MICHAEL/STROM

TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

Warszawa, 28.08.2026 r.

Michael / Strom Obligacji Korporacyjnych
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
Sprawozdanie z dziatalnosci funduszu

za okres od 1 stycznia 2026 roku do 30 czerwca 2026 roku

Opis podstawowych zagrozen i ryzyka zwigzanych z pozostalymi miesigcami roku
obrotowego

Ryzyko zwigzane z koncentracja Aktywow lub rynkow

Ryzyko koncentracji to ryzyko poniesienia straty wynikajacej z braku dywersyfikacji portfela aktywéw lub z nadmiernej
ekspozycji na pojedynczy rynek, sektor, branze, emitenta lub obszar geograficzny. W zakresie, w jakim Fundusz inwestuje
znaczne aktywa w ograniczonej liczbie branz, sektoréw lub emitentow albo na ograniczonym obszarze geograficznym,
moze by¢ bardziej narazony na negatywne skutki zmian dotyczgcych danego obszaru niz fundusz o bardziej
zdywersyfikowanym portfelu. Koncentracja na okreslonej firmie, branzy, sektorze, kraju, regionie lub rodzaju instrumentow
finansowych sprawia, ze Fundusz jest bardziej wrazliwy na czynniki, wptywajgce na wartos¢ rynkowg tych aktywow.
Czynniki te moga mieé¢ charakter ekonomiczny, finansowy, rynkowy, spoteczny, polityczny, srodowiskowy lub inny.
Skutkiem koncentracji moze byé zaréwno zwiekszona zmienno$¢ wartosci aktywoéw Funduszu, jak i zwiekszone ryzyko
poniesienia straty.

Ryzyko rynkowe
Ryzyko rynkowe to ryzyko spadku wartosci aktywéw Funduszu wynikajgcego z wahan wartodci rynkowych pozycji

wchodzgcych w skiad aktywow Funduszu na skutek zmian zmiennych rynkowych, takich jak stopy procentowe, kursy
walutowe, ceny instrumentow finansowych lub wiarygodno$¢ kredytowa emitentow.

W okresach podwyzszonej zmiennosci rynkowej moze dojs¢ do istotnego spadku wycen obligacji korporacyjnych, nawet
w przypadku braku materializacji zdarzenia kredytowego po stronie emitenta. Spadki te mogg mie¢ charakter nagty
i znaczacy, co moze skutkowac istotnym obnizeniem wartosci aktywéw netto Funduszu.

Ryzyko stopy procentowej

Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku wartosci aktywéw Funduszu wynikajgcego z wahan wartosci rynkowych
pozycji wchodzgcych w skfad aktywéw Funduszu na skutek zmian rynkowych stép procentowych. Zmiana rynkowych stop
procentowych wptywa bezposrednio na warto$¢ dtuznych papieréw wartosciowych. Przy czym skala tego wptywu zalezy
miedzy innymi od terminu zapadalnosci instrumentu, jego duration oraz rodzaju oprocentowania. Na poziom ryzyka stopy
procentowej majg wptyw m.in. wzrost stopy inflacji (biezgcej lub oczekiwanej), wysoko$¢ realnej stopy procentowej,
polityka pieniezna bankéw centralnych, tempo rozwoju gospodarczego, poziom oszczednosci w gospodarce, ocena
sytuacji fiskalnej panstwa przez inwestoréw oraz poziom stép procentowych w innych krajach. Ekspansywna polityka
fiskalna i monetarna, nadmierny wzrost deficytu finanséw publicznych oraz wzrost relacji dlugu publicznego do PKB, mogag
prowadzi¢ do presji na wzrost rynkowych stdp procentowych.

Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe wigze sie z mozliwoscig niewywigzania sie ze zobowigzan wobec Funduszu przez emitentéw
instrumentéw finansowych posiadanych przez Fundusz, kontrahentéw Funduszu oraz inne podmioty posiadajgce
zobowigzania wobec Funduszu. Niewyptacalnos¢ ktéregokolwiek z emitentéw moze negatywnie wpltyng¢ na wartosé
aktywow netto Funduszu i skutkowac utratg czesci aktywoéw Funduszu. Jednoczesnie pogorszenie sytuacji finansowej lub
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wiarygodnosci kredytowej emitenta moze prowadzi¢ do spadku rynkowej warto$ci wyemitowanych przez niego
instrumentow finansowych jeszcze przed faktycznym wystgpieniem niewyptacalnosci.

Ryzyko ptynnosci

Ryzyko ptynnosci polega na braku mozliwosci sprzedazy, zakupu, likwidacji lub zamkniecia pozycji w aktywach Funduszu
przy ograniczonych kosztach i w odpowiednio krétkim czasie, na skutek czego moze zosta¢ zagrozona zdolno$¢ Funduszu
do terminowego realizowania zobowigzan wynikajgcych z zadan wykupu Certyfikatéw inwestycyjnych. Ryzyko to ma
szczegolnie istotne znaczenie w przypadku wystgpienia niekorzystnych zjawisk makroekonomicznych, zdarzen
zwigzanych z ryzykami dla zréwnowazonego rozwoju lub zmian czynnikdw wplywajgcych na atrakcyjnosé inwestycyjng
lub percepcje ryzyka w odniesieniu do danego emitenta lub otoczenia, w ktérym prowadzi on dziatalnos¢. W przypadku
wystgpienia niekorzystnych zdarzen, uczestnicy Funduszu mogg skfada¢ zgdania wykupu Certyfikatow Inwestycyjnych
w znacznej skali. W zwigzku z powyzszym nie mozna wykluczy¢ ryzyka niekorzystnego wptywu niedostatecznej ptynnosci
lokat Funduszu na warto$¢ aktywow netto Funduszu.

Ryzyko operacyjne

Istnieje ryzyko poniesienia przez Fundusz strat w wyniku nieadekwatnych lub zawodnych proceséw wewnetrznych, btedow
ludzkich, awarii lub nieprawidlowego dziatania systemdw i infrastruktury, a takze w wyniku zdarzen zewnetrznych. Ryzyko
operacyjne moze w szczegoélnosci przejawiac sie przeprowadzeniem nieautoryzowanych lub btednych transakciji, brakiem
mozliwo$ci przeprowadzenia transakcji, btednym lub opdznionym rozliczeniem transakcji, nieprawidfowym
przetwarzaniem danych, awarig systemow lub infrastruktury teleinformatycznej, a takze zaktéceniami w $wiadczeniu ustug
przez podmioty zewnetrzne.

Ryzyko kontrahenta

Ryzyko kontrahenta polega na mozliwosci niewywigzania sie drugiej strony transakcji zawieranej przez Fundusz ze swoich
zobowigzan wynikajgcych z zawartej umowy, w tym w szczegdlnosci na skutek niewyptacalnosci lub opdznienia
w wykonaniu zobowigzania. Ryzyko to dotyczy w szczegdlnosci transakcji zawieranych poza rynkiem regulowanym, w tym
transakcji dotyczacych niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych.

W przypadku niewywigzania sie kontrahenta z obowigzku rozliczenia transakcji lub zwrotu $wiadczenia Fundusz moze
ponies$¢ strate finansowg, w szczegdlnosci w sytuacji, gdy zabezpieczenia ustanowione na rzecz Funduszu okazg sie
niewystarczajgce lub niemozliwe do skutecznej realizac;ji.

Ryzyko konfliktu interesow

Firma Inwestycyjna jest jedynym akcjonariuszem Towarzystwa, a takze podmiotem posredniczagcym w ofercie,
posrednikiem rejestracyjnym odpowiedzialnym za wprowadzanie i dopuszczanie do obrotu zorganizowanego
Oferowanych Certyfikatow, jednym z podmiotéw realizujgcych transakcje Funduszu na rynku wtérnym oraz podmiotem
oferujgcym papiery wartosciowe, ktore stanowig czes¢ portfela inwestycyjnego Funduszu. W zwigzku z powyzszym moze
wystgpi¢ ryzyko powstania konfliktu intereséw pomigedzy Funduszem, Towarzystwem a Firmg Inwestycyjng.

Ryzyko wyceny

Aktywa Funduszu wyceniane sg zgodnie z zasadami wyceny okreslonymi w Statucie. Nie mozna wykluczy¢ wystapienia
sytuacji, w ktérej wycena poszczegolnych lokat nie bedzie odpowiadaé ich aktualnej wartosci rynkowej. Ze wzgledu na
koniecznos$¢ dostosowania Statutu do zmieniajgcych sie przepiséw prawa oraz praktyki rynkowej, zasady wyceny aktywéw
Funduszu mogg ulec zmianie, co moze mie¢ wptyw na wycene Certyfikatow Inwestycyjnych. Istnieje takze ryzyko
popetnienia btedu przy dokonywaniu wyceny. W szczegdlnosci w przypadku sktadnikéw lokat, dla ktérych brak jest
aktywnego rynku lub wiarygodnych kwotowan, ich wycena moze odbiega¢ od faktycznie mozliwej do uzyskania ceny
sprzedazy.

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

Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych na podstawie postanowienia sgdu okregowego w Warszawie
z dnia 13 listopada 2017 roku. Ksiegi rachunkowe zostaty otwarte w dniu 23 listopada 2017 roku i w tym dniu Fundusz
rozpoczgt dziatalno$¢ operacyjna, w dniu 12 kwietnia 2021 roku Komisja Nadzoru Finansowego wydata decyzje w
przedmiocie m.in. upublicznienia Funduszu i w dniu 12 maja 2021 roku miat miejsce debiut certyfikatéw inwestycyjnych
Funduszu na Gietdzie Papierow Warto$ciowych w Warszawie, ktére notowane sg pod nazwg ,MSOKFIZ". Od poczatku

Michael / Strém Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie, ul. Panska 97, 00-834 Warszawa, wpisana do Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st.
Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0001017011, NIP 701-112-74-98, REGON 524354057, kapitat zaktadowy 8 500 000,00 PLN w cato$ci optacony.



MICHAEL/STROM

TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

swej dziatalnos$ci Fundusz prowadzi emisje certyfikatéw inwestycyjnych pozyskujac aktywa do zarzadzania i wypracowuje
korzystng dla Uczestnikdw stope zwrotu. Warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny na dzien bilansowy wyniosta
1 612,67 zt, co oznacza wzrost 0 2,25% w okresie sprawozdawczym (1 stycznia 2026 r. — 30 czerwca 2026 r.) i wzrost o
51,26% od poczatku dziatalnosci Funduszu. Z kolei warto$¢ aktywow netto Funduszu na dzien bilansowy wyniosta 97,43
min zt. Na koniec okresu sprawozdawczego w sktad lokat Funduszu wchodzity obligacje 55 emitentéw. Zaden z emitentéw
znajdujgcych sie w Funduszu na dzien bilansowy nie miat probleméw ze sptatg swoich zobowigzah wobec Funduszu.

Wskazanie czynnikéw i zdarzen, w tym o nietypowym charakterze, majgcych istotny wpltyw
na skrocone sprawozdanie finansowe

W okresie sprawozdawczym na wynik operacyjny Funduszu istotny wptyw miaty:

1) Przychody z lokat — przychody odsetkowe wyptacane przez emitentéw, ktdrych obligacje posiadat Fundusz w swoim
portfelu.

2) Koszty Funduszu — w tym przede wszystkim wynagrodzenie dla Towarzystwa oraz koszty zwigzane z przechowywaniem
aktywow, prowadzeniem ksigg rachunkowych, wprowadzaniem i notowaniem certyfikatow inwestycyjnych na GPW,
rejestrowaniem certyfikatow inwestycyjnych w KDPW.

3) Zrealizowane zyski ze zbycia lokat oraz niezrealizowane zyski z wyceny lokat.

Nie wystgpity zdarzenia o charakterze nietypowym, ktore miatyby istotny wptyw na wynik Funduszu.

Opis zmian organizacji grupy kapitalowej emitenta, w tym w wyniku potaczenia jednostek,
uzyskania lub utraty kontroli nad jednostkami zaleznymi oraz inwestycjami
dlugoterminowymi, a takze podziatu, restrukturyzacji lub zaniechania dzialalnosci oraz
wskazanie jednostek podlegajacych konsolidacji, a w przypadku emitenta bedacego
jednostka dominujaca, ktéry na podstawie obowigzujgcych go przepiséw nie ma obowigzku
lub moze nie sporzadzaé¢ skonsolidowanych sprawozdan finansowych - dodatkowo
wskazanie przyczyny i podstawy prawnej braku konsolidacji

Fundusz nie funkcjonuje w ramach grupy kapitatowej oraz nie posiada wewnetrznych jednostek organizacyjnych.

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

Fundusz nie publikowat prognoz wynikow.

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

Z uwagi na forme prawng w Funduszu nie ma akcjonariuszy.
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Zestawienie stanu posiadania akcji emitenta lub uprawnien do nich przez osoby zarzadzajace
i nadzorujgce emitenta na dzien przekazania raportu kwartalnego, wraz ze wskazaniem zmian
w stanie posiadania, w okresie od dnia przekazania poprzedniego raportu okresowego,
odrebnie dla kazdej z tych oso6b

Nie dotyczy. Fundusz nie emituje akgiji.

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

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie byt strong Zzadnych postepowan sgadowych, arbitrazowych ani postepowan
toczgcych sie przed organami administracji publicznej dotyczgcych zobowigzan oraz wierzytelnosci Funduszu.

Informacje o zawarciu przez emitenta lub jednostke od niego zalezng jednej lub wielu
transakcji z podmiotami powigzanymi, jezeli zostaly zawarte na warunkach innych niz
rynkowe, wraz ze wskazaniem ich wartosci, przy czym informacje dotyczace poszczegoélnych
transakcji moga by¢ zgrupowane wedtug rodzaju, z wyjatkiem przypadku, gdy informacje na
temat poszczegélnych transakcji sa niezbedne do zrozumienia ich wpltywu na sytuacje
majatkowa, finansowg i wynik finansowy emitenta

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 emitenta lub przez jednostke od niego zalezng poreczen
kredytu lub pozyczki lub udzieleniu gwarancji - tgcznie jednemu podmiotowi lub jednostce
zaleznej od tego podmiotu, jezeli fgczna wartos¢ istniejgcych poreczen lub gwarancji jest
znaczaca

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie udzielat zadnych poreczen kredytu lub pozyczki oraz nie udzielat gwaranc;ji
zadnemu podmiotowi.

Inne informacje, ktére zdaniem emitenta sg istotne dla oceny jego sytuacji kadrowej,
majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian, oraz informacje, ktére sa istotne
dla oceny mozliwosci realizacji zobowigzan przez emitenta

Fundusz nie posiada istotnych informacji, innych niz wymienionych w poétrocznym sprawozdaniu finansowym Funduszu,
mogacych w sposéb znaczacy wptyngé na ocene jego sytuacji kadrowej, majgtkowej, finansowej, wyniku finansowego i
ich zmian, badz s3 istotne dla oceny mozliwosci realizacji zobowigzan przez Fundusz.
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Wskazanie czynnikow, ktore w ocenie emitenta bedg miaty wplyw na osiggniete przez niego
wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu

Na osiggane wyniki Funduszu znaczacy wptyw moga mie¢ czynniki zwigzane z rynkami finansowymi oraz zarzadzaniem
funduszami inwestycyjnymi (w szczegdlnosci przychodami i wynikami finansowymi osigganymi na instrumentach, w ktére
inwestuje Fundusz), jak rowniez zwigzane z zachowaniami uczestnikéw Funduszu, takie jak:

a) sytuacja na globalnym i lokalnym rynku finansowym;

b) zaawansowanie cyklu koniunkturalnego oraz zmiany podstawowych wskaznikéw makroekonomicznych na
rynkach globalnym oraz lokalnym, w szczegodlnosci kierunek i tempo zmian PKB oraz inflacji i stop procentowych;

c) osiggane przez Fundusz wyniki inwestycyjne, w szczegolnosci w odniesieniu do wynikéw konkurencyjnych
funduszy. Wyniki osiggane przez Fundusz wplywajag na decyzje inwestoréw w zakresie wyboru funduszy, co za tym idzie
na wysokos¢ aktywow netto Funduszu oraz jego przychody i wyniki finansowe;

d) koszty Funduszu;

e) zmiany prawne i regulacyjne, w szczegolnosci zmiany regulacji dotyczgcych zarzgdzania funduszami
inwestycyjnymi;

f) wzmozony poziom zgdan wykupu certyfikatéw inwestycyjnych Funduszu sktadanych przez uczestnikow.

W przypadku emitenta bedgcego alternatywng spoétka inwestycyjng - takze zestawienie lokat
oraz zestawienie informacji dodatkowych o alternatywnej spotce inwestycyjnej, w zakresie
odpowiadajagcym wymogom okreslonym w rozporzadzeniu w sprawie zakresu informacji
wykazywanych w sprawozdaniu finansowym alternatywnych spoétek inwestycyjnych, jezeli
nie zostaty zamieszczone w kwartalnym skréconym sprawozdaniu finansowym

Nie dotyczy.

Warszawa, 28.08.2026 r.
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