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Sprawozdanie z dziatalnosci
Investor Gold Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego
w okresie od 1 stycznia 2024 r. do 30 czerwca 2024 r.

1) Zwiezly opis istotnych dokonan lub niepowodzen wraz z wykazem najwazniejszych
zdarzen dotyczacych Funduszu:

Zgodnie z polityka inwestycyjng Fundusz aktywnie poszukiwat atrakcyjnych lokat
o wysokich oczekiwanych stopach zwrotu, koncentrujac sie na rynku metali szlachetnych,
w tym przede wszystkim ztota. W pierwszym podtroczu 2024 roku Fundusz dokonywat
gtdwnie inwestycji w instrumenty pochodne, ktorych cena zalezy bezposrednio od ceny
rynkowej ztota. Fundusz lokowat tez Srodki w obligacje Skarbu Panstwa w ramach
bezpiecznego zarzadzania ptynnoscia oraz zabezpieczat swoje ekspozycje walutowe przy
pomocy walutowych kontraktow terminowych.

Na dzien 30 czerwca 2024 roku wycena certyfikatow inwestycyjnych Funduszu wyniosta
1909,58 zt, co oznacza wzrost o 10,9% w stosunku do wyceny z 31 grudnia 2023 roku.

Po udanym dla ztota 2023 roku (wzrost w dolarze o 13,2%), pierwsze pétrocze 2024 roku
przyniosto kontynuacje zwyzek (wzrost w dolarze o 12,1%), co pozwolito kruszcowi
osiggnac¢ poziom 2330 dolaréw za uncje.

W minionym pdtroczu ceny ztota wspierane byly przez zakupy prywatnych inwestoréw
azjatyckich oraz przede wszystkim banki centralne. Skale popytu na ztoto wsréd azjatyckich
inwestorow prywatnych dobrze obrazuje fakt, ze od poczatku roku do kohca maja o 25%
wzrosta liczba ton ztota w ETF-ach w Azji. Wynika to z kombinacji istotnego wzrostu
poziomu oszczednosci wraz z kurczacym sie zbiorem lokalnych klas aktywéw, ktore moga
by¢ postrzegane przez nich jako atrakcyjne. W sytuacji zawirowan na chinskim rynku
nieruchomosci, przeszto trzyletniego trendu spadkowego na rynku akcyjnym, czy tez
ograniczenia przez wtadze Chinskiej Republiki Ludowej mozliwosci handlu bitcoinem, ztoto
stanowi dla inwestorow azjatyckich pozadana lokate kapitatu. Jeszcze wieksza skale wzrostu
popytu na kruszec wida¢ wsréd bankéw centralnych. Od drugiego kwartatu 2022 roku ich
srednie kwartalne zakupy netto przekraczajg srednig z poprzednich 10 lat o ponad 140%.
Ten skokowy wzrost wynika z sytuacji geopolitycznej na Swiecie i narastajacej potrzeby
oparcia rezerw walutowych na politycznie neutralnej, pozbawionej ryzyka bankructwa czy
konfiskaty klasie aktywow. Wzmozone zakupy ztota wpisujg sie réwniez w trend
dedolaryzacji rezerw, majacy swoje uzasadnienie zarébwno w przesileniach politycznych
w  miedzynarodowym systemie monetarnym, jak i narastajagcych obawach
o dtugoterminowa wyptacalnos¢ rzadu USA, ktoérego zadtuzenie w relacji do PKB jest
najwyzsze w historii.

Wsparcie popytu z Azji i bankow centralnych byto szczegélnie widoczne w okresie od marca
do maja tego roku. Rozwdj uwarunkowan makroekonomicznych w gospodarkach
zachodnich nie byt wowczas dla ztota korzystny. Wzrosty realne stopy procentowe w USA,
dolar umocnit sie w stosunku do koszyka gtownych walut swiatowych, jak rowniez obnizyt
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sie odsetek inwestorow oczekujacych wystapienia recesji w gospodarce amerykanskiej.
W takim otoczeniu, inwestorzy zachodni przyjeli postawe dalszego wyczekiwania na
historycznie silny sygnat kupna ztota, zwigzany z rozpoczeciem obnizek stop w USA, anizeli
byli sktonni do wyprzedazy kruszcu.

W drugim pdtroczu 2024 roku spodziewamy sie stopniowego powrotu sity cenotworczej
inwestoréw zachodnich wraz z rzeczywistym przyblizaniem sie perspektywy pierwszej
obnizki stop w USA. Szczegdlnie, ze naptywajace dane gospodarcze zza oceanu (zaréwno
po stronie odczytow koniunktury w przemysle, jak i rynku pracy) wskazuja na rosnaca
stabos¢ amerykanskiej gospodarki, co przybliza rynkowe oczekiwania zwigzane z pierwsza
obnizka stép przez Fed. Oczekujemy tez, ze wycene kruszcu nadal wspiera¢ beda zakupy
bankéw centralnych. Wydaje sie bowiem, ze nie osiggnety one jeszcze nowo wyznaczonych
w obecnej sytuacji geopolitycznej docelowych udziatow ztota w swoich rezerwach
walutowych. Dostrzegamy réwniez szereg zagrozeh geopolitycznych zwigzanych
z napietymi relacjami pomiedzy potegami Swiatowymi, ktére moga pozytywnie wptywaé na
ztoto traktowane przez wielu inwestorow jako bezpieczna przystan dla kapitatu w czasach
kryzysowych. ~ Czynniki te  uzasadniajg  ostatnie  wzrosty = ceny  kruszcu
i kontynuacje zwyzek w drugim pétroczu tego roku.

Wskazanie czynnikéw i zdarzen, w tym o nietypowym charakterze, majacych istotny
wptyw na sprawozdanie finansowe Funduszu:

Nie wystapity.

Opis zmian organizacji grupy kapitalowej, w tym w wyniku potaczenia jednostek,
uzyskania lub utraty kontroli nad jednostkami zaleznymi oraz inwestycjami
dlugoterminowymi, a takze podziatu, restrukturyzacji lub zaniechania dziatalnosci
oraz wskazanie jednostek podlegajacych konsolidacji:

Nie dotyczy. Fundusz nie posiada jednostek zaleznych ani nie nalezy do grupy kapitatowe;.

Stanowisko zarzadu odnosnie do mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych
prognoz wynikéw na dany rok, w swietle wynikow zaprezentowanych w raporcie
kwartalnym w stosunku do wynikéw prognozowanych:

Nie dotyczy. Fundusz nie publikuje prognoz.

Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio przez podmioty
zalezne co najmniej 5% ogolnej liczby glosow na walnym zgromadzeniu emitenta na
dzien przekazania raportu kwartalnego wraz ze wskazaniem liczby akcji posiadanych
przez te podmioty, procentowego udziatu tych akcji w kapitale zaktadowym, liczby
gtosow z nich wynikajacych oraz procentowego udziatu tych akcji w ogélnej liczbie
glosow na walnym zgromadzeniu, a takze wskazanie zmian w strukturze wtasnosci
znacznych pakietow akcji emitenta w okresie od dnia przekazania poprzedniego
raportu okresowego:
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Nie wystepuje.

Zestawienie stanu posiadania certyfikatow inwestycyjnych Funduszu lub uprawnien
do nich przez osoby zarzadzajace i nadzorujace Fundusz wraz ze wskazaniem zmian
w stanie posiadania, w okresie od dnia przekazania poprzedniego raportu
okresowego, odrebnie dla kazdej z tych oséb:

Na dzien 30 czerwca 2024 r. Pan Zbigniew Wojtowicz, Prezes Zarzadu, posiadat 40
Certyfikatow Inwestycyjnych Funduszu. Od przekazania poprzedniego raportu okresowego
stan ten nie ulegt zmianie.

Na dzien 30 czerwca 2024 r. pozostate osoby zarzadzajace albo nadzorujace nie posiadaty
Certyfikatow Inwestycyjnych Funduszu.

Wskazanie istotnych postepowan toczacych sie przed sadem, organem wiasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej, dotyczacych
zobowiazan oraz wierzytelnosci Funduszu lub jego jednostki zaleznej, ze wskazaniem
przedmiotu postepowania, wartosci przedmiotu sporu, daty wszczecia postepowania,
stron wszczetego postepowania oraz stanowiska Funduszu:

Nie dotyczy. Nie tocza sie postepowania dotyczace zobowigzan oraz wierzytelnosci
Funduszu lub jego jednostki zaleznej.

Informacje o zawarciu przez Fundusz lub jednostke od niego zalezna jednej lub wielu
transakgji

z podmiotami powiazanymi, jezeli zostaty zawarte na innych warunkach niz rynkowe,
wraz ze wskazaniem ich wartosci:

Nie dotyczy. Fundusz w okresie sprawozdawczym nie zawierat transakcji z podmiotami
powigzanymi na warunkach innych niz rynkowe. Fundusz nie posiada jednostek zaleznych.

Informacje o udzieleniu przez Fundusz lub przez jednostke od niego zalezna poreczen
kredytu lub pozyczki lub udzieleniu gwarancji - tacznie jednemu podmiotowi lub
jednostce zaleznej od tego podmiotu, jezeli taczna wartos¢ istniejacych poreczen lub
gwarangji jest znaczaca:

Nie dotyczy. Fundusz nie udzielat kredytéw, pozyczek ani gwarangji. Fundusz nie posiada
jednostek zaleznych.

10) Inne informacje, ktore zdaniem Funduszu sa istotne dla oceny jego sytuacji kadrowej,

majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian, oraz informacje, ktore sa
istotne dla oceny mozliwosci realizacji zobowiazan przez Fundusz:

Obecna sytuacja finansowa Funduszu jest dobra. Fundusz posiada srodki wystarczajace do
regulowania biezacych zobowigzan. Na przysztg sytuacje Funduszu najwiekszy wptyw
bedzie miato ksztattowanie sie sytuacji na rynku metali szlachetnych. Strategia inwestycyjna
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Funduszu zaktada utrzymywanie znaczacej czesci aktywdéw Funduszu w ptynnych
instrumentach finansowych (gtoéwnie obligacjach Skarbu Panstwa), co pozwoli na realizacje
zobowigzan Funduszu w przysztosci.

11) Wskazanie czynnikow, ktére w ocenie Funduszu beda mialy wpltyw na osiagniete
przez niego wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu:

Najwiekszy wptyw na przysztg wycene aktywow Funduszu bedzie miata sytuacja na rynku
metali szlachetnych, ktéra w duzym stopniu bedzie zaleze¢ od polityki stop procentowych
prowadzonej przez najwazniejsze banki centralne (przede wszystkim EBC i Fed).

Ponadto istotnymi czynnikami mogacymi mie¢ bezposredni lub posredni wptyw na wyniki

Funduszu w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu sa:

e zmiany poziomu kursu dolara amerykanskiego do gtdéwnych swiatowych walut,

e zmiany poziomu inflacji i oczekiwan inflacyjnych w gtéwnych gospodarkach
Swiatowych,

e znaczne zmiany w sytuacji makroekonomicznej gtéwnych gospodarek swiatowych 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 ktorych instrumenty Fundusz inwestuje
czes¢ aktywow,

e sytuacja zwigzana z wojng w Ukrainie.

Fundusz nie przewiduje istotnych zmian polityki inwestycyjnej.
12) Stosowanie zasad tadu korporacyjnego:

Towarzystwo, uchwata Zarzadu nr 1/141/2014 z dnia 12 grudnia 2014 r., uchwata Rady
Nadzorczej nr 1/5/2014 z dnia 12 grudnia 2014 r. oraz uchwatg nr 24/1/2015 z dnia 17
kwietnia 2015 r., przyjeto i wdrozyto do stosowania ,Zasady fadu korporacyjnego dla
instytucji nadzorowanych” uchwalone przez Komisje Nadzoru Finansowego w dniu 22 lipca
2014 r. (dalej: ,Zasady tadu korporacyjnego”). Zasady te stosowane sg przez Towarzystwo.
Natomiast zarzadzane przez Towarzystwo fundusze inwestycyjne, stosuja Zasady tadu
korporacyjnego, w zakresie w jakim da sie je zastosowac z uwzglednieniem konstrukgji
funduszu oraz obowiazujacych przepiséw prawa. Wobec tego Zasady powyzsze znajduja
zastosowanie m. in. odnosnie polityki informacyjnej, sposobu rozpatrywania reklamagji,
sposobu wykonywania praw wtascicielskich z posiadanych akcji/udziatow spotek
portfelowych.

Warszawa, dnia 27 sierpnia 2024 r.

Zbigniew Woéjtowicz Beata Sax Piotr Dziadek
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
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