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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 zarzgdzaniu alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. 2018, poz. 1355 z pdzn. zm.) (zwanej dalej ,Ustawa”) oraz w statucie Funduszu.

Subfunduszami Funduszu (zwanymi dalej tgcznie ,Subfunduszami”, a kazdy z osobna — ,,Subfunduszem”) sa:
2) Eques Obligacji;
3) EQUES Rynkdéw Wschodzacych.

Na dzient 31 grudnia 2018 roku w ramach Funduszu byt otwarty jedynie Subfundusz EQUES Obligacji.
Subfundusze nie posiadajg osobowosci prawnej.
Siedzibg i adresem Funduszu jest siedziba i adres Towarzystwa.

Fundusz zostat wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych prowadzonego przez Sgdu Okregowy w Warszawie, VIl Wydziat Cywilny
Rejestrowy w dniu 7 maja 2012 roku pod numerem RFI 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 (zaktaddw).
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 dokonac 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 Srodkdéw w polskie, dtuzne papiery wartosciowe o terminie zapadalnosci powyzej 1 roku oraz
instrumenty rynku pienieznego. Subfundusz moze nabywac instrumenty dtuzne emitowane zaréwno przez Skarb Panstwa, inne wiadze
publiczne, jak i przedsiebiorstwa. Subfundusz moze ulokowac catos¢ srodkéow 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 $rodkéw 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 zarzgdzajacych subfunduszem w ramach
zatwierdzonej strategii inwestycyjnej subfunduszu precyzujacej kryteria doboru lokat. Subfundusz stosuje wskaznik referencyjny
(benchmark) —indeks o nazwie Bloomberg/EFFAS Bond Indices POLAND Liquid All >1 Yr.

Dochody subfunduszu nie sg wyptacane bez umorzenia jednostek.
Subfundusz nie stosuje zadnych wymogdw dotyczgcych ratingdw emitentdw dtuznych papieréw wartosciowych.
Zalecenie: niniejszy subfundusz moze nie by¢ odpowiedni dla inwestoréw, ktorzy planujg wycofaé swoje srodki w ciggu 1 roku.

3. Oméwienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych ujawnionych w sprawozdaniu finansowym, w szczegélnosci opis
czynnikéw i zdarzen, w tym o nietypowym charakterze, majacych znaczgcy wptyw na dziatalno$é Funduszu i osiggniete przez niego
zyski lub poniesione straty w okresie sprawozdawczym, a takze omdwienie perspektyw w rozwoju dziatalnosci Funduszu.
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3.1 Rok obrotowy

Sprawozdanie finansowe sporzgdzone na dziert 31 grudnia 2018 roku obejmuje okres od dnia 1 stycznia 2018 roku do dnia 31 grudnia
2018 roku.

3.2 Okres objety sprawozdaniem

Sprawozdanie z dziatalnosci Funduszu zostato przygotowane za okres od 1 stycznia 2018 roku do 31 grudnia 2018 roku.
33 Bilans Funduszu

3.31 Subfundusz Eques Obligacji

Bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2018 roku wykazuje aktywa netto w wysokosci 3 039 tysiecy ztotych.
Suma aktywdw na dzien 31 grudnia 2018 roku wyniosta 3 089 tysigce ztotych.

Na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego w portfelu Funduszu znajdowaty sie Srodki pieniezne (826 tys. zt), naleznosci (48
tys. zt), sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku (2 215 tys. zt).

Na koniec okresu sprawozdawczego w portfelu Funduszu znajdowaty sie przede wszystkim dtuzne papiery wartosciowe.
Zobowigzania na koniec okresu sprawozdawczego wyniosty 50 tys. zt.
W 2018 roku Fundusz ponidst koszty w tagcznej wysokosci 210 tys. ztotych.

Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2018 roku do 31 grudnia 2018 roku wykazat dodatni wynik z operacji w wysokosci 34
tys. ztotych.

Na dzien 31 grudnia 2018 roku wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wynosi 12,49 ztotych, co oznacza wzrost wartosci
jednostki w okresie sprawozdawczym o 1,22%.

34 Zbywanie Jednostek Uczestnictwa Funduszu
Fundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa bez ograniczen 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 ograniczert 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 nieposiadajace 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. 2019, poz. 160), z wytgczeniem specjalistycznych funduszy
inwestycyjnych otwartych zarzadzanych przez Towarzystwo.

Przystgpienie do Funduszu przez osobe fizyczng bedaca osobga zajmujgcy eksponowane stanowisko polityczne w rozumieniu ustawy
z dnia 1 marca 2018 r. o przeciwdziataniu praniu pieniedzy oraz finansowaniu terroryzmu ( Dz.U. 2018 poz. 723, z pdzn. zm. ) 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.

Wohptata na Jednostki Uczestnictwa moze zosta¢ dokonana wytacznie w Srodkach pienieznych w ztotych.

Fundusz przyjmuje wytgcznie 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 nastapi bez jakichkolwiek odsetek i odszkodowan, nie pdzniej niz w terminie 7 dni od dnia wptywu srodkéw pienieznych
na rachunek naby¢ Subfunduszu. Zwrot nastgpi na rachunek bankowy, z ktérego dokonana zostata wptata.

Fundusz zbywa liczbe Jednostek Uczestnictwa réwng ilorazowi kwoty wptaty na nabycie Jednostek Uczestnictwa pomniejszonej
o pobrane optaty manipulacyjne i ceny zbycia Jednostki Uczestnictwa w Dniu Zbycia, w ktérym nastepuje zbycie.
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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 rowna Wartosci Aktywow Subfunduszu Netto na Jednostke Uczestnictwa
w tym Dniu Zbycia.

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

Fundusz nie nabywat jednostek uczestnictwa wtasnych.

Fundusz odkupuje Jednostki Uczestnictwa na zadanie 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 réwna Wartosci Aktywdw 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 bedg
naktadaty na Fundusz obowigzek obliczenia i pobrania tego podatku.

351 Subfundusz Eques Obligacji
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem) 233
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu) 1304
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu) 1071

. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

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

B
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 105 120,0613
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 86 546,7741
Saldo zmian 18 573,2872

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

B
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 12 624 760,4539
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 12 381 512,7557
Saldo zmian 243 247,6982

I. Zmiana warto$ci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa

1. Wartosc¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego

B 12,34

2. Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezgcego okresu
sprawozdawczego
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B 12,49

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

B 1,22%

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 Diuzne Papiery
Wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego.

Subfundusz przeznaczony jest dla konserwatywnych inwestoréw zainteresowanych co najmniej krotkoterminowa inwestycja (powyzej 1
roku), ktérzy oczekujg stop zwrotu nieznacznie wyzszych od oprocentowania obligacji skarbowych i akceptujg niskie ryzyko inwestycyjne
zwigzane z rynkiem instrumentéw dtuznych, w tym instrumentéw dtuznych emitowanych przez przedsiebiorstwa.

Fundusz moze lokowac do 100% wartosci Aktywdw Subfunduszu tgcznie w Dtuzne Papiery Wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego,
w tym w Dtuzne Papiery Wartosciowe oraz Instrumenty Rynku Pienieznego emitowane przez przedsiebiorstwa. Lokaty w Dtuzne Papiery
WartoSciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego nie stanowig tacznie mniej niz 50% wartosci Aktywow Subfunduszu pomniejszonej
0 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 lokowa¢ do 10% wartosci Aktywdw Subfunduszu w akcje obejmowane w ramach wykonania praw przystugujacych Funduszowi
z Dtuznych Papierow Wartosciowych bedgcych przedmiotem lokat Subfunduszu oraz w inne akcje w okresie obowigzywania wezwania,
ktérego warunki przewiduja odkupienie przez wzywajgcego wszystkich akcji od dotychczasowych akcjonariuszy.

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

Wartos$¢ Aktywow Subfunduszu Netto moze charakteryzowaé sie duzg zmiennoscig wynikajgcg ze sktadu portfela inwestycyjnego
Subfunduszu

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

Umowy majgce 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 Papieréow
Wartosciowych i Instrumentéw Rynku Pienieznego, ktéore 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 wigza¢ sie ryzyko
przejsciowego lub trwatego niedopasowania wyceny Instrumentéw Pochodnych do wyceny zabezpieczanych sktadnikéw portfela
inwestycyjnego Subfunduszu. W szczegdlnosci ryzyko trwatego niedopasowania wyceny moze zmaterializowaé sie, gdy w celu
zabezpieczenia sktadnikow portfela inwestycyjnego Subfunduszu stosowane sg Instrumenty Pochodne, ktérych baza jest jedynie zblizona
w sensie ekonomicznym do zabezpieczanych sktadnikéw portfela inwestycyjnego Subfunduszu. W takim przypadku zabezpieczenie
sktadnikéw portfela inwestycyjnego Subfunduszu moze nie przynies¢ oczekiwanych rezultatdw, a w skrajnych przypadkach przyczynic sie
do powstania strat.

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

Sprawne zarzgdzanie portfelem inwestycyjnym Subfunduszu za pomocg Instrumentéw Pochodnych polega w szczegdlnosci
na wykorzystaniu Instrumentéw 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.
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Oproécz umoéw majacych za przedmiot Instrumenty Pochodne bedace przedmiotem obrotu na rynku zorganizowanym, Fundusz na rzecz
Subfunduszu moze zawiera¢ umowy majgce za przedmiot Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne. Niewystandaryzowane
Instrumenty Pochodne stosowane sg gtéwnie w celu ograniczenia ryzyka zwigzanego ze zmiang kurséw Walut Obcych, dtuznych Papieréw
Wartos$ciowych oraz stdop procentowych. Z zawieraniem umow, ktérych przedmiotem sg Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne,
zwigzane jest ryzyko niewyptacalnosci kontrahenta, ryzyko rozliczenia oraz ryzyko ptynnosci.

Ryzyko rynkowe oznacza mozliwos¢ spadku Wartosci Jednostki Uczestnictwa w wyniku w wyniku niekorzystnych zmian cen rynkowych
instrumentéw wchodzgcych w sktad portfela inwestycyjnego Subfunduszu. Czynniki ryzyka zwigzane z poszczegdlnymi rynkami, na
ktérych Fundusz moze rzecz inwestowac aktywa Subfunduszu, zostaty opisane ponizej. Dla Subfunduszu najistotniejszym zrodtem ryzyka
rynkowego jest ryzyko stop procentowych i w znikomym stopniu ryzyko rynku akcji.

Ryzyko stop procentowych oznacza mozliwosc spadku Wartosci Jednostki Uczestnictwa skutkiem wzrostu stép procentowych. Wartosé

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

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

RYZYKO KREDYTOWE

Ryzyko kredytowe oznacza mozliwos$¢ spadku Wartosci Jednostki Uczestnictwa w wyniku pogorszenia wiarygodnosci kredytowej
emitenta powodujgcej spadek cen albo czesciowa lub catkowitg utrate wartosci przez instrumenty dtuzne (Dtuzne Papiery Wartosciowe,
Instrumenty Rynku Pienieznego) bedgce przedmiotem lokat Subfunduszu. Pogorszenie wiarygodnosci kredytowej jest nastepstwem
pogorszenia perspektyw rozwoju emitenta z przyczyn lezacych po stronie emitenta jak i obiektywnych zmian warunkow otoczenia
rynkowego, ekonomicznego, prawnego, technicznego w jakich dziata emitent lub jego branza, ale takze wszelkich innych istotnych
zdarzen, w tym takze zdarzen jednorazowych oraz zdarzen losowych, ktérych nastepstwem jest zmniejszenie zdolnosci emitenta do
regulacji zobowigzan zaréwno biezgcych jak i przysztych.

Ryzyko kredytowe oznacza réwniez mozliwos¢ spadku Wartosci Jednostki Uczestnictwa w wyniku niewywigzywania sie ze swoich
zobowigzan przez kontrahentéow, z ktérymi zostaty zawarte przez Fundusz na rzecz Subfunduszu umowy dotyczace Papierdow
Wartosciowych lub Instrumentéw Pochodnych jesli transakcje te nie s objete systemem gwarantowania rozliczen.

RYZYKO DZWIGNI FINANSOWE)

Ryzyko dzwigni finansowej oznacza mozliwos¢ spadku Wartosci Jednostki Uczestnictwa w wyniku stosowania mechanizmu dzwigni, tj.
pozyczania kapitatu w celu jego dalszej inwestycji. DZwigni finansowa stosowana jest dla zwielokrotnienia zyskow i dziata w przypadku
osiggania stopy zwrotu z inwestycji przewyzszajacej koszt pozyczonego kapitatu. W przypadku nietrafnych decyzji inwestycyjnych lub
wszelkich innych zdarzen powodujacych, ze stopa zwrotu z lokat Subfunduszu jest nizsza od stopu oprocentowania pozyczonego kapitatu
stosowanie dZwigni finansowej prowadzi do zwielokrotnienia strat w poréwnaniu do inwestycji, ktére nie korzystaja z tego mechanizmu.
Ryzyko dZzwigni finansowej wystepuje w szczegdlnosci w przypadku zaciggania przez Fundusz na rzecz Subfunduszu kredytéw lub
pozyczek, lokat w Instrumenty Pochodne w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne oraz nabywania przez Fundusz na rzecz
Subfunduszu tytutéw uczestnictwa w takich funduszach portfelowych (ETF — Exchange Traded Funds), ktére zawierajg w swej konstrukcji
mechanizm dzwigni finansowej.

RYZYKO ROZLICZENIA

Ryzyko rozliczenia oznacza mozliwosc¢ spadku Wartosci Jednostki Uczestnictwa na skutek btednego lub opdznionego rozliczenia transakcji
zawartej przez Fundusz na rzecz Subfunduszu. Btedne lub opdznione rozliczenie transakcji powoduje odchylenie sktadu portfela lokat
Subfunduszu od sktadu pozadanego przez Towarzystwo, co moze okazaé sie niekorzystne dla Subfunduszu. Btedne lub opdznione
rozliczenie transakcji moze takze prowadzi¢ do obcigzenia Subfunduszu dodatkowymi kosztami lub kwotami kar umownych,
regulaminowych lub innych wynikajgcych z transakcji zawartych przez Fundusz na rzecz Subfunduszu oraz z warunkéw dziatania na
poszczegodlnych rynkach regulowanych. Fundusz moze zosta¢ obcigzony dodatkowymi kosztami i karami, o ktérych mowa w zdaniu
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poprzednim takze w przypadku gdy winy za btedne lub opdznione rozliczenie nie ponosi, szczegdlnie w przypadku gdy nastepstwem
btednego lub opdznionego rozliczenia bedzie brak mozliwosci rozliczenia innych transakcji Subfunduszu, Ryzyko rozliczenia wystepuje
przede wszystkim przy zawieraniu transakcji niegwarantowanych przez izby rozliczeniowe.

RYZYKO PLYNNOSCI

Ryzyko ptynnosci oznacza mozliwos$¢ spadku Wartosci Jednostki Uczestnictwa w wyniku niemoznosci zbycia sktadnikéw portfela
inwestycyjnego Subfunduszu w terminach umozliwiajgcych obstuge zobowigzan Subfunduszu lub prawidtowg realizacje polityki
lub strategii inwestycyjnej Subfunduszu prowadzgcej do koniecznosci zbywania sktadnikow aktywoéw Subfunduszu po cenach nizszych
od aktualnych cen rynkowych lub do niekorzystnego wptywu na poziom cen rynkowych. Ryzyko ptynnosci ma istotne znaczenie przy
dokonywaniu przez Fundusz na rzecz Subfunduszu inwestycji w instrumenty, ktérych wolumen lub wartos¢ obrotu nie jest wysoki albo
instrumenty nie bedgce przedmiotem obrotu na zorganizowanym rynku.

RYZYKO WALUTOWE

Ryzyko walutowe oznacza mozliwos¢ spadku Wartosci Jednostki Uczestnictwa w wyniku wzrostu kursu ztotego do Walut Obcych,
w ktérych notowane lub denominowane sg sktadniki portfela inwestycyjnego Subfunduszu lub w wyniku spadku kursu ztotego do Walut
Obcych, w ktorych wyrazone sg zobowigzania Subfunduszu.

RYZYKO ZWIAZANE Z PRZECHOWYWANIEM AKTYWOW

Ryzyko zwigzane z przechowywaniem aktywow oznacza mozliwos¢ spadku Wartosci Jednostki Uczestnictwa w wyniku btedu
Depozytariusza lub subdepozytariuszy (podmiotéw, ktore na podstawie umowy z Depozytariuszem przechowujg czes¢ Aktywow
Subfunduszu) lub w wyniku niewyptacalnosci Depozytariusza lub subdepozytariuszy w zakresie w jakim Aktywa Subfunduszu nie
sg gwarantowane przez strony trzecie lub nie podlegajg ochronie z mocy ustawy.

RYZYKO ZWIAZANE Z KONCENTRACIA AKTYWOW LUB RYNKOW

Ryzyko zwigzane z koncentracja aktywow lub rynkédw oznacza mozliwosé spadku Wartosci Jednostki Uczestnictwa w wyniku stosunkowo
niewielkich, niekorzystnych zmian cen lub wartosci danej kategorii lokat lub danego rynku w przypadku koncentracji dziatalnosci
inwestycyjnej Funduszu prowadzonej na rzecz Subfunduszu w tej kategorii lokat lub na tym rynku.

RYZYKO INWESTOWANIA W JEDNOSTKI UCZESTNICTWA, CERTYFIKATY INWESTYCYINE, TYTULY UCZESTNICTWA

Ryzyko inwestowania Aktywow Subfunduszu w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych zamknietych majacych siedzibe na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej, tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne oraz tytuty uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za granica oznacza mozliwos¢ spadku Wartosci Jednostki Uczestnictwa w wyniku
niekorzystnych zmian cen lub wartosci aktywow netto przypadajacych na te jednostki, certyfikaty i tytuty uczestnictwa. Ryzyko to ma
charakter wtérny, a jego podstawowym zrodtem sg kategorie lokat w ktére lokuje fundusz lub instytucja emitujgca jednostki, certyfikaty
lub tytuty uczestnictwa w zaleznosci od jej polityki inwestycyjnej zastosowanie mogg mie¢ niektdre lub wszystkie czynniki wymienione
w tym rozdziale. Ponadto inwestowanie w jednostki, certyfikaty i tytuty uczestnictwa zwigzane jest z ryzykiem niekorzystnego wptywu na
wartos¢ takich lokat wynikajacg z braku wptywu na strukture portfela lokat i podejmowane decyzje inwestycyjne przez zarzadzajgcych
tymi funduszami oraz instytucjami wspdlnego inwestowania, brakiem wptywu na zmiany zarzadzajgcych, zmiany strategii inwestycyjnej
czy stylu zarzadzania dang instytucja. Ten rodzaj inwestycji zwigzany jest rowniez z ryzykiem wyceny lokat danego funduszu lub instytucji
wspodlnego inwestowania w sposéb odmienny niz dokonywana przez Fundusz na rzecz Subfunduszu, gdy nabywa te instrumenty
bezposrednio.

RYZYKO ZWIAZANE Z ZAWIERANIEM UMOW, KTORYCH PRZEDMIOTEM SA INSTRUMENTY POCHODNE

Ryzyko zwigzane z zawieraniem umow ktérych przedmiotem sg instrumenty pochodne oznacza mozliwos¢ spadku Wartosci Jednostki
Uczestnictwa w wyniku niekorzystnych z punktu widzenie pozycji zajmowanych przez Fundusz w imieniu Subfunduszu w Instrumentach
Pochodnych. Na ryzyko instrumentéw pochodnych mogg sktadajg sie: ryzyko bazy instrumentu pochodnego (w zaleznosci
od instrumentu stanowigcego baze Instrumentu Pochodnego mogg to byc¢ niektdre lub wszystkie czynniki ryzyka wymienione
w niniejszym rozdziale); ryzyko odchylenia wyceny Instrumentu Pochodnego od wyceny instrumentu bazowego; ryzyko niedopasowania
pozycji zabezpieczanej i zabezpieczajgcej Zawarcie umowy majgcej za przedmiot niewystandaryzowane instrumenty pochodne wigze sie
dodatkowo z ryzykiem kontrahenta.

RYZYKO ZWIAZANE ZE ZMIANAMI PRAWNYMI LUB PODATKOWYMI
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Ryzyko zwigzane ze zmianami prawnymi lub podatkowymi oznacza mozliwos¢ spadku Wartosci Jednostki w nastepstwie zmian prawnych
w zakresie regulacji, ktérym podlegaja emitenci instrumentow finansowych wchodzacych w sktad portfela inwestycyjnego Subfunduszu,
w szczegolnosci, w przypadku instytucji wspdlnego inwestowania, istnieje ryzyko prawne zmian w regulacjach prawa krajowego
wtasciwego wedtug miejsca siedziby instytucji wspodlnego inwestowania odnoszgcych sie do katalogu dopuszczalnych lokat oraz do
limitéw inwestycyjnych. Istnieje ryzyko zmiany w zakresie opodatkowania inwestycji w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych
i instytucji wspdlnego inwestowania. W przypadku wprowadzenia lub zmiany wysokosci opodatkowania funduszy zagranicznych lub
instytucji wspdlnego inwestowania zmiany te mogg skutkowac obnizeniem stop zwrotu z inwestycji, co w konsekwencji bedzie przektadaé
sie na Wartos¢ Jednostki. Istnieje ryzyko niedostosowania dziatalnosci Subfunduszu do zmian przepiséw prawa podatkowego w panstwie
obcym oraz ryzyko niekorzystnej wyktadni przepisow podatkowych panstwa obcego przez organy podatkowe w odniesieniu
do Subfunduszu.

Towarzystwo w celu zarzadzania 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
zarzadzania ryzykiem wspierany jest poprzez system informatyczny Turbine Risk Analytics.

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

W dniu 16 lipca 2018 roku Towarzystwo podjeto decyzje o rozwigzaniu subfunduszu EQUES Akcji oraz EQUES Aktywnej Alokacji
wydzielonych w ramach EQUES Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego. W dniu 23 pazdziernika 2018 roku zakonczona
zostata likwidacja subfunduszu EQUES Aktywnej Alokacji, zas dniu 5 listopada 2018 roku likwidacja subfunduszu EQUES Akcji.

W dniu 6 sierpnia 2018 roku EQUES Investment TFI S.A. otrzymato decyzje od Komisji Nadzoru Finansowego o zezwoleniu na potgczenie
wewnetrzne dwodch subfunduszy wydzielonych w ramach EQUES Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego: EQUES
Pieniezny — jako subfunduszu przejmowanego oraz EQUES Obligacji — jako subfunduszu przejmujacego. W dniu 11 pazdziernika 2018
roku Towarzystwo przydzielito kazdemu Uczestnikowi Subfunduszu EQUES Pieniezny jednostki uczestnictwa Subfunduszu EQUES
Obligacji w liczbie wynikajacej z podzielenia iloczynu liczby jednostek uczestnictwa Subfunduszu EQUES Pieniezny posiadanych przez
danego uczestnika i wartosci aktywow netto Subfunduszu EQUES Pieniezny przypadajacych na jednostke uczestnictwa w dniu
10 pazdziernika 2018 roku przez wartosc aktywow netto Subfunduszu EQUES Obligacji przypadajgcych na jednostke uczestnictwa w tym
subfunduszu w dniu 10 pazdziernika 2018 roku. Potaczenie subfunduszy miafto na celu ograniczenia skutkdw niskiej wartosci aktywow
netto subfunduszy, co, w opinii Towarzystwa, byto dziataniem w interesie Uczestnikow.

Niska wartos¢ aktywow netto subfunduszy prowadzita do nieefektywnosci kosztowej ich dziatalnosci, w tym w zakresie realizowanego
w ramach subfunduszy procesu inwestycyjnego. Stawki optat transakcyjnych i rozliczeniowych oraz kosztéw zwigzanych z dziatalnoscia
subfunduszy i Funduszu przypadajacych na subfundusze w duzej mierze majg charakter kwotowy — ich wysoko$¢ jest stata i niezalezna
od wartosci aktywow netto subfunduszy. Niewatpliwie powyzsze stanowito utrudnienie dla prowadzonej dziatalnosci inwestycyjnej
subfunduszy istotnie zmniejszajac optacalnos¢ albo eliminujgc mozliwos¢ zawarcia transakcji, w przypadku ktérych koszty transakcyjne
i rozliczeniowe okazywaty sie zbyt wysokie w stosunku do potencjalnych zyskéw. Proces ten negatywnie wptywat na koszty dziatalnosci
subfunduszy i Funduszu, a tym samym na stopy zwrotu osiggane przez subfundusze.

Ponadto niska wartos¢ aktywdw netto subfunduszy sprawiata, ze Subfundusze narazone byty na skokowe spadki wartosci aktywow.
Z uwagi na koncentracje uczestnikow subfunduszy, odkupienie jednostek uczestnictwa danego subfunduszu nawet od kilku uczestnikéw
tego Subfunduszu w tym samym dniu moze skutkowac istotnym spadkiem wartosci aktywoéw tego Subfunduszu i prowadzi¢
do wystgpienia w ramach tego Subfunduszu przekroczen ograniczen inwestycyjnych okreslonych w Ustawie lub statucie Funduszu.

6. Przewidywany rozwdj Funduszu

Przewidywania dotyczace rozwoju Funduszu w kolejnych latach zaktadajg kontynuowanie dziatalnosci zgodnie z przyjeta strategia
inwestycyjna. Zarzad Towarzystwa nie stwierdza na dzien podpisania sprawozdania istnienia faktow i okolicznosci innych niz wskazanych
w sprawozdaniu finansowym, ktére wskazywatyby na zagrozenia dla mozliwosci kontynuacji dziatalnosci przez Fundusz w okresie
co najmniej 12 miesiecy po dniu bilansowym.

Zgodnie z art. 92 ust. 1 Ustawy, wartos¢ aktywow netto funduszu inwestycyjnego nie moze by¢ nizsza niz 2 miliony ztotych. Wartos¢
aktywow netto Funduszu na dzien 31 grudnia 2018 roku wyniosta 3,039 miliona ztotych. W ocenie Towarzystwa nie wystepuje wysokie
prawdopodobienstwo spadku wartosci aktywow netto Funduszu ponizej wskazanego w Ustawie progu, a w konsekwencji otwarcia
likwidacji Funduszu. Jednoczesnie Towarzystwo informuje, iz w przypadku zmniejszenia wartosci aktywow netto Funduszu ponizej
poziomu 2,5 miliona ztotych Towarzystwo podejmie dziatania majace na celu zwiekszenie wartosci aktywow netto Funduszu poprzez
nabycie jednostek uczestnictwa subfunduszu EQUES Obligacji zgodnie z art. 65 ust. 2 pkt 3) Ustawy.
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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 wrzesSnia 1994 roku
o rachunkowosci (Dz.U. z 2019 roku, poz. 351, z pézniejszymi zmianami) nie wystepuja.

Nie wystgpity istotne zmiany informacji wymienionych w art. 23 dyrektywy 2011/61/UE, ktére nie zostaty uwzglednione w sprawozdaniu
finansowym sporzgdzonym na dzien 31 grudnia 2018 roku oraz w sprawozdaniu z dziatalnosci jednostki.

Warszawa, dnia 16 kwietnia 2019 .

Tomasz Korab Kamil Chylak Andrzej Domanski
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu
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