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1. Podstawowe dane o Funduszu
Fundusz dziata pod nazwg EQUES Aktywnego Inwestowania Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (dalej: Fundusz).
Poprzednia nazwa Funduszu, tj. EQUES Total Return FIZ zostata zmieniona w dniu dnia 6 pazdziernika 2017 roku.

Fundusz jest funduszem inwestycyjnym zamknietym, utworzonym i dziatajgcym na zasadach okreslonych w przepisach ustawy
z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2021 r.
poz. 605) (dalej: Ustawa) oraz w statucie Funduszu.

Siedzibg i adresem Funduszu jest siedziba i adres EQUES Investment Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (dalej:
Towarzystwo).

Fundusz nie posiada oddziatéw (zaktadow). Towarzystwo posiada oddziat w Warszawie.

Fundusz zostat wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych prowadzonego przez Sadu Okregowy w Warszawie, VII Wydziat
Cywilny Rejestrowy w dniu 21 listopada 2013 roku pod numerem RFI 920. Fundusz otworzyt ksiegi rachunkowe w 2 grudnia 2013
roku.

Fundusz zostat utworzony na czas nieograniczony.

Organami Funduszu sg Towarzystwo oraz Zgromadzenie Inwestorow.
Fundusz nie prowadzi dziatalnosci w dziedzinie badan i rozwoju.

2. Cel inwestycyjny Funduszu

Celami inwestycyjnymi Funduszu jest osigganie przychoddw z lokat netto Funduszu oraz wzrost wartosci aktywow w wyniku
wzrostu wartosci lokat. Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celéw inwestycyjnych.

1. Na warunkach i zasadach okreslonych w Ustawie dla funduszy inwestycyjnych zamknietych, z zastrzezeniem ust. 2 i 3,

Fundusz moze lokowac swoje Aktywa wytgcznie w:

1)  Papiery Wartosciowe;

2)  Waluty Obce;

3)  Instrumenty Rynku Pienieznego;

4)  Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne;
5)  Towarowe Instrumenty Pochodne;

w rozumieniu statutu Funduszu

— pod warunkiem, ze sg zbywalne.

2. Fundusz, na warunkach i zasadach okreslonych w Ustawie dla funduszy inwestycyjnych zamknietych, moze lokowaé swoje
aktywa w depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub instytucjach kredytowych.

3. Fundusz, na warunkach i zasadach okreslonych w Ustawie dla funduszy inwestycyjnych zamknietych, moze nabywad
jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych i specjalistycznych funduszy inwestycyjnych otwartych, w tym
takze zarzadzanych przez Towarzystwo, oraz tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania
majace siedzibe za granica.

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

3.  Omodwienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych ujawnionych w sprawozdaniu finansowym, w szczegdlnosci
opis czynnikdw i zdarzen, w tym o nietypowym charakterze, majgcych znaczacy wptyw na dziatalno$¢ Funduszu i osiggniete
przez niego zyski lub poniesione straty w okresie sprawozdawczym, a takze omowienie perspektyw w rozwoju dziatalnosci
Funduszu.

3.1 Rok obrotowy

Sprawozdanie finansowe sporzadzone na dzien 31 grudnia 2020 roku obejmuje okres od dnia 1 stycznia 2020 roku do dnia
31 grudnia 2020 roku.

3.2 Okres objety sprawozdaniem

Sprawozdanie z dziatalnosci Funduszu zostato przygotowane za okres od 1 stycznia 2020 roku do 31 grudnia 2020 roku.



33 Bilans Funduszu
Bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2020 roku wykazuje aktywa netto w wysokosci 6 564 tys. ztotych.

Suma aktywdéw na dzieri 31 grudnia 2020 roku wyniosta 6 694 tys. ztotych. Aktywa na dzier 31 grudnia 2020 roku stanowity srodki
pieniezne i ich ekwiwalenty (2 216 tys. ztotych), naleznosci (238 tys. ztotych), sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku (3 000
tys. ztotych) oraz sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (1 240 tys. ztotych).

Na koniec okresu sprawozdawczego w portfelu Funduszu znajdowaty sie przede wszystkim instrumenty finansowe notowane na
rynku regulowanym oraz jednostki uczestnictwa nienotowane na aktywnym rynku. Ponadto niewielkg cze$¢ portfela stanowity
kontrakty terminowe oraz waluty.

Zobowigzania Funduszu na dzieri 31 grudnia 2020 roku wynosity 130 tysiecy ztotych.
Fundusz w 2020 roku poniost koszty w wysokosci 478 tys. ztotych.

Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2020 roku do 31 grudnia 2020 roku wykazat dodatni wynik z operacji
w wysokosci 613 tys. ztotych.

Wartos$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny wyniosta 1.280,81 ztotych, co oznacza wzrost wartosci certyfikatu
inwestycyjnego Funduszu w okresie sprawozdawczym 14,14%.

34 Serie i emisje certyfikatéw inwestycyjnych Funduszu

Fundusz wyemitowat dwadziescia dwie serie certyfikatow inwestycyjnych:

llo$¢ przydzielonych llos$¢ wykupionych .
Seria ISIN Data przydziatu CZrtyYfikatéwy Cemfik[;tévy SaIQo na dzien
Inwestycyjnych Inwestycyjnych bilansowy

A PLC240000131 21.11.2013* 500 200 300

B - 31.12.2013 3298 3298 0

C - 19.03.2014 530 530 0

D - 30.04.2015 525 525 0

E - 30.06.2015 625 625 0

G - 31.08.2015 180 180 0

L - 28.02.2017 186 186 0

M - 31.03.2017 1177 1177 0

N - 30.04.2017 3366 3366 0

O PLC240000131 31.05.2017 230 0 230

p - 30.06.2017 180 180 0

R PLC240000131 31.07.2017 924 661 263

T PLC240000131 30.09.2017 352 0 352

U PLC240000131 31.10.2017 1283 1063 220
W PLC240000131 30.11.2017 1379 1219 160

YA PLC240000131 31.01.2018 3475 2462 1013
AL PLC240000131 31.01.2019 377 0 377
AR PLC240000131 30.04.2020 459 0 459
AS PLC240000131 29.05.2020 163 0 163
AT PLC240000131 30.06.2020 156 0 156
AV PLC240000131 31.08.2020 1282 0 1282
AX PLC240000131 30.10.2020 150 0 150

*data rejestracji Funduszu w RFI.

Emisje certyfikatow serii H,1,J,K,S,Y, AA, AB, AC, AD, AE, AF, AG, AH, Al, AJ, AK, AM, AN, AO, AP, AQ, AU, AW oraz AY nie doszty do
skutku.

Certyfikaty nie s3g notowane na aktywnym rynku i reprezentujg jednakowe prawa majatkowe.

Nie wystepuja cechy réznigce poszczegdlne serie certyfikatow inwestycyjnych.

35 Nabycie certyfikatéw wtasnych, cel ich nabycia, liczba i warto$¢ nominalna, ze wskazaniem jaka cze$¢ kapitatu
wptaconego reprezentuja i ceny nabycia oraz cenie sprzedazy w przypadku ich zbycia

Fundusz nie nabywat certyfikatow wtasnych.



Fundusz w 2020 roku wykupit oraz umorzyt 4.199 certyfikatow inwestycyjnych na taczng kwote 4 669 tys. zt

Zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu): 2 637 tys. zt
Zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu): 4 669 tys. zt
4, Instrumenty finansowe: gtéwne czynniki ryzyka i zagrozenia, na ktére Fundusz jest narazony

CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE BEZPOSREDNIO Z POLITYKA INWESTYCYJNA FUNDUSZU

Dziatalno$¢ inwestycyjna Funduszu zwigzana jest z ryzykiem. Nalezy przez to rozumieé, ze ostateczny wynik dziatalnosci
inwestycyjnej Funduszu nie jest znany i niesie dla uczestnikow Funduszu zaréwno szanse na osiggniecie zaktadanego efektu, jak
i zagrozenie, ze zaktadany efekt nie zostanie w ogdle osiggniety albo bedzie istotnie gorszy od pierwotnych zatozen.

Gtowne czynniki ryzyka zwigzane z uczestnictwem w Funduszu obejmujg czynniki ryzyka zwigzane bezposrednio z dziatalnoscig
Funduszu, czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem, w ktorym Fundusz prowadzi dziatalnos$é, czynniki ryzyka zwigzane
z wystgpieniem szczegdlnych okolicznosci, na wystagpienie ktdrych uczestnik Funduszu nie ma wptywu lub ma ograniczony wptyw,
oraz czynniki ryzyka wynikajace ze specyfiki certyfikatu inwestycyjnego. Poziom ryzyka zwigzanego z dziatalnoscig Funduszu jest
wysoki. Z polityka inwestycyjng funduszu zwigzane sg nastepujgce rodzaje ryzyk:

a)  Ryzyko rynkowe;
- ryzyko rynku akgji,
- ryzyko rynku towaroéw;
- ryzyko stép procentowych;
- ryzyko kursu walutowego;

b) Ryzyko kredytowe;

c) Ryzyko dzwigni finansowej;

d) Ryzyko zwigzane z transakcjami krotkiej sprzedazy;
e) Ryzyko rozliczenia;

f)  Ryzyko ptynnosci;

g) Ryzyko przechowywania i rejestru aktywow;

h)  Ryzyko koncentracji aktywéw lub rynkow;

i) Ryzyko inwestowania w jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne i tytuty uczestnictwa;

j)  ryzyko zwigzane z zawieraniem umow, ktérych przedmiotem sg instrumenty pochodne;

k)  Ryzyko zwigzane ze zmianami prawnymi lub podatkowymi emitentow;

I} Ryzyko zmian w regulacjach prawnych dotyczgcych Funduszu, w szczegdlnosci w zakresie prawa podatkowego;
m) Ryzyko sity nabywczej (inflacji).

Ze wzgledu na stosowang polityke inwestycyjng, dla Funduszu najistotniejszym zrdédtem ryzyka jest ryzyko rynkowe w tym ryzyko
rynku akgji.

Ryzyko rynkowe wigze sie z tym, ze ceny na rynku finansowym oraz innych powigzanych z nim rynkach ulegajg wahaniom.
Oznacza to mozliwos$¢ osiggniecia stopy zwrotu z inwestycji w certyfikaty inwestycyjne Funduszu nizszej w stosunku
do oczekiwanej, a nawet poniesienia straty (spadku wartosci certyfikatu ponizej jego ceny emisyjnej) w wyniku niekorzystnych
zmian cen rynkowych instrumentéw wchodzacych w sktad portfela inwestycyjnego Funduszu.

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

Na ryzyko rynku akcji sktadajg sie ryzyko systematyczne catego rynku akcji oraz ryzyko specyficzne poszczegdlnych emitentéw
akgji.

Ryzyko systematyczne, jest determinowane czynnikami o charakterze makroekonomicznym i tym samym wptyw na nie maja
zmiany podstawowych parametrow opisujgcych ogdlny stan gospodarki, takich jak: tempo wzrostu gospodarczego, stopa inflacji,
podaz pienigdza, deficyt budzetowy, poziom bezrobocia w gospodarce, kursy walutowe, stopa procentowa oraz inne agregaty
polityki pienieznej. Niekorzystne zmiany sytuacji makroekonomicznej w tym wypadku moga negatywnie oddziatywaé na ceny akcji
i w konsekwencji na wartos¢ certyfikatow. Wraz z postepem procesu globalizacji $wiatowego systemu finansowego, wysoka
i rosngca korelacja poszczegdlnych rynkow akcji sprawia, ze dywersyfikacja lokat Funduszu pomiedzy rynkami akcji réznych krajow
nie pozwala na wyeliminowanie ryzyka systematycznego, ktére wykazuje tendencje do przyjmowania charakteru globalnego.



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

Polityka inwestycyjna Funduszu dopuszcza mozliwos$¢ otwierania krétkich pozycji na rynku akcji (poprzez dokonywanie krotkiej
sprzedazy i otwieranie krotkich pozycji w instrumentach pochodnych), ktore pozwalajg zarabia¢ na spadkach cen akcji, ale
przynosza straty w przypadku wzrostu ich cen. Otwarcie krétkich pozycji moze powodowac, ze zalezno$¢ pomiedzy zmianami
koniunktury gietdowe] a wartoscig lokat Funduszu przyjmie charakter odwrotny — istnieje mozliwos¢ spadku wartosci lokat
Funduszu na skutek wzrostoéw cen na rynku akcji.

Materializacja ryzyka rynku akcji moze skutkowaé osiggnieciem stopy zwrotu z inwestycji w certyfikaty Funduszu nizszej
w stosunku do oczekiwanej, a nawet doprowadzi¢ do straty z inwestycji (spadku wartosci certyfikatu ponizej jego ceny emisyjnej).

Mechanizm zarzgdzania ryzykiem:

Ryzyko systematyczne charakteryzuje sie wysokim poziomem niedywersyfikowalnosci. Fundusz moze jednak prébowac ograniczac
ryzyko systematyczne poprzez zmniejszanie ekspozycji na rynek akcji, np. poprzez sprzedaz akcji lub przy uzyciu kontraktow
terminowych (pozycja short). Dziatania Funduszu polegajg réwniez na biezagcym monitorowaniu natezenia tego ryzyka oraz
ewentualnym reagowaniu na nie w ramach mozliwosci, majac na uwadze najlepszy interes uczestnikdw.

Jesli chodzi zas o ryzyko specyficzne, Fundusz stosuje techniki redukujgce poziom ewentualnego zagrozenia. Techniki te polegaja
przede wszystkim na:

1) dokonywaniu analizy emitentéw akcji pod wieloma aspektami, takimi jak m.in.: ocena kondycji finansowej emitenta, jego
otoczenia gospodarczego i prawnego, poziom ryzyka inwestowania w akcje danego emitenta, wycena wartosci tych akcji
itp.;

2) stosowaniu dywersyfikacji portfela inwestycyjnego polegajgcg na tym, ze ryzyko specyficzne ulega ograniczeniu poprzez

nabywanie akcji wielu emitentéw — dzieki temu ryzyko specyficzne jednego emitenta ma mniejsze znaczenie w kontekscie
catego portfela inwestycyjnego Funduszu. Jednoczesnie Fundusz unika przy tym dokonania tzw. przedywersyfikowania
objawiajgcego sie tym, ze koszty dywersyfikacji (koszty analizy emitentow, koszty transakcyjne itp.) przewyzszajg realne
korzysci z nabycia akcji emitentow, ktére nie prowadza do majgcego znaczenie ograniczania specyficznego ryzyka rynku
akcji.

Towarzystwo w celu zarzgdzania ryzykiem powotato w strukturze Departament Zarzadzania Ryzykiem, ktory wykonuje czynnosci

z zakresu zarzgdzania ryzykiem, kontroluje limity ryzyka oraz sporzadza okresowy raporty sprawozdawcze w tym zakresie. Proces

zarzadzania ryzykiem wspierany jest poprzez system informatyczny Turbine Risk Analytics.

5. Dziatalno$¢ Funduszu w roku obrotowym i po jego zakorczeniu

W okresie sprawozdawczym Fundusz z sukcesem przeprowadzit pie¢ emisji certyfikatow inwestycyjnych o tgcznej wartosci 2,637
min ztotych oraz zrealizowat na rzecz Uczestnikédw wyptaty z tytutu wykupu certyfikatéw w tgcznej kwocie ponad 4,669 min
ztotych.

W pierwszych miesigcach 2020 roku na funduszu EQUES Aktywnego Inwestowania FIZ utrzymywano podwyzszong alokacje
na rynku akcji. W lutym sytuacja ulegta zmianie z uwagi na globalny wstrzas zwigzany z pandemia i decyzja zarzadzajacych
Funduszu alokacja zostata ograniczona do 8%. Od maja zaangazowanie systematycznie rosto, osiagajgc 62% poziom w sierpniu.
Kolejne dwa miesigce charakteryzowaty sie nizszg alokacja z uwagi na narastajagce obawy odnosnie drugiej fali epidemii. Koncéwka
roku to stopniowy powrdt do wyzszego zaangazowania, ktére wyniosto 73% w grudniu. Srednia alokacja w Il pétroczu to 57%, dla
poréwnania w poprzednim poétroczu byto to 30%. W catym 2020 roku $rednie tgczne zaangazowanie w akcje i surowce funduszu
wyniosto 44%.

Istotnym zdarzeniem wptywajacym na wyniki finansowe Funduszu byto wystapienie pandemii wirusa SARS-COV-2 wywotujacego
chorobe COVID-19 (pandemia). W pierwszych miesigcach 2020 roku wirus rozprzestrzenit sie na catym swiecie, a jego negatywny
wptyw na rézne gatezie gospodarki nabrat dynamiki. Na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego wptyw opisanych powyzej
okolicznosci przyczynit sie jedynie do krotkoterminowego spadku notowan akcji polskich i zagranicznych, a takze obligacji
korporacyjnych, stanowigcych sktadniki portfela inwestycyjnego Funduszu. Towarzystwo jest zdania, ze odpowiednio prowadzona
polityka inwestycyjna, w tym polityka zmiennego zaangazowania w instrumenty finansowe poszczegélnych emitentéw, pozwala
na ograniczenie skutkdw negatywnego przetozenia pandemii na Fundusz. W zwigzku z oczekiwanym stopniowym wygaszaniem
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pandemii na skutek szczepienn i nabywaniem odpornosci oraz zwigzanym z tym stopniowym rozmrazaniem gospodarki
Towarzystwo przewiduje zmniejszanie sie wptywu pandemii na wyniki Funduszu w 2021 roku.

6. Przewidywany rozwdj Funduszu

Przewidywania dotyczace rozwoju Funduszu w kolejnych latach zaktadajg kontynuowanie i rozwdj dziatalnosci. W szczegdlnosci
planowane sg kolejne emisje certyfikatéw inwestycyjny Funduszu, z ktérych pozyskane srodki bedg inwestowane zgodnie z celem
inwestycyjnym Funduszu.

Zamiarem Funduszu jest przeksztatcenie sie w publiczny fundusz inwestycyjny w rozumieniu Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych
oraz oferowanie certyfikatéow inwestycyjnych Funduszu kolejnych emisji w drodze oferty publicznej, ktéra wymaga sporzadzenia
prospektu.

Przeksztatcenie Funduszu w publiczny fundusz inwestycyjny oraz oferowanie certyfikatow inwestycyjnych kolejnych emisji
w drodze oferty publicznej, ktéra wymaga sporzadzenia prospektu, w ocenie Funduszu, znacznie zwiekszy mozliwosci Funduszu
w zakresie pozyskiwania nowych inwestorow i powinno przyczynic¢ sie do zwiekszenia wartosci Aktywow Funduszu oraz liczby
Uczestnikow, a w efekcie — do podwyzszenia efektywnosci kosztowej dziatalnosci Funduszu (przez osiggniecie efektu skali) oraz
ograniczenia ryzyka skokowych spadkéw wartosci Aktywow. Dodatkowo wprowadzenie certyfikatéw inwestycyjnych Funduszu do
obrotu na rynku regulowanym (w zatozeniu rynku podstawowym prowadzonym przez Gietde Papieréw Wartosciowych
w Warszawie S.A.) umozliwi Uczestnikom obrot certyfikatami inwestycyjnymi i wyjscie z inwestycji w Fundusz w sposéb inny niz
poprzez zagdanie wykupu certyfikatdw inwestycyjnych.

Zarzad Towarzystwa nie stwierdza na dzien podpisania sprawozdania istnienia faktow i okolicznosci, ktore wskazywatyby na
zagrozenia dla mozliwosci kontynuacji dziatalnosci przez Fundusz w okresie co najmniej 12 miesiecy po dniu bilansowym.

7. Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa Funduszu

Sytuacja finansowa Funduszu jest dobra. Wartos¢ posiadanych przez Fundusz sSrodkdow pienieznych jest wystarczajaca
do regulowania zobowigzan Funduszu.

Pozostate pozycje sprawozdania z dziatalnosci jednostki przewidywane przez art. 49 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku
o rachunkowosci (Dz.U. z 2021 roku, poz. 217, z pdzniejszymi zmianami) nie wystepuja.

Nie wystgpity istotne zmiany informacji wymienionych w art. 23 dyrektywy 2011/61/UE, ktére nie zostaty uwzglednione
w sprawozdaniu finansowym sporzadzonym na dzier 31 grudnia 2020 roku oraz w sprawozdaniu z dziatalnosci jednostki.

Warszawa, dnia 8 kwietnia 2021 r.
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