OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dia Zgromadzenia Inwestorow EQUES Total Return Fundusz Inwestycyjny Zamkniety

Sprawozdanie z badania sprawozdania finansowego

Przeprowadziliémy badanie zataczonego sprawozdania finansowego EQUES Total Return Fundusz Inwestycyjny
Zamkniety {,,Fundusz”) z sledziba w Gdansku, ul. Chiopska 53, na ktére sktadajq sie:

—  wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

— zestawienie lokat sporzgdzone na dziert 31 grudnia 2016 roku wykazujace lokaty w kwocle 1 037 tysiecy
ttotych,

~  bilans sporzadzony na dziert 31 grudnia 2016 roku, ktéry wykazuje sume aktywow netto w wysokosci 1 895
tysiecy zlotych,

—  rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2016 roku do dnia 31 grudnia 2016 wykazujgcy dodatni
wynik z operacji w kwocie 357 tysigey zotych,

— zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2016 roku do dnia 31 grudnia 2016 roku
wykazujace zmnigjszenie aktywdw netio o kwote 1 958 tysiecy zfotych,

— rachunek przeptywdw pienieznych za okres od dnia 1 stycznia 2016 roku do dnia 31 grudnia 2016 wykazujacy
zmniefszenie stanu Srodkdw pienieznych netto o kwote 1 393 tysiecy ziotych oraz

— noty objasniajgce i informacja dodatkowa.

Odpowiedzialnosé Zarzqdu EQUES Investment Towarzystwo Funduszy Inwestycyinych 5.A. oraz czfonkdw Rady
Nadzorezef za sprawozdanie finansowe

Zarzad EQUES Investment Towarzystwo Funduszy inwestycyjnych S.A. (, Towarzystwo”} zarzadzajacy Funduszem
i reprezentujgcy Fundusz jest odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstawie prawidtowo prowadzonych ksiag
rachunkowych, sprawozdania finansowego i za jego rzetelng prezentaciq zgodnie z ustawa z dnia 29 wrzesnia
1994 roku o rachunkowosci {Dz.U. z 2016 roku, poz. 1047, z poiniejszymi zmianami—, ustawa o rachunkowosci”},
wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi oraz innymi cbowigzujgeymi przepisami prawa, w tym
w szezegdlnoscl 2 rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad
rachunkowodcl funduszy inwestycyjnych (Dz, U. z 2007 roku Nr 249, poz. 1859 ~ ,Rozporzadzenie”). Zarzad
Towarzystwa jest rownieZ odpowiedzialny za kontrole wewnetrzna, ktérg uznaje za niezbedny dla sporzadzenia
sprawozdania finansowego niezawierajacego istotnego znieksztalcenia spowodowanego oszustwem lub bledem.

Zgodnie z ustawg o rachunkowosci Zarzad Towarzystwa oraz czionkowie Rady Nadzorczej s3 zobowigzani do
zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe spetniafo wymagania przewidziane w ustawie o rachunkowosdci

i Rozporzgdzeniu,

Odpowiedziainosé bieglego rewidenta

lestesmy odpowiedzialnt za wyraienie opinii o zalgczonym sprawozdaniu finansowym na podstawie
przeprowadzonego przez nas hadania.

Badanie przeprowadziliémy stosownie do postanowiert rozdziatu 7 ustawy o rachunkowoséci oraz zgodnie
z Krajowymi Standardami Rewizji Finansowej w brzmieniu Miedzynarodowych Standarddw Badania przyjetymi
uchwata nr 2783/52/2015 Krajowej Rady Bieglych Rewidentéw z dnia 10 lutego 2015 roku z pdiniejszymi
zmianami {,Krajowe Standardy Rewizji Finansowej”). Standardy te wymagajg przestrzegania wymogéw
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Gpinia niezaleinego bieglego rewidento z bodenia sprawozdania finunsowego
EQUES Total Return Fundusz Inwestycyiny Zamknigty
za rok obrotowy od 1 stycenia 2016 roku do 31 grudnia 2016 roku

etycznych oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki sposéb, aby uzyskac wystarczajgcy pewnost, e
sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnego znieksztatcenia.

Badanle polegalo na przeprowadzeniu procedur stuzacych uzyskaniv dowodow badania kwot i ujawnied
w sprawozdaniu finansowym, Dobér procedur badania zaleiy od osadu bieglego rewidenta, w tym od oceny
ryzyka istotnego znieksztatcenta sprawozdania finansowego spowodowanego oszustwem lub bledem. Dokonujac
oceny tego ryzyka biegly rewident blerze pod uwage dziatanie kontroli wewnetrzne], w zakresie dotyczgeym
sporzadzania i rzetelnej prezentacji przez Towarzysiwo sprawozdania finansowego Funduszu, w celu
zaprojektowania odpowiednich w danych okolicznodciach procedur badania, nie za$ wyraZenia opinii na temat
skutecznosci kontroli wewnetrzne] Towarzystwa zarzadzajgcego Funduszem. Badanie obejmuje takie oceng
odpowiedniodci przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci, racjonalnosci ustalonych przez Zarzad Towarzystwa
wartosci szacunkowych, jak rowniez ocene ogdlnej prezentacji sprawozdania finansowego.

Zgodnie z Krajowym Standardem Rewizji Finansowe] 320 par. 5, koncepcja istotnosci jest stosowana przez
biegtego rewidenta zardwno przy planowaniu i przeprowadzaniu badania, jak | przy ocenie wptywu rozpoznanych
podczas badania znieksztatcen oraz skorygowanych znieksztatcen, jesli wystgpujg, na sprawozdania finansowe,
a takte przy formutowaniu opinii w sprawozdaniu bieglego rewidenta. W zwiazku z powyiszym wszystkie
stwierdzenia zawarte w opinii bieglego rewidenta, w tym stwierdzenia dotyczgce innych wymogdw prawa
i regulacji wyrazane s3 z uwzglednieniem jakosciowego | wartosciowego poziomu istotnosci ustalonego zgodnie
ze standardami badania | osadem bieglego rewidenta.

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowig wystarczajaca i odpowiednia podstawe
do wyraienia przez nas opinii z badania.

Opinia
Naszym zdanlem, zataczone sprawozdanie finansowe:

— przekazuje rzetelny | jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej Funduszu na dzien 31 grudnia 2016 roku,
oraz jego wynik z operacji za okres od 1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia 2016 roku, zgodnie z majacymi
zastosowanie przepisami ustawy o rachunkowosci, Rozporzadzenia i przyjetymi zasadami (polityka}
rachunkowadéci,

— rostato sporzadzone na podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych,

— Jjestzgodne co do formy i tresci z obowigzujacymi przepisami prawa i postanowleniami statutu Funduszu.

Sprawozdanie na temat innych wymogdw prawaz i regulaci
Opinia na temat Listu Towarzystwa skierowanego do Uczestnikéw Funduszu

Nasza opinia z badania sprawozdania finansowego nie obejmuje Listu Towarzystwa skierowanego do
Uczestnikdw Funduszu {,List Towarzystwa”}.

Za sporzadzenie Listu Towarzystwa zgodnle z Rozporzgdzenlem odpowledzialny jest Zarzad Towarzystwa.
Ponadto Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej sg zobowigzani do zapewnienia, aby List
Towarzystwa spetniat wymagania przewlidziane w Rozporzadzeniu,

Naszym obowiazkiem byla, w zwigzku z przeprowadzonym badaniem sprawozdania finansowego, zapoznanie sig
z tredeig Listu Towarzystwa i wskazanie, czy informacje w nim zawarte uwzgledniajg postanowienia par. 37
Rozporzadzenia i czy sg one zgodne z informacjami zawartymi w zatgczonym sprawozdaniu finansowym.

Naszym zdaniem informacje zawarte w Liscie Towarzystwa uwzgledniajg postanowienia par. 37 Rozporzadzenia
I 53 zgodne z informacjami zawartymi w zalaczonym sprawozdaniu finansowym.
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Qpinia niezaleinego bleglego rewidenta z badania sprawozdanio finansowego
EQUES Total Return Funduse inwestycyiny Zamkniety
za rok obrotowy od 1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia 2016 roku

Oswiadczenie Depozytariusza

Do sprawozdania finansowego dolaczono oswiadczenie Depozytariusza potwierdzajgce zgodno$d danych
dotyczacych standw aktywdw Funduszu, w tym zapisanych na rachunkach bankowych 1 rachunkach papleréw
wartosciowych oraz poiytkéw z nich wynikajacych przedstawionych w sprawozdaniu finansowym Funduszy, ze
stanem faktycznym, zgodnie z par. 37 Rozporzadzenia.

Infarmacje, o ktdrych mowa w art. 222b ustawy o funduszach inwestycyjinych i zarzqdzaniu alternatywnymi
funduszami inwestycyinymi

Do sprawozdania finansowego dofgczono informacje, o ktorych mowa w art. 222b ustawy z dnia 27 maja 2004
roku o funduszach inwestycyinych j zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestyeyjnymi {Dz. U. 2 2016 roku,
poz. 1896, 2 pdiniejszymi zmianami}. Nasza opinia z badania sprawozdania finansowego nie obejmuje
powyiszych informacii.

Warszawa, dnia 13 kwietnia 2017 roku

Biegly Rewident, nr w rejestrze 13196

Dziatajgcy w imieniu:

Mac Auditor Sp. z 0.0,

ul. Obrzezna 5/8p

02-691 Warszawa

Spétka wpisana na liste podmiotdw uprawnionych
do badania sprawozdan finansowych pod nr, 244
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RAPORT Z BADANIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

EQUES Total Return Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
za rok obrotowy od 1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia 2016 roku

k.

CZESC OGOLNA RAPORTU

1. Dane identyfikujace Fundusz

Fundusz prowadzi dziatalnos¢ pod nazwa EQUES Totat Return Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (,Fundusz”},

Fundusz dziata na podstawie:

ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych | zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyinymi (Dz. U, z 2016 roku, poz. 1896, z pdniejszymi zmianami — dalej ,ustawa o funduszach
inwestycyjnych”)

statutu w brzmieniu okreslonym w akcie notarialnym z dnia 12 listopada 2013 roku przed notariuszem
Robertem Sielskim {Repertorium A nr 16595/2013), z péiniejszymi zmianami. Ostatnia zmiana statutu
w dniu 7 lutego 2017 roku [Repertorium A nr 2498/2017).

Sledziba Funduszu miesci sie w Gdarisku, ul, Chtopska 53, Czas trwania Funduszu jest nieograniczony.

Fundusz 21 Hstopada 2013 roku zostal wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez Sgd
Okregowy w Warszawie pod numerem RFi 920.

Fundusz posiada numer NIP 2040004100 oraz REGCN 222000175,

Przedmiotem dziatalnoéci Funduszu jest lokowanie srodkow pienieinych zebranych w drodze niepublicznego
proponowania nabycia certyfikatéw inwestycyjnych w okreslone w ustawie o funduszach inwestycyjnych
istatucie papiery warto$ciowe, instrumenty rynku pienieinego oraz Inne prawa majatkowe. Celem
inwestycyjnym Funduszu jest osiaganie przychoddw z lokat nette Funduszu oraz wzrost wartosci Aktywdw
w wyniku wzrostu wartodci lokat.

Woedtug stanu na dzien 31 grudnia 2016 roku Fundusz wyemitowal 5 658 certyfikatow inwestycyinych | umorzyt
3 813 certyfikatow inwestycyjnych.

Certyfikaty Funduszu nie sg notowane na aktywnym rynku regulowanym.

Kapital funduszu i zakumulowany wynik z operacji na dzies 31 grudnia 2016 roku obejmowat:

kapitat wplacony 5 636 tys. zt
kapital wyplacony -3 515 tys. zt
dochody zatrzymane -273 tys. zt
wzrost {spadek} wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 47 tys. 2t

Organami Funduszu sg Towarzystwo oraz Zgromadzenie Inwestorow.

Organem zarzadzajgcyrm Funduszu jest EQUES Investment Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna
{, Towarzystwo”) z siedziba w Gdansku, ul. Chiopska 53. Towarzystwo jest wpisane do rejestru przedsiebiorcdw
Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000251346,

W badanym okresie i do dnia wydania niniejszego raportu Zarzad Towarzystwa dziatat w skadzie:

Tomasz Korab — Prezes Zarzadu
Kamit Chylak — Czfonek Zarzadu
Andrze] Domariski - Cztonek Zarzadu w okresie od dnia 23 paidziernika 2016 roku
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Raport z badania sprawozdania finansowego
EQUES Total Return Fundusz inwestycyiny Zamknigty
20 rok abrotowy od 1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia 2016 roku

W badanym okresie | do dnia wydania niniejszego raportu prokurentami Towarzystwa byli:
—  Piotr Fuliiski
—  Beata Krzyiagdrska-Zurek

Deporytariuszem prowadzacym rejestr aktywdw Funduszu jest ING Bank Slgski 5.A. z stedzibg w Katowicach,
ul. Sokolska 34 (,Depozytariusz”}.

2. Dane identyfikujace podmiot uprawniony i kluczowego biegtego rewidenta przeprowadzajacego badanie

Badanie sprawozdania finansowego zostafo przeprowadzone na podstawie umowy z dnia 18 listopada 2014 roku
zawarte] pomigdzy EQUES Total Return Fundusz Inwestycyiny Zamknigty, reprezentowanym przez EQUES
investment Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. a firmg Mac Auditor Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie,
ul. Obrzezna 5/8p., 02-691 Warszawa, wpisana na prowadzona przez Krajowg Rade Biegtych Rewidentdw listg
podmiotow uprawnionych do badania sprawozdad finansowych pod nr 244,

Wyboru podmiotu uprawnianego do badania sprawozdania finansowego dokonato Zgromadzenie inwestoréw.

Badanie sprawozdanla finansowego zostalo przeprowadzone przez kiuczowego bieglego rewidenta Michata
Zabost {nr ewidencyjny 13196}.

Mac Auditor Sp. z 0.0. oraz biegly rewident Michat Zabost potwierdzaja, fe spetniajg oni warunki okreslone w
art. 56 ust. 3 i 4 ustawy z dnila 7 maja 2009 roku o bieglych rewidentach i ich samorzgdzie, podmiotach
uprawnionych do badania sprawozdar finansowych oraz o nadzorze publicznym {Dz, U. z 2016 roku poz, 1000,
z po#n, zm.), do wyraZenia bezstronne] i niezaleznej opinii o sprawozdaniu finansowym Funduszu.

3. Informacje o zbadanym sprawozdaniu finansowym i wydanej opinii

Na podstawie zawartej umowy przeprowadzillémy badanie sprawozdania finansowego Funduszu za rok
obrotowy koficzacy sig 31 grudnia 2016 roku, na ktore sktadajg sie:

—  wprowadzenie do sprawazdania finansowego,

— zestawlenie Jokat sporzadzone na dzien 31 grudnia 2016 roku wykazujgce lokaty w kwocie 1 037 tysigey
ztotych,

~  hilans sporzadzony na dziefi 31 grudnia 2016 roku, ktdry wykazuje sume aktywdw netto w wysokosci 1 895
tysiecy ztotych,

~  rachunek wyniku z operacjl za okres od 1 stycznia 2016 roku do dnia 31 grudnia 2016 roku wykazujacy
dodatni wynik z operacji w kwocie 357 tysiecy ztotych,

— restawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2016 roku do dnia 31 grudnia 2016 roku
wykazujgce zmniejszenie aktywow netto o kwote 1 958 tysiecy ziotych,

~  rachunek przeptywéw pienieinych za ckres od dnia 1 stycznia 2016 roku do dnia 31 grudnia 2016 roku
wykazujacy zmniejszenie stanu $rodkow pienieznych netto o kwote 1 393 tysiecy ziotych oraz

— noty objasniajace i informacija dodatkowa.

Sprawozdanie finansowe bedgce przedmiotem badania zostato podpisane z datg 13 kwietnia 2017 roku przez
Zarzad Towarzystwa oraz osobe reprezentujgcg podmioct, kitdremu powierzono prowadzenie ksiag
rachunkowych,

Do sprawozdania finansowego zostat dofaczony List Towarzystwa do uczestnikdw Funduszu oraz Oswiadczenie
Depozytariusza, o ktérych mowa w par, 37 ust. 1 rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku
w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowoéc funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 roku Nr 2439,
poz. 1859 — dalej ,Rozporzgdzenie”), a takie informacje, o ktdrych mowa w art. 222b ustawy o funduszach

inwestycyjnych,
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Ruport z badania sprawozdania finansowego
EQUES Total Return Fundusz inwestycyjny Zaminiety
2a rok obrotowy od 1 stycznie 2016 roku do 31 grudnia 2016 roku

4, Informacje dotyczace przeprowadzonego badania

Badanie sprawozdania finansowego zostalo przeprowadzone stosownie do postanowieni rozdziatu 7 ustawy
zdnla 29 wrzednia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2016 roku poz. 1047 z pdin. zm. — dalej ,ustawa
o rachunkowoéci”) oraz Krajowych Standarddw Rewizjl Finansowe] w brzmieniu Miedzynarodowych Standarddw
Badania przyjetych uchwaty nr 2783/52/2015 Krajowe] Rady Bleglych Rewidentdw z dnia 10 Jutego 2015 roku
z pdiniejszymi zmianami {, Krajowe Standardy Rewizji Finansowej”).

Badanie sprawozdania finansowego Funduszu przeprowadzilismy w siedzibie Towarzystwa oraz w siedzibie
podmiotu prowadzgcego ksiagi rachunkowe Funduszu w dniach od 21 grudnia 2016 roku do 13 kwietnia 2017
roku (z przerwami).

Celem badania bylo wyraZenie pisemnej apinit wraz z raportem o tym, czy sprawozdanie finansowe Funduszu za
okres od 1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia 2016 roku, we wszystkich istotnych aspektach, rzetelnie i jasno
przedstawia sytuacje majgtkows { finansowa oraz wynik z operacji Funduszu zgodnie z majgeymi zastosowanie
przepisami ustawy o rachunkowoici i przyjetymi zasadami (politykg) rachunkowosci.

Przeprowadzone w trakcie badania sprawozdania finansowege procedury byly zaprojektowane tak, aby
umozliwié wydanie opinii o sprawozdaniu finansowym traktowanym jako cato$é. Procedury nie obejmowaly
uzupetniajacych informacji, ktére nie majg wplywu na sprawozdanie finansowe traktowane jako catosc.

Przy ustalaniu wysokodci {poziomu) wskainikdw istotnosci zastosowano zawodowy osad biegiego rewidenta. To
ustalenie pbejmowato rozwaienie aspektdw zardwno wartoéciowych jak i iloéciowych.

Na podstawie przeprowadzonego badania z dniem 13 kwietnia 2017 roku wydaliémy opinig niezaleinego
hiegtego rewidenta bez zastrzezen. Niniejszy raport winien byé odczytywany wraz z ta opinia.

5. Uzyskane oéwiadczenia | dostepnosé danych

Zarzad Towarzystwa potwierdzit swofy odpowiedzialno$é za rzetelnosc i jasnos¢ sprawozdania finansowego
Funduszu jak rdwniez za jego sporzadzenie zgodnie z wymagajgcymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowodci oraz oéwiadczyl, ie udostepnit w trakcie badania wszystkie dane finansowe Funduszu, ksiegi
rachunkowe Funduszu i inne wymagane dokumenty oraz udzielit niezbednych wyjasnien.

Zarzad Towarzystwa ziolyt z datg 13 kwietnia 2017 roku pisemne o$wiadczenie potwierdzajace, iz:

- wszystkie transakcje zostaly ujete w ksiegach i odzwlerciedlone w sprawozdaniu finansowym Funduszu,

— gwarancje, pisemne lub ustne, stanowigce zobowigzania warunkowe Funduszu zostaly wiasciwie ujete
w ksiegach rachunkowych i tam, gdzie ma to zastosowanie, odpowiednio ujawnione w sprawozdaniu
finansowym Funduszu 2godnie z wymagajacymi zastosowania zasadami rachunkowoici, lub ujeto lub
ujawnlonc odpowiednio wszystkie zobowigzania zaréwno faktyczne jak i warunkowe,

—  wszystkie zdarzenia, ktére nastapily po dacie sprawozdania finansowego, w zwigzku z ktdrymi zasady
rachunkowosci wymagaja korekt lub ujawnienia, zostaty skorygowane lub ujawnione,

Zarzad Towarzystwa ofwiadczyl, 7e zgodnie 2 jego wiedza i przekonaniem przestrzegat przepiséw prawa, statutu
Funduszu | dotrzymywat warunkdw zawartych umow, istotnych z punktu widzenla prowadzone] dziatalnodci
Funduszu i jego kontynuacji,

Nie nastapity ograniczenia zakresu badania. Biegly rewident uzyskat od Towarzystwa wszystkie igdane
céwiadezenia, wyjasnienia i informacje.

Depozytariusz w o$wiadczeniu z dnia 13 kwietnia 2017 roku potwierdzit zgodnosc danych dotyczacych standw
aktywéw Funduszu, w tym zapisanych na rachunkach bankowych | rachunkach papierdw warto$ciowych oraz
pozytkow z nich wynikajgcych przedstawionych w sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od 1 stycznia
2016 roku do 31 grudnia 2016 ze stanem faktycznym.
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Raport z badania sprawaoizdanta finansowego
EQUES Total Return Fundusz Inwestycyfny Zamkniety
za rok obrotowy od 1 stycznia 2016 reku do 31 grudnio 2016 roku

6. Informacie o sprawezdaniu finansowym Funduszu za poprzedni rok obrotowy

Sprawozdanie finansowe Funduszu za okres od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku podlegato badaniu
przez kluczowego bieglego rewidenta Szczepana Borowskiego {nr ewidencyjny 11496} przeprowadzajgcego
badanie w imieniu Mac Auditor Sp. z 0.0. wpisanej na liste podmiotdw uprawnionych do badania sprawozdad
finansowych prowadzong przez Krajows Rade Bieglych Rewidentéw pod numerem 244 i uzyskalo opinie
z badania bez zastrzezen.

Sprawozdanie finansowe Funduszu za okres od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku zostato
zatwierdzone Uchwata nr 2/2016 Zgromadzenia Inwestordw w dniu 7 kwietnia 2016 roku. Sprawozdanie
finansowe Funduszu za okres od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku zostato ztozone do publikacji
w Menitorze Sadowym i Gospodarczym w dniu 15 kwietnia 2016 roku oraz zlozone do wiadciwego sadu
rejestrowego w dniu 19 kwietnia 2016 roku.
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Roport 2 badania sprawozdanio finansowego
EQUES Total Return Fundusz inwestycyjny Zamkniety
20 rok obrotowy od 1 stycznia 2018 roku do 31 grudnia 2016 roku

It. €ZESC ANALITYCZNA RAPORTU
1. Kluezowe dane [ wska?niki finansowe

Ponizej przedstawlono wybrane dane finansowe | wskaéniki charakteryzujace sytuacje finansowa Funduszu na
dziern 31 grudnia 2016 roku, wyliczone na podstawie danych finansowych zawartych w sprawezdaniach
finansowych za okres od 1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia 2016 roku oraz poprzednie okresy sprawozdawcze,

31 grudnia 2016 31 grudnia 2015 31 grudnia 2014

Lokaty (tys. 28 1037 1206 1618
Aktywa netto (tys. zf) 1895 3853 2610
Wartos< aktywdw netto na certyfikat {zt) 1027,15 892,21 873,36

od 1 stycznia 2016

od 1 stycznia 2015

od 21 listopada 2013

do 31 grudnia 2016  do 31 grudnia 2015 do 31 grudnia 2014
Wynik z operacji {tys. 21} 357 -38 -545
Stopa zwrotu Z certyfikatdw serii A (%)
{(WANCcI: - WANCho) x 100 15% 2% -13%*
WANCiw
Stopa zwrotu z certyfikatdw serii B {%)
{WANCin - WANCio) x 100 15% 2% -13%*
WANCio
Stopa zwrotu z certyfikatéw serii C (%)
[WANCiz - WANCiw} x 100 15% 2% -17%*
WANCcho
Stopa ewrotu z certyfikatow serll D (%)
{WANCi - WANCiw) x 100 15% -6%* ND
WANCio
Stopa zwrotu z certyfikatdw serii E (%)
15% -8%* ND

{WANCcin - WANCin) x 100

WANChe
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Raport z bodania sprawozdania finansowego
EQUES Total Return Fundusz inwestycyiny Zamkniety
za rok obrotowy od 1 stycenia 2016 roku do 31 grudnia 2016 roku

Stopa zwrotu z certyfikatdw serli G (%}

{WANCiu - WANCcin) x 100 ND -7%* ND

WANCHo

Wskainik przyrostu wartodci catkowitej
WAN (%)

-51% 48% 422%**
{WAN - WAN:) x 100

WANw
Wskainik efektywnoscl (%)

wynik z operacji x 100 12% -1% -16%

érednia warto$€ aktywow netto

Poziom kosztow dziatalnodci do Srednig
wartosci aktywow netto (%)

5% 4% 4%
koszty Funduszu netto x 100 0

$rednia wartosc aktywdw netio

* . stopa wzrostu w stosunku do ceny emisyjnej

¥* . stopa werostu do wartosci pierwszef emisjl

t0 — poczatek okresu sprawozdawczege

t1 = kanjec okresu sprawozdawczego

WAN - wartos¢ aktywdw netto

WANGi — warto$€ aktywodw netto na certyfikat inwestycyiny

2. Komentarz

W badanym okresie wartosé aktywdw netto zmniejszyta sig o 1 958 tys. zf do kwoty 1 895 tys. 2t wskutek zmiany
wartosci kapitatu wyptaconego w wyniku wykupu certyfikatéw inwestycyjnych (-2 315 tys. zf) oraz osiggnietego
dodatniego wyniku z operacji {357 tys. zf).

Na dodatni wynik z operacii zfozyly sie ujemne przychody z lokat netto (-54 tys. z1), osiggniety zreallzowany zysk
ze zbycia lokat {467 tys. zt) oraz zmiana niezrealizowanej straty z wyceny lokat {-56 tys. zi).

3. Kontynuacja dzlatalnodcl

Sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone przy zatoZeniu, ze Fundusz bedzie kontynuowat dziatalnosé
w dajace] sie przewidzie¢ przyszioécl. We wprowadzeniv do zbadanego sprawozdania finansowego Zarzad
Towarzystwa wskazat, ze nie wystepujg okolicznodcl wskazujace na zagrozenie kontynuacji dziatalnosci Funduszu,

W trakcie badania nic nie zwrdcito naszej uwagi, co mogloby wskazywacd, ze przyjete zatoZenie nie jest zasadne,
W szczegdlnodei nie wystapity przestanki rozwigzania Funduszu okreslone w ustawie o funduszach
inwestycyjnych fub statucie Funduszu. Fundusz zostat utworzony na czas nieocgraniczony.
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Roport z budanio sprawozdanio finansowego
EQUUES Total Return Fundusz Inwestycyiny Zomkniety
za rok obrotowy od 1 stycznio 2016 roku do 31 grudnia 2016 roku

1. CZESC SZCZEGOLOWA RAPORTU
1. System rachunkowoici

Rachunkowosé Funduszu prowadzona jest na podstawie przeplsdw ustawy o rachunkowodci | Rozporzgdzenia
oraz w oparciu o przyjete zasady {polityke) rachunkowosci.

Kslegowosc Funduszu prowadzona jest przy wykorzystaniu systernu komputerowego AVS {Assets Valuation
System), ktdrego producentem jest firma Bonair S.A., przez Vistra Fund Services Pofand Spdtka z ograniczona
odpowiedzialnoscig S.K.A.

Badanie systemu rachunkowoici | powigzanego z nim systemu kontroli wewngtrzne} przeprowadzilismy
w zakresie niezbednym do wydania przez nas opinii o sprawozdaniu finansowym Funduszu. Nie miale ono na
celu ujawnienia wszystkich ewentualnych nieprawidiowosci tego systemu. Przeprowadzone badanie nie ujawnito
istotnych nieprawidlowosdci, ktdre mogtyby mieé istotny wplyw na zbadane sprawozdanie finansowe, a ktére nie
zostalyby usuniete, w tym dotyczgoych:

— dokumentacji opisujacej przyjete przez Fundusz zasady (polityke) rachunkowoéci,

— zasadnodci i cigglosci stosowanych zasad (polityki} rachunkowodéci, w tym prawidtowosci wprowadzenia do
ksigg danych bilansu zamkniecia i wykazania ich w badanym sprawozdaniu finansowym oraz prawidtowosci
otwarcia ksigg rachunkowych,

—  rzetelnodcl, bezblednoscl | sprawdzalnosc ksigg rachunkowych oraz powigzania zapisdw,

— udokumentowania operacji gospodarczych,

- powigzania zapiséw z dowodami ksiegowymi | sprawozdaniem finansowym,

—  procedur inwentaryzacyjnych,

—  spetniania warunkdw jakim powinna odpowiadaé ochrona dokumentacji ksiegowej oraz przechowywania
ksiag rachunkowych | sprawozdad finansowych, w tym ochrona danych | komputerowego systemu
przetwarzania danych.

2. Aktyws, zobowiazania i kapitaly funduszu oraz pozycje ksztattujace wynik z operacji Funduszu

Struktura aktywow, zobowigzast i kapitatéw Funduszu oraz pozycji ksztattujacych wynik z operacji Funduszu
przedstawiona zostala w zbadanym sprawozdaniu finansowym.

Etlementem haszego badania byla ocena rzetelnosci wyceny aktywodw Funduszu wedtug wartosci godziwej na
dzieri bilansowy. Wycena aktywow i zobowigzan oraz kapitaiu Funduszu wykonana zostata, we wszystkich
istotnych aspektach, zgodnle z zasadami rachunkowodct okredlonymi dla funduszy inwestycyjnych | Statutem
Funduszu.

Wykazany stan lokat Funduszu jest zgodny z zapisami ksiegowymi oraz z uzyskanym niezaleinie w trakcie
przeprowadzonego badania potwierdzeniem od Depozytariusza.

Zgodnosé danych przedstawionych w zataczonym sprawozdaniu finansowym Funduszu ze stanem faktycznym
zostata potwierdzona odwiadczeniem Depozytariusza Funduszu dofgczonym do zbadanego sprawozdania
finansowego.

3. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego oraz noty objadniajace | informacja dodatkowa

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego araz noty objasniajgce i Informacja dodatkowa sporzadzone
zostaly, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z wymogami Rozporzadzenia.

4. Zestawienie zrian w aktywach netto

Zestawienie zmian w aktywach netto prawidiowo odzwierciedla zmiany wartosci aktywow netto, zmiany liczby
certyfikatdw inwestycyjnych oraz zmiany wartoscl aktywow netto na certyfikat inwestycyjny za okres
od 1 stycznia 2036 roku do 31 grudnia 2016 roku.
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Rapert z badunia sprowozdania finansowego
EQUES Total Return Fundusz Inwestycyiny Zamknigty
za rok obrotowy od 1 stycania 2016 roku do 31 grudnia 2016 roku

5. Rachunek przeptywdw pienigznych

Rachunek przeplywdw pienieinych wykazuje prawidlowe powigzanie z poszczegdinymi pozycjami w bilansie,
rachunku wyniku z operacji oraz z notami objadniajgcymi.

6. List Towsrzystwa

Zapoznali$my sie z Listern Towarzystwa skierowanym do uczestnikdw Funduszu dofgczonym do sprawozdania
finansowego, Naszym zdaniem list ten uwzglednia, we wszystkich istotnych aspektach, informacje, o ktérych
mowa w par. 37 Rozporzadzenia, a zawarte w nim dane wynikajace ze zhadanego sprawozdania finansowego 53
z pim zgodne.

7. Zgodnost z prawem

W ramach pisemnege oswiadczenia Zarzgdu Towarzystwa zioZonego nam z dniem 13 kwietnia 2017 roku
uzyskaliémy pisemne potwierdzenie od Zarzgdu Towarzystwa, ze w okresie sprawozdawczym objetym badaniem:

— nie zostaly naruszone przepisy prawa [ub postanowienia statutu Funduszu majgce wplyw na rbadane
sprawozdanie finansowe,

- Fundusz dochowal obowigzujacych go zasad dokonywania lokat oraz termindw i procedur rozliczania
transakcji z uczestnikami Funduszu w zakresie majacym istotny wplyw na sprawozdanie finansowe
Funduszu.

W trakcie badania nie zauwazylismy faktdw wskazujacych, Ze nastapito naruszenie tych przepisdw mogace miec
istotny wplyw na sprawozdanie finansowe Funduszu.

Warszawa, dnia 13 kwietnia 2017 roku

Biegly Rewidelt, nr w rejestrze 13196

Dziatajgcy w imieniu:

Mac Auditor 5p. z 0.0.
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Spétka wpisana na liste podmiotdw uprawnionych
do badania sprawozdan finansowych pod nr. 244
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N EQUES

(23 ) INVESTMENT
U/ TH A Warszawa, dnia 13 kwietnia 2017 roku

LIST DO UCZESTNIKOW
EQUES Total Return Funduszu inwestycyjnego Zamknigtego

Szanowni Panstwo,

niniejszym przedstawiamy sprawozdanie finansowe EQUES Total Return Funduszu Inwestycyinego Zamknigtego, obejmujace
okres sprawozdawezy od 1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia 2016 roku.

Wartos¢ aktywow netto Funduszu na dzied 31 grudnia 2016 roku wyniosta 1 895 tysiecy Zlotych. Zgodnie z danymi
przedstawionymi w sprawozdaniu finansowym wartosé aktywow netto na cerfyfikat inwestyoyjny na dziett 31 grudnia 2016 roku
wyniosta 1 027,15 ziotych, co oznacza wzrost wartodol certyfikatu inwestycyjnego Funduszu w okresie sprawozdawczym
0 15,12%.

W | kwartale ubieglego roku swiatowe rynki akcji znalazly sie pod presjg obaw o kondycje chinskiej gospodarki | ewentualnego
wplywu jej stabodci na reszte $wiata. Fundusz rozpoczat 2016 rok z niskim zaangazowaniem portfela w wyselekcjenowanych
akcjach. Opisana defensywna strategia sprawdzilz sie bardzo dobrze w ulegajacym znacznemu pogorszeniu ofoczeniu
w styczniu. Kolejne tygodnie okazaly sie znacznie bardziej udanym okresem dla rynkow akcji — $wiatowe indeksy
charakteryzowalo solidne odreagowanie w $lad za wzrostem cen surowcow oraz fepszymi danymi z chinskie] gospodarki -
wyzsze odezyty PMi ukazaly stopniowg poprawe kondycji gospodarki | dematerializacie ryzyka tzw. ,twardego ladowania”
w Chinach. Najwazniejszym wydarzeniem | polowy roku byfo referendum dotyczace Brexit-u. Whrew oczekiwaniom rynkowym,
Brytyjczycy opowiedzieli sie za opuszczeniem Unii Europejskiej, co wywolalo bardzo nerwows, aczkolwiek krotkotrwalg reakcie
na rynkach, Przed referendum zaangazowanie Funduszu na rynek akeji zostalo obniZone, a nastepnie znacznie zwickszone
wykorzystujac nerwowa reakcje inwestordw na rynkach finansowych. W drugiej polowie roku na $wiatowych rynkach doszio do
znaczacsj poprawy Koniunktury. Pierwsze frzy kwartaly cechowala wyrazna stabos¢ indeksu WIG20, nie tytko w poréwnaniu
z malymi | Srednimi spdlkami, ale takze z innymi rynkami wschodzagymi, co migdzy innymi spowodowalo przesunigcie Kapitaiu
krajowego w strone malych | Srednich spolek, gdzie zdecydowanie latwiej o selekcje spdlek dzialajacych w afrakeyjnych
branzach. NajwaZnigjszym wydarzeniem ostatniego kwartaly 2016 roku byl wybdr D. Trumpa na prezydenta USA.
Po poczatkowe] negatywnej reakcji indeksow nastapito sine odbicie wywotane obietnicami zwiekszenia wydatkdw
na infrastrukture i obnizki podatkéw. 2 grudnia 2016 roku agencja ratingowa Standard&Poor's cglosita decyzje o utrzymaniu
oceny ratingowe] Poiski na poziomie BBB+/A-2 adpowiednio dla diugo i krotkoterminowych zobowigzaih w walucie zagranicznej
oraz A-1A-2 odpowiednio dia diugo i krétkoferminowych zobowiazan w walucie krajowej. Jednoczesnie podniesione perspektywe
ratingu do poziomu stabilnege. Zmiana perspeklywy w polaczeniu 2 poprawa sentymenfu do rynkdw wschodzacych bardzo
pozytywnie wpiynely na sentyment inwestordw do WIG20, ktdry od 2 grudnia do korica ubiegtego roku wzrdsl 9,2%. WraSciwie
wszystkie znaczace indeksy gieldowe rynki zakoﬁczyly 2018 rok na plusie, niektore, jak S&P500 ustanawiajac nowe rekordy

hossy.

W imieniu calego Zespolu EQUES Investment TFI SA pragniemy' podziekowaé Inwestorom za przystapienie do Funduszu.
Dolozymy wszelkich staran, aby inwestycja w EQUES Total Return FIZ przynosita satysfakcjonujace i kenkurencyjne stopy

ZWrotu,

Z powazaniem,
L
TomasZ orab Kamit Chyia Andrzej Domanski
Prezes Zarzadu Cronek Zarzg -Czlonek Zarzadu

EGUES Investment Tewsrzystwo Fanduszy lawestyevinych 54
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Warszawa, 13 kwietnia 2017 roku
OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 28 wrzesnia 1994 roku o rachunkowesci (Dz. U. z 2016 r. Poz
1047 z poZniejszymi zmianami) oraz rozporzadzeniem Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku
w sprawie szczegoinych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2007 roku, nr 249,
poz.1859) Zarzad przedstawia roczne sprawozdanie finansowe EQUES TOTAL RETURN FUNDUSZ
INWESTYCYJNY ZAMKNIETY sporzadzone na dziert 31 grudnia 2016 roku, ktdre obejmuije:

1. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

2. Zestawienie lokat wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2016 roku wykazujace lokaty
w wysckosci 1 037 tys. ziotych,

3. Bilans funduszu sporzgdzony na dziert 31 grudnia 2016 roku wykazujacy aktywa netto w
wysokosci 1 895 tys. ziotych,

4. Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia 2016 roku
wykazujgey dodatni wynik z operacji w wysokosci 357 tys. ziotych,

5. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia 2016
roku wykazujgce zmniejszenie aktywdw netto w okresie sprawozdawczym w wysokosci 1 958
tys. ziotych,

6. Rachunek przeplywdw pienigznych za okres od 1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia 2016
roku, wykazujgey zmniejszenie Srodkdw pienieznych © kwote 1 393 tys. ziotych,

7. Noty objasniajgce,

8. Informacje dodatkowa.

Kamil Chy!

Tomasz Korah

mar’lski
Czionek Zarzadu

EQUES INVESTMENT TFI S.A. EQUES INVESTMENT TFI S.A,

S——




SPRAWOZDANIE FINANSOWE

EQUES TOTAL RETURN FUNDUSZ
INWESTYCYJNY ZAMKNIETY

ZA OKRES
OD 1 STYCZNIA 2016 ROKU DO 31 GRUDNIA 2016 ROKU




WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
1) Podstawowe informacje o Funduszu:

Eques Total Retum Fundusz Inwestycyiny Zamkniety. Fundusz jest funduszem inwestycyjnym
zamknigtym w rozumieniu ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniy
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz, U.2016 poz. 1896 z péin. zm.). Fundusz nie jest
publicznym funduszem inwestycyinym zamknigtym, o ktérym mowa w art. 2 pkt 39 ustawy o funduszach
Inwestycyjnych i zarzgdzaniu altermatywnymi funduszami inwestycyjnymi.

Dnia 21 listopada 2013 roku Fundusz zostal wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyinych pod
numerem RFIl 820. Fundusz olworzyl ksiegi w dniu 2 grudnia 2013 roku. Czas trwania Funduszu jest
nieograniczony.

2) Cel inwestycyjny i specjalizacja:

1. Celami inwestycyjnymi Funduszu sa:

a) osigganie przychoddw z lokat netto Funduszuy,

b) wazrost wartodci Aktywdw w wyniku wzrostu wartosci lokat.

2. Fundusz bedzie realizowat polityke aktywnego =zarzadzania, co oznacza, ze stopien
Zaangazowania Funduszu w poszczegodlne kategorie lokat bedzie zmienny i zalezny od relacji
pomiedzy oczekiwanymi stopami zwrotu a ponoszonym ryzykiem. Inwestycje dokonywane przez
Fundusz charakieryzuje wysoki poziom ryzyka, co oznacza, iz Wartosé Akitywdw Netto na
Certyfikat moze podlegaé istotnym wahaniom.

Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celdw inwestycyjnych.

3) Polityka Inwestycyjna, w tym stosowane ograniczenia inwestycyjne:

1. Na warunkach i zasadach okreslonych w Ustawie dla funduszy inwestycyjnych zamknigtych,
z zastrzezeniem ust. 21 3, Fundusz moze lokowaé swoje Aktywa wytgcznie w:

1) Papiery Wartosciowe;

2)  Waluty Obce;

3) instrumenty Rynku Pienigznego;

4) Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne;

5) Towarowe Instrumenty Pochodne;

- pod warlinkiem, ze sg zbywalne.

2. Fundusz, na warunkach i zasadach okreslonych w Ustawie dia funduszy inwestycyjnych
zamknietych, moze lokowat swoje Aktywa w depozyly w bankach krajowych, bankach
zagranicznych lub instytucjach kredytowych.

3. Fundusz, na warunkach i zasadach okreSlonych w Ustawie dla funduszy inwestycyinych
zamknietych, moze nabywaé jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych
i specjalistycznych funduszy inwestycyinych otwartych, w tym takze zarzadzanych przez
Towarzystwo, oraz tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucie wspdinego inwestowania
majace siedzibe za granica.

4, Decyzje dotyczgce alokacji Aktywdow pomiedzy poszczegdlne klasy lokat, a takZe regiony
geograficzne, podejmowane sa w oparciu o analize techniczng, fundamentalng lub
malkroekonomiczng poszezegdinych rynkdw.

5. Alokacja Aktywdw w ramach poszczegdinych kategorii lokat oparta jest na ocenie:

1) dla Dhiznych Papierow WartoSciowych, Instrumentow Rynku Pienigznego oraz Enstrumentow
Pochadnych, dla ktérych Instrumentem Bazowym sa Diuzne Papiery Wartodciowe,
Instrumenty Rynku Plenieznego lub stopy procentowe:

a) prognozowanych zmian ksztatu krzywe] dochodowosci,

b} prognozowanych zmian poziomu rynkowych stop procentowych,

c) stosunku oczekiwane] stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z danym
Dhznym Papierem Wartosciowym lub Instrumentem Rynku Pienieznego.

2) dia Udziatowych Papierdéw Wartosciowych, instrumentdéw Pochodnych, dla  ktérych
instrumentern Bazowym sg indeksy gietdowe lub Udziatowe Papiery Wartosciowe:
a) sytuacji branzy emitenta,

b)Y perspektyw wzrostu wynikdw finansowych emitenia,
¢y Tryzyka dziatainosci emitenta,
d) relacj oczekiwanej stopy zwrotu do ponoszonego ryzyka.

3} dla Towarowych Instrumentdw Pochodnych:

a) sytuacji makroekonomicznej — prognozowanege wzrosty gospodarczego, stopy inflacii,
podazy plenigdza, kursow walutowych oraz innych istotnych zmiennych majgeych wplyw
na ksztattowanie sie cen towardw,
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b) sytuacje fundamentaing danego towaru, surowca, produkiu rolnego, noénika energil fub
powigzanej z nirmi branzy ~ bilansu popytu i podazy, handlu miedzynarodowego, istnienie
substytutow, elastycznoéé popytu na dany towar,

c) syluacje fundamentalng poszczegdlnych instrumentow finansowych | okreslenie stopnia
ich korelacjl z danym towarem/surowcem.

4}  dia Walut Obcych:

&) bilansu platniczego kraju, w ktdrym Waluta Obca stanowi $rodek platniczy,

b) finanséw publicznych kraju, w ktorym Waluta Obca stanowi $rodek platniczy,

¢) prognozowanych zmian poziomu rynkowych stép procentowych w kraju, w ktérym Waluta
Obca stanowi $rodek platniczy.

5) dla Instrumentow Pochodnych, dla ktorych Instrumentem Bazowym sg Waluty Obce:

&) bilansu platniczego kraju, w ktérym Waluta Obca stanowi $rodek platniczy,

b) finansdw publicznych kraju, w ktérym Waluta Obca stanowi §rodek platniczy,

¢) prognozowanych zmian poziomu rynkowych stop procentowych w kraju, w kidrym Waluta
Obca stanowi $rodek platniczy.

8) dla jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych majgoych siedzibe na
terytorium Rzeczypospolite] Polskiej, certyfikatéw inwestycyinych funduszy inwestycyjnych
zamknigtych majgcych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytutdw uczestnictwa
emitowanych przez fundusze zagraniczne oraz tytutow uczestnictwa emitowanych przez
instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibe za granica:

a) oczekiwanych stop zwrotu tych funduszy inwestycyjnych otwartych, funduszy

inwestycyjnych zamknietych, funduszy zagranicznych lub instytucji wspolnego inwestowania

majgcych siedzibe za granicg (w oparciu o przewidywane zachowanie klas aktywow, na ktére
te fundusze i instytucje wspdlnego inwestowania daja ekspozycie), ze szczegdinym
uwzglednieniem horyzontu czasowego inwestycji,

b) relacji zysku do ryzyka charakteryzujgcej historyczne stopy zwrotu tych funduszy

inwestycyjnych otwartych, funduszy inwestycyjnych zamknietych, funduszy zagranicznych lub

instytucji wspoinego inwestowania majacych siedzibe za granica.

7) dla depozytow:
aj oferowanego oprocentowania,

b) wiarygodno$ci banku krajowego, banku zagranicznego lub instytucji kredytowe], w ktorej
depozyt ma zostaé ziozony.

W odniesieniu do wszystkich lokat, z wylgczeniem depozytdw — zajmujac pozycje o charakterze
krotkoterminowym, to jest taka, kidre} przewidywany okres ufrzymywania w partfelu inwestycyjnym
Subfunduszu wynosi do 6 miesigcy, podstawowg metoda doboru lokat bgdzie analiza techniczna,
wzbogacona metodami, o ktorych mowa w ust. 2 pkt 1-6.

Przy lokowaniu swoich Aktywdw, Fundusz stosuje zasady dywersyfikaciji lokat i inne ograniczenia
inwestycyjne okreslone w Ustawie dla funduszy inwestycyjnych zamknietych.

4} Firma, siedziba i adres Towarzystwa

EQUES INVESTMENT Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Gdansku (80-
350) przy ul. Chitopskiej 53, wpisane do Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem 0000251346
przez Sad Rejonowy Gdansk Péinoc w Gdansku VIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego.

5} Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy
Sprawozdanie finansowe obejmuje okres od dnia 1 stycznia 2016 roku do dnia 31 grudnia 2016
roku. Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2016 roku.

6) Kontynuacja dzialalnosci

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania dziatalnosci przez
Fundusz w dajgcej sie przewidziet przysziosci. Zdaniem Zarzadu Eques Investment TFI S.A. nie
wystepujg okolicznosci wskazujgce na zagrozenie kontynuacji dziatalnosci Funduszu.
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7) Prowadzenie ksiag rachunkowych Funduszu

Podmiotermn prowadzgcym ksiegi rachunkowe w okresie sprawozdawczym byla Vistra Fund
Services Poland Spdtka z ograniczong odpowledzialnoscia Spdtka komandytowo-akcyjna z sledzibg
w Warszawie {02-703) przy ul. Bukowinskie] 22 lok. 8B, wpisana do rejestru przedsiebiorcow przez
Sad Rejonowy dla M. St. Warszawy Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod
numerem KRS 0000314495 z kapitatem zakladowym 5.534.251 zt w peini oplaconym; NIP
5213503265.

8) Podmiof, ktory przeprowadzit badanie sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostalo poddane badaniu przez Mac Auditor Sp. z 0.0. z siedzibg
w Warszawie przy ulicy Obrzeznej 5/8 p, 02-691 Warszawa. Spodtka jest wpisana na liste podmiotéw
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 244,

9) Serie i emisje certyfikatéw inwestycyjnych

Fundusz wyemitowat szes¢ serii certyfikatdw inwestycyjnych:

seria A, 500 certyfikatdw, data przydziatu 21 listopada 2013 roku, z tego umorzono 200
ceriyfikatow,

seria B, 3208 cerlyfikaidw, data przydziatu 31 grudnia 2013 roku, z tego umorzono 2 813
certyfikatow,

seria C, 530 certyfikatdw, data przydziatu 19 marca 2014 rokuy, z tego umorzono 170 certyfikatow,
seria D, 525 certyfikatow, data przydziatu 30 kwietnia 2015 roku,

seria E, 825 certyfikatdw, data przydziatu 30 czerwca 2015 roku, z tego umorzono 450
certyfikatow,

seria G, 180 certyfikatow, data przydziatu 31 sierpnia 2015 roku, z tego umorzono 180 certyfikatow.
Emisje ceryfikatow serii H,1,J oraz K nie doszly do skutku.

Certyfikaty nie sg notowane na aktywnym rynku i reprezentuja jednakowe prawa majatkowe.
Nie wystepujg cechy ranigee poszeczegodlne serie certyfikatow Inwestycyjnych.

10} Waluta sprawozdania

Zgodnie z par. 32 pkt. 1 i 2 Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 24.12.2007 r. w sprawie
szczegdinych zasad rachunkowosc funduszy inwestycyinych (Dz. U. 2007 Nr 249 Poz.1859) dalej
zwane Rozporzadzeniem w sprawie szczegoinych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych,
sprawozdanie finansowe sporzgdzone jest w walucle polskiej, a zawarte w nim informace
wykazane sa w tysigcach ziotych z wyjatkiem wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny
oraz wyniku z operagji przypadajgcego na certyfikat inwestycyjny.

11) Stosowana metoda pomiaru catkowitej ekspozycji Funduszu

Do pomiary catkowite] ekspozycii Funduszu Towarzystwo stosowato metode zaangazowania. QOd 4
czerwca 2016 roku Towarzystwo oblicza ekspozycje AFI z uwzglednieniem art. 6-11
rozporzgdzenia delegowanego Komisji (UE) nr 231/2013 z dnia 19 grudnia 2012.
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i oo BILANS - 2046-12-31 o4 o HA52-31 oo
i Aktywa 2 687 3923
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1298 2691
2) Nalenodci 339 28
3) Transakcje przy zobowigzaniu sie drugie] strony do odkups - -
4) Skiadniki iokat notowane na akiywnym rynku, w ity 1050 1205
- dluZne paplery wattosclows - -
&) Skladniki ckat nienotowane na aktywnym: rynku, w tym: - 1
~ tiuZne papiery wartodciowe B u
B8} Nigruchomosci - -
7) Pozostale akiywa - -
il. Zohowigzania 792 70
ili. Aktywa netto {} - i1} 1 885 3 853
IV. Kapitat funduszu 2121 4 436
1) Kapitat wptacony 5 636 5636
2) Kapital wyplacony {wielkoS¢ uiemna) -3 515 -1 200
V. Dochody zatrzymane 213 -686
1} Zakumulowane, nierozdyspanowane przychedy z lokat neito ~112 -58
2} Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycla lokat =161 -628
VI, Wzrost {spadek) wartoSci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 47 103
Vii. Kapital funduszu § zakumulowany wynik z operaciji {IV+V+-V1) 1895 | 3853
Liczba zarejestrowanych certyfikatdw inwestycyjnyeh w podziate na serie 1845 | 4318
A 300 300
B 485 | 2159
G 360 530
D 525 525
E 175 625
| G - 180
| Wartos¢é aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 1 027,15 g892,21
Certyfikat inwestycyjny bez podziak na serie 1027,15 892,21
Przewidywana liczba certyfikatéw inwestycyjnych 1845 4315
A 300 300
B 485 2159
c 360 530
b 528 6525
E 1758 625
e —————— - 160
Rozwodniona warto$¢ akiywow netto na certyfikat inwestycyjny - B
Cartyfikat inwestycyiny bez podziali na serie 1027,15 892,21
EQUES TOTAL RETURN FLINDUSZ INWESTYCYJINY ZAMKNIETY 11




' RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI - -

od 2016-01-01 .

- od 2015-01-1

S o 20161231 - f o 20151231 .
I. Przychody z lokat 93 85
Dywidendy i inne udzialy w zyskach 58 44
Przychody odsetkowe 23 24
Przychody zwigzane z posiadaniem afgruchomosci - -
Dodainie saide réznic kursowych 12 17
Pozostale - -

il Keszty funduszu 250 246
Wynagrodzenie diz Towarzystwa 88 89
Wynagrodzenie dia pedmiotow prowadzacych dystnybucje - -
Opiaty dla depozyiariusza 51 49
Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejesiru akbywdw 14 12
Oplaty z» zezwolenia oraz rejesiracyine - B
Usiugi w zakresie rachunkowosci 81 78
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu - -
Ustugi prawne 1 2
Ushugt wydawnicze, w tym poligraficzne 2 -
Koszly odseltkowe - -
Koszly zwigzane z posiadaniem pieruchomoset - -
Ujemne saldo réznic kurscwych - -
Pozoslale 13 5]
I, Koszty pokrywane przez towarzystwo ic3 105
V. Koszty funduszu netto {111} 147 141
V. Przychody z lokat netto (14V) -54 -56
Vi. Zrealizowany | niezrealizowany zysk (sfrata) 411 18
1. Zreadzowany zysk (stratal ze zbycia lokat, w tym: 467 { -4

- z tytuhu réznic kursowych - 29
__2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straly) z wyceny Jokat, w tym: -56 22
bt i kamowyoh e N B T

VI Wynik z operacji {V+-\1} 357 -38

Wynik 2 operacii za ckres przypadajgey na certyfikat inwestycyiny
Certyfikat inwestycyiny bez podzialu na serie ) 193,58 -8,95
| Rozwodniony wynik z operac]i przypadajacy na certyfikat inwestycyjny

Certyfikat inwestycyjny bez podzialu na serie 193,58 -8,95
EQUES TOTAL RETURN FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY 12
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO .

od 2016-01-01 do 2046-12-31

od 2015-601-01 do 2015-12-31

| I. Zmiana wartosci aktywdw netto

1. Warlosé aktywdw neito na keniec poprzedniego okresu

sprawczdawczego 3863 2610
2. Wynik z operacii za okres sprawozdawczy 357 -38
8) przychody z lokat netto -54 -56
b} zrealizowany zysk (strata) ze zbyeia lokat 467 -4
o) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (siraty) z wyceny lokat -56 22
3. Zmiana w aktywach netto z tytuiu wyniku z operacji 357 -38
4. Dystrybucja dochoddw (przychoedow) funduszu (razem): - -
a) 7 przychodow z lokat nstto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokai - -
¢) 2 preychoddw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym {razem? -2 315 1281
a} zmiana kapitalu wpitaconego (powigkszenie kapitafu) - 1281
b) amiana kapitalu wyplaconegoe (zmnieiszenie kapitaiu} -2 315 P
| 6. Laczna zmiana aklywow netto w okresie sprawozdawezym (3-4+.5) -1 958 1243
| 7. Warlo$é aktywow netto na konlec okresy sprawozdawczego 1805 3 863
8. Srednia wariosé aktywow netlo w okresie sprawozdawczym 3036 3514
1, Zmiana Hexby certyfikatdw inwestycyjnych
1. Zmiana ficzby ceryfikatdw imwestycyinych w okresie sprawozdawczym
Cenrtyfikat inwesiycyiny bez podziaiu na serie
Liczba wydanych cedylikatdw inwestycyinych - 1330
Liczha wykupionych certyfikatdw inwestycyinych 2474 -
Saldo zmian -2 474 1330
2. Liczba ceryfikaiow inwestycyjnyeh narastajgco od poczgtiu
dziatainoégl funduszu w podziale na setie
Leryfikat inwestyeyjny bez podziahi na serie
Liczba wydanych certyfikatéw inwestycyinych 5 658 5 658
Liczia wykupionych cerlviikalow inwestycyinych 3813 1339
Saldo zmian 1845 4319
3. Przewidywana liczba certyfikatéw inwestycyiniyeh -
Certyfikat inwestycyjny bez podziafu na sere 1845 4319
lit. Zmiana wartoSci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny Wartosd Data wyceny Wartosé Data wyceny

| 1. Wartadé aktywdw netlo na certyfikat inwestycyiny na koniec
| poprzedniggo okresu sprawozdawczego ()

Certyfikat inweslycyjny bez podzialu na serie

_Bo2.31 2015-12-31

873,36 2014-12-31

2. Wartosc aktywow netio na certyfikat inwestycyjny na koniec biezacego
okresu sprawozdawczego

Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie

1027,15 2016-12-31

892,21 2015-12-31

3. Procentowa zmiana warto$ci aktywow netlo na certyfikat inwestycyiny
w okresle sprawozdawczym (™)

Cerlyfikat inwestycyiny bez podzialu na serie

15,12% -

2,16% -

_sprawozdawczym i data wyceny
Certyfikat inwestycyiny bez podziatu na serie

87257 | 2016-06-30

892,21 2015-12-31

5. Maksymalna warloé¢ akiywdw netto na certyfikat inwestycyjny w
okresie sprawozdawczym | daia wyceny

Certyfikat inwestycyiny bez podzialu na serie

1027,45] 2016-12-3%

974,26 2015-06-01

6. Warlost aktywdw netto na certyfikat inwestyeyiny wg ostatnie] wyceny
w okresie sprawozdawezym i data wyceny

Certyfikat inwesiycyiny bez podziaiu na serie

1027151 2016-12-31

892,21 2015-12-31

Rozwodniona wariosé aktywow netlo na certyfikat inwestycyjny

Certyfikat inwestycyjny bez podzialu na serie

1027,15 -

892,21 -

V. Procentowy udziat kosztow funduszu w $rednisj wartosci

&y
aktywdw nelio, w tym (™) 8,23% 7.00%
Wynagrodzenie dia Towarzystwa 290% 2,82%
Wynagrodzenie dia podmiotoéw prowadzacych dystrybucje - -
Oplaty dla depozytariusza 1,68% 1,39%
Oplaty zwiazane z prowadzeniam rejestru aktywow 0,46% 0,34%
Uslugi w zakresie rachunkowosc 267% 2.22%
Uslugi w zakresie zarzadzania akiywami funduszu - -
{*1 Dla funduszy rozpoczynajgcych dziatainosc w okresie bie2gcym fub paréwnywalnym pierwszg wartoscig odniesienia jest wartosé
nortinaina,
(**) Dane prezentowane w ujeciu rocznym.
EQUES TOTAL RETURN FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY 13




RAGHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

od 2016-01-01

-do 2016-12:31 . ©

od 2015-01-01
© do 201512-31 -

{E+-D)

A, Plzephjwy érocikow pienieznych z dz:alalno:scf operacyjnej (-t} 177 412

1. Wplywy 296 508 49 241

Z hytulu posiadanych lokat 93 83

Z tytuiu zbycia skladnikéw lokat 296 316 49 038
Pozostate 100 115

. Wydatki 206 332 48 829

£Z tytulu posiadanych lokal “ B

Z tytuta nabycia skiadnikow |ckat 286 055 48 593

Z tyiutu wyplaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 110 92

Z tytubs wyplaconego wynagredzenia dla podmioiow prowadzacyeh dystrybucie - -

Z tyiutu optat <dla depozytariusza 54 418

Z tytulu oplat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywtw funduszu 12 13

[ Z tytutu optat za zezwolenia oraz oplat rejesiracyjnych - 2
Z tytuty ustug w zakresie rachunkowosci 85 74

Z tytulu ustug w zakresie zarzadzania aktywami - -

Z tytidu ushuy prawnych 1 2

2 tytui posiadania nisruchomosci - -
Pozostale 15 5

B, Przeplywy $rodkow pienieznych z dziakainodei finansowej (H1) -1 570 869
i Wplywy - 1282

Z tytutu zhyveis jednostek uszesinictwa albo wydania ceryfikaidw inweslycyinych - 1282

Z tytutu zaciggnietych kredyléw - -

Z tytuty zaciggnistych pozvezek - -

Z tytistu splaty udzielonych poyczelk - -
Cdsetki - "
Pozpstate “ -

il. Wydatki 1570 413

Z tytulu odiupienia jednostek uczesiniciwa albg wykupienia certyfikalow inwestycyinych 1570 | 413

Z tyiutu splat zaciagnigtych kredytow - -

2 tytuku splat zaciggnietych pozyczek - -

Z tytulu wyesmitowanych obligacji - -

Z tytutu wyptaty przychodew . z

Z tytulu udzielonych pozyczek - -
Odsetki - -
Pozostate - -

C. Skutki zmian kurséw wymiany Srodkéw plenieznych i ekwiwalentow $rodkéw pienigznych 1 17
[, Zmiana stanu Srodkow pienigZnych netto [A+-B} EEET N 1281
E. Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkow pienigznych na poczatek okresu 2 651 1410

sprawozdawczego

F. Srodki pienigZne i ekwiwalenty $rodkow pieniginych na koniec ckresu sprawozdawczego 1298 2 691

EQUES TOTAL RETURN FUNDUSZ INWESTYCYINY ZAMKNIETY




Nota-1 Polityka rachunkowosci Funduszu

I. Opis przyjetych zasad rachunkowosci

a.

b.

Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

1. Przyigte przez Fundusz zasady (polityka) rachunkowosci opierajg sie na przepisach
ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowo$ci oraz rozporzgdzenia Ministra Finansow
z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyinych.

2. Rokiemn obrotowym Funduszu jest rok kalendarzowy.

Sprawozdania finansowe sporzadza sie dwa razy w roku, jako:

- pélroczne sprawozdanie finansows,

- roczne sprawazdanie finansowe,

3. Sprawozdanie finansowe sporzgdza sie w jezyku polskim i w walucie polskigj. Informacie
zawarte w sprawozdaniu finansowym wykazuje sie w tysiacach ziotych z wyjatkiem wartosc
aktywow netto na certyfikat inwestycyjny oraz wyniku operacyinego na certyfikat
inwestycyjny.

4. Sprawgzdanie finansowe Funduszu obejmuje: wprowadzenie do sprawozdania
finansowego, zestawienie lokati, bilans, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian
w aktywach netto, rachunek przeplywéw pienieznych, noty objasniajgce, informacie
dodatkows.

5. Lokaty bankowe, o terminie zapadalnosci krotszym niz 90 dni, prezentuje sie w Bilansie
w pozycji Srodki pieniezne | ich ekwiwalenty” w kwocie nominalnej. Lokaty te nie sg
prezentowane w " Tabeli Lokat”. Naliczone na dzien bilansowy odsetki prezentowane s3
w bilansie w pozycji ,naleznosci™.

6. Depozyty, o terminie zapadalno$ci powyzej 80 dni, sg prezentowane w Bilansie w pozycji
"Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku" fgcznie z naliczonymi odsetkami.
Depozyty oterminie powyze] 90 dni sa prezentowane w "Tabeli Lokat" i tabeli
uszczegdlawigjgee] "Depozyty”.

Uimowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczgcych funduszu

1. Operacje dotyczace skiadnikdw aktywow [ pasywow Funduszu ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych po uzyskaniu dowodu ksiegowego, potwierdzajacego ich dokonanie.

2. Nabyte skiadniki lokat uimuje sie w ksiegach rachunkowych wedtug ceny nabycia.
Skiadniki lokat nabyte nieodplatnie posiadaig cene nabycia roéwng zero. Papiery
wartoSciowe ofrzymane w zamian za inne papiery wartodciowe majg przypisang ceng
nabycia wynikajacg z ceny nabycia papierdw wymienionych | ewentuainych doplat do
otrzymanych przychoddw pienieznych.

3. Nabycie albo zbycie skiadnikow lokat przez Fundusz ujmuje sie w ksiggach rachunkowych
Funduszu w dacle zawarcia umowy.

4. Jezeli transakcja kupna/sprzedazy papieru wartoéciowego w wyniku braku potwierdzenia
zostata ujeta w ksiegach rachunkowych w nastepnym dniu po dniu zawarcia transakdji
wynikajgcym z pierwoinego dokumentu, to w przypadku papieru  warlociowego
wycenianego w skorygowane] cenie nabycla, oszacowanej przy zastosowaniu efeklywne
stopy procentowej, do wyceny przyjmuije sie wszystkie parametry wynikajace z umowy
kupna/sprzedazy, a przede wszystkim date rozliczenia (date przeplywow pienieznych).

5. Dluzne papiery wartosciowe z odsetkami ujmuje sig w kslegach rachunkowych
odpowiednio do zastosowanej metody wyceny:

a) Dla papierdw wartosciowych notowanych na akiywnym rynku wedlug wartosci ustalongj
w stosunku do ich nominatu, askumulowane odsetki ewidencionuje sig na odrgbnym
koncie. W sprawozdaniu finansowym Funduszu warto§é ustalona w stosunku do nominatu
wraz ze skumulowanymi odsetkami jest wykazywana jako skfadnik lokat Funduszu.

b} Dia papierdw wartoSciowych wycenianych przy wykorzystaniu skorygowane] ceny
nabycia, szacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej odsetki ujmuje sie
fgcznie z wartoscig ustalona w stosunku do nominatu (na jednym koncie po stronie
aktywow). Saildo tego konta zawiera roéwniez wszystide zakupione odsetki od itego typu
papierow wartosciowych.
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6. Sprzedaz skfadnikéw porffela inwestycyjnego ujmuje sie w ksiegach zgodnie z metods

HIFO, co oznacza przypisanie zbytym skiadnikom portfela najwyzsze} ceny nabycia lub

w przypadku instrumentéw wycenianych metoda skorygowanej ceny nabycia, najwyzszej

biezgcej wartoéci ksiegowej. Przy wyksiegowaniu z portfela inwestycyjnego sprzedawanych

instrumentéw metoda HIFO nie uwzglednia sig nierozliczonych sktadnikow fokat Funduszu.

Metody tej nie stosuje sig do papierow wartodciowych nabytych z udzielonym przez drugg

strong przyrzeczeniem odkupu.

W dniu zawarcia transakcji sprzedazy papieru wartosciowego w skorygowanej cenie nabycia

wyliczany jest zrealizowany zysk lub strata jako réznica pomiedzy wartodcig sprzedazy

a wartoscig tego papieru w skorygowane] cenie nabycia na dzien rozliczenia transakgii

sprzedazy. :
7. Zysk lub strate ze zbycia walut obcych wylicza sie zgodnie z metodg HIFO. E
8. Odsetki od posiadanych lokat inwestycyjnych wycenianych w wartoéci godziwe] (w tym ¥
$rodkow pienieznych na rachunkach Funduszu) nalicza sie w kazdym dniu wyceny

funduszu, zgodnie z prospektem emisyjinym danego papieru wartosciowego bgdz tez inhym

dokumentemn (umowa) dotyczgcym tej lokaty.

9. Koszty funduszu obejmujg w szczegdinosct:

1) prowizje i optaly maklerskie, bankowe oraz prowizie i oplaty naliczane przez
Depozytariusza, instytucie depozytowe i izby rozliczeniowe, w tym prowizie i optaty
zwigzane z transakcjami zagranicznymi oraz koszty przelewdw bankowych;

2} podatki oraz inne oplaty wymagane przez organy administracji publicznej dotyczace
Funduszu;, koszty zwigzane z zacigganiem | obstugg przez Fundusz pozyczek
i kredytow, w szczegdino$ci koszty prowizji | odsetek, oraz koszty zwigzane z emisjg
iobstugg obligacji przez Fundusz, w szczegdlnodcl koszty prowizii, odsetek i
dyskonta;

3) ujemne saldo roznic kursowych, powstate w zwigzku z wyceng §rodkow pienigznych,
nalezno$ci i zobowigzan w Walutach Obcych;

4) koszty ponoszone na rzecz Depozytariusza na podstawie umowy o prowadzenie
refestru Aktywow Funduszu, inne niz wynagrodzenie, o kitrym mowa w pkt 5 6;

5} koszty wynagrodzenia Depozytariusza za prowadzenie rejestru Aktywow Funduszu;

6) koszty wynagrodzenia Depozytariusza za weryfikacje wyceny Aktywdéw Funduszu
oraz realizacie pozostatych obowigzkow Depozytariusza wynikajgoych z Ustawy;

7} optaty state za prowadzenie i obsiuge rachunkdw Funduszu;

8} koszty prowadzenla ksigg rachunkowych Funduszu;

9) koszty sporzadzania sprawozdan finansowych Funduszu;

10) koszty badania i przegladu sprawozdan finansowych Funduszu

11) koszty odplatnych serwisdw informacyjnych wykorzystywanych przez Fundusz
12) koszty zwigzane z organizacjg i dziatalnoéclig Zgromadzenia Inwestorow

13} koszty obstugi notarialne] Funduszu oraz ustug doradztwa zewnetrznego (innych niz
doradziwo inwestycyjne), w tym w szczegdlnodci doradztwa gospodarczego,
prawnego [ podatkowege w zakresie prowadzonej przez Fundusz dziatalnosci
inwestycyjnej

14) koszty likwidacji Funduszu z wylgczeniem kosztow wynagrodzenia Towarzystwa lub
podmiotu innego niz Towarzystwo wyznaczonego przez Komisje na likwidatora
Funduszu z tytutu peinienia obowigzkdow likwidatora Funduszu

10. Koszty odsetkowe z tytutu kredyldw i pozyczek zaciggnietych przez fundusz rozlicza sie w czasie
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Do wyliczenia stosule sie XIRR, XNPV narzedzie
dostepne w arkuszu kalkulacyinym MS Excel.
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c. Metody wyceny aktywow oraz zobowigzan funduszu, aktywéw netto i wyniku z operacji
1. Dniem Wyceny jest:

- dzief otwarcia ksigg rachunkowych Funduszu,

— ostatni Dzien kazdego miesigca,

— 7 dni przed rozpoczeciem przyjmowania zapisow na Certyfikaty kolejnej emisii,

— dzieh przydziatu Certyfikatow kolejnej emisji,

- dzien podziatu Certyfikatow,

-~ dziet poprzedzajgcy dzien, na ktory zwolane zostalo Zgromadzenie Inwestordw, kidrego
porzadek obrad przewiduje podjecie uchwaty w sprawie wyrazenia zgody na emisje obligacji
przez Fundusz,

— dzien poprzedzajacy dzien otwarcia likwidacji Funduszu,

- dziel ustalenia wartosci srodkéw do wyptaty Uczestnikom z tytutu posiadanych Certyfikatow,
w przypadku likwidacji Funduszu.

2. Wartosé Aktywodw Netto Funduszu na Certyfikat kazde] serii na dany Dzien Wyceny jest ustalana
przez podzielenie Wartosci Aktywow Netio na ten Dzieh Wyceny przypadajgcg na Certyfikaty daneg
serii przez calkowity liczbe Certyfikatow te] serii  istnigjgoych w tym Dniu Wyceny (to znaczy
wyemitowanych | nieumorzonych przez Fundusz do tego Dnia Wyceny) ustalong na podstawie
Ewidencji Uczestnikow.

3. Zasady wyceny skiadnikow lokat notowanych na akbywnym rynku:

3.1.Wartos¢ godziwg skladnikéw lokat notowanych na akiywnym rynku wyznacza sie
w nastepujgey sposob:

3.1.1. jezeli Dzied Wyceny jest rdwnoczesnie zwykiym dniem dokonywania transakcji na aktywnym
rynku — wedlug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na
aktywnym rynku w Dniu Wyceny, z zastrzezeniem, ze w przypadku gdy wycena skiadnikow lokat
dokonywana jest po ustalenlu w Dniu Wyceny kursu zamkniecia, a w przypadku braku kursu
zamkniecla — innej, ustalone] przez rynek wartosci stanowigce] jego odpowiednik, za ostatni
dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs albo wartoé¢ z Dnia Wyceny,

3.1.2. jezeli Dzielt Wyceny jest rownoczesnie zwykiym dniem dokonywania transakcii na aktywnym
rynku, przy czym wolumen obrotéw na danym skiadniku lokat jest znaczgco niski albo na danym
skiadniku lokat nie zawarto Zzadnej fransakcji — wediug ostatniego dostepnegoe w momencie
dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku, skorygowanego w sposob
umoziiwiajgcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z zasadami
okreslonymi w § 30 Rozporzadzenia, z zastrzezeniem, ze w przypadku gdy wycena skiadnikdw
lokat dokonywana jest pe ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamkniecia, a w przypadku braku kursu
zamknigcia — innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowigce] jego odpowiednik, za ostatni
dostepny kurs przyjmtuije sie ten kurs albo wartoé¢ z uwzglednieniem istotnych zdarzen maiacych
wplyw na ten kurs albo wartose,

3.1.3. jezeli Dzien Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku —
wedlug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamknigcia ustalonego na
aktywnym rynku, a w przypadku braku kursu zamkniecia — innej, ustalonej przez rynek wartosci
stanowigce] jego odpowiednik, skorygowanego w sposch umozliwiajacy uzyskanie wiarygodnie
oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z § 30 Rozporzadzenia,

3.2. W przypadku gdy skiadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym akbywnym
rynku, wartoécig godziwg jest kurs ustalony na rynku gidwnym. Podstawg wyboru rynku gidéwnego
sa nastepujgece kryteria, brane pod uwage w nastepujacej koleinosci;

1} wolumen obrotu na danym skiadniku lokat,

2} liczba zawartych fransakgcji na danym skiadniku lokat,

3) ilos¢ danego skiadnika lokat wprowadzonego do obrotu na danym rynku,
4) kolgjnodé wprowadzenia do obrotu,

5) mozliwosé dokonania przez Fundusz transakgji na danym rynku.

3.3. Badania akiywnych rynkdéw i wyboru rynku gidwnego, uzasadnionego politykg inwestycyjng
Funduszu, dokonuje sie w oparciu ¢ kryteria, o ktdrych mowa w ust. 3.2 Wyboru tego dokonuje sig

EQUES TOTAL RETURN FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY 17




na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego w pierwszym roboczym dniu kolejnego
miesigea. Wybrany rynek gtéwny stanowi Zrédio kurséw do wyceny skiadnikow aktywow przez
kolejny peiny miesigc kalendarzowy.

3.4. Za ostatnie dostgpne na aktywnym rynku kursy w danym Dnlu Wyceny Fundusz przyjmuje
kursy z godziny 23:59 czasu polskiega w tym Dniu Wyceny.

4. Zasady wyceny skiadnikdw lokat nienotowanych na aktywnym rynku;

4.1. Warios¢ skiadnikéw lokat Funduszu nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sie

w nastepujgey sposob:

4.1.1. diuzne papiery wartoSciowe w tym: obligacje, bony skarbowe, bony pieniezne, listy zastawne,

weksle oraz instrumenty Rynku Pienieznego bedgce papierami wartosciowymi — w skorygowanej

cenie nabycla, oszacowansj przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej, skutek wyceny tych

skladnikdw zalicza sie odpowiednio do przychodéw odsetkowych [ub kosztow odsetkowych funduszu.

a} Skorygowang cene nabycia wylicza sie przy uzyciu funkcji XNPV, oszacowanej przy

zastosowaniu efektywnej stopy procentowe] obliczone] przy wykorzystaniu funkeji XIRR,
narzedzi dostepnych w arkuszu kalkulacyinym MS Excel.

Program Excel stosuje technike iteracyjng do obliczania XIRR. Stosujgc zmienng stope
{ poczynajgc od wartosci wynik) XIRR oblicza sie wielokroinie, az zostanie osiggnieta
dokfadnosé 0,000001%. Jesli funkcja XIRR nie umie obliczyé rozsgdnego wyniku po 100
probach podana zostanie w wyniku warto$é bledu #LICZBA!. Stopa ulega zmianie dopoki:

& P
0=2, d,—dy)
= (1 + stopa)———

365

gdzie:
di = i-ta lub ostatnia data platnosci.
d1 = poczgtkowa {0) data ptatnosei.
Pi = i-a lub ostatnia ptathosé.

+ XNPV oblicza sie nastepujgco:

XNPV=§ .

4 @ -d)
=L+ stopa)—L—=
( pa) 365

gdzie:

di = i-ta data platnoéci

d1 = poczatkowa (0} data piatnosci.
Pi = i-ta ptatnosé.

b. Wycena papierow wartociowych wedfug skorygowanej ceny nabycia oszacowans] przy
zastogsowaniu efektywne] stopy procentowej nastepuje od dnia ujecia w ksiegach danego
skiadnika lokat, przy czym do dnia rozliczenia fransakeji nabycla skorygowana cena nabycia
danego skladnika lokat rdwna sie cenie nabycia. (co oznacza ze do wyznaczenia wartosci
XIRR i XNPV przyjmuje sie moment przeplywdw pienieznych okreslony w warunkach
transakgji).

c. W przypadku sktadnikéw lokat kuponowych wycenianych w skorygowanej cenie nabycia przy
Zastosowaniu efektywne] stopy procentowej, dia ktérych w prospekcie emisyinym (lub innym
dokumencie okreslajgcym warunki emisji) nie zostaly okreslone daty kolejnych okreséw
odsetkowych - w dniu zmiany okresu odsetkowego przyjmuje sie do okredlenia wszystkich
przysziych przeplywow pienigznych parametry z aktualinego okresu odsetkowego (data
poczgtku i korica okresu odsetkowego, oprocentowanie). Zaklada sie Zze datg ostatniego
przeplywu jest data wykupu.

d. W przypadky diuznych papleréw wartosciowych denominowanych w walutach obeych
wycenianych w skorygowanej cenie nabycia przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe,
. cena nabycia i naliczone naleznosci odsetkowe (rozumiane sa jako odsetki naliczone przy
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zastosowaniu efeklywnej stopy procentowej oraz odpisy dyskonta lub premii) sg
przeszacowywane do biezacego kursu waluty NBP Sredniego kursu oglaszanego dia danej
waluty przez NBP na dzien wyceny, a wynik ujmowany jest jako zmiana niezrealizowanego
zysku f straty z tytutu réznic kursowych.

4.1.2. dluznych Papierdw Wartoéciowych zawierajgcych wbudowane Instrumenty Pochodne:

a) w przypadku, gdy wbudowane Instrumenty Pochodne sa ciSle powigzane z wycenianym diuznym
Paplerem WarloSciowym, Wartos¢ tego papieru diuznego bedzie wyznaczana przy zastosowaniu
odpowiedniego dla danego diuznego Papieru Wartodciowego modelu wyceny; zastosowany model
wyceny - w Zaleznosct od charakterystyki wbudowanego Instrumentu Pochodnego lub charakterystyki
sposobu naliczania oprocentowania - bedzie uwzgledniaté w swojej konstrukcji modele wyceny
poszczegbinych wbudowanych Instrumentéw Pochodnych zgodnie z pkt 4.1.3.; dodatkowo, dane
wejdciowe odpowiednie dla danego modelu i uwzgledniajgce jego charakterystyke bedg pochodzié
z aktywnego rynku;-

b} w przypadku gdy wbudowane Instrumenty Pochodne nie sg $ciéle powigzane z wycenianym
diuznym Paplerem Wartosciowym, wowczas Warto§¢ wycenianego diuznego Papieru Wartoéclowego
bedzie stanowlt sume Wartosci diuznego Papieru Warto$ciowego (bez wbudowanych Instrumentéw
Pochodnych) oszacowane] przy zastosowaniu efekiywne] stopy procentowe] oraz Wartoscl
wbudowanych Instrumentow Pochodnych wyznaczonych w oparciu © modele wiasciwe dla
poszczegoinych Instrumentdw Pochodnych zgodnie z pkt 4.1.3;

4.1.3. skladnikow lokat innych niz okreSlone w pkt 4.1.1 i 4.1.2 — wediug wartosci godziwej
speiniajace] warunki wiarygodnosci.

4.1.4. Za wiarygodnie oszacowana wartos¢ godziwg uznaje sie warto$¢ wyznaczong poprzez:

a) zastosowanie wiasciwego modelu wyceny skladnika lokat o ile wprowadzone do tego modelu dane
wejsciowe pochodza z Aktywnego Rynku

b) oszacowanie wartoéci skiadnika lokat za pomocg powszechnie uznanych metod estymacii,

¢} oszacowanie wartodci skiadnika lokat, dla kidrego nie istnieje Akitywny Rynek, na podstawie
publicznie ogloszone] na Aktywnym Rynku ceny nierdznigcego sig istotnie skiadnika, w szczegdinosci
o podobnej konstrukcji prawnsj i celu ekonomicznym.

4.1.5. Naleznosdci z tytutu udzielonej pozyczki Papieréw Wartodciowych wycenia sie wediug zasad
przyjetych dla tych Papieréw Wartosciowych,

4.1.6. Zobowigzana z tytulu otrzymanej pozyczki Papierdbw Warto&ciowych ustala sie wedlug zasad
przyjetych dia tych Papierow Wartosciowych.

4.1.7. Papiery Wartodciowe nabyte przy zobowigzaniu si¢ drugis} strony do odkupu {Buy-Sell-Back)
wycenia slg, poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna metodg skorygowane] ceny nabycia
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowsj. Przy czym do dnia rozliczenia umowy
kupna transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu wykazuje sie w cenie nabycia, ktora
stanowi skorygowang cene nabycia. Na dzieh rozliczenia cena nabycia stuzy do wyliczenia
skorygowanej ceny nabycia,

4.1.8. Zobowigzanie z tytulu zbycia Papierow Wartosciowych przy zobowigzaniu sle Funduszu do
odkupu (Seil-Buy-Back) wycenia sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy metodg korekty
réznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng sprzedazy przy zastosowaniu efektywnei stopy procentowej.
Przy czym do dnia rozliczenia umowy sprzedaZy zobowigzania z tytulu transakgji przy zobowigzaniu
sie funduszu do odkupu wykazuje sie w cenie sprzedazy, kiora stanowi cene skorygowana.

4.1.9. Zawarte w tym samym dniu, z tym samym kontrahentem, na tg samg liczbe tych samych
Papierow Wartosciowych fransakcie kupna i sprzedazy lub sprzedazy i kupna bedg traktowane jako
transakcje Buy-Sell-Back lub Sell-Buy-Back, mimo ze potwierdzenia transakcji wskazywalyby na
niezalezne transakcje.

4,1.10. Wartosé depozytéw wyznacza sie w wysokosci wynikajacej z sumy wartosci nominalnej oraz
naliczonych odsetek, przy czym kwote naliczonych odsetek ustala sie przy zastosowaniu efektywne]
stopy procentowsj.

4.1.11. W przypadku przeszacowania sktadnika fokat Funduszu dotychczas wycenianego w wartosci
godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny nabycia — wartoS¢ godziwa wynikajaca z ksiag
rachunkowych Funduszu stanowi, na dziefn przeszacowania, nowo ustalong skorygowang ceng
rabycia.

4.1.12. Aktywa oraz zobowigzania Funduszu denominowane w Walutach Obcych wycenia lub ustala
sie w Walucie Obcej, w ktdre] sg notowane na aktywnym rynku, a w przypadku gdy nie sg notowane
na aktywnym rynku — w Walucie Obcej, w kidrej sg denominowane.

4.1.13. Waluty Obce, Akitywa oraz zobowigzania Funduszu denominowane w Walutach Obcych
wykazuje sie w ziotych, po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego Sredniego kursu wyliczonego
dla danej Waluty Obcej przez Narodowy Bank Palski.
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4.1.14. W przypadku Papierow Wartoéciowych notowanych rownoczesnie na aktywnych rynkach
zagranicznych i polskich, wycena wykonywana jest w zlotych, to znaczy, ze gdy rynkiem gidwnym jest
rynek zagraniczny notowanie z tego rynku przeliczane jest na ziote po obowigzujgeym na Dzien
Wyceny kursie wyliczonym dia danej Waluty Obcej przez Narodowy Bank Polski.

4.1.15. Wszystkie zobowigzania i naleznosci walutowe wynikajgce z transakcji wymiany Walut Obeych
w okresie ,SPOT" (to znaczy okresie 2 dni roboczych na rynku miedzybankowym do dnia rozliczenia
transakcji} i krétszym wyceniane sg od dnia zawarcia transakcji do jej rozliczenia wediug éredniego
kursu wyliczonego dla danej Waluty Obcej przez Narodowy Bank Polski

4.1.16. Transakcje walutowe z datag rozliczenia diuzszg niz ,SPOT” s3 wyceniane wg nastepujgcych
zasad:

1) Wycena ftransakcji wymiany walut oraz stop procentowych dokonywana jest metodsg
zdyskontowanych przeplywow pienigznych. Otwarte pozycje forward wyceniane sa modelem
zdyskontowanych przeplywdéw pienieznych wynikajacych z wzajemnych zobowigzan | naleznosci
stron, ktGre zawarly fransakcje. Wynik wyceny ujmowany jest jako niezrealizowany zysk lub strata
z transakgjl terminowych forward.

2) Wycena fransakcji wykonywana jest w kazdym Dniu Wyceny, na date spot, z zastrzezeniem
pkt 7 ponizej. Wykorzystujgc funkcje Swap Manager serwisu Bloomberg (SWPM <GO>), dia
kazdej pary walut transakcji forward imporiowane sg czynniki dyskontujgce na dziefi realizacji
danej transakeji forward, wg nastepujgcej procedury:

W momencie zawarcia fransakcji forward:

a) dia strony ‘Receive’ oraz ‘Pay dokonywany jest wybdr waluty {(pozycja ‘Currency’)
w zaleznosci od krzywej, kiora wyceniamy: EUR, USD, PLN, itd.,

b} kolejne pozycje formatki wypelniane sg zgodnie z ponizszym:
- ‘Calc Basis’ — wybierana jest opcja ‘Money Mkt
- ‘Pay Freq' i ‘Reset Freq'- wybierana jest opcja ‘Annual’,

~ ‘Day Count’ — w zaleznoscl od waluty wskazywana jest baza ACT/365 (dla PLN, GBP, CAD),
ACT/360 (dla USD, EUR, CZK, HUF), dla pozostalych walut - zgodnie z obowigzujgcymi
standardami ,

- ‘Discount Crv' i ‘Forward Crv’ — wybierana jest opcja ‘Mid®
¢} w poszezegdine pola dat wpisywane s3;

- dla ‘Effective’ — data SPOT dia daty zawarcia transakcii. Date SPOT dia kazdei waluty
wyznaczana jest odrebnie, to znaczy w przypadku dnia wolnego od pracy w kraju jednej waluty
z pary walut, daty SPOT dla kazdej waluty przypadajg w innych terminach,

- dla ‘Maturity’, ‘First Pmt’ oraz ‘Nx{ Last Pmt’ — data realizacji transakcji forward,

d) w zakladce ‘Curves’ okreslana jest metoda interpolacji (‘Inferpolation Method’) jako ‘Step
Forward (Cont)'. interpolacja ta oparta jest na Metodzie llorazdw Rédznicowych (‘Newton's forward
difference formula’).

W kazdym Dniu Wyceny Funduszu:
a) w pozycji ‘Curve’ wskazywany |est Dzieft Wyceny,

b) w pozycii ‘Valuation’, Bloomberg automatycznie wskazuje date SPOT dla dnia biezgcego. Dia
wybranego Dnia Wyceny nalezy wpisa¢ date SPOT z uwzglednieniem dni Swigtecznych,
w kiorych, dia danej waluty, nie sg ustalane stopy procentowe,

¢y w zakiadce ‘'Cashflow’ w Kkolumnie Discount’, Bloomberg zwraca wartosé czynnika
dyskontujacego dla wybranego Dnia Wyceny z daty zapadalnosci forwarda.

Czynnik dyskontujgcy dla drugief z pary waluty uzyskiwany jest przez powtdrzenie krokdw b} — e).

3) W oparciu o érednie kursy spot walut opublikowane przez NBP oraz uzyskane z serwisu
Bloomberg czynniki dyskontujgce, wyznaczany jest biezacy kurs forward na date zapadalnosci
transakcji wediug ponizszego wzorny:

FX1 = KursSpot * DiscFactorB / DiscFactorPLN
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gdzie:
FX1 biezgcy kurs forward na date zapadalnosci transakeii
KursSpot kurs spot dia waluty bazowej transakcji forward

DiscFactori czynnik dyskontujgcy z daty realizacji transakcji forward na date spot dla
waluly bazowej

DiscFactorPLN  czynnik dyskontujgey z daty realizaci transakeji forward na date spot dla
waluty PLN

4} Czynniki dyskontujgce na date spot wyznaczane sg wediug wskazanej w pkt. 2 metody
interpolacji 'Step forward (Cont). Krzywe swapowe, wraz ze wskazaniem ich wezidw,
wykorzystywane do powyzsze] Interpolacji dostepne sg w aplikacji SWBF <GO> (Swap
Contributor  Defaults). Stawki w poszczegolnych wezlach pochodzg od  konkretnych
kontrybutoréw ‘Src’ (‘source'). Dia poszczegdinych walut krzywe swapowe to odpowiednio:

- waluta EUR; krzywa swapowa ‘EUR’,
- waluta USD: krzywa swapowa 'USD Swaps (30/360, S/AY,
- waluta PLN: krzywa swapowa ‘Polish Zioty’,

Jako kontrybutor (‘Sre’) dia wszystkich walut wybierany jest nr 1 ‘Standard’, co oznacza, ze
wykorzystywane do modelu stopy procentowe oznaczajg oficjainie wyznaczane stawki
referencyine dla danej waluty. Zrodlem stop FRA i swapowych sa stawki uzyskane od
kontrybutordw spelniajacych kryterium najwiekszej plynnoéci instrumentu.

5) Kursy spot oznaczajg $rednie kursy cpublikowane przez NBP dla danej waluty w kazdym Dniu
Wyceny.

8} Z zastrzezeniem pkt 7 ponizej, niezrealizowany zysk lub sirata z transakcji forward w kazdym
Dniv Wyceny rdwny jest ltoczynowl wartosci nominatnej transakcjl forward w walucie bazowsj
oraz roznicy pomiedzy fransakcyjnym kursem wymiany forward a biezgeym kursem forward na
date zapadalnosci (FX1), przy czym wyliczona w fen sposdbh kwota jest dyskontowana do
warioscl biezgoe] przy wyKorzystaniu czynnika dyskontujgcege DiscFactorPLN, zgodnie
Z ponizszym wzorem:

Pozycja kréotka:
WT = NominatB * (FX - FX1) * DiscFactorPLN
Pozycja diuga:
WT = NominatB * (FX1 - FX) * DiscFactorPLN
gdzie:
WT niezrealizowany zysk/strata wycena transakgji forward
NominatB wartod¢ nominaina transkacji w watucie bazowsj
FX transakcyjny kurs wymiany forward

7) Od Dnia Wyceny, w ktdrym data realizacji transakgji forward jest rowna badz mniejsza niz data
spol, niezrealizowany zysk lub strata z fransakeji forward rowna jest iloczynowi wartosc
nominalnej transakeji forward w walucie bazowe| oraz réznicy pomiedzy transakeyinym kursem
wymiany forward (FX) a érednim kursem NBP waluty bazowsj (KursSpot).

Pozycja krotka:

WT = NominatB * (FX - KursSpot)
Pozycja diuga:

WT = - [NominatB * (FX - KursSpot}]

5. W ksiggach funduszu ujmowane 53 wszystkie przychody i koszty zwigzane z dziatalnoscia
funduszu, niezaleznie od terminu ich zaptaty.

6. Przychody z fokat obejmuja w szczegblnosci:
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6.1.0dsetki;

- od srodkow zgromadzonych na rachunkach bankowych funduszu,

- od lokat terminowych,

- od nabytych papieréw wartosciowych z naliczanymi odsetkami,

- inne odsetki

Odsetki od rachunkdw pienigznych oraz od lokat terminowych nalicza sie proporcjonalnie za kazdy
dziefl, poczawszy od nastepnego dnia wyceny po dniu ujecia saida lub lokaty w ksiegach
funduszu.

6.2. Nalezne dywidendy | inne udzialy w zyskach;
Przystugujgce dywidendy z papierdw wartosciowych notowanych na rynku regulowanym sg
ujmowane przy wycenie na dziefy nastgpujacy po ostatnim dniu notowania waloréw z prawermn do
dywidendy.

Dywidendy z papierdw wartosciowych nle hotowanych na rynku regulowanym sg ujmowane przy
wycenie na dzien nastepujgcy po dniu ustalenia praw do dywidendy.

6.3. Dodatnie rdznice kursowe powstate w zwigzku z wyceng skiadnikdw aktywow i pasywow
wyrazonych w walutach obeych;

W Kazdym dniu roboczym (w ktdrym nastepuje wyliczenie wartosci aktywdw na potrzeby limitdw
inwestycyjnych) dokonuje sie przeszacowania wartoéci denominowanych w walutach obcych
skiadnikoéw aktywow i pasywow, zgodnie z ogloszonym w Dniu Wyceny przez Narodowy Bank
Polski érednim kursem dla danej waluty.

{i. Opis wprowadzonych zmian w stosowanych zasadach rachunkowosci
a. Zmiany w zakresie metod ujmowania operacji w ksiggach rachunkowych

W okresie sprawozdawczym nie wystapily istotne zmiany w zakresie metod ujmowania operacii
w ksiegach rachunkowych.

b. Zmiany w zakresie metod wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawozdania finansowego

W okresie sprawozdawczym nie wystapily istotne zmiany w zakresie metody wyceny oraz sposobu
sporzadzania sprawozdania finansowego.
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s WARTOSCI GODZ!WEJ (*) : - 2+] 7 sprawozdania aktywach {w | sprawdzdariia '_.aktywach W

: S R : i ﬂnansowegow B ) og&am ﬂnansowagow ; tys) ogéfem
Srodki pienig:?.ne i ekwiwalenfy 1 298 | 48 31% 2 691 88, 61%
Sxkiadniki lokat notowarse na akbywnym rynku - - - -
Sidadniki lokat nienotowane na aklywnvm rynku . " - -
Sumaz 1298 48,31% 2621 68,61%

{*) Jake aktywa obclgZone ryzykiem wartodcl godziwe} wynikajgcym ze stopy procentowe} trakiuje sie srodki plenietne, depozyty oraz
statokuponows i zerokuponows diuzne instrumenty finansowe.
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{**} Jako aktywa obcigZone ryzykiem przeplywow Srodkéw pienieznych wynikajacym ze stopy procentowej traktuje sie
zeennokuponowe diuzne instrumenty finansowe oraz instrumenty pochodne na stope procentows kiérych wycena na dziefl bilansowy
jest dodatnia.

{***} Jako zobowiazania obcigZone ryzykiem przeptywow $rodkéw pienigznych wynikajgcym ze stopy procentowej traktuje sie
instrumenty pochodne na stopg procentows kidrych wycena na dzien hilansowy Jest ujemna, oraz Inne zobowiazania o zmiennym
oprocenfowanits.
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Srodki na rachunkach bankowych 400 14,89% 700 17.84%
BANK PEXAQ S.A. - - 700 17,84%
Srodki na rachunkach bankowych - - 700 17,84%

{****} Za maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym traktuje sie poziom 100% wartosci blfansowe] brutto $rodkdw pieniginych,
depozytéw, naleinosci, dtuznych instrumentdw finansowych | niewystandaryzowanych instrumentdw pochodrych ktérych wycena na
dzien bilansowy jest dodatnia oraz transakcii typu buy-seli-back.

{~=*} Za xnaczacy koncentracie ryzyka kredytowego traktuje sig poziom 10% udziatu lokat wiu danego emitenta w akfywach ogétem.
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{(******) Za znaczaca koncentraclg ryzyka walutowego traktuje sig poziom 10% udzialu lokat w dane] walucie w aktywach ogdlem.
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“od 201 6-91»01 dci 2016- .

or.i 2015-01-01 do 201 5-

4231 e dd]
. Wartosé w okresze : ;Wartoéé w pkresne :
NOTA~11 I KDSZ!'Y POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO - sprawnchawczym W' Sprawozdawczyth w

Wynagrocszeme dla Towarzystwa '

Wynagrodzenie dla podmioléw prowadzgcyeh dystrybucie

Optaty dia depozylariusza

Opfaly zwiazane z prowadzeniem rejestru akiywéw

Oplaty za zezwolenia craz rejestracyjne

Vsiugi w zakresie rachunkowoséci

Uslugi w zakrosie zarzadzania aktywami funduszy

Usiugi prawns

Lishigi wydawnicze, w fym poligraficzne

Koszty odsetkowe

Kosziy zwigzane z posiadaniem rieruchomoci

Ujemne saldo rdznic kursowych

Pozosiate

W tym pozostate skiadniki koszidw

od 2016—91-01 do 291 6~

od 2015-01-01 do 2015-

i o : _ : o B 42-31°
RS Wartos(: w okresie Waneéc w okresie
NOTA-ﬂ ii WYNAGRDDZENIE DLA 'I’OWARZYSTWA : : . sprawozdawczym w sprawozdawczym w :
: : : S i L R - 1y S
z tyiuh.r wynagrodzeaaa stalenc B8 og
Z tyiulu wynagrodzenia za wyniki zarzadzania - -
Suma: 88 99

od 2016-0101 do 2015- |

_-Od 2015-01 01 do 2015‘

: S R X SR 8 AR i 1231 :
SRR Wartoéc w ORI'ESie Wartoéé w okresue o
NOTA 11 I, KOSZTY FUNDUSZU AK'rYwéw NIEPUBLICZNYC zw: ZANE- . :
' BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMIN H VIAZANE 1 59"“"""2:13""“5"“"" 1 SPfaW"ztdawczvm.
' ' L ys e
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8. INFORMACJA DODATKOWA

1. Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu
finansowym za biezacy okres sprawozdawczy.
W okresie sprawozdawczym nie wystapity znaczace zdarzenia dotyczace lat ubieglych ujgte

w sprawozdaniu za biezgcy okres sprawozdawczy.

2. Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapily po dniu bilansowym,

a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym: :
W dnlach od 7 lutego 2017 r. do 27 lutego 2017 r. wiacznie trwaty zapisy na Certyfikaty Inwestycyjne '.
seril L. W dniu 28 lutego 2017 r. dokonano przydziaiu 186 sztuk Certyfikatow Inwestycyjnych Serii . o

tgcznej wartosci emisyjnej 201 tys. zt.

Emisja certyfikatow serii K nie doszla do skutku. W dniach od 7 stycznia 2017 r. do 30 stycznia 2017 1.

wigcznie trwaly zapisy na Certyfikaty Inwestycyjne serit K.

3. Réznice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w porownywalnych
danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi | opublikowanymi sprawozdaniami
finansowymi:

Nie dotyczy.

4. Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywolanych tym
skutkéw finansowych na sytuacje majatkows i finansowa, plynno$¢ oraz wynik z operacji

i rentownos¢ funduszu:

a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywow netto na
certyfikat inwestycyiny,
W okresie objetym sprawozdaniem finansowym Fundusz nie dokonywad korekty aktywow netto.

b} Informacja o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktywow netto na certyfikat
inwestycyjny,
W okresie objetym sprawozdaniem finansowym Fundusz nie dokonywat zawieszenia wyceny aktywow

netto.

c) Informacja o przypadkach nierozliczenia sig transakcji zawieranych przez fundusz.

W okresie objetym sprawozdaniem finansowym nie wystapity przypadki nierozliczenia si¢ transakcii
zawleranych przez Fundusz.

d) W okresie sprawozdawczym nie wystapily biedy podstawowe.

6. Informacija o kontynuacji dziafainosci przez Fundusz:

EQUES TOTAL RETURN FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY 32,




Zdaniem Zarzadu Towarzystwa nie wystepuja niepewnosci wskazujace na zagrozenie kontynuowania
dziatalnosci Funduszu i w zwiazku z tym sprawozdante finansowe Funduszu nie zawiera korekt.

6. Inne informacje niZz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére moglyby w istotny sposéb
wplynaé na oceneg sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji | ich zmian:

Brak innych informacji, ktére moglyby w istotny spostb wplynaé na ocene sytuacji majgtkowe;,

finansowe}, wyniku z operagiji i ich zmian.

Warszawa, dnia 13 kwisetnia 2017 roku.

Podpisy osdb reprezentujgcych Fundusz:

Andrzej Dbmaniski
b Cztonek Zarzddu Cztonek Zarzadu
EQUES INVESTMENT TF1 S.A. EQUES INVESTMEN _ TFIS.A.  EQUES INVESTMENT TFI S.A.

Podpis osoby reprezentujgcej podmiot, ktéremu powlerzono prowadzenie ksigg rachunkowych:

Piotr Whudarczyk
Czlonek Zarzadu VISTRA FUND SERVICES POLAND Sp. z 0. o.
VISTRA FUND SERVICES POLAND Spétka z ograniczong odpowtedzialnoscig S.K.A,

EQUES TOTAL RETURN FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY 33




ING.

Katowice, 13 kwietnia 2017 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajgc stosownie do dyspozycii § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finansow
z 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegblnych zasad rachunkowodci funduszy
inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla Eques Total Return Fundusz
Inwestycyjny Zamkniety (zwanego dalej Funduszem) o$wiadcza, ze dane dotyczace stanow
aktywow, w tym w szczegOlnosci aktywow zapisanych na rachunkach pienigZznych i
rachunkach papierdw wartosciowych oraz pozytkéw z tych aktywow przedstawionych w
jednostkowym sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od 1 stycznia 2016 r. do 31

grudnia 2016 r., sporzadzonego 13 kwietnia 2017 r., sa zgodne ze stanem faktycznym.

OR o

sporcio TR LYRERTORA

tegicznych b l}gvsp_arcia
T sirglegicznygeh

Bousiewicr i N
‘ TRl Trapsze
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N EQUES
INVESTMENT

Warszawa, dnia 13 kwietnia 2017 roku

Informacje dotyczaee funduszu EQUES Total Relurn Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, o ktbrych mowa w art. 222b Ustawy z dnia 27 maja
2014 r. o funduszach inwestycyinych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. Nr 146 poz. 1546),

a) Informacia o udziale procentowym aktywow, kidre sa przedmiotem speciainych ustaler w zwiazku z ich nieptynnodeia,

Aldywa funduszu EQUES Total Return Fundusz inwestycyjny Zamkniety nie podlegajs .specialnym ustaleniom® w zwiazku z ich
nieplynnoécig w rozumieniu Art, 1 ust & Rozporzadzenia deiegowanego Komisji (UE) Nr 231/2013 2 dnia 19 grudnia 2012 r.

b) informacia o zmianach requiacj wewnetrznych dotyczacych zerzadzania plvnoscia,
Towarzystwo nie dokonywalo zmian w regulacjach wewnetrznych w zakresie zarzadzania plynnoscia.

¢} Informacja o aktuainym profil ryzyka,

CZYNNIKI RYZYKA ZWIATANE BEZPOSREDNIO Z POLITYXA INWESTYCYJINA FUNDUSZU
Fundusz bedzie prowadzit polityke inwestycyjng cechujaca sie znaczacym ryzykiem.

RYZYKO RYNKOWE

Ryzyko rynkowe oznacza mozliwosé spadku Warlosci Ceryfikatu w wyniku niekorzystnych zmian cen rynkowych instrumentéw
wehodzgeych w skiad portfela anestycyjnego Funduszu. Czynniki ryzyka zwigzane z poszczegolnymi rynkami, na ktbrych Fundusz moze
dokonywat inwestycji, zostaly opisane ponizej. Dia Funduszu najlstotnie;szym zrédlem ryzyka fynkowego jest ryzyko rynku akcji.

RYZYKO RYNKU AKCH

Ryzyko rynku akji oznacza mozliwost spadku Wartosci Cestyfikatu w Wyniku spadku cen akgji wchedzqcych W sk{ad portiela inwe'stybyfnega
Funduszu ub cen Instrumentdw Pochodnych bedgcych przedmiotem umow zawartych przez Fundusz opartych o akeje albo indeksy
gietdowe Na ryzyko rynku akeji sktadaja sig ryzyko systematyczne calego rynku akeji i ryzyko specyficzne poszezegélnych emiteniw,
Ryzyko systematyczne jest determinowane czynnikami ¢ charaklerze makroekonomicznym i tym samym wplyw na nig majg zmiany
pods%awowych parametrow opisujacych ogéiny stan gospodarki, takich jak. tempo wzrostu gospodarczego stopa inflacji, deficyt budzetowy,
poziom bezrobocia, stopa procentowa i inne agregaty polityki pienigznej. Niekorzysine zmiany sytuacfi makroekonomicznej moga mie¢
negatywnie oddzialywaé na ceny akgji. Wysokal rogngca w ostatnich latach, wraz z postepem globafizacii wiatowego systemu finansowego,
korelacja poszczegbinych rynkdw akcji sprawia, Ze dywersyfikacja lokat Funduszu pomiedzy rynkami akefi réZnych krajow nie pozwala na
wyeliminowanie ryzyka systematycznego, kiére ma charakier coraz bardziej g!obafny. Ryzyko specyficzne zwigzane jest z inwestowaniem
w akeje poszezegbinych emitentow. Wplyw na nie maja m.in. perspektywy rozwo;u bieZace i prognozowane wyniki prowadzonej dziatalnosci
gospodarczej, pozostale wskazn:ka ﬁnansowe w iym struk;ura finansowania, jakodé organdw zamadzajacych struktura akc;onaﬂatu lpiany
ewantualnych jej zmian. - S :

Polityka inwestycyina Funduszu dopuszcza otwieranie krotkich pozyc;| na rynku akcji {kmtka pozyc;a pozwaia zarabiat na spadkach ale
przynosi straty w przypadku wzrostu ‘cen). Otwarcie kidtkich pozyc)i moze powodowat, ze zaleznost pomigdzy zmianami komunidury

gleldowe] a wartoécig okat Funduszu przyjmie charakter odwrotiy — |stmeje mozliwosé spadku Warlosm Certyf tkatu na skutek wzrostéw cers f

na rynku akeji.
RYZYKO RYNKU TOWAROW

Polityka inwestycyjna Funduszu dopuszeza dokonywanie przez t";u'hdusz inwesty'bji Aa rynkach EoWardWych za poéredaictwéfn Towarowybh E )
instrumentow Pochodnych. Zmiany cen Towarowych instrumentow Pochodnych zaleig od zmian cen fowardw gieldowych (oznaczone co
do gatunku rzeczy, okreslone rodzaje enargil, mierniki 1 Bmity wielkosci produkeji lub emisii zanieczyszczen,-dopuszczone do obrotu na

gieldach towarowych) stanowiacych Baze danege Towarowsego [Instrumentu Pochodnego. Ceny rynkowe towardw giefdowych moga -
podiegat znaczacym wahaniom zarowno z powodbw fundamentainych (zmiahy przewidywanege popytu na dany towar, jego podazy.
giobalnego poziomu zapasow itp.), jak i z przyczyn o charakterze technicznym (akfywnosé spekulacyjna).

Ryzyko zwigzane z zawieraniem umow ktérych przedmiotem sa. Towarowe instrumenty Pochodne oznacza mozliwoss spadku Wariosm
Cerlyfikatu w wyniku zmian cen niekorzystnych z punkiu widzenia pozyc& za mowanych przez Fundusz w Towarowych Insirumentach
Pochodnych. _ U

RYZYKG STOP FROCENTOWYCH - B SR _ ST . :

Ryzyko stop procentowych oznacza moziwosé s'padkﬂ'Wér'%oém Certyf katu na skutek wzrostu stop procenioﬁycﬁ Wartosé instrumentow
duznych (Dluzne Papiery Wartosclowe, Instrumenty Rynku Pieniginego} jest odwrotnie uzalezhiéna od stopy procenitowe]. Oznacza fo, ze
wzrost stopy procertowej wywolje spadek wartosci lub cen instrumentow diuznych, za$ spadek stopy procentowej wywoluje wizrost warlosci

lub cen instrumentéw dluznych, Zrodtami ryzyka stopy procentowe] sg wszystkie czynniki powodu;qce istotne i nieoczekiwane zmiany jej
poziomu, zaliczy€ tu moZna wzrost stopy mflac i (blezqcej Iub prognozowanej) przektadajacy sie na zmnane oczektwan codo przysziej polityki

EQUES Jovestmust Towarzystwo Fandasay !nmtmlum A
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pienieznej banku centralnego, wszystkie inne zmiany parametrow makroekonomicznych mogacych Swiadczyé o presii placowej lub cenowej

w gospodarce (np. zmiana poziomu zatrudnienia | Sredniej placy, zmiana kursu walutowego, zmiana cen producentow), a fakse pozostate
zdarzenia majage wplyw na przeplyw kapitalu na rynku instrumentow diuznych, takie jak chociazby pogorszenie oceny przez inwestordw
przyszlej sytuacii fiskalnej keraju.

Przedmictem lokat Funduszu moga byé rownieZ Instrumenty Pochodne opare na instrumentach dhuznych (Dhuznych Papierach
Wartosciowych lub instrumentach Rynku Pienigznego). Ich konstrukeja moze powodowaé odmienny (w tym iakze odwrotny)} od opisanego
powyZej wplyw zmian stop procentowych na Wartos¢ Certyfikatu,

W przypadku zobowiazal Funduszu oprocentowanych zmienng stopg procentows, wzrost stopy procentowe] moze wywolaé wzrost
wysokoscei odsetek ptaconych od zobowigzafh Funduszu i co za tym idzie — spowodowaé spadex Wartosci Cerlyfikaty,

RYZYKO KREDYTOWE

Ryzyko kredytowe oznacza mozliwost spadku Wartodci Certyfikatu w wyniku pogorszenia wiarygodnoscl kredytowsj emitenta powodujace;
spadek cen albo czgsciowa lub catkowitg utrate wartosct przez instrumenty diuzne (Diuzne Papiery Wartogciowe lubr instrumenty Rynku
Pienigznego} bedgce przedmiotem lokat Funduszu. Pogorszenie wiarygodnosci kredyfowej jest nastepstwem pogorszenia perspektyw
rozwoju emitenta z przyczyn lezacych po stronie emitenta, jak i obiektywnych zmian warunkéw otoczenia rynkowego, ekoromicznego,
prawnego, technicznego w jakich dziala emitent lub jego branza, ale takze wszelkich innych istotnych zdarzen, w tym takZze zdarzed
jednorazowych oraz zdarzen losowych, kitrych nastepstwem jest zmniejszenie zdolnosci emitenta do regulacji zobowigzah zaréwno
biezacych jak i przyszlych.

Ryzyko kredytowe oznacza rdwniez mozliwosé spadku Wartesci Certyfikatu w wyniku niswywiazywania sig ze swoich zobowiazah przez
kontrahentéw, z kidrymi zostaly zawarte przez Fundusz umowy dofyczace Papierdw Warfosciowych lub Insfrumentow Pochodnyceh, jesli
fransakcje te nie s3 objete systemem gwaranfowania rozliczer:.

RYZYKO DEWIGN! FINANSOWE)

Ryzyko dzwigni finansowej oznacza mozliwosé spadku Wartoscl Certyfikatu w wyniku stosowania mechanizmu diwigni (po2yczania kapitah
w celu jego dalszej inwastycji). Dzwighi finansowa stosowana jest dla zwielokrotnienta zyskéw i dziata w przypadku osiagania stopy zwroiu
z inwestycji przewyZszajgce] kosz! potyczonego kapitatu. W przypadku nietrafnych decyzji inwestycyjnych lub wszelkich inaych zdarzefi
powodujgcych, ze stopa zwrotu z Jokat Funduszu jest nizsza od stopu aprocentowania pozyczonego kapitalu stosowanie d2zwigni finansowe]
prowadzi do zwielokrofnienia strat w porownaniv do inwestycji, ktbre nie korzystajg z tego mechanizmu. Ryzyko diwigni finansowe
wystepuje w szczegbnosct w przypadku zaciagania przez Fundusz kredytow |ub pozyczek, lokat w lnstrumenty Pochodne w tym
Niewystandaryzowane instrumenty Pochedne oraz nabywania przez Fundusz tytuldw uczestnictwa w takich funduszach portfelowych (ETF
— Exchange Traded Funds), kiore zawieraja w swej konstrukeji mechanizm d2wigni finansowej.

RYZYKO ZWIAZANE Z TRANSAKCJAM KROTKIE] SPRZEDAZY

Krotka sprzeda? jest specyficznym rodzajem transakeji umoéliiviajﬁéj!m wykorzyétanie 'spadk.éw cen Paplerdw Wartosciowych. Otwarcie -
pozycji polega na fym, Ze sprzedaje sie uprzednio poZyczone Papiery Warlodciowe. Zamkniecie pozycji polega na tym, ze Papiery
Warlosciowe nabywa sie, a nastepnie zwraca podmiotowd, od kidrego zostaly pozyczone.

Transakcja przynosi zysk, jezeli Papiery Wartoéciowe bedace przedmiotem krotkie] sprzeda’y zostaly odkupione po cenie nizezej od ceny,
po kibrej zostaly wezesniej sprzedane. W przeciwnym przypadku fransakcia przynosi strate.

£ transakcjami krbtkie] sprzedazy moie wigzat sig ryzyko polegajace na tym, Ze podmiot, od kidrego Papiery WartoSciowe zostaly
pozyczone moze zazadat ich zwrotu (jezeli umowa pozyczki zawarta z tym podmiotem na to zezwala), zmuszajac tym samym Fundusz do
zarnkniecia pozycii w niekorzystnym momencie, co moze mie¢ negatywny wplyw na stope zwrofu z takiej lokaty, a tym samym na Wartos¢
Certyfikatu.

RYZYKC WALUTOWE

Polityka inwestycyjna Funduszu dopuszeza dokonywanie przez Fundusz inwestycji w Waluty Obce, w instrumenty denominowane
w Walutach Obcych oraz otwieranie pozycji w Insirumantach Pochodnych, dla kirych Instrumentem Bazowym jest Waluta Obca.

Ryzyko walulowe oznacza mozliwosé spadku Wartodci Certyfikatu w wyniku wzrostu kursu ziotege do Walut Obeych, w ktorych notowane
tub denominowane sa skladniki portfela inwestycyjnego Funduszu fub w wyniku spadku kursu zlotego do Walut Obcych, w kidrych wyrazone
s zobowigzania Funduszu.

RyzYko ROZLICZENIA

Ryzyko rozliczenia oznacza mozliwosé spadku Wartosch Certyfikatu na skutek blednego lub opdznionego rozliczenia transakeji zawarlej
przez Fundusz. Bledne lub opdznione rozliczenie transakeji powoduje odcehylenie skdadu portfela inwestycyjnege Funduszu od skiadu
pozadanego przez Towarzystwo, co moze okazat sie niekorzysine dia Funduszu. Blgdne lub opdinione rozliczenie transakeji moze takie
prowadzit do obcigZenia Funduszu dodatkowymi kosztami lub kwotami kar umownych, regulaminowych lub innych wynikajacych z fransakgji
zawarlych przez Fundusz oraz z warunkéw dzialania na poszczegdinych rynkach regulowanych. Fundusz moze zostad obc;qzony
dodatkowymi kosztami | karami, o ktdrych mowa w zdaniu poprzednim takze w przypadku gdy winy za biedne lub opdinione rozficzenie nie
ponosi, szczegolnie w przypadku gdy nastepstwem blednego fub opdZnionego rozficzenia bedzie brak moiliwosci rozliczenia innych
fransakcji Funduszy. Ryzyko rozliczenia wystepuje przede wszystkim przy zawieraniu tramsakeji niegwarantowanych przez izby
rozliczeniowe.

RYZYKO PLYNNOSCE _ _
Ryzyko piynnoéci oznacza mozilwosé spadku Wartodci Certyfikaiu w wymku niemoznoscl zbycaa sktadnikéw porﬁfeia lnwestycyjnego '




Funduszu w terminach umozliwiajgcych obsiuge zobowiazart Funduszu lub prawidlows realizacie polityki lub sirategii inwestycyjne]
Funduszu prowadzagcej do koniecznosci zbywania sktadnikow aktywow Funduszu po cenach nizszych od akiualaych cen rynkowyceh Iub do
nigkorzystnego wplywu na poziom cen rynkowych. Ryzyke plynnoéei ma istoine znaczenie przy dokonywaniu przez Fundusz inwestycji
w instrumenty, kidrych wolumen lub warto¢ obrotu nie sg wysokie albo instrumenty nie sa przedmiotem obrotu na zorganizowanym rynku,

RYZYKO ZWIAZANE Z PRZECHOWYWANIEM AKTYWOW

Ryzyxo zwigzane z przechowywaniem aklywdw oznacza moziiwost spadku WartoScl Certyfikaty w wyniku bigdu Depozytariusza lub
subdepozylariuszy (podmiotdw, kidre na podstawie umowy z Depozytariuszem przechowuja czeSt Aklywow) lub w wyniku niewyptacalnosci
Depozytariusza lub subdepozytariuszy w zakresie w jakim Aktywa nie s gwarantowane przez strony frzecie lub nie podlegaja ochronie
z mocy ustawy.

RYZYKO ZWIAZANE Z KONCENTRACJA AKTYWOW LUB RYNKOW

Ryzyko zwigzane z koncentracia aklywdw lub rynkdw oznacza mozliwose spadku Warlo§ci Certyfikatu w wyniku stosunkowo niewielkich,
niekorzystnych zmian cen lub warto$ci danej kategorii lokat lub danega rynku w przypadku koncentraci dziatelinogct inwestycyinej Funduszu
w te kategorii lokat lub na tym ryaku.

RYZYKO INWESTOWANIA W JEDROSTH! UCZESTNICTWA, CERTYFIKATY INWESTYCYJUNE, TYTULY UCZESTRICTWA

Ryzyko inwestowania w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe na terytarium Rzeczypospolite]
Polskiej, certyfikaty inwestycyine funduszy inwestycyjnych zamknietych majgcych siedzibe na terytorium Rzeczypospofitej Polskigj, tytuly
uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne oraz tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucie wspélnego inwestowania majace
siedzibe za granica oznacza mozliwost spadku Wartodol Certyfikatu w wyniku niekorzystnych zmian cen lub wario$ci aktywow netto
przypadajagych na te jednostki, certyfikaty  tytuly uczestnictwa. Ryzyke fo ma charakfer wiorny, 2 jego podstawowym zrodlem sq kategorie
lokat w kidre iokuje fundusz lub instytucja emitujaca jednostki, certyfikaty lub tytuly uczestnictwa w zaleznosel od jej polityki inwastycyjnej
zastosowanie moga miet niektdre lub wszystkie czynniki wymienione w tym rozdziate. Ponadto inwestowanie w jednostki, certyfikaty i tytuly
uczestnictwa zwigzane jest z ryzykdem niekorzystnego wplywu na warlos¢ takich tokat wynikajaca z braku: wplywu na strukture portfela lokat
i podeimowane decyzje inwestycyjne przez zarzadzajacych tymi funduszami oraz instyfucjami wspdinego inwestowania, brakiem wplywu na
Zmiany zarzadzajacych, zmiany sirategii inwestycyjnej czy stylu zarzadzania dang instytucjg. Ten rodzaj inwestycji zwigzany jest réwniez
z ryzykiem wyceny lokat danego funduszu lub instytucii wspdinego inwestowania w sposob odmienny niz dokonywana przez Fundusz, gdy
nabywa te insirumeniy bezposrednio.

RYZYKO ZWIAZANE Z ZAWIERANIEM UMOW, KTORYCH PRZEDMIOTEM SA INSTRUMENTY POCHODNE

Ryzyko zwigzane z zawigraniem uméw ktbrych przedmiotem sg Instrurenty Pochodne oznacza mozliwosé spadku Wartosci Certyfikatu
wwyniku zmian cen niekorzystnych z punktu widzenia pozycji zajmowanych przez Fundusz w Instrumentach Pochodnych. Na ryzyko
instrumentow pochodnych moga skladajq sig: ryzyko bazy instrumentu pochodnege (w zaleznosci od instrumentu stanowigcego Baze
Instrumentu Pochodnego moga fo byt niekidre lub wszystkie czynniki ryzyka wymienione w niniejszym rozdziale); ryzyko odchylenia wyceny
Instrumentu Pochodnego od wyceny Instrumeniu Bazowego; ryzyko niedopasowania pozycji zabezpieczane] i zabezpleczajace). Zawarcie
umowy majace] za przedmiot Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne wiaZe sie dedatkowo z ryzykiem kentraheniz,

RYZYKO ZWIAZANE ZE ZMIANAMI PRAWNYMI LUB PODATKOWYMI

Ryzyko zwigzane ze zmianami prawnymi lub podatkowymi oznacza mozliwoss spadku Wartoscel Certyfikatu w nastepstwie zmian prawnych
w zakresie regulac)i, ktorym podlegaj emitenci instrumentow finansowych wchodzacych w skiad portfela inwestycyinege Funduszu,
w szczegdlnoéci, w przypadku instytucii wspdinego inwestowania, istnieje ryzyko prawne zmian w regulacjach prawa krajowego wiasciwego
wedlig miejsca siedziby instytucji wspblnego inwestowania odnoszacych sie do katalogu dopuszezalnych lokat oraz do limitdw
inwestycyjnych. Istnieje ryzyko zmiany w zakresie opodatkowania inwestycli w tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych [ instytucji
wspolnego inwestowania. W przypadku wprowadzenia fub zmiany wysokosci opodatkowania funduszy zagranicznych lub instylucji
wspblnego inwestowania zmiany te moga skutkowaé obnizeniem stop zwrotu z inwestycil, co w konsekwencji bedzie przekladaé sie na
Wartos¢ Certyfikatu. istnieje ryzyko niedostosowania dziatalnosci Funduszu do zmian przepisow prawa podatkowage w pafstwie obcym
ofaz ryzyke niekorzystnej wykladni przepisdw podatkowych panstwa obcego przez organy podatkowe w edniesieniv do Funduszu.

CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE 7 OTOCZENIEM, W KTORYM FUNDUSZ PROWADZI DZIALALNOSE

RYZYKQ ZMIAN W REGULACJACH PRAWNYCH DOTYCZACYCH FUNDUSZUY, W SZCZEGOLNOSC! W ZAKRESIE PRAWA PODATKOWEGD

Ryzyko fo wigke sie 2 modiiwodcig zmian uregulowan prawnych dofyczacych zasag funkcjonowania rynku kapitalowege oraz zasad
opodatkowania zyskéw kapitalowych. Istnisje mozliwos¢ wprowadzenia regulaci, kt6re utrudnig lub uniemolliwia realizacie przez Fundusz
zakladanej polityki inwestycyinej, co moze niekorzystnie wplynat na stopg zwrotu z inwestycji w Oferowane Certyfikaty, Ponadto istnieje
mozliwot rwigkszenia obcigzen podatkowych przychodow osiaganych z tyluiu uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych, kidre spowoduje
zmniejszenie oplacalnosci inwestowania w Oferowane Cerfyfikaty.

Ponadto zwraca sie uwage na fakt, Ze wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Funduszem nie obejmuje podatke od fowardw i ushug.
Na mocy art. 43 ust. 1 pkl 12 lit. a) ustawy z dnia 11 marca 2004 roku o podatku od towardw § ustug (Dz. U. Nr 54, poz. 535 z pézn. zm.),
zwolnione od podatku sg uslugi zarzadzania funduszami inwestycyjnymi, W przypadku zmiany obowigzujacego stanu prawnego,
wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Funduszem zostanie podwyZszone o wartesé naleznego podatku od towartw i ushug, zgodnie
z przepisami obowigzujacymi w momencie powstania obowigzku podatkowego.
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RYZYKO SILY NABYWCZE] (INFLACH)

Inflacia polega na spadku wartoScl nabyweoze srodkow pienigznych. Inflacja sprawia, Ze realna stopa zwrolu (z uwzglednieniem wartoscl
nabywczej ztotego) z inwestycji w Oferowane Certyfikaty moze okazat sie isiotnie nizsza od nominalnej stopy zwrotu {bez uwzglednienia
wartoscl nabywczej Ziotega), szczegdinie w przypadku nieoczekiwanege wzrostu wskaznika inflacii w czasie trwania inwestycji.

CZYNNIKI RYZYKA ZWAZANE 7 WYSTAPIENIEM SZCZEGOLNYCH OKOLICZNOSCH NA WYSTAPIENIE KTORYCH UGZESTNIK NIE MA WPLYWU LUB MA
OGRANICZONY WPLYW

RYZYKO OTWARCIA LIKWIDACS FUNDUSZU

W przypadkach okredlonych w Statucie moze nastapic otwarcie likwidacji Funduszu. Likwidacia Funduszu polega na zbyciu Aktywow,
Sciagnigciu naleznosci Funduszu, zaspokojeniu wierzycieli Funduszu oraz umorzeniu Certyfikatow przez wyplate uzyskanych $rodkéw
pienigznych Uczesinikom proporcjonalnie do liczby posiadanych przez nich Cerdyfikatbw. Z uwagi na charakter dokonywanych przez
Fundusz inwaestycji, nie mozna wykluczyc, Ze w trakcie llkwidacji sikdadniki portfela inwestycyjnego Funduszu beda zbywane po cenie nizsze]
niz ich wartos¢ godziwa, co moze prowadzic do spadku Wartosci Aktywow Nefte na Certyfikat (wartosci Certyfikatu). Z dniem otwarcia
lkwidacji Fundusz zaprzestaje wykupywania Cerlyfikatow oraz wyplacania doechoddw, co wigze sie z zablokowaniem érodkow
zainwestowanych w Oferowane Cerlyfikaty do czasu zakericzenta likwidacji Funduszu.

RYZYKO WYCENY AXTYWOW Funpuszu

Axtywa Funduszu wyceniane sg a zobowigzania Funduszu ustalane sg wedfug wiarygodnie oszacowanej wartodci godziwe]. Z uwagi na
charakier dokonywanych przez Fundusz inwestycii, isinieje jednak ryzyko, Ze dokonana zgodnie z tymi zalozeniami wycena, zwlaszcza
instrumentow nienotowanych na aktywnym rynku, moze odbiegaé od ich rzeczywistej wartoscl. W takim przypadku Warto$¢ Aktywow Netio,
a tym samym Warto$¢ Aktywdw Netto na Certyfikat (warto$¢ Certyfikatu) moZe odbiegat od rynkowej wartosci netto skiadnikow portfela
inwestycyjnego Funduszu. Ryzyko fo jest szczegdlnie istotne w odniesieniu do wycen Aktywow Funduszu oraz Warto$¢ Aktywdw Netto na
Ceriyfikat (warlos¢ Cerlyfikatu) w Dniach Wykupu.

RYZYKO ZMIANY POLITYKIINWESTYCYJNES FUNDUSZU

Towarzystwo moze w kazdym czasie dokonaé zmiany celu inwestycyinego lub zasad polityki inweslycyjnej Funduszu na odmienna od
obowigzujacych w momencie sktadania zapisu na Cferowane Cerdyfikaty. Zmiana celu inwestycyjnego lub polityki inwestycyjrei Funduszu
wymaga dokonania ogloszenia o zmianie Stalutu w zakresie dotyczacym celu inwestycyinego fub zasad polityki inwestycyjnej Funduszu
oraz uplywi terminu 3 miesiecy od dnia dokonania ogfoszenia o zmianie. Uczesinik nie ma wplywu na decyzje Towarzystwa o zmianie
polityki inwestycyine] Funduszu.

INNE CZYNNIK! RYZYKA ZWIAZANE Z OKOLICZNOSCIAMI, NAWYSTAPIENIE KTORYCH LICZESTNIK FUNDUSZU NIE MA WPLYWH LUB MA OGRANICZONY WPLYW

Nastgpujace zdarzenia zwigzane z dzialalnoscia Funduszu moga miet réwnieZ niekorzystny wplyw na Wartosdé Aktywow Netto na Ceryfikat:
przejecie zarzggzania Funduszem przez inne towarzystwo funduszy inwestycyjnych, zmiana depozylariusza.

SRODKI SLUZACE OCENIE WRAZLIWOSC| PORTFELA FUNDUSZU NA NAJBARDZIES ISTOTNE RODZAJE RYZYKA, NA JAKIE
FUNDUSZ JEST LUB MOGLBY BYC NARAZONY

Do ozeny:
- ryzyka kredytowego bankéw i instylucji w ktérych dokonywana jest dziatalnos¢ lokacyina wykorzystywana jest ccena poziomu ratingu

instytucii;

- ryzyka kredytowego emitentow obligagji — rating emitentdw;

- ryzyka zmiany wariosci rynkowej porifela — Beta porifela;

- ryzyka utraty warfoscl instrurnentow — poziom niezrealizowanej straty,

- fyzyka plynnosci — udziat instrumentow nieplynnych w porffefu (jednostkowo oraz sumarycznie};
- ryzyka koncentrachi - udzial inwestycii w aktywach funduszu, w tym catkowity udziat aktywdw niepubiicznych;
- koncentracja depozytow w jednej instyfucji finansowej;

- ryzyka walutowego — Udzial % waluty obeej lub euro w aktywach funduszy;

- tyzyka operacyinego — wartosé zdarzef operacyjnych;

- warto$e ryzyka kontrahenia;

- ryzyko operacyjne — proceniowq wartoscig zdarzenia wzgledem aktywéw netlo;

- dzwigni finansowej — ekspozycja AF! abliczana metoda brutto oraz zaangazowania;

PRZEKROCZENIA LUB PRAWDOPODOBNE PRZEKROCZENIA LIMITOW RYZYKA
Na dzien 31 grudnia 2046 r. Towarzystwo nie identyfikuje przekroczen fimitow ryzyka.

INFORMACJA O SYSTEMACH ZARZADZANIA RYZYKIEM W TOWARZYSTWIE ZARZADZAJACYM FUNDUSZEM

Towarzystwo w celu zarzadzania ryzykiem powolalo w sirukiurze Departament Zarzadzania Ryzykiem, kidey petni wykonuje czynnogc
z rakresu zarzadzania ryzykiem, kontroluje fimily ryzyka oraz sporzadza okresowy raporty sprawozdawcze w tym zakresie. Proces
zarzadzania ryzykiem wspierany jest poprzez system informatyczny Turbine Risk Analytics.

a)  Informacia o zmianach maksymalnego poziomu diwigni finansowsj, ktry moZe byé stosowany w imieniu funduszy, oraz prawie
do ponownego wykorzystania zabezpieczedn lub gwarancii udzielonej na podstawie porozumienia dotyczacego déwigni
finansowsj:
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b)

Towarzystwo nie dokonywato zmian w poziorie maksymainego pozismu dzwigni finansowsj funduszu, obliczane] metodg brutto
oraz melody zaangazowania. Fundusz nie korzysta z praw do ponownego wykorzystania zabezpieczefi lub gwarancii
dotyczacych diwigni finansowed.

Informacia o aczne] wysokosct zastosowanej dzwigni finansowej na dzien 31.12.2016:
Ekspozycia AFlwg metody zaangaZowania: 124,81%
Ekspozycja AF wg metody brutio: 98,40%

Toma%rab Kamil Chyl Andrzej Domanski
Prezes Zarzadu Cztonek Zarz Czionek Zarzadu
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