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Informacje o funduszu

Konstrukcja funduszu: Typ funduszu:

Subfundusz: [ Fundusz sekurytyzacyjny: (]

Fundusz podstawowy: O Fundusz portielowy; [N}

Fundusz powiazany: O Fundusz aklywow niepublicznych:
Waluta sprawozdania finansowego: zt

(nazwa funduszu podstawowego)
Funduse powigzane:

(nazwy funduszy powigzanych)
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Fundusz z
wydzielonymi
subjunduszami:
{nazwa funduszu)

Plik Opls

WPROWADZENIEDOSPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

W dniu 15 wrzednia 2006 r. zostal nadany statut funduszowi inwestycyjnemu pod nazwa SECUS
Pierwszy Fundusz [nwestycyjny Zamkniety Aktywdw Niepublicznych ("Fundusz"). W dniu 15
wrzednia 2006 r. Komisja Papierdéw Wartosciowych i Gield udzielita Copernicus Capital
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA. zezwolenie na utworzenic SECUS Pierwszego
Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Aktywow Niepublicznych.

W dniu 29 listopada 2006 r. Sad Okregowy w Warszawie VII Wydziat Cywilny Rejestrowy
postanowil wpisaé do ksiggi rejestrowej pod pozycia RFI 266 w rejestrze funduszy inwestycyjnych
SECUS Pierwszy Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywow Niepublicziych,

W dniu 11 stycznia 2007 Fundusz zmienit nazwe na SECUS Pierwszy Fundusz Inwestycyjny Spolek
Niepublicznych.

FFundusz jest funduszem inwestycyjnym zamknigtym aktywoéw niepublicznych w rozumieniu
[Ustawy 0 Funduszach Inwestycyjnych.

Fundusz zostal utworzony na okres 6 lat.

Wylacznym przedmiotem dzialainosci Funduszu jest lokowanie srodkéw pienigznych, zebranych
poprzez proponowarnie nabycia w drodze oferty publicznej Certyfikatéw Inwestycyjnych, w papiery
wartosciowe w rozumieniu Art. 3 pkt 1 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi, za
wyjatkiem instrumentéw pochodnych, udzialy w spélkach z ograniczong cdpowiedzialnoscia oraz
jnne prawa majatkowe okreslone w Statucie, do ktérych zalicza sig:

[. Instrurnenty Rynku Pienigznego nie bgdqce papierami wartosciowymi,
2. Akcje w spdlkach komandyiowo - akeyjnych,

3. Wierzytelnogei, w tym wobec 0sdb fizycznych,

H. Depozyty w bankach krajowych,

5. Waluty

Biedzibg i adresem Funduszu jest siedziba i adres Towarzystwa, Copernicus Capital Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych SA., z siedziba w Warszawie, przy ulicy Krolewskicj 16. Towarzystwo
Fostalo wpisane do rejestru przedsigbiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st.
Warszawy, XIX Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem KRS
D000206615.

Pepozytariuszem prowadzacym rejestr aktywéw funduszu SECUS Pierwszy Fundusz Inwestycyjny
Famknigty Spolek Niepublicznych, na podstawie umowy o prowadzenie rejestru aktywow jest BRE
Bank SA z siedzibg w Warszawie przy ul. Senatorskiej 18.
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Sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania dziatalnosci funduszu
w dajacej sig przewidzie przysziodel. Nie istniejg rowniez okolicznosei wskazujace na zagrozenie
kontynuowania dzialalnosci Funduszu.

alaczone sprawozdanie finansowe Funduszu zostalo sporzadzone za okres od 1 stycznia do 31
prudnia 2008 roku. Dane poréwnawcze obejmuja okres od 30 listopada 2006 roku do 31 grudnia
2007 rokn,

Badanie sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2008 roku przeprowadzila
Kancelaria Porad Finansowo-Ksiggowych dr Piotr Rojek Sp. z o.0., ul. Powstancéw 34, 40-954
Katowice.

Od dnia zarejestrowania Fundusz wyemitowal Certyfikaty Inwestycyjne serii A i serii B. Sa one
papierami warto$ciowymi na ckaziciela i reprezentuja jednakowe prawa majatkowe uczestnikéw
Funduszu okreslone w Ustawie o Funduszach Inwestycyjnych oraz w Statucie Funduszu.
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Plik
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PISMOPREZESAZARZADUTOWARZYSTWA

Plik

Opis

Secus_list do uczesnilkow.pdf

SPRAWOZDANIEZARZADUSPRAWOZDANIEZDZIALALNOSCIFUNDUSZU)

Plik

Opis

2008 D4 15 Roczne sprawozdanie z dzialanossi za |

IWYBRANE DANE FINANSOWE PLN 1 EUR=4,1724
I. Przychody z lokat 332 79
1. Koszty funduszu netto 2014 483
1§, Przychody z lokat netto -1 682 403
V. Zrealizowane zysk (straty) ze zbycia [okat 10 849 2 600
V. Niezrealizowane zysk (straty) z wyceny lokat 10 849 2 600
VI, Wynik z operacji 9 167 2197
VI, Zobowigzania 575 138
Vil Akywa 41 048 9 BSBI
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IX. Aywa netto 40 473 9 700
X.Liczba zarejesrowanych certyfikatow inwestycyjnych 31 868
XI. Warto$5 akdywow netto na certyfikat Inwestyeyiny 1270,10 304,00
XIl. Wynik z operacji na certyfikat inwestycyjny 0,29
ZESTAWIENIE LOKAT
SKLADNIKI LOKAT
arto$é Wartosé
MWartosé Eedlug rcf:e ntowy Wartosé wediug rot.:entowy
ediug ceny y.'ce:ny na dzial w wedlug ceny wyfce_ny na dziat w
r'lvabycia w tys. d.z'e" kt.yw“h nabycia w tys. d.zmn kt.yw ach
bilansowyw [jogdlem bilansowy w jogélem
kys. kvs.
1. Akcje 25 168 36 018 88,00 B 674 B 674 21,00
2. Warranty subskrypeyjne 3700 3700 9,00 0 1] 0,00
3. Praw a do akeji 0 0 0,00 0 0 0,00
4. Praw a poboru 0 0 0,00 0 ] 0,00
5. Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
B. Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
7. Dluzne papiery wartosciowe 0 0 0,00 0 0 0,00
8. Instrurmenty pochodne 0 0 0,00 0 0 0,00
9. Udzialy w spdikach z ograniczon:
odpo\.? iedziglnoécia_ ® * 0 0 0,00 0 0 0.00
10. Jednostki uczestnictw a 0 0 0,0C 0 0 0,00
11. Certyfikaty inw estycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
12. Tytuly uczestnictw a ermritow ane przez
instytucje w spdlnego inw estow ania 0 0 0,00 0 0 0,00
majace siedzibe za granica
13, Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
14. Weksle o] o] 0,00 0 0 0,00
15. Depozyty 1328 1328 3,00 25022 25 022 79,00
16. Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00
17. Nieruchomosci 0 0 0,00 0 0 0,00
18. Statki morskie 0 o] 0,00 0 0 0,00
19. Inne 8] 0 0,00 0 0 0,00
TABELEZUPELNIAJACE
) Kraj siedziby Wartosé weclﬂug Warto& wedlt}g_
IAKCJE Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba brnilenta keny nabycia w yceny na dzieni
hys. bilansowy w tys.
1. Agito SA Nienotowane na rynki akkywnym  Polska 5§44 500Polska 2012 2831
2. P2 SA Nienotowane na rynku akkywnym  Polska 10 000 Polska 3 600 3285
3. Wiedza Net SA Nienotowane na rynku akdywnym Polska 2 590 000 Polska 1062 193
4. Senio S.A. {d. invest SA) Nienotowane na ki adywnym  Folsia 2 DZ7 Ba4 Polska 18 494 29 709
LISTY ZASTAWNE Rodzaj tynla Nazwa k. Emitent [ SS0HY (ST RS e
DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE Rodzaj ynk: Nazwa rynk:  Fmitent o e towania

Komisja Nadzoru Finansowego




SECUS PIERWSZY FIZ SPOLEK NIEPUBLICZNYCH

W akdywach
pgdlem

Procentowy udziat

7,00

8,00

1,00

72,00
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. Matos Wartost wediug Wartosd wedlug Procentowy udzial
Rodzaj listlu Podstawa emisii X Liczba ceny nabycla w wyceny na dzier v aldywach
hominalna
. ys, bilansowy w tys, pgdiem
\Wartodt wediug Mvartodt wediug Procentowy udziat
Wartoss .
N lLiczba ceny nabycla w wyceny na dzlen w aktywach
nominalna
kvs. bilansowy w tys. pgdtem
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UDZIALY W SPOLKACH Z L P Wartost wediug MWartosé wedlug
DGRANICZONA Nazwa spéthi iedziba spofk Epéi!d ¥ Liczba Leny nabycia w Myceny na dzied
OCDPOWIEDZIALNOSCIA ¥s. ilansowy wtys,
1. APN Promise Sp. z 0.0. ::'i Promise SP-\varszawa Polska 4 3700 3700
. R s \Wartos \Wartost wedlug Méartoss wediug
& Nazwa i rodzaj Kraj siedziby [Ternin odzaj , N
WIERZYTELNOSCI b odmioty bodmioty ymagalnoe Bwiadozenia Bwiadczenia wliczha ceny nabyciaw fwyceny na dzien
ySs. ys. bilansowy wiys.
Warto5¢ wedtug Wartos¢ wedlug Procentowy udziat
WEKSLE Wysdawea Pata platnofi  peny nabycia w Wwyceny na dzier jw aldywach
Lys. bilansowy w tys. pgotem
P . Martosé wediug MWartosé wedlug
Kraj siedziby \arunk X
DEPOZYTY Nazwa banky | Wvaluta bprocentowanta ceny nabycia w Eeny nabycia w
danej walucie tys,
1. BRE BANK SA Polsa PLN 5,65 1 328 600,16 1328
Rok oddania do Numer ksiggi 5 .
NIERUCHOMOSCI Liaytia Pata nabycia | v e Kraj potozenia  |Adres Powierzchnia
TABELHDODATKOWE
NSTRUMEN . " Wartos< wedtug  MWartost wedtug
S U TY RYNKU Emitent Termin wykupu gvar:i:ne:towania ngnfma Liczba beny nabycia w wyceny na dzien
PIENIEZNEGO P by bilansowy w tys.
BILANS 2008 2007
. Aktywa 41046 31 696
1, $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1328 25022
2. Naleznosci 0 0
3. Transakcje przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu 0 Q
4, SKadnik lokat notowane na aklywnym rynku, w tym: 39718 6 674
-diuzne papiery wartosxiowe 0 0
5. SKadniki lokat nienotowane na aktlywnym rynku, w tym: 0 0
-diuzne papiery wartodciowe o] 0
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostale akywa 0 ]
Il. Zobowiazania 573 390
Il Aktywa netto (l-1l) 40473 31 306
V. Kapital funduszu 31866 31866
1. Kapitat wptacony 31 866 31 866
2, Kapitat wyplacony (wielko% ujemna) 0 0
V.Dochody zatrzymane -2 242 -560
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z [okat netto -2 242 -560
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze
zbycla lokat 0 0
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Procentowy udzial
w akdlywach
pgdiem

9,00

Procentowy udzial
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W aktywach
pgoéiem
(Wartost wediug Wartos¢ wedlug Procentowy udzial
wyceny na dzief 2
bil ansowy w wyceny na dzien w aklywach
bane) walucie bilansowy wtys pgodtem
1328 600,16 1328 3,00
Martosé wedlug MWartod wediug Procentowy udziat
Cheiazenia Stuzebnosci ceny nabycia w wyceny na dzien w aklywach
Lys. bilansowy w tys. ogdtem

Procentowy udzlat
w aklywach
ogd&lem
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V1. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny| 10 840 0
nabycia
VIl. Kapital fund izak 1 ik racji
pitat funduszu i zakum ulowany wynik z operacj 40 473 21 306
(IV+V+-V])
.iczba zarejestrowanych cerylikatdw inwestycyjnych 31 866 31866
Wartes akywow netto na certyfikat inwestycyjny 1270,10 982,40
Przewidywana liczba ceryfikatow inwestycyjnych 31 866
Rozwodniona wartoé akkywdw netto na certyfilat inwestycyjny 1270,10

Liczba certyfikatow inwestycyjnych w podziale na serie certyfilatow:

Liczba certyfikatéw inwestycyjnych serii A- 4 000
[ iczba certyfikatow inwestycyjnych serii B- 27 866

Wartod akywdw netfo na poszczegbine serie certyfikatow Inwestycyjnych:

Warto$¢ aktywOw netto na certyfikaty inwestycyjne serii A- 5 080 409,74
Wartos¢ aktywow netto na certyfikaty inwestycyjne serii B- 35 392 674,46

RACHUNEKWYNIKUZOPERACJI

od 2008-01-01

pd 2006-11-30 do

do 2008-12-31 [2007-12-31
1. Przychody z lokat 332 796
1. Dywidendy i inne udzialy wzyskach 0 [y
2, Przychody odsetiowe 332 796
3. Przychody zwiazane z posiadaniem nieruchomosci 0 0
4. Dodatnle saldo réznic kursowych Q 0
5. Pozoslate 0 0
Il. Koszty funduszu 2014 1356
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 1574 1005
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzgoych dystrybucje 0 0
3. Oplaty dla depozytariusza 53 59
4. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aklywow

Tunduszy 14 7
5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracy|ne 1 57
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 61 85
7. Ustugi w zakesie zarzadzania adywarmni funduszu 0 0
8. Ustugi prawne 188 29
9, Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10. Koszty odsetiowe 0 1
11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci Q )]
12. Ujemne saldo roznic kursowych 0 [
13. Pozodlale 113 113
lil. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
V. Koszty funduszu netto {11} 2014 1 356
V. Przychody z lokat netto (1-IV) -1 682 -560
VI, Zrealizowany i niezrealizowany zysk {strata) 10 849 0
1. Zreallzowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 0 [y
= Z tylutu roéznic kursowych 0 0

2, Werost (spadek) niezrealizowanego 2ysku (straty) 2 wyceny
lokat, wtym; 10 849 i}

-Z tytulu réinic kursowych Q

VIl. Wynik z operacji 8 167 -560
Wiynikz operacii na przypadajacy na certyfikat Inwestycyjny 0,29 0,02

Komisja Nadzoru Finansowego
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i:vzg::cr;ijon:;y wynik z operacji przypadajacy ha certyfikat 0.29 0,02
ZESTAWIENIEZMIANWAKTYWACHNETTO od 2008-01-01  jod 2008-11-30 do
Ho 2008-12-31 [007-12-31
I. Zmiana wartosci aktywow netto 9 187 31306
1. Warto$é aklywdw netio na koniec poprzedniego okresu 31 208 o
sprawozdawczego
2.\Wynikz operacji za olres sprawozdawczy (razem), wiym: 9 167 560
a)przychody z lokat netio -1 682 560
b}zrealizowany zysk (Srata) ze zbycia |okat s} o
c)wzrost (spadek) niezrealizowanego zysky (straty) Z wyceny lokat 10 849 1]
3. Zmiana w aldywach netto z tytutu wyniku z operacji 9167 -560
4, Dystrybucja dochoddw (przychoddw) funduszu (razem) 0 4]
a)z przychoddw z lokat netto 0 0
b)ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 1}
c)z preychodédw ze zbyeia lokat 0 (¢}
5.Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym.: 0 313866
a)zmiana kapitahu wplaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu
wydanych certyfikatow inwestycyjnych) 0 31886
b}zmiana kapitatu wy_plac:on_ego (zmn.iejscenie kapitatu z tytuty 0 0
wyluplonych ceryfikatdw inwestycyjnych)
B.taczna zmiana akdywdw netto w okresie sprawozdawczym 9 167 31306
7. Wartosé akdywiw netto na koniec ckresu sprawozdawczego 40 473 31306
8. Srednia wartost aktywow netto w olresie sprawozdawezym 39341 17 839
Il. Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych 0,00 31 866,00
1. Zmiana liczby certyfikatéw inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym: 0,00 31 866,00
a)liczba wydanych certyfikatow inwestycyjnych 0,00 31 BE6,00
b)liczba wylupionych certyfikatéw inwestycyjnych 0,00 0,00
c)saldo zmian 0,00 31 866,00
T o e G 4 o stassoo] 3100
a)liczba wydanych cenyiikatdw inwestycyjaych 31 866,00 31 866,00
b)liczba wylupionych certyfikatow inwestycyjnych 0,00 0,00
c)saldo zmian 0,00 31 866,00
3. Przewidywana liczba certyfikatdw inweslycyjnych 31 866,00 31 866,00
Ill. Zmiana wartos ci aktyw 6w netto na certyfikat inwestycyjny 298,07 993,71
1. warlosd a!dywéw netto na certyfikat inwestycyjny na koniec 993 71 0.00
poprzedniego okesy sprawozdawczego ' '
2.\:;2:]505:2%\:3?:;22: certyfikat inwestyeyjny na koniec biezacego 127010 993,74
3. proce_:ntowa zmiana wartosei akywow netto na certyfikat inwestycyiny w 97 82 100.00
okresie sprawozdawezym ! !
4, ;Il:i:vnoazt:aaw\ziryt;éé aklywow netto na cerlyfikat inwestycyjny w olresie 111104 962,63
-data wyceny 008-03-31 ROO7-04-30
5. ;?ale\;{or;:;n“a'c\::;oﬁ akywow netto na certyfikat inweslycyjny w okede 1 330,02 999,93
-data wyceny [2008-08-30 [2006-11-30
6.:':::$ :lliy;v::;nae’t:‘:\:z;::gﬁ; inwestycyjny wedtug odtainiej 120178 993,71
-data wyceny [2008-12-31 PO07-12-31
7. Rozwodniona wartosc aktywow netio na certyfikat inwestycyjny 1270,10 993,71
V. Procentowy udzial kosztéw funduszu w $redniej wartoéci
aktywow netto, w tym: 512 7.60
1. procentowy wdziat wynagrodzenia dla towarzystwa 4,00 5,63
2. procentowy udziat wynagrodzenia dia podmiotéw prowadzacych
dysirybucje 0,00 0,00
3. procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,13 0,33
4. procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru akywbw
funduseu 0.04 0.04
5. procentowy udziat optat za ushugi w zakresie mchunkowoici 0,18 0,48
6. procentowy udziat optat za udugi w zakresie zarzadzania akywami
funduszt 0,00 0,00

Komisja Nadzoru Finansowego
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RACHUNEKRPRZEPLYWOWPIENIEZNYCH od 2008-01-01 pd 2006-11-30 do
do 2008-12-31 RCO7-12-31
A.Przeplywy srodkow pienigznych z dzialalno$ci operacyjnej -23 693 -6 844
I Wphywy 332 795
1. Z tytutu posiadanych lokat 0 0
2. Z tytutu zbycia sktadnikdw lokat 0 0
3. Pozostate 332 795
1. Wydathi 24 025 7 639
1. Z tytuiu posadanych [okat 1] 0
2. Z tytutu nabycia siadnikdw lokat 22 194 B 674
3. Z tytulu wyptaconego wynagrodzenia dla towarzysiwa 1479 689
4, Z tytuiu wyptaconego wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzgcych
dystrybucje 0 a
5, Z tytuju optat dla depozytariusza . 53 54
6. Z ytuju oplat zwigzanych z prowadzenlem rejestru aktywow funduszu 14 8
7. Z tytulu oplat za zezwolenia oraz optat rejesracyjnych 11 57
8. Z tylulu usiug w zakresie rachunkowosci ) 81 74
9. Z tytulu vwstug w zakesie zarzadzania aklywami funduszu 0 0
10, Z tytutu usiug prawnych 100 15
11. Z tytutu posiadania nieruchomo&ci Q 4]
12, Pozodtate 113 70
B. Przeplywy §rodkéw pienigznych z dzialalne$ci finansowej -1 31 866
1, Wtywy 0 31 866
1. Z tytutu wydania cerlyfilatow inwestycyjnych 0 31 866
2. Z tytutu zaciagnietych kedylow 0 0
3. Z tytatu zaciagnietych pozyczek 0 o}
4. Z tytutu spaty udzielonych pozyczek o 0
5. Odsetk o] 0
8. Pozostate 1] 0
1. Wydatki 1 0
1. Z tytutu wykupienia certyfikatow inwestycyjnych [ 0
2. Z tytutu splat zaciagnigtych kedytéw o] 0
3. Z tytulu sptat zaciagnietych pozyczek 0 0
4, Z tytuiu wyemitowanych obligacji 0 0
5. Z tytuiu wyptaty przychoddw 0 0
6. Z tytuiu udzielonych pozyczek 0 0
7. Odsetd o] 0
B. Pozostale 0 0
C. Skutkizmian kurséw wymiany $rodkéw pienigznych i o o
ekwiwalentdw srodkow pienieznych
D.Zmiana stanu Srodk 6w pie nigznych netto {A+/-B) -23 694 25022
E Srodki pieniezne i ekwiwalenty $rodkéw pienigznych na
poczatek ckresu sprawozdawczego 26022 0
F.Srodki pienigzne i ekwiwalenty srodkdéw pienigznych na
koniec okresu sprawozdawczego (E+/-D) 1328 25022

NOTA-1POLITYKARACHUNKOWOSCI

[piik Opis

ISECUS | FIZ_R2008_Nota nr 1.pdf

Polityka rachunkowosci

NOTA-ZNALEZNOSCIFUNDYSZU 2008

1.Z tytutu zbytyeh lokat

0

2, Z tytutu instrumentdw pochodnych

0

Komisja Nadzoru Finansowego
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3. Z ytutu wydanych certyfikatdw inwestycyjnych

4. Z tytutu dywidendy

5. Z tytulu odsetek

B. Z tylutu posiadanych nieruchomosei, w tym czyns2éw

7. Z tytutu udzielonysh pozyczek

8. Pozostale

a)

olaljlo|cljolo

NOTA-3ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU

kwariat roku

1. Z tytutu nabytych aktywow

2. Z tytubu transakeii przy zobowigzaniu sie fundusay do odiipu

3. Z tytutu ingrumentéw pochodnych

4, Z tytulu wptat na certyfikaty inwestycyjne

5. Z tytulu wylupionych certyfikatdw inweslycyjnych

-8, Z tytuly wyptaty dochoddw funduszu

7. Z tytutu wyptaty przychoddw funduszu

8. Z tytulu wyemitowanych obligacji

9, Z tytulu kétkotemminowych pozyczeki laedytow

10. Z tytutu diugotemninowych pozyczeki kedylow

11, 2 tytutu gwarancji lub porgczefi

olojo|lo|ojojojojo|lalo

12. Z tytutu rezemw

450

13. Pozostate zobowigzania

123

NOTA-4SRODKIPIENIEZNEIICHEKWIWALENTY

1. STRUKTURASRODKOWPIENIEZNYCHNA
RACHUNKACH BANKOWYCH

MWartost na dzierpilansowy w
bilansowy w alucie

Hanej walucie w pprawozdania
tys. finansowego w
bys.

Mizluta

rioss na dzien

1, BRE BANK SA

z 5 871 5871

ZASPOKOQJENIABIEZACYCHZOBOWIAZAN

1. SREDNE W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM
SRODKOWPIENIEZNYCHUTRZYMYWANYCHWCELU

Wartos na dziefdpilansowy w
bilansowy w walucie

danej walucie w sprawozdania
y¥s. finansowego w
¥S.

Mvaluta

MWarlo&d na dzien

(1. EKWIWALENTYSRODKOWPIENIEZNYCH

Warlo$€ na dzief
pbilansowy w
valucie

rawozdania
Fanmwego w
¥

S,

NOTA-6 INSTRUMENTY PCCHODNE

ITyp zajetej pozycji Rodza| instrumenty pochodnego [Cel otwarcia pozycji

MWartosé otwanej
pozyciji

1.BRAK

Komisja Nadzoru Finansowego
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fosE erminy kwota bedaca Lre"'“'“ . fremin
apadalnosci .
rzysztych rzysziych podstawa wyaamlecia) wykonania
rumieni umieni przy=zlych wyg b instrumentu
jenieznych  plenieznych  prathosel nstumentu bochodnega
pi pochodnego

Komisja Nadzoru Finansowego
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NOTA-9WALUTYIROZNICEKURSOWE

[. WALUTOWA STRUKTURAPOZYCJIBILANSU

jednostka

waluta

pétrocze roku

I. (Pozysja bllansu po przeliczeniu na walute sprawozdania finansowego)

wtys.

ll. DODATNIE | UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU

lSkladniki lokat

Dodatnie réznice Kursowe

Ujemne rdznice kursowe

Zrealizowane

INi ezrealizowane

Zrealizowane Niezrealizowane

[Il. SREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO WYLICZANY PRZEZ NBP, Z DNIA
SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

kurs w stosunku
do zt

waluta

1. (nazwa)

NOTA-11IKOSZTYFUNDUSZU

W tys.

[.KOSZTYPOKRYWANEPRZEZTOWARZYSTWO E?;‘ﬁﬁﬁfff;

. Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje

. Optaty dla depozytariusza

. Oplaty zwiazane z prowadzeniem rejestru aklywow funduszu

. Optlaty za zezwolenia oraz rejestracyjne

. Uslugi w zakresie zarzadzania aklywami fundusy

. Uslugi prawne

. Ustugi wydawnicze wtym poligraficzne

1
2
3
4
5, Ustugi w zalresie rachunkowoéci
3]
7
8
9

. Komty zwiazane z posiadaniem nieruchomossl

10. Pozostate:

clolajlojolo|o|je|olo

ILWYNAGRODZENIEDLATOWARZYSTWA

1. Czest stala wynagrodzenia

2, Czedt wynagrodzenia uzalezniona od wynikdw funduseu

BEZPOSREDNIOZEZBYTYMILOKATAMI

[ILKOSZTYFUNDUSZUAKTYWOWNIEPUBLICZNYCHZWIAZANE

b tys.

Waros w olresie
lsprawozdawczym

1. (zbyly skiadnik lokat)

a) (koszly zwigzane ze zbylym sidadniliem lokat)

INFORMACJA DODATKOWA

Komisja Nadzoru Finansowego
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1. Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubieghych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za biezacy
pkres sprawozdawczy - NIE DOTYCZY

. Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapily po dniu bilansowy, a nie¢ uwzglgdnione w sprawozdaniu
finansowym - Zgodnie z umowami zawartymi w dniu 30 stycznia 2009 roku Fundusz nabyl 1 829 120 akeji spotki
'Wiedza Net zal,00 PLN, a nastepnie zbyt wszystkie posiadane przez sicbie akcje spotki Wiedza Net (4 419 120 sztuk).

3. Réinice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w pordéwnywaknych danych finasowych a
uprzednio sporzadzonymi sprawozdaniami finasowymi - NIE DOTYCZY

1. Korekta bigdow podstawowych - NIE DOTYCZY

5. Na dzien podpisania sprawozdania finansowego Funduszu nie wystgpuje niepewnosc co do mozliwosci
kontynuownaia dziatalnoici, W zwiazku z tym sprawozdanie nie zawiera zwiazanych z tg kwestia korekt.

5. Inne informacje nie wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére moglyby w istotny sposéb wplynac¢ na ocene
sytuacii majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Funduszu i ich zmian. - NIE DOTYCZY

Plik Opls

OSWIADCZENIEOPOPRAWNOSCIROCZNEGOSPRAWOZDANIAFINANSOWEGO

Plik Opis

Secus_R2008_osviadczenie Zarzadu_ sprfinansows

PODPISY
PODPISYWSZYSTKICHCZEON KOWZARZADUTOWARZYSTWA
Data imiQ i nazwisko Stanowiso/Funkcja Podpis
D009-04-15 Radostaw Solan Prezes Zarzqdu RS
P009-04-15 FPawet Matyska [Czlonek Zarzadu PM
Uoanna
PO09-04-15 bndryszczakLewandowsia [Cztonek Zarzgdu JAL

PODPISOSOBY,KTOREJPOWIERZONO PROWADZENIEKSIAGRACHUNKOWYCH

Dala mie i nazwiske Btanowisko/Funksja Padpls

2005-04-15 Marzena Bepciuch [Sporzadzajgey M

Komisja Nadzoru Finansowego
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ROCZNE SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCE

SECUS PIERWSZY FUNDUSZ INWESTYCYINY ZAMKNIETY SPOLEK NYEPUBLICZNYCH .

1. Podstawa prawna.

Raport roczny z dzialalnodci SECUS Pierwszego Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Spdlek Niepublicznych

obejmuje: informacie o Funduszu, bilans, rachunek wyniku z operacjl, zestawienie zmian w akiywach netio,

rachunek przeplywdw plenleinych, zestawienie lokat oraz wybrane dane finansowe, przygotowane w opardu o

wymagania okreslone w:

- ustawie z dnia 29 wrzesnia 1954 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2002 r. Nr 76, poz. 694, z pdzn. zm.),

- rozporzadzeniu Ministra Finansdw z dnia 8 paZdziernika 2004 r, w sprawie szczegdinych zasad rachtnkowosc
funduszy Inwestycyjnych (Dz. U. z 2004 r. Nr 231, poz, 2318 z pdén. zm.),

- rozporzadzeniu Rady Ministréw z dnia 19 paZdziernika 2005 roku w sprawie informacii biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw paplerdw wartoSciowych (Dz. U. z 2005 r. Nr 209, poz. 1744).

2. Zwiezly opis Istotnych dokonaii lul niepowodzei emitenta w oicresie, ktorego dotyczy raport
wraz z wykazem najwazniejszych zdarzen ich dotyczacych.

Emisja Certyfikatow Inwestycyinych Funduszu
Nie bylo emisji certyfikatow Imwestycyinych w 2008 roku,

Partfel Inwe

a)

b}

d)

ny Fi

W dniu 31 stycznia 2008 roku SECUS I FIZ zawart ze spolka INWEST S.A. (,Spéika”) oraz
akcjonariuszami Spotki umowe inwestycyjng, okreSlajacq warunki nabycia przez Fundusz akcji
INWEST S.A., ohjecia przez Fundusz nowoemitowanych akell Spdlki oraz realizacji inwestycji przez
Fundusz,

Jednoczesnie z zawarciem umowy inwestycyjnej, Fundusz zawart dwie umowy nabycla akcjl Spatki.
Plerwsza, ze spolka Reno Investment S.a.rl z sfedzibg w Luksemburgu, na mocy ktdrej Fundusz
nabyt 1.120,192 akcje zwykle na okaziclela serif A INWEST S.A. za kwote 10.216.151,04 zt.

Druga, ze spblka Remax Holding S.a.r.L. z siedziba w Luksemburgu, na mocy ktdrej Fundusz nabyt
250 000 akcji spoiki INWEST S.A. za faczng kwote 2 280 000 4.

Ponadto, w ramach realizacil warunkdw umowy inwestycyjnej, Fundusz objat 657 692 akcje sevii B
Spolki za faczng kwote 5,99 min zl. W wyniku przeprowadzonych transakeji udziat Funduszu w
kapitale zakladowyn INWEST SA wynosl 31,9%.

W slerpniu 2008 roku Spétka INWEST 5.A. zmienita nazwe na SENTO S.A.

W dniu 14 [utego 2008 roku SECUS I FIZ otrzymat od Zarzadu Agito S.A. informacie o
zargjestrowaniu podwyzszenia kapitatu zakladowego Spotki. Po podwyzszeniu kapitaiu zakladowego
Aglto S.A., Fundusz jest wiascicielem 544 500 akcji, stanowiacych 5% udziatu w kapitale zaktadowym
araz 4,1% udziatu w ogdinej liczbie glosdw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

W dniu 23 czerweca 2008 roku SECUS I FIZ ofrzymat od Zarzadu Inwest S.A. (,.Spdtka™ informage o
zakoriczeniu emisji obligacji imiennych seril A o wartoéck nominainej 10 000,00 zt kazda zamiennych
na akcje na okaziciela serii C. kacznie Zarzad Spdiki przydzielit obligacje w liczbie 965 szt. o facznej
wartoécl nominalne] 5.650.000,00 zt. SECUS I FIZ posiada 2 027 884 akgji Spotki dajacych 31,8 %
glosdw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy. Wartodd przydzielonych obligacji przekracza kwotg
20% Wartosoi Aktywdw Netto Funduszu,

W dnlu 22 wrzesnia 2008 roku SECUS I FIZ zawart z APARATURA PRZEMYStOWO-NAUKOWA APN -
PROMISE Sp. z 0,0, Z sledzibg w Warszawie (,APN Promise”), umowe objecia 3 nowych udzialdw
stanowigcych 30% w kapitale zakladowym za 2 775 000 =,
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Jednoczednle, w dniu 22 wrzefnia 2008 roku Fundusz zawart z Panem Piotrem Paszczykiem,
udzisfowcemn  spotki, umowe zakupu 1 istnigjacego udziatu stanowiacego 10% w kapitale
zakiadowym za 925 000 zL.

Fundusz podpisat takze umows inwestycyjna, ktdra okredls warunki nabyda oraz objeda udzialow
przez Fundusz. Umowa okresla takZe warunki wspdlpracy pomiedzy udziatowcami, reguluje zasady
realizacii inwestycil przez Fundusz craz sposoby wyjicia z inwestycji. Fundusz planuje wprowadzenie
APN Promise na gielde w ciagu 24 miesiecy od inwestycjl. Inwestycja zostala sfinansowana ze
Srodkdw wiasnych Funduszu.

3. Opis czynnikéw I zdarzesl, w szczegdinoscl o nietypowym charakterze, majacych znaczacy
wplyw na osiagniate wyniki firansowe,

Nie wystapily.

4. Informacje podstawowe o dzlafalhosci Funduszu.

SECUS Pierwszy Fundusz Inwestycyiny Zamknigty Spélek Niepublicznych zostat utworzony jako fundusz aktywow
niepublicznych, o ktérym mowa w Art. 196 Ustawy o funduszach inwestycyinych.

Giéwnym obszarem dziafalnoéct Funduszu jest lokowanie powierzonych do zarzgdzania aktywdw w

a) papiery wartofciowe w rozumieniu Art. 3 pkt 1 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi, za
wyjatkiem instrumentdw pochodnych;

b) nie bedace papierami wartosciowymi Instrumenty Rynku Plenieznego;

c) udzialy w spitkach z ograniczong odpowledzialnoéeia;

d) akege w spotiach komandytowo-akcyinych;

e) wierzytelnosci, w tym wobec oséb fizycznych;

f) depozvty w bankach krajowych;

g) waluty;

- pod warunkiem, Ze sa zbywalne,

5. Podstawowe czynniki ryzyka zwiazane z politykq inwestycying realizowang przez Fundusz.

Czynniki ryzyka zwiqzane z Funduszem.
ko niesfektywnego wyko nia Srodkdw finan 3 [nw

Ze wzgledu na dywersyfikacje lokat oraz pozostate ograniczenia inwestycyjne ujate w art. 25 Statutu, istnieje
ryzyko, Ze Fundusz nle wyselekcjonuje i nie pozyska zamierzonej ilosci inwestycji atrakcyjnych z punktu widzenia
przyjetej sirategii. W zwiazku z tym istnigje ryzyko niewykorzystania w sposéb najbardztej efektywny Srodkdw
finansowych przeznaczonych na inwestycje,

Istnieje takie ryzyko, iz pozyskane przez Fundusz Spétki Portfelowe nie przymosq aczekiwanych rezultatéw

inwestycyinych, zardwno ze wzgleddw nlezaleznych od tych Spdtek, jak i ze wzgledu na niewystarczajaca jakosé

zarzadzania tymi Spolkami. W rezuitacie istnieje ryzyko, i Fundusz nie zdola zrealizowaé zaktadanych celdw

Inwestycyjnych dla Docelowegoe Portfela Inwestycyjnego.

W przypadku braku oczekiwanych rezultatdw inwestycyjnych zardwno zaleinych, jak i niezaleznych od Spélek

Portfelowych Fundusz moze poniest strate na czeSci Aktywdw zainwestowanych w ramach Docelowego Portfela

Inwestycyjnego.

Inwestycje w ramach Docelowego Portfela Inwestycyjnego wiazq sig z nastepujacymi redzajami ryzyk:

a) ryzyko otoczenia makroekonomicnego; na lokaty Funduszu w ramach Docelowego Portfela Inwestycyjnego
maja, wplyw czynniki makroekonomiczne takie jak: tempo wzrostu gospedarczego, stopien nieréwnowagi
makroekonomicznej, deficyt budzetowy, handlowy 1 obrotéw biezacych, wielkas¢ popytu konsumpcyjnego,
poziom inwestycil, wysokos¢ stop procentowych, ksztattowanle sle pozlomu depozytéw i kredytéw sekiora
bankowego, wielko5¢ zadtuzenia krajowego, sytuacja na vynku pracy, wielkoS¢ 1 ksztattowanie sig poziomu
inflacji, wielkos¢ i ksztaltowanie sie poziomu cen surowcdw, sytuacia geopolityczna,

Osfablenle sytuacjl makroekonoricznej ma negatywny wplyw na wyceny lokat. Fundusz przy podejmowaniu
decyzjl o poziomie alokacji w lokaty w ramach Docelowego Portfela Inwestycyinego blerze pod uwage
obecna | pragnozowana sytuacje makroekonomiczng kraju | swiata.

b) ryzyko branzy: lokaty Funduszu w ramach Docelowego Portfela Inwestycyjnego, podlegajg ryzyku branzy, w

_ ktérej dziataja, gléwne ryzyka to: konkurencyjnoSé, zmiany poepytu na produkty oferowane przez podmioty z
branzy, nowe technologie.
Ryzyko branzowe Fundusz ogranicza poprzez dywersyfikacje branzows lokat Docelowego Porifela
Inwestycyjnego.
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©) ryzyko specyficzne Spotki: akeje lub udzialy Spétek, kidre sa przedmiotem lokat Funduszu, podlegaja ryzyku
specyficznemu danej Spolki, gléwne ryzyka to: jakoS¢ praduktu | biznesu, skala dziatania i wielkosc Spéiki,
jakos¢ zarzadu, struktura akcjonatiatu, polityka dywidendowa, regulacje prawne, przeirzystosé dzialania,
zdarzenia losowe, Ryzyko specyficzne dla Spétki ograniczane jest poprzez lokowanie w jeden podmict nie
wigcej niz 20% Wartosci Aktywow Funduszu,

Rvzvko nlvonosci akbywow
Polega na braku moZliwosd sprzedaty w kr6tkim okresie lokat po cenach odzwierciedlajacych ich realna wartosé.
Inwestycje Funduszu w ramach Docelowego Portfela Inwestycyinego majg charakter ograniczongj plynnoéci.
Istnieje ryzyko, Ze Fundusz nie bedzie w stanle zbyé posladanych aktywdw porifelowych przy okreslonym
poziomie wyceny, w momencle vznanym za dogodny do realizacii inwestycii z punktu widzenia maksymalizacji
stopy zwrotu z inwestycil.

Ryzyko wyceny Wa kat
Inwestyge w ramach Docelowego Portfela Inwestycyjnego nle beds przedmiotem notowat na rynkach
regulowanych.

Istnieje ryzyko, ze wyceny poszczegdinych skladnikéw Portfela Funduszu odblegad beda od faktycznych cen, jakie
mozliwe: bylyby do uzyskania przy sprzeda¥y tych aktywdw na rynku,

Aktywa Funduszu wyceniane sa wedlug wartosd godziwej lub wg wartodci rynkowej poszczegdinych skladnikdw
lokat w Dniu Wyceny. W przypadku sprzedaZy Aktywéw poszczegdinych typdw lokat istnieje ryzyko uzyskania
ceny nizszej od wartoscl uzyskanej przy zastosowaniu wyzej opisanej metody wyceny. Ze wzgledu na koniecznoét
dostosowanla Statutu do zmieniajacych sie przepisow prawa oraz praktyki rynkowej, zasady wyceny Alktywow
Funduszu moga ulec zmianie, co moze mie¢ wplyw na wycene Certyfikatow. Isthieje takie ryzyko popefnienia
btedu przy dokonywaniu wyceny.

Ponadto, dokontgac wyceny sktadnikéw lokat w ramach Docelowego Porifela Inwestycyjnego w Dniu Wyceny
bedacym ostatnim dnlem ckreséw sprawozdawczych wyceny poszczegdinych skiadnikéw lokat bedg obarczone
nieprawidlowosciami podlegajacymi karektom podczas badan sprawozdari finansowych Spdlek Portfelowych przez
audytoréw. W zwiazku z tym pojawi sie ryzyko zmiany Wartodci Aktywdw Netto Funduszu uwzgledniajacych
naniesione korelly oraz ostateczng wycene sktadnikow lokat,

Ryzvko zwigzane z k mli

CzgS¢ kosztéw | wydatkow zwigzanych z dziatalnosclq Funduszu bgdzie miata charakter nielimitowany. Koszty i
wydatki niglimitowane Funduszu moga stanowic Istotng cze$¢ wszystkich kosztdw | wydatkéw, ktdrymi obciazany
bedzie Fundusz, co wplywal bedzle na pomniejszanie Wartoscl Akdywdw Netto Funduszu. Towarzystwo ma
ograniczony wphyw na wysokoSC kosztdw I wydatkéw nielimitowanych, aczkolwiek Towarzystwo bedzie czynié
starania, aby ich wysokes¢ byla moZliwie najnizsza. Dodatkowo w poczatkowym okresie funkcjonawania
Funduszu pojawia, sle limitowane koszty zwigzane z przygotowaniem inwestycil obejmujace koszty zwigzane
Z wydatkam] na doradztwo prawne oraz badania Due Diligence pedmiotdw, kidre mogy steé sie przedmictem
lokat Funduszu. Koszty o charakterze limitowanym Funduszu sq ograniczone zapisaml art. 34 Statutu,

Rvzyko zwiazane z brakiem wplywy Funduszu na zarzadzanie poszczegélnyml Spdtkami Portfelowym|, kidrvch
akcje fub udziaty w inwe: inego Fundu:

Istnieje ryzyko, i Fundusz nie bedzie mial samodzielnie prawa lub wystarczajgcej flosci gloséw potrzebnej do
wywieranla wplywu na zarzadzanie Spotkami Portfelowymi, ktdrych akcje lub udzialy wejda w skiad Docelowego
Portfela Inwestycyjnego Funduszu, Intencis Funduszu jest jednak, aby w kazdej ze Spdlek Fortfelowych
wchodzacych w skiad Docelowego Fortfela Inwestycyjnego postadad mozliwosé sprawowania nadzort nad jego
dziatalnodcia w wyniku zawleranych z pozostatymi akcjonariuszami, komplementariuszami, udzialowcami umdw
inwestycyinych dajacych Funduszowi wigkszy wplyw niz wynikataby to z ilosd posiadanych akcjl, badz udzlalow.

Ryzyko zwigzane z kluczowym personelam

Specyfika polityki inwestycyinej Funduszu powoduje, Ze zmiany na kluczowych stanowiskach w Spéikach
Porifelowych, ktdrych akcje lub udzlaly wehodza w skiad Docelowego Portfela Inwestycyjnego Funduszu moga,
zwigkszaé ryzyko pogorszenia sle wynikéw finansowych tych podmiotéw. lednoczeénie dzatanie 1 wynikl
Funduszu pozostaja zalezne od doswiadczenia 1 umiejetmoécl oséb zatrudnionych przez Towarzystwo oraz przez
Zarzadzajacego. Utrata kluczowych pracownikéw Towarzystwa jako organu Funduszu lub Zarzadzajacego moze w
przejsciowym okresie wplynaé negatywnle na funkcjonowanie Funduszu oraz prowadzone przez hiego inwestycje.

R ] ftej u wartosd diuznych papierdw wartosciowych wchaodz w
uszy

W zwiazku 2 zaktadanym udziatem diuinych papleréw wartosciowych w Portfelu Inwestycyjnym Funduszu istnieje
ryzyko, 7e nastapl spadek wartoécl tych papierdw, co moze w istotny sposdb wplynad na Wartoic Aktywdw Netto
Funduszu, Inwestycje w diuzne papiery wartosciowe obarczone sa nastepujacyml rodzajami ryzyka:
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a) ryzyko niewyplacalno$d emitenta ~ Fundusz ogranicza ryzyko niewyplacalnosc! emitenta inwestujac w diuzne
papiery wartosciowe emitowane lub gwarantowane przez podmicty o duzej zdolnodct do obslugi zobowlazan:
Narcdowy Bank Polski, Skarb Paristwa, pafistwa nalezace do OECD, albo miedzynarodowe instytucje finansowe,
ktdrych czlonkiem jest Rzeczypospolita Polska lub co najmniej jedno z pafistw nalezacych do ORCD, a takie
IFC, EBI, EBCR.

b) ryzyko stopy procentowej — jest zwlazane ze zmiana cen dheznych papierdw wartoSciowych o stalej stopie
procentowej przy zmilanie rynkowej stopy procentowe]. W przypadku werostu stop procentowych cena
papierdw dluznych maleje, w przypadku spadku roénie. Struktura crzasowa portfela diuznych papierow
wartoéclowych ustalana bedzie w oparciu o przewidywane zmiany rynkowych stop procentowych. Nalezy bra¢
pod uwage, Ze rzeczywiste zachowania rynku mogg odblegaé od przewidywann. W takim wypadku Fundusz
moze nle zrealizowaé celu inwestycyjnego polegajacego na wzroscie wartosd Aktywdw Funduszu.

Ryzyko zmiany Statutu

W okresie istnienia Funduszu, jego Statut moze ulec zmianie w szczegdinosci ze wzgledu na koniecznosé
dostosowania Statutu do zmieniajacych sie przepisdw prawa, praktyki rynkowe] oraz wymagan biznesowych, w
fym w szzegOlnosd w zakresie polityki inwestycyine), kosztoéw | zasad wykupywania Certyfikatow
Inwestycyjnych.

Rvzvko utraty wartodci Aktywdw Funduszu

Polityka inwestycyjna Funduszu zaklada inwestowanie Aktywdow w akcle lub udzialy spélek, ktbre w okresie
funkcjonowanla Funduszu zostang wprowadzane do obrotu regulowanego | ich sprzedaz w obrocie regulowanym.
Przedmioty lokat Funduszu w ramach Docelowego Porifela Inwestycyinego nie bedq w momencdie ich nabywania
przez Fundusz notowane na Zadnym rynku regulowanym, 2 co za tym idzie Fundusz bedzle ponosit ryzyke
ewentminych réznic pomiedzy wartoicla dokonywanych transakejl, a rzeczywlsty ceng rynkows darnej lokaty
Funduszu. Inwestor powlnien wziaS pod uwage falt, iz kryterium doboru Iokat w ramach Docelowego Portfela
Inwestycyjnego jest maksymalizacia zwrotu z lokat Funduszu przy akceptagii ryzyka utraty catoéci
zainwestowanego w te lokaty kapitalu.

Towarzystwo jako organ Funduszu jest uprawnione do podejmowania dziatan okreslonych w Statucie i Ustawie o
FI, przy czym w 2wlazku z okreSlonym w Statucie (Art. 7 ust. 2) i Ustawie o FI zakresle uprawnien Zgromadzenia
Inwestordw, Uczestnik nie ma wplywu, badZ ma ograniczony wplyw na fakt podjecia lub niepodjecia takich
dziatan,

Do dzialan tych zaliczymy migdzy innymi: wybdr i sposdb zarzgdzania Aktywami Funduszu, otwarcie likwidacji
Funduszu, przejecle zarzadzania Funduszem przez inne Towarzysiwe lub firme zarzadzajaca, zmiang
Depozytariusza badz podmiotu obstugujacego Fundusz oraz zmtane polityki inwestycyinej Funduszu.

Zwraca sig jednak uwage Inwestorom, iz zmiana Statutu w zakresie, o ktorym mowa w Art. 18 ust. 2 pkt 14, Art.
139 ust. 3 oraz Art. 198 ust. 2 Ustawy o FI wymaga uzyskania zezwolenia KNF. Dodatkowo, zgodnie z Ustawa o
Ofercie, Fundusz jako emitent pubficznych certyfikatdw inwestycyinych, zobowiazany jest do podawania w -
raportach bieigcych wszystkich informacji dotyczacych wszelkich zdarzen majacych wplyw na dzialainodé
Funguszu, mogacych mie¢ wplyw na wartosé Certyfikat Inwestycyinego | umoZliwiajacych ocene dziatalnosd
Funduszu,

R likwidacii_Fun i igzaniem umowy o zarzadzanie porfelem | 57U

Fundusz zawart umowe o zarzgdzanie portfelem Inwestycyjnym Funduszu z firmg Secus Asset Management
Spotka Akcyina (Zarzadzajacy). Jedli w ciagu 6 miesiecy od dnfa rozwiazania umowy o zarzadzanie portfelem
inwestycyjnym Funduszu, zarzgdzanie Funduszem nie zostanie przejete przez Inne towarzystwo funduszy
Inwestycyjnych, Fundusz ulega rozwigzaniu.

Ryzyko operacyine

Istnieje rvzyko moiliwoscl ponlesienia strat w wyniku nieadekwatnych lub zawodnych proceséw wewnetrznych,
bleddw ludzkich, czy bleddw systemow. W szczegolnoscl, zawodny proces lub blad ludzki moZe spowodowac
bledne [ub opdinione roziiczenle transakcji. Bledne dzialanie systeméw moze przejawiaé sie zawieszeniem
systemdw komputerowych. Istnigje takie ryzyko w postaci mozliwoscl ponieslenia strat w wynlku zajicia
niekorzystnych zdarzeit zewnetrznych, takich jak kleskl naturalne czy ataki terrorystyczne, Towarzystwo stara sig
ograniczac ryzyko operacyjne poprzez stosowanie odpowlednich systemdéw i procedur wewnetrznych.

Ryzyko zwinzane z otoczeniem w jakim Fundusz prowadzl dziatalnosé,

Ryzvko makroekonomiczne

Sytuacja finansowa Spolek Porifelowych wchodzacych w skiad Docelowego Portfela Inwestycyjnego Funduszu
bedzie w duzym stopniu uzaleZnlona od stanu koniunktury gospodarczej w krajach Europy 1 na Swiecie. W
warunkach gaospodarki rynkowej dziatalnod$é gospodarcza narazona jest na szereg ryzyk zwigzanych z

(Bﬁ‘g 4
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niebezpieczesistwern zahamowania wzrostu gospodarczego, produkci przemystowei, réznic kursowych, cen
surowcdw, popytu globalnego. Zmiany czynnlkéw makroekonomicznych moga spowotlowad pogorszenie sie lub
nawet ujemng stope zwrotu z inwestycji w Spétki Portfelowe | w rezultacie cbnizenle WartoScl Aktywdw
Funduszu, a tym samym spadek wartosd Certyfikatow.

Ryzvko zmilany przeplsbw prawnych

Zmiany w przepisach majacych zastosowanie do Funduszu moga powodowaé utrudnienie jego dzialalnosc,
zmniejszenie optacalnosci lokowania Aktywéw Funduszu lub spowodowaé nalozenie dodatkowych obowiazkéw na
Fundusz. W szczegdlnodci zmiana postanowlers Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych moze mieé znaczacy wplyw
na dziatalnos¢ Funduszu. Istnigje tekze potencjalne ryzyko zmian w przepisach podatkowych odnoszacych sig
zardwno do inwestycii dokonywanych przez Fundusz, jak réwniez do inwestycli Uczestnikdw w Certyfikaty
Inwestycyjne Funduszu, W pierwszym przypadku negatywna konsekwencja zmian podatkowych moze byc
pogorszenie sie wynikéw inwestycyjnych Funduszu w wyniku wzrostu kosztdw lub pojawienia sie dodatkowych
obdazen podatkowych zwlazanych z inwestycjami Funduszu. W drugim przypadku zmiany podatkowe moga
doprowadzié do zmnigjszenia atrakcyinosci lokaty kapitalu jaka sy certyfikaty inwestycyjne funduszy
inwestycyjnych, Nalezy jednak zauwaiyé, iz w chwili obecnej nle sa znane Zadne projekty zmian legislacyjnych,
ktdre moglyby miel istotnie negatywny wplyw na status quo regulaci dotyezacych dziatalnesci Funduszu lub
Inwestycji w Certyfikaty Inwestycyine.

Zmiany w przepisach, w tym w przepisach podatkowych, majacych zastosowanie do poszczegdinych Spdlek
Portfelowych beda miaty znaczenie dla efektywnosc dzialalnoscl gospodarczej tych podmiotdw.,

Ryzyko walutowe

W przypadku dokonywania przez Fundusz inwestycjl w lokaty denominowane w walutach obeych, wahania kursu
ziotego wzgledem walut obcych mogg przekladac sie na wahania wartoscl Certyfikatéw Inwestycyinych.

W zwlgzku z faktem, ze w ramach Docelowego Portfela Inwestycyinego Fundusz bedzie dokonywat inwestycji w
papiery wartosclowe Spélek Portfelowych w przypadku dokonywania przez Fundusz inwestycji w takie lokaty
denominowane w walutach obcych oraz w przypadku uzyskania przez Fundusz Wplywéw z Lokat
denominowanych w walutach obcych i bierac pod uwage wahania kursu ziotego wzgledem walut obeych Fundusz
moze paniesc strate wynikajaca ze zmlan kursdw walut.

6. Cel inwestycyjny Funduszu.

Celem inwestycyjnym w ramach Docelowego Portfela Inwestycyinego jest oslagniecie w diugoterminowym
horyzondie czasowym wzrastu Wartoscei Aktywdw Funduszu w wyniku wzrostu wartasel lokat Docelowego Portfela
Inwestycyinego.

Celem Inwestycyjnym Funduszu w ranrach Portfela Aktywdw Plynnych jest achrona realnej Wartodci Aktywdw
Funduszu poprzez czasowe lokaty Srodkéw Portfela Aktywdw Plynnych do momentu ich lokaty w ramach
Docelowego Portfela Inwestycyinego badz do momentu Wyptaty z Funduszu,

Fundusz nie gwarantuje oslagnlecia zalozonego celu.

7. Objasnienia dotyczace sezonowosci lub cyklicznoéci dziatalnosci emitenta w prezentowanym
okresfe,
W delatalnoscl Funduszu nie wystepuje sezonowosE ani cyklicznosé.

8. Informacja dotyczaca emisji, wykupu i splaty dtuznych i kapitalowych papieréw
wartoéciowych.

Emileia CarhufileatSinr carfi B
il ST ISROW S8M o

Przedmiotem oferty publicznej byto od 2000 do 100 000 Certyfikatow Inwestycyjnych serii B Funduszu. Cena
jednego certyfikatu wynoslta 1 000 zt. W dnlv 4 czerwea 2007 roku nastgpito przydzielenie 27 866 Cartyfikatéw
Inwestycyinych serii B Funduszu o {gcznej wartos$d emisyjnej 27 866 000 zt.

9. Informacje dotyczace wyplaconej (lub zadeklarowanej) dywidendy, facznie i w przeliczeniu
na jedna akcje, z podzialem na akcje zwykie | uprzywilejowane.

Nie dotyczy.

10. Wskazanie zdarzen, ktdre wystapily po dniu, na ktdry sporzadzono sprawozdanie finansowe,
nieujetych w tym sprawozdaniu, a mogacych w znaczacy spostb wplynaé na przyszle wyniki
finansowe Funduszu,

W dniu 30 stycznia 2009 roku Fundusz nabyt za faczna kwote 1,00 2t (jeden zioty) , od Secus Investment
Sp. z 0.0. z siedzibg w Katowicach 1829 120 (stownle: jeden milion osiemnset dwadziescla dziewiec
tysiecy sto dwadziescia ) sziuk akejl na okaziciela serif B spolki WiedzaNet S.A. z siedziba w Warszawie
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(Spotka™). Akcje Spalki stanowla 6,33% udzlatiu w jej kepitale zakiadowym oraz 6,33% udzialu w
ogdine] liczbie glosdw na Walnym Zgromadzeniu Spdtki.

Jednoczesnie w dnit 30 stycznia 2009 roku, Fundusz zawarl dwie umowy sprzedaizy akeji spoiki
WledzaNet 5.A. z dwiema osobami fizycznymi  (Kupufacy 17 1 Kupujacy 2. Na mocy ww. uméw
Fundusz sprzedaje pakiet wszystkich posiadanych akcji i, 4 419 120 akcji Spdtki, co stanowi lacznie
15,3 % udzialu w jej kapitale zakiadowym oraz 15,3% udziatu w ogdlnej liczhie gloséw na Walnym
Zgromadzeniu Spotki, w tym Kupujacy 1 nabywa 2 149 585 sztuk akcji {,Akcje 17 , Kupujacy 2 nabywa
2 269 535 sziuk akgji (,Akgje 2.

Przejscie praw na Kupujgcego 1 z tytulu Akcji 1 nastapl z chwila uznania rachunku bankowego Funduszu,
kwatg ceny sprzedazy oraz wydania Kupujacemu 1 dokumentdw Akdji 1. Zaplata ceny sprzedazy za Akcje
1 nastapita w dniu 2 lutego 2009 roku.

Przejéicie praw na Kupujacego 2 z tytulu Akcji 2 nastgpito z chwily uznania rachunku bankowego
Funduszu, kwets ceny sprzedady oraz wydania Kupuiacemu 2 dokumentéw Akgji 2. Cena Sprzedady za
Akcle 2 zostata uregulowana przez Kupujacego 2 w nastepujacy sposéb:

~ w dniu zawarcia ninlejszej umowy sprzedazy Akgji 2, Kupujacy 2 zaplacit przelewem na rachunek
bankowy Funduszu, zadatek w wysokoéd 10% ceny sprzedazy za akcje 2, w rozumieniu art. 394 Kodeksu
Cywilnega.

- pozostaiq, cze$é ceny sprzedafy za Akcje 2, Kupujacy 2 zobowiazan zaplact przelewem na rachunek
bankowy Funduszu do dnia 29 marca 2009 roku.

11, Zmiany zasad nstalania wartoscl aktywow i pasywdw oraz pomiaru wyniku finansowego w
danym roku obrotowym.

Nie wystapily.

12. Informacje dotyczace zmian zobowiazah warunkowych, ktdre nastapily od czasu
zakonczenia ostatniego roku cbrotowego.

Nie wystapily.

13. Stanowisko Zarzadu odnos"nia mozliwosci zreallzowania wezeénie] publikowanych prognoz
wynikéw na dany rok, w swietle wynikéw zaprezentowanych w raporcie kwartalnym w
stosunku do wynikéw progrozowanych.

Fundusz nie sporzadzit prognozy wynikdw.,

14. Wskazanie postepowait toczacych sle przed sadem, organem whasciwym dla postepowania
arbitrazowego Iub organem administracji publicznej.

W roku 2008 nfe toczyly sie Zzadne postepowenia przed sadem, organem wiasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub erganem administracii publicznej, kiére dotyczylyby Funduszu.

15. Informacje o zawarciu przez Fundusz lub jednostke od niego zaleing jednej lub wielu
transakcji z podmiotami powiazanymi, jeZeli warto$é tych transakcji (faczna wartos$é
wszystkich transakecji zawartych w ckresie od poczatku roku obrotowego) przekracza
wyraZong w ziotych rdownowartosSt kwoty 5i1.000 EURO - jeeii nie sa one transakcjami
typowymi i rutynowymi, zawieranymi na warunkach rynkowych pomiedzy jednostkami
powiazanymi, a ich charakter i warunki wynikaja z biezacej dzialalno$ci operacyinej,
prowadzonej przez Fundusz lub jednostke od niego zaleina, z wyjatkiem transakcji
zawieranych przez emitenta bedacego funduszem z podmiotem powiazanym, wraz ze
wskazaniem ich tacznej wartosci,

Nie zostaly zawarte transakcje o powyZszym charakterze.

16. Informacje o =zaciagnietych kredytach, umowach pozyczek, z uwzglednieniem ich
wymagalnoicd oraz o udzielenlu przez Fundusz lub przez jednostke od niego zaleina
poreczen kredytu Iub poZyczki lub udzieleniu gwarancji - facznie jednemu podmiotowi lub
jednostce zaleinej od tego podmiotu, jeieli laczna wartodé Istiejacych poreczed lub
gwarancjl stanowi réwnowartos¢ co najmniej 10% kapitaléw wiasnych Funduszu.

Fundusz nie zaciagnaf kredytdw i poyczek,
Fundusz nig udzielal zadnych kredytdw, pozyczek ani gwarancji.
Fundusz nie posiada jednostek od niego zaleznych.

o
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17. Zmiany w skiadzie oséb zarzadrajacych i nadzorujacych zarzadzanie Funduszem w 2008
roku

W dnlu 18 stycznia 2008 roku p. Dario Vittorio Cipriani zlozyt, z dniem 31 stycznia 2008 roku, rezygnacje z
pelnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorcze] Towarzystwa,

W dnlu 26 maja 2008 roku Zarzad Copernicus Capital TFI S.A. ustanowil prokure dla p. Mikotaja Kowalczyka.
W dniu 10 lipca 2008 roku Zarzed Copernicus Capital TFI S.A. ustanowit prokure dla p. Artura Rusinka.

W dniu 31 lipca 2008 roku p. Pawe! Gieryiiski zlozyt rezyanacie z pelnienia funkcji Prezesa Zarzadu Copernicus
Capital TFI S.A..

W dniu 4 sierpnia 2008 roku Zarzgd Copemnicus Capital TFL S.A. Zlozyl oSwiadczenie o odwotaniu z dnlem 4
slerphia 2008 roku prokury udzielonej p. Mikolajowi Kowalczykowi.

W dniu 28 sierpnia 2008 roku Nadzwyczajne Walhe Zgromadzenie Akcjonariuszy Towarzystwa odwolalo z funkeji
cztonka Rady Nadzorczej Pana Neila Milne oraz Pana Keith’a Mellors’a,

W dniu 28 slerpnia 2008 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Towarzystwa powolalo na
funkcji cztonka Rady Nadzoreze] Pana Marka witkowskiego oraz Pana Stawomira kobods.

W dniu 2 paidziernika 2008 roku Rada Nadzorcza Copemicus Capital TFI S.A. powntata Pana Pawla Malyska w
skiad Zarzadu Copernleus Capital TFL S.A.

W dniu 3 pazdziemika 2008 roku Copernicus Capital TFI S.A. powzigk informacje, 2e w dniu 17 grudnia 2007 -

roku Rada Nadzorcza Secus Asset Management S.A. (,Spétka™) powolata w sklad Zarzgdu Spétki Pana Andrew
Hope.

W dniu 25 listopada 2008 roku Rada Nadzorcza Secus Asset Management S.A. {,Spdtka™) przyjela rezygnacie
Pana Andrew Hope, Pana Marcina Juzonia oraz Pana Mirestawa Fabrycznego z funkcji w Zarzadzie Spdlki,

18. Ynne Informacje, ktore zdaniem Funduszu s3 istotne dla occeny jego sytuacji kadrowej,
majatkowej, finansowej, wyniku finansowego 1 Ich zmian, oraz informacje, ktdre sg istone
dla oceny mo#liwosci reallzacji zobowiazan przez emitenta.

Nie ma innych Informacjl, panad informacie przedstawione w sprawozdaniu finansowym oraz powyzej, ktdre
zdaniem Funduszu sg istotne dla oceny jego sytuacji kadrowej, majatkowej, finansawed, wyniku finansowego | ich
Zmian.

19. Wskazanie czynnikéw, kiére w ocenie emitenta beda mialy wplyw na osiagniete przez niego
wyniki w perspektywie, co najimniej kolejnych 6 miesigcy.

. Budewa portfela inwestycyjnego ze Srodkéw pozyskanych z emisji serli A | B zostala zakoriczona, a Zarzadzajacy

zalnwestowat 95% $rodkdw Funduszu w ramach Docelowego Portfela Inwestycyjnego.

plsy osdb reprezen ch Fundusz:

™ /]

;Ragos{aw Solan IE Joanna Andfyszczak-Lewandowska

Prezes Zarzadu Czlonek Zarzadu

C?)bé(fdaiyska
Zlonek Zarzadu

Warszawa, 15 kwietnia 2009 roku
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7. NOTY OBJASNIAJACE
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ZASADY RACHUNKOWOSCI

na podstawie Art. 10, ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U, 2002 r. Nr 76, poz. 694
z pozniejszymi zmianami ("Ustawa™) oraz przepisow Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 8
pazdziernika 2004 r. w sprawie szczegdlowych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz..U.
2004 r. Nr 231 poz. 2318)

obowiazujace od dnia 30 listopada 2006 r.
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SPIS TRESCY

METODY WYCENY AKTYWOW I PASYWOW ORAZ USTALANIA WYNIKU
Z OPERACII

1. SRODKI PIENIEZNE

2. NALEZNOSCI

3. SKLADNIKI LOKAT

4. POZOSTALE AKTYWA

5. ZOBOWIAZANIA

6. KAPITAL

7. PRZYCHODY Z LOKAT

8. KOSZTY FUNDUSZU

9. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO
10. ZREALIZOWANY I NIEZREALIZOWANY ZYSK (STRATA)
11. TRANSAKCIE W WALUTACH OBCYCH
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METODY WYCENY AKTYWOW I PASYWOW ORAZ USTALANIA WYNIKU FINANSOWEGO

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Zasady wyceny

Srodki pienieine \}vykazuje sie w walucie, w ktdrej sa wyrazone, a takie w walucie polskiej po
przeliczeniu wedtug $redniego kursu ustalonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzied
poprzedzajacy dzied wyceny.

Srodki pieniezne sa wyceniane w wartoécl nominainej.

Sposdb ujecia w ksiegach rachunkowych

Do $rodkéw pienigznych zalicza sie znaki pienigzne w gotdwee, $rodki na rachunkach bankowych, lokaty
pleniezne platne w clagu 3 miesiecy oraz czeki, weksle obce oraz podobne dokumenty, jezeli sg one
platne w cdagu 3 miesiecy od daty ich wystawienia. Do $rodkéw pienteznych zaliczane sg takZe naliczone
odsetki od aktywdw finansowych.

Aktywa finansowe platne lub wymagalne w ciggu 3 miesiecy od dnia ich otrzymania, wystawienla,
nabycla lub zatozenla (lokaty) zaliczane sa do $rodkéw pienigznych dla potrzeb rachunku przeplywéw
Srodkdw pienigznych.

Odsetki otrzymane i naleine zalicza sie do przychoddw z lokat.

NALEZNOSCI

Zasady wyceny

Naleznoéci wycenia sig na dzien bilansowy w kwocie wymagajacej zaplaty, {acznie z doliczonymi
odsetkami za zwioke w zaptacie naleinodci | wykazuje w wartosci netto (fj. pomniejszone o dokonane
odpisy aktualizujgce).

Wartos¢ naleznosc aktualizuje sie uwzgledniajgc stopiefi prawdopodobieristwa ich zaplaty poprzez
dokonanie odpisu aktualizacylnego. Koniecznos¢ dokonywania odpiséw aktualizujacych jest dokohywana
raz na kwartat na dziefi wyceny przez Towarzystwo, Informacja o wysokosd koniecznych do dokenania
odpisdw  aktualizujacych naleZnofci jest kaZzdorazowo przekazywana do depozytariusza przez
Towarzystwo.

Sposob ujecia w ksiegach rachunkowych

Naleinodd zalicza sie do nalefnoéd diugoterminowych, jeZell okres splaty na dzeri bilansowy jest
dluzszy niz jeden rok oraz do naleinoscl krétkoterminowych, jezeli okres splaty na dzieft bifansowy jest
krdtszy niz jeden rok.

Dokonane odpisy aktualizujgce naleznosd obcigzajq koszly operacyjne Funduszu i ujmuje w pozyd

<Pozostate”,

SKEADNIKI LOKAT

Zasady wyceny

1. Skbadniki lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyceniane sa w sposdb nastepujacy:

a)

b)

jezeli Dzien Wyceny jest rdwnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku —
wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na Aktywnym
Rynku w Dniu Wyceny, z zastrzezeniem, fe gdy wycena Aktywéw Funduszu dokonywana jest po
ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamknigda, a w przypadku braku kursu zamknigcia ~ inngj, ustalonej
przez rynek wartodei stanowigce]j jego odpowiednik, za ostatrii dostepny kurs przyjmuje sle ten kurs
albo wartoé< z Dnia Wyceny;

jezeli Dziefi Wyceny jest réwnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakgi na Aktywnym Rynku,
przy czym wolumen obrotéw na danym skladniku aktywow jest znaczaco niskl albo na danym
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skiadniku aktywdw nie zawarto Zadnej transakeji — wedlug ostainiego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny kursu ustalonego na Aktywnym Rynku, skorygowanego w sposéb umozliwiajacy
uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartoSci godziwe], zgodnie z zasadami okreSlonymi w pkt 4, z
zastrzezeniem, Ze gdy wycena Aktywow Funduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu
zamknigcia, a w przypadku braku kursu zamkniecia — innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiacej
jego odpowiednik, za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs albo wartos¢ z uwzglednieniem
istotnych zdarzei majacych wptyw na ten kurs albo warto$¢, zgodnie z zasadami okredlonymi w lit. d)
ponizei;

c) jezeli Dzied Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakgi na Aktywnym Rynku — wedtug
ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamknigcia ustalonego na Aktywnym
Rynku, a w przypadku braku kursu zamkniecia — innej, ustalonej przez rynek wartoéd stanowiacej jego
odpowlednik, skorygowanego w sposdh umozliwlajacy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartoscl
godziwej, zgodnie z zasadami okreslonymi w lit. d) ponizej;

d} jeZeli nie jest moZilwe zastosowanie metod wyceny okreslonych w lit. b) - ¢) powyzej to do wyceny
przyjmuje sie warto$¢ wyznaczong zgodnie z tymi metodami na innym Aktywnym Rynku, JeZeli nie sg
dostepne kursy wyznaczone zgodnie z jit. b) - €} powyzej oraz niemoiliwa jest wycena w oparciu o
warto$¢ wyznaczong zgodnie 2 tymi metodami na innym Aktywnym Rynku, a na Aktywnym Rynku
dostepne sa ceny w zgtoszonych najlepszych ofertach kupna i sprzedazy, to do wyceny wylicza sig
$rednig arytmetyczng z najlepszych ofert kupna i sprzedazy, z tym, ze uwzglednienie wylacznie ceny w
ofertach sprzedaZy jest niedopuszczalne. Gdy nie jest moiliwy dostep do damych wyznaczonych
zgodnie z powyiszymi postanowieniami, warto$¢ godziwa wylicza sie opierajac na dostepnych danych
dotyczacych przeplywdw pieniginych zwiazanych z tym skiadnikiem. Jezeli niemoZliwe jest
zastosowanie powyzszych metod, stosuje sie wycene w oparciu o publicznie agioszong na Akiywnym
Rynku ceng nierdznigeegoe sig istotnie skladnika, w szezegdlinesel o podobnej konstrukgji prawnej i celu
ekonomicznym. :

Ostatnie dostepne kursy, o ktérych mowa w punkcie 1, ckreéla sie wediug stanu kurséw z godziny 1130w .

Dniu Wyceny.

W przypadku, gdy skladnik lokat jest przedmictem obrotu na wigcej niz jednym Aktywnym Rynku, wartosclg
godziwa jest kurs ustalony na rynku gtéwnym. Podstawa wyboru rynku gldwnego jest wolumen obrotu na
danym sktadniku fokat w okresie ostatniego pelnego miesiaca kalendarzowego jeko podstawowe kryterium
wyboru rynku giéwnego oraz moZliwos¢ dokonywania przez Fundusz transakcii na danym rynku jako
dodatkowe kryterium wyboru rynku giéwnego. Wyboru rynku gtdwnego, uzasadnionego polityks
inwestycyjng funduszu, dokonuje sie w oparciu o powyzsze kivteria, na koniec kazdego kolejnego miesiaca
kalendarzowego.

Rynek uznaje sig za nieaktywny jezeli w miesiacu poprzedzajacym miesiac, w ktdrym przypada Dzien Wyceny
nie zawarto na nim Zadnej transakcji w odniesieniu do danego skiadnika aktywdw. W przypadku uznania
rynku notowan dla danych skiadnikdw aktywdw za nieakiywny Towarzystwo przekazuje o tym pisemng
informacje Depozytariuszowi celem zastosowania metody wyceny danych skiadnikéw aktywéw wediug
skorygowanej ceny nabycia.

Towarzystwo w porozumieniu z Depozytariuszem ohserwuje aktywno$¢ rynku dla papieru wartoéclowego dla
ktérego zastosowano powyisza procedure oraz na podstawie danych historycznych z ostainiego roku
podejmuje decyzig o przejScu na wycene rynkowg. Przyimuje sie, Ze rynek dla danego papieru
wartosciowego ponownie jest aktywny jesli w okresle roku dostepne byly kwotowania co najmnigj raz w
tygodniu kazdego miesigca.

LUt L Ralilaeiitl

Skiadniki lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku wyceniane sa w sposth nastepujacy:

a) papierdw wartoSciowych emitowanych przez spdtki wchodzace w skiad Docelowego Porifela
Inwestycyinego Funduszu — wedtug wiarygodnie oszacowanej wartoS¢ godziwesj;

b) udzialéw w spitkach z ograniczong cdpowiedzialnoscig wchodzacych w skiad Docelowego Porifela

, Inwestycyinego Funduszu - wediug wiarygodnie oszacowanej wartoS¢ godziwej;

c) dhuinych papieréw wartosciowych — w skorygowanej cenie nabycla, oszacowane] przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny tych skiadnikéw lokat zalicza sig odpowiednio
do przychedéw odsetkowych albo kosztdw odsetkowych Funduszu; zasada ta stosowana jest do
wyceny listdw zastawnych, bondw pienieznych, obligadi i innych diuznych papleréw wartoScowych,
bondw pienieznych, a takze weksli;

d} depozytdw — w wysokasd wynikajacej z sumy wartosc nominalnej oraz naliczonych odsetek, przy czym
kwote naliczonych odsetek ustala sie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowesj;

-12 -
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e) skladnikdw lokat innych niz w okreffone w lit. a) - d), w tym praw do akcji, warrantdw
subskrypcyinych, praw poboru, kwitéw depozytowych, instrumentéw pochodnych i innych zbywalnych
papierow wartosciowych ~ wedhug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej;

) wierzytelnoSci - w skorygowane] cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efekiywnej stopy
procentowej, przy czym skutek wyceny tych skladnikdw lokat zallcza sie odpowiednio do przychoddw
odsetkowych albo kosztdw odsetkowych Funduszu,

Za wiarygodnie oszacowang wartos¢ godziwa, uznaje sie warto€ wyznaczong poprzez:

a) oszacowanie wartosci sktadnika lokat przez wyspecjalizowana, niezalelng jednostke éwiadczaca tego
rodzaju ustugi, o ile moiliwe jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przephywdw pienieinych
wigzanych z tym skladnikiem;

b) zastosowanie whasciwego modelu wyceny skladnika lokat, o ile wprowadzone do tego modelu dane
wejiciowe pochodzg z Akbywnego Rynku;

¢)  oszacowanie wartoscl skladnika lokat za pomoca powszechnie uznanych metod estymacil;

dy  oszacowanie wartoéci skiadnika lokat, dia ktdrego nie istnieje Aktywny Rynek, na podstawie publicznie
ogtoszonej na Aktywnym Rynku ceny nierdznigcego sie istoinie skiadnika, w szczegélnosci o podobnej
konstrukeji prawnej i celu ekonomicznym.

By dazyé do wyzmaczenia wartoéc okredlonych w punkcie 6, Fundusz bedzie stosowat model wyceny
aktywow niepublicznych opracowany przez Moore Stephens Smoczyriski | Partnerzy Sp. z 0.0..

W pizypadku przeszacowania skiadnika lokat Funduszu dotychczas wycenianego w wartoéci godziwej, do
wysokoscl skorygowanej ceny nabycia — wartoS€ godziwa wynikajaca z ksigg rachunkowych Funduszu
stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalong skorygowang cene nabycia.

Paplery wartoéciowe nabyte przy zobowiazaniu sig drugiej strony do odkupu wycenia sie, poczawszy od dnia
zawarcia umowy kupna, meiodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowane] przy zastosowaniu efekiywnej
stopy procentowej.

Wyliczenia efektywnej stopy procentowej i skorygowanej ceny nabycia dokonywane s3 za pomocg
algorytmdw XIRR (Yield) oraz XNPV (Price) programu MSExcel. Wartosé furkeji XIRR (Yield) jest obliczana w
nastepujacy sposéb:

y P
0= 2 ! Gdzie:

=+ stopa)( ! 5‘)

d; - i-ta data plamosei,
- poczatkowa (0) data platnosd),

— I-ta platnos¢

=1+ stopa)—L-2~ ( 'dsl)

Gdzie:
d, - i-ta data ptatnodd,
— poczatkowa (0) data platnosci,

P, - i-ta platrio&é

-13 -




12,

13.

14,

SECUS Pierwszy Fundusz Inwestycyjny Zamknigty Spéiek Niepublicznych

Z uwagi na iteracyjna formute obliczania efektywnej stopy procentowej moga wystapié rémice w
wyliczaniu efektywnej stopy procentowej przez progrem MSExcel oraz Depozytariusza.

w brzypadku, gdy rozbieznosé jest mnigjsza lub réwna niz 2 bp, do wyceny przyjmowana jest efektywna
stopa procentowa nizsza spoSrod stdp wyliczonych na podstawie -programu MSExcel oraz przez
Depozytariusza.

Zagraniczne papiery wartosciowe lub prawa majatkowe wycenia sie w walucie kraju notowania lub - w
przypadku papierdéw lub praw nienctowanych na aktywnym rynku - w walucie, w kidrej papler wartoSciowy
lub prawo majatkowe jest denominowane, [ wykazuje sie w walucie polskiej po przeliczeniu wediug Sredniego
kursu ustalonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzier poprzedzajacy dzie wyceny.

Wartos¢ aktywdw Funduszu notowanych lub denominowanych w walutach, dla kidrych Narodowy Bank Polski
nie wylicza kursu, ckredla sig w relagji do waluty euro.

Obligacje notowane wyceniane sg z zastosowaniem metody wyceny lokat notowanych na aktywnym rynku
opisanej powyzej, przy czym réznica pomigdzy skorygowana, ceng nabycia w dniu notowania a cena, po jekiej
fundusz wycenit obligacie w dniu notowania ksiggowana jest na konto wyceny diuinych papierdw
wartosciowych notowanych.

Sposdb ujecia w ksiegach rachunkowych

Nabyte skladniki Iokat ujmuje sig w ksiegach rachunkowych wediug ceny nabycdia. Skiadniki lokat nabyte
nieodpiainie posiadajg cene nabyda rowna zeru. Skfadniki lokat funduszu otrzymane w zamian za inne
sktadniki majg przypisana cene nabycia wynikajaca z ceny nabytia tych sktadnikéw ickat w zamian za
ktdre zostaly otrzymane, skorygowane o ewentualne doplaty Iub otrzymane przychady pieniezne.

Przystugujace prawe poboru akgi notowanych na aktywnym rynku ujimuje sie w ksiegach rachunkowych
w dniu, w kidrym na pobrzeby wyceny danych akcii wykorzystany jest po raz pierwszy kurs
nieuwzgledniajacy wartoscl tego prawa poboru.

Teoretyczna warto$€ prawa poboru (jako wartos¢ prawa poboru przed rozpoczeciem notowaf)
ustalana jest oparciu o nastepujacy wzor.

V= (M-5)/ (N+1)

gdzle:

V- teoretyczna wartoét prawa poboru

M - cena rynkowa starych akgji

S - cena emisyjna nowych akgji

N - liczba praw niezbadnych do objecia jednej nowej akgji

Niewykonane prawo poboru akcji uznaje sie za zbyte, wediug wartosci réwnej zero, w dniu nastgpnym
po dniu wygasniecia tego prawa.

Nalezna dywidende z akgji notowanych na aktywnym rynku ujmuie sie w ksiegach rachunkowych w dhiu,

w [FArum ma antrealny wnesoy danueh akdi wykorzvstany jest Do raz pierwszy bare  runbeaiany
OORMUI Y0 i pUULSLY  dvpaerly  wdiyunl anlgil O WynUiZyouwiity JUoOL PO g2 pISiTWwady Ao Tyonlivy

nieuwzgledniajacy wartosci tego prawa do dywidendy,

Przystugujace prawo poboru akcji nienotowanych na aktywnym rynku oraz prawo do otrzymania
dywidendy od akcji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje sle w ksiegach rachunkowych w dniu
nastepnym po dniu ustalenia tych praw.

Nabycie albo zbycie skiadnikdw lokat przez fundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych funduszu w
dacie zawarcia umowy. W przypadku braku rozliczenia transakcji w dacie umowy, wycena lokat jest
skorygowana w dniu nastepnej wyceny.
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POZOSTALE AKTYWA

Sposob ujecia w ksiegach rachunkowych

W pozycjl rozliczert miedzyokresowych ujmuje sie nadwyzke kosztdw poniesionych przez Fundusz, ktdre
na dzien wyceny stanowig nadwyzke kosztéw wymienionych jako koszty pokrywane przez Towarzystwo
ponad 3% warkosci aktywow funduszu w proporcjl przypadajacej na dany okres.

W pozycii rozliczei miedzyokresowych ujmuje sig takie nadwyzke kosztéw pokrywanych przez
Towarzystwo ponad 3% ceny nabycia lokaty lub przychodéw ze zbycia lokaty na dzieft wyceny.

ZOBOWIAZANIA

Zasady wyceny

Zobowigzania z tytulu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu,
wycenia sie, poczawszy od dnla zawarcia umowy sprzedazy, metoda korekty roimicy pomiedzy ceng
odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

Rezerwy tworzone.sa na pewne lub o duzym stopniu prawdopodobiefistwa przyszie zobowiazania
Funduszu, ktdrych kwote mozna w sposdb wiarygodny oszacowat.

Sposob ujecia w ksiegach rachunkewych

Zobowiazania zalicza sie do zobowiazan diugoterminowych, jeZeli okres spiaty'na dzien bilansowy jest
diuzszy niz jeden rok oraz do zobowigzan krétkoterminowych, jeZeli okres splaty na dzien bilansowy jest
krétszy niz jeden rok.

Zobowiazania s wykazywane w kwocie wymagajace] zaphaty, 4. facznie z odsetkami przypadajacymi na
dzief bilansowy. Odsetki te ksiegowane s w cigzar kosztdw operacyjnych i wykazywane w pozydi
#pozostate”,

KAPITAL

Zasady ujecia w ksiegach rachunkowych

Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitalu wptaconego badZ kapitatu wyplaconego jest dzieft ujecia
zhycia | odkupienia jednostek uczestnictwa albo wydania i wykupienia certyfikatéw inwestycyjnych w
rejestrze certyfikatdw inwestycyjnych.

Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitatu wplaconego jest dzied ujecia wydania certyfikatéw
(wpisania certyfikatdw na rachunku papieréw wartosciowych w KDPW), za$ kapitalu wypfaconego —
drieri wykupienia certyfikatéw (dzied wypltaty Swiadczenla z tyt. wykupienia certyfikatéw ti. przelewu
$rodkdw z rachunku Funduszu na wskazany rachunek w KDPW),

PRZYCHODY Z LOKAT

Zasady ujecia w ksiegach rachunkowych
Dywidendy wyplacone przez spdéiki portfelowe

Nalezne dywidendy uvimuje sie w ksiegach Funduszu w dniu ustalenia prawa do dywidendy przez
udziatowcdw Spdtki portfelowej.

Przychody z lokat obejmujg W szczeg8inosd dodatnie saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z
wyceng Srodkéw pienleznych, naleznoéci oraz zobowigzalh w walutach obcych, dywidendy | inne udzialy
w zyskach, przychody z nieruchomodéci, odsetkl oraz odpis dyskonta.

Przychody 2 tyt. odsetek obejmuja zaréwno odsetki otrzymane i naliczone.
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Przychody odsetkowe od diuznych papierdw wartoSciowych, wycenianyeh w wartosci godziwei, nalicza
sie zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papierdw wartosciowych przez emitenta.

Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza sig przy zastosowaniu efektywnej stopy pracentowes.

KOSZTY FUNDUSZU
Wynagrodzenie Towarzystwa

Towarzystwo za zarzadzanie Funduszem otrzymuje wynagrodzenie, na ktdre sktada sig:
a)  wynagrodzenie roczne;
b) wynagrodzenie dodatkowe.

Wynagrodzenie roczne Towarzystwa bedzie naliczane w wysokosci 4% (czterech procent) wartodcl aktywdw netto
funduszu w skall roku. Wynagrodzenie roczne Towarzystwa patne bedzie z dotu w okresach kwartalnych w
terminie 7 (siedem) dni od dnia uplywu poprzedniego kwartatu. Na potrzeby naliczania wynagrodzenia rocznego
bedzie przyjmowana wartoS¢ akiywéw netto Funduszu, obliczona na koniec kwartaly, za kit6ry wyplacane jest
wyljagrodzenie. Sposéb ustalenia i wysokos¢ wynagrodzenia rocznego w momencie kwartalnej wyplaty okresla
wzor:
QR = WAN; * 1%

gdzie:

QR; — Wynagrodzenie Roczne Towarzystwa platne za i-ty kwartal,

WAN, ~ Warto$¢ Aktywow Netto Funduszu na koniec i-tego kwartatu.

Towarzystwu bedzie przystugiwaé Wynagrodzenie Dodatkowe od dnia Wykupu, w kidrym wartos¢ Wyphat z
Funduszu przekroczy wartos¢ Kapitatu Wplaconego, Wynagrodzenie dodatkowe bedzie przystugiwal Towarzystwu
od wartocl Wyplat z Funduszu przekraczajacych warto$é Kapitatu Wptaconego i naliczane bedzie w wysokosc
20% poszczegoinych Wyplat z Funduszu dokenywanych od dnia Wykupu, o ktdrym mowa powyZes.

KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

Towarzystwo pokrywa nadwyzke nastepujacych kosztéw, ponad kwote stanowiaca 3% Sredniorocznej wartosci
aktywow Funduszu;

a)  wynagrodzenie Depozytariusza za prowadzenie rejestru oraz weryfikacje WAN i WANCI;

b)  wynagrodzenie niezaleinego podmiotu dokonujacego na podstawie umowy z Towarzystwem, wyceny
aktywdw Funduszu;

c)  koszty prowadzenia ksiag rachunkewych Funduszu;
dy  koszty badania sprawozdan finansowych Funduszu;

€) koszty druku i publikagii materiatéw informacyinych o Funduszu (w tym ogioszefi obligatoryjnych,
prospektu emisyjnego certyfikatow);

) koszty ponoszone na rzecz podmictu prowadzacego rynek, na kidrym notowane sg certyfikaty;
g}  koszty przeprowadzania przez Fundusz wykupu certyfikatw;
h)  Kkoszty likwidacii Funduszu, w tym wynagrodzenie likwidatora.

Przez $rednioroczng wartos¢ aktywéw Funduszu rozumie sig Srednig arytmetyczng wartoscl aktywdow Funduszu z
kazdego dnia wyceny w danym roku kalendarzowym.

Na dzien wyceny suma wyzej wymienionych kosztdw poréwnywana jest z wartoéda 3% akiywdw Funduszu na
ten dziei w propordii przypadajacej na dany okres. W przypadku wystapienia nadwy:ki, ujmuje sig ja w ksiegach
jako rozliczenie miedzyokresowe z tego tytulu ( w pozyc)i pozostate aktywa) jako uznanie pozycji kosztéw
ponoszonych przez Towarzystwo (konto 7900).

Koszty ponoszone przez towarzysiwo obejmuja nadwyike kosztow zwiazanych z badaniem | wycena oraz

ustugami doradczyml, prawnymi | posrednictwa zwiazanymi z nabywaniem i zbywanlem przedmiotdw lokat ponad
kwote stanowiaca 3% ceny nabyda danej lokaty lub przychoddw z zbycia lokaty z ktdrg zwiazane jest poniesienie
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takich kosztéw. Nadwyika kosztdw ksiegowana jest jako uznanie pozycji koszidw ponoszonych przez
Towarzystwo (konto 7910).

ZREALIZOWANY I NIEZREALTZOWANY ZYSK (STRATA)

Zasady ujecia w ksiegach rachunkowych

Zrealizowane zyski (straty) ze zbycia lokat stanowig réznice pomiedzy przychodami netto ze zbycia lokat
a kosztem ich nabycla,

Zysk lub stratg ze zbycia lokat a takie walut obcych wylicza sie metodg "najdroisze sprzedaje sie jako
plenwsze", polegajaca na przypisaniu sprzedanym skiadnikom najwyiszej ceny nabycia danego sktadnika
lokat, @ w przypadku skiadnikéw wycenianych w wysoko&dl skorygowane] ceny nabycia — oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe], najwyzszej biezacej wartosa ksiegowej. W przypadku,
gdy jednego dnia dokonane zostajg transakcje zbyda i nabycia danego papieru wartodciowego, uimuje
sie w pierwszej kolejnosci nabycle posiadanego skladnika; jeZeli faktyczne rozliczenie odbywa sie w innej
kolejnosci, wowczas ujmowanie nastepuje zgodnie z faktyczng kolejnoécia rozliczania.

Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny lokat stanowia zyski lub straty z wyceny lokat notowanych
nienotowanych i stanowig wzrost lub spadek ceny rynkowej lokat na dziefh wyceny w stosunku do ceny

rynkowej na poprzedni dzied wyceny lub w stosunku do ich pierwotnej ceny nabyca.w okresie
sprawozdawczym.

TRANSAKCIE W WALUTACH OBCYCH

Zasady ujecia w ksiegach rachunkowych

W ciagu roku obrotowego ujmowane sg wyrazone w walutach obcych operagje gospodarcze dotyczace:

« Srodkéw pienieznych, wplaty naleinosdi i zaplaty zobowlazan — po kursie kupna lub sprzedazy walut
banku, z kidrego ustug korzysta Fundusz ;

» naleznoéd | zobowigzaih - po obowigzujacym na dziefi przeprowadzenia transakcji Srednim kursie
ustalonym dia danej waluty przez Prezesa Narodowego Banku Polsklego.

Réinice kursowe powstate przy zaplacie (w stosunku do dredniego kursu NBP) oraz na dzien wyceny
odnosi sie do odpowiednio przychoddw z lokat lub kosztéw operacyinych.
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LIST DO UCZESTNIKOW FUNDUSZU

Szanowni Pafstwo,

Mamy przyjemnosé przedstawiC roczne sprawozdanie finansowe Secus Pierwszy Fundusz Inwestycyiny -
Zamkniety Spétek Niepublicznych za okres od 1 stycznia do 31 grudnia. 2008 roku {,Fundusz®)
zarzadzanego (na mocy umowy podpisane] z Copemlcus Capital TFI - ,Towarzystwo™) przez Secus
Asset Management S.A..

Na dzieft 31 grudnia 2008 roku taczna wartoéé aktywdw netto Funduszu wyniosta 40,5 mip ziotych.

Zgodnie z polityka inwestycyjng Funduszu, pozyskane od Inwestorow Srodki lokowane s3 przede
wszystkim w akcje | udzialy spolek niepublicznych, ktére stanowig Docelowy Portfel Inwestycyjny
Funduszu.

W pierwszym pélroczy 2008 roku Fundusz nabyl za kwotg 18,5 min zt 31,90 % akcil Inwest SA
(obecnie Sento S.A.) — spdtki developerskiej realizujagej obecnie 4 projekty inwestycyine na obszarza
Krakowa. W latach 2008-2010 spotka planuje wybudowaé okolo 500 mieszkai o lacznej powierzchni
mieszkalnej ponad 30 000 m?, Spdtka specializuje sig w realizacji inwestycji mieszkaniowych (segment
populamy i o podwyzszonym standardzie) w atrakeyjnych lokalizacjach Krakowa.

Rok 2008 przynidst zmiang wartosci aktywdw netto na certyfikat inwestyeyjny (,WANCI®). Na konlec
2007 roku wynosita ona 993,71 zl, natomiast na dziefi 31 grudnia 2008 r, wyniosta 1 270,10 zh.
Wartosé aktywdw netto (,\WAN™ w wspomnianym wyZej okresie wzrosta z 31,3 min z na konleg
grudnia 2007, do 40,5 min na 31 grudnia 2008 roku.

Dzigkujemy za powierzenie sweich $rodkdw Funduszowi | okazane w ten sposéb zaufanie,
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Zarzad Towarzysiwa Copernicus Capital TFI S.A.  Towarzystwo” oéwiadeza, 72 wedle jego
najlepszej wiedzy, roczne sprawozdanie finansowe funduszu SECUS I Fundusz Inwestycyiny
Zamkniety Spdtek Niepublicznych zostalo sporzadzone zgodnle z obowigzujacymi zasadami
rachunkowoéc! opartych na ustawie z dnia 29 wrzeSnia 1994 r. o rachunkowesd {Dz.U. z 2002 1. Nr
76, poz. 694) oraz odpowiednimi przepisami wykonawczymi, w szczegdinosci Rozporzadzenlem
Ministra Finanséw z dnia 8 paZdziernika 2004 r. w sprawie szczeglinych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych | odzwierciedlaia w sposdb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majgtkows i
finansowg emitenta jak réwniez jego wynik z operagji. Roczne sprawozdanie finansowe Funduszu
zawiera dane pordwnawcze obejmujace okres od 30 listopada 2005 roku do 31 grudnia 2007 roku.
Towarzystwo o$wiadcza rdwnie?, 7e roczne sprawozdanie z dziatalnoéd emitenta zawiera prawdziwy
obraz rozwoju | osiggnied oraz sytuacii emitenta, w tym opis podstawowych zagrozen i ryzyk.

s Cﬁ. 67l
Joanna ryszczak-Lewandowska

Radostaw Solan wel Matyska
Prezes Zarzadu Czlonek Zarzadu Czlonek Zarzgdu
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