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EQUES Akcji Sektora Prywatnego Funduszu Inwestycyjnego
Zamknietego

za okres od 1 stycznia 2026 r. do 30 czerwca 2026 r.
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Podstawowe informacje o Funduszu

EQUES Akcji Sektora Prywatnego Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (,Fundusz”) jest funduszem inwestycyjnym
zamknietym w rozumieniu ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi. Fundusz jest publicznym funduszem inwestycyjnym zamknigtym,
o ktéorym mowa w art. 2 pkt 39 ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi.

Dnia 4 grudnia 2018 roku Fundusz zostat wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych pod numerem RFI 1620.
Fundusz otworzyt ksiegi w dniu 18 grudnia 2018 roku. Czas trwania Funduszu jest nieograniczony.

EQUES Akcji Sektora Prywatnego FIZ jest funduszem akcyjnym, ktory lokuje aktywa przede wszystkim w akcje
spotek notowanych na GPW w Warszawie, w ktorych udziat Skarbu Panstwa nie przekracza 5%. Ponadto fundusz
lokuje aktywa w obligacje i instrumenty rynku pienieznego. Fundusz koncentruje swoja aktywnos¢ w obszarze
spotek z indeksow mWIGgo i sWIG8o. Dopuszcza sie jednak inwestycje w instrumenty udziatowe inne niz bedace
baza wspomnianych indekséw, w tym takze notowane na rynkach zagranicznych.

Zwiezty opis istotnych dokonan lub niepowodzen Funduszu w okresie, ktérego dotyczy raport, wraz
z wykazem najwazniejszych zdarzen dotyczacych Funduszu

Wartos¢ aktywow netto Funduszu na koniec okresu sprawozdawczego wyniosta 40,835 min ztotych. Zgodnie
zdanymi przedstawionymi w sprawozdaniu finansowym warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny
na dzien 30 czerwca 2026 roku wyniosta 2.979,12 ztotych, co oznacza wzrost wartosci certyfikatu inwestycyjnego
Funduszu w analizowanym okresie o0 7,82%.

W okresie sprawozdawczym Fundusz kontynuowat przyjetg strategie inwestycyjng. Fundusz z sukcesem
przeprowadzat emisje certyfikatow inwestycyjnych pozyskujac srodki otacznej wartosci 12,622 min ztotych.
Fundusz zrealizowat na rzecz Uczestnikow takze wyptaty z tytutu wykupu certyfikatow w facznej kwocie 1,289 min
ztotych.

Wskazanie czynnikoéw i zdarzen, w tym o nietypowym charakterze, majacych istotny wptyw na skrécone
sprawozdanie finansowe

W okresie sprawozdawczym na wynik operacyjny Funduszu wptyw miat:
1)  wynik finansowy na lokatach Funduszuy,
2)  koszty Funduszu.

Nie wystapity zdarzenia o charakterze nietypowym, ktére miatyby istotny wptyw na wynik Funduszu.
Zasady sporzadzania sprawozdania finansowego
Sprawozdanie finansowe sporzadza sie w jezyku polskim i w walucie polskiej.

Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym wykazuje sie w tysigcach ztotych, z wyjatkiem wartosci aktywow
netto na certyfikat inwestycyjny i wyniku z operacji za okres przypadajacego na certyfikat inwestycyjny.

Zakres informacji ujawnianych w sprawozdaniu finansowym oraz terminy ich przekazywania regulujg przepisy:

1) ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi ,Ustawa o Funduszach Inwestycyjnych”) oraz akty wykonawcze do tej ustawy,

2) ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci,

3) rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych,

4) rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) nr 231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r. uzupetniajacego dyrektywe
Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE w odniesieniu do zwolnien, ogdlnych warunkéw dotyczacych
prowadzenia dziatalnosci, depozytariuszy, dzwigni finansowej, przejrzystosci i nadzoru,



5) rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/2365 z dnia 25 listopada 2015 r. w sprawie
przejrzystosci transakcji finansowanych z uzyciem papierow wartosciowych i ponownego wykorzystania oraz
zmiany rozporzgdzenia (UE) nr 648/2012,

6) rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 6 czerwca 2025 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentow papierdw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne
informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim.

5. Opis podstawowych zagrozen i ryzyk zwigzanych z pozostatymi miesigcami roku obrotowego

5.1 Czynniki ryzyka zwigzane bezposrednio z polityka inwestycyjng Funduszu

Dziatalnos¢ inwestycyjna Funduszu zwigzana jest z ryzykiem. Nalezy przez to rozumie¢, ze ostateczny wynik
dziatalnosci inwestycyjnej Funduszu nie jest znany iniesie dla Uczestnikdw zaréwno szanse na osiggniecie
zaktadanego efektu, jak i zagrozenie, ze zaktadany efekt bedzie istotnie gorszy od pierwotnych zatozen albo nie
zostanie w ogole osiagniety.

Poziom ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z dziatalnoscig Funduszu jest sredni. Z tego wzgledu certyfikaty
inwestycyjne dedykowane sg inwestorom o umiarkowanej, ale nie bardzo niskiej tolerancji na ryzyko,
przygotowanym na straty z jakimi potencjalnie wiaze sie inwestowanie na rynkach kapitatowych.

Osiagniecie celéw inwestycyjnych Funduszu jest uzaleznione przede wszystkim od wtasciwego zarzadzania
i podejmowania decyzji inwestycyjnych — wtgczajac w to zarzadzanie ryzykiem, to jest dziatanie w taki sposob, aby
jego poziom miescit sie w przyjetych dla Funduszu granicach.

5.1.1Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe oznacza mozliwosc spadku wartosci certyfikatow inwestycyjnych w wyniku niekorzystnych zmian
cen rynkowych instrumentéw wchodzacych w sktad portfela inwestycyjnego Funduszu. Czynniki ryzyka zwigzane
z poszczegolnymi rynkami, na ktérych Fundusz moze dokonywac inwestycji, zostaty opisane ponize;.

Ze wzgledu na stosowang polityke inwestycyjng, dla Funduszu najistotniejszym zrédtem ryzyka rynkowego jest
ryzyko rynku akgji i w niewielkim stopniu ryzyko stép procentowych.

Ryzyko rynku akgji

Ryzyko rynku akcji oznacza mozliwosc nieosiggniecia zaktadanej stopy zwrotu, a nawet poniesienia przez Fundusz
straty w wyniku spadku cen akcji wchodzacych w sktad portfela inwestycyjnego Funduszu lub cen Instrumentow
Pochodnych opartych o akcje albo indeksy gietdowe bedacych przedmiotem umdw zawartych przez Fundusz.

Na ryzyko rynku akcji sktadaja sie ryzyko systematyczne catego rynku akcji oraz ryzyko specyficzne poszczegolnych
emitentow akcji.

Ryzyko systematyczne jest determinowane czynnikami o charakterze makroekonomicznym i tym samym wptyw
na nie maja zmiany podstawowych parametrow opisujacych ogdlny stan gospodarki, takich jak: tempo wzrostu
gospodarczego, stopa inflacji, podaz pienigdza, deficyt budzetowy, poziom bezrobocia w gospodarce, kursy
walutowe, stopa procentowa orazinne agregaty polityki pienieznej. Niekorzystne zmiany sytuacji
makroekonomicznej, w tym wypadku moga negatywnie oddziatywad na ceny akcji i w konsekwencji na wartosé
certyfikatow inwestycyjnych. Wraz z postepem procesu globalizacji Swiatowego systemu finansowego, wysoka
i rosnaca korelacja poszczegdlnych rynkow akcji sprawia, ze dywersyfikacja lokat Funduszu pomiedzy rynkami akg;ji
roznych krajow nie pozwala na wyeliminowanie ryzyka systematycznego, ktore wykazuje tendencje do
przyjmowania charakteru globalnego.

Ryzyko specyficzne zwigzane jest zas z inwestowaniem w akcje poszczegdlnych emitentdw idotyczy stricte
zagrozen wynikajacych z dziatalnosci, ktora prowadza. Wptyw na ryzyko specyficzne emitenta maja m.in.: rynek,
na ktérym dziata (pogorszenie warunkéw makroekonomicznych w danym segmencie, zmiana ustawodawstwa
w zakresie podatkow lub warunkéw prowadzenia dziatalnosci itp.), perspektywy rozwoju, biezace i prognozowane
wyniki prowadzonej dziatalnosci gospodarczej, pozostate wskazniki finansowe, w tym struktura finansowania,
jakos¢ organdw sprawujacych funkcje zarzadcze i nadzorcze, struktura akcjonariatu i plany ewentualnych jej zmian.

Polityka inwestycyjna Funduszu dopuszcza mozliwos¢ otwierania krotkich pozycji na rynku akcji (poprzez
dokonywanie krotkiej sprzedazy iotwieranie krdtkich pozycji w instrumentach pochodnych), ktére pozwalaja
zarabiac na spadkach cen akgji, ale przynosza straty w przypadku wzrostu ich cen. Otwarcie krotkich pozycji moze
powodowad, ze zaleznos¢ pomiedzy zmianami koniunktury gietdowej a wartoscig lokat Funduszu przyjmie
charakter odwrotny — istnieje mozliwos¢ spadku wartosci lokat Funduszu na skutek wzrostow cen na rynku akgji.



Istotnos¢ ryzyka zostata oceniona jako wysoka. Prawdopodobienstwo materializacji (ziszczenia sie) ryzyka zostato
ocenione jako wysokie.

Ryzyko stop procentowych

Stopy procentowe maja przetozenie na stan gospodarek krajow, w tym na rynki finansowe. Decyzje podejmowane
w ramach polityki pienieznej przez banki centralne odnoszg skutek w postaci poziomu zacigganych kredytow
i pozyczek, atakze poziomu depozytdw bankowych w gospodarce. Wzrost stop procentowych pocigga za soba
wzrost oprocentowania kredytow oraz depozytow bankowych. Warunki te determinujg zacigganie mniejszej ilosci
kredytow. Ponadto wyzsze stopy procentowe sprzyjajg wptacaniu oszczednosci na oprocentowane depozyty
bankowe, co w ogdlnym rozrachunku prowadzi do zmniejszenia ilosci pieniedzy w obiegu. Z drugiej strony spadek
stop procentowych powoduje zwiekszenie zdolnosci kredytowej kredytobiorcow oraz obnizenie kosztu
zaciagniecia kredytow, co zacheca do ich zaciggania. Dodatkowo nizsze stopy procentowe przektadaja sie na nizsze
oprocentowanie depozytdw bankowych iw konsekwencji na nizsze depozyty bankowe. Nalezy pamigta¢, ze
w dobie globalizmu decyzje dotyczace wysokosci poziomu stop procentowych podejmowane w réznych
panstwach moga sie wzajemnie przenikac i reagowac na siebie.

Ryzyko stop procentowych moze sie zrealizowad w wielu formach.

W kontekscie inwestycji aktywow Funduszu w instrumenty finansowe o charakterze udziatowym ryzyko stdp
procentowych stwarza zagrozenie w obszarze sytuacji finansowej emitenta. Mianowicie wzrost stop procentowych
moze doprowadzi¢ do obnizenia lub nawet utraty ptynnosci emitenta w efekcie zwiekszenia sie kosztow obstugi
dtugu lub niemoznosci pozyskania niezbednego finansowania na cele, istotne z punktu widzenia emitenta.

W kontekscie inwestycji aktywdw Funduszu w instrumenty finansowe o charakterze dtuznym - ryzyko stdp
procentowych oznacza przede wszystkim mozliwos¢ spadku wartosci aktywow netto na skutek wzrostu stop
procentowych. Wartos¢ instrumentéw dtuznych bowiem (dtuzne papiery wartosciowe, instrumenty rynku
pienieznego) jest odwrotnie proporcjonalna do zmiany stopy procentowej. Mianowicie wzrost stopy procentowej
wywotuje spadek wartosci lub cen instrumentow dtuznych, zas spadek stdp procentowych wywotuje wzrost
wartosci lub cen instrumentdw finansowych o charakterze dtuznym. Wynika to z faktu, ze zmiana obecnego
oprocentowania na rynku zacheca uczestnikow rynku finansowego do dokonywania najkorzystniejszych z ich
punktu widzenia decyzji inwestycyjnych, ktdre przyniosg im najwyzsze prawdopodobienstwo zrealizowania
oczekiwanej stopy zwrotu.

Zrédtami ryzyka stopy procentowej s3 wszystkie czynniki powodujgce lub mogace powodowad istotne
i nieoczekiwane zmiany jej poziomu. Zaliczy¢ tu mozna wzrost stopy inflacji (biezacej lub prognozowanej)
przektadajacy sie na zmiane oczekiwan co do przysztej polityki pienieznej banku centralnego, wszystkie inne
zmiany parametrow makroekonomicznych mogacych swiadczyc o presji ptacowej lub cenowej w gospodarce (np.
zmiana poziomu zatrudnienia iSredniej ptacy, zmiana kursu walutowego, zmiana cen producentéw), atakze
pozostate zdarzenia majace wptyw na przeptyw kapitatu na rynku instrumentow dtuznych, takich jak chociazby
pogorszenie oceny przez inwestorow przysztej sytuacji fiskalnej kraju.

Przedmiotem lokat Funduszu mogg by¢ rowniez instrumenty pochodne oparte na instrumentach dtuznych
(dtuznych papierach wartosciowych lub instrumentach rynku pienieznego). Ich konstrukcja moze powodowac
odmienne (w tym takze odwrotne) od opisanych powyzej skutki zmian stop procentowych.

W przypadku zobowigzan Funduszu, oprocentowanych zmienng stopa procentowa, wzrost stopy procentowej
moze wywotac¢ wzrost wysokosci odsetek ptaconych od zobowigzan Funduszu i co za tym idzie — spowodowac
wzrost wysokosci kosztow ponoszonych przez Fundusz.

Istotnosc ryzyka zostata oceniona jako srednia. Prawdopodobienistwo materializacji (ziszczenia sie) ryzyka zostato
ocenione jako srednie.

Ryzyko rynku towarow

Polityka inwestycyjna Funduszu dopuszcza mozliwos¢ dokonywania przez Fundusz inwestycji na rynkach
towarowych za posrednictwem towarowych instrumentéow pochodnych. Zmiany cen towarowych instrumentow
pochodnych wynikaja ze zmian cen towarow gietdowych (towary rozumiane jako wszelkie dobra o charakterze
zamiennym podlegajace dostawie, w tym metale, rudy i stopy metali, produkty rolne i energia, oznaczone co do
gatunku rzeczy, mierniki i limity wielkosci produkcji lub emisji zanieczyszczen, dopuszczone do obrotu na gietdach
towarowych) stanowigcych baze towarowego instrumentu pochodnego. Ceny rynkowe towarow gietdowych moga
podlegac znaczgcym wahaniom zaréwno z powodow fundamentalnych (zmiany przewidywanego popytu na dany



towar, jego podazy, globalnego poziomu zapasow itp.), jak iz przyczyn o charakterze technicznym (aktywnos¢
spekulacyjna innych inwestorow).

Ryzyko rynku towarow oznacza mozliwos¢ nieosiggniecia zaktadanej stopy zwrotu, a nawet poniesienia przez
Fundusz straty w wyniku spadku cen towardw stanowigcych baze towarowych instrumentéw pochodnych dla
towarowych instrumentdw pochodnych bedacych przedmiotem umoéw zawartych przez Fundusz.

Polityka inwestycyjna Funduszu dopuszcza mozliwos¢ otwierania krotkich pozycji na rynku towardw (poprzez
otwieranie krotkich pozycji w towarowych instrumentach pochodnych), to jest pozycji, ktére pozwalaja zarabiac¢ na
spadkach wartosci rynkowej cen towaréw, ale przynosza straty w przypadku wzrostu ich cen. Otwarcie krdtkich
pozycji moze powodowa¢, ze zaleznos¢ pomiedzy zmianami koniunktury na rynku towarow a wartoscig lokat
Funduszu przyjmie charakter odwrotny — istnieje mozliwos¢ spadku wartosci lokat Funduszu na skutek wzrostow
cen na rynku towarow.

Istotnosc ryzyka zostata oceniona jako $rednia. Prawdopodobienistwo materializacji (ziszczenia sig) ryzyka zostato
ocenione jako srednie.

5.1.2Ryzyko sity nabywczej (inflacji)

Inflacja sprawia, ze realna stopa zwrotu (z uwzglednieniem wartosci nabywczej) z inwestycji w certyfikaty
inwestycyjne moze okazac sie istotnie nizsza od nominalnej stopy zwrotu, szczegolnie w przypadku
nieoczekiwanego wzrostu wskaznika inflacji w czasie trwania inwestycji.

Istotnos¢ ryzyka zostata oceniona jako srednia. Prawdopodobienstwo materializacji (ziszczenia sie) ryzyka zostato
ocenione jako srednie.

5.1.3Ryzyko kursu walutowego

Polityka inwestycyjna Funduszu dopuszcza mozliwos¢ nabywania przez Fundusz walut obcych, lokowania aktywow
Funduszu w instrumenty denominowane w walutach obcych oraz otwieranie pozycji w instrumentach pochodnych,
dla ktorych instrumentem bazowym jest waluta obca. Fundusz moze takze zaciaggac zobowigzania denominowane
w walutach obcych.

Ryzyko walutowe oznacza mozliwos¢ poniesienia przez Fundusz straty na skutek spadku wartosci lokat Funduszu
denominowanych w walutach obcych, w wyniku wzrostu kursu ztotego do walut obcych, w ktdrych notowane lub
denominowane s3 te lokaty Funduszu lub mozliwos¢ wzrostu wartosci zobowigzan Funduszu denominowanych
w walutach obcych wwyniku spadku kursu ztotego do walut obcych, w ktoérych wyrazone sg zobowigzania
Funduszu.

Istotnos¢ ryzyka zostata oceniona jako srednia. Prawdopodobienstwo materializacji (ziszczenia sie) ryzyka zostato
ocenione jako srednie.

5.1.4Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe, zwigzane z mozliwoscig inwestowania przez Fundusz w dtuzne papiery wartosciowe, jest
ryzykiem przejawiajgcym sie wrdznych postaciach. Dwoma podstawowymi inajbardziej powszechnymi
kategoriami klasyfikacji sa: (i) ryzyko niedotrzymania warunkoéw, ktdre rozpatrywane jest w wytacznie
w negatywnym charakterze oznaczajagcym mozliwosci niedotrzymania warunkow przez emitenta, to jest brakiem
jego zdolnosci do obstugiwania wierzytelnosci Funduszu oraz (ii) ryzyko wiarygodnosci kredytowej o charakterze
neutralnym przejawiajgce sie poprzez obnizenie wiarygodnosci kredytowej emitenta (aspekt negatywny) oraz
podwyzszenie wiarygodnosci kredytowej emitenta (aspekt pozytywny).

Ryzyko kredytowe oznacza w praktyce mozliwos¢ spadku wartosci lokat Funduszu w wyniku pogorszenia
wiarygodnosci kredytowej emitenta powodujacej spadek cen albo czesSciowa lub catkowita utrate wartosci przez
instrumenty dtuzne (dtuzne papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego) bedace przedmiotem lokat
Funduszu. Pogorszenie wiarygodnosci kredytowej jest nastepstwem pogorszenia perspektyw rozwoju emitenta
z przyczyn lezacych po stronie emitenta jak iniezaleznych od niego zmian warunkdw otoczenia rynkowego,
ekonomicznego, prawnego, technicznego w jakich dziata emitent lub jego branza, ale takze wszelkich innych
istotnych zdarzen, wtym takze zdarzen jednorazowych oraz zdarzen losowych, ktérych nastepstwem jest
zmniejszenie zdolnosci emitenta do regulacji zobowigzan zaréwno biezacych jak i przysztych.

Ryzyko kredytowe oznacza réwniez mozliwos¢ poniesienia przez Fundusz straty w wyniku niewywigzywania
sie ze swoich zobowigzan przez kontrahentow, z ktdrymi zostaty zawarte przez Fundusz umowy dotyczace
Papierow Wartosciowych lub Instrumentow Pochodnych, jesli transakcje te nie sg objete systemem gwarantowania
rozliczen.



Istotnos¢ ryzyka zostata oceniona jako srednia. Prawdopodobienstwo materializacji (ziszczenia sie) ryzyka zostato
ocenione jako Srednie.

5.1.5Ryzyko zwigzane z zawieraniem umow, ktdrych przedmiotem sg Instrumenty Pochodne

Ryzyko zwigzane z zawieraniem umow, ktdérych przedmiotem sa instrumenty pochodne oznacza mozliwosé
poniesienia przez Fundusz straty w wyniku zmian cen niekorzystnych z punktu widzenia pozycji zajmowanych
przez Fundusz w instrumentach pochodnych.

Z lokatami w instrumenty pochodne zwigzane sg nastepujace rodzaje ryzyka:

1) ryzyko rynkowe instrumentu bazowego - zwigzane z niekorzystnymi zmianami poziomu lub zmiennosci
kursow, cen lub wartosci instrumentu bazowego, o ktdry oparty jest ten Instrument Pochodny,

2) ryzyko stosowania dzwigni finansowej — w instrumenty pochodne czesto wkomponowany jest mechanizm
kredytowy, to znaczy Fundusz wnosi depozyt zabezpieczajacy w wysokosci nizszej niz wartos¢ bazy
instrumentu pochodnego, istnieje w zwigzku z tym mozliwos¢ poniesienia przez Fundusz straty
przewyzszajacej wartos¢ depozytu zabezpieczajgcego, mechanizm dzwigni finansowej powoduje
zwielokrotnienie zyskow i strat z inwestycji — Fundusz moze by¢ narazony na istotne ryzyko w zwigzku z
wykorzystaniem mechanizmu dzwigni finansowej,

3) ryzyko rozliczenia transakcji — ryzyko zwigzane z mozliwoscia wystepowania btedow lub opdznien w
rozliczeniach transakgji, ktorych przedmiotem sg instrumenty pochodne,

4)  ryzyko niewyptacalnosci kontrahenta — ryzyko zwigzane z mozliwoscig niewywigzania sie przez kontrahenta
z jego zobowigzan, ryzyko to dotyczy NWP i bedzie ograniczone w ten sposdb, ze transakcja jest zawierana z
bankiem krajowym, bankiem zagranicznym lub instytucjg kredytows, ktérego kapitaty wtasne wynosza nie
mniej niz 10.000.000,00 ztotych w chwili zawarcia transakgji, lub firmg inwestycyjna, ktoérej kapitaty wtasne
Wynoszg nie mniej niz 2.000.000,00 ztotych w chwili zawarcia transakcji,

5)  ryzyko ptynnosci — ryzyko zwigzane z brakiem mozliwosci zamkniecia pozycji w instrumentach pochodnych,
ryzyko to dotyczy w szczegdlnosci NWP (ktdre nie sg przedmiotem obrotu), Fundusz ma jednak mozliwos¢
neutralizacji ekspozycji na ryzyko danego instrumentu bazowego poprzez zajmowanie przeciwstawnych
pozycji w instrumentach danego rodzaju.

Szczegdlng kategoria instrumentow pochodnych s3 towarowe instrumenty pochodne. Z lokatami w towarowe
instrumenty pochodne zwigzane s3 nastepujace rodzaje ryzyka:

1)  ryzyko rynkowe towarowego instrumentu bazowego — zwigzane z niekorzystnymi zmianami poziomu lub
zmiennosci kurséw, cen lub wartosci towarowego instrumentu bazowego, o ktory oparty jest ten Towarowy
instrument pochodny,

2) ryzyko stosowania dzwigni finansowej — w towarowe instrumenty pochodne czesto wkomponowany jest
mechanizm kredytowy, to znaczy Fundusz wnosi depozyt zabezpieczajacy w wysokosci nizszej niz wartosc¢
bazy towarowego instrumentu pochodnego, istnieje w zwigzku z tym mozliwos¢ poniesienia przez Fundusz
straty przewyzszajgcej wartos¢ depozytu zabezpieczajacego, mechanizm dzwigni finansowej powoduje
zwielokrotnienie zyskow i strat z inwestycji — Fundusz moze by¢ narazony na istotne ryzyko w zwigzku z
wykorzystaniem mechanizmu dzwigni finansowej,

3) ryzyko rozliczenia transakcji — ryzyko zwigzane z mozliwoscia wystepowania btedow lub opdznien w
rozliczeniach transakgji, ktorych przedmiotem s3 towarowe instrumenty pochodne.

Z inwestowaniem w instrumenty pochodne zwigzane jest rowniez ryzyko dzwigni finansowej (opisane w pkt 5.1.9.).

Istotnos¢ ryzyka zostata oceniona jako srednia. Prawdopodobienstwo materializacji (ziszczenia sie) ryzyka zostato
ocenione jako srednie.

5.1.6 Ryzyko inwestowania w jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne i tytuty uczestnictwa

Ryzyko inwestowania w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych zamknietych majacych
siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne oraz
tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majgce siedzibe za granicg oznacza
mozliwos¢ poniesienia przez Fundusz straty w wyniku niekorzystnych zmian cen lub wartosci aktywdw netto
przypadajacych nate jednostki, certyfikaty inwestycyjne lub tytuty uczestnictwa. Ryzyko inwestowania w jednostki
uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne lub tytuty uczestnictwa ma charakter wtdrny, a jego podstawowym zrédtem
sg kategorie lokat, w ktore lokuje Fundusz lub instytucja emitujaca jednostki, certyfikaty inwestycyjne lub tytuty
uczestnictwa. W zaleznosci od jej polityki inwestycyjnej zastosowanie mogg miec niektdre lub wszystkie czynniki
wymienione w niniejszym rozdziale.



Ponadto inwestowanie w jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne itytuty uczestnictwa zwigzane jest
z ryzykiem niekorzystnego wptywu na wartos¢ takich lokat wynikajaca z braku wptywu Funduszu na strukture
portfela lokat i podejmowane decyzje inwestycyjne przez zarzadzajacych tymi funduszami oraz instytucje
wspdlnego inwestowania, brakiem wptywu na zmiany zarzadzajacych, zmiany polityki inwestycyjnej czy stylu
zarzadzania dang instytucja. Ten rodzaj inwestycji zwigzany jest rowniez z ryzykiem wyceny lokat danego funduszu
lub instytucji wspdlnego inwestowania w sposdb odmienny niz dokonywana przez Fundusz, gdy nabywa te
instrumenty bezposrednio.

Istotnos¢ ryzyka zostata oceniona jako srednia. Prawdopodobienstwo materializacji (ziszczenia sie) ryzyka zostato
ocenione jako srednie.

5.1.7Ryzyko zwigzane ze zmianami prawnymi lub podatkowymi dotyczgcymi emitentow

Ryzyko zwigzane ze zmianami prawnymi lub podatkowymi dotyczacymi emitentdw oznacza mozliwosc
poniesienia przez Fundusz strat w nastepstwie zmian prawnych w zakresie regulacji, ktorym podlegajg emitenci
instrumentow finansowych wchodzacych w sktad portfela inwestycyjnego Funduszu. Zmiany te moga dotyczy¢
otoczenia prawnego, w ktérym dany emitent prowadzi zorganizowang dziatalnos¢ zarobkows, powodujac
obnizenie rentownosci wykonywania tej dziatalnosci lub zmiany zasad podatkowych prowadzgce w konsekwenc;ji
do obnizenia efektywnosci zarobkowej emitenta, co moze znajdywac odzwierciedlenie w wycenie instrumentow
finansowych tych emitentow.

Istotnos¢ ryzyka zostata oceniona jako srednia. Prawdopodobienstwo materializacji (ziszczenia sie) ryzyka zostato
ocenione jako srednie.

5.1.8Ryzyko koncentracji aktywow lub rynkow

Koncentracja jest miarg zaangazowania Funduszu w dane aktywo lub rynek (wyrazong, najczesciej procentowo,
jako stosunek wartosci inwestycji w dane aktywo lub rynek wzgledem wartosci wszystkich aktywow). Ryzyko
zwigzane z koncentracjg aktywow lub rynkéw oznacza mozliwos¢ poniesienia przez Fundusz straty w wyniku
niekorzystnych zmian cen lub wartosci danej lokaty, kategorii lokat lub danego rynku w przypadku koncentrac;ji
dziatalnosci inwestycyjnej Funduszu w tej kategorii lokat lub na tym rynku.

Istotnos¢ ryzyka zostata oceniona jako srednia. Prawdopodobienstwo materializacji (ziszczenia sie) ryzyka zostato
ocenione jako srednie.

5.1.9Ryzyko dzwigni finansowej

Polityka inwestycyjna Funduszu dopuszcza stosowanie przez Fundusz dzwigni finansowej. Dzwignia finansowa
polega na pozyczaniu kapitatu wcelu jego dalszej inwestycji. Dzwigni finansowa stosowana jest dla
zwielokrotnienia zyskow idziata w przypadku osiggania stopy zwrotu zinwestycji przewyzszajgcej koszt
pozyczonego kapitatu.

Ryzyko dzwigni finansowej polega na mozliwosci poniesienia przez Fundusz straty na skutek nietrafnych decyzji
inwestycyjnych lub wszelkich innych zdarzen powodujgcych, ze stopa zwrotu z lokat Funduszu jest nizsza od stopy
oprocentowania pozyczonego kapitatu, stosowanie dzwigni finansowej prowadzi do zwielokrotnienia strat
w poréwnaniu do inwestycji, ktore nie korzystaja z tego mechanizmu.

Ryzyko dzwigni finansowej wystepuje w szczegolnosci w przypadku: zaciggania przez Fundusz kredytow lub
pozyczek albo emitowania obligacji, zawierania przez Fundusz umoéw majacych za przedmiot instrumenty
pochodne lub Towarowe instrumenty pochodne oraz nabywania przez Fundusz tytutdw uczestnictwa w takich
funduszach portfelowych (ETF — Exchange Traded Funds), a takze zawieranie transakcji finansowanych z uzyciem
papierow Wartosciowych — ktore zawierajg w swej konstrukcji mechanizm dzwigni finansowe;.

Istotnosc ryzyka zostata oceniona jako niska. Prawdopodobienstwo materializacji (ziszczenia sie) ryzyka zostato
ocenione jako niskie.

5.1.10 Ryzyko zwigzane z transakcjami krotkiej sprzedazy

Krdtka sprzedaz jest specyficznym rodzajem transakgji, ktory zasadniczo sktada sie z dwoch etapdw. Pierwszy
z nich — otwarcie pozycji, polega na tym, ze sprzedaje sie uprzednio pozyczone instrumenty finansowe. Drugi z nich
—zamkniecie pozycji, polega zas na tym, ze instrumenty finansowe nabywa sig, a nastepnie zwraca podmiotowi,
od ktdrego zostaty pozyczone. Roznica miedzy ceng sprzedazy instrumentow finansowych otrzymang przez
Fundusz, a ceng nabycia tych instrumentdw finansowych zaptacong przez Fundusz, po odjeciu kosztow, stanowi
wynik Funduszu z transakgji.



Transakcja przynosi zysk, jezeli instrumenty finansowe bedace przedmiotem krotkiej sprzedazy zostaty odkupione
po cenie nizszej od ceny, po ktorej zostaty wczesniej sprzedane. Od chwili skorzystania z mechanizmu krotkiej
sprzedazy cena rynkowa instrumentu finansowego powinna spas¢. W przeciwnym przypadku transakcja przynosi
strate.

Transakcje krotkiej sprzedazy pozwalajg wiec zarabiac na spadkach cen instrumentdw finansowych.

Ryzyko zwigzane z transakcjami krotkiej sprzedazy polega przede wszystkim na mozliwosci poniesienia przez
Fundusz strat na skutek realizacji nietrafionych decyzji inwestycyjnych i wzrostu cen instrumentéw finansowych
bedacych przedmiotem krétkiej sprzedazy.

Z transakcjami krotkiej sprzedazy moze wigzac sie dodatkowe ryzyko polegajace na tym, ze podmiot, od ktdrego
instrumenty finansowe zostaty pozyczone przez Fundusz moze zazadac ich zwrotu (jezeli umowa pozyczki zawarta
ztym podmiotem zawiera takie uprawnienie), zmuszajac tym samym Fundusz do zamkniecia pozycji
w niekorzystnym momencie, co moze mieé negatywny wptyw wynik takiej transakcji.

Istotnosc ryzyka zostata oceniona jako niska. Prawdopodobienstwo materializacji (ziszczenia sie) ryzyka zostato
ocenione jako niskie.

5.2 Czynniki ryzyka zwigzane z uczestnictwem w Funduszu

5.2.1Ryzyko zwigzane z regulacjami prawnymi dotyczacymi Funduszu, w szczegdlnosci w zakresie prawa
podatkowego

Ryzyko to wiaze sie z mozliwosciag zmian uregulowan prawnych dotyczacych zasad funkcjonowania rynku
kapitatowego oraz zasad opodatkowania zyskow kapitatowych. Istnieje mozliwos¢ wprowadzenia regulacji, ktore
utrudnia lub uniemozliwig realizacje przez Fundusz zaktadanej polityki inwestycyjnej, co moze niekorzystnie
wptyngé na stope zwrotu zinwestycji w certyfikaty inwestycyjne. Ponadto, istnieje mozliwos¢ zwiekszenia
obcigzen podatkowych przychoddw osigganych z tytutu uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych, ktére
spowoduje zmniejszenie optacalnosci inwestowania w certyfikaty inwestycyjne.

Ponadto zwraca sie uwage na fakt, ze wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Funduszem nie obejmuje
podatku od towarow i ustug. Na mocy art. 43 ust. 1 pkt 12 lit. a) ustawy z dnia 11 marca 2004 roku o podatku od
towardw i ustug, zwolnione od podatku sg ustugi zarzadzania funduszami inwestycyjnymi. W przypadku zmiany
obowigzujgcego stanu prawnego, wynagrodzenie Towarzystwa za zarzgdzanie Funduszem zostanie podwyzszone
o wartos¢ naleznego podatku od towarow i ustug, zgodnie z przepisami obowigzujagcymi w momencie powstania
obowiagzku podatkowego.

Istotnos¢ ryzyka zostata oceniona jako srednia. Prawdopodobienstwo materializacji (ziszczenia sie) ryzyka zostato
ocenione jako niskie.

5.2.2Ryzyko otwarcia likwidacji Funduszu

W przypadkach okreslonych w statucie Funduszu moze nastgpic¢ otwarcie likwidacji Funduszu. Likwidacja Funduszu
polega na zbyciu aktywodw, Sciggnieciu naleznosci Funduszu, zaspokojeniu wierzycieli Funduszu oraz umorzeniu
certyfikatow inwestycyjnych przez wyptate uzyskanych srodkdw pienieznych Uczestnikom proporcjonalnie do
liczby posiadanych przez nich certyfikatow inwestycyjnych. Nie mozna wykluczy¢, ze w trakcie likwidacji sktadniki
portfela inwestycyjnego Funduszu beda zbywane po cenie nizszej niz ich wartos¢ godziwa, co moze prowadzi¢ do
spadku wartosci certyfikatow inwestycyjnych. Ryzyko to dotyczy w szczegodlnosci sktadnikéw portfela
inwestycyjnego Funduszu nienotowanych na aktywnym rynku, charakteryzujacych sie ograniczong ptynnoscia.
Zdniem otwarcia likwidacji Fundusz zaprzestaje wykupywania certyfikatow inwestycyjnych, co wigze sie
z zablokowaniem Srodkdw finansowych Uczestnikow w Funduszu do czasu zakonczenia procesu likwidacji i
umorzenia certyfikatow inwestycyjnych.

Istotnos¢ ryzyka zostata oceniona jako niska. Prawdopodobienstwo materializacji (ziszczenia sie) ryzyka zostato
ocenione jako niskie.

5.2.3 Ryzyko przejecia zarzgdzania Funduszem przez inne towarzystwo funduszy inwestycyjnych

Zarzadzanie Funduszem moze zostac przejete przez inne towarzystwo funduszy inwestycyjnych na podstawie
umowy zawartej z Towarzystwem. Przejecie zarzadzania Funduszem wymaga zmiany statutu w czesci wskazujacej
firme, siedzibe i adres zarzadzajacego nim towarzystwa funduszy inwestycyjnych. Towarzystwo funduszy
inwestycyjnych przejmujace zarzadzanie Funduszem wstepuje w prawa i obowiazki Towarzystwa, z chwila wejscia
w zycie tych zmian statutu. Uczestnik nie ma wptywu na przejecie zarzgdzania Funduszem przez inne towarzystwo
funduszy inwestycyjnych.



Istotnos¢ ryzyka zostata oceniona jako srednia. Prawdopodobienstwo materializacji (ziszczenia sie) ryzyka zostato
ocenione jako niskie.

5.2.4 Ryzyko zmiany Depozytariusza lub podmiotu obstugujgcego Fundusz

Zmiana Depozytariusza moze nastapi¢ w sytuacji rozwigzania umowy o prowadzenie rejestru aktywow Funduszu
na skutek wypowiedzenia jej przez Fundusz lub Depozytariusza. Fundusz jest zobowigzany wypowiedzie¢ umowe
o prowadzenie rejestru aktywow Funduszu w przypadku, gdy Depozytariusz nie wykonuje swoich obowigzkdéw albo
wykonuje je nienalezycie. W takim przypadku zmiane depozytariusza moze nakaza¢ Funduszowi Komisja.
Ponadto, Fundusz dokonuje zmiany depozytariusza w przypadku otwarcia likwidacji lub ogtoszenia upadtosci
Depozytariusza. Zmiana Depozytariusza jest dokonywana w sposob zapewniajacy nieprzerwane wykonywanie
obowigzkéw depozytariusza wynikajacych z Ustawy.

Towarzystwo moze w kazdym czasie dokona¢ zmiany podmiotu obstugujgcego Fundusz.
Uczestnik nie ma wptywu na decyzje Towarzystwa o zmianie Depozytariusza lub podmiotu obstugujacego Fundusz.

Istotnos¢ ryzyka zostata oceniona jako niska. Prawdopodobienstwo materializacji (ziszczenia sie) ryzyka zostato
ocenione jako niskie.

5.2.5 Ryzyko zmiany polityki inwestycyjnej Funduszu

Towarzystwo moze w kazdym czasie dokona¢ zmiany celu inwestycyjnego lub zasad polityki inwestycyjnej
Funduszu. Zmiana celu inwestycyjnego lub polityki inwestycyjnej Funduszu wymaga dokonania ogtoszenia
ozmianie statutu w zakresie dotyczacym celu inwestycyjnego lub zasad polityki inwestycyjnej Funduszu oraz
uptywu terminu 3 miesiecy od dnia dokonania ogtoszenia o zmianie. Uczestnik nie ma wptywu na decyzje
Towarzystwa o zmianie polityki inwestycyjnej Funduszu.

Istotnos¢ ryzyka zostata oceniona jako srednia. Prawdopodobienstwo materializacji (ziszczenia sie) ryzyka zostato
ocenione jako niskie.

5.3 Czynnikiryzyka zwigzane z emisj certyfikatow inwestycyjnych
5.3.1Ryzyko niedojscia emisji certyfikatow inwestycyjnych do skutku
Istnieje ryzyko niedojscia certyfikatow inwestycyjnych do skutku.

W przypadku niedojscia emisji certyfikatow inwestycyjnych do skutku, podmioty, ktore ztozyty zapis na certyfikaty
inwestycyjne oraz dokonaty wptaty na jego optacenie, nie beda mogty dysponowac wptaconymi srodkami
pienieznymi do czasu ich zwrotu przez Fundusz.

Istotnosc ryzyka zostata oceniona jako niska. Prawdopodobienstwo materializacji (ziszczenia sie) ryzyka zostato
ocenione jako srednie.

5.3.2Ryzyko wydtuzenia terminu przyjmowania zapiséw na certyfikaty inwestycyjne
Fundusz moze wydtuzy¢ okres przyjmowania zapisow na certyfikaty inwestycyjne.
W przypadku wydtuzenia okresu przyjmowania zapisow na certyfikaty inwestycyjne, przydziat i wydanie
certyfikatow inwestycyjnych moze nastapi¢ pozniej, niz w przypadku, gdyby okres przyjmowania zapisow na
certyfikaty inwestycyjne nie zostat wydtuzony. W efekcie Inwestor bedzie mdgt rozporzadzac certyfikatami

inwestycyjnymi oraz realizowad prawa z tytutu ich posiadania w p6zniejszym terminie.

Dodatkowo, w przypadku wydtuzenia okresu przyjmowania zapisow na certyfikaty inwestycyjne i niedojScia emisji
certyfikatow inwestycyjnych do skutku, zwrot wptat przez Fundusz nastapi pdzniej, niz w przypadku, gdyby termin
przyjmowania zapisow na certyfikaty inwestycyjne nie zostat wydtuzony.

Istotnos¢ ryzyka zostata oceniona jako niska. Prawdopodobieristwo materializacji (ziszczenia sie) ryzyka zostato
ocenione jako srednie.



5.3.3Ryzyko braku mozliwosci obrotu certyfikatami na skutek ich niedopuszczenia do obrotu gietdowego, jego
zawieszenia albo wykluczenia certyfikatéw inwestycyjnych z obrotu

W przypadku niedopuszczenia certyfikatow inwestycyjnych do obrotu gietdowego, zawieszenia obrotu gietdowego
certyfikatami albo wykluczenia certyfikatdw inwestycyjnych z obrotu gietdowego, Uczestnicy nie bedg mieli
mozliwosci zbycia certyfikatow inwestycyjnych w transakcji gietdowej. W zwigzku z powyzszym istnieje ryzyko
braku mozliwosci wycofania catosci lub czesci srodkéw zainwestowanych w certyfikaty inwestycyjne w terminie
zaktadanym przez ich nabywce.

Istotnos¢ ryzyka zostata oceniona jako niska. Prawdopodobienstwo materializacji (ziszczenia sie) ryzyka zostato
ocenione jako niskie.

6. Opis zmian organizacji grupy kapitatowej Funduszu, w tym w wyniku potaczenia jednostek, uzyskania lub
utraty kontroli nad jednostkami zaleznymi oraz inwestycjami diugoterminowymi, atakze podziaty,
restrukturyzacji lub zaniechania dziatalnosci oraz wskazanie jednostek podlegajacych konsolidacji,
a w przypadku Funduszu bedacego jednostka dominujaca, ktory na podstawie obowigzujgcych go przepisow
nie ma obowigzku lub moze nie sporzadza¢ skonsolidowanych sprawozdan finansowych - dodatkowo
wskazanie przyczyny i podstawy prawnej braku konsolidacji

Fundusz nie funkcjonuje w ramach grupy kapitatowej oraz nie posiada wewnetrznych jednostek organizacyjnych.
W szczegdlnosci zgodnie z art. 4 ust. 4 Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych, Fundusz nie jest podmiotem
zaleznym od Towarzystwa ani od osoby posiadajgcej bezposrednio lub posrednio wiekszos¢ gtosow w radzie
inwestorow lub zgromadzeniu inwestorow.

Fundusz nie ma podmiotéw zaleznych.

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

Fundusz nie publikowat prognoz wynikow.

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

Nie ma zastosowania.
9. Zestawienie stanu posiadania certyfikatéw inwestycyjnych Funduszu lub uprawnien do nich przez osoby

zarzadzajace i nadzorujgce Fundusz, wraz ze wskazaniem zmian w stanie posiadania, w okresie od dnia
przekazania poprzedniego raportu okresowego, odrebnie dla kazdej z tych oséb

Cztonkowie organdw zarzadzajacych i kadry kierowniczej wyzszego szczebla EQUES Investment TFI S.A.
Zmiana stanu posiadania w
Imie i nazwisko Funkcja Stan posiadania okresie od dr_\la przekazania
poprzedniego raportu
okresowego
Tomasz Mariusz Korab Prezes Zarzadu [o) n/d
Kamil Dominik Chylak Cztonek Zarzadu 36 -1
Jakub Albert Liebhart Wiceprezes Zarzadu o n/d
Dariusz Swiniarski Zarzadzajacy Funduszem o n/d
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11.
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Cztonkowie organdw nadzorujgcych EQUES Investment TFI S.A.
Zmiana stanu posiadania w
Imie i nazwisko Funkcja Stan posiadania Okr:;i:r::di?;zziep?rztznia
okresowego

Jerzy Tadeusz Kobylinski Przewodniczacy Rady Nadzorczej o n/d
Krzysztof Faferek Cztonek Rady Nadzorczej o n/d
Pawet Gricuk Cztonek Rady Nadzorczej [o) n/d
Krzysztof Kulig Cztonek Rady Nadzorczej o n/d
Radostaw Koszewski Cztonek Rady Nadzorczej o n/d

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

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie byt strong zadnych postepowan sadowych, arbitrazowych ani
postepowan toczacych sie przed organami administracji publicznej dotyczacych zobowigzan oraz wierzytelnosci
Funduszu.

Informacje o zawarciu przez Fundusz lub jednostke od niego zalezna jednej lub wielu transakcji z podmiotami
powigzanymi, jezeli zostaty zawarte na warunkach innych niz rynkowe, wraz ze wskazaniem ich wartosci

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie zawierat transakcji z podmiotami powigzanymi oraz nie zawierat zadnych
innych transakcji na warunkach innych niz rynkowe.

Informacje o udzieleniu przez Fundusz lub przez jednostke od niego zalezng poreczen kredytu lub pozyczki
lub udzieleniu gwarancji —tgcznie jednemu podmiotowi lub jednostce zaleznej od tego podmiotu, jezelitgczna
wartos¢ istniejacych poreczen lub gwarancji jest znaczaca

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie udzielat Zadnych poreczen kredytu lub pozyczki oraz nie udzielat
gwarancji zadnemu podmiotowi.

Inne informacje, ktore zdaniem Funduszu s3 istotne dla oceny jego sytuacji kadrowej, majatkowej,
finansowej, wyniku finansowego i ich zmian, oraz informacje, ktore s3 istotne dla oceny mozliwosci realizacji
zobowiazan przez Fundusz

Fundusz nie posiada istotnych informacji, innych niz wymienionych powyzej oraz wymienionych w pdtrocznym
sprawozdaniu finansowym Funduszu, mogacych z sposob znaczacy wptynac na ocene jego sytuacji kadrowej,
majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian, badz sg istotne dla oceny mozliwosci realizacji
zobowigzan przez Fundusz.

Wskazanie czynnikéw, ktdre w ocenie Funduszu beda miaty wptyw na osiggniete przez niego wyniki
w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu

Na osiggane wyniki Funduszu znaczacy wptyw mogg miec czynniki zwigzane z rynkami finansowymi oraz
zarzadzaniem funduszami inwestycyjnymi (w szczegodlnosci przychodami i wynikami finansowymi osigganymi z
tego tytutu):

a) zaawansowanie cyklu koniunkturalnego, globalna i lokalna koniunktura gospodarcza, w szczegodlnosci
kierunek i tempo zmian PKB oraz inflacji, jak réwniez wartosci innych istotnych wskaznikdw
makroekonomicznych,

b) sytuacja na globalnych rynkach finansowych (w szczegdlnosci koniunktura na globalnych rynkach akcji,
obligacji i surowcow),
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c)  osiggane wynikiinwestycyjne, zarowno w ujeciu nominalnym jak i relatywnym na tle konkurencji maja wptyw
na dokonywane przez klientow decyzje inwestycyjne w zakresie wyboru funduszu, a tym samym na wielkos¢
aktywow netto tych funduszy oraz ich przychody i wyniki finansowe,

d) koszty Funduszu, w szczegdlnosci optata za zarzadzanie i optata uzalezniona od wynikéw Funduszu oraz inne
kategorie kosztow,

e) zmiany prawne iregulacyjne, w szczegdlnosci zmiany regulacji w zakresie zarzgdzania, dystrybucjii sprzedazy
funduszy inwestycyjnych.

. W przypadku emitenta bedacego alternatywna spoétka inwestycyjng - takze zestawienie lokat oraz
zestawienie informacji dodatkowych o alternatywnej spotce inwestycyjnej, w zakresie odpowiadajacym
wymogom okreslonym w rozporzadzeniu w sprawie zakresu informacji wykazywanych w sprawozdaniu
finansowym alternatywnych spétek inwestycyjnych, jezeli nie zostaty zamieszczone w kwartalnym
skréconym sprawozdaniu finansowym

Nie dotyczy.
Signature Not Verified Podpisany elektronicznie przez : - :
gnaty ‘ Jakub Albert Liebhart Signature Not, Verified
Dokument podpj 25.08.2026 DokumenT podpighny przez
Tomasz Mari 13:28:36 +02'00" Kamil Dom'ﬁ‘iZr hylak
Data: 2026. Data: 2026.! 512:48:28
CEST CEST
Tomasz Korab Jakub Liebhart Kamil Chylak
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Cztonek Zarzadu
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