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1. Podstawowe dane o Funduszu
Fundusz jest osobg prawng i dziata pod nazwg EQUES Specjalistyczny Funduszy Inwestycyjnych Otwarty (dalej: Fundusz).

Fundusz jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami, 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. 2021, poz. 605) (zwanej dalej ,Ustawg”) oraz w statucie Funduszu.

Subfunduszami wydzielonymi w ramach Funduszu s3:
—  subfundusz EQUES Obligacji,

—  subfundusz EQUES Rynkéw Wschodzacych,

Na dzien 31 grudnia 2020 roku w ramach Funduszu byt otwarty jedynie Subfundusz EQUES Obligacji, bowiem subfundusz EQUES
Rynkéw Wschodzacych nie zostat utworzony i nie rozpoczat dziatalnosci, tym samym ilekro¢ w dalszej czesci sprawozdania mowa
bedzie o ,Subfunduszu”, rozumiec nalezy przez niego subfundusz EQUES Obligacji.

Subfundusz nie posiada osobowosci prawnej.

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

Fundusz zostat wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych prowadzonego przez Sadu Okregowy w Warszawie, VIl Wydziat
Cywilny Rejestrowy w dniu 7 maja 2012 roku pod numerem RF| 743.

Fundusz zostat utworzony na czas nieograniczony.

Organami Funduszu sg Towarzystwo oraz zgromadzenie uczestnikow.

Fundusz nie prowadzi dziatalnosci w dziedzinie badan i rozwoju, ani nie posiada oddziatéw (zaktaddéw).
2. Cel inwestycyjny Funduszu

W ramach kazdego z Subfunduszy prowadzona jest odmienna polityka inwestycyjna.

Zakres polityki inwestycyjnej Subfunduszu okresla Ustawa oraz Statut Funduszu. Ustawa moze podlega¢ zmianom. Towarzystwo
moze w kazdym czasie dokona¢ zmiany statutu Funduszu w czesci dotyczacej polityki inwestycyjnej prowadzonej przez
Subfundusz. Zmiana statutu wymaga ogtoszenia o dokonanych zmianach oraz co do zasady uptywu terminu trzech miesiecy od
dnia ogtoszenia. Moze takze wigzac sie z koniecznoscig uzyskania zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego. Uczestnik nie ma
wptywu na decyzje Towarzystwa o zmianie polityki inwestycyjnej Funduszu.

Subfundusz EQUES Obligacji

Subfundusz lokuje co najmniej 2/3 Srodkéw w polskie, dtuzne papiery wartosciowe o terminie zapadalnosci powyzej 1 roku oraz
instrumenty rynku pienieznego. Subfundusz moze nabywac instrumenty dfuzne emitowane zaréwno przez Skarb Paristwa, inne
wiadze publiczne, jak i przedsiebiorstwa. Subfundusz moze ulokowac catos¢ srodkdéw w dtuzne papiery wartosciowe emitowane
przez przedsiebiorstwa.

Subfundusz odkupuje jednostki na kazde zgdanie uczestnika w terminie 7 dni od dnia ztozenia zlecenia odkupienia, przy czym
subfundusz doktada staran, aby odkupienie nastgpito pierwszym dniu roboczym nastepujgcym po dniu ztozenia zlecenia
odkupienia.

Subfundusz lokuje co najmniej 2/3 srodkow w papiery wartosciowe polskich emitentéw i nie stosuje przy doborze lokat innych
szczegblnych kryteriéw branzowych, geograficznych etc.

Polityka inwestycyjna dopuszcza mozliwos¢ uznaniowego wyboru przedmiotu lokat przez zarzadzajacych subfunduszem w ramach
zatwierdzonej strategii inwestycyjnej subfunduszu precyzujacej kryteria doboru lokat. Subfundusz nie stosuje zadnego wskaznika
referencyjnego (benchmarku).

Dochody Subfunduszu nie sg wyptacane bez umorzenia jednostek uczestnictwa.
Subfundusz nie stosuje zadnych wymogdw dotyczacych ratingdw emitentéw dtuznych papieréw wartosciowych.
Zalecenie: Subfundusz moze nie by¢ odpowiedni dla inwestordw, ktérzy planujg wycofaé swoje srodki w ciggu krécej niz 1 roku.

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

3.1 Rok obrotowy

Sprawozdanie finansowe sporzgdzone 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

331 Subfundusz EQUES Obligacji

Bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2020 roku wykazuje aktywa netto Subfunduszu w wysokosci 4 895 tysiecy ztotych.
Suma aktywow Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2020 roku wyniosta 4 924 tysigce ztotych.

Na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego w portfelu Funduszu Subfunduszu znajdowaty sie Srodki pieniezne (164 tys.
zt), naleznosci (33 tys. zt), sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku (4 038 tys. zt), sktadniki lokat nienotowane na aktywnym
rynku (689 tys. zt).

Na koniec okresu sprawozdawczego w portfelu Funduszu znajdowaty sie przede wszystkim dtuzne papiery wartosciowe oraz
jednostki uczestnictwa Funduszy Inwestycyjnych Otwartych.

Zobowigzania Funduszu w ramach Subfunduszu na koniec okresu sprawozdawczego wyniosty 29 tys. zt.
W 2020 roku Fundusz ponidst w ramach Subfunduszu koszty w tagcznej wysokosci 195 tys. ztotych.

Rachunek wyniku z operacji Subfunduszu za okres od 1 stycznia 2020 roku do 31 grudnia 2020 roku wykazat dodatni wynik
z operacji w wysokosci 98 tys. ztotych.

Na dzien 31 grudnia 2020 roku wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa Subfunduszu wynosi 13,10 ztotych, co oznacza
wzrost wartosci jednostki w okresie sprawozdawczym o 3,89%.

34 Zbywanie Jednostek Uczestnictwa Funduszu
Fundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa bez ograniczer w kazdym Dniu Zbycia.

Fundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa kategorii A oraz Jednostki Uczestnictwa kategorii B. Jednostki Uczestnictwa kategorii A sg
zbywane bezposrednio przez Fundusz. Jednostki Uczestnictwa kategorii B sg zbywane za posrednictwem Towarzystwa
i Dystrybutorow.

Jednostki Uczestnictwa, zbyte przez Fundusz przed dniem 19 pazdziernika 2018 roku, z dniem 19 pazdziernika 2018 roku, staty sie
Jednostkami Uczestnictwa kategorii B.

Fundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa bez ograniczed w kazdym Dniu Zbycia. Zbycie Jednostek Uczestnictwa nastepuje nie
pdzniej niz w terminie 7 dni od dnia dokonania wptaty na nabycie Jednostek Uczestnictwa. Fundusz dotozy staran, aby zbycie
Jednostek Uczestnictwa nastgpito w pierwszym Dniu Zbycia nastepujgcym po dniu, w ktérym Agent Transferowy otrzymat
informacje o uznaniu rachunku bankowego Funduszu kwotg wptaty na nabycie Jednostek Uczestnictwa.

Nabywcami Jednostek Uczestnictwa moga by¢ osoby fizyczne, osoby prawne oraz jednostki organizacyjne nieposiadajgce
osobowosci prawnej (jednakze posiadajgce zdolnos¢ do nabywania praw i zaciggania zobowigzan we wtasnym imieniu), rezydenci
i nierezydenci w rozumieniu ustawy z dnia 27 lipca 2002 roku Prawo dewizowe (Dz. U. 2020, poz. 1708 z pdin. zm.), z
wytaczeniem specjalistycznych funduszy inwestycyjnych otwartych zarzadzanych przez Towarzystwo.

Przystgpienie do Funduszu przez osobe fizyczng bedaca osobg zajmujgcg eksponowane stanowisko polityczne w rozumieniu
ustawy z dnia 1 marca 2018 r. o przeciwdziataniu praniu pieniedzy oraz finansowaniu terroryzmu (Dz.U. 2020 poz. 971) wymaga
zgody zarzadu Towarzystwa. Zarzad Towarzystwa udziela albo odmawia zgody, o ktérej mowa w zdaniu poprzednim, w terminie
14 dni od dnia otrzymania stosownego wniosku.

Whptata na Jednostki Uczestnictwa moze zosta¢ dokonana wytacznie w srodkach pienieznych w ztotych.



Fundusz przyjmuje wytacznie wptaty w wysokosci nie nizszej niz okreslona w Statucie dla danego Subfunduszu. W przypadku, gdy
kwota wptaty na nabycie Jednostek Uczestnictwa jest nizsza niz okreslona w Statucie dla danego Subfunduszu Fundusz dokona
zwrotu wptaty. Zwrot nastgpi bez jakichkolwiek odsetek i odszkodowan, nie pdzniej niz w terminie 7 dni od dnia wptywu Srodkow
pienieznych na rachunek naby¢ Subfunduszu. Zwrot nastgpi na rachunek bankowy, z ktérego dokonana zostata wptata.

Fundusz zbywa liczbe Jednostek Uczestnictwa rowng ilorazowi kwoty wptaty na nabycie Jednostek Uczestnictwa pomniejszone;j
o pobrane optaty manipulacyjne i ceny zbycia Jednostki Uczestnictwa w Dniu Zbycia, w ktérym nastepuje zbycie.

Przy zbywaniu Jednostek Uczestnictwa kategorii B przez Fundusz Towarzystwo lub Dystrybutor moze pobiera¢ Optate Za Nabycie.

Cena zbycia Jednostki Uczestnictwa w danym Dniu Zbycia jest réwna Wartosci Aktywow Subfunduszu Netto na Jednostke
Uczestnictwa w tym Dniu Zbycia.

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

Fundusz nie nabywat jednostek uczestnictwa wtasnych.

Fundusz odkupuje Jednostki Uczestnictwa na zgdanie Uczestnika w kazdym Dniu Odkupienia. Jednostki Uczestnictwa podlegaja
umorzeniu z mocy prawa z chwilg ich odkupienia przez Fundusz.

Odkupienie Jednostek Uczestnictwa nastepuje na podstawie ztozonego przez Uczestnika zlecenia odkupienia Jednostek
Uczestnictwa. Zlecenie odkupienia Jednostek Uczestnictwa moze by¢ ztozone wobec upowaznionego pracownika Towarzystwa
albo Dystrybutora.

Cena odkupienia Jednostki Uczestnictwa w danym Dniu Odkupienia jest rowna Wartosci Aktywéw Subfunduszu Netto na
Jednostke Uczestnictwa w tym Dniu Odkupienia.

Kwote do wyptaty z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa ustala sie jako iloczyn ceny odkupienia Jednostki Uczestnictwa i
liczby odkupywanych Jednostek Uczestnictwa pomniejszony o Optate Za Odkupienie oraz podatek dochodowy, o ile przepisy
prawa beda naktadaty na Fundusz obowigzek obliczenia i pobrania tego podatku.

351 Subfundusz EQUES Obligacji

Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem) 1976
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu) 2500
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu) 524

II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

1. Zmiana liczby jednostek w okresie sprawozdawczym w rozbiciu na kategorie

B
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 190 694,1266
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 40984,1624
Saldo zmian 149 709,9642

2. Zmiana liczby jednostek od poczatku dziatalnosci funduszu w rozbiciu na kategorie

B
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 12 815 454,5805
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 12 441 939,0506
Saldo zmian 373 515,5299

[ll. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa

1. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego (*)

B 12,61




2. Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezgcego okresu
sprawozdawczego

B 13,10

3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym (**)

B 3,89%

4, Instrumenty finansowe: gtéwne czynniki ryzyka i zagrozenia, na ktére Fundusz jest narazony

SUBFUNDUSZ EQUES OBLIGACI

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez dokonywanie na rzecz Subfunduszu lokat gtéwnie w Dtuzne Papiery
Wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego.

Subfundusz przeznaczony jest dla konserwatywnych inwestoréow zainteresowanych co najmniej krotkoterminowa inwestycjg
(powyzej 1 roku), ktorzy oczekujg stop zwrotu nieznacznie wyzszych od oprocentowania obligacji skarbowych i akceptujg niskie
ryzyko inwestycyjne zwigzane zrynkiem instrumentow dtuznych, w tym instrumentéw dtuznych emitowanych przez
przedsiebiorstwa.

Fundusz moze lokowa¢ do 100% wartosci Aktywow Subfunduszu tacznie w Dtuzne Papiery Wartosciowe i Instrumenty Rynku
Pienieznego, w tym w Dtuzne Papiery Wartosciowe oraz Instrumenty Rynku Pienieznego emitowane przez przedsiebiorstwa, przy
czym statutu statut Funduszu dopuszcza réwniez nabywanie na rzecz Subfunduszu na warunkach wskazanych w Ustawie i statucie
m. in. jednostek uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej o charakterze dtuznym. Lokaty w Dtuzne Papiery Wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego nie stanowig tgcznie mniej
niz 50% wartosci Aktywdéw Subfunduszu pomniejszonej o zobowigzania Funduszu z tytutu zakupu na rzecz Subfunduszu
sktadnikéw lokat oraz zobowigzania Funduszu z tytutu dokonanych wptat na nabycie jednostek uczestnictwa Subfunduszu, za
ktére Fundusz nie zbyt jednostek uczestnictwa Subfunduszu.

Fundusz na rzecz Subfunduszu nie moze dokonywac lokat w Udziatowe Papiery Wartosciowe, z zastrzezeniem zdania kolejnego.
Fundusz moze lokowac do 10% wartosci Aktywow Subfunduszu w akcje obejmowane w ramach wykonania praw przystugujacych
Funduszowi z Dtuznych Papieréow Wartosciowych bedacych przedmiotem lokat Subfunduszu oraz w inne akcje w okresie
obowigzywania wezwania, ktérego warunki przewidujg odkupienie przez wzywajacego wszystkich akcji od dotychczasowych
akcjonariuszy.

Subfundusz jest subfunduszem rynku krajowego (polskiego), zgodnie z definicjg okreslong w statucie Funduszu

Wartos$¢ Aktywdw Subfunduszu Netto moze charakteryzowac sie duzg zmiennoscig wynikajgca ze sktadu portfela inwestycyjnego
Subfunduszu

Fundusz na rzecz Subfunduszu moze zawiera¢ umowy majace za przedmiot Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane
Instrumenty Pochodne.

Umowy majace za przedmiot Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, mogg by¢ zawierane
przez Fundusz na rzecz Subfunduszu w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego Subfunduszu, wtym ryzyka wynikajgcego
z Papierow Wartosciowych i Instrumentéw Rynku Pienieznego, ktére Fundusz zamierza naby¢ na rzecz Subfunduszu w przysztosci,
a takze w celu sprawnego zarzadzania portfelem inwestycyjnym Subfunduszu.

Z zastosowaniem Instrumentéw Pochodnych w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego Subfunduszu moze wigzaé sie ryzyko
przejsciowego lub trwatego niedopasowania wyceny Instrumentéw Pochodnych do wyceny zabezpieczanych sktadnikow portfela
inwestycyjnego Subfunduszu. W szczegdlnosci ryzyko trwatego niedopasowania wyceny moze zmaterializowac sie, gdy w celu
zabezpieczenia sktadnikéw portfela inwestycyjnego Subfunduszu stosowane sg Instrumenty Pochodne, ktérych baza jest jedynie
zblizona w sensie ekonomicznym do zabezpieczanych sktadnikow portfela inwestycyjnego Subfunduszu. W takim przypadku
zabezpieczenie sktadnikdéw portfela inwestycyjnego Subfunduszu moze nie przynies¢ oczekiwanych rezultatéw, a w skrajnych
przypadkach przyczyni¢ sie do powstania strat.

Ponadto w przypadku btednej prognozy zachowania sie sktadnikdéw portfela inwestycyjnego Subfunduszu (np. wzrost kursu
zamiast oczekiwanego spadku), ich zabezpieczenie za pomocg Instrumentéw Pochodnych moze czesciowo lub catkowicie
zniwelowac osiggniete zyski.




Sprawne zarzgdzanie portfelem inwestycyjnym Subfunduszu za pomoca Instrumentéw Pochodnych polega w szczegdlnosci
na wykorzystaniu Instrumentow Pochodnych jako substytutu lokaty w Instrumenty Bazowe.

Wykorzystywanie Instrumentéw Pochodnych jako substytutu lokaty w Instrument Bazowy wigze sie wystepowaniem wszystkich
ryzyk rynkowych typowych dla Instrumentéw Bazowych, a takze ryzyka dzwigni finansowej, ryzyka niedopasowania bazy oraz
ryzyka rozliczenia.

Oprdécz umdw majacych za przedmiot Instrumenty Pochodne bedgce przedmiotem obrotu na rynku zorganizowanym, Fundusz
narzecz Subfunduszu moze zawiera¢ umowy majace za przedmiot Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne.
Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne stosowane sg gtownie w celu ograniczenia ryzyka zwigzanego ze zmiang kursow
Walut Obcych, dtuznych Papieréw Wartosciowych oraz stép procentowych. Z zawieraniem umdw, ktérych przedmiotem
sg Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, zwigzane jest ryzyko niewyptacalnosci kontrahenta, ryzyko rozliczenia oraz
ryzyko ptynnosci.

Ponizej prezentujemy gtéwne czynniki ryzyka i zagrozenia, na ktdére Subfundusz jest narazony. Zwracamy uwage w szczegolnosci
na ryzyko rynkowe oraz ryzyko stép procentowych.

1)  Ryzyko rynkowe oznacza mozliwo$¢ spadku Wartosci Jednostki Uczestnictwa w wyniku w wyniku niekorzystnych zmian cen
rynkowych instrumentéw wchodzacych w sktad portfela inwestycyjnego Subfunduszu. Czynniki ryzyka zwigzane z
poszczegdlnymi rynkami, na ktorych Fundusz moze rzecz inwestowac aktywa Subfunduszu, zostaty opisane ponizej. Dla
Subfunduszu najistotniejszym zrédtem ryzyka rynkowego jest ryzyko stép procentowych i w znikomym stopniu ryzyko rynku
akgji.

2)  Ryzyko stép procentowych oznacza mozliwo$¢ spadku Wartosci Jednostki Uczestnictwa skutkiem wzrostu stop

procentowych. Warto$¢ instrumentéow dtuznych (Dtuzne Papiery Wartosciowe, Instrumenty Rynku Pienieznego) jest
odwrotnie uzalezniona od stopy procentowej. Oznacza to, ze wzrost stopy procentowej wywotuje spadek wartosci lub cen
instrumentéw dtuznych, za$ spadek stopy procentowej wywotuje wzrost wartosci lub cen instrumentéw dtuznych. Zrédtami
ryzyka stopy procentowej sg wszystkie czynniki powodujgce istotne i nieoczekiwane zmiany jej poziomu, zaliczy¢ tu mozna
wzrost stopy inflacji (biezgcej lub prognozowanej) przektadajacy sie na zmiane oczekiwan co do przysztej polityki pieniezne;j
banku centralnego, wszystkie inne zmiany parametréow makroekonomicznych mogacych swiadczy¢ o presji ptacowej lub
cenowej w gospodarce (np. zmiana poziomu zatrudnienia i sredniej ptacy, zmiana kursu walutowego, zmiana cen
producentow), a takze pozostate zdarzenia majgce wptyw na przeptyw kapitatu na rynku instrumentéw dtuznych, takich jak
chociazby pogorszenie oceny przez inwestordw przysztej sytuacji fiskalnej kraju.

W przypadku zobowigzan dotyczacych Subfunduszu, oprocentowanych zmienng stopg procentowa, wzrost stopy
procentowej moze wywota¢ wzrost wysokosci odsetek ptaconych od zobowigzan dotyczgcych Subfunduszu i co za tym idzie
— spowodowac spadek Wartosci Jednostki Uczestnictwa.

Ryzyko kredytowe;

Ryzyko dZwigni finansowej;

Ryzyko rozliczenia;

Ryzyko ptynnosci;

Ryzyko walutowe;

Ryzyko zwigzane z przechowywaniem aktywdw;

Ryzyko zwigzane z koncentracjg aktywoéw lub rynkow;

Bl

Ryzyko inwestowania w jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne, tytuty uczestnictwa;
11) Ryzyko zwigzane z zawieraniem umow, ktérych przedmiotem sg instrumenty pochodne;
12) Ryzyko zwigzane ze zmianami prawnymi lun podatkowymi.

Towarzystwo w celu zarzgdzania ryzykiem powotato w strukturze Departament Zarzadzania Ryzykiem, ktéry petni wykonuje

czynnosci z zakresu zarzadzania ryzykiem, kontroluje limity ryzyka oraz sporzgdza okresowy raporty sprawozdawcze w tym

zakresie. Proces zarzgdzania ryzykiem wspierany jest poprzez system informatyczny Turbine Risk Analytics.

5. Dziatalno$¢ Funduszu w 2020 roku

Niska wartos¢ aktywow netto Funduszu prowadzita do nieefektywnosci kosztowej jego dziatalnosci, w tym w zakresie
realizowanego w ramach Subfunduszu procesu inwestycyjnego. Stawki optat transakcyjnych i rozliczeniowych oraz kosztow
zwigzanych z dziatalnoscig Funduszu w duzej mierze majg charakter kwotowy — ich wysokos¢ jest stata i niezalezna od wartosci
aktywow netto Subfunduszu. Niewatpliwie powyzsze stanowito utrudnienie dla prowadzonej dziatalnosci inwestycyjnej Funduszu
istotnie zmniejszajgc optacalnos¢ albo eliminujac mozliwos¢ zawarcia transakcji, w przypadku ktérych koszty transakcyjne



i rozliczeniowe okazywaty sie zbyt wysokie w stosunku do potencjalnych zyskow. Proces ten negatywnie wptywat na koszty
dziatalnosci Funduszu, a tym samym na stopy zwrotu osiggane przez Subfundusz.

W listopadzie 2020 roku warto$¢ aktywow netto Funduszu spadfa ponizej poziomu 2,5 miliona ztotych. Wobec powyzszego
na podstawie art. 65 ust. 2 pkt 3) Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi
Towarzystwo podjeto dziatania majace na celu zwiekszenie wartosci aktywow netto Funduszu poprzez nabycie jednostek
uczestnictwa Subfunduszu za kwote 2,5 miliona ztotych.

Na koniec roku 2020 najwieksza cze$¢ portfela inwestycyjnego Subfunduszu stanowity obligacje wyemitowane lub gwarantowane
przez Skarb Panstwa denominowane w ztotych, w wiekszosci o okresie zapadalnosci do 10 lat. Udziat tych papierow w aktywach
Subfunduszu wynosit 63,45%. W portfelu Subfunduszu znajdowaty sie réwniez obligacje najwiekszych polskich spotek
denominowane w ztotych. Byty to obligacje emitentéw, ktérych akcje notowane sg na GPW i jednoczesnie wiekszos¢ z nich
znalazta sie w WIG20, czyli indeksie 20 najwiekszych spdtek akcyjnych notowanych na rynku prowadzonym przez Gietde Papieréw
Wartosciowych w Warszawie. Udziat tych obligacji w aktywach Subfunduszu wynosit 22,63%, z kolei udziat pojedynczej emisji
w aktywach Subfunduszu nie przekroczyt 5%. Dodatkowo w portfelu Subfunduszu znalazty sie réwniez jednostki uczestnictwa
innych funduszy inwestycyjnych. Struktura portfela inwestycyjnego cechujgca sie przewagg obligacji Skarbu Panstwa oraz
najwiekszych polskich emitentéw wynikata z dbatosci o bezpieczenstwo utrzymywanych przez Fundusz aktywow. Jednoczesnie
zarzgdzajacy zwracajg szczegolng uwage na wysokg ptynnos¢ Subfunduszu.

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
wplyw na rozne gatezie gospodarki nabrat dynamiki. Na dzien sprawozdania finansowego wptyw opisanych powyzej okolicznosci
przyczynit sie jedynie do krotkoterminowego spadku notowan obligacji korporacyjnych, stanowigcych sktadnik portfela
inwestycyjnego Funduszu. Towarzystwo jest jednak zdania, ze odpowiednio prowadzona polityka inwestycyjna, w tym polityka
zmiennego zaangazowania w instrumenty finansowe poszczegdlnych emitentéw, pozwala na ograniczenie skutkow negatywnego
przetozenia pandemii na Fundusz. W zwigzku z oczekiwanym stopniowym wygaszaniem pandemii na skutek szczepien
i nabywaniem odpornosci oraz zwigzanym z tym stopniowym rozmrazaniem gospodarki Towarzystwo przewiduje zmniejszanie sie
wptywu pandemii na wyniki Funduszu w 2021 roku.

6. Przewidywany rozwoj Funduszu

Przewidywania dotyczgce rozwoju Funduszu w kolejnych latach zaktadajg kontynuowanie dziatalnosci zgodnie z przyjeta strategia
inwestycyjng. Zarzad Towarzystwa nie stwierdza na dzien podpisania sprawozdania istnienia faktéw 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. Fundusz posiada wystarczajace $rodki pieniezne niezbedne do regulowania zobowigzan.

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, ktdre nie zostaty uwzglednione
w sprawozdaniu finansowym sporzgdzonym na dzier 31 grudnia 2020 roku oraz w sprawozdaniu z dziatalnosci jednostki.

Warszawa, dnia 12 kwietnia 2021 .
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