SPRAWOZDANIE NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA Z BADANIA ROCZNEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO

Dla Zgromadzenia Inwestoréw EQUES Aktywnego Inwestowania Fundusz Inwestycyjny Zamkniety oraz Rady
Nadzorczej EQUES Investment Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego

Przeprowadzilismy badanie zataczonego sprawozdania finansowego EQUES Aktywnego Inwestowania Fundusz
Inwestycyjny Zamkniety (,Fundusz”) z siedzibg w Gdansku, ul. Chtopska 53, sporzadzonego na dzien 31 grudnia
2017 roku, na ktdre sktadaja sie:

— wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

— zestawienie lokat sporzadzone na dzieri 31 grudnia 2017 roku wykazujace lokaty w kwocie 4 792 tysiecy
ztotych,

—  bilans sporzadzony na dzieri 31 grudnia 2017 roku, ktory wykazuje sume aktywdw netto w wysokosci 11 180
tysiecy ztotych,

— rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2017 roku do dnia 31 grudnia 2017 roku wykazujacy
dodatni wynik z operacji w kwocie 369 tysiecy ztotych,

— zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2017 roku do dnia 31 grudnia 2017 roku
wykazujace zwiekszenie aktywdw netto o kwote 9 285 tysiecy ztotych,

— rachunek przeptywdw pienieznych za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 31 grudnia 2017 roku
wykazujacy zwiekszenie stanu Srodkéw pienieznych netto o kwote 5 179 tysiecy ztotych oraz

— noty objasniajace i informacja dodatkowa.

Sprawozdanie finansowe bedgce przedmiotem badania zostato sporzadzone z zastosowaniem zasad
rachunkowosci i sprawozdawczosci finansowej okreslonych rozporzgdzeniem Ministra Finansow z dnia 24
grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 roku Nr
249, poz. 1859 — ,Rozporzgdzenie”) wydanym na podstawie art. 81 ust. 2 pkt 1 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994
roku o rachunkowosci (Dz.U. z 2018 roku, poz. 395, z péZniejszymi zmianami — ,ustawa o rachunkowosci”).

Odpowiedzialnos¢ Zarzqgdu EQUES Investment Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. oraz czfonkow Rady
Nadzorczej Towarzystwa za sprawozdanie finansowe

Zarzad EQUES Investment Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (, Towarzystwo”) zarzadzajacy Funduszem
i reprezentujacy Fundusz jest odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg
rachunkowych, sprawozdania finansowego i za jego rzetelng prezentacje zgodnie z przepisami ustawy o
rachunkowosci, wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi oraz innymi obowigzujgcymi przepisami
prawa, w tym w szczegolnosci z Rozporzadzeniem, a takze statutem Funduszu. Zarzad Towarzystwa jest réwniez
odpowiedzialny za kontrole wewnetrzna, ktdra uznaje za niezbedna dla sporzadzenia sprawozdania finansowego
niezawierajgcego istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem.

Zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci, Zarzad Towarzystwa oraz cztonkowie Rady Nadzorczej
Towarzystwa sg zobowiazani do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe spetfniato wymagania przewidziane
w ustawie o rachunkowosci, a takie Rozporzadzeniu.
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Sprawozdanie z badaonia rocznego sprawozdanio finansowego
EQUES Aktywnego Inwestowania Fundusz Inwestycyjny Zamkniety .
sporzqdzonego za rok obrotowy od 1 stycznia 2017 roku do 31 grudnia 2017 roku

Odpowiedzialnos¢ biegfego rewidenta

Naszym zadaniem byto wyrazenie opinii o tym, czy sprawozdanie finansowe przedstawia rzetelny i jasny obraz
sytuacji majatkowej i finansowej oraz wyniku z operacji Funduszu zgodnie z majgcymi zastosowanie przepisami
ustawy o rachunkowosci i Rozporzadzenia oraz przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci.

Badanie przeprowadziliémy stosownie do postanowien ustawy z dnia 11 maja 2017 roku o biegtych rewidentach,
firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym (Dz. U. z 2017 roku, poz. 1089, z pdZniejszymi zmianami) oraz
Krajowych Standardéw Rewizji Finansowej w brzmieniu Miedzynarodowych Standardow Badania przyjetych
uchwatg nr 2783/52/2015 Krajowej Rady Bieglych Rewidentéw z dnia 10 lutego 2015 roku z poiniejszymi
zmianami w zwiazku z uchwatg nr 2041/37a/2018 z dnia 5 marca 2018 r. w sprawie krajowych standardow
wykonywania zawodu (,Krajowe Standardy Rewizji Finansowej”). Regulacje te wymagaja przestrzegania
wymogow etycznych oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki sposob, aby uzyskac¢ wystarczajaca
pewnos¢, ze sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnego znieksztafcenia.

Badanie polegato na przeprowadzeniu procedur stuzgcych uzyskaniu dowodow badania kwot i ujawnier
w sprawozdaniu finansowym. Dobdr procedur badania zalezy od osadu biegtego rewidenta, w tym od oceny
ryzyka istotnego znieksztatcenia sprawozdania finansowego spowodowanego oszustwem lub btedem. Dokonujgc
oceny tego ryzyka biegly rewident bierze pod uwage dziatanie kontroli wewnetrznej, w zakresie dotyczacym
sporzadzania i rzetelnej prezentacji przez Towarzystwo sprawozdania finansowego Funduszu, w celu
zaprojektowania odpowiednich w danych okolicznosciach procedur badania, nie zas wyrazenia opinii na temat
skutecznosci kontroli wewnetrznej Towarzystwa zarzgdzajacego Funduszem. Badanie obejmuje takie oceng
odpowiedniosci przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci, racjonalnosci ustalonych przez Towarzystwo wartosci
szacunkowych, jak réwniez ocene ogdlnej prezentacji sprawozdania finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przysziej rentownosci badanego Funduszu ani efektywnosci lub
skutecznosci prowadzenia spraw Funduszu przez Towarzystwo lub inny organ zarzadzajacy obecnie lub w
przysztosci.

Zgodnie z Krajowym Standardem Rewizji Finansowej 320 par. 5, koncepcja istotnosci jest stosowana przez
biegtego rewidenta zaréwno przy planowaniu i przeprowadzaniu badania, jak i przy ocenie wptywu rozpoznanych
podczas badania znieksztalced oraz nieskorygowanych znieksztatcen, jesli wystepuja, na sprawozdania
finansowe, a takie przy formutowaniu opinii w sprawozdaniu biegltego rewidenta. W zwigzku z powyiszym
wszystkie stwierdzenia zawarte w sprawozdaniu biegtego rewidenta, w tym stwierdzenia dotyczgce innych
wymogow prawa i regulacji wyrazane s3 z uwzglednieniem jakosciowego i wartosciowego poziomu istotnosci
ustalonego zgodnie ze standardami badania i osgdem biegtego rewidenta.

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

Opinia
Naszym zdaniem, zatgczone sprawozdanie finansowe:

— przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majgtkowej i finansowej Funduszu na dzien 31 grudnia 2017 roku,
oraz jego wyniku z operacji za okres obrotowy od 1 stycznia 2017 roku do 31 grudnia 2017 roku zgodnie
z majgcymi zastosowanie przepisami ustawy o rachunkowosci, Rozporzadzenia i przyjetymi zasadami
(politykg) rachunkowosci,

— zostato sporzadzone na podstawie prawidtowo, zgodnie z przepisami rozdziatu 2 ustawy o rachunkowosci,
prowadzonych ksigg rachunkowych,

— jest zgodne co do formy i tresci z obowiazujacymi Fundusz przepisami prawa i postanowieniami statutu
Funduszu.
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Sprawozdonie z badania rocznego sprawozdania finansowego
EQUES Aktywnego Inwestowania Fundusz Inwestycyjny Zamknigty .
sporzqdzonego za rok obrotowy od 1 stycznia 2017 roku do 31 grudnia 2017 roku

Sprawozdanie na temat innych wymogéw prawa i regulacji
Opinia na temat sprawozdania z dziatalnosci
Nasza opinia z badania sprawozdania finansowego nie obejmuje sprawozdania z dziatalnosci.

Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg odpowiedzialni za sporzadzenie
sprawozdania z dziatalnosci zgodnie z przepisami prawa.

Naszym obowigzkiem zgodnie z wymogami ustawy o biegtych rewidentach byto wydanie opinii, czy sprawozdanie
z dziatalnosci zostato sporzgdzone zgodnie z przepisami prawa oraz, ze jest ono zgodne z informacjami zawartymi
w rocznym sprawozdaniu finansowym. Naszym obowigzkiem byto takze zfozenie odwiadczenia, czy w Swietle
naszej wiedzy o Funduszu i jego otoczeniu uzyskanej podczas badania sprawozdania finansowego stwierdzilismy
w sprawozdaniu z dziatalnosci istotne znieksztatcenia oraz wskazanie, na czym polega kaide takie istotne
znieksztafcenie.

Naszym zdaniem sprawozdanie z dziatalnosci zostato sporzadzone zgodnie z majgcymi zastosowanie przepisami
i jest zgodne z informacjami zawartymi w rocznym sprawozdaniu finansowym. Ponadto, oswiadczamy, iz w
éwietle wiedzy o jednostce i jej otoczeniu uzyskanej podczas badania sprawozdania finansowego, nie
stwierdziliémy w sprawozdaniu z dziatalnosci istotnych znieksztatcen.

Opinia na temat Listu Towarzystwa skierowanego do Uczestnikow Funduszu

Nasza opinia z badania sprawozdania finansowego nie obejmuje Listu Towarzystwa skierowanego do
Uczestnikdéw Funduszu (,List Towarzystwa”).

Zarzad Towarzystwa oraz cztonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sa odpowiedzialni za sporzadzenie Listu
Towarzystwa zgodnie z przepisami prawa.

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

Naszym zdaniem informacje zawarte w Liscie Towarzystwa uwzgledniaja postanowienia par. 37 Rozporzadzenia
i s3 zgodne z informacjami zawartymi w zataczonym sprawozdaniu finansowym.

Oswiadczenie Depozytariusza

Do sprawozdania finansowego dotgczono oswiadczenie Depozytariusza potwierdzajgce zgodnosc danych
dotyczacych stanéw aktywdéw Funduszu, w tym zapisanych na rachunkach bankowych i rachunkach papieréw
wartosciowych oraz pozytkdw z nich wynikajacych przedstawionych w sprawozdaniu finansowym Funduszu, ze
stanem faktycznym, zgodnie z par. 37 Rozporzgdzenia.
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Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego
EQUES Aktywnego Inwestowania Fundusz Inwestycyjny Zamknigty .
sporzqdzonego za rok obrotowy od 1 stycznig 2017 roku do 31 grudnia 2017 roku

Informacje, o ktérych mowa w art. 222b ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi

Do sprawozdania finansowego dotgczono informacje, o ktérych mowa w art. 222b ustawy z dnia 27 maja 2004
roku o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2018 roku,
poz. 56, z pdZniejszymi zmianami). Nasza opinia z badania sprawozdania finansowego nie obejmuje powyzszych
informacji.

Warszawa, dnia 17 kwietnia 2018 roku

Kluczowy biegly rewident:

Michat Zabost
Biegty Rewident, nr w rejestrze 13196

Dziatajgcy w imieniu:

Mac Auditor Sp. z 0.0.
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SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI

EQUES AKTYWNEGO INWESTOWANIA FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO ZAMKNIETEGO

ZA ROK OBROTOWY 2017
EQUES Investment Towarzystwo Funduszy Inwestycyinych SA
Siedziba: Chiopska 53, B0-300 Gdansk Oddzial w Warszawie
NIP: 584-258-36-25, REGON: 220204340 Plac Bankowy 1, 00-133 Warszawa
KRS: 0000251346 Sad Rejonowy Gdansk-Painoc w Gdansku Tel: (+48) 22 379 46 00
VIl Wydziel Gospodarczy KRS Fax (+48) 22 379 4610

Wysokosc kapitatu zaktadoweqo: 1.853.000 7 E-mail: warszawa@eitfipl
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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 dziatajacym na zasadach okreslonych w przepisach ustawy z dnia 27 maja 2004 roku
o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2018 r. poz. 58) oraz w statucie Funduszu.

Siedziba i adresem Funduszu jest siedziba i adres Towarzystwa.
Fundusz nie posiada oddziatow (zakladow). Towarzystwo posiada oddziat w Warszawie.

Fundusz zostat wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych prowadzonego przez Sadu Okregowy w Warszawie, VIl Wydziat Cywilny Rejestrowy w 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 osiaganie przychodow z lokat netto Funduszu oraz wzrost wartosci Aktywow w wyniku wzrostu wartosci lokat. Fundusz
nie gwarantuje osiagniecia celow inwestycyjnych.

1. Nawarunkach i zasadach okreslonych w Ustawie dla funduszy inwestycyjnych zamknietych, z zastrzezeniem ust. 2 i 3, Fundusz moze lokowat swoje
Aktywa wylacznie w:
1) Papiery Wartosciowe;
2)  Waluty Obce;
3)  Instrumenty Rynku Pienieznego;
4)  Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne;
5)  Towarowe Instrumenty Pochodne;
- pod warunkiem, Ze sg zbywalne.

2. Fundusz, na warunkach i zasadach okreslonych w Ustawie dla funduszy inwestycyjnych zamknietych, moze lokowac 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 nabywac jednostki uczestnictwa funduszy
inwestycyjnych otwartych i specjalistycznych funduszy inwestycyjnych otwartych, w tym takze zarzadzanych przez Towarzystwo, oraz tytuly
uczestnictwa emitowane przez instytucje wspoinego inwestowania majace siedzibg za granica.

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

3. Omdwienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych ujawnionych w sprawozdaniu finansowym, w szczegdlnosci opis czynnikow
i zdarzen, w tym o nietypowym charakterze, majacych znaczacy wplyw na dziatalnos¢ Funduszu i osiggniete przez niego zyski lub poniesione

straty w okresie sprawozdawczym, a takze omowienie perspektyw w rozwoju dziatalnosci Funduszu.

31 Rok obrotowy
Sprawozdanie finansowe sporzadzone na dzien 31 grudnia 2017 roku obejmuje okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 31 grudnia 2017 roku.

3.2 Okres objety sprawozdaniem

Sprawozdanie z dziatalno$ci Funduszu zostato przygotowane za okres od 1 stycznia 2017 roku do 31 grudnia 2017 roku.

33 Bilans Funduszu >¢\.

Bilans sporzgdzony na dzien 31.12.2017 r. wykazuje aktywa netto w wysokosci 11 180 tysigcy ztotych.
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Suma aktywow na dzien 31.12.2017 r. wyniosta 11 514 tysigcy zlotych. Aktywa na dzien 31 grudnia 2017 r. stanowily $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty (6 477
tysiecy ztotych), naleznosci 245 tysiecy ztotych), skladniki lokat notowane na aktywnym rynku (3 363 tysiace zlotych) oraz skiadniki lokat nienotowane na
aktywnym rynku (1 429 tysiecy ztotych).

Zobowiazania Funduszu na dzien 31.12.2017 r. wynosity 334 tysiecy zlotych.
Fundusz w 2017 roku poniost koszty w wysokosci 430 tys. ziotych.
Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2017 roku do 31 grudnia 2017 roku wykazat dodatni wynik z operacji w wysokosci 369 tys. zlotych.

Wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu w dniu 31 grudnia 2017 r. wyniosta 1 132,60 zlotych, co oznacza wzrost wartoci certyfikatu
inwestycyjnego Funduszu w okresie sprawozdawczym o 10,27%.

3.4 Serie i emisje certyfikatow inwestycyjnych Funduszu

Fundusz wyemitowat pietnascie serii certyfikatow inwestycyjnych:

seria A, 500 certyfikatow, data przydziatu 21 listopada 2013 roku, z tego umorzono 200 certyfikatow,
seria B, 3 298 certyfikatow, data przydziatu 31 grudnia 2013 roku, z tego umorzono 3 298 certyfikatow,
seria C, 530 certyfikatow, data przydziatu 19 marca 2014 roku, z tego umorzono 340 certyfikatéw,
seria D, 525 certyfikatow, data przydziatu 30 kwietnia 2015 roku,

seria E, 625 certyfikatow, data przydziatu 30 czerwca 2015 roku, z tego umorzono 625 certyfikatow,
seria G, 180 certyfikatow, data przydziatu 31 sierpnia 2015 roku, z tego umorzono 180 certyfikatow,
seria L, 186 certyfikatow, data przydziatu 28 lutego 2017 roku, z tego umorzono 186 certyfikatow,
seria M, 1177 certyfikatow, data przydziatu 31 marca 2017 roku,

seria N, 3 366 certyfikatow, data przydziatu 30 kwietnia 2017 roku,

seria O, 230 certyfikatow, data przydzialu 31 maja 2017 roku,

seria P, 180 certyfikatow, data przydziatu 30 czerwca 2017 roku,

seria R, 924 certyfikaty, data przydziatu 31 lipca 2017 roku, z tego umorzono 35 certyfikatow,

seria T, 352 certyfikaty, data przydzialu 30 wrzesnia 2017 roku,

seria U, 1 283 certyfikaty, data przydziatu 31 pazdziernika 2017 roku,

seria W, 1 379 certyfikatow, data przydziatu 30 listopada 2017 roku.

Emisje certyfikatow serii H,1.J K.S oraz Y nie doszty do skutku.

Certyfikaty nie sg notowane na aktywnym rynku i reprezentuja jednakowe prawa majatkowe.
Nie wystepuja cechy réznigce poszczegolne serie certyfikatow inwestycyjnych.

3.5 Nabycie certyfikatow wiasnych, cel ich nabycia, liczba i warto$¢ nominalna, ze wskazaniem jaka czes¢ kapitalu wptaconego
reprezentuja i ceny nabycia oraz cenie sprzedazy w przypadku ich zbycia
Fundusz nie nabywat certyfikatow wiasnych za wyjatkiem nabyé w celu umorzenia.

Fundusz w 2017 roku wykupit oraz umorzyt 1 051 certyfikatow inwestycyjnych na taczna kwote 1 167 tys. zi

Zmiana kapitalu wptaconego (powiekszenie kapitatu): 10 083 tys. zt
Zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu): 1167 tys. zt
4, Instrumenty finansowe: giéwne czynniki ryzyka i zagrozenia, na ktére Fundusz jest narazony

CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE BEZPOSREDNIO Z POLITYKA INWESTYCYJNA FUNDUSZU

Fundusz bedzie prowadzit polityke inwestycyjna cechujaca sig znaczacym ryzykiem.
RYZYKO RYNKOWE

Ryzyko rynkowe oznacza mozliwos¢ spadku Warto$ci Certyfikatu w wyniku niekorzystnych zmian cen rynkowych instrumentéw wehodzacych w sklad portfela
inwestycyjnego Funduszu. Czynniki ryzyka zwigzane z poszczegéinymi rynkami, na ktérych Fundusz moze dokonywaé inwestycji, zostaly opisane ponizej.
Dla Funduszu najistotniejszym zrodtem ryzyka rynkowego jest ryzyko rynku akcji.
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RYZYKO RYNKU AKCJI

Ryzyko rynku akcji oznacza mozliwo$¢ spadku Wartosci Certyfikatu w wyniku spadku cen akgji wehodzacych w skfad portfela inwestycyjnego Funduszu lub
cen Instrumentéw Pochodnych bedacych przedmiotem uméw zawartych przez Fundusz opartych o akcje albo indeksy gietdowe Na ryzyko rynku akcji skiadaja
sie ryzyko systematyczne calego rynku akciji i ryzyko specyficzne poszczegdinych emitentow. Ryzyko systematyczne jest determinowane czynnikami o
charakterze makroekonomicznym i tym samym wplyw na nie maja zmiany podstawowych parametrow opisujgcych ogolny stan gospodarki, takich jak. tempo
wzrostu gospodarczego, stopa inflacji, deficyt budzetowy, poziom bezrobocia, stopa procentowa iinne agregaty polityki pienieznej. Niekorzystne zmiany
syluacji makroekonomicznej moga miet negatywnie oddziatywad na ceny akcji. Wysoka i rosngca w ostatnich latach, wraz z postepem globalizacji swiatowego
systemu finansowego, korelacja poszczegolnych rynkéw akcji sprawia, ze dywersyfikacja lokat Funduszu pomiedzy rynkami akcji roznych krajow nie pozwala
na wyeliminowanie ryzyka systematycznego, ktére ma charakter coraz bardziej globalny. Ryzyko specyficzne zwiazane jest z inwestowaniem w akcje
poszczegolnych emitentow. Wplyw na nie maja m.in. perspektywy rozwoju, biezace i prognozowane wyniki prowadzonej dziatalno$ci gospodarczej, pozostate
wskazniki finansowe, w tym struktura finansowania, jako$c organow zarzadzajacych, struktura akcjonariatu i plany ewentualnych jej zmian.

Polityka inwestycyjna Funduszu dopuszcza otwieranie krotkich pozycji na rynku akcji (krotka pozycja pozwala zarabia¢ na spadkach, ale przynosi straty
w przypadku wzrostu cen). Otwarcie krotkich pozycji moze powodowac, Ze zaleznosé pomiedzy zmianami koniunktury gieldowej a wartoscig lokat Funduszu
przyjmie charakter odwrotny — istnieje mozliwos¢ spadku Wariosci Certyfikatu na skutek wzrostow cen na rynku akcji.

RYZYKO RYNKU TOWAROW

Polityka inwestycyjna Funduszu dopuszcza dokonywanie przez Fundusz inwestycji na rynkach towarowych za posrednictwem Towarowych Instrumentow
Pochadnych. Zmiany cen Towarowych Instrumentow Pochodnych zaleza od zmian cen towardw gietdowych (oznaczone co do gatunku rzeczy, okreslone
rodzaje energii, mierniki i limity wielkosci produkeji lub emisji zanieczyszczen, dopuszczone do obrotu na gietdach towarowych) stanowiacych Baze danego
Towarowego Instrumentu Pochodnego. Ceny rynkowe towarow gieldowych moga podlegaé znaczacym wahaniom zaréwno z powodéw fundamentalnych
(zmiany przewidywanego popytu na dany towar, jego podazy, globalnego poziomu zapasow itp.), jak i z przyczyn o charakterze technicznym (aktywno$c
spekulacyjna).

Ryzyko zwigzane z zawieraniem umow ktorych przedmiotem sg Towarowe Instrumenty Pochodne oznacza mozliwosc spadku Wartosci Certyfikatu w wyniku
zmian cen niekorzystnych z punktu widzenia pozycji zajmowanych przez Fundusz w Towarowych Instrumentach Pochodnych.

RYZYKO STOP PROCENTOWYCH

Ryzyko stop procentowych oznacza mozliwost spadku Wartosci Certyfikatu na skutek wzrostu stop procentowych. Wartos¢ instrumentéw dtuznych (Diuzne
Papiery Wartosciowe, Instrumenty Rynku Pienieznego) jest odwrotnie uzalezniona od stopy procentowej. Oznacza to, ze wzrost stopy procentowe] wywoluje
spadek wartosci lub cen instrumentow diuznych, za$ spadek stopy procentowej wywoluje wzrost wartoéci lub cen instrumentow dtuznych. Zrodtami ryzyka
stopy procentowej sg wszystkie czynniki powodujace istotne i nieoczekiwane zmiany jej poziomu, zaliczyé tu mozna wzrost stopy inflacji (biezacej lub
prognozowanej) przekladajacy sie na zmiane oczekiwan co do przysztej polityki pienieznej banku centralnego, wszystkie inne zmiany parametrow
makroekonomicznych mogacych $wiadczy¢ o presji placowej lub cenowej w gospodarce (np. zmiana poziomu zatrudnienia i Sredniej ptacy, zmiana kursu
walutowego, zmiana cen producentow), a takze pozostate zdarzenia majace wplyw na przeplyw kapitatu na rynku instrumentow diuznych, takie jak chociazby
pogorszenie oceny przez inwestorow przyszie sytuacji fiskalnej kraju.

Przedmiotem lokat Funduszu moga by¢ rowniez Instrumenty Pochodne oparte na instrumentach diuznych (Dluznych Papierach Wartosciowych lub
Instrumentach Rynku Pienieznego). Ich konstrukcja moze powodowac odmienny (w tym takze odwrotny) od opisanego powyzej wplyw zmian stop
procentowych na Warto&¢ Certyfikatu.

W przypadku zobowigzan Funduszu oprocentowanych zmienng stopg procentowa, wzrost stopy procentowej moze wywolaC wzrost wysokosci odsetek
placonych od zobowiazan Funduszu i co za tym idzie — spowodowat spadek Wartodci Certyfikatu.

RYZYKO KREDYTOWE

Ryzyko kredytowe oznacza mozliwosé spadku Wartosci Certyfikatu w wyniku pogorszenia wiarygodnoéci kredytowej emitenta powodujacej spadek cen albo
czesciowa lub catkowitg utrate wartosci przez instrumenty diuzne (Dluzne Papiery Wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienigznego) bedace przedmiotem
lokat Funduszu. 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, ktorych nastepstwem jest zmniejszenie zdolnosci emitenta
do regulacji zobowiazan zaréwno biezacych jak i przysztych.

5%
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Ryzyko kredytowe oznacza réwniez mozliwosé spadku Wartosci Certyfikatu w wyniku niewywigzywania sie ze swoich zobowigzan przez kontrahentow, r 4

z ktorymi zostaty zawarte przez Fundusz umowy dotyczace Papierow Wartosciowych lub Instrumentow Pochodnych, jesli transakcje te nie sg objete systemem
gwarantowania rozliczen.
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RYZYKO DZWIGNI FINANSOWE J

Ryzyko dzwigni finansowej oznacza mozliwo$¢ spadku Wartoéci Certyfikatu w wyniku stosowania mechanizmu dzwigni (pozyczania kapitatu w celu jego
dalszej inwestycji). Dzwigni finansowa stosowana jest dla zwielokrotnienia zyskow i dziala w przypadku osiagania stopy zwrotu z inwestycji przewyzszajace]
koszt pozyczonego kapitafu. W przypadku nietrafnych decyzji inwestycyjnych lub wszelkich innych zdarzen powodujacych, Ze stopa zwrotu z lokat Funduszu
jest nizsza od stopu oprocentowania pozyczonego kapitatu stosowanie dzwigni finansowej prowadzi do zwielokrotnienia strat w pordwnaniu do inwestycji,
ktore nie korzystaja z tego mechanizmu. Ryzyko d2wigni finansowej wystepuje w szczegolnoéci w przypadku zaciagania przez Fundusz kredytow lub
pozyczek, lokat w Instrumenty Pochodne w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne oraz nabywania przez Fundusz tytutow uczestnictwa w takich
funduszach portfelowych (ETF — Exchange Traded Funds), kitre zawieraja w swej konstrukeji mechanizm dzwigni finansowej.

RYZYKO ZWIAZANE Z TRANSAKCJAMI KROTKIEJ SPRZEDAZY

Krotka sprzedaz jest specyficznym rodzajem transakcji umozliwiajgcym wykorzystanie spadkow cen Papierow Wartosciowych. Otwarcie pozycji polega na
tym, Ze sprzedaje sig uprzednio pozyczone Papiery Wartosciowe. Zamknigcie pozycji polega na tym, ze Papiery Wartoéciowe nabywa sie, a nastepnie zwraca
podmiotowi, od ktérego zostaty pozyczone.

Transakcja przynosi zysk, jezeli Papiery Wartosciowe bedace przedmiotem krotkie] sprzedazy zostaty odkupione po cenie nizszej od ceny, po ktorej zostaty
wezesniej sprzedane. W przeciwnym przypadku transakcja przynosi strate.

Z transakcjami krotkiej sprzedazy moze wiazat sie ryzyko polegajace na tym, Ze podmiot, od ktérego Papiery Wartosciowe zostaly pozyczone moze zazadac
ich zwrotu (jezeli umowa pozyczki zawarta z tym podmiotem na to zezwala), zmuszajac tym samym Fundusz do zamknigcia pozycji w niekorzystnym
momencie, co moze mie¢ negatywny wplyw na stope zwrotu z takiej lokaty, a tym samym na Warto$é Certyfikatu.

RYZYKO WALUTOWE

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

Ryzyko walutowe oznacza mozliwosc spadku Wartosci Certyfikatu w wyniku wzrostu kursu ztotego do Walut Obcych, w ktorych notowane lub denominowane
sa skladniki portfela inwestycyjnego Funduszu lub w wyniku spadku kursu zlotego do Walut Obeych, w ktérych wyrazone sa zobowigzania Funduszu.

RYZYKO ROZLICZENIA

Ryzyko rozliczenia oznacza mozliwosé spadku Wartoéci Certyfikatu na skutek blednego lub opéznionego rozliczenia transakcji zawartej przez Fundusz.
Bledne lub opoznione rozliczenie transakcji powoduje odchylenie skfadu portfela inwestycyjnego Funduszu od skiadu pozadanego przez Towarzystwo, co
moze okazat sie niekorzystne dla Funduszu. Bledne lub opéznione rozliczenie transakcji moze takze prowadzié do obcigzenia Funduszu dodatkowymi
kosztami lub kwotami kar umownych, regulaminowych lub innych wynikajacych z transakgji zawartych przez Fundusz oraz z warunkow dzialania na
poszczegdinych rynkach regulowanych. Fundusz moze zostat obcigzony dodatkowymi kosztami i karami, o ktérych mowa w zdaniu poprzednim takze w
przypadku gdy winy za bledne lub op&Znione rozliczenie nie ponosi, szczegolnie w przypadku gdy nastepstwem blednego Iub opéznionego rozliczenia bedzie
brak mozliwosci rozliczenia innych transakeji Funduszu. Ryzyko rozliczenia wystepuje przede wszystkim przy zawieraniu transakcji niegwarantowanych przez
izby rozliczeniowe.

RYZYKO PLYNNOSCI

Ryzyko ptynnosci oznacza mozliwosc spadku Wartosci Certyfikatu w wyniku niemoznosci zbycia sktadnikéw portfela inwestycyjnego Funduszu w terminach
umozliwiajacych obstuge zobowiazan Funduszu lub prawidlowg realizacje polityki lub strategii inwestycyjnej Funduszu prowadzacej do koniecznosci zbywania
sktadnikow aktywow Funduszu po cenach nizszych od aktuainych cen rynkowych lub do niekorzystnego wplywu na poziom cen rynkowych. Ryzyko plynnosci
ma istotne znaczenie przy dokonywaniu przez Fundusz inwestycji w instrumenty, ktérych wolumen lub wartosé obrotu nie sa wysokie albo instrumenty nie sa
przedmiotem obrotu na zorganizowanym rynku.

RYZYKO ZWIAZANE Z PRZECHOWYWANIEM AKTYWOW

Ryzyko zwiazane z przechowywaniem aktywow oznacza mozliwosé spadku Wartosci Certyfikatu w wyniku btedu Depozytariusza lub subdepozytariuszy
(podmiotow, ktére na podstawie umowy z Depozytariuszem przechowuja czest Aktywow) lub w wyniku niewyplacalnosci Depozytariusza lub
subdepozytariuszy w zakresie w jakim Aktywa nie sa gwarantowane przez strony trzecie lub nie podlegaja ochronie z mocy ustawy.

RYZYKO ZWIAZANE Z KONCENTRACJA AKTYWOW LUB RYNKOW

Ryzyko zwigzane z koncentracjg aktywow lub rynkéw oznacza mozliwosé spadku Wartosci Certyfikatu w wyniku stosunkowo niewielkich, niekorzystnych



zmian cen lub wartosci danej kategorii lokat lub danego rynku w przypadku koncentracji dziatalnosci inwestycyjnej Funduszu w tej kategorii lokat lub na tym
rynku,

RYZYKO INWESTOWANIA W JEDNOSTKI UCZESTNICTWA, CERTYFIKATY INWESTYCYJNE, TYTULY UCZESTNICTWA

Ryzyko inwestowania w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej,
certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych zamknietych majacych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskie], tytuly uczestnictwa emitowane
przez fundusze zagraniczne oraz tytuly uczestnictwa emitowane przez instylucje wspélnego inwestowania majace siedzibe za granicg oznacza mozliwosé
spadku Wartosci Certyfikatu w wyniku niekorzystnych zmian cen lub wartosci aktywow netto przypadajacych na te jednostki, certyfikaty i tytuly uczestnictwa.
Ryzyko to ma charakter wtorny, a jego podstawowym zrodiem sg kategorie lokat w kidre lokuje fundusz lub instytucja emitujaca jednostki, certyfikaty lub tytuly
uczestnictwa w zaleznosci od jej polityki inwestycyjnej zastosowanie moga mie¢ niektore lub wszystkie czynniki wymienione w tym rozdziale. Ponadto
inwestowanie w jednostki, certyfikaty i tytuty uczestnictwa zwiazane jest z ryzykiem niekorzystnego wplywu na wartos¢ takich lokat wynikajaca z braku wptywu
na strukture portfela lokat i podejmowane decyzje inwestycyjne przez zarzadzajacych tymi funduszami oraz instytucjiami wspélnego inwestowania, brakiem
wplywu na zmiany zarzadzajacych, zmiany strategii inwestycyjnej czy stylu zarzadzania dana instytucja. Ten rodzaj inwestycji zwigzany jest rowniez
z ryzykiem wyceny lokat danego funduszu lub instytucji wspoinego inwestowania w sposéb odmienny niz dokonywana przez Fundusz, gdy nabywa te
instrumenty bezposrednio.

RYZYKO ZWIAZANE Z ZAWIERANIEM UMOW, KTORYCH PRZEDMIOTEM SA INSTRUMENTY POCHODNE

Ryzyko zwiazane z zawieraniem umow kiorych przedmiotem sg Instrumenty Pochodne oznacza mozliwosc spadku Wartosci Certyfikatu w wyniku zmian cen
niekorzystnych z punktu widzenia pozycji zajmowanych przez Fundusz w Instrumentach Pochodnych. Na ryzyko instrumentow pochodnych moga skiadajg
sie: ryzyko bazy instrumentu pochodnego (w zaleznosci od instrumentu stanowiacego Baze Instrumentu Pochodnego moga to byé niektore lub wszystkie
czynniki ryzyka wymienione w niniejszym rozdziale); ryzyko odchylenia wyceny Instrumentu Pochodnego od wyceny Instrumentu Bazowego; ryzyko
niedopasowania pozycji zabezpieczane] i zabezpieczajacej. Zawarcie umowy majacej za przedmiot Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne wigze sig
dodatkowo z ryzykiem kontrahenta.

RYZYKO ZWIAZANE ZE ZMIANAMI PRAWNYMI LUB PODATKOWYMI

Ryzyko zwigzane ze zmianami prawnymi lub podatkowymi oznacza mozliwos¢ spadku Wartosci Certyfikatu w nastepstwie zmian prawnych w zakresie
regulacji, ktorym podlegajg emitenci instrumentéw finansowych wchodzacych w skiad portfela inwestycyjnego Funduszu, w szczegolnosci, w przypadku
instytucji wspéinego inwestowania, istnieje ryzyko prawne zmian w regulacjach prawa krajowego wlasciwego wedlug miejsca siedziby instytucji wspolnego
inwestowania odnoszacych sig do katalogu dopuszczalnych lokat oraz do limitow inwestycyjnych. Istnieje ryzyko zmiany w zakresie opodatkowania inwestycji
w tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych i instytucji wspolnego inwestowania. W przypadku wprowadzenia lub zmiany wysoko$ci opodatkowania
funduszy zagranicznych lub instytucji wspolnego inwestowania zmiany te moga skutkowac obnizeniem stop zwrotu z inwestycji, co w konsekwencji bedzie
przekiadat sie na Wartos¢ Certyfikatu. Istnieje ryzyko niedostosowania dziatalnosci Funduszu do zmian przepisow prawa podatkowego w panstwie obcym
oraz ryzyko niekorzystnej wykladni przepisow podatkowych panstwa obcego przez organy podatkowe w odniesieniu do Funduszu.

CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z OTOCZENIEM, W KTORYM FUNDUSZ PROWADZI DZIALALNOSC

RYZYKO ZMIAN W REGULACJACH PRAWNYCH DOTYCZACYCH FUNDUSZU, W SZCZEGOLNOSCI W ZAKRESIE PRAWA PODATKOWEGO

Ryzyko to wigze sie z mozliwoécig zmian uregulowan prawnych dotyczacych zasad funkcjonowania rynku kapitatowego oraz zasad opodatkowania zyskow
kapitatowych. Istnieje mozliwos¢ wprowadzenia regulacii, ktore utrudnia lub uniemozliwia realizacje przez Fundusz zakladane] polityki inwestycyjnej, co moze
niekorzystnie wplynac na stope zwrotu z inwestycji w Oferowane Certyfikaty. Ponadto istnieje mozliwo$¢ zwiekszenia obcigzen podatkowych przychodow
osigganych z tytutu uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych, ktore spowoduje zmniejszenie optacalnosci inwestowania w Oferowane Certyfikaty.

Ponadto zwraca sig uwage na fakt, ze wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Funduszem nie obejmuje podatku od towarow i ustug. Na mocy art. 43
ust. 1 pkt 12 lit. a) ustawy z dnia 11 marca 2004 roku o podatku od towardéw i ustug (Dz. U. Nr 54, poz. 535 z pézn. zm.), zwolnione od podatku sg ustugi
zarzadzania funduszami inwestycyjnymi. W przypadku zmiany obowigzujacego stanu prawnego, wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Funduszem
zostanie podwyzszone o warto$¢ naleznego podatku od towarow i ustug, zgodnie z przepisami obowigzujgcymi w momencie powstania obowigzku
podatkowego.

RYZYKO SItY NABYWCZEJ (INFLACJI)

Inflacja polega na spadku wartosci nabywczej $rodkow pienieznych. Inflacja sprawia, Ze realna stopa zwrotu (z uwzglednieniem warto$ci nabywczej ztotego)-
z inwestycji w Oferowane Certyfikaty moze okazac sie istotnie nizsza od nominalnej stopy zwrotu (bez uwzglednienia wartoéci nabywczej ztotego), szczeg()lme
w przypadku nieoczekiwanego wzrostu wskaznika inflacji w czasie trwania inwestycji.
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Fundusz jest objety systemem zarzadzania ryzykiem w Towarzystwie zgodnym w szczegolnosci z wymogami rozporzadzenia Ministra Rozwoju i Finansow
z dnia 20 lipca 2017 roku w sprawie sposobu, trybu oraz warunkow prowadzenia dziatalnoci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dz.U. 2017 roku
poz. 1444) oraz rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) nr 231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 roku.

5. Dziatalnoé¢ Funduszu w 2017 roku

W okresie sprawozdawczym Fundusz z sukcesem przeprowadzit 9 emisji certyfikatow inwestycyjnych w ramach ktorych Fundusz pozyskat aktywa o faczne]
wartosci ponad 10 min ziotych,

EQUES Aktywnego Inwestowania FIZ kontynuowal realizacje przyjetej strategii poprzez aktywne zarzadzanie stopniem zaangaZowania portfela
inwestycyjnego w poszczegolne kategorie lokat. W 2017 roku Fundusz dokonywal inwestycji w akcje spotek notowanych na gietdzie, kontrakty oraz jednostki
uczestnictwa.

6. Przewidywany rozw6j Funduszu

Przewidywania dotyczace rozwoju Funduszu w kolejnych latach zakiadaja kontynuowanie i rozwdj dziatalnosci. W szczegéinosci planowane sg kolejne emisje
certyfikatow inwestycyjny Funduszu, z ktérych pozyskane $rodki bedg inwestowane zgodnie z celem inwestycyjnym Funduszu. 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.

6.1 Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa Funduszu

Sytuacja finansowa Funduszu jest dobra. Fundusz posiada wystarczajaca ilo$¢ gotéwki niezbedna do requlowania zobowiazan.

Warszawa, dnia 17 kwietnia 2018 r.
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Warszawa, dnia 17 kwietnia 2018 roku

LIST DO UCZESTNIKOW
EQUES Aktywnego Inwestowania Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego

Szanowni Panstwo,

ninigjszym przedstawiamy sprawozdanie finansowe EQUES Aktywnego Inwestowania Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego
(dalej ,Fundusz”), obejmujace okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2017 roku do 31 grudnia 2017 roku. Poprzednia nazwa
Funduszu, . EQUES Total Return FIZ zostala zmieniona w dniu dnia 6 pazdziernika 2017 roku. Warto$¢ aktywow netto
Funduszu na dzien 31 grudnia 2017 roku wyniosta 11 180 tysiecy zlotych. Zgodnie z danymi przedstawionymi w sprawozdaniu
finansowym wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny na dzien 31 grudnia 2017 roku wyniosta 1 132,60 ztotych,
co oznacza wzrost wartosci certyfikatu inwestycyjnego Funduszu w okresie sprawozdawczym o 10,27%.

W 2017 roku nastroje na rynkach finansowych poprawialy sie w $lad za ozywieniem swiatowej koniunktury. Indeksy gietdowe
na $wiecie rosty, osiagajac w przypadku niektorych gospodarek rozwinietych, w tym USA, najwyzsze wartosci w historii, wchodzac
w 9 rok hossy. Poprawa nastrojow na rynkach wplyneta na umocnienie walut, a takze spadek rentownosci obligacji gospodarek
wschodzacych. Rok 2017 byt z cala pewnoscig dobry dla inwestorow lokujacych srodki na polskim rynku kapitafowym. Indeks WIG
wzrost 0 23,2%, co wynikato glownie ze wzrostu najwiekszych spolek z WIG20 Total Return (+28,9%), ktore stanowig blisko 2/3
glownego indeksu. Na nizszy wzgledny wzrost WIG vs. WIG20TR wplynely wiec spotki $rednie z indeksu mWIG40 (wzrosly +15%)
i male z SWIG80-u (+2,5%). Powodow relatywnej stabosci nalezy szuka¢ po stronie rosngcych wynagrodzen, cen surowcow oraz
umocnienia PLN. Roznica w stopach zwrotu miedzy sWIG80 i WIG20 okazata sie najgorsza dla indeksu matych spolek od 2004
roku. Co ciekawe, w 2005 roku mniejsze spotki zdecydowanie odrobily straty, przynoszac zyski wyzsze od WIG20 az o okolo 100
pkt. proc. W 2017 roku obserwowano wysoki poziom optymizmu co do sytuacji gospodarczej w Polsce - nastroje konsumenckie
znajdowaly sie na historycznych maksimach, co jest zwigzane przede wszystkim z rosngcymi wynagrodzeniami oraz niskim
bezrobociem. Bardzo wysoki poziom optymizmu bylo wida¢ rowniez w nastrojach w przemysle, wyniki grudniowych badar PMI
wykazaly najsilniejszg od prawie trzech lat poprawe warunkéw gospodarczych. Wedlug wstepnego szacunku produkt krajowy
brutto (PKB) w 2017 roku byl realnie wyzszy o 4,6% w poréwnaniu z 2016 r., wediug najnowszych projekcji NBP PKB w 2018 r. ma
wzrosnat 4,2%, w 2019 r. 3,8%. EQUES Aktywnego Inwestowania FIZ kontynuowal realizacje przyjetej strategii poprzez aktywne
zarzadzanie stopniem zaangazowania portfela inwestycyjnego w poszczegélne kategorie lokat. Relatywnie do 2016 r., ubiegtly rok
nie obfitowal w wydarzenia polityczne majace skrajny wplyw na zachowanie Inwestoréw. Biorac pod uwage zblizajacg sie | ture
wyboréw we Francji, podjeliémy decyzje o obnizeniu zaangazowania celem ograniczenia zmiennoéci portfela. Opisana defensywna
strategia sprawdzita sie dobrze w marcu, kiedy indeksy lekko spadaly. W kolejnych miesigcach Fundusz stopniowo wraca
do umiarkowanie wyzszego zaangazowania poprzez selekcje spotek notowanych na GPW i zwiekszajgc udziat instrumentow
zagranicznych. W ostatnich miesigcach roku zaangazowanie zmniejszylo sig, na co najwiekszy wplyw miat burzliwy sezon wynikow
finansowych malych spotek na GPW, przez ktéry Fundusz przeszedt bez wiekszych przeszkod.

W imieniu calego Zespolu EQUES Investment TFI SA pragniemy podzigkowaé Inwestorom za przystgpienie do Funduszu.
Dotozymy wszelkich staran, aby inwestycja w EQUES Aktywnego Inwestowania FIZ przynosita satysfakcjonujace i konkurencyjne
stopy zwrotu.

Z powazaniem,
i
Tomeasz Korab Kamil Chylak Andrzej Domariski
PrezesZarzadu Czlonek Zarzadu Czionek Zarzadu

EQUES Investment Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA

Siedziba: Chiopska 53, B0-350 Gdarisk Oddzial w Warszawie

NIP: 584-258-36-25, REGON; 220204340 Plac Bankowy 1, 00-139 Warszawa
KRS: 0000251346 Sad Rejonowy Gdansk-Potnoc w Gdansku Tel: (+48) 22379 46 00

VIl Wydziat Gospodarczy KRS Fax (+48) 22 3794610

Wysokosc kapitatu zakladowego: 1.853.000 o E-mail: warszawa@eitfi.pl



Warszawa, 17 kwietnia 2018 roku

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2018 r. Poz. 395
z pdznigjszymi zmianami) oraz rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w
sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2007 roku, nr 249,
poz.1859) Zarzad przedstawia roczne sprawozdanie finansowe EQUES AKTYWNEGO
INWESTOWANIA FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY sporzadzone na dzien 31 grudnia 2017
roku, ktére obejmuje:

1. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

2. Zestawienie lokat wedilug stanu na dzien 31 grudnia 2017 roku wykazujgce lokaty
w wysokosci 4 792 tys. ztotych,

3. Bilans funduszu sporzadzony na dzien 31 grudnia 2017 roku wykazujacy aktywa netto w
wysokosci 11 180 tys. ztotych,

4. Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2017 roku do 31 grudnia 2017 roku
wykazujgcy dodatni wynik z operacji w wysokosci 369 tys. ztotych,

5. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2017 roku do 31 grudnia 2017 roku
wykazujace zwiekszenie aktywdw netto w okresie sprawozdawczym w wysokosci 9 285 tys.
zfotych,

6. Rachunek przeplywow pienieznych za okres od 1 stycznia 2017 roku do 31 grudnia 2017 roku,
wykazujgcy zwiekszenie $rodkéw pienieznych o kwote 5 179 tys. ztotych,

7. Noty objasniajace,

8. Informacje dodatkowa.

Tomhsz Korab \ L mil Chyl Domariski
Prezes Zarzadu UziAz Aﬂi/{/ topek Zarzadu
EQUES INV ENT TFI S.A EQU SINVESTME TTFISA ‘ EQUES INVESTMENT TFI S.A.
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SPRAWOZDANIE FINANSOWE

EQUES AKTYWNEGO
INWESTOWANIA FUNDUSZ
INWESTYCYJNY ZAMKNIETY

ZA OKRES
OD 1 STYCZNIA 2017 ROKU DO 31 GRUDNIA 2017 ROKU



WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
1) Podstawowe informacje o Funduszu:

Eques Aktywnego Inwestowania Fundusz Inwestycyjny Zamkniety. Do dnia 6 pazdziernika 2017 roku
fundusz dziatat pod nazwg Eques Total Return Fundusz Inwestycyjny Zamkniety. Fundusz jest
funduszem inwestycyjnym zamknietym w rozumieniu ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach
inwestycyjnych i zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U.2018 poz. 56 z pozn.
zm.). Fundusz nie jest publicznym funduszem inwestycyjnym zamknietym, o ktérym mowa w art. 2 pkt
39 ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi.

Dnia 21 listopada 2013 roku Fundusz zostal wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych pod
numerem RFl 920. Fundusz otworzyl ksiegi w dniu 2 grudnia 2013 roku. Czas trwania Funduszu jest
nieograniczony.

2) Cel inwestycyjny i specjalizacja:

1. Celami inwestycyjnymi Funduszu sa:

a) osigganie przychod6w z lokat netto Funduszu,

b) wzrost wartosci Aktywow w wyniku wzrostu wartosci lokat.

2. Fundusz bedzie realizowat polityke aktywnego =zarzadzania, co oznacza, 2e stopien
zaangazowania Funduszu w poszczegéine kategorie lokat bedzie zmienny i zalezny od relacji
pomiedzy oczekiwanymi stopami zwrotu a ponoszonym ryzykiem. Inwestycje dokonywane przez
Fundusz charakteryzuje wysoki poziom ryzyka, co oznacza, iz Wartos¢ Aktywéw Netto na
Certyfikat moze podlegaé istotnym wahaniom.

Fundusz nie gwarantuje osiggnigcia celéw inwestycyjnych.

3) Polityka Inwestycyjna, w tym stosowane ograniczenia inwestycyjne:

1. Na warunkach i zasadach okreslonych w Ustawie dla funduszy inwestycyjnych zamknigtych,
z zastrzezeniem ust. 2 i 3, Fundusz moze lokowa¢ 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;

— pod warunkiem, ze sg zbywalne.

2. Fundusz, na warunkach i zasadach okre$lonych 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 okres$lonych w Ustawie dla funduszy inwestycyjnych
zamknietych, moze nabywaé¢ jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych
i specjalistycznych funduszy inwestycyjnych otwartych, w tym takze zarzadzanych przez
Towarzystwo, oraz tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucie wspélnego inwestowania
majgce siedzibe za granica.

4. Decyzje dotyczgce alokacji Aktywéw pomiedzy poszczegoéine klasy lokat, a takze regiony
geograficzne, podejmowane sg w oparciu o analize techniczng, fundamentaing Ilub
makroekonomiczng poszczegolnych rynkow.

5. Alokacja Aktywoéw w ramach poszczegdlnych kategorii lokat oparta jest na ocenie:

1) dla Dluznych Papieréw Wartosciowych, Instrumentéw Rynku Pienigznego oraz Instrumentéw
Pochodnych, dla ktérych Instrumentem Bazowym sg Diuzne Papiery WartoSciowe,
Instrumenty Rynku Pienigznego lub stopy procentowe:

a) prognozowanych zmian ksztattu krzywej dochodowosci,

b) prognozowanych zmian poziomu rynkowych stép procentowych,

c) stosunku oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z danym
Diuznym Papierem Wartosciowym lub Instrumentem Rynku Pienieznego.

2) dla Udzialowych Papierow Wartosciowych, Instrumentéw Pochodnych, dla ktérych
Instrumentem Bazowym sg indeksy gieldowe lub Udzialowe Papiery Wartosciowe:

a) sytuacji branzy emitenta,
b) perspektyw wzrostu wynikéw finansowych emitenta,
¢) ryzyka dziatalnosci emitenta,
d) relacji oczekiwanej stopy zwrotu do ponoszonego ryzyka.

3) dla Towarowych Instrumentéw Pochodnych:

a) sytuacji makroekonomicznej — prognozowanego wzrostu gospodarczego, stopy inflacji,

EQUES AKTYWNEGO INWESTOWANIA FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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podazy pienigdza, kurséw walutowych oraz innych istotnych zmiennych majgcych wptyw
na ksztattowanie sie cen towarow,

b) sytuacje fundamentalng danego towaru, surowca, produkiu rolnego, nosnika energii lub
powigzanej z nimi branzy — bilansu popytu i podazy, handlu migdzynarodowego, istnienie
substytutow, elastycznosé popytu na dany towar,

c) sytuacje fundamentalng poszczegélnych instrumentow finansowych i okre$lenie stopnia
ich karelacji z danym towarem/surowcem.

4) dla Walut Obcych:

a) bilansu ptatniczego kraju, w ktorym Waluta Obca stanowi $rodek ptatniczy,

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

c) prognozowanych zmian poziomu rynkowych stép procentowych w kraju, w ktorym Waluta
Obca stanowi srodek ptatniczy.

5) dla Instrumentdéw Pochodnych, dla ktérych Instrumentem Bazowym sg Waluty Obce:

a) bilansu ptatniczego kraju, w ktorym Waluta Obca stanowi Srodek ptatniczy,

b) finanséw publicznych kraju, w ktorym Waluta Obca stanowi srodek ptatniczy,

c) prognozowanych zmian poziomu rynkowych stop procentowych w kraju, w ktérym Waluta
Obca stanowi srodek ptatniczy.

6) dla jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych majgcych siedzibe na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, certyfikatow inwestycyjnych funduszy inwestycyjnych
zamknietych majgcych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytutdw uczestnictwa
emitowanych przez fundusze zagraniczne oraz tytuldow uczestnictwa emitowanych przez
instytucje wspoélnego inwestowania majgce siedzibe za granica:

a) oczekiwanych stép zwrotu tych funduszy inwestycyjnych otwartych, funduszy

inwestycyjnych zamknietych, funduszy zagranicznych lub instytucji wspolnego inwestowania

majgcych siedzibe za granica (w oparciu o przewidywane zachowanie klas aktywow, na ktére
te fundusze i instytucje wspdlnego inwestowania dajg ekspozycje), ze szczegolnym
uwzglednieniem horyzontu czasowego inwestycji,

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

inwestycyjnych otwartych, funduszy inwestycyjnych zamknigtych, funduszy zagranicznych lub

instytucji wspélnego inwestowania majacych siedzibe za granica.

7) dla depozytow:

a) oferowanego oprocentowania,

b) wiarygodnosci banku krajowego, banku zagranicznego lub instytucji kredytowej, w ktorej
depozyt ma zostac zfozony.

W odniesieniu do wszystkich lokat, z wytaczeniem depozytow — zajmujgc pozycje o charakterze

krotkoterminowym, to jest taka, ktorej przewidywany okres utrzymywania w portfelu inwestycyjnym

Subfunduszu wynosi do 6 miesiecy, podstawowg metodg doboru lokat bedzie analiza techniczna,

wzbogacona metodami, o ktorych mowa w ust. 2 pkt 1-6.

Przy lokowaniu swoich Aktywow, Fundusz stosuje zasady dywersyfikacji lokat i inne ograniczenia

inwestycyjne okreslone w Ustawie dla funduszy inwestycyjnych zamknigetych.

4) Firma, siedziba i adres Towarzystwa

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

5) Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Sprawozdanie finansowe obejmuje okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 31 grudnia 2017
roku. Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2017 roku.

6) Kontynuacja dziatalnosci

Sprawozdanie finansowe zostalo sporzgdzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez
Fundusz w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci. Zdaniem Zarzadu Eques Investment TFI S.A. nie
wystepujg okolicznosci wskazujgce na zagrozenie kontynuacji dziatalnosci Funduszu.

EQUES AKTYWNEGO INWESTOWANIA FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIE
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7) Prowadzenie ksiagg rachunkowych Funduszu

Podmiotem prowadzacym ksiegi rachunkowe w okresie sprawozdawczym byta Vistra Fund
Services Poland Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig Spotka komandytowo-akeyjna z siedzibg
w Warszawie (02-703) przy ul. Bukowinskiej 22 lok. 8B, wpisana do rejestru przedsigbiorcéw przez
Sad Rejonowy dla M. St. Warszawy XlII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod
numerem KRS 0000314495 z kapitatem zakiadowym 5.534.251 zt w petni optaconym; NIP
5213503265.

8) Podmiot, ktéry przeprowadzit badanie sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostato poddane badaniu przez Mac Auditor Sp. z o0.0. z siedzibg
w Warszawie przy ulicy Obrzeznej 5/8 p, 02-691 Warszawa. Spdtka jest wpisana na liste firm
audytorskich pod numerem 244.

9) Serie i emisje certyfikatow inwestycyjnych

Fundusz wyemitowat pigtnascie serii certyfikatow inwestycyjnych:

seria A, 500 certyfikatéw, data przydziatu 21 listopada 2013 roku, z tego umorzono 200
certyfikatow,

seria B, 3298 certyfikatow, data przydziatu 31 grudnia 2013 roku, z tego umorzono 3 298
certyfikatow,

seria C, 530 certyfikatow, data przydziatu 19 marca 2014 roku, z tego umorzono 340 certyfikatow,
seria D, 525 certyfikatow, data przydziatu 30 kwietnia 2015 roku,

seria E, 625 certyfikatow, data przydziatu 30 czerwca 2015 roku, z tego umorzono 625
certyfikatow,

seria G, 180 certyfikatow, data przydziatu 31 sierpnia 2015 roku, z tego umorzono 180 certyfikatow,
seria L, 186 certyfikatow, data przydziatu 28 lutego 2017 roku, z tego umorzono 186 certyfikatow,
seria M, 1 177 certyfikatow, data przydziatu 31 marca 2017 roku,

seria N, 3 366 certyfikatow, data przydziatu 30 kwietnia 2017 roku,

seria O, 230 certyfikatow, data przydziatu 31 maja 2017 roku,

seria P, 180 certyfikatow, data przydziatu 30 czerwca 2017 roku,

seria R, 924 certyfikaty, data przydziatu 31 lipca 2017 roku, z tego umorzono 35 certyfikatow,

seria T, 352 certyfikaty, data przydziatu 30 wrzesnia 2017 roku,

seria U, 1 283 certyfikaty, data przydziatu 31 pazdziernika 2017 roku,

seria W, 1 379 certyfikatow, data przydziatu 30 listopada 2017 roku.

Emisje certyfikatow serii H,1,J,K,S oraz Y nie doszly do skutku.

Certyfikaty nie sg notowane na aktywnym rynku i reprezentujg jednakowe prawa majgtkowe.
Nie wystepujg cechy réznigce poszczegolne 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
szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2007 Nr 249 Poz.1859) dalej
zwane Rozporzgdzeniem w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych,
sprawozdanie finansowe sporzadzone jest w walucie polskiej, a zawarte w nim informacje
wykazane sg w tysigcach ztotych z wyjatkiem wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny
oraz wyniku z operacji przypadajgcego na certyfikat inwestycyjny.

11) Stosowana metoda pomiaru catkowitej ekspozycji Funduszu

Do pomiaru catkowitej ekspozycji Funduszu Towarzystwo stosowato metode zaangazowania. Od 4
czerwca 2016 roku Towarzystwo oblicza ekspozycje AFl z uwzglednieniem art. 6-11
rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) nr 231/2013 z dnia 19 grudnia 2012.
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TABELA GLOWNA
SKLADNIKI LOKAT

2017-12-31

2016-12-31

Wartos¢ wg ceny
nabycia w tys.

Wartos¢ wg wyceny
na dzien bilansowy
wtys.

Procentowy udziat
w aktywach ogéiem

Wartos¢ wg ceny
nabycia w tys.

WartoS¢ wg wyceny
na dzien bilansowy

w tys.

Procentowy udziat
w aktywach ogétem

Akcje

3156

3 363

29,22%

981

1041

38,73%

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

0,35%

Prawa poboru

0

0,00%

O]

=]l =

0,00%

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dluzne papiery warto$ciowe

Instrumenty pochodne

Udzialy w spélkach z ograniczong odpowiedzialnoscig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspoélnego inwestowania majace
siedzibe za granicg

Wierzytelnosci

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

Suma:

41,62%

Tabela gtowna Zestawienia lokat moze nie uzgadnia¢ sie do Bilansu w cze$ci Skiadnikéw lokat notowanych i nienotowanych w odniesieniu do instrumentéw pochodnych. Pozycja Instrumenty
pochodne w Tabeli gtéwnej Zestawienia lokat przedstawia instrumenty pochodne ktére na dzien bilansowy miaty dodatnig lub ujemng wycene. Instrumenty pochodne ktére na dzien bilansowy mialy

ujemna wycene sg w Bilansie ujmowane w czesci Zobowigzania.

W przypadku gdy okreslone pole tabeli nie znajduje zastosowania odno$nie do danego sktadnika lokat, przyjmuje ono symbol ,-" i oznacza to samo co wyrazenie ,nie dotyczy”.

EQUES AKTYWNEGO INWESTOWANIA FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY




Wartos¢ wg wyceny

TABELA UZUPELNIAJACA Kraj siedziby Wartosé wg ceny Procentowy udziat w
AKCJE Bodzallynku Nazwarynku Slczba emitenta nabycia w tys. na dﬂe‘: g"sa"s"wy aktywach ogétem
Aktywny rynek nieregulowany - - -
Aktywny rynek regulowany 5 3156 3 363 29,21%
GIELDA PAPIEROW
POWSZECHNA KASA OSZCZEDNOSCI BANK | Aktywny rynek
WARTOSCIOWYCH 2600 | Polska 110 115 1,00%
POLSKI S.A. (PLPKO00000186) regulowany W WARSZAWIE "
GIELDA PAPIEROW
BANK MILLENNIUM S.A. (PLBIG0000016) ﬁkm’\g’a’r}'"e" WARTOSCIOWYCH 13 000 | Polska 110 116 1,01%
g Y W WARSZAWIE
GIELDA PAPIEROW
(PE;E’Q%%';J%% KASA ORIER] S Sl Be WARTOSCIOWYCH 900 | Polska 110 116 1,01%
g Y W WARSZAWIE
GIELDA PAPIEROW
AMREST HOLDINGS SE (NL0O000474351) ‘;kmwa;y”ek WARTOSCIOWYCH 240 | Polska 88 98 0,86%
9 Y W WARSZAWIE
GIELDA PAPIEROW
DOM DEVELOPMENT S.A. (PLDMDVL00012) f‘"ty‘l””" rynek WARTOSCIOWYCH 2020 | Polska 144 173 1,50%
egtrawany W WARSZAWIE
GIEEDA PAPIEROW
LC CORP S.A. (PLLCCRP00017) i ok WARTOSCIOWYCH 28 660 | Polska 56 79 0,68%
g Y W WARSZAWIE
Rktyiviy Ak GIELDA PAPIEROW
BANK ZACHODNI WBK S.A. (PLBZ00000044) ikl did WARTOSCIOWYCH 290 | Polska 112 115 1,00%
g Y W WARSZAWIE
J— GIELDA PAPIEROW
KGHM POLSKA MIEDZ S.A. (PLKGHM000017) | 2 ulmjar: WARTOSCIOWYCH 600 | Polska 61 67 0,58%
g Y W WARSZAWIE
GIELDA PAPIEROW
CYFROWY POLSAT S.A. (PLCFRPT00013) Aty nimek WARTOSCIOWYCH 4 600 | Polska 110 114 0.99%
9 y W WARSZAWIE
GIELDA PAPIEROW
FAMUR S.A. (PLFAMUR00012) g"m"‘faﬁ"e" WARTOSCIOWYCH 8 500 | Polska 49 53 0,46%
gLiowany W WARSZAWIE
GIELDA PAPIEROW
GRUPA LOTOS S.A. (PLLOTOS00025) STy e WARTOSCIOWYCH 2030 | Polska 106 17 1,02%
g Y W WARSZAWIE
A FiaR GIELDA PAPIEROW
ASSECO POLAND S.A. (PLSOFTB00016) S WARTOSCIOWYCH 2560 | Polska 126 113 0,98%
g Y W WARSZAWIE .
GIELDA PAPIEROW
AMBRA S.A. (PLAMBRA00013) ’r“ekm’\‘:ag"e“ WARTOSCIOWYCH 12 994 | Polska 130 186 1,61%
g Y W WARSZAWIE
GIEEDA PAPIEROW
APATOR S.A. (PLAPATRO0018) f;‘“ﬂ‘l"c‘)wag“e“ WARTOSCIOWYCH 4056 | Polska 114 109 0,95%
g Y W WARSZAWIE
GIELDA PAPIEROW
COLIAN HOLDING S.A. (PLITRZN00O11) gkm’x'aﬁ’"e“ WARTOSCIOWYCH 21 900 | Polska 73 72 0.63%
g Y W WARSZAWIE
Rl GIELDA PAPIEROW
) STALPRODUKT S.A. (PLSTLPD00017) o L";""mx’a';]" WARTOSCIOWYCH 190 | Polska 96 96 0,83%
g Y W WARSZAWIE
}
EQUES AKTYWNEGO INWESTOWANIA FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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TABELA UZUPELNIAJACA

Rodzaj rynku

Nazwa rynku

Liczba

Kraj siedziby

Warto$¢ wg ceny

Warto$é wg wyceny

Procentowy udziat w

AKCJE emitenta nabycia w tys. na dzie\: g:lsansowy aktywach og6iem
: GIELDA PAPIEROW
(Pfggf,%gggoﬁ:’;" ZAKLAD UBEZPIECZEN S.A. gkm’xa;y"ek WARTOSCIOWYCH 2600 | Polska 113 110 0,95%
9 Y W WARSZAWIE 5
GIELDA PAPIEROW
KERNEL HOLDING S.A. (LU0327357389) f‘e"mrx’a’:"e“ WARTOSCIOWYCH 2300 | Ukraina 111 108 0,95%
9 Y W WARSZAWIE 5
GIELDA PAPIEROW
ORBIS S.A. (PLORBIS00014) i“m:\}'a?"e" WARTOSCIOWYCH 950 | Polska 80 88 0,76%
9 Y W WARSZAWIE
P — GIELDA PAPIEROW
€D PROJEKT S.A. (PLOPTTC00011) po e 4 WARTOSCIOWYCH 1250 | Polska 112 121 1,05%
g Y W WARSZAWIE
GIELDA PAPIEROW
(Pf¢i%D;xE$g MAATROWYEHVINDEXU S5 ikmwaﬁ'”‘*k WARTOSCIOWYCH 7 800 | Polska 88 74 0,64%
g Y W WARSZAWIE
GIELDA PAPIEROW
MANGATA HOLDING S.A. (PLZTKMAQ0017) gkm'ga"}'“ek WARTOSCIOWYCH 120 | Polska 12 12 0.11%
g Y W WARSZAWIE
GIELDA PAPIEROW
(P’Dﬁssgggog‘&‘g” EASTERN EUROPE S.A. Aktywny rynek WARTOSCIOWYCH 16 900 | Polska 204 220 1,91%
g Y W WARSZAWIE .
GIELDA PAPIEROW
(Pfgﬁtg;;%ﬂ)mmsm‘“m i ;kmwa;" nek WARTOSCIOWYCH 18 000 | Polska 78 75 0,65%
g Y W WARSZAWIE
ik GIELDA PAPIEROW
BENEFIT SYSTEMS S.A. (PLBNFTS00018) . Ovj'a';‘y WARTOSCIOWYCH 100 | Polska 112 117 1,02%
9 Y W WARSZAWIE =
GIELDA PAPIEROW
(Pﬂﬁgaﬁﬁﬁgcﬁé? SPOLKA WEGLOWA S.A. ’;kmwa?mk WARTOSCIOWYCH 1000 | Polska 92 6 0,84%
g Y W WARSZAWIE
P GIELDA PAPIEROW
ALIOR BANK S.A. (PLALIOR0D045) ot WARTOSCIOWYCH 1650 | Polska 126 131 1,14%
9 Y W WARSZAWIE
GIELDA PAPIEROW
MONNARI TRADE S.A. (PLMNRTR00012) gkty"“(’)“y L”"e" WARTOSCIOWYCH 5800 | Polska 48 48 0,42%
HLeweny W WARSZAWIE
GIELDA PAPIEROW
LS| SOFTWARE S A. (PLLSSFT00016) 2"“3&3322’"8" WARTOSCIOWYCH 3900 | Polska 48 55 0,47%
9 Y W WARSZAWIE .
GIELDA PAPIEROW
PKP CARGO S.A. (PLPKPCR00011) f‘ekw‘[”'x’ oynels WARTOSCIOWYCH 1200 | Polska 78 66 0,57%
guiowany W WARSZAWIE
GIELDA PAPIEROW
PLAYWAY S. A. (PLPLAYW00015) ka"}fa?”e" WARTOSCIOWYCH 1330 | Polska 78 86 0,75%
g Y W WARSZAWIE
Ak rare GIELDA PAPIEROW
DINO POLSKA S.A. (PLDINPLO0011) " 5‘]‘;\‘3‘32‘ WARTOSCIOWYCH 1320 | Polska 89 104 0,90%
9 Y W WARSZAWIE
BHSWiY Tk GIEEDA PAPIEROW
PLAY COMMUNICATIONS S.A. (LU1642887738) | (VWY T WARTOSCIOWYCH 3300 | Luksemburg 112 112 0,97%
9 Y W WARSZAWIE
Nienotowane na aktywnym rynku - - -
EQUES AKTYWNEGO INWESTOWANIA FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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Wartos¢ wg wyceny A
TABELA UZUPELNIAJACA Kraj siedziby Warto§¢ wg ceny Procentowy udziat w
AKCJE Rodsalivihu EETR I HEE emitenta nabycia w tys. = dzle\z tl::lsansowy aktywach ogétem
Suma: 3 156 3363 29,21%
. " Warto$€ wg wyceny
TABELA UZUPEENIAJACA : Kraj siedziby Wartos¢ wg ceny Procentowy udziat w
PRAWA POBORU ReCliyniy MDA e emitenta nabycia w tys. L dz'e‘: tb;;ansowy aktywach ogétem
Aktywny rynek nieregulowany - - -
Aktywny rynek regulowany - - -
Nienotowane na aktywnym rynku 0 0 0,00%
HAWE S.A. JPP SERIA | (PLVENTS00068) ;""(f;xﬁ;“r‘;\a”wwﬁ Nie dotyczy 27 000 | Polska 0 0 0,00%
Suma: Q 0 0,00%
Wartos¢ wg
s Procentowy
i Kraj siedziby Wartos¢ wg wyceny na =
TABELA UZUPELNIAJACA Emitent i Instrument . 4 udziat w
Rodzaj rynku Nazwa rynku emitenta Liczba ceny nabycia w dzien
INSTRUMENTY POCHODNE (wystawca) (wystawcy) bazowy tys. bilansowy w aktygach
tys, ogétem
Wystandaryzowane instrumenty
pochodne - B -
Aktywny rynek regulowany - - -
Kontrakt Futures indeks gieldowy MDAX | Aktywny rynek EUREX EUREX fiiaiia Instrument: 1 ) ~
MFH8 2018.03.16 () regulowany DEUTSCHLAND DEUTSCHLAND Y MDAX INDEX 3
GIELDA
. . GIELDA
Ao ke | mauny e | papiERow  |EAPEROM Lo | stumen: . . . .
(PLOGF0012971) o regulowany WARTOSCIOWYCH W WARSZAWIE WIG20 INDEX
W WARSZAWIE SA
GIELDA
. . GIELDA
Kontrakt Futures indeks gieldowy PAPIERC_)W .
MWIG40 FW40H18 2018.03.16 Aktywny rynek | PAPIEROW WARTOSCIOWYCH | Polska iement 9 - - -
regulowany WARTOSCIOWYCH MWIG40 INDEX
(PLOGF0013557) W WARSZAWIE W WARSZAWIE
S.A.
Kontrakt Futures towary HG HGH8 Aktywny rynek ggg}_ﬁ%@éuﬁs COMMODITY Stany Instrument: 1
2018.03.27 (-) regulowany CENTER EXCHANGE, INC. Zjednoczone MIEDZ ° ; ”
Kontrakt Futures towary GC MGCG8 Aktywny rynek gggﬂ%‘géms COMMODITY Stany Instrument: 5 } R
2018.02.26 (-) regulowany CENTER EXCHANGE, INC. Zjednoczone ZLOTO -
Kontrakt Futures indeks gieldowy NDX | Aktywny rynek ﬁ:‘gg EP?TILE E‘IEE:CAEI\IOTILE Stany E';t&r.’uon’;eqﬂ 00 1
NQH8 2018.03.16 (-) regulowany Zjednoczone ) ° B
EXCHANGE EXCHANGE STOCK INDEX
Aktywny rynek nieregulowany - - -
Nienotowane na aktywnym rynku - - =
Niewystandaryzowane instrumenty %
pochodne ) b 0,12%
Aktywny rynek regulowany - - R
Aktywny rynek nieregulowany - - -
Nienotowane na aktywnym rynku - 14 0,12%
EQUES AKTYWNEGO INWESTOWANIA FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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Wartos¢ wg
i " Procentowy
Kraj siedziby Wartos¢ wg wyceny na <
TABELA UZUPELNIAJACA . Emitent Instrument 2 udziat w
Rodzaj rynku Nazwa rynku emitenta Liczba ceny nabycia w dzien
INSTRUMENTY POCHODNE (wystawca) (wystawcy) bazowy tys. bilansowy w aktyv:'ach
tys. ogétem
. DOM MAKLERSKI
Kontrakt Forward Waluta PLN FWD Nienotowane na " i 5
EUR/PLN 2018-01-08 (-) aktywnym rynku Nie dotyczy gl\;‘l\S BROKERS Polska Waluta: EUR 39 000 - 6 0,05%
; DOM MAKLERSKI
Kontrakt Forward Waluta PLN FWD Nienctowane na . . ”
USDI/PLN 2018-01-08 (-) aktywnym rynku Nie dotyczy ;I\:\S BROKERS Polska Waluta: USD 51 000 - 8 0,07%
Suma: - 14 0,12%
: Wartos¢ wg wyceny ;
TABELA UZUPELNIAJACA . Nazwa i rodzaj Wartos¢ wg ceny = = Procentowy udziat w
Jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne Rodzaj rynku Nazwa rynku funduszu Liczha nabycia w tys. nd dz"": g‘?““‘”‘" aktywach ogélem
Jednostki uczestnictwa 1395 1415 12,28%
Nazwa:
UNIFUNDUSZE FIO
SUBFUNDUSZ UNIKORONA PIENIEZNY Nienotowane na . SUBFUNDUSZ
(PLUITFI00035) aktywnym rynku Nie dabycey UNIKORONA PAEE o e 812%
PIENIEZNY
Typ: FIO
Nazwa: KBC
Nienotowane na PARASOL FIO
SUBFUNDUSZ KBC GAMMA (PLKBCTF00018) Nie dotyczy SUBFUNDUSZ KBC 2797 695 709 6,17%
aktywnym rynku
GAMMA
Typ: FIO
Certyfikaty inwestycyjne - - -
Aktywny rynek nieregulowany - - -
Aktywny rynek requlowany B E A
Nienotowane na aktywnym rynku - - -
Suma: 1395 1415 12,29%
EQUES AKTYWNEGO INWESTOWANIA FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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BILANS 2017-12-31 2016-12-31

I. Aktywa 11 514 2 687

1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 6 477 1298

2) Naleznosci 245 339

3) Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu - -

4) Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 3 363 1050

- diuzne papiery wartosciowe - -

5) Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 1429 -

- diuzne papiery warto$ciowe - -

6) Nieruchomosci - -

7) Pozostate aktywa - -
1l. Zohowiazania 334 792
11l. Aktywa netto (I - 1) 11 180 1895
IV. Kapitat funduszu 11037 2121

1) Kapitat wplacony 15720 5 636

2) Kapitat wyplacony (wielko$¢ ujemna) -4 683 -3 515
V. Dochody zatrzymane -97 =273

1) Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -311 -112

2) Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 214 -161
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 240 47
VIl. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 11 180 1895
Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych w podziale na serie 9871 1845
A 300 300
B - 485
C 190 360
D 525 525
E - 176
M 1177 -
N 3 366 -
o] 230 -
P 180 -
R 889 -
I 352 -
U 1283 -
W 1379 -
Warto$¢é aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny 1132,60 1027,15
Certyfikat inwestycyjny bez podzialu na serie 1132,60 1027,15
Przewidywana liczba certyfikatéw inwestycyjnych 9871 1845
A 300 300
B - 485
C 190 360
D 525 525
E - 175
M 1177 -
N 3 366 -
6] 230 -
P 180 -
R 889 -
T 352 -
] 1283 -
W 1379 -
Rozwodniona warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny - -
Certyfikat inwestycyjny bez podzialu na serie 1132,60 1027,15

EQUES AKTYWNEGO INWESTOWANIA FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNI
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

od 2017-01-01
do 2017-12-31

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

l. Przychody z lokat 123 93
Dywidendy i inne udzialty w zyskach 88 58
Przychody odsetkowe 33 23
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo rdznic kursowych - 12
Pozostale 2 -

Il. Koszty funduszu 430 250
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 186 88
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - -
Optaty dla depozytariusza 60 51
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow 38 14
Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 2 -
Uslugi w zakresie rachunkowosci 84 81
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu - -
Ustugi prawne 3 1
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 9 2
Koszty odsetkowe - -
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Ujemne saldo réznic kursowych 42 -
Pozostale 6 13

lll. Koszty pokrywane przez towarzystwo 108 103

IV. Koszty funduszu netto (lI-111) 322 147

V. Przychody z lokat netto (I-1V) -199 -54

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 568 411
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 376 467

- 2 tytutu réznic kursowych - -
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 193 -56
- 2 tytulu réznic kursowych - -
VIl. Wynik z operacji (V+-VI) 369 357
Wynik z operacji za okres przypadajgcy na certyfikat inwestycyjny
Certyfikat inwestycyjny bez pedziatu na serie 37,38 193,58
Rozwodniony wynik z operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny
Certyfikat inwestycyjny bez pcdziatu na serie 37,38 193,58

EQUES AKTYWNEGO INWESTOWANIA FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

od 2017-01-01 do 2017-12-31

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

I. Zmiana wartosci aktywéw netto

1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu

1895 3853
| sprawozdawczego
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy 369 357
a) przychody z lokat netto -199 -54
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 375 467
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 193 -56
3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji 369 357
4. Dystrybucja dochodéw (przychoddw) funduszu (razem): - -
a) z przychodow z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
¢) z przychodéw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem) 8 916 -2 315
a) zmiana kapitatu wplaconego (powiekszenie kapitatu) 10 083 -
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu) -1 167 -2 315
6. kgczna zmiana aktywdw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) 9 285 -1 958
7. Wartoéé aktywoéw netto na koniec okresu sprawozdawczego 11180 1895
8. Srednia warto$¢ aktywdéw netto w okresie sprawozdawczym 6 870 3036
Il. Zmiana liczby certyfikatéw inwestycyjnych
1. Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym
w podziale na serie
Certyfikat inwestycyjny bez podzialu na serie
Liczba wydanych certyfikatow inwestycyjnych 9077 -
Liczba wykupionych certyfikatow inwestycyjnych 1051 2474
Saldo zmian 8 026 -2474
2. Liczba certyfikatow inwestycyjnych narastajaco od poczatku
dziatalnosci funduszu w podziale na serie
Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie
Liczba wydanych certyfikatéw inwestycyjnych 14 735 5658
Liczba wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych 4 864 3813
Saldo zmian 9 871 1845
3. Przewidywana liczba certyfikatdw inwestycyjnych
Certyfikat inwestycyjny bez podzialu na serie 9 871 1845
Ill. Zmiana wartos$ci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny Wartos$¢ Data wyceny Wartosé Data wyceny
1. Warto¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny na koniec
poprzedniego okresu sprawozdawczego (*)
Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie 1027,15 2016-12-31 892,21 2015-12-31
2. Wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny na koniec biezacego
okresu sprawozdawczego
Certyfikat inwestycyjny bez podzialu na serie 1132,60 2017-12-31 1027,15 2016-12-31
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny
w okresie sprawozdawczym (**)
Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie 10,27% - 15,12% -
4. Minimalna wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny w okresie
sprawozdawczym i data wyceny
Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie 1079,88 2017-01-31 872,57 2016-06-30
5. Maksymalna wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny w
okresie sprawozdawczym i data wyceny
Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie 1132,60 2017-12-31 1027,15 2016-12-31
6. Wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny wg ostatniej wyceny
w okresie sprawozdawczym i data wyceny
Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie 1132,60 2017-12-31 1027,15 2016-12-31
Rozwodniona warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny
Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie 1132,60 - 1027,15 -
IV. Procentowy udziat kosztow funduszu w $redniej wartosci
aktywow net:g w tym (**): g 8,25% 8,23%
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 2,70% 2,90%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla depozytariusza 0,87% 1,68%
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw 0,55% 0,46%
Ustugi w zakresie rachunkowosci 1,22% 2,67%

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu

(*) Dla funduszy rozpoczynajacych dziatalnoé¢ w okresie biezacym lub poréwnywalnym pierwsza wartoscia odniesienia jest wartos¢

nominalna.
(**) Dane prezentowane w ujeciu rocznym.
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RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

od 2017-01-01
do 2017-12-31

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

A. Przeplywy $rodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej (I-1l) -2 993 177

I. Wplywy 142 464 296 509

Z tytulu posiadanych lokat 123 93

Z tytutu zbycia skiadnikéw lokat 142 220 296 316

Pozostate 121 100

1. Wydatki 145 457 296 332

Z tytutu posiadanych lokat 41 -

Z tytutu nabycia skiadnikéw lokat 145 058 296 055

Z tytulu wyplaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 172 110

Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - -

Z tytutu optat dla depozytariusza 48 54

Z tytulu optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 37 12

Z tytutu optat za zezwolenia oraz oplat rejestracyjnych 2 -

Z tytulu uslug w zakresie rachunkowosci 84 85

Z tytutu ustug w zakresie zarzadzania aktywami - -

Z tytutu ustug prawnych 3 1

Z tytutu posiadania nieruchomosci - -

Pozostate 12 15

B. Przeplywy $rodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej (I-1l) B172 -1 570

. Wptywy 10 084 -

Z tytutu zbycia jednostek uczestnictwa albo wydania certyfikatdw inwestycyjnych 10 084 -

Z tytutu zaciggnietych kredytow - -

Z tytutu zaciggnietych pozyczek - -

Z tytutu splaty udzielonych pozyczek - -

Odsetki - -

Pozostate - -

1. Wydatki 1912 1570

Z tytutu odkupienia jednostek uczestnictwa albo wykupienia certyfikatow inwestycyjnych 1912 1570

Z tytutu splat zaciggnietych kredytow g B

Z tytulu splat zaciggnietych pozyczek - -

Z tytutu wyemitowanych obligacji - -

Z tytutu wyplaty przychodéw - -

Z tytutu udzielonych pozyczek - -

Odsetki - -

Pozostate - -

C. Skutki zmian kurséw wymiany $rodkéw pienieznych i ekwiwalentéw $rodkéw pienieznych -41 11

D. Zmiana stanu $rodkéw pienieznych netto (A+-B) 5179 -1393

E. Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkéw pienigznych na poczatek okresu 1298 2691
sprawozdawczego

F. Srodki pieniezne i ekwiwalenty $rodkéw pienieznych na koniec okresu sprawozdawczego 5477 1298

(E+/-D)
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Nota-1 Polityka rachunkowosci Funduszu

I. Opis przyjetych zasad rachunkowosci

a.

b.

Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

1. Przyjete przez Fundusz zasady (polityka) rachunkowosci opierajg sie na przepisach ustawy
z dnia 29 wrzes$nia 1994 r. o rachunkowos$ci oraz rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 24
grudnia 2007 r. w sprawie szczegolnych zasad rachunkowoéci funduszy inwestycyjnych.

2. Rokiem obrotowym Funduszu jest rok kalendarzowy.

Sprawozdania finansowe sporzadza sie dwa razy w roku, jako:

- pétroczne sprawozdanie finansowe,

- roczne sprawozdanie finansowe,

3. Sprawozdanie finansowe sporzadza sie w jezyku polskim i w walucie polskiej. Informacje
zawarte w sprawozdaniu finansowym wykazuje sie w tysigcach zfotych z wyjatkiem wartosci
aktywéw netto  na certyfikat inwestycyjny oraz wyniku operacyjnego na certyfikat
inwestycyjny.

4. Sprawozdanie finansowe Funduszu obejmuje: wprowadzenie do sprawozdania
finansowego, zestawienie lokat, bilans, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian
w aktywach netto, rachunek  przeplywow pienieznych, noty objasniajgce, informacje
dodatkowa.

5. Lokaty bankowe, o terminie zapadalnosci krotszym niz 90 dni, prezentuje si¢ w Bilansie
w pozycji ,$rodki pieniezne i ich ekwiwalenty” w kwocie nominalne]. Lokaty te nie sg
prezentowane w " Tabeli Lokat". Naliczone na dzien bilansowy odsetki prezentowane sg
w bilansie w pozycji ,naleznosci”.

6. Depozyty, o terminie zapadalnosci powyzej 90 dni, sg prezentowane w Bilansie w pozycji
"Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku" tgcznie z naliczonymi odsetkami. Depozyty
o terminie powyze] 90 dni sg prezentowane w "Tabeli Lokat" i tabeli uszczegodtawiajace]
"Depozyty".

Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych funduszu

1. Operacje dotyczgce skiadnikow aktywéw i pasywow Funduszu ujmuje sie w Ksiegach
rachunkowych po uzyskaniu dowodu ksiegowego, potwierdzajgcego ich dokonanie.

2. Nabyte skfadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych wedtug ceny nabycia. Skiadniki
lokat nabyte nieodpfatnie posiadajg cene nabycia réwng zero. Papiery wartosciowe
otrzymane w zamian za inne papiery wartosciowe majg przypisang cene nabycia wynikajaca z
ceny nabycia papierow wymienionych i ewentualnych doptat do otrzymanych przychoddw
pienieznych.

3. Nabycie albo zbycie skfadnikéw lokat przez Fundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych
Funduszu w dacie zawarcia umowy.

4. Jezeli transakcja kupnal/sprzedazy papieru wartosciowego w wyniku braku potwierdzenia
zostala ujeta w ksiegach rachunkowych w nastepnym dniu po dniu zawarcia transakcji
wynikajacym z pierwotnego dokumentu, to w przypadku papieru wartosciowego wycenianego
w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, do wyceny przyjmuje sie wszystkie parametry wynikajgce z umowy
kupna/sprzedazy, a przede wszystkim date rozliczenia (date przeptywow pienieznych).

5. Diuzne papiery wartosciowe z odsetkami ujmuje sie w ksiegach rachunkowych odpowiednio
do zastosowanej metody wyceny:

a) Dla papieréw wartosciowych notowanych na aktywnym rynku wedtug wartosci ustalonej
w stosunku do ich nominatu, a skumulowane odsetki ewidencjonuje sie na odrebnym koncie.
W sprawozdaniu finansowym Funduszu wartos¢ ustalona w stosunku do nominatu wraz ze
skumulowanymi odsetkami jest wykazywana jako skiadnik lokat Funduszu.

b) Dla papieréw wartosciowych wycenianych przy wykorzystaniu skorygowanej ceny nabycia,
szacowane] przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej odsetki ujmuje sie tgcznie
z wartoscig ustalong w stosunku do nominatu (na jednym koncie po stronie aktywdw). Saldo
tego konta zawiera rowniez wszystkie zakupione odsetki od tego typu papierow
wartosciowych.

EQUES AKTYWNEGO INWESTOWANIA FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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6. Sprzedaz skiadnikéw portfela inwestycyjnego ujmuje sie¢ w ksiggach zgodnie z metoda
HIFO, co oznacza przypisanie zbytym sktadnikom portfela najwyzszej ceny nabycia lub
w przypadku instrumentow wycenianych metodg skorygowanej ceny nabycia, najwyzszej
biezacej wartosci ksiegowej. Przy wyksiegowaniu z portfela inwestycyjnego sprzedawanych
instrumentow metodg HIFO nie uwzglednia sie nierozliczonych sktadnikéw lokat Funduszu.
Metody tej nie stosuje sie do papieréw wartosciowych nabytych z udzielonym przez drugg
strone przyrzeczeniem odkupu.

W dniu zawarcia transakcji sprzedazy papieru wartosciowego w skorygowanej cenie nabycia
wyliczany jest zrealizowany zysk lub strata jako roznica pomiedzy wartoscig sprzedazy
a wartoscig tego papieru w skorygowanej cenie nabycia na dzien rozliczenia transakgji
sprzedazy.

7. Zysk lub strate ze zbycia walut obcych wylicza sie zgodnie z metodg HIFO.

8. Odsetki od posiadanych lokat inwestycyjnych wycenianych w warto$ci godziwej (w tym
srodkow pienieznych na rachunkach Funduszu) nalicza sie w kazdym dniu wyceny funduszu,
zgodnie z prospektem emisyjnym danego papieru wartoSciowego badz tez innym
dokumentem (umowag) dotyczgcym tej lokaty.

9. Koszty funduszu obejmujg w szczegolnosci:

1) prowizje i opfaty maklerskie, bankowe oraz prowizje i optaty naliczane przez
Depozytariusza, instytucje depozytowe i izby rozliczeniowe, w tym prowizje i optaty
zwigzane z transakcjami zagranicznymi oraz koszty przelewow bankowych;

2) podatki oraz inne opfaty wymagane przez organy administracji publicznej dotyczace
Funduszu; koszty zwigzane z zacigganiem i obsiugg przez Fundusz pozyczek
i kredytow, w szczegolnosci koszty prowizji i odsetek, oraz koszty zwigzane z emisjg
i obstugg obligacji przez Fundusz, w szczegolnosci koszty prowizji, odsetek i dyskonta,

3) ujemne saldo réznic kursowych, powstale w zwigzku z wyceng $rodkow pienieznych,
naleznoéci i zobowigzan w Walutach Obcych;

4) koszty ponoszone na rzecz Depozytariusza na podstawie umowy o prowadzenie
rejestru Aktywédw Funduszu, inne niz wynagrodzenie, o ktérym mowa w pkt 51 6;

5) koszty wynagrodzenia Depozytariusza za prowadzenie rejestru Aktywéw Funduszu;

B) koszty wynagrodzenia Depozytariusza za weryfikacje wyceny Aktywdw Funduszu oraz
realizacje pozostatych obowigzkow Depozytariusza wynikajgcych z Ustawy;

~J

optaty state za prowadzenie i obstuge rachunkéw Funduszu;

co

koszty prowadzenia ksigg rachunkowych Funduszu;

(e}

)

)

) koszty sporzgdzania sprawozdan finansowych Funduszu;

10) koszty badania i przeglgdu sprawozdan finansowych Funduszu

11) koszty odpfatnych serwiséw informacyjnych wykorzystywanych przez Fundusz
12) koszty zwigzane z organizacjg i dziatalnoscig Zgromadzenia Inwestoréw

13)

koszty obstugi notarialnej Funduszu oraz ustug doradztwa zewnetrznego (innych niz
doradztwo inwestycyjne), w tym w szczegodlnosci doradztwa gospodarczego, prawnego
i podatkowego w zakresie prowadzonej przez Fundusz dziatalno$ci inwestycyjnej

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

10. Koszty odsetkowe z tytutu kredytow i pozyczek zaciagnietych przez fundusz rozlicza sie w czasie
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Do wyliczenia stosuje sig XIRR, XNPV narzedzie
dostepne w arkuszu kalkulacyjnym MS Excel.
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c. Metody wyceny aktywow oraz zobowiazan funduszu, aktywow netto i wyniku z operacji
1. Dniem Wyceny jest:

— dzien otwarcia ksiag rachunkowych Funduszu,

— na ostatni dzien, w ktorym odbywa sie regularna sesja na rynku podstawowym prowadzonym
przez Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A., w kazdym miesigcu,

— 7 dni przed rozpoczeciem przyjmowania zapiséw na Certyfikaty kolejnej emisji,

— dzien przydziatu Certyfikatow kolejnej emisji,

— dzien podziatu Certyfikatow,

- dzien poprzedzajacy dzien, na ktory zwotane zostalo Zgromadzenie Inwestordow, ktérego
porzadek obrad przewiduje podjecie uchwaly w sprawie wyrazenia zgody na emisjg¢ obligacii
przez Fundusz,

- dzien poprzedzajgcy dzien otwarcia likwidacji Funduszu,

— dzien ustalenia wartosci $rodkéw do wyptaty Uczestnikom z tytutu posiadanych Certyfikatow, w
przypadku likwidacji Funduszu.

2. Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu na Certyfikat kazdej serii na dany Dzien Wyceny jest ustalana
przez podzielenie Wartosci Aktywow Netto w Dniu Wyceny przez liczbe wszystkich istniejgcych
(wyemitowanych i nieumorzonych) Certyfikatow w tym Dniu Wyceny.

3. Zasady wyceny sktadnikow lokat notowanych na aktywnym rynku:

3.1.Warto$¢ godziwg sktadnikow lokat notowanych na aktywnym rynku wyznacza sie w nastepujacy
sposoéb:

3.1.1. jezeli Dzien Wyceny jest rownoczesnie zwyktym dniem dokonywania transakcji na aktywnym
rynku — wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na
aktywnym rynku w Dniu Wyceny, z zastrzezeniem, ze w przypadku gdy wycena skfadnikéw lokat
dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamknigecia, a w przypadku braku kursu
zamkniecia — innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowigcej jego odpowiednik, za ostatni
dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs albo wartosé z Dnia Wyceny,

3.1.2. jezeli Dzien Wyceny jest rownoczesnie zwyktym dniem dokonywania transakcji na aktywnym
rynku, przy czym wolumen obrotéw na danym skfadniku lokat jest znaczgco niski albo na danym
skfadniku lokat nie zawarto zadnej transakcji — weditug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku, skorygowanego w sposob
umozliwiajgcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z zasadami
okreslonymi w § 30 Rozporzadzenia, z zastrzezeniem, ze w przypadku gdy wycena sktadnikow lokat
dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamknigcia, a w przypadku braku kursu
zamkniecia — innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowigce] jego odpowiednik, za ostatni
dostepny kurs przyjmuje sig ten kurs albo wartos¢ z uwzglednieniem istotnych zdarzen majacych
wptyw na ten kurs albo wartosg,

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

3.2. W przypadku gdy skfadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym aktywnym rynku,
wartoscig godziwg jest kurs ustalony na rynku gtownym. Podstawg wyboru rynku gtéwnego sg
nastepujace kryteria, brane pod uwage w nastepujgcej kolejnosci:

1)  wolumen obrotu na danym skiadniku lokat,

2) liczba zawartych transakgcji na danym sktadniku lokat,

3) ilos¢ danego sktadnika lokat wprowadzonego do obrotu na danym rynku,
4) kolejnos¢ wprowadzenia do obrotu,

5) mozliwos¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku.

3.3. Badania aktywnych rynkow i wyboru rynku gtéwnego, uzasadnionego politykg inwestycyjng
Funduszu, dokonuje sie w oparciu o kryteria, o ktérych mowa w ust. 3.2 Wyboru tego dokonuje sie
na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego w pierwszym roboczym dniu kolejnego

EQUES AKTYWNEGO INWESTOWANIA FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNI%

LY
7 [



miesigca. Wybrany rynek gtowny stanowi zrédio kursdw do wyceny skiadnikow aktywdw przez
kolejny petny miesigc kalendarzowy.

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

4. Zasady wyceny skfadnikdw lokat nienotowanych na aktywnym rynku;

4.1.

Wartos¢ sktadnikow lokat Funduszu nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sie

w nastepujgcy sposoéb:
4.1.1. diuzne papiery wartosciowe w tym: obligacje, bony skarbowe, bony pienigzne, listy zastawne,
weksle oraz instrumenty Rynku Pienieznego bedace papierami wartosciowymi — w skorygowanej cenie
nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej, skutek wyceny tych
skladnikow zalicza sie odpowiednio do przychodow odsetkowych lub kosztow odsetkowych funduszu.

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

zastosowaniu efektywne] stopy procentowej obliczonej przy wykorzystaniu funkcji XIRR,
narzedzi dostepnych w arkuszu kalkulacyjnym MS Excel.

Program Excel stosuje technike iteracyjng do obliczania XIRR. Stosujgc zmienng stope
( poczynajgc od wartosci wynik) XIRR oblicza sie wielokrotnie, az zostanie osiggnigta
doktadnos¢ 0,000001%. Jesli funkcja XIRR nie umie obliczy¢é rozsadnego wyniku po 100
probach podana zostanie w wyniku warto$¢ btedu #LICZBA!. Stopa ulega zmianie dopoki:

N P
0= ’
= (1 + sto a)i(d" —4)
ST

gdzie:
di = i-ta lub ostatnia data ptatnosci.
d1 = poczatkowa (0) data ptatnosci.
Pi = i-ta lub ostatnia ptatnose¢.

e XNPV oblicza sie nastepujgco:

N pj
XNPV =3 7=3)

- (d,

j=1 J

1+ stopa)—————
( pa) 365

gdzie:

di = i-ta data ptatnosci

d1 = poczgtkowa (0) data ptatnosci.
Pi = i-ta ptatnosc.

b. Wycena papieréw wartosciowych wediug skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy

zastosowaniu efektywnej stopy procentowej nastepuje od dnia ujecia w ksiegach danego
sktadnika lokat, przy czym do dnia rozliczenia transakcji nabycia skorygowana cena nabycia
danego skiadnika lokat réwna sie cenie nabycia. (co oznacza ze do wyznaczenia wartosci XIRR
i XNPV przyjmuje sie moment przeptywow pienieznych okreslony w warunkach transakgcji).

c. W przypadku skiadnikow lokat kuponowych wycenianych w skorygowanej cenie nabycia przy

d.

zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, dla ktérych w prospekcie emisyjnym (lub innym
dokumencie okreslajacym warunki emisji) nie zostaty okreslone daty kolejnych okresow
odsetkowych - w dniu zmiany okresu odsetkowego przyjmuje sie do okreslenia wszystkich
przysziych przeplywow pienieznych parametry z aktualnego okresu odsetkowego (data
poczatku i konca okresu odsetkowego, oprocentowanie). Zakiada sie ze datg ostatniego
przeptywu jest data wykupu.

W przypadku dluznych papierow wartosciowych denominowanych w walutach obcych
wycenianych w skorygowanej cenie nabycia przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej,
cena nabycia i naliczone naleznosci odsetkowe (rozumiane sg jako odsetki naliczone przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej oraz odpisy dyskonta Iub premii) sg
przeszacowywane do biezacego kursu waluty NBP $Sredniego kursu ogtaszanego dla danej
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waluty przez NBP na dzien wyceny, a wynik ujmowany jest jako zmiana niezrealizowanego
zysku / straty z tytutu réznic kursowych.

4.1.2. diuznych Papieréw Wartosciowych zawierajgcych wbudowane Instrumenty Pochodne:

a) w przypadku, gdy wbudowane Instrumenty Pochodne s3 SciSle powigzane z wycenianym dtuznym
Papierem Wartosciowym, Wartos¢ tego papieru diuznego bedzie wyznaczana przy zastosowaniu
odpowiedniego dla danego diuznego Papieru Wartosciowego modelu wyceny; zastosowany model
wyceny - w zaleznosci od charakterystyki wbudowanego Instrumentu Pochodnego lub charakterystyki
sposobu naliczania oprocentowania - bedzie uwzgledniaé w swojej konstrukcji modele wyceny
poszczegolnych wbudowanych Instrumentdw Pochodnych zgodnie z pkt 4.1.3.; dodatkowo, dane
wejsciowe odpowiednie dla danego modelu i uwzgledniajgce jego charakterystyke beda pochodzi¢
z aktywnego rynku;-

b) w przypadku gdy wbudowane Instrumenty Pochodne nie s3g scisle powigzane z wycenianym dtuznym
Papierem Wartosciowym, wéwczas Wartos¢ wycenianego diuznego Papieru Wartosciowego bedzie
stanowi¢ sume Wartosci diuznego Papieru Wartosciowego (bez wbudowanych Instrumentow
Pochodnych) oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe] oraz Wartosci
wbudowanych Instrumentéw Pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wiasciwe dla
poszczegodlnych Instrumentow Pochodnych zgodnie z pkt 4.1.3;

4.1.3. sktadnikéw lokat innych niz okreslone w pkt 4.1.1 1 4.1.2 — wedtug wartosci godziwej spetniajgcej
warunki wiarygodnosci.

4.1.4. Za wiarygodnie oszacowang wartos¢ godziwg uznaje sig wartos¢ wyznaczong poprzez:

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

b) oszacowanie wartosci skladnika lokat za pomoca powszechnie uznanych metod estymacgji,

c) oszacowanie wartosci sktadnika lokat, dla ktorego nie istnieje Aktywny Rynek, na podstawie
publicznie ogioszonej na Aktywnym Rynku ceny nieréznigcego sie istotnie skfadnika, w szczegélnosci o
podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.

4.1.5. Naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki Papierow Wartosciowych wycenia sie wedtug zasad
przyjetych dla tych Papierow Wartosciowych.

4.1.6. Zobowigzana z tytutu otrzymanej pozyczki Papierow Wartosciowych ustala sie wediug zasad
przyjetych dla tych Papierow Wartosciowych.

4.1.7. Papiery Wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu (Buy-Sell-Back)
wycenia sie, poczgwszy od dnia zawarcia umowy kupna metodg skorygowanej ceny nabycia
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. 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 dzien rozliczenia cena nabycia sluzy do wyliczenia
skorygowanej ceny nabycia.

4.1.8. Zobowigzanie z tytutu zbycia Papierow Wartosciowych przy zobowigzaniu sie Funduszu do
odkupu (Sell-Buy-Back) wycenia sie, poczgwszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy metodg korekty
roznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng sprzedazy przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.
Przy czym do dnia rozliczenia umowy sprzedazy zobowigzania z tytutu transakcji przy zobowigzaniu sie
funduszu do odkupu wykazuje sie w cenie sprzedazy, ktora stanowi cene skorygowana.

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

4.1.10. Warto$¢ depozytow wyznacza sie w wysokoéci wynikajgcej z sumy wartosci nominalnej oraz
naliczonych odsetek, przy czym kwote naliczonych odsetek ustala sie przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowe.

4.1.11. W przypadku przeszacowania skitadnika lokat Funduszu dotychczas wycenianego w wartosci
godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny nabycia — wartoS¢ godziwa wynikajaca z ksiag
rachunkowych Funduszu stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalong skorygowang cene
nabycia.

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

4.1.13. Waluty Obce, Aktywa oraz zobowigzania Funduszu denominowane w Walutach Obcych
wykazuje sie w ztotych, po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego sredniego kursu wyliczonego dla
danej Waluty Obcej przez Narodowy Bank Polski.

41.14. W przypadku Papierow Wartosciowych notowanych réwnoczesnie na aktywnych rynkach
zagranicznych i polskich, wycena wykonywana jest w ztotych, to znaczy, ze gdy rynkiem gtdwnym jest

W
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rynek zagraniczny notowanie z tego rynku przeliczane jest na ziote po obowigzujgcym na Dzien
Wyceny kursie wyliczonym dla danej Waluty Obcej przez Narodowy Bank Polski.

4.1.15. Wszystkie zobowigzania i naleznosci walutowe wynikajace z transakcji wymiany Walut Obcych
w okresie ,SPOT"” (to znaczy okresie 2 dni roboczych na rynku migdzybankowym do dnia rozliczenia
transakcji) i krétszym wyceniane sg od dnia zawarcia transakcji do jej rozliczenia wedtug sredniego
kursu wyliczonego dla danej Waluty Obcej przez Narodowy Bank Polski

4.1.16. Transakcje walutowe z datg rozliczenia diuzszg niz ,SPOT" sg wyceniane wg nastepujgcych
zasad:

1) Wycena transakcji wymiany walut oraz stdép procentowych dokonywana jest metodg
zdyskontowanych przeptywow pienigznych. Otwarte pozycje forward wyceniane sg modelem
zdyskontowanych przeplywow pienieznych wynikajgcych z wzajemnych zobowigzan i naleznosci
stron, ktére zawarty transakcje. Wynik wyceny ujmowany jest jako niezrealizowany zysk lub strata
z transakcji terminowych forward.

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

W momencie zawarcia transakcji forward:

a) dla strony ‘Receive’ oraz ‘Pay’ dokonywany jest wybor waluty (pozycja ‘Currency’) w zaleznosci
od krzywej, ktora wyceniamy: EUR, USD, PLN, itd.,

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

- ‘Day Count’ — w zaleznosci 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’
c) w poszczegolne pola dat wpisywane sa;

- dla ‘Effective’ — data SPOT dla daty zawarcia transakcji. Data SPOT dla kazdej 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 ‘Nxt Last Pmt' — data realizacji transakcji forward,

d) w zakiadce ‘Curves’ okreslana jest metoda interpolacji (‘Interpolation Method’) jako ‘Step
Forward (Cont). Interpolacja ta oparta jest na Metodzie llorazdéw Réznicowych (‘Newton's forward
difference formula’).

W kazdym Dniu Wyceny Funduszu:
a) w pozycji ‘Curve’ wskazywany jest Dzien Wyceny,

b) w pozycji ‘Valuation’, Bloomberg automatycznie wskazuje date SPOT dla dnia biezgcego. Dla
wybranego Dnia Wyceny nalezy wpisac¢ date SPOT z uwzglednieniem dni $wigtecznych, w ktorych,
dla danej waluty, nie sg ustalane stopy procentowe.

c) w zakladce ‘Cashflow’ w kolumnie ‘Discount, Bloomberg zwraca wartos¢ czynnika
dyskontujgcego dla wybranego Dnia Wyceny z daty zapadalnosci forwarda.

Czynnik dyskontujacy dla drugiej z pary waluty uzyskiwany jest przez powtorzenie krokow b) — e).

3) W oparciu o $rednie kursy spot walut opublikowane przez NBP oraz uzyskane z serwisu
Bloomberg czynniki dyskontujace, wyznaczany jest biezgcy kurs forward na date zapadalnosci
transakcji wedtug ponizszego wzoru:

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

DiscFactorB czynnik dyskontujacy z daty realizacji transakcji forward na datg spot dla waluty
bazowej

DiscFactorPLN  czynnik dyskontujgcy z daty realizacji transakcji 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 weziow,
wykorzystywane do powyzszej interpolacji dostepne sg w aplikacji SWDF <GO=> (Swap Contributor
Defaults). Stawki w poszczegdlnych weztach pochodzg od konkretnych kontrybutorow ‘Src’
(‘source’). Dla poszczegolnych walut krzywe swapowe to odpowiednio:

- waluta EUR: krzywa swapowa ‘EUR’,
- waluta USD: krzywa swapowa ‘USD Swaps (30/360, S/A),
- waluta PLN: krzywa swapowa ‘Polish Zloty',

Jako kontrybutor (‘Src’) dla wszystkich walut wybierany jest nr 1 ‘Standard’, co oznacza, ze
wykorzystywane do modelu stopy procentowe oznaczajg oficjalnie wyznaczane stawki referencyjne
dla danej waluty. Zrodlem stép FRA i swapowych sag stawki uzyskane od kontrybutorow
spetniajacych kryterium najwiekszej ptynnosci instrumentu.

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

8) Z zastrzezeniem pkt 7 ponizej, niezrealizowany zysk lub strata z transakcji forward w kazdym
Dniu Wyceny réwny jest iloczynowi wartosci nominalnej transakgcji forward w walucie bazowej oraz
roznicy pomiedzy transakcyjnym kursem wymiany forward a biezacym kursem forward na date
zapadalnosci (FX1), przy czym wyliczona w ten sposéb kwota jest dyskontowana do wartosci
biezacej przy wykorzystaniu czynnika dyskontujgcego DiscFactorPLN, zgodnie z ponizszym
wzorem:

Pozycja krétka:

WT = NominaiB * (FX - FX1) * DiscFactorPLN
Pozycja dluga:

WT = NominaiB * (FX1 - FX) * DiscFactorPLN

gdzie:

WT niezrealizowany zysk/strata wycena transakcji forward
NominaiB wartos¢ nominalna transkacji w walucie bazowej

FX transakcyjny kurs wymiany forward

7) Od Dnia Wyceny, w ktérym data realizacji transakcji forward jest réwna bgdz mniejsza niz data
spot, niezrealizowany zysk lub strata z transakcji forward rowna jest iloczynowi warto$ci nominalnej
transakgcji forward w walucie bazowej oraz réznicy pomiedzy transakcyjnym kursem wymiany
forward (FX) a srednim kursem NBP waluty bazowej (KursSpot).

Pozycja krotka:

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

WT = - [NominaiB * (FX - KursSpot)]

5. W ksiegach funduszu ujmowane sg wszystkie przychody i koszty zwigzane z dziatalnoscig funduszu,
niezaleznie od terminu ich zapfaty.

6. Przychody z lokat obejmujg w szczegdlnosci:
6.1.0dsetki;
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- od $rodkéw zgromadzonych na rachunkach bankowych funduszu,

- od lokat terminowych,

- od nabytych papierow wartosciowych z naliczanymi odsetkami,

- inne odsetki

Odsetki od rachunkéw pienieznych oraz od lokat terminowych nalicza sie proporcjonalnie za kazdy
dzien, poczawszy od nastepnego dnia wyceny po dniu ujgcia salda lub lokaty w ksiegach funduszu.

6.2. Nalezne dywidendy i inne udziaty w zyskach;
Przystugujace dywidendy z papieréw wartosciowych notowanych na rynku regulowanym sg
ujmowane przy wycenie na dzien nastepujgcy po ostatnim dniu notowania waloréw z prawem do
dywidendy.

Dywidendy z papieréow wartosciowych nie notowanych na rynku regulowanym sg ujmowane przy
wycenie na dzien nastepujgcy po dniu ustalenia praw do dywidendy.

6.3. Dodatnie réznice kursowe powstate w zwigzku z wyceng skiadnikéw aktywéw i pasywoéw
wyrazonych w walutach obcych;

W kazdym dniu roboczym (w ktérym nastepuje wyliczenie warto$ci aktywéw na potrzeby limitow
inwestycyjnych) dokonuje sig przeszacowania wartosci denominowanych w walutach obcych
skiadnikow aktywow i pasywow, zgodnie z ogloszonym w Dniu Wyceny przez Narodowy Bank Polski
srednim kursem dla danej waluty.

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

W okresie sprawozdawczym nie wystgpily istotne zmiany w zakresie metod ujmowania operaciji
w ksiegach rachunkowych.

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

W okresie sprawozdawczym nie wystgpily istotne zmiany w zakresie metody wyceny oraz sposobu
sporzgdzania sprawozdania finansowego.

EQUES AKTYWNEGO INWESTOWANIA FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMK%
21



R 'NOTA-2 NALEZNOSCI FUNDUSZU 2017-12-31 2016-12-31
Naleznosci 245 339
Z tytulu zbytych lokat 140 304
Z tytutu instrumentéw pochodnych 81 6
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatéw inwestycyjnych - -
Z tytutu dywidend 1 1
Z tytutu odsetek 1 -
Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw - -
Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek - -
Pozostate 22 28
Z tytutu pokrycia kosztéw przez Towarzystwo 22 27
NOTA-3 ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU 2017-12-31 2016-12-31
Zobowiazania 334 792
Z tytutu nabytych aktywéw 180 -
Z tytutu transakciji przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu - -
Z tytutu instrumentéw pochodnych 74 15
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne - -
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatéw i} 745
inwestycyjnych
Z tytutu wyptaty dochodéw funduszu - -
Z tytutu wyplaty przychodéw funduszu - -
Z tytutu wyemitowanych obligacii - -
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow - N
2Z tytutu diugoterminowych pozyczek i kredytow - B
Z tytulu gwarangji lub poreczen - -
Z tytulu rezerw 70 32
Pozostate skiadniki zobowigzan - -
2017-12-31 2016-12-31.
Warto$¢ na c " Warto$é na
Warto$é na dzien bilansowy Warto$¢ na dzieri bilansowy
dzien bilansowy w walucie dzieri bilansowy w walucie
NOTA 1. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NAH w danej walucie | = sprawozdania | w danejwalucie | sprawozdania
wtys. finansowego w wtys. finansowego w
: _tys. ) tys.
1. Banki / waluty 6 477 1298
BANK BGZ BNP PARIBAS S.A. 1800 200
PLN 1 800 1800 200 200
MBANK S.A. 0 65
V) 0 0 16 65
DOM MAKLERSKI MBANKU S.A. 198 -
EUR 35 145 - -
UsD 15 53 - -
ING BANK SLASKI S.A. 1181 363
PLN 1108 1109 363 363
usD 21 72 - -
NEST BANK S.A. 2000 400
PLN 2000 2000 400 400
KRAJOWY DEPOZYT PAPIEROW WARTOSCIOWYCH S.A. 82 27
PLN 82 82 27 27
POWSZECHNA KASA OSZCZEDNOSCI BANK POLSKI S.A, 1100 -
PLN 1100 1100 - -
DOM MAKLERSKI TMS BROKERS S.A. 116 243
EUR 5 21 26 117
USD 27 95 30 126
od 2017-01-01 do 2017-12-31 od 2016-01-01 do 2016-12-31
Wartos¢ na Warto$¢ na
. A Warto$¢ na dzien bilansowy Wartosé na dziert bilansowy
NOTA4 II. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM dzien bilansowy w walucie dzien bilansowy |  wwalucie
POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W wda luci dani d luci dani
CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN nej walucle | sprawozdania | wdanejwalucie | sprawozdania
wtys. finansowego w wtys. finansowego w
tys. tys.
1I. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom radkéw
ieniesnych - 2888 - 2077
EUR 32 136 27 117
PLN 2584 2584 1866 1 866
UsD 44 167 24 94
2017-12-31 2016-12-31
: Warto$¢ na dzier © Warto$¢ na dzies
5 bilansowy w walucie bilansowy w walucie
NOTA-4 [ll. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH sprawozdania spravozdania
finansowego w tys. finansowego w tys.
1ll. Ekwiwalenty $rodkéw pienieznych w podziale na ich rodzaje - -
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2017-12-31 °'2016-12-31
Warto$é na Warto$¢ na .
) o . dzien bilansowy Procentowy dzief bilansowy Procentowy
NOTA-5 I. RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO w walucie udziat w w walucie udziat w
WARTOSCI GODZIWE (*) sprawozdania aktywach (w sprawozdania aktywach (w
finansowego w tys.) ogélem finansowego w tys.) ogétem
tys. tys.
Srodki pieniezne i ekwiwalenty 6 477 56,26% 1298 48,31%
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku - - - -
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - -
Suma: 6477 56,26% 1298 48,31%

(*) Jako aktywa obciazone ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej traktuje sig $rodki pienigzne, depozyty oraz
stalokuponowe i zerokuponowe diuzne instrumenty finansowe.

- 2017-12-31 .2016-12-31
Warto$¢ na Warto$¢ na
’ . ) dzien bilansowy Procentowy dzien bilansowy Procentowy
NOTA-5 Il. RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO w walucie udziat w w walucie -udziat w
PRZEPLYWU SRODKOW PIENIEZNYCH (**) (**) sprawozdania aktywach (w sprawozdania aktywach (w
finansowego w tys.) ogélem finansowego w tys.) ogétem

tys.

tys.

Skiadhiki lokat notowane na aktywnym rynku

Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku

Zobowigzania

Suma:

(*) Jako aktywa obciazone ryzykiem przeplyw6w srodkow plenigznych wynikajacym ze stopy procentowej traktuje sie

zmiennokuponowe diuzne instrumenty finansowe oraz instrumenty pochodne na stopg procentowq ktérych wycena na dzieri bllansowy

Jjest dodatnia.

(*+*) Jako zobowiazania obcigzone ryzykiem przeplywéw érodkéw plenigznych wynikajacym ze stopy procentowej traktuje si¢
instrumenty pochodne na stope procentows ktérych wycena na dzier bilansowy jest ujemna, oraz inne zobowiazania o zmiennym

oprocentowaniu.

2017-12-31 2016-12-31
Warto$¢ na Warto$¢ na
NOTASS Ill. RYZYKO KREDYTOWE - RYZYKO dzlet) bilansowy Procentowy dzien bilansowy Procentowy
NIEDOTRZYMANIA ZOBOWIAZAN PRZEZ DRUGA STRONE | _ W walucie udziatw w waluclo udzial w
TRANSAKCJI sprawozdania aktywach (w sprawozdania aktywach (w
finansowego w tys.) ogStem finansowego w tys.) ogélem
tys. tys.
Kwoty odzwierciedlajgce maksymalne obcigzenie ryzykiem
kredyto w adku gdyby strony transakcji nie elnia
swoizth gg?wiqfkm przy gzymynie ungled niaqsie wav:t?éci Y 6736 58,50% 1637 60.92%
godziwych dodatkowych zabezpieczen (****)
Srodki na rachunkach bankowych 6 477 56,26% 1298 48,31%
Naleznosci 245 2,12% 339 12,61%
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 14 0,12% - -
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w
poszczegdinych kategoriach lokat w podziale na kategorie 4981 43,26% 963 35,82%
bilansowe (*****)
BANK BGZ BNP PARIBAS S.A. 1800 15,64% 200 7,44%
Srodki na rachunkach bankowych 1800 15,64% 200 7,44%
ING BANK SLASKI S.A. 1181 10,25% 363 13,49%
Srodki na rachunkach bankowych 1181 10,25% 363 13,49%
NEST BANK S.A. 2000 17,37% 400 14,89%
rodki na rachunkach bankowych 2 000 17,37% 400 14,89%

(***) Za maksymalne obciazenie ryzykiem kredytowym traktuje sig poziom 100% wartosci bilansowej brutto $rodkéw pienigznych,
depozytéw, naleznoséci, diuznych instrumentéw finansowych i niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych ktérych wycena na
dzieri bilansowy jest dodatnia oraz transakcji typu buy-sell-back.

() Za znaczaca koncentracje ryzyka kredytowego traktuje sie poziom 10% udziatu lokat w/u danego emitenta w aktywach ogélem.

2017-12-31 2016-12-31
Wartosé na Warto$é na
Wa;tggg na dzien Procentowy Wa;t;gg na dziel Procentowy
bilansowy bilansowy w udziat w bilanso bllansowy w udziat w
NOTA-5 IV. RYZYKO WALUTOWE (*****) w walucie walucle aktywach w walu:g walucie aktywach
skiadnika w sprawozdania (wtys.) skiadnika w sprawozdania {(wtys.)
tys finansowego ogétem tys finansowego ogétem
- wtys. . wtys.
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka
walutowego w poszczeg6inych kategoriach lokat - - - - - -
w podziale na kategorie bilansowe (******)
Suma: - - - - - -

(*+*+*) Za znaczacq koncentracjg ryzyka walutowego traktuje si¢ poziom 10% udziatu lokat w danej walucie w aktywach ogétem.

EQUES AKTYWNEGO INWESTOWANIA FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKN
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2017-12-31

y ' Termin
- Wartosé Terminy: Kwota bedaca - Termin
. Rodzaj Wartosé zapadalno$ci
NOTA-6 INSTRUMENTY POCHODNE Typzalete] | jnctrumenty | C6l otwarcia otwarte] przyszlych | przyszlych podstawa | (. oagniecia) | WYkonania
pozycjl pochodnego pozycji pozycil strumieni: strumient przysziych Instrumentu |’ instrumentu
plenigznych plenigznych ptatnoscl pochodnego pechodnego
Niewystandaryzowane instrumenty pochodne
Forward
Ograniczenie
or-m gy orard Waluta PLN FWD EURIPLN 2018- | kroa Forward ryzyka 6|-3900000EUR |  2018-01-08 3900000 |  2018-01-08|  2018-01-08
inwestycyjnego
Ograniczenie
orob gy Forward Waluta PLN FWD USD/PLN 2018- | ;45 Forward ryzyka 8|-5100000USD|  2018-01-08 -51000,00 |  2018-01-08|  2018-01-08
inwestycyjnego
Wystandaryzowane instrumenty pochodne
Futures
Sprawne
Kontrakt Futures indeks gieldowy MDAX MFH8 zarzadzanie Kazdego dnia
2018.03.16 () Diuga Futures portielem - - roboczego - 2018-03-16 2018-03-16
inwestycyjnym
Sprawne
Kontrakt Futures indeks gieldowy WIG20 KRSH8 zarzadzanie . R Kazdego dnia
2018.03.16 (PLOGF0012971) Diuga Futures portfelem roboczego -] 2018:03-16]  2018-03-16
inwestycyjnym
Sprawne
Kontrakt Futures indeks gieldowy MWIG40 FW40H18 zarzgdzanie Kazdego dnia
2018.03.16 (PLOGF0013557) Diuga Futures portfelem - . roboczego -| 20180316 2018-03-16
inwestycyjnym
Sprawne
2 zarzadzanie B R Kazdego dnia
Kontrakt Futures towary HG HGH8 2018.03.27 (-) Dluga Futures portfelem roboczego - 2018-03-27 2018-03-27
inwestycyjnym
Sprawne
2 zarzadzanie Kazdego dnia
Kontrakt Futures towary GC MGCG8 2018.02.26 (-) Diuga Futures portfelem - - roboczego - 2018-02-26 2018-02-26
inwestycyjnym
Sprawne
Kontrakt Futures indeks gieldowy NDX NQH8 zarzadzanie . . Kazdego dnia . 0. na_
2018.03.16 () Diuga Futures portfelem roboczego 2018-03-16 2018-03-16
inwestycyjnym
2016-12-31
Termin
Wartosé Terminy Kwota bedaca Termin =
Rodzaj ) . Warto$é . zapadalnosc]
NOTA-6 INSTRUMENTY POCHODNE Typzalete] | jnorymenty | GOl otwarcia otwarte] przyszlych | przyszlych podstawa |\ voacniecia) | WYKonania
pozycji chodnedo pozycji zycji strumieni strumieni przyszlych Instrumentu instrumentu
‘ po 9 pozy pientgZnych plenigznych platnoscl " pochodnego pochodnego
Niewystandaryzowane instrumenty pochodne
Forward
Ograniczenie
Kontrakt Forward Waluta PLN FWD EUR/PLN 2017- g n Forward ryzyka -3 | -30 000,00 EUR 2017-01-27 -30 000,00 2017-01-27 2017-01-27
01-27 () inwestycyjnego

=
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2016-12-31

Termin

Wartosé Terminy | Kwota bedaca. | Termin-
Rodzaj Wartos¢é zapadalno$cl
NOTA-6 INSTRUMENTY POCHODNE Typzajete] | 1oormenty | Celotwarcia otwarte] przyszlych | przyszlych podstawa | oasniecia) | WYkonania
pozyciji ochodnego pozycji ‘pozyci strumieni strumieni przyszlych Instrumentu instrumentu
P 9 pozy! plenfgznych | pienigznych platnoscl pochodnego
) pochodnego
Ograniczenie
oty (g L orward Waluta PLN FWD USDIPLN 2047 | krsika Forward ryzyka 6|-2700000USD|  2017-0127|  -2700000| 20170127 |  2017.01-27
inwestycyjnego
Ograniczenie
01'_<2°7"’(r_‘)’kt Forward Waluta PLN FWD USD/PLN 2017- | yrspa Forward ryzyka 4|-1500000USD |  2017-01-27 415000,00 |  2017-01-27 2017-01-27
inwestycyjnego
Wystandaryzowane instrumenty pochodne
Futures
Sprawne
Kontrakt Futures indeks gieldowy TDXP DPH7 2arzgdzanie _ _| Kazdego dnia ; B4 g
2017.03.17 ) Dluga Futures portfelem roboczego 2017-03-17 2017-03-17
inwestycyjnym
Sprawne
Kontrakt Futures indeks gieldowy WiIG20 KRSH7 zarzadzanie Kazdego dnia
2017.03.17 () Dluga Futures portfelem - - roboczego - 2017-03-17 2017-03-17
inwestycyjnym
Sprawne
Kontrakt Futures indeks gieldowy MWIG40 FW40H17 zarzgdzanie .| Kazdego dnia _ 03 03
2017.03.17 () Diuga Futures portfelem - roboczego 2017-03-17 2017-03-17
inwestycyjnym
Sprawne )
Kontrakt Futures towary CL ECG7 2017.01.19 () Diuga Futures :252?::1% . . Kazrgig‘c’z‘g;z - 2017-01-19 2017-01-19
inwestycyjnym
EQUES AKTYWNEGO INWESTOWANIA FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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NOTA-7 TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE FUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU

2017-12-31

2016-12-31

I. Transakcje przy zobowiazaniu sig drugiej strony do odkupu, w tym:

Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na fundusz praw wiasnosci i ryzyk

Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na fundusz praw wiasnosci i ryzyk

Il. Transakcje przy zobowiazaniu sie funduszu do odkupu, w tym:

Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na drugg strone praw wtasnosci i ryzyk

Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na druga strone praw wiasnosci i ryzyk

lll. Naleznosci z tytutu papieréw wartoSciowych pozyczonych od funduszu w trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach
papieréw wartoSciowych

IV. Zobowiazania z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych przez fundusz w trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach
papieréw warto$ciowych

EQUES AKTYWNEGO INWESTOWANIA FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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2017-12-31

NOTA-8 I.
ZACIAGNIETE | Kwota Kwota Pcarits Kwota Kwota
WYKORZYSTANE Sledziba kredytu/pozyczki w | kredytu/pozyczki w udziat :y kredytu/pozyczki kredytu/pozyczki Warunki Termin
PRZEZ FUNDUSZ spotki chwili zaciagniecia | chwili zaciggniecia | Waluta At pozostata do splaty | pozostata do splaty | Waluta ohre anievania splat Zahezpieczenia
KREDYTY | w walucie w walucie = %}em w walucie w walucie P Y
POZYCZKI sprawozdania kredytu/pozyczki g sprawozdania kredytu/pozyczki
PIENIEZNE
2016-12-31
NOTA-8 I.
ZACIAGNIETE | Kwota Kwota Procentow Kwota Kwota
WYKORZYSTANE Siedziba kredytu/pozyczki w | kredytu/pozyczki w iaziate ¥ kredytu/pozyczki kredytu/pozyczki Warunki Termin
PRZEZ FUNDUSZ spéiki chwili zaciagniecia | chwili zaciagniecia | Waluta i eh pozostata do splaty | pozostata do sptaty | Waluta GG splat Zabezpieczenia
KREDYTY | w walucie w walucie a yétem w walucie w walucie P LY
POZYCZKI sprawozdania kredytu/pozyczki g sprawozdania kredytu/pozyczki
PIENIEZNE
2017-12-31
Kwota pozyczki | Kwota pozyczkKi Procentow
NOTA-8 Il. UDZIELONE PRZEZ FUNDUSZ POZYCZKI Fadae o Gs el Sl oI s el Warunki e e e
PIENIEZNE eCzaspoInt L i ocaL aktywach oprocentowania platy P
walucie walucie T,
sprawozdania pozyczki 9
2016-12-31
Kwota pozyczki | Kwota pozyczki
NOTA- II. UDZIELONE PRZEZ FUNDUSZ POZYCZKI | gicusiba sosiki | ucaicioy aeieliil A e Warunki e Faellie Gt
PIENIEZNE seczinasp Zoenaw fozieien auta aktywach oprocentowania piaty paszen
walucie walucie
7 % ogotem
sprawozdania pozyczki
EQUES AKTYWNEGO INWESTOWANIA FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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2017-12-31

2016-12-31

Wartose na dzier e Wartos¢ na dzlef B eI
NOTA-9 I. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU bilansowy w danej walucie spra\:ay;zdania bilansowy w danej walucie sprawozdania
wiys. finansowego w tys. wifys. finansowego w tys.

l. Aktywa - 11514 - 2 687
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty = 6477 - 1298
EUR 40 166 26 117
PLN 6 091 6 091 990 990
USD 63 220 46 191
2) Naleznosci - 245 z 339
EUR - - 1 5
PLN 163 163 333 333
uUsb 23 82 0 1
3) Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu = = 2 =
4) Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: - 3363 - 1050
PLN 3 363 3 363 1050 1050

- diuzne papiery warto$ciowe - & . .
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: - 1429 - -
EUR 1 ) & »
PLN 1415 1415 - =
Usp 2 8 » =

- diuzne papiery wartosciowe 5 u i .
6) Nieruchomosci e a " "
7) Pozostale aktywa % " - -
1l. Zobowigzania & 334 u 792
EUR 3 13 2 5
PLN 259 259 777 77T
uUsbD 18 62 2 10
EQUES AKTYWNEGO INWESTOWANIA FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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NOTA-9 Il. DODATNIE | UJEMNE ROZNICE KURSOWE W
PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU

od 2017-01-01 do 2017-12-31

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

Dodatnie
réznice kursowe
zrealizowane w

walucie
sprawozdania w

tys.

Dodatnie
réznice kursowe
niezrealizowane

w walucie
sprawozdania w
tys.

Ujemne réznice
kursowe
zrealizowane w
walucie
sprawozdania w

tys.

Ujemne réznice
kursowe
niezrealizowane
w walucie
sprawozdania w
tys.

Dodatnie
réznice kursowe
zrealizowane w
walucie
sprawozdania w
tys.

Dodatnie
réznice kursowe
niezrealizowane

w walucie
sprawozdania w
tys.

Ujemne réznice
kursowe
zrealizowane w
walucie
sprawozdania w
tys.

Ujemne réznice
kursowe
niezrealizowane
w walucie
sprawozdania w

tys.

Akcje

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akgji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery wartosciowe

Instrumenty pochodne

Udziaty w spdtkach z ograniczong odpowiedzialnoscig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuty uczestnictwa emitowane przez instylucje wspolnego
inwestowania majgce siedzibe za granicg

Wierzytelnosci

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne
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od 2017-01-01 do 2017-12-31 od 2016-01-01 do 2016-12-31
Wartosrealizowanego Wzrost (spadek) Wartoé¢ zrealizowanego Wzrost (spadek)
NOTA-10 |. ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) Z TYTULU LOKAT zysku (straty) ze zbycia niezrealizowanego zyskuz | zysku (straty) ze zbycia niezrealizowanego zysku z
lokat w tys. wyceny aktywow w tys. lokat w tys. wyceny aktywéw w tys.
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 351 146 468 -42
Instrumenty pochodne 193 - 101 -
Prawa poboru - - 10 -
Prawa do akcji 1 uf 1 1
Akcje 157 147 356 -43
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 24 47 -1 -14
Jednostki uczestnictwa 10 20 - -
Akcje - - 1 -
Instrumenty pochodne 14 27 -2 -14
Nieruchomosci “ - - -
Pozostate < - - -
Suma: 375 193 467 -56
od 2017-01-01 do 2017-12-31 od 2016-01-01 do 2016-12-31
NOTA-10 II. WYPELACONE DOCHODY FUNDUSZU Wartos¢ w okreﬂt:yssprawozdawczym Wartosé w okre:'iezys;prawozdawczym
I. Wyptacone przychody z lokat = -
Dywidendy i inne udzialy w zyskach o -
Przychody odsetkowe - -
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - =
Dodatnie saldo réznic kursowych - =
Pozostale - -
Il. Wyptacony zrealizowany zysk ze zbycia lokat = .
Suma: - -
od 2017-01-01 do 2017-12-31 od 2016-01-01 do 2016-12-31
Wartosé w Udziat w Udziat w Wplyw na Wplyw na Wartosg w Udzial w Udziat w Wplyw na Wplyw na
NOTA-10 Ill. WYPLACONE PRZYCHODY ZE okresie T aktywach warto§é wartosé okresie aktywach w aktywach wartosé wartosé
ZBYCIA LOKAT sprawozdawczym d ty | netto w dniu | aktywéw w aktywow sprawozdawczym aHiIY taty netto w dniu | aktywoéw w aktywow
w tys. niujwyplaty wyplaty tys. netto w tys. w tys. YR wyplaty tys. netto w tys.
I. Przychody ze zbycia lokat funduszu aktywow
niepublicznych
EQUES AKTYWNEGO INWESTOWANIA FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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od 2017-01-01 do 2017-

od 2016-01-01 do 2016-

12-31 12-31
Wartos¢ w okresie Wartos¢ w okresie
NOTA-11 |. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO sprawozdawczym w sprawozdawczym w
tys. tys.

Wynagrodzenie dla Towarzystwa

Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje

Opfaty dla depozytariusza

Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow

Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne

Uslugi w zakresie rachunkowosci

Uslugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu

Ustugi prawne

Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne

Koszty odsetkowe

Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci

Ujemne saldo réznic kursowych

Pozostate

od 2017-01-01 do 2017-

od 2016-01-01 do 2016-

12-31 12-31
Wartos¢ w okresie Wartos$¢ w okresie
NOTA-11 Il. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA sprawozdawczym w sprawozdawczym w
tys. tys.
z tytutu wynagrodzenia statego 183 88
z tytutlu wynagrodzenia za wyniki zarzadzania 3 -
Suma: 186 88

NOTA-11 Ill. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZWIAZANE
BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI

od 2017-01-01 do 2017-
12-31

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

Warto$¢ w okresie
sprawozdawczym w

tys.

Warto$¢ w okresie
sprawozdawczym w
tys.

EQUES AKTYWNEGO INWESTOWANIA FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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8. INFORMACJA DODATKOWA

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

w sprawozdaniu za biezacy okres sprawozdawczy.

2. Informacje o znaczacych =zdarzeniach, jakie nastgpity po dniu bilansowym,
a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym:

W dniu 31 stycznia 2018 Fundusz wyemitowat 3 475 Certyfikatow Inwestycyjnych serii Z o tgcznej
wartosci 3 935 tys. zt.

W dniu 28 lutego 2018 Fundusz umorzyt 273 Certyfikaty Inwestycyjne serii N o tgcznej wartosci 306
tys. zt.

W dniu 29 marca 2018 Fundusz umorzyt 383 Certyfikaty Inwestycyjne serii R o tacznej wartosci 422
tys. zt.

W dniu 29 marca 2018 Fundusz umorzyt 439 Certyfikaty Inwestycyjne serii W o tacznej wartosci 484
tys. zt.

Emisje certyfikatow serii AA przeprowadzona w dniach 07-27 lutego 2018, oraz serii AB

przeprowadzona w dniach 07-29marca 2018 nie doszty do skutku.

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

Nie dotyczy.

4. Dokonane korekty btedow podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywotanych tym
skutkéw finansowych na sytuacje majatkowg i finansowa, plynnos¢ oraz wynik z operacji

i rentownos¢ funduszu:

a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywow netto na
certyfikat inwestycyjny,

W okresie objetym sprawozdaniem finansowym Fundusz nie dokonywat korekty aktywow netto.

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

netto.

EQUES AKTYWNEGO INWESTOWANIA FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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c) Informacja o przypadkach nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez fundusz.
W okresie objetym sprawozdaniem finansowym nie wystapity przypadki nierozliczenia sig transakgji

zawieranych przez Fundusz.

d) W okresie sprawozdawczym nie wystapity btedy podstawowe.

5. Informacja o kontynuacji dziatalnosci przez Fundusz:

Zdaniem Zarzadu Towarzystwa nie wystepuja niepewnosci wskazujgce na zagrozenie kontynuowania

dziatalnosci Funduszu i w zwigzku z tym sprawozdanie finansowe Funduszu nie zawiera korekt.

6. Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére moglyby w istotny sposob
wplynaé na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji i ich zmian:

Brak innych informacji, ktére moglyby w istotny sposoéb wplyng¢ na ocene sytuacji majgtkowej,

finansowej, wyniku z operacji i ich zmian.

Warszawa, dnia 17 kwietnia 2018 roku.

Podpisy 0s6b reprezentujgcych Fundusz:

— 'b\/b\/\/};\/W\ ]

Korab Kamil Chylak Andrzej Domanski
adu Czilonek Zarza Czlonek Zarzadu
ENT TFI S.A. EQUES INVESTMENTI\TFI S.A.  EQUES INVESTMENT TFI S.A.

Podpis osoby reprezentujgcej podmiot, ktéremu powierzono prowadzenie ksiag rachunkowych:

.

'/a/-?J-!_, (N i N

Piotr Wiudarczyk
Czionek Zarzadu VISTRA FUND SERVICES POLAND Sp. z 0. o.
VISTRA FUND SERVICES POLAND Spotka z ograniczona odpowiedzialnoscig S.K.A.
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Katowice, 17 kwietnia 2018 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finansow
z 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla Eques Aktywnego
Inwestowania Fundusz Inwestycyjny Zamknigty (zwanego dalej Funduszem) o$wiadcza, ze
dane dotyczace stanow aktywow, w tym w szczegdlnosci aktywow zapisanych na rachunkach
pienieznych i rachunkach papierow wartosciowych oraz pozytkow z tych aktywow
przedstawionych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od 1 stycznia
2017 r. do 31 grudnia 2017 r., sporzadzonego 17 kwietnia 2018 r., sa zgodne ze stanem
faktycznym. [




EQUES Investment Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych SA /
Siedziba: Chlopska 53, 80-350 Gdansk (ddzial w Warszawie

NIP: 584-258-36-25, REGON: 2202045340 Plac Bankowy 1. 00-139 Warszawa

KRS: 0000251346 Sad Rejonowy Gdansk-Patnoe w Gdansku Tel: (+48) 22 379 46 00

VIl Wydzial Gospodarczy KRS Fax: (+48) 22 3794610

¢\ E
N

UES
INVESTMENT

rl U
Warszawa, dnia 17 kwietnia 2018 roku

Informacje dotyczace funduszu EQUES Aktywnego Inwestowania Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego, o ktorych mowa w art. 222b
Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. 2018 poz. 56).

a) Informacja o udziale procentowym aktywow, ktore sa przedmiotem specialnych ustalen w zwigzku z ich nieptynnoscia.

Aktywa funduszu EQUES Aktywnego Inwestowania Fundusz Inwestycyjny Zamkniety nie podlegajg ,specjalnym ustaleniom’
w zwiazku z ich nieplynnoscia w rozumieniu Art. 1 ust 5 Rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) Nr 231/2013 z dnia 19
grudnia 2012,

b)  Informacja o zmianach regulacji wewnetrznych dotyczacych zarzadzania plynnoscia,
Towarzystwo nie dokonywato zmian w regulacjach wewnetrznych w zakresie zarzadzania ptynnoscia.

¢) Informacia o aktualnym profilu ryzyka.

CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE BEZPOSREDNIO Z POLITYKA INWESTYCYJNA FUNDUSZU

Fundusz bedzie prowadzit polityke inwestycyjna cechujaca sig znaczacym ryzykiem.
RYZYKO RYNKOWE

Ryzyko rynkowe oznacza mozliwosé spadku Wartosci Certyfikatu w wyniku niekorzystnych zmian cen rynkowych instrumentow
wchodzacych w skiad portfela inwestycyjnego Funduszu. Czynniki ryzyka zwigzane z poszczegdlnymi rynkami, na ktérych Fundusz moze
dokonywaé inwestycji, zostaly opisane ponizej. Dla Funduszu najistotniejszym zrédiem ryzyka rynkowego jest ryzyko rynku akcji.

RYZYKO RYNKU AKCJI

Ryzyko rynku akcji 0znacza mozliwoéé spadku Wartosci Certyfikatu w wyniku spadku cen akcji wehodzacych w skfad portfela inwestycyjnego
Funduszu lub cen Instrumentdw Pochodnych bedacych przedmiotem uméw zawartych przez Fundusz opartych o akcje albo indeksy
gieldowe Na ryzyko rynku akcji skiadajq sig ryzyko systematyczne catego rynku akeji i ryzyko specyficzne poszczegolnych emitentow.
Ryzyka systematyczne jest determinowane czynnikami o charakterze makroekonomicznym i tym samym wplyw na nie majg zmiany
podstawowych parametréw opisujacych ogélny stan gospodarki, takich jak. tempo wzrostu gospodarczego, stopa inflacii, deficyt budzetowy,
poziom bezrobocia, stopa procentowa iinne agregaty polityki pienieznej. Niekorzystne zmiany syluacji makroekonomicznej moga mie¢
negatywnie oddziatywac na ceny akcji. Wysoka i rosnaca w ostatnich latach, wraz z postgpem globalizacji $wiatowego systemu finansowego,
korelacja poszczegoinych rynkéw akcji sprawia, ze dywersyfikacja lokat Funduszu pomiedzy rynkami akcji roznych krajow nie pozwala na
wyeliminowanie ryzyka systematycznego, ktére ma charakter coraz bardziej globalny. Ryzyko specyficzne zwigzane jest z inwestowaniem
w akcje poszczegolnych emitentow, Wplyw na nie majg m.in. perspektywy rozwoju, biezace i prognozowane wyniki prowadzonej dziatalnosci
gospodarczej, pozostate wskazniki finansowe, w tym struktura finansowania, jako$c organéw zarzadzajacych, struktura akcjonariatu i plany
ewentualnych jej zmian.

Polityka inwestycyjna Funduszu dopuszcza otwieranie krotkich pozycji na rynku akcji (krotka pozycja pozwala zarabiaC na spadkach, ale
przynosi straty w przypadku wzrostu cen). Otwarcie krotkich pozycji moze powodowat, ze zalezno$t pomigdzy zmianami koniunktury
gieldowej a wartoscia lokat Funduszu przyjmie charakter odwrotny — istnieje mozliwoé¢ spadku Wartosci Certyfikatu na skutek wzrostow cen
na rynku akgji.

RYZYKO RYNKU TOWAROW

Polityka inwestycyjna Funduszu dopuszcza dokonywanie przez Fundusz inwestycji na rynkach towarowych za posrednictwem Towarowych
Instrumentow Pochodnych. Zmiany cen Towarowych Instrumentow Pochodnych zalezg od zmian cen towarow gietdowych (oznaczone co
do gatunku rzeczy, okreslone rodzaje energii, mierniki i limity wielkosci produkcji lub emisji zanieczyszczen, dopuszczone do obrotu na
gieldach towarowych) stanowigcych Baze danego Towarowego Instrumentu Pochodnego. Ceny rynkowe towardw giefdowych moga
podlegaé znaczacym wahaniom zaréwno z powodow fundamentalnych (zmiany przewidywanego popytu na dany towar, jego podazy,
globalnego poziomu zapasow itp.), jak i z przyczyn o charakterze technicznym (aktywnos¢ spekulacyjna).

Ryzyko zwiazane z zawieraniem uméw ktorych przedmiotem s Towarowe Instrumenty Pochodne oznacza mozliwos¢ spadku Wartosci
Certyfikatu w wyniku zmian cen niekorzystnych z punkiu widzenia pozycji zajmowanych przez Fundusz w Towarowych Instrumentach
Pochodnych.
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RYZYKO STOP PROCENTOWYCH

Ryzyko stop procentowych oznacza mozliwost spadku Wartosci Certyfikatu na skutek wzrostu stop procentowych. Wartos¢ instrumentow
diuznych (Dtuzne Papiery Wartosciowe, Instrumenty Rynku Pienieznego) jest odwrotnie uzalezniona od stopy procentowej. Oznacza to, ze
wzrost stopy procentowej wywoluje spadek wartosci lub cen instrumentéw diuznych, zas spadek stopy procentowej wywotuje wzrost wartosci
lub cen instrumentow diuznych. Zrodtami ryzyka stopy procentowej sg wszystkie czynniki powodujace istotne i nieoczekiwane zmiany jej
poziomu, zaliczy¢ tu mozna wzrost stopy inflacji (biezace] lub prognozowanej) przekladajacy sie na zmiane oczekiwar co do przysziej polityki
pienigznej banku centrainego, wszystkie inne zmiany parametrow makroekonomicznych mogacych swiadczyé o presji ptacowej lub cenowej
W gospodarce (np. zmiana poziomu zatrudnienia i $redniej placy, zmiana kursu walutowego, zmiana cen producentow), a takze pozostale
zdarzenia majace wplyw na przeplyw kapitatu na rynku instrumentow duznych, takie jak chociazby pogorszenie oceny przez inwestorow
przysztej sytuacii fiskalnej kraju.

Przedmiotem lokat Funduszu moga by¢ rowniez Instrumenty Pochodne oparte na instrumentach dluznych ( Diuznych Papierach
Wartosciowych lub Instrumentach Rynku Pienieznego). Ich konstrukcja moze powodowat odmienny (w tym takze odwrotny) od opisanego
powyzej wptyw zmian stop procentowych na Wartosé Certyfikatu,

W przypadku zobowigzan Funduszu oprocentowanych zmienng stopg procentowa, wzrost stopy procentowej moze wywotac wzrost
wysokosci odsetek ptaconych od zobowigzan Funduszu i co za tym idzie - spowodowat spadek Wartosci Certyfikatu.

RYZYKO KREDYTOWE

Ryzyko kredytowe oznacza mozliwo$¢ spadku Wartosci Certyfikatu w wyniku pogorszenia wiarygodnosci kredytowej emitenta powodujacej
spadek cen albo czesciowa lub catkowita utrate wartosci przez instrumenty diuzne (Dluzne Papiery Wartosciowe lub Instrumenty Rynku
Pienigznego) bedace przedmiotem lokat Funduszu. Pogorszenie wiarygodnosci kredytowej jest nastepstwem pogorszenia perspektyw
rozwoju emitenta z przyczyn lezacych po stronie emitenta, jak i obiektywnych zmian warunkéw otoczenia rynkowego, ekonomicznego,
prawnego, technicznego w jakich dziala emitent lub jego branza, ale takze wszelkich innych istotnych zdarzen, w tym takze zdarzen
jednorazowych oraz zdarzen losowych, ktorych nastepstwem jest zmniejszenie zdolnoéci emitenta do regulacji zobowiazan zardwno
biezacych jak i przysztych.

Ryzyko kredytowe oznacza rowniez mozliwos¢ spadku Wartosci Certyfikatu w wyniku niewywiazywania sie ze swoich zobowigzan przez
kontrahentow, z ktorymi zostaly zawarte przez Fundusz umowy dotyczace Papieréw Wartosciowych lub Instrumentow Pochodnych, jesli
transakcje te nie sg objete systemem gwarantowania rozliczen.

RYZYKO DZWIGNI FINANSOWE J

Ryzyko dzwigni finansowej 0znacza mozliwos¢ spadku Wartosci Certyfikatu w wyniku stosowania mechanizmu dzwigni (pozyczania kapitatu
w celu jego dalszej inwestycji). Dzwigni finansowa stosowana jest dla zwielokrotnienia zyskéw i dziata w przypadku osiagania stopy zwrotu
z inwestycji przewyZzszajgcej koszt pozyczonego kapitatu. W przypadku nietrafnych decyzji inwestycyinych lub wszelkich innych zdarzen
powodujacych, ze stopa zwrotu z lokat Funduszu jest nizsza od stopu oprocentowania pozyczoneqo kapitalu stosowanie dzwigni finansowe
prowadzi do zwielokrotnienia strat w poréwnaniu do inwestycji, ktore nie korzystaja z tego mechanizmu. Ryzyko dzwigni finansowej
wystepuje w szczegolnosci w przypadku zaciagania przez Fundusz kredytéw lub pozyczek, lokat w Instrumenty Pochodne w tym
Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne oraz nabywania przez Fundusz tytutow uczestnictwa w takich funduszach portfelowych (ETF
- Exchange Traded Funds), ktore zawierajg w swej konstrukcji mechanizm dzwigni finansowe;,

RYZYKO ZWIAZANE Z TRANSAKCJAMI KROTKIEJ SPRZEDAZY

Krétka sprzedaz jest specyficznym rodzajem transakeji umozliwiajacym wykorzystanie spadkéw cen Papieréw Wartosciowych. Otwarcie
pozycji polega na tym, Ze sprzedaje sie¢ uprzednio pozyczone Papiery Wartosciowe. Zamknigcie pozycji polega na tym, ze Papiery
Wartosciowe nabywa sie, a nastepnie zwraca podmiotowi, od ktérego zostaly pozyczone.

Transakcja przynosi zysk, jezeli Papiery Wartosciowe bedace przedmiotem krotkiej sprzedazy zostaty odkupione po cenie nizszej od ceny,
po kiorej zostaty wezesniej sprzedane. W przeciwnym przypadku transakcja przynosi strate.

Z transakcjami krotkiej sprzedazy moze wiazat sie ryzyko polegajace na tym, ze podmiot, od ktérego Papiery Wartosciowe zostaly
pozyczone moze zazgdat ich zwrotu (jezeli umowa pozyczki zawarta z tym podmiotem na to zezwala), zmuszajac tym samym Fundusz do
zamknigcia pozycji w niekorzystnym momencie, co moze mie¢ negatywny wplyw na stope zwrotu z takiej lokaty, a tym samym na Wartos¢
Certyfikatu.

RYZYKO WALUTOWE

Polityka inwestycyjna Funduszu dopuszcza dokonywanie przez Fundusz inwestycii w Waluty Obce, w instrumenty denominowane
w Walutach Obcych oraz otwieranie pozycji w Instrumentach Pochodnych, dla ktérych Instrumentem Bazowym jest Waluta Obca.

Ryzyko walutowe oznacza moZliwos¢ spadku Wartosci Certyfikatu w wyniku wzrostu kursu ziotego do Walut Obcych, w ktorych notowane
lub denominowane sg skiadniki portfela inwestycyjnego Funduszu lub w wyniku spadku kursu ztotego do Walut Obcych, w ktorych wyrazone
sg zobowigzania Funduszu

RYZYKO ROZLICZENIA

Ryzyko rozliczenia oznacza mozliwost spadku Wartosci Certyfikatu na skutek blednego lub opbznionego rozliczenia transakcji zawartej
przez Fundusz. Biedne lub opéznione rozliczenie fransakcji powoduje odchylenie skladu portfela inwestycyjnego Funduszu od skiadu
pozadanego przez Towarzystwo, co moze okazac sig niekorzystne dia Funduszu. Bledne lub opdznione rozliczenie transakcji moze takze
prowadzit do obcigzenia Funduszu dodatkowymi kosztami lub kwotami kar umownych, regulaminowych lub innych wynikajacych z transakcji



zawartych przez Fundusz oraz zwarunkow dziatania na poszczegolnych rynkach regulowanych. Fundusz moze zostac obciazony
dodatkowymi kosztami i karami, o ktorych mowa w zdaniu poprzednim takze w przypadku gdy winy za bigdne lub opéznione rozliczenie nie
ponosi, szczegolnie w przypadku gdy nastepstwem blednego lub opoznionego rozliczenia bedzie brak mozliwosci rozliczenia innych
transakcji Funduszu. Ryzyko rozliczenia wystepuje przede wszystkim przy zawieraniu transakcji niegwarantowanych przez izby
rozliczeniowe.

RYZYKO PLYNNOSCI

Ryzyko plynnosci oznacza mozliwos¢ spadku Wartosci Certyfikatu w wyniku niemoznosci zbycia sktadnikéw portfela inwestycyjnego
Funduszu w terminach umozliwiajacych obstuge zobowiazan Funduszu lub prawidiowa realizacje polityki lub strategii inwestycyjnej
Funduszu prowadzace] do koniecznoéci zbywania skladnikow aktywéw Funduszu po cenach nizszych od aktualnych cen rynkowych lub do
niekorzystnego wplywu na poziom cen rynkowych. Ryzyko plynnoéci ma istotne znaczenie przy dokonywaniu przez Fundusz inwestycji
w instrumenty, ktorych wolumen lub wartos¢ obrotu nie sg wysokie albo instrumenty nie sa przedmiotem obrotu na zorganizowanym rynku.

RYZYKO ZWIAZANE Z PRZECHOWYWANIEM AKTYWOW

Ryzyko zwiazane z przechowywaniem aktywow oznacza mozliwos¢ spadku Wartosci Certyfikatu w wyniku bledu Depozytariusza lub
subdepozytariuszy (podmiotéw, ktore na podstawie umowy z Depozytariuszem przechowujg cze$t Aktywow) lub w wyniku niewyptacalnosci
Depozytariusza lub subdepozytariuszy w zakresie w jakim Aktywa nie sa gwarantowane przez strony trzecie lub nie podlegaja ochronie
Z mocy ustawy.

RYZYKO ZWIAZANE Z KONCENTRACJA AKTYWOW LUB RYNKOW

Ryzyko zwiazane z koncentracjg aktywow Iub rynkow oznacza mozliwosc spadku Wartosci Certyfikatu w wyniku stosunkowo niewielkich,
niekorzystnych zmian cen lub wartosci danej kategorii lokat lub danego rynku w przypadku koncentracji dziatalnosci inwestycyjnej Funduszu
w tej kategorii lokat lub na tym rynku.

RYZYKO INWESTOWANIA W JEDNOSTKI UCZESTNICTWA, CERTYFIKATY INWESTYCYJNE, TYTULY UCZESTNICTWA

Ryzyko inwestowania w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibg na terytorium Rzeczypospolite]
Polskiej, certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych zamknietych majacych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytuty
uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne oraz tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucie wspblnego inwestowania majgce
siedzibe za granica oznacza mozliwosé spadku Wartosci Certyfikatu w wyniku niekorzystnych zmian cen lub wartosci aktywow netto
przypadajacych na te jednostki, certyfikaty i tytuly uczestnictwa. Ryzyko to ma charakter wiérny, a jego podstawowym zrodiem s kategorie
lokat w ktore lokuje fundusz lub instytucja emitujaca jednostki, certyfikaty lub tytuly uczestnictwa w zaleznosci od jej polityki inwestycyjnej
zastosowanie moga miet niektore lub wszystkie czynniki wymienione w tym rozdziale. Ponadto inwestowanie w jednostki, certyfikaty i tytuty
uczestnictwa zwigzane jest z ryzykiem niekorzystnego wplywu na wartos¢ takich lokat wynikajacq z braku wplywu na strukturg portfela lokat
i podejmowane decyzje inwestycyjne przez zarzadzajacych tymi funduszami oraz instytucjami wspélnego inwestowania, brakiem wptywu na
zmiany zarzadzajacych, zmiany strategii inwestycyjnej czy stylu zarzadzania dang instytucja. Ten rodzaj inwestycji zwiazany jest rowniez
z ryzykiem wyceny lokat danego funduszu lub instytucji wspoinego inwestowania w sposéb odmienny niz dokonywana przez Fundusz, gdy
nabywa te instrumenty bezpo$rednio.

RYZYKO ZWIAZANE Z ZAWIERANIEM UMOW, KTORYCH PRZEDMIOTEM SA INSTRUMENTY POCHODNE

Ryzyko zwigzane z zawieraniem umow ktorych przedmiotem sg Instrumenty Pochodne oznacza mozliwo$é spadku Wartosci Certyfikatu
wwyniku zmian cen niekorzystnych z punktu widzenia pozycji zajmowanych przez Fundusz w Instrumentach Pochodnych. Na ryzyko
instrumentow pochodnych moga skladajg sie: ryzyko bazy instrumentu pochodnego (w zaleznosci od instrumentu stanowiacego Baze
Instrumentu Pochodnego moga to byé niektére lub wszystkie czynniki ryzyka wymienione w niniejszym rozdziale); ryzyko odchylenia wyceny
Instrumentu Pochodnego od wyceny Instrumentu Bazowego; ryzyko niedopasowania pozycji zabezpieczanej i zabezpieczajacej. Zawarcie
umowy majacej za przedmiot Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne wigze sig dodatkowo z ryzykiem kontrahenta.

RYZYKO ZWIAZANE ZE ZMIANAMI PRAWNYMI LUB PODATKOWYMI

Ryzyko zwigzane ze zmianami prawnymi lub podatkowymi oznacza mozliwos¢ spadku Wartosci Certyfikatu w nastepstwie zmian prawnych
w zakresie regulacji, ktorym podlegajg emitenci instrumentow finansowych wchodzacych w skiad portfela inwestycyjnego Funduszu,
w szczegolnosci, w przypadku instytucji wspélnego inwestowania, istnieje ryzyko prawne zmian w regulacjach prawa krajowego wiasciwego
wedlug miejsca siedziby instytucji wspdlnego inwestowania odnoszacych sie do katalogu dopuszczalnych lokat oraz do limitow
inwestycyjnych. Istnieje ryzyko zmiany w zakresie opodatkowania inwestycji w tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych i instytuc
wspolnego inwestowania. W przypadku wprowadzenia lub zmiany wysokosci opodatkowania funduszy zagranicznych Iub instytucji
wspolnego inwestowania zmiany te moga skutkowa¢ obnizeniem stop zwrotu z inwestycji, co w konsekwencji bedzie przekiadac sig na
Wartosé Certyfikatu. Istnigje ryzyko niedostosowania dziatalnosci Funduszu do zmian przepisow prawa podatkowego w panstwie obcym
oraz ryzyko niekorzystnej wykladni przepiséw podatkowych panstwa obcego przez organy podatkowe w odniesieniu do Funduszu.

CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE 7 OTOCZENIEM, W KTORYM FUNDUSZ PROWADZI DZIALALNOSC

RYZYKO ZMIAN W REGULACJACH PRAWNYCH DOTYCZACYCH FUNDUSZU, W SZCZEGOLNOSCI W ZAKRESIE PRAWA PODATKOWEGO

Ryzyko to wigze sie z mozliwoscig zmian uregulowan prawnych dotyczacych zasad funkcjonowania rynku kapitatowego oraz zasad
opodatkowania zyskow kapitatowych. Istnieje mozliwo¢ wprowadzenia regulacii, ktore utrudnia lub uniemozliwig realizacje przez Fundusz
zakladanej polityki inwestycyjnej, co moze niekorzystnie wplynac na stope zwrotu z inwestycji w Oferowane Certyfikaty. Ponadto istnieje
mozliwos¢ zwigkszenia obciazen podatkowych przychodéw osigganych z tytutu uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych, kiére spowoduje
zmniejszenie optacalnosci inwestowania w Oferowane Certyfikaty.




Ponadto zwraca sig uwage na fakt, ze wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Funduszem nie obejmuje podatku od towarow i ustug.
Na mocy art. 43 ust. 1 pkt 12 lit. a) ustawy z dnia 11 marca 2004 roku o podatku od towaréw i ustug (Dz. U. Nr 54, poz. 535 z p6zn. zm.),
zwolnione od podatku sg ustugi zarzadzania funduszami inwestycyjnymi. W przypadku zmiany obowiazujacego stanu prawnego,
wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Funduszem zostanie podwyzszone o warto$¢ naleznego podatku od towaréw i ustug, zgodnie
z przepisami obowiazujacymi w momencie powstania obowiazku podatkowego.

RYZYKO SILY NABYWCZE. (INFLACJI)

Inflacja polega na spadku wartoéci nabywczej srodkow pienigznych. Inflacja sprawia, Ze realna stopa zwrotu (z uwzglednieniem wartosci
nabywczej ziotego) z inwestycji w Oferowane Certyfikaty moze okazat sig istotnie nizsza od nominainej stopy zwrotu (bez uwzglednienia
wartosci nabywczej ziotego), szczegolnie w przypadku nieoczekiwanego wzrostu wskaznika inflacji w czasie trwania inwestycji.

CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z WYSTAPIENIEM SZCZEGOLNYCH OKOLICZNOSCI, NA WYSTAPIENIE KTORYCH UCZESTNIK NIE MA WPLYWU LUB MA
OGRANICZONY WPLYW

RYZYKO OTWARCIA LIKWIDACJI FUNDUSZU

W przypadkach okreslonych w Statucie moze nastapi¢ otwarcie likwidacji Funduszu, Likwidacja Funduszu polega na zbyciu Aktywow,
Sciagnigciu naleznosci Funduszu, zaspokojeniu wierzycieli Funduszu oraz umorzeniu Certyfikatow przez wyptate uzyskanych $rodkow
pienieznych Uczestnikom proporcjonalnie do liczby posiadanych przez nich Certyfikatow. Z uwagi na charakter dokonywanych przez
Fundusz inwestycji, nie mozna wykluczy¢, ze w trakcie likwidacji skiadniki portfela inwestycyjnego Funduszu beda zbywane po cenie nizsze]
niz ich warto$¢ godziwa, co moze prowadzic do spadku Wartosci Aktywow Netto na Certyfikat (wartosci Certyfikatu). Z dniem otwarcia
likwidacji Fundusz zaprzestaje wykupywania Certyfikatow oraz wyplacania dochodéw, co wigze sie z zablokowaniem S$rodkow
zainwestowanych w Oferowane Certyfikaty do czasu zakonczenia likwidacji Funduszu.

Ryzyko WYCENY AKTYWOW FUNDUSZU

Aktywa Funduszu wyceniane sg a zobowiazania Funduszu ustalane sg wedlug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej. Z uwagi na
charakter dokonywanych przez Fundusz inwestycji, istnieje jednak ryzyko, ze dokonana zgodnie z tymi zatozeniami wycena, zwlaszcza
instrumentéw nienotowanych na aktywnym rynku, moze odbiegaé od ich rzeczywistej wartosci. W takim przypadku Warto$é Aktywow Netto,
a tym samym Wartosc Aktywow Netto na Certyfikat (wartos¢ Certyfikatu) moze odbiegac od rynkowej wartosci netto skladnikow portfela
inwestycyjnego Funduszu. Ryzyko to jest szczegélnie istotne w odniesieniu do wycen Aktywow Funduszu oraz Wartosé Aktywow Netto na
Certyfikat (wartosc Certyfikatu) w Dniach Wykupu.

RYZYKO ZMIANY POLITYKI INWESTYCYJNEJ FUNDUSZU

Towarzystwo moze w kazdym czasie dokonat zmiany celu inwestycyjnego lub zasad polityki inwestycyjnej Funduszu na odmienne od
obowigzujacych w momencie skiadania zapisu na Oferowane Certyfikaty. Zmiana celu inwestycyjnego lub polityki inwestycyjnej Funduszu
wymaga dokonania ogloszenia o zmianie Statutu w zakresie dotyczacym celu inwestycyjnego lub zasad polityki inwestycyjnej Funduszu
oraz uplywu terminu 3 miesigcy od dnia dokonania ogloszenia o zmianie. Uczestnik nie ma wplywu na decyzje Towarzystwa o zmianie
polityki inwestycyjnej Funduszu.

INNE CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z OKOLICZNOSCIAMI, NA WYSTAPIENIE KTORYCH UCZESTNIK FUNDUSZU NIE MA WPLYWU LUB MA OGRANICZONY WPLYW

Nastepujace zdarzenia zwiazane z dziatalnoscia Funduszu moga mie¢ rowniez niekorzystny wplyw na Wartos¢ Aktywow Netto na Certyfikat:
przejecie zarzadzania Funduszem przez inne towarzystwo funduszy inwestycyjnych, zmiana depozytariusza.

SRODKI SLUZACE OCENIE WRAZLIWOSCI PORTFELA FUNDUSZU NA NAJBARDZIEJ ISTOTNE RODZAJE RYZYKA. NA JAKIE
FUNDUSZ JEST LUB MOGLBY BYC NARAZONY

Do oceny:
- ryzyka kredylowego bankow i instytucji w ktorych dokonywana jest dziatalnosé lokacyjna wykorzystywana jest ocena poziomu ratingu

instytucii;

- ryzyka kredytowego emitentow obligacji - rating emitentow;

- ryzyka zmiany wartoéci rynkowej portfela — Beta portfela;

- ryzyka utraty warto$ci instrumentow — poziom niezrealizowanej straty:

- ryzyka plynnoéci — udziat instrumentow nieptynnych w portfelu (jednostkowo oraz sumarycznie);
- ryzyka koncentracji — udziat inwestycji w aktywach funduszu, w tym catkowity udziat aktywow niepublicznych;
- koncentracja depozytow w jednej instytucji finansowej;

- ryzyka walutowego — Udziat % waluty obcej lub euro w aktywach funduszu;

- ryzyka operacyjnego — warto$¢ zdarzen operacyjnych;

- wartos¢ ryzyka kontrahenta;

- ryzyko operacyjne — procentowg wartoscia zdarzenia wzgledem aktywéw netto;

- dzwigni finansowej — ekspozycja AF| obliczana metoda brutto oraz zaangazowania;

PRZEKROCZENIA OGRANICZEN INWESTYCYJNYCH OKRESLONE W USTAWIE O FUNDUSZACH INWESTYCYJNYCH
| ZARZADZANIU ALTERNATYWNYMI FUNDUSZAMI INWESTYCYJNYMI ORAZ W STATUCIE FUNDUSZU

Na dzien 31 grudnia 2017 r. Towarzystwo nie identyfikuje przekroczef limitow ryzyka.



INFORMAGCJA O SYSTEMACH ZARZADZANIA RYZYKIEM W TOWARZYSTWIE ZARZADZAJACYM FUNDUSZEM

Towarzystwo w celu zarzadzania ryzykiem powotato w strukturze Departament Zarzadzania Ryzykiem, ktory wykonuje czynnosci z zakresu
zarzadzania ryzykiem, kontroluje limity ryzyka oraz sporzadza okresowy raporty sprawozdawcze w tym zakresie. Proces zarzgdzania
ryzykiem wspierany jest poprzez system informatyczny Turbine Risk Analytics.

a) Informacja o zmianach maksymalnego poziomu dzwigni finansowej, ktory moze by¢ stosowany w imieniu funduszu, oraz prawie
do ponownego wykorzystania zabezpieczen Iub gwarancji udzielonej na podstawie porozumienia dotyczacego dzwigni
finansowej:

Towarzystwo nie dokonywalo zmian w poziomie maksymalnego poziomu dzwigni finansowej funduszu, obliczanej metoda brutto
oraz metoda zaangazowania. Fundusz nie korzysta z praw do ponownego wykorzystania zabezpieczen Iub gwarancji
dotyczacych dzwigni finansowej.

b)  Informacja o faczne] wysokosci zastosowanej dzwigni finansowej na dzien 31.12.2017:
Ekspozycja AFl wg metody zaangazowania: 124,27%
Ekspozycja AFI wg metody brutto: 72,83%
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