rachunkowych w dniu nastepnym po dniu ustalenia tych praw.
Operacje dotyczace Funduszu ujmuje sie w walucie, w kidrej sg wyrazone, a
takze w walucie polskie], po przeliczeniu wedhug sredniego kursu wyliczonego dla
danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien ujecia tych operacji w
ksiegach rachunkowych Funduszu.

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitalu wplaconege badz kapitaiu
wyplaconego jest dzien, w kiorym Fundusz zbyt badZz odkupit jednostki
uczestnictwa. Na potrzeby okreslenia Wartoéci Aktywéw Netto na Jednostke
Uczestnictwa w okreslonym Dniu Wyceny nie uwzglednia sie zmian w kapitale
wptaconym oraz zmian kapitalu wyptaconego, zwigzanych z wptatami lub
wypfatami ujmowanymi zgodnie ze zdaniem poprzednim.

Rozchéd jednostek uczestnictwa Funduszu z tytuiu ich odkupu nastepuje zgodnie
z metodg FIFO.

W ksiggach rachunkowych jako przycheody z lokat ujmuje sie odsetki naliczone od
srodkow pienigznych | papierow wartosciowych, stosujgc zasade memorialows,
Przychody z Iokat obejmujg w szczegdlnosci odsetki, dywidendy, oraz dodatnie
saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng $rodkow pienigznych,
naleznosci oraz zobowiazan w walutach obcych..

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

Naleznosci | zobowigzania Funduszu ujmowane sg w kwocie wymagajacej
zaptaty.

Koszty Funduszu obejmujg w szczegdino$ci ujemne saldo rdznic kursowych
powstate w zwigzku z wyceng sredkdw pienieznych, naleznoéci, oraz zobowigzan
w walutach obcych, odsetki od zaciggnietych kredytdw, podatki, a takze koszty
limitowane — Wynagrodzenie Towarzystwa.

Koszty Funduszu ujmowane sg w ksiegach w wysokosci przewidywanej, W
przypadku kKoszidw operacyjnych tworzy sie rezerwe na przewidywane wydatki.

INVESTOR OBLIGACJI FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
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Platnosci z tytulu kosztow operacyinych zmniejszajg naliczong rezerwe.
Uzgodnienie przewidywanych i rzeczywistych kosztéw nastepuje w okresach
miesiecznych,

Na potrzeby okreslenia wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w
okresfonym Dniu Wyceny nie uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym oraz
zmian kapitatu wyptaconego, zwigzanych z wplatami lub wyplatami yjmowanymi
zgodnie z zasadg opisana w pkt 16,

Wycena aktywow i pasywow Funduszu

1.

Wycena aktywow netto dokonywana jest w kazdym Dniu Wyceny, kiory przypada
w dniu, w ktorym odbywajg sie regularne sesje Gieldy Papierdow Wartosciowych w
Warszawie.

Aktywa Funduszu wycenia sie¢ a zobowigzania Funduszu ustala sie w dniu
wyceny oraz na dzien sporzgdzenia sprawozdania finansowego, wediug
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, z zastrzezeniem pkt 7 ponizei.
Wartosc godziwg skladnikow lokat notowanych na aktywnym rynku, w tym akgji,
warrantow subskrypcyjnych, praw do akcji, praw poboru, kwitdéw depozytowych,
diuznych papierow wartosciowych, instrumentow pochodnych, certyfikatow
inwestycyjnych, tytutdw uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspdlnego
inwestowania majgce siedzibe za granicg i instrumentéw rynku pienieznego
Towarzystwo wyznaczato w oparciu o ostatnie, dostepne kursy o godz, 23:59 w
Pniu Wyceny, w nastepujgcy sposob:

a. jezel Dzied Wyceny jest réwnoczesnie zwyktym dniem dokonywania
transakeji na aktywnym rynku - wedlug ostatniego dostepnego w
momencie dokenywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym
rynku w dniu wyceny, z zastrzezeniem, ze gdy wycena aktywodw
funduszu dokonywana jest po ustaleniu w dniv wyceny kursu
zamknigcia, a w przypadku braku kursu zamkniecia - innej, ustalong;
przez rynek wartosci stanowigcej jego odpowiednik, za ostatni
dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs albo wartoé¢ z Dnia Wyceny;

b. jezeli Dzien Wyceny jest rownoczesnie zwyktym dniem dokonywania
transakcji na aktywnym rynku, przy czym wolumen obrotéw na
danym skiadniku aktywow jest znaczgco niski albo na danym
sktadniku aktywow nie zawarto zadnej transakcji - wedbug ostatniego
dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na
aktywnym rynku, skorygowanego w sposédb umozliwiajacy uzyskanie
wiarygodnie oszacowane] wartosci godziwej, zgodnie z zasadami
okreslonymi w ust. 4, z zastrzeZeniem, ze ady wycena aktywow
funduszu dokonywana jest po ustaleniv w dniu wyceny kursu
zamknigcia, a w przypadku braku kursu zamknigcia - innegj, ustalonej
przez rynek wartosci stanowigce] jego odpowiednik, za ostatni
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dostepny kurs przyjmuje sig ten kurs albo wartoéé z uwzglednieniem
istotnych zdarzen majacych wplyw na ten kurs albo warto$é;

jezeli Dzien Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji
na aktywnym rynku - wedtug ostatniego dostepnege w momencie
dokonywania wyceny kursu zamkniecia ustalonego na aktywnym
rynku, a w przypadku braku kursu zamkniecia - innej, ustalone] przez
rynek warto$ci stanowigcej jego odpowiednik, skorygowanego w
sposob umozliwiajgcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci
godziwej, zgodnie z pkt 4.

4. W celu wiarygodnego oszacowania warto$ci godziwej Fundusz stosuje

nastgpujgce powszechnie uznane metody estymacii, w szczegdinosai:

a.

Oszacowanie na podstawie oficjalnie wyliczone] przez dany rynek
ceny zamkniecia, lub

Oszacowanie na podstawie ostatnich najlepszych, dostepnych ofert
kupna i sprzedazy, przy czym nie jest mozliwe oparcie sie wylacznis
na ofertach sprzedazy, lub

Oszacowanie na podstawie ceny nierdznigcego sig istotnie sktadnika
lokat, ogtoszonej na aktywnym rynku, lub

Oszacowanie na podstawie analizy sytuacji finansowej emitenta i
pordwnania z emitentami o zblizonym profilu, kiérych instrumenty
finansowe sg notowane na aktywnym rynku, fub

Oszacowania na podstawie zdyskontowanych przeptywéw
pienigznych z uwzglednieniem prognozowanych przeptywéw
generowanych przez emitenta oraz wartosci rezydualngj, lub
Oszacowanie na podstawie innych powszechnie uznanych metod
estymacii.

5. W przypadku, gdy brak jest statej mozliwosci samodzielnego pozyskiwania przez

Fundusz kurséw siosowanych do wyznaczania wartosci godziwej skiadnikow

lokat notowanych na aktywnym rynku, a istnigje mozliwosé wykorzystywania

przez Fundusz kurséw uzyskiwanych od wyspecjalizowanych, niezaleznych
jednostek dokonujacych wycen rynkowych, Fundusz wykorzystuje te kursy.

8. Rynkiem gidwnym dla skiadnikéw lokat notowanych na kilku rynkach aktywnych
jest rynek, na ktérym w ciagu ostatniego miesigca kalendarzowego odnotowano
najwiekszy wolumen obrotu tymi skiadnikami. Wybér rynku gldwnego dla danego

sktadnika lokat jest dokonywany na koniec kazdego kolejnego miesiaca
kalendarzowego.
7. Wartoé¢ skladnikow lokat nienctowanych na aktywnym rynku ustala sie:

a.

akcji - wedlug wartosci godziwe], z uwzglednieniem zdarzen
majacych istotny wplyw na te wartoéé, w szczegoinosci w oparciu ¢
analize sytuacji finansowe] spdtki i poréwnanie ze spélkami o
zblizonym profily, ktérych akcje sa notowane na rynku aktywnym,
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praw do akcji — w oparciu o cene nierdzniacego sie istotnie sktadnika
lokat ib w oparciu o ostatnig cene, po jakiej nabywano papiery
wartoéciowe na rynku pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej,
powigkszong o warto$¢ rynkowa prawa pobory niezbednego do ich
objecia w dniu wygasniecia tego prawa, a w przypadku, gdy zostaly
okreéione | podane do publicznej wiadomosci rézne ceny emisyine, w
oparciu o $rednig ceng nabycia wazong liczbg nabytych papierdow
wartoéciowych, z uwzglednieniem zmian wartosci tych papierow,
spowodowarnych zdarzeniami majgcymi wplyw na ich wartosé
rynkowa,

praw poboru - wediug warloéci teoretycznej,

diuzne papiery wartoSciowe | depozyty w bankach krajowych lub
instytucjach  kredytowych - w skorygowanej cenie nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy
czym skutek wyceny tych skiadnikow lokat zalicza sie odpowiednio
do przychodéw odsetkowych albo kosztow odsetkowych Funduszu,
diuzne papiery wartoSciowe 2z wbudowanymi instrumentami
pochodnymi — w wartosci godziwej, w szczegdlnosci w przypadku
dluznych papierdw wartosciowych z wbudowanymi instrumentami
pochodnymi opartymi o stopy procentowe lub kursy walut — wediug
zdyskontowanych  przeplywéw  pienieznych, okreslonych 2
uwzglednieniem biezacej i oczekiwane] wartosci instrumentéw, o
ktére jest oparty dany instrument pochodny,

instrumenty rynku pienigznego oraz papiery wartosciowe
inkorporujgce  wierzytelnosci  pienigzne niebedgce  diuznymi
papierami warto$ciowymi- wedtug wartosci godziwej,

instrumenty pochodne - w wartoéci godziwe], w szczegdinoss
kontrakty terminowe na walute - z uwzglednieniem metody
zdyskontowanych przeplywoéw pienieznych w oparciu o dane
rynkowe pobierane z serwisu Bloomberg,

opcje - wedlig wartosci godziwej, z uwzglednieniem typu
instrumentu, kurséw instrumentu bazowego oraz czasu pozostatego
do wygasnigcia opcji, w tym w oparciu o wycene dostarczang przez
wystawce opcji, dokonywang wediug uznanych metod, takich jak
Monte Carlo, zmodyfikowany model Black’a Scholes'a,

jednostki  uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne oraz tytuly
uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego inwestowania
majgce siedzibe za granica - wediug ostatniej wartosci aktywdw netto
na jednostke uczestnictwa, certyfikat lub tytut uczestnictwa dostepnej
w Momencie Wyceny w Dniu Wyceny, z uwzglednieniem istotnych
zdarzen majacych wplyw na te wartod¢, ktore wystapity w okresie od
momentu ostatnie] publikacji tej wartosci do Dnia Wyceny;

INVESTOR OBLIGACJI FUNDUSZ INWESTYCYJINY OTWARTY
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8. W przypadku przeszacowania skladnika lokat dotychczas wycenianego w
wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny nabycia - warto$¢ godziwa
wynikajgca z ksiag rachunkowych stanowi, na dzient przeszacowania, nowo
ustalong skorygowang cene nabycia,

9. Naleznosci z tytulu udzielonej pozyczki papieréw wartosciowych, w rozumieniu
art. 102 ustawy o funduszach inwestycyjnych z dnia 27 maja 2004 roku (Dz. U. z
2014 poz.157), wycenia si¢ wedlug zasad przyjetych dla tych papierow
wartosciowych.

10. Zobowigzania z tytulu ofrzymanej pozyczki papierdw wartosciowych, w
rozumieniu art. 102 ustawy o funduszach inwestycyjnych z dnia 27 maja 2004
roku (Dz. U. z 2014 poz.157), wycenia sig wediug zasad przyjetych dia tych
papierow wartosciowych.

11. Papiery wartoSciowe nabyte przez Fundusz przy zobowigzaniu sie drugiej strony
do odkupu wycenia sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna, metoda
skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentows;.

12. Zobowigzania z tytutu zbycia papierow wartosciowych, przy zohowiazaniu sie
Funduszu do odkupu, wycenia sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy
sprzedazy, metoda korekty rbZnicy pomigdzy cena odkupu a ceng sprzedazy,
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

13. Aktywa Funduszu oraz zobowigzania denominowane w walutach obeych wycenia
sie lub ustala w walucie, w kitdre] sg notowane na aktywnym rynku, a w
przypadku, gdy nie sa notowane na aktywnym rynku - w walucie, w kidrej sg
denominowane. Aktywa Funduszu i jego zohowiazania wykazuje sie w walucie
polskie], po przeliczeniu wediug ostatniego dostepnege  $redniego  kursu
wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Wartos¢ Aktywow
Funduszu notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych Narodowy
Bank Polski nie wylicza kursu, nalezy okresli¢ w relacji do Euro.

14. Srodki pienigzne oraz denominowane w zlotych naleznosci i zobowigzania
wycenia sie w walucie, w kidrej sg wyrazone, a takze w walucie polskiej po
przeliczeniu wedlug $redniego kursu ustalonego dla danej waluty przez
Narodowy Bank Polski na Dzien Wyceny.

Ustalanie wartosci aktywoéw netto Funduszu
1. W Dniu Wyceny aktywa Funduszu wycenia sie a zobowigzania ustala sie wedtug
standw odpowiednio aktywéw | zobowigzan oraz kursdéw, cen i wartosci
okreslonych w Momencie Wyceny z biezgcego Dnia Wyceny. W okresie

obejmujgcym sprawozdanie finansowe Moment Wyceny byt wyznaczony przez
Towarzystwo na godz. 23:59.

INVESTOR OBLIGACJI FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
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2. Warto$¢ aktywdw netto Funduszu jest réwna wartoéci wszystkich aktywéw
funduszu w Dniu Wyceny pomnigjszanych o zobowigzania funduszu w Dniu
Wyceny.

3. Wartosc¢ aktywéw netto Funduszu ustalana jest w Dniach Wyceny tj. w dniach, w
ktérych odbywaja sie regularne sesje Gieldy Papierdow Wartociowych w
Warszawie.

4. Warto$¢ aktywow netto Funduszu na jednostke uczestnictwa danej kategorii w
Dniu Wyceny jest réwna wartosci aktywdw netto przypadajgcy na dang kategorie
jednostek uczestnictwa podzielonej przez liczbe Jednostek Uczestnictwa danegj
kategorii, ustalong na podstawie Rejestru Uczestnikdw w Dniu Wyceny w
Momencie Wyceny.

5. Fundusz zbywa i odkupuje jednostki uczestnictwa danej kategorii w Dniu Wyceny
po Cenie rownej Wartoéci Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa danej
kategorii | wyznaczonej zgodnie z zasadg opisana, w pkt 4.

6. Dia poszczegolnych kategorii jednostek uczestnictwa, rachunek wyniku, wartosé
aktywoéw netto oraz wartoS¢ aktywdéw netto na jednostke uczestnictwa
wyznaczana jest odrebnie dla kazdej kategorii jednostek uczestnictwa wg klucza
podziatowego obowigzujacego w Dniu Wyceny.

Wzér na klucz podziatowy:

Xa - WAN/JU kategorii A na D-1 bez zaokraglen
Xi - WAN/JU kategorii | na D-1 bez zackraglen
Xp - WAN/JU kategorii P na D-1 bez zaokraglen

La - Liczba JU kategorii Aw dniu D

Li - Liczba JU kategorii | w dniu D
Lp - Liczba JU kategorii P w dniu D

Udziat w alokagji JU kategorii A = (Xa*La) / [(Xa*La)+(Xi*Li)+ }+(Xp*Lp)] *100
Udziat w alokacji JU kategorii | = (Xi*Li) / {(Xa*La)+(X*Li)}+ )+(Xp*Lp)] *100
Udziat w alokacji JU kategorii P = (Xp*Lp) / [(Xa*La)+(Xi*Li}+ +(Xp*Lp)] *100

Koszty specyficzne dla danej kategorii jednostek nie podlegaja alokacji np. koszty
wynagrodzenia stafego i zmiennego oraz ewentualnie inne koszty wykazane w
statucie Funduszu.

2) ZMIANY STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

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

INVESTOR OBLIGACY! FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
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aleznosci 138
Z tytuku zbylych lokat B _
Z tytuhs instrumentéw pochodnyeh - N
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatow inwestycyinych 138 -

Z tytulu dywidend

Z tytuhy odsetek

Z tytuhy posiadanych nieruchomesei, w tym czynszéw

Z tytuby udzielonych poiyczek w podziale na podmioty udzielajace pozyczek

Pozostate

Naleznosci od TFi

Lt
Z tytulu nabytych aktywéw

Z tytulu transakeji przy zebowiazaniu sie funduszu de odkupu

Z tytulu instrumentéw pochodnych

Z tytulu wpiat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne

Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatéw
inwestycyjnych

Z tytuis wyplaty dochodéw funduszu

Z tytulu wyplaty przychodéw funduszu

2Z tytuly wyemitowanych obligacji

Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytdw

Z tytutu diugoterminewych pozyczek i kredyldw

Z tytuhu gwarangji lub poreczen

Z tytulu rezerw

Pozostate skiadniki zobowiazan

Z tytuhs podatku dochedowego od osob fizycznych

|, Banki / waluty - 2698 - 385
DEUTSCHE BANK POLSKA §.A. - 82 - 11
PLN 82 82 1 11
SANTANDER CONSUMER BANK S A. - 2618 - 354
PLN 2818 2616 354 354

II. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodkdw

pienieznych
PLN 4 384 4384 2381 2381
Ush - - 4 3
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rodki pieniezne | ekwiwalenty 2698 5,69% 388 0,83%
Skiadniki lokat notowane na aktywnyrm ryniuy 29733 62,73% 24 476 55,88%
Diuzne papiery wartosciowe 29733 62,73% 24 476 55,88%
Sktadniki lokat nienotowane na aklywnym rynku - - - -
Suma; 32431 68,42% 24 341 56,71%

"} Jako aktywa obcigzone ryzykiem wartosei godziwe] wynikajacym ze stopy procentowej traktuje sie srodki pienigine, depozyty oraz
stalo kuponowe i zerokuponowe diuzne instrumenty finansowe. Szczegdlowe informacje dotyczace oprocentowania oraz terminow
wykupu/zapadalnosci zostaly prredstawione w tabelach uzupetnizjacych zestawienia lokat.

Skiadniki lokat netowane na aktywnym rynku 3 955 8,34% 6 652 15,18%
Diuzne papiery wartodciowe 3955 8,34% 6 652 15,18%
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 10 874 22,95% 12313 28,10%
Diuzne papiery wartosciowe 8981 21,02% 11400 26,02%
Listy zastawne 913 1,93% 913 2,08%
Zobowigzania - - - -
Suma: 14 829 31,29% 18 965 43,28%

(™) Jako aktywa obciazone ryzykiem przeplywéw Srodkdw pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej traktuje sig
zmiennokuponowe diuznie instrumenty finansowe oraz instrumenty pochodne na stope procentowa ktérych wycena na dzien bilansowy

jest dodatnia.

{***} Jako zohowiazania chcigzone ryzykiem przeplywow Srodkéw pieniginych wynikajacym ze stopy procentowej traktuje sie
instrumenty pochodne na stopg procentows ktérych wycena na dziett bifansowy jest ujemna.

Kwaoty odzwierciedlajace maksymalne obcigzenie ryzykiem
kredytowym w przypadku gdyby strany transakcji nie wypatniab
swoifh ogowiaskésvl:j przy gz;‘mynie uwzglednia éie wartsgpéci ¢ 47 298 100,00% 43 807 100,00%
gadziwych dodatkowych zabezpieczen (****)
Srodki na rachunkach bankowych 2688 5,69% 365 0,83%
Naleinosel 138 0,29% 1 -
Skiadniki lokat notowane na akiywnym rynku 33 688 71,07% 31128 71,06%
Sktadniki lokat nienotewane na akbywnym rynku 10 874 22,95% 12 313 2811%
Przypadki znaczacej koncentracii ryzyka kredytowego w
peszezegdinych kategoriach fokat w pedziate na kategorie 30 826 85,25% 26 684 60,82%
bilansowe (*™***)
SKARB FANSTWA 30 928 65,25% 26 634 60,92%
Skiadniki lokat nctowane na aktywnym rynku 30925 65,25% 26 584 60,92%

(****} Za maksymaine obciaZenie ryzykiem kredytowym traktuje sie poziom 100% wartosci bilansowej brutto Srodkow pieniginych,
depozytow, naleznosei, diuznych instrumentéw finansowych | niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych ktérych wycena na

dzien bilansowy jest dodatnia oraz transakcji typu buy-seli-back.

{****} Za znaczaca koncentracjg ryzyka kredytowego traktuje sie poziom 10% udziatu lokat w/u danego emitenta w aktywach ogbfem.
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Z tytulu wynagredzenia statege 208 535 295
Z tytutu wynagrodzenia za wyniki zarzadzania - - R
Suma: 208 535 295

na koniec reku o

g
II. Warto$¢ aktywow netto na poszczegéine kategorie jednostek
uczestnictwa na koniec roku obrotowego

A 295,56 286,99 28333 253,67
| 298,47 289,68 285,71 260,81
P 308,62 298,60 292 68 266,12

INVESTOR OBLIGACJI FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
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SPRAWOZDANIE FINANSOWE

ZA OKRES OD 1 STYCZNIA 2014 ROKU DO 30 CZERWCA 2014 ROKU
INVESTOR OBLIGACJI
FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO OTWARTEGO

INFORMACJA DODATKOWA

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

W okresie sprawozdawczym nie zidentyfikowano znaczacych zdarzen dotyczacych lat
ubiegiych ujetych w sprawozdaniu finansowym za biezacy okres.

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

Po zakoriczeniu okresu sprawozdawczego nie wystapily takie zdarzenia, ktdre wymagatyby
ujecia w sprawozdaniu finansowym.

3) ZESTAWIENIE ORAZ OBJASNIENIE ROZNIC, POMIEDZY DANYMI UJAWNIONYMI W
SPRAWOZDANIU  FINANSOWYM 1 W  POROWNYWALNYCH  DANYCH
FINANSOWYCH A UPRZEDNIO SPORZADZONYMI | OPUBLIKOWANYMI
SPRAWOZDANIAMI FINANSOWYMI

W okresie sprawozdawczym nie wystapity zdarzenia, ktére wymagalyby przeksztalcenia
poréwnywalnych danych ujetych w uprzednio sporzadzonych i opublikowanych
sprawozdaniach finansowych Funduszu,

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

a) W okresie objetym sprawozdaniem nie wystgpity przypadki informowania
uczestnikow o korektach wyceny aktywow nefto na jednostke uczestnictwa
Funduszu.

INVESTOR OBLIGACJI FUNDUSZ INWESTYCYJINY OTWARTY
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b) W okresie objetym sprawozdaniem nie wystapily przypadki zawieszenia
w dokonywaniu wyceny aktywdw netto na jednostke uczestnictwa Funduszu.

c) W okresie objetym sprawozdaniem nie wystapity przypadki zawieszenia zbywania lub
odkupywania jednostek uczestnictwa Funduszu,

dy W okresie objetym sprawozdaniem nie wystapily przypadki nierozliczenia
sie transakeji zawieranych przez Fundusz.

e} W okresie sprawozdawczym nie wystapity bledy podstawowe.

5) KONTYNUACJA DZIALALNOSCH

Sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci
przez Fundusz w dajgce] sie przewidzie¢ przyszioéci . przez okres nie krotszy niz 12
miesiecy od dnia bilansowego.

Na dzien sprawozdawczy nie istniejg okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuowania
dziatalnosci Funduszu.

Na dzien sporzgdzenia sprawozdania finansowego nie wystapily przestanki rozwigzania
Funduszu, okreslone przepisami o funduszach inwestycyjnych.

8) INNE INFORMACJE NIZ WSKAZANE W SPRAWOZDNIU FINANSOWYM, KTORE
MOGLYBY W ISTOTNY SPOSOB WPLYNAC NA OCENE SYTUACJI MAJATKOWEJ,
FINANSOWEJ, WYNIKU Z OPERACJI FUNDUSZU i ICH ZMIAN

Fundusz dla okreslenia catkowite] ekspozycji Funduszu, o kidrej mowa w Rozporzadzeniu
Ministra Finansdw z dnia 30 kwietnia 2013 roku w sprawie sposcbu, trybu oraz warunkdw
prowadzenia dziatalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dz.U.2013 poz. 538),
stosuje metode zaangazowania.

W dniu 17 stycznia 2014 roku Towarzystwo podjelo uchwale w przedmiocie utworzenia w
trybie art. 240 Ustawy o funduszach inwestycyinych, funduszu inwestycyjnego investor
Parasol Fundusz Inwestycyjny Otwarty z wydzielonymi subfunduszami. Subfundusze zostang
utworzone w wyniku przeksztatcenia nastepujacych funduszy inwestycyjnych otwartych
zarzadzanych przez Towarzystwo: Investor Pltynna Lokata FIO, Investor Zabezpieczenia
Emerytalnego FIO, iInvestor Akcji FiO, Investor Akgji Duzych Spélek FIO, Investor
Zrownowazony FIO, Investor Obligacji FIO, Investor Top 25 Matych Spdlek FIO, Investor Top
50 Malych i Srednich Spotek FIO. W dniu 30 czerwca 2014 roku Komisja Nadzoru
Finansowego wydafa decyzje, w kidrej KNF udzielita zezwolenia Investors Towarzystwu
Funduszy Inwestycyinych S.A. z siedzibg w Warszawie na przeksztatcenie wi/w funduszy
inwestycyinych otwartych w jeden fundusz inwestycyjny otwarty z wydzielonymi
subfunduszami Investor Parasol Fundusz Inwestycyjny Otwarty. W dniu 4 lipca 2014 roku

INVESTCR OBLIGACJI FUNDUSZ INWESTYCYJINY OTWARTY
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Investors Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. dziatajac na podstawie art. 243 Ustawy
o funduszach inwestycyjnych oglosito o zamiarze przeksztatcenia funduszy inwestycyjnych
otwartych w jeden fundusz inwestycyjny otwarty z wydzielonymi subfunduszami.
Przedmiotowe ogloszenie zostalo zamieszczone na stronie internetowej Towarzystwa:
www.investors.pl. W sierpniu 2014 roku Investors Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
S.A. Ziozyio do Sadu Okregowego w Warszawie wnioski o wykreslenie z rejestru funduszy
inwestycyjnych funduszy investor Plynna Lokata FIO, Investor Zabezpieczenia Emerytalnego
FIO, Investor Akgji FIO, Investor Akcji Duzych Spélek FIO, Investor ZrdwnowaZony FIO,
Investor Obligacji FIO, Investor Top 25 Matych Spétek FIQ, Investor Top 50 Matych i Srednich
Spotek FIO, skiadajgc jednoczesnie wniosek o wpis do rejestru funduszy inwestycyjnych
Investor Parasol Funduszu Inwestycyjnego Otwartego. Do dnia sporzgdzenia ninigjszego
sprawozdania finansowego postepowania w przedmiocie w/w wnioskdw nie zostaly jeszcze
zakonczone.

INVESTOR OBLIGACS FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
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Deutsche Bank

Warszawa, dnia 29 sierpnia 2014 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt 2) rozporzadzenia Ministra
Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych - Deutsche Bank Polska S.A. jako Depozytariusz
dla Investor Obligacji Fundusz Inwestycyjny Otwarty — (zwanego dalej Funduszem)
oéwiadcza, ze dane dotyczace stanéw aktywéw zapisanych na rachunkach
pienieznych irachunkach papieréw wartosciowych, jak tez pozytkbw z nich
wynikajacych przedstawionych w sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres
od 01.01.2014 roku do 30.06.2014 roku sg zgodne ze stanem faktycznym.

T RS
Barttomiej Polewczyk
Petnomocnik

Piotr Zaczek
Proku

Deutsche Bank Polska Spotka Akcyjna z siedziba w Warszawie, al. Armii Ludowe] 26, 00-609 Warszawa, zarejestrowana w Sgdzie Rejonowym dia m. st. Warszawy, Xil Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestiu Sadowego, pod i 0000022493 Wysokosé kapitatu zakladowego: 2 651 449 384 zt (kapitat optacony w catosci), NIP 676-01-07-416.
www.deutschebank.pl




Investors Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Zebra Tower | ul.Mokotowska1 | 00-640 Warszawa
tel. +48 22378 9100 | fax+48 22 378 9101
www.investors.pl | office@investors.pl





