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firma: QUERCUS Multistrategy Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
forma prawna: fundusz inwestycyjny

kraj siedziby: Polska

siedziba: Warszawa

adres: ul. Nowy Swiat 6/12, 00-400 Warszawa

telefon: (+48) 22 205 30 00

faks: (+48) 22 205 30 01

adres poczty elektronicznej: biuro@quercustfi.pl

adres strony internetowe;j: www.quercustfi.pl

NIP: 1070034766

REGON: 363229773

RFI: 1266

ISIN: PLQMFIZ00016

data rozpoczecia dziatalnosci 2015-12-08

zarzgdzany przez: Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

1. informacje okreslone w przepisach o rachunkowosci

1.1. informacje o zdarzeniach istotnie wptywajacych na dzialalnos¢ emitenta, jakie nastapity w
roku obrotowym, a takze po jego zakonczeniu, do dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego
1.1.1. zdarzenia, jakie nastapity w roku obrotowym

1) W 2025 r. Fundusz nie przeprowadzit zadnej nowej emisji certyfikatow inwestycyjnych.
W sumie, od poczatku uruchomienia do konca 2025 r. Fundusz wyemitowat 403 957 szt. certyfikatow
inwestycyjnych za taczng kwote 427,1 min zt.

2) W okresie objetym sprawozdaniem finansowym umorzonych zostato 2 455 szt. certyfikatow o wartosci 5,0
min z. W sumie od poczatku dziatalnosci Funduszu umorzonych zostato 378 721 szt. certyfikatow
inwestycyjnych za tagczng kwote -432,3 min zt.

1.1.2. zdarzenia, jakie nastapily po zakonczeniu roku obrotowego, do dnia zatwierdzenia sprawozdania
finansowego

Po zakonczeniu roku obrotowego, do dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego, nie wystapity zdarzenia
istotnie wptywajace na dziatalnos$¢é Emitenta.

1.2. informacje o przewidywanym rozwoju emitenta

Informacje o przewidywanym rozwoju Emitenta zostaly przedstawione w punkcie 20 niniejszego sprawozdania.

1.3. informacje o wazniejszych osiagnieciach w dziedzinie badan i rozwoju

Dotychczas Emitent nie prowadzit prac definiowanych jako badawczo-rozwojowe.

1.4. informacje o aktualnej i przewidywanej sytuacji finansowej

Informacje o aktualnej i przewidywanej sytuacji finansowej Emitenta zostaty przedstawione w punkcie 2 niniejszego
sprawozdania.

1.5. informacje o udziatach (akcjach) wiasnych

Emitent nie nabywat udziatéw (certyfikatow inwestycyjnych) wtasnych. Emitent dokonywat wykupu certyfikatow
inwestycyjnych. Informacje o wykupionych certyfikatach inwestycyjnych zostaly przedstawione w punkcie 2.4
niniejszego sprawozdania.

1.5.1 przyczyna nabycia udziatéw (akcji) wtasnych dokonanego w roku obrotowym

W okresie sprawozdawczym oraz do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania Emitent nie nabywat wtasnych
certyfikatow inwestycyjnych.
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1.5.2 liczba i wartos¢ nominalna nabytych oraz zbytych w roku obrotowym udziatéw (akcji)

W okresie sprawozdawczym oraz do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania Emitent nie nabywat ani nie
zbywat wtasnych certyfikatéw inwestycyjnych. Emitent nie dokonywat rowniez emisji certyfikatéw inwestycyjnych.
Informacje o wyemitowanych certyfikatach inwestycyjnych zostaty przedstawione w punkcie 2.4 niniejszego
sprawozdania.

1.5.3 w przypadku nabycia lub zbycia odptatnego - rownowartos¢ tych udziatow (akcji)

W okresie sprawozdawczym oraz do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania Emitent nie nabywat ani nie
zbywat wiasnych certyfikatow inwestycyjnych.

1.5.4 liczba i wartos¢ nominalna wszystkich udziatlow (akcji) nabytych i zatrzymanych

W okresie sprawozdawczym oraz do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania Emitent nie nabywat ani nie
posiadat zadnych wtasnych certyfikatow inwestycyjnych.

1.6. informacje o posiadanych przez emitenta oddzialach (zaktadach)

Emitent nie posiada oddziatow, ani zaktadow.
1.7. informacje o instrumentach finansowych

1.7.1. informacje o instrumentach finansowych w zakresie ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych
zaklocen przeptywow srodkow pienieznych oraz utraty ptynnosci finansowej, na jakie narazony jest emitent

1.7.1.1 ryzyko zmiany cen

W okresie sprawozdawczym oraz do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania Emitent posiadat w swoim
portfelu inwestycyjnym diuzne papiery wartosciowe, ktére sg mniej podatne na ryzyko zmian cen, lecz obarczone
ryzykiem kredytowym, akcje spotek gietdowych o wigkszej podatnosci na ryzyko zmian cen oraz obarczone
ryzykiem zmian cen jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych.

W portfelu inwestycyjnym znajdujg sie rowniez instrumenty denominowane w walutach obcych, co moze naraza¢
Emitenta na ryzyko walutowe z tytutu zawieranych transakcji. W celu ograniczenia ryzyka walutowego Emitent
zawierat transakcje walutowe typu forward majgce na celu zabezpieczenie pozycji denominowanych w walucie
przed ryzykiem zmian kurséw walutowych.

1.7.1.2 ryzyko kredytowe

W okresie sprawozdawczym oraz do dnia sporzgdzenia niniejszego sprawozdania, ryzyko kredytowe Emitenta
dotyczyto gtdwnie inwestycji w instrumenty dluzne. Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko zwigzane z
niedotrzymaniem warunkéw umowy, ryzyko obnizenia oceny kredytowej emitenta i ryzyko rozpietosci kredytowej.
Ryzyko niedotrzymania warunkéw to ryzyko spadku warto$ci aktywow netto Funduszu spowodowane
niewypetnieniem zobowigzan wynikajacych z kontraktéow finansowych przez emitentéw papieréow dtuznych,
pozyczkobiorcow lub stron, z ktérymi zawierane sg transakcje. Ryzyko obnizenia oceny kredytowej to ryzyko
spadku wartosci aktywdw netto Funduszu spowodowane obnizeniem ocen kredytowych (ratingdw) emitentéw lub
emisji. Ryzyko rozpietosci kredytowe;j to ryzyko spadku wartosci aktywéw netto Funduszu spowodowane zmianami
rozpietosci kredytowej dla emisji, czyli réznicy miedzy cenami instrumentéw dtuznych o poréwnywalnych
warunkach, ale wyemitowanych przez emitentéw o réznych ratingach. Ryzyko kredytowe dotyczy wszystkich
papierow dtuznych, ktérych emitentem sg inne podmioty niz Skarb Panstwa, dla ktérego ryzyko kredytowe uwazane
jest za nieistotne.

1.7.1.3 ryzyko istotnych zakt6cen przeptywow srodkéw pienieznych

Emitent prowadzi cykliczne emisje i wykupy certyfikatow inwestycyjnych. Procesy te sg precyzyjnie opisane w
Prospekcie Emisyjnym oraz Statucie Emitenta. Wyznaczone z goéry terminy emisji nowych certyfikatow i daty
wykupdw pozwalajg na przygotowanie w odpowiednim terminie srodkéw finansowych w celu zapewnienia
niezaktéconego przeptywu srodkéw pienieznych i istotnego ograniczenie ryzyka utraty ptynnosci.

1.7.1.4 ryzyko utraty ptynnosci finansowej

Emitent jest narazony na ryzyko utraty ptynnosci finansowej. Jednak, z powodéw opisanych w punkcie 1.7.1.3,
ryzyko to jest kontrolowane i mocno ograniczone i nie stanowi zagrozenia dla Emitenta.
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1.7.2. informacje o instrumentach finansowych w zakresie przyjetych przez emitenta celach i metodach
zarzadzania ryzykiem finansowym, fgcznie z metodami zabezpieczenia istotnych rodzajow planowanych
transakcji, dla ktorych stosowana jest rachunkowos¢ zabezpieczen

Emitent dokonuje swoich inwestycji w oparciu o polityke inwestycyjng i analize biezgcych inwestycji przez osoby
zarzadzajgce aktywami Funduszu. Whnikliwa analiza instrumentéw bedgcych przedmiotem inwestycji pozwala
ograniczy¢ ryzyko zwigzane z tymi inwestycjami.

Emitent z uwagi na charakter czesci swoich inwestycji narazony jest na ryzyko walutowe. W celu ograniczenia
ryzyka walutowego Emitent zawiera transakcje walutowe typu forward majgce na celu zabezpieczenie pozyciji
denominowanych w walucie przez ryzykiem zmian kurséw walutowych.

1.8. oswiadczenie o stosowaniu tadu korporacyjnego

Informacje o stosowaniu zasad fadu korporacyjnego, w tym stosowne oswiadczenie, zostaty przedstawione w
punkcie 5 niniejszego sprawozdania.

1.9. kluczowe wskazniki, istotne dla oceny rozwoju, wynikéw i sytuacji emitenta

1.9.1 kluczowe finansowe wskazniki efektywnosci zwigzane z dziatalnoscig emitenta

Podstawowe informacje finansowe, a takze kluczowe finansowe wskazniki efektywnosci, zostaty przedstawione w
punkcie 2 niniejszego sprawozdania.

1.9.2 kluczowe niefinansowe wskazniki efektywnosci zwigzane z dzialalnoscig emitenta oraz informacje
dotyczgce zagadnien pracowniczych i Srodowiska naturalnego

Informacje zwigzane z dziatalno$cig Emitenta w tym niefinansowe wskazniki efektywnosci, zostaty przedstawione
w punkcie 7 i punkcie 8 niniejszego sprawozdania.

Informacje dotyczgce zagadnien pracowniczych nie sg istotne dla oceny sytuacji Emitenta.

Informacje dotyczgce srodowiska naturalnego nie sg istotne dla oceny sytuacji Emitenta.

2. omowienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych ujawnionych
w rocznym sprawozdaniu finansowym, w szczegdlnosci opis czynnikéw i
zdarzen, w tym o nietypowym charakterze, majacych znaczacy wpltyw na
dzialalnos¢ emitenta i sprawozdanie finansowe, w tym na osiggniete przez niego
zyski lub poniesione straty w roku obrotowym

W 2025 r. Fundusz osiagnat stopg zwrotu 14,0% (liczone w stosunku do oficjalnej wyceny na dziehn 30.12.2025 r.).
Stato sie tak wskutek korzystnego wptywu akcji polskich spétek, gtdéwnie z sektora finansowego, ktére
kontrybuowaty do wynikéw Funduszu in plus. Wczesniej, w | potowie 2025 r., negatywny wptyw miaty pozycje
zabezpieczajgce, gdyz podeszlismy do sytuacji rynkowej zbyt ostroznie, obawiajgc sie licznych czynnikdéw ryzyka
(trwajgca wojna w Ukrainie, cta D. Trumpa, wynik wyboréw prezydenckich u nas, wojna na Bliskim Wschodzie itd.)
Czes¢ dtuzna Funduszu pracowata bez zarzutu. Czes$¢ surowcowa nie miata istotnego wptywu na wynik.

Poziom aktywow netto Funduszu wzrést w trakcie 2025 r. z 54,4 min zt na koniec 2024 r. do 56,3 min zt. Wzrost
wartosci aktywéw netto spowodowany byt gldwnie wzrostem wartosci lokat. W 2025 r. fundusz nie przeprowadzit
zadnej nowej emisji certyfikatéw inwestycyjnych. Umorzenia certyfikatéw inwestycyjnych osiggnety warto$¢ 5,0 min
zt. Fundusz zamknat 2025 r. dodatnim wynikiem z operacji w wysokosci 6 927 tys. zt.

2.1.Wybrane dane finansowe

Wybrane dane finansowe 31.12.2025
tys. zt
Przychody z lokat 1748
Koszty funduszu netto 3802
Przychody z lokat netto -2 054
Zrealizowane zyskKi (straty) ze zbycia lokat 3 050
Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny lokat 5 931
Wynik z operac;ji 6 927
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Zobowigzania 1326
Aktywa 57 653
Aktywa netto 56 327
Liczba zarejestrowanych certyfikatéw inwestycyjnych 25 236
Wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 223200
Wynik z operacji na certyfikat inwestycyjny (w zt) 274,49
2.2. Wskazniki rentownosci
Wskazniki rentownosci Emitenta Stan na 31.12.2025
Stopa zwrotu certyfikatu 14,00%
Wynik z operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny 274,49

Zrodto: Emitent
Algorytmy wyliczania wskaznikow:

Stopa zwrotu certyfikatu = procentowa zmiana wartosci aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny w okresie sprawozdawczym liczona wedtug

oficjalnej wyceny na dzien 30.12.2025 r.

Wynik z operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny = wynik z operacji funduszu za dany okres raportowy podzielony przez liczbe certyfikatow

na koniec okresu raportowego.

2.3.Pozycje lokat Funduszu wedtug stanu na dzien 31.12.2025

Wartos¢ wg

Wartos¢ na

o ceny dzien l::thiaI “;‘
Sktadniki lokat nabycia | bilansowy | 2Ktywac
tys. zt tys. zt %

Akcje 38 585 38 931 67,53
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00
Prawa do akgcji 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00
Dtuzne papiery wartosciowe 11432 11 872 20,59
Instrumenty pochodne 0 0 0,00
Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscig 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 3605 2475 4,29
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego

inwestowania majgce siedzibe za granica 0 0 0,00
Wierzytelnosci 0 0 0,00
Udzielone pozyczki 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00
Waluty 0 0 0,00
Nieruchomosci 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00
RAZEM 53 622 53 278 92,41

W 2025 r. Fundusz lokowat aktywa gtéwnie w udziatowe papiery wartosciowe — 67,53%, w instrumenty dtuzne —
20,59%, w certyfikaty inwestycyjne funduszy — 4,29%. Reszta aktywdw byta zgromadzona w postaci gotowki na

rachunkach bankowych lub naleznosci — 7,59%.
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2.4. Emisje i wykupy Certyfikatéow Inwestycyjnych

Do dnia 31 grudnia 2025 r. zostaty wyemitowane nastepujace serie certyfikatow inwestycyjnych:

Numer serii Data przydziatu Liczba certyfikatow (szt.) Wartos¢ emisji (tys. zt)
001 30.11.2015 47 094 47 094
002 08.02.2016 33114 33412
003 13.05.2016 54 015 55 487
004 01.08.2016 28 930 30 292
005 18.11.2016 104 763 111 554
006 Emisja odwotana 0 0
007 02.01.2017 16 534 17 819
008 15.02.2017 38 266 41 343
009 Emisja odwotana 0 0
010 12.04.2017 22 277 24 269
011 05.06.2017 9 027 9800
012 03.07.2017 5592 6132
013 03.08.2017 10 334 11 443
014 06.09.2017 10 413 11 569
015 02.11.2017 9844 11162
016 Emisja nie doszta do skutku 0 0
017 02.02.2018 5184 5875
018 04.04.2018 7 996 9236
019 Emisja nie doszta do skutku 0 0
020 Emisja odwotana 0 0
021 Emisja nie doszta do skutku 0 0
022 Emisja odwotana 0 0
023 06.09.2018 574 620
024 Emisja nie doszta do skutku 0 0
025 Emisja odwotana 0 0

Do dnia 31 grudnia 2025 r. zostaty wykupione nastepujgce certyfikaty inwestycyjne:

Data wykupu Liczba certyfikatow (szt.) Wartos¢ certyfikatow (tys. zi)
31.03.2016 100 103
30.06.2016 345 359
30.09.2016 548 584
30.12.2016 5748 6210
31.03.2017 4 605 4996
30.06.2017 12918 14 304
29.09.2017 11276 12786
29.12.2017 22 322 25296
29.03.2018 27 609 31558
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29.06.2018 36 631 39 162
28.09.2018 65 561 63 479
28.12.2018 16 923 16 857
29.03.2019 5156 5287
28.06.2019 8238 8434
30.09.2019 31149 31 841
30.12.2019 10 651 11176
31.03.2020 15 250 14 305
30.06.2020 26 373 31138
30.09.2020 22513 27 675
30.12.2020 9671 12 858
31.03.2021 6177 9 094
30.06.2021 6 346 10 222
30.09.2021 4 045 6 537
30.12.2021 6 329 10 005
31.03.2022 2427 3711
30.06.2022 1851 2735
30.09.2022 997 1422
30.12.2022 3465 5 264
31.03.2023 1041 1666
30.06.2023 2537 4191
30.09.2023 1297 2174
31.12.2023 1868 3468
28.03.2024 1332 2611
28.06.2024 411 817
30.09.2024 1315 2522
30.12.2024 1241 2429
31.03.2025 668 1352
30.06.2025 1436 2868
30.09.2025 169 360
30.12.2025 182 406

3. informacje o przyjetej strategii rozwoju emitenta i jego grupy kapitatowej oraz
dziataniach podjetych w ramach jej realizacji w okresie objetym raportem wraz z
opisem perspektyw rozwoju dziatalnosci emitenta co najmniej w najblizszym

roku obrotowym

Informacje o strategii rozwoju Emitenta i dziataniach podjetych w ramach jej realizacji oraz perspektywy rozwoju
Emitenta zostaty opisane w punkcie 20 niniejszego Sprawozdania.

4. opis istotnych czynnikéw ryzyka i zagrozen, z okresleniem, w jakim stopniu
emitent jest na nie narazony

Ryzyko zwigzane z polityka inwestycyjng Funduszu

Strona 9z 32




Sprawozdanie z dziatalnosci QUERCUS Multistrategy FIZ.
za okres od 01.01.2025 r. do 31.12.2025 r.

Prowadzenie polityki inwestycyjnej przez Fundusz obcigzone jest znaczacym ryzykiem. Osiggniecie celu
inwestycyjnego Funduszu zalezy w duzym stopniu od wtasciwego zarzadzania oraz podejmowania trafnych decyziji
inwestycyjnych. Nieodpowiednie decyzje inwestycyjne, dotyczgce wybieranych branz lub emitentéw, ktérych
sytuacja ekonomiczna ulegnie pogorszeniu, mogg przyczyni¢ sie do znacznego spadku Wartosci Aktywéw Netto
Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny.

Zgodnie z § 8 ust. 1 i 2 Statutu Funduszu, przedmiotem inwestycji Funduszu sg papiery wartosciowe nalezgce do
Instrumentow Udziatowych i Instrumentéw Diuznych, udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnosciag
nalezgce do Instrumentéw Udziatowych, Waluty, Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty
Pochodne, Towarowe Instrumenty Pochodne, Instrumenty Rynku Pienieznego nalezgce do Instrumentow
Dtuznych, Tytuly Uczestnictwa, Depozyty i wierzytelnosci (z wyjgtkiem wierzytelnosci wobec 0s6b fizycznych). Nizej
wymienione ryzyka zwigzane z tymi inwestycjami majg wptyw na realizacje celu inwestycyjnego Funduszu
opisanego w rozdziale 5.3. Prospektu.

Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe to ryzyko spadku Wartosci Aktywow Netto Funduszu spowodowane niekorzystnymi zmianami cen
instrumentéw finansowych. Dla Funduszu gtdwnymi elementami ryzyka rynkowego sg: ryzyko rynku akgji i ryzyko
stopy procentowej. Ryzyko rynku akcji obejmuje ryzyko spadku wartosci aktywdw netto portfela inwestycyjnego
spowodowane spadkiem cen akgji. Na ryzyko rynku akcji sktadajg sie: ryzyko systematyczne catego rynku akgcji i
ryzyko specyficzne konkretnego emitenta. Ryzyko systematyczne jest uzaleznione w duzym stopniu od sytuac;ji
makroekonomicznej. Wptyw na nie majg m.in. dynamika wzrostu gospodarczego, poziom deficytu budzetowego i
handlowego, wielkos¢ popytu konsumpcyjnego i inwestycyjnego, wysokos$¢ stép procentowych i kurséw
walutowych, poziom inflacji, ceny surowcéw i zmiany cen akcji na rynkach zagranicznych. Pogarszajgca sig
sytuacja makroekonomiczna negatywnie wptywa na ceny akcji. Ryzyko specyficzne zwigzane jest z inwestowaniem
w akcje poszczegdlnych emitentow. Wplyw na nie majg m.in. wyniki finansowe emitenta, poziom tadu
korporacyjnego, jakos$¢ pracy zarzadu, konflikty w akcjonariacie, poziom zadtuzenia. Fundusz poprzez
dywersyfikacje dazy do ograniczenia ryzyka specyficznego poszczegdlnych spotek. Ryzyko stopy procentowe;j
obejmuje ryzyko spadku Wartosci Aktywéw Netto Funduszu spowodowane wzrostem rynkowych stop
procentowych. Ryzyko stopy procentowe;j jest wieksze dla instrumentéw o statym oprocentowaniu. Zaleznosé cen
instrumentéw dtuznych od rynkowych stép procentowych jest odwrotna. Wraz ze wzrostem rynkowych stop
procentowych ceny instrumentéw dtuznych spadajg, a wraz ze spadkiem rynkowych stép procentowych ceny
instrumentéw dtuznych rosng. Ryzyko stopy procentowej zalezy od czasu do wykupu instrumentu, jego stopy
odsetkowej i stopy dochodowosci. Im dtuzszy czas do wykupu instrumentu, tym wyzsze jest ryzyko stopy
procentowej. Im nizsza stopa odsetkowa i stopa dochodowosci instrumentu, tym wyzsze jest ryzyko stopy
procentowej. Zrédiami ryzyka stopy procentowej sg m.in. wzrost stopy inflacji (biezacej lub prognozowane;j),
wysokie tempo rozwoju gospodarczego, spadek stopy oszczednos$ci w gospodarce, negatywna ocena przez
inwestorow przysztej sytuacji fiskalnej kraju, wzrost stdop procentowych w innych krajach. Szczegdlnie duze
znaczenie dla wysokosci rynkowych stdép procentowych w Polsce majg poziom deficytu finanséw publicznych i
dtugu publicznego w relacji do PKB oraz perspektywy ksztattowania sie tych parametrow w przysziosci.

Ryzyko operacyjne

Prowadzenie dziatalnosci przez Fundusz jest Scisle zwigzane z mozliwoscig zaistnienia ryzyka polegajgcego na
mozliwosci poniesienia przez Fundusz szkody wynikajgcej z niedostosowania izawodnosci procesow
wewnetrznych w Towarzystwie, ktore jest organem Funduszu. Ryzyko operacyjne obejmuje miedzy innymi ryzyko
wynikajgce z zawodnosci wewnetrznych systemow kontrolnych oraz zawodnosci systemow teleinformatycznych,
jak na przyktad m.in. awarie oprogramowania lub sprzetu teleinformatycznego stosowanych przez Towarzystwa, a
takze wynikajace z btedéw lub oszustw popetnionych przez pracownikéw Towarzystwa.

Ryzyko operacyjne zwigzane jest réwniez z mozliwoscig straty Funduszu, spowodowanej zdarzeniami
zewnetrznymi wzgledem Towarzystwa, w tym m.in. oszustwami zewnetrznymi, awariami lub nieprawidtowosciami
dziatania systemow, w tym teleinformatycznych, po stronie podmiotéw zewnetrznych wzgledem Towarzystwa,
ktérych dziatalnos¢ ma wplyw na dziatalno$¢ Funduszu i Towarzystwa, jako organu Funduszu oraz podmiotu
zarzgdzajgcego Funduszem. Wystgpienie zdarzen okreslonych powyzej moze mie¢ bezposredni wptyw na Wartos¢
Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny.

Ryzyko kredytowe

Gtéwnymi elementami ryzyka kredytowego sa ryzyko niedotrzymania warunkéw, ryzyko obnizenia oceny
kredytowej i ryzyko rozpietosci kredytowej. Ryzyko niedotrzymania warunkéw, nazywane roéwniez ryzykiem
niewyptacalnosci, obejmuje ryzyko spadku Wartosci Aktywow Netto Funduszu spowodowane niedotrzymaniem
warunkéw kontraktéw finansowych przez emitentéw instrumentéw dtuznych. Ryzyko niewyptacalnosci polega na
niesptaceniu przez emitenta w terminie naleznej kwoty z tytutu wyemitowanych instrumentéw dtuznych. Ryzyko
obnizenia oceny kredytowej obejmuje ryzyko spadku Wartosci Aktywow Netto Funduszu spowodowane obnizeniem
ocen kredytowych (ratingéw) emitentéw lub emisji. Ryzyko rozpietosci kredytowej to ryzyko spadku Wartosci
Aktywow Netto Funduszu spowodowane zmianami rozpietosci kredytowej dla emisji, czyli réznicy miedzy cenami
instrumentéw dtuznych o poréwnywalnych warunkach, ale wyemitowanych przez emitentéw o réznych ratingach.
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Inwestycje w papiery komercyjne oraz obligacje municypalne i korporacyjne wigzg sie zazwyczaj z wyzszym
poziomem ryzyka kredytowego, uzaleznionym od wiarygodno$ci kredytowej emitenta. Inwestycje w tytuty
uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdélnego inwestowania majgce siedzibe za granicg lub w jednostki
uczestnictwa innych funduszy obcigzone sg ryzykiem pochodzgcym od ryzyka lokat takiego funduszu. Inwestycje
w lokaty bankowe zwigzane sg z ryzykiem kredytowym banku.

Ryzyko rozliczenia

Ryzyko rozliczenia wystepuje w przypadku rozliczania transakcji zakupu lub sprzedazy instrumentéw finansowych,
ktére nie sg gwarantowane przez izby rozliczeniowe. Z ryzykiem rozliczenia wigze sie ryzyko operacyjne
obejmujace ryzyko straty wynikajacej z btednych procedur wewnetrznych, niestosowania sie do procedur, dziatania
systeméw bgdz pracownikow lub tez wynikajgcej ze zdarzen zewnetrznych. Cztery podstawowe zrodia ryzyka
operacyjnegdo to ludzie, systemy, zdarzenia zewnetrzne oraz procesy.

Ryzyko ptynnosci

Ryzyko ptynnosci wigze sie z brakiem mozliwosci przeprowadzenia transakcji, przy zachowaniu aktualnej ceny
rynkowej. Ryzyko to wystepuje najcze$ciej przy prébie sprzedazy znacznej iloSci posiadanych aktywow,
szczegolnie jesli ptynnos¢ obrotu danym instrumentem nie jest wysoka. Nastepuje wowczas naruszenie struktury
popytu i podazy prowadzace do istotnej zmiany ceny rynkowe;.

Ryzyko walutowe

Ryzyko wynika ze zmian kurséw walut, w ktérych wyrazone sg lokaty Funduszu wzgledem waluty, w ktérej
dokonywana jest wycena aktywéw Funduszu. Fundusz lokuje srodki w aktywa denominowane w walucie polskiej
lub denominowane w walucie obcej. W zwigzku z tym uczestnicy Funduszu muszg liczy¢ sie z ryzykiem spadku
Wartosci Aktywow Netto Funduszu spowodowanym spadkiem kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych.

Ryzyko zwigzane z koncentracja aktywow lub rynkéow

W oparciu o wiedze Zarzgdzajgcego Funduszem, Fundusz moze koncentrowac¢ inwestycje na okreslonym rynku,
w okreslonym segmencie rynku (sektorze, kapitalizacji emitentow) lub okreslonym typie instrumentow finansowych.

Sytuacja na tym rynku, w okreslonym segmencie rynku lub w przypadku tych instrumentéw finansowych moze
oddziatywac wéwczas na wartos¢ i ptynno$¢ Aktywow Funduszu. Istotne wahania cen rynkowych poszczegdlnych
instrumentéw finansowych moga powodowaé wahania Wartosci Aktywéw Netto Funduszu.

Udziat poszczegodlnych kategorii lokat w Aktywach Funduszu bedzie zmienny i zalezny od relacji pomiedzy
oczekiwanymi stopami zwrotu a ponoszonym ryzykiem. Fundusz moze inwestowa¢ od 0% do 100% Aktywow
Funduszu w poszczegolne kategorie lokat, z zastrzezeniem ograniczen wynikajacych z Ustawy i Statutu.
Szczegotowe informacje w tym zakresie oraz mozliwe zaangazowanie w Wystandaryzowane Instrumenty
Pochodne, Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne oraz Towarowe Instrumenty Pochodne okresla Statut.

Ryzyko kontrahentéw Funduszu

Fundusz prowadzgc dziatalnos¢ korzysta z ustug réznych kontrahentéw, m.in. Depozytariusza, brokeréw, czy
biegtych rewidentow. Istnieje ryzyko nie wywigzania sie lub niepetnego wywigzania sie kontrahentéw z podjetych
zobowigzan. Fundusz stara sie ogranicza¢ przedmiotowe ryzyko poprzez dobdr do wspoipracy wiarygodnych
kontrahentéw oraz ustalanie odpowiednich sposobdéw wspotpracy z kontrahentami.

Ryzyko zmian w regulacjach prawnych dotyczacych Funduszu

Dziatalno$¢ Funduszu regulowana jest przez liczne akty prawne i podlega Scistemu nadzorowi Komisiji.
Podstawowe zasady funkcjonowania funduszy inwestycyjnych w Polsce okreslone sg przepisami Ustawy, ktéra
reguluje m.in. zasady tworzenia funduszy inwestycyjnych, rodzaje funduszy inwestycyjnych, tgczenie funduszy
inwestycyjnych, obowigzki informacyjne, przeksztatcania i likwidacje funduszy. Ponadto, istotne regulacje
dotyczgce zasad dziatania Funduszu zawarte sg w licznych aktach wykonawczych wydanych na podstawie Ustawy.
Wprowadzenie zmian w przepisach majgcych zastosowanie do Funduszu mogtoby spowodowac¢ utrudnienie jego
dziatalnos$ci, zmniejszenie optacalnosci lokowania srodkéw Funduszu w okreslone kategorie lokat lub spowodowaé
natozenie dodatkowych obowigzkéw na Fundusz. Niekorzystne zmiany w regulacjach prawnych (w szczegdlnosci
w systemie podatkowym, w systemie obrotu instrumentami finansowymi) mogg negatywnie wplywaé na
atrakcyjnos¢ finansowa instrumentow finansowych. Jednoczes$nie warto wskazac, ze zmiany w systemie prawnym
mogg mie¢ charakter nagtego i znaczacego pogorszenia parametréw gospodarczych, przyczyniajac sie do
gwattowanych ruchéw cen na rynku. Ryzyko zmian w regulacjach prawnych dotyczgcych Funduszu moze takze
przyja¢ forme zmian przepisow regulujgcych limity inwestycyjne oraz zakres inwestycji przewidzianych dla funduszy
inwestycyjnych zamknietych, ktére to zmiany mogg utrudnic realizacje zatozonej polityki inwestycyjne;.

Ryzyko zmian otoczenia ekonomiczno-prawnego wplywajacych na koszty Funduszu
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Istnieje ryzyko zmian otoczenia ekonomiczno-prawnego, w jakim funkcjonuje Fundusz, powodujgcych zwiekszenia
kosztéw pokrywanych z jego Aktywdéw. W szczegdlnoéci istnieje ryzyko zmiany obowigzujgcych przepiséw prawa,
ktore zwalniajg Fundusz z podatku dochodowego z tytutu osigganych przez Fundusz dochodoéw z lokat.

Ryzyko koniunktury gospodarczej

Wystapienie kryzyséw ekonomicznych lub zatamanie koniunktury gospodarczej w kraju i na swiecie, w tym zmiany
sytuacji makroekonomicznej oraz sytuacji na rynkach finansowych i towarowych, moze mie¢ wptyw na wahania
Wartosci Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny. Poniewaz Fundusz bedzie inwestowal miedzy innymi w
instrumenty dtuzne, w tym skarbowe dtuzne papiery wartosciowe, wiec wszelkie nietypowe sytuacje powodujgce
nagte ostabienie wiarygodnosci Polski, co do mozliwosci lub gotowosci do wywigzania sig z cigzacych na Panstwie
zobowigzan — zaréwno wewnetrznych, jak i zewnetrznych — mogg powodowaé nietypowg wyprzedaz aktywow
nominowanych w ztotych lub innych walutach, zaréwno przez inwestoréw krajowych, jak i zagranicznych. Do takich
nietypowych sytuacji mozna zaliczy¢: utrate ptynnosci Skarbu Panstwa, wstrzymanie przez Skarb Panstwa obstugi
zadtuzenia lub istotne zredukowanie rezerw walutowych. W stopniu, w jakim Fundusz bedzie inwestowat w
zagraniczne instrumenty finansowe, ostabienie wiarygodnosci innych krajow lub ogtoszenie przez nie
niewyptacalnosci moze réwniez wywiera¢ znaczacy wplyw na dziatalno$¢ operacyjng Funduszu oraz wartosé
Aktywow.

Ryzyko inflacji

Ryzyko to moze zmaterializowa¢ sie w przypadku nieoczekiwanego wzrostu wskaznika inflacji w trakcie
funkcjonowania Funduszu. Jezeli tak sie stanie, to realna (j. uwzgledniajgca warto$¢ nabywczg zlotego) stopa
zwrotu z inwestycji w Certyfikaty Inwestycyjne moze okazac sie nizsza od oczekiwane;j.

Ryzyko podatkowe

Istnieje ryzyko wprowadzenia zmian przepisow, ktére okazg sie niekorzystne dla Uczestnikéw. Dotyczy to w
szczegolnosci przepisow w zakresie opodatkowania oséb fizycznych oraz oséb prawnych — istnieje mozliwos¢, ze
inwestowanie w Certyfikaty Inwestycyjne zwigzane bedzie z wiekszymi niz dotychczas obcigzeniami podatkowymi.
Moze to spowodowa¢ zmniejszenie optacalnosci inwestowania w Certyfikaty Inwestycyjne. Ogolne zasady
opodatkowania dochoddéw z tytutu posiadania Certyfikatow Inwestycyjnych oraz obrotu nimi zostaty opisane w
Rozdziale Zasady opodatkowania dochodow zwigzanych z posiadaniem Certyfikatow Inwestycyjnych i obrotem
nimi” Prospektu. Ponadto, wynagrodzenie Towarzystwa za zarzgdzanie Funduszem nie zawiera podatku od
towardw i ustug ze wzgledu na przepisy art. 43 ust. 1 pkt 12 lit. a) ustawy z dnia 11 marca 2004 r. o podatku od
towaréw i ustug, zgodnie z ktérymi od podatku zwolnione sg m.in. ustugi zarzgdzania funduszami inwestycyjnymi.
Jednoczesnie w przypadku zmiany obowigzujgcych przepiséw prawa, wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie
Funduszem zostanie odpowiednio podwyzszone o warto$¢ naleznego podatku, zgodnie z przepisami
obowigzujgcymi w momencie powstania takiego obowigzku podatkowego.

Podkreslenia wymaga fakt, ze w Prospekcie zostaty przedstawione informacje w zakresie opodatkowania, ktére
majg ogolny charakter. Wskazane jest zatem skontaktowanie sie z doradcg podatkowym lub prawnym w celu
ustalenia szczegoétowych zasad opodatkowania podatkiem dochodowym w odniesieniu do indywidualnej sytuacji
podatnika. Towarzystwo zwraca réwniez uwage na mozliwo$¢ zmiany przepisdbw prawnych wskazanych w
Prospekcie.

Ryzyko zawieszenia lub wykluczenia Certyfikatéw z obrotu przez organy GPW

W przypadkach okreslonych w regulaminie GPW, a w szczegolnosci gdy wymaga tego bezpieczenstwo obrotu
Zarzgd GPW moze zawiesi¢ obrét papierami wartosciowymi na GPW, co z kolei moze sie wigza¢ z ograniczeniem
zbywalnosci Certyfikatéw Inwestycyjnych.

W przypadku zagrozenia bezpieczenstwa obrotu lub naruszenia przez emitenta przepiséw obowigzujgcych na
rynku, Zarzad GPW moze wykluczy¢ papiery warto$ciowe z obrotu na GPW. Istnieje ryzyko czy sytuacja taka nie
wystapi w odniesieniu do Certyfikatow Inwestycyjnych po dopuszczeniu ich do obrotu na rynku podstawowym GPW.

Ryzyko zwigzane z mozliwoscia przeprowadzenia kolejnych emisji Certyfikatéw Inwestycyjnych

W przypadku kolejnych emisji Certyfikatow Inwestycyjnych istnieje ryzyko, ze Aktywa Funduszu uzyskane poprzez
kolejne emisje Certyfikatow Inwestycyjnych mogg zosta¢ mniej korzystnie ulokowane. Wywotane to moze by¢ tym,
ze warunki rynkowe w chwili dokonywania kolejnych emisji Certyfikatow Inwestycyjnych mogg znaczgco odbiegac
na niekorzys¢ od tych, jakie wystepowaty przy wczesniejszych emisjach, co z kolei moze prowadzi¢ do sytuacji, w
ktorej srodki zebrane w kolejnych emisjach zostang ulokowane w sposéb mniej korzystny niz pozyskane w drodze
wczesniejszych emisji. Znaczne zwigkszenie Aktywéw Funduszu w wyniku kolejnych emisji Certyfikatow
Inwestycyjnych moze spowodowa¢ zmniejszenie efektywnosci zarzgdzania Funduszem. Towarzystwo dotozy
staran, aby kolejne emisje Certyfikatéw Inwestycyjnych nie powodowaty zmniejszenia efektywnosci zarzadzania
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Funduszem. W przypadku, gdy Aktywa Funduszu uzyskane w kolejnych emisjach zostang ulokowane mniej
korzystnie, bedzie to miato wptyw na wyniki catego Funduszu.

Ryzyko braku pltynnosci i ograniczonej zbywalnosci Certyfikatow Inwestycyjnych

Pierwszym Dniem Wykupu bedzie ostatni dzieh kwartatu kalendarzowego, na ktéry przypada zwyczajna sesja na
GPW, po kwartale kalendarzowym w ktérym Fundusz zostanie wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych.
Kolejnymi Dniami Wykupu bedzie ostatni dzier kazdego kwartatu kalendarzowego, na ktéry przypada zwyczajna
sesja na GPW, poczawszy od kwartatu, po kwartale w ktérym zostanie przeprowadzony pierwszy Dzien Wykupu.

Termin rozpoczecia przyjmowania zgadan wykupu bedzie przypadat w pierwszym Dniu Roboczym miesigca, w
ktorym bedzie Dzien Wykupu. Termin przyjmowania zagdan wykupu bedzie trwat 7 dni, z zastrzezeniem zdania
nastepnego. W przypadku, w ktérym termin zakohczenia przyjmowania zgdan wykupu nie bedzie przypadat na
Dzien Roboczy, termin zakohczenia przyjmowania zgdan wykupu zostanie przediuzony do najblizszego Dnia
Roboczego. Zgdanie wykupu powinno zawiera¢ liczbe Certyfikatéw Inwestycyjnych objetych zgdaniem. Zgdanie
wykupu ztozone po terminie wskazanym powyzej nie zostanie zrealizowane. Zgdania wykupu Certyfikatow
Inwestycyjnych bedg przyjmowane przez podmioty posredniczace w przyjmowaniu zapisow.

Wycofanie sie z inwestycji w Certyfikaty Inwestycyjne w okresach pomiedzy datami wykupu bedzie mozliwe tylko
poprzez ich zbycie, co bedzie mozliwe na rynku regulowanym. W tym celu Fundusz planuje wprowadzanie kazdej
serii Certyfikatow Inwestycyjnych do obrotu na rynku podstawowym na GPW. W przypadku odmowy dopuszczenia
Certyfikatow Inwestycyjnych do obrotu na GPW, obrét nimi moze by¢ prowadzony w alternatywnym systemie
obrotu. Istnieje ryzyko, ze zbyt niski poziom obrotow Certyfikatami Inwestycyjnymi uniemozliwi ich zbycie na rynku
wtoérnym lub, ze ceny po jakich bedg zawierane transakcje na rynku wtérnym bedg znaczaco nizsze od aktualnej
Wartosci Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny. Inwestor powinien mie¢ na wzgledzie, ze Certyfikaty
Inwestycyjne moga by¢ réwniez zbywane na podstawie umowy cywilnoprawne;.

Ryzyko nieosiagniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Certyfikaty Inwestycyjne

Fundusz poprzez proces inwestycyjny i lokowanie Aktywéw Funduszu w okreslone w Statucie rodzaje lokat bedzie
dazyt do zrealizowania celu inwestycyjnego okreslonego w Statucie, przy czym jednak ani Fundusz ani jakikolwiek
inny podmiot nie gwarantuje osiggniecia tego celu. Uczestnik Funduszu powinien mie¢ na uwadze, ze Fundusz
pomimo doktadania nalezytej staranno$ci moze nie osiggna¢ zaktadanego zwrotu z inwestycji, w zwigzku tym
inwestycja w Certyfikaty Inwestycyjne moze wigzac sie ze stratag dla Uczestnika czesci lub catosci zainwestowanych
Srodkow.

Ryzyko geopolityczne

W okresie raportowym Emitent dziatat w otoczeniu podwyzszonego ryzyka geopolitycznego w regionie,
spowodowanego agresywnymi dziataniami Rosji wobec Ukrainy i innych panstw. Przedtuzajgcy sie konflikt na
Ukrainie oraz eskalacja konfliktu na Bliskim Wschodzie moze mie¢ istotne przetozenie na kondycje gospodarek
panstw uczestniczacych w wojnie, krajow osciennych, a nawet na koniunkture globalng (wyzsze ceny surowcow i
wyzsze stopy procentowe). Ryzyko to moze mie¢ istotny wplyw na sytuacje na rynkach finansowych i rozwoj
Funduszu.

Szczegotowe informacje na temat ryzyk, w tym innych niz opisane powyzej, na ktére narazony jest Emitent znajdujg
sie w Prospekcie emisyjnym.
5. oswiadczenie o stosowaniu fadu korporacyjnego

Z uwagi na forme prawng i specyfike Funduszu jako emitenta, w niniejszym punkcie sprawozdania zostaty
przedstawione informacje dotyczgce Towarzystwa, nazywanego w tresci niniejszego punktu Spétkg, bedgcego
organem Funduszu, o ile nie zostato wskazane, Zze informacja dotyczy Funduszu.

W Towarzystwie funkcjonuje jeden Komitet Audytu, ktérego zakres dziatania obejmuje Towarzystwo oraz fundusze
inwestycyjne zarzgdzane przez Towarzystwo, w tym w szczegdlnosci Fundusz.

5.1. wskazanie zbioru zasad fadu korporacyjnego, ktéremu podlega emitent, oraz miejsca, gdzie
tekst zbioru zasad jest publicznie dostepny lub zbioru zasad fadu korporacyjnego, na ktérego
stosowanie emitent mégt sie zdecydowaé¢ dobrowolnie, oraz miejsca, gdzie tekst zbioru jest
publicznie dostepny lub wszelkich informacji o stosowanych przez emitenta praktykach w
zakresie tadu korporacyjnego, wykraczajacych poza wymogi przewidziane prawem krajowym
wraz z przedstawieniem informacji o stosowanych przez niego praktykach w zakresie fadu
korporacyjnego

W okresie sprawozdawczym Spétka podlegata zasadom tadu korporacyjnego okreslonym w dokumencie ,Dobre
Praktyki Spotek Notowanych na GPW 2021”.

Zbiory zasad tadu korporacyjnego, o ktérych mowa powyzej sg dostepne na stronie internetowej www.gpw.pl.
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W okresie sprawozdawczym Spoétka dobrowolnie stosowata sie do zasad tadu korporacyjnego okreslonych w
dokumencie ,Zasady tadu Korporacyjnego Dla Instytucji Nadzorowanych” wydanym przez Komisje Nadzoru
Finansowego w dniu 22 lipca 2014 r.

Zbidr zasad tadu korporacyjnego, o ktérym mowa powyzej jest dostepny na stronie internetowej www.knf.gov.pl.

Spétka nie przyjeta do stosowania innych praktyk w zakresie tadu korporacyjnego.

5.2. w zakresie, w jakim emitent odstapit od postanowien zbioru zasad tadu korporacyjnego, o
ktorym mowa w pkt 5.1., wskazanie tych postanowien oraz wyjasnienie przyczyn tego
odstapienia

5.2.1. wskazanie postanowien zbioru zasad tadu korporacyjnego, od ktérych Emitent odstgpit w sposob
trwaly oraz wyjasnienie przyczyn tego odstgpienia

W okresie sprawozdawczym oraz po zakonczeniu okresu sprawozdawczego Spoétka stosowata sie do zasad tadu
korporacyjnego okreslonych w dokumencie ,Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW 2021”7, w brzmieniu
stanowigcym zatgcznik do Uchwaty nr 13/1834/2021 Rady Nadzorczej Gietdy Papierow WartoSciowych w
Warszawie S.A. z dnia 29 marca 2021 roku, za wyjatkiem zasad 1.4.,1.4.1.,1.4.2.,2.1.,2.2.,2.9.,3.8.,3.10., 4.1,
6.4.

Szczegodtowe informacje w tym zakresie zawiera ,Informacja na temat stanu stosowania przez spotke zasad
zawartych w Zbiorze Dobre Praktyki Spétek Notowanych na GPW 2021” opublikowana na stronie internetowej
Spotki oraz przekazana w formie raportu w dniu 31.07.2021 r.

Ponizej zostaly przedstawione informacje dotyczace zasad ,Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na GPW 20217,

ktorych Spétka nie stosuje.

Nr Tres¢ zasady Wyjasnienie przyczyn

zasady odstgpienia od stosowania

zasady

1.4. W celu zapewnienia nalezytej komunikacji z interesariuszami, w | Tematyka ESG brana jest pod
zakresie przyjetej strategii biznesowej spétka zamieszcza na uwage w procesie inwestowania
swojej stronie internetowej informacje na temat zatozen srodkow klientéw.
posiadanej strategii, mierzalnych celéw, w tym zwlaszcza celow
dtugoterminowych, planowanych dziatan oraz postepéw w jej
realizacji, okreslonych za pomocag miernikéw, finansowych i
niefinansowych. Informacje na temat strategii w obszarze ESG
powinny m.in.:

1.4.1. objasniaé, w jaki sposéb w procesach decyzyjnych w spofce i Tematyka ESG brana jest pod
podmiotach z jej grupy uwzgledniane sg kwestie zwigzane ze uwage w procesie inwestowania
zmiang klimatu, wskazujgc na wynikajgce z tego ryzyka; srodkow klientow.

14.2. przedstawia¢ wartos¢ wskaznika réwnosci wynagrodzen Z uwagi na rézne stanowiska
wyptacanych jej pracownikom, obliczanego jako procentowa zajmowane przez kobiety i
réznica pomiedzy srednim miesiecznym wynagrodzeniem (z mezczyzn, dane dotyczgce
uwzglednieniem premii, nagréd i innych dodatkéw) kobiet i Srednich wynagrodzen nie sg
mezczyzn za ostatni rok, oraz przedstawia¢ informacje o miarodajne.
dziataniach podjetych w celu likwidacji ewentualnych
nierownosci w tym zakresie, wraz z prezentacjg ryzyk z tym
zwigzanych oraz horyzontem czasowym, w ktérym planowane
jest doprowadzenie do réwnosci.

2.1. Spétka powinna posiadac¢ polityke réznorodnosci wobec zarzadu | Spétka nie opracowata i nie
oraz rady nadzorczej, przyjeta odpowiednio przez rade realizuje polityki r6znorodnosci.
nadzorczg lub walne zgromadzenie. Polityka réznorodnosci Kryterium zatrudnienia w Spoétce
okresla cele i kryteria r6znorodnosci m.in. w takich obszarach sg kwalifikacje pracownikow.
jak pte¢, kierunek wyksztatcenia, specjalistyczna wiedza, wiek
oraz doswiadczenie zawodowe, a takze wskazuje termin i
sposob monitorowania realizacji tych celéw. W zakresie
zroznicowania pod wzgledem pici warunkiem zapewnienia
réznorodnosci organdw spotki jest udziat mniejszosci w danym
organie na poziomie nie nizszym niz 30%.

2.2. Osoby podejmujgce decyzje w sprawie wyboru czionkéw Spotka nie opracowata i nie
zarzadu lub rady nadzorczej spotki powinny zapewnié realizuje polityki réznorodnosci.
wszechstronnos$¢ tych organéw poprzez wyboér do ich sktadu Kryterium wyboru cztonkéw
0s0b zapewniajgcych réznorodnos¢, umozliwiajgc m.in. organdw sg kwalifikacje.
osiggniecie docelowego wskaznika minimalnego udziatu
mniejszosci okreslonego na poziomie nie nizszym niz 30%,
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zgodnie z celami okreslonymi w przyjetej polityce réznorodnosci,
o ktérej mowa w zasadzie 2.1.

2.9. Przewodniczgcy rady nadzorczej nie powinien tgczy¢ swojej W ocenie Spéiki taczenie funkgciji
funkciji z kierowaniem pracami komitetu audytu dziatajacego w Przewodniczgcego Rady
ramach rady. Nadzorczej Spofki i

Przewodniczacego Komitetu
Audytu nie wyptywa negatywnie
na dziatalno$¢ Rady Nadzorczej
i Komitetu Audytu.

3.8. Co najmniej raz w roku osoba odpowiedzialna za audyt Kazda z funkcji samodzielnie
wewnetrzny, a w przypadku braku wyodrebnienia w spofce takiej | raportuje bezposrednio do Rady
funkcji zarzad spotki, przedstawia radzie nadzorczej ocene Nadzorczej, zgodnie z
skutecznosci funkcjonowania systemoéw i funkcji, o ktérych regulacjami dotyczgcymi
mowa w zasadzie 3.1, wraz z odpowiednim sprawozdaniem. towarzystw funduszy

inwestycyjnych.

3.10. Co najmniej raz na pie¢ lat w spétce nalezgcej do indeksu Spoétka realizuje wymogi

WIG20, mWIG40 lub sWIG80 dokonywany jest, przez dotyczgce towarzystw funduszy

niezaleznego audytora wybranego przy udziale komitetu audytu, | inwestycyjnych.
przeglad funkcji audytu wewnetrznego.
41. Spdtka powinna umozliwi¢ akcjonariuszom udziat w walnym Dotychczas takie oczekiwania
zgromadzeniu przy wykorzystaniu srodkéw komunikaciji nie byly Spotce zgtaszane.
elektronicznej (e-walne), jezeli jest to uzasadnione z uwagi na
zgtaszane spotce oczekiwania akcjonariuszy, o ile jest w stanie
zapewni¢ infrastrukture techniczng niezbedng dla przeprowadzenia
takiego walnego zgromadzenia.

6.4. Rada nadzorcza realizuje swoje zadania w sposéb ciagty, Spoétka nie przewiduje
dlatego wynagrodzenie cztonkéw rady nie moze by¢ uzaleznione | ograniczen w zakresie liczby
od liczby odbytych posiedzen. Wynagrodzenie czionkéw posiedzen Rady Nadzorczej.
komitetow, w szczegodlnosci komitetu audytu, powinno Decyzja odnos$nie formy
uwzglednia¢ dodatkowe naktady pracy zwigzane z pracg w tych | realizacji zadan nalezy do
komitetach. czionkéw Rady Nadzorczej.

W okresie sprawozdawczym Spétka stosowata sie do zasad tadu korporacyjnego okreslonych w dokumencie
,Zasady tadu Korporacyjnego Dla Instytucji Nadzorowanych” wydanym przez Komisje Nadzoru Finansowego w
dniu 22 lipca 2014 r., z wylgczeniem zasady okreslonej w § 8 ust. 4 w/w Zasad tadu Korporacyjnego w zakresie
zapewnienia mozliwosci elektronicznego gtosowania na Walnym Zgromadzeniu. Spétka zapewnia natomiast
transmisje obrad Walnego Zgromadzenia w czasie rzeczywistym oraz dwustronng komunikacje w czasie
rzeczywistym, w ramach ktérej akcjonariusze mogg wypowiada¢ sie w toku obrad przebywajgc w miejscu innym
niz miejsce obrad. Jest to wylgczenie analogiczne jak wytgczenie, ktére Spdtka stosuje w przypadku Dobrych
Praktyk Spoétek Notowanych na GPW. Ponadto, w zakresie Rozdziatu 8 w/w Zasad tadu Korporacyjnego (Kluczowe
systemy i funkcje wewnetrzne), Spétka realizuje obowigzki przewidziane w stosownych przepisach prawa
regulujgcych system kontroli wewnetrznej towarzystw funduszy inwestycyjnych.

5.2.2. wskazanie postanowien zbioru zasad tadu korporacyjnego, od ktérych Emitent odstapit w sposob
incydentalny oraz wyjasnienie przyczyn tego odstagpienia

W zwigzku z powotaniem nowego czionka Zarzgdu, w odniesieniu do zasady okreslonej w § 8 ust. 4 ,Zasad tadu
Korporacyjnego Dla Instytucji Nadzorowanych”, Spétka wskazuje, ze powotany cztonek Zarzadu nie zostat wybrany
sposrod kandydatéw zgtoszonych przez akcjonariuszy mniejszosciowych. Kandydatury takie nie zostaty zgtoszone.

W okresie sprawozdawczym Spétka nie odstapita od innych postanowien zbioru dobrych praktyk w sposdb
incydentalny.

5.3. opis gléwnych cech stosowanych w przedsiebiorstwie emitenta systeméw kontroli
wewnetrznej i zarzagdzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdan
finansowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych

W Spoétce funkcjonuje system kontroli wewnetrznej w odniesieniu do procesu sporzgdzania sprawozdanh
finansowych oparty na regulacjach zawartych w procedurach wewnetrznych i polityce rachunkowosci. Za
funkcjonowanie i skuteczno$¢ procesow kontrolnych w procesie sporzadzania sprawozdan finansowych odpowiada
Zarzad Spotki.

System kontroli wewnetrznej zapewnia miedzy innymi:
e kompletnos¢ ujecia w sprawozdaniu finansowym kosztéw i przychodow,
kontrole wydatkéw i okresowg optymalizacje kosztow,
kontrole przygotowywanych sprawozdan finansowych Funduszy QUERCUS, Spdéiki i Grupy Kapitatowej,
ochrone informacji poufnych,
sprawne i szybkie korygowanie zaistniatych nieprawidtowosci.
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Spotka wykorzystuje wiele elementéw stuzacych wyeliminowaniu ryzyka btedu i utrzymaniu jakosci zarzadzania
procesem sporzgdzania sprawozdan finansowych. Takimi elementami sa:

e podziat obowigzkow pomiedzy poszczegolne Departamenty i osoby odpowiedzialne w Spoice,
umozliwiajgcy rowniez dwuosobowg klasyfikacje i akceptacje faktur kosztowych i przychodowych,

e system praw dostepu do bankowosci elektronicznej zapobiegajgcy nieautoryzowanemu dostepowi do
zasobow finansowych Spofki,

e polityka rachunkowosci, ktdéra okresla zasady sporzgdzania sprawozdan finansowych oparte na
przepisach ustawy z dnia 29 wrzednia 1994 roku o rachunkowosci oraz wydanymi na jej podstawie
przepisami, w tym z Rozporzgdzeniem Ministra Finanséw z dnia 18 pazdziernika 2005 r. w sprawie
zakresu informacji wykazywanych w sprawozdaniach finansowych i skonsolidowanych sprawozdaniach
finansowych, wymaganych w prospekcie emisyjnym dla emitentow z siedzibg na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej, dla ktérych wtasciwe sg polskie zasady rachunkowosci,

e polityka rachunkowosci Grupy Kapitatlowej, ktéra okresla zasady sporzadzania skonsolidowanych
sprawozdan finansowych w oparciu o Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci,

e system weryfikacji biezacych raportow finansowych ograniczajgcych ryzyko wystgpienia btedu,
umozliwiajgcy sprawna weryfikacje i wprowadzanie korekt w ksiegach Spétki,

e zawansowany system do prowadzenia ksiegowosci Symfonia ERP, zapewniajacy rzetelnos¢ i
wiarygodnos$¢ przetwarzanych informaciji,

e Zlecenie badania i przeglgdu sprawozdan finansowych firmie Forvis Mazars Audyt sp. z 0.0., gwarantujgce
ustugi badania i przegladu sprawozdan finansowych na wysokim poziomie.

W procesie przygotowywania rocznych i potrocznych sprawozdan finansowych biorg udziat Cztonkowie Zarzadu,
ktérych zadaniem jest kontrola merytoryczna i jakosciowa. Wprowadzone elementy kontroli potgczone z wiedza
osoby prowadzacej ksiegi Spoétki oraz doswiadczeniem i renoma spotki audytorskiej pozwalajg na znaczne
wyeliminowanie czynnika ryzyka i zapewniajg rzetelne i zgodne z biezacg sytuacjg finansowg Spoiki
zaprezentowanie sprawozdan finansowych.

5.4. wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akcji
wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akcji, ich procentowego udziatu w
kapitale zaktadowym, liczby gloséw z nich wynikajacych i ich procentowego udziatu w ogdlnej
liczbie gloséw na walnym zgromadzeniu

Fundusz z uwagi na swojg forme prawng nie emituje akgji i nie posiada akcjonariatu dysponujacego pakietami akcji.
5.5. wskazanie posiadaczy wszelkich papieréw wartosciowych, ktére daja specjalne uprawnienia
kontrolne, wraz z opisem tych uprawnien

Nie istniejg papiery wartosciowe, ktdre dajg specjalne uprawnienia kontrolne w stosunku do Funduszu.

5.6. wskazanie wszelkich ograniczen odnosnie do wykonywania prawa gtosu, takich jak
ograniczenie wykonywania prawa gtosu przez posiadaczy okreslonej czesci lub liczby gtoséw,
ograniczenia czasowe dotyczace wykonywania prawa gtosu lub zapisy, zgodnie z ktérymi prawa

kapitalowe zwigzane z papierami wartosciowymi sg oddzielone od posiadania papieréw
wartosciowych

Nie istniejg takie ograniczenia.

5.7. wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa wilasnosci papieréw
wartosciowych emitenta

Nie istniejg takie ograniczenia.

5.8. opis zasad dotyczacych powolywania i odwotywania oséb zarzadzajacych oraz ich
uprawnien, w szczegoélnosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji

Z uwagi na forme prawng Fundusz nie posiada oséb zarzgdzajgcych. Organem zarzadzajgcym Funduszu jest
Spéika.

5.9. opis zasad zmiany statutu lub umowy spétki emitenta

Zmiany Statutu Funduszu nastepujg zgodnie z zasadami okreslonymi w Ustawie. Zmiana Statutu wymaga
oswiadczenia Zarzadu Spditki i ogtoszenia.
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5.10. sposob dziatania walnego zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia oraz opis praw
akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania, w szczegélnosci zasady wynikajace z regulaminu
walnego zgromadzenia, jezeli taki regulamin zostat uchwalony, o ile informacje w tym zakresie
nie wynikajg wprost z przepiséw prawa

Z uwagi na forme prawng w przypadku Funduszu nie wystepuje walne zgromadzenie. W Funduszu dziata natomiast
Zgromadzenie Inwestorow. Sposob funkcjonowania Zgromadzenia Inwestoréw okresla Ustawa w art. 142 - 144
oraz § 5 Statutu. Zgromadzenie Inwestoréw jest organem Funduszu. Do uprawnien Zgromadzenia Inwestorow
nalezy podejmowanie uchwat w sprawie:

1) rozwigzania Funduszu,

2) rozpatrzenia i zatwierdzenia sprawozdania finansowego Funduszu,

3) wyrazenia zgody na:

a) zmiane Depozytariusza,

b) emisje nowych Certyfikatow Inwestycyjnych.

Zadna decyzja inwestycyjna nie wymaga dla swojej waznosci zgody Zgromadzenia Inwestoréw. Zgromadzenie
Inwestorow zwotywane jest przez Spotke poprzez ogtoszenie zamieszczone na stronie internetowej przeznaczonej
do ogtoszen Funduszu, co najmniej na 21 dni przed dniem Zgromadzenia Inwestoréw. Ogtoszenie, o ktérym mowa
w zdaniu poprzednim, powinno okresla¢ miejsce, date i godzine Zgromadzenia Inwestoréw oraz porzadek obrad.
Uczestnicy posiadajgcy co najmniej 10% ogolnej liczby wyemitowanych Certyfikatéw Inwestycyjnych mogag
domagaé¢ sie zwotania Zgromadzenia Inwestoréw, sktadajac takie zgdanie na piSmie zarzadowi Spotki. Zgdanie
zwotania Zgromadzenia Inwestoréw powinno zawieraé w szczegdlnosci proponowany porzadek obrad. Jezeli
Spoétka nie zwota Zgromadzenia Inwestoréw w terminie 14 dni od dnia zgtoszenia zgdania jego zwofania, sad
rejestrowy moze upowazni¢ Uczestnikow wystepujgcych z zgdaniem do zwotania Zgromadzenia Inwestorow na
koszt Spotki. Spotka zobowigzana jest zwotaé w terminie 4 miesiecy po uptywie kazdego roku obrotowego
Zgromadzenie Inwestorow, ktdérego przedmiotem bedzie rozpatrzenie i zatwierdzenie rocznego sprawozdania
finansowego Funduszu za ubiegty rok obrotowy. Uprawnionymi do udzialu w Zgromadzeniu Inwestorow sa
Uczestnicy, ktérzy nie pézniej niz na 7 dni przed dniem odbycia Zgromadzenia Inwestorow ztozg Spétce swiadectwo
depozytowe wydane zgodnie z przepisami Ustawy o Obrocie. Zgromadzenie Inwestorow odbywa sie w siedzibie
Funduszu. Kazdy Certyfikat Inwestycyjny daje prawo do jednego glosu na Zgromadzeniu Inwestoréow. Uczestnik
moze bra¢ udziat w Zgromadzeniu Inwestoréw osobiscie lub przez petnomocnika. Petnomocnictwo powinno by¢
sporzadzone w formie pisemnej pod rygorem niewaznosci oraz dotgczone do protokotu z posiedzenia
Zgromadzenia Inwestoréw. Wniosek o zwofanie Zgromadzenia Inwestoréw oraz wnioski o charakterze
porzgdkowym moga by¢ uchwalone, mimo ze nie byty umieszczone w porzgdku obrad. Jezeli przepisy Ustawy lub
Statutu nie stanowia inaczej, Zgromadzenie Inwestoréw jest wazne bez wzgledu na liczbe reprezentowanych na
nim Certyfikatéw Inwestycyjnych. Uchwaty Zgromadzenia Inwestoréw podejmowane sg bezwzglednag wiekszoscig
gtoséw, chyba ze Ustawa wymaga innej wiekszosci, z zastrzezeniem, ze uchwaly w sprawie zatwierdzenia
rocznego sprawozdania finansowego Funduszu oraz uchwaty w sprawie wyrazenia zgody na emisje nowych
Certyfikatow Inwestycyjnych sg podejmowane zwyklg wiekszoscig glosow (wiecej gtoséw ,za” niz ,przeciw”).
Uchwaly Zgromadzenia Inwestorow wymagajg zaprotokotowania przez Spotke. Szczegodtowy tryb dziatania
Zgromadzenia Inwestoréw okresla regulamin Zgromadzenia Inwestorow uchwalany przez Zgromadzenie
Inwestoréw, z tym ze zgodnie z postanowieniami statutu Funduszu pierwszy regulamin zostat nadany przez Spétke.

5.11. opis dziatania organow zarzadzajacych, nadzorujacych lub administrujgcych emitenta oraz
ich komitetéw, wraz ze wskazaniem skltadu osobowego tych organéw i zmian, ktére w nich zaszty
w ciagu ostatniego roku obrotowego

Zgodnie z art. 4 ust. 1 Ustawy, Spotka tworzy Fundusz, zarzgdza nim i reprezentuje Fundusz w stosunkach z
osobami trzecimi. Ze wzgledu na powyzsze, ponizej przedstawiono informacje dotyczgce oséb zarzgdzajacych
oraz nadzorujgcych Spétke.

5.11.1. Rada Nadzorcza

Na dzien 31.12.2025 r. w sklad Rady Nadzorczej Quercus TFI S.A. wchodzili:

Data powotania na

L.p. | Imie i nazwisko Funkcja obecna kadencje Okres kadencji
Dorota
1. Podedworna- Przewodniczgca Rady Nadzorczej 17.04.2025 2022-2025
Tarnowska

Wiceprzewodniczgca Rady

2. Maja Mandela Nadzorczej 17.04.2025 2022-2025

Wojciech Golak | Cztonek Rady Nadzorczej 17.04.2025 2022-2025
4. Dariusz Olczyk Czilonek Rady Nadzorczej 27.04.2022 2022-2025
5. Dawid Prysak Czilonek Rady Nadzorczej 27.04.2022 2022-2025
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Zrédto: Spétka

W okresie sprawozdawczym miaty miejsce nastepujgce zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej:

- w dniu 8 kwietnia 2025 r. Pan Jerzy Cieslik i Pan Pawet Sanowski ztozyli rezygnacje z petnienia funkcji w Radzie
Nadzorczej,

- w dniu 9 kwietnia 2025 r. Pan Janusz Nowicki ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji w Radzie Nadzorczej,

- w dniu 17 kwietnia 2025 r. Walne Zgromadzenie powotato Panig Dorote Podedworng-Tarnowskg na
Przewodniczgcg Rady Nadzorczej, Panig Maje Mandele na Wiceprzewodniczgcg Rady Nadzorczej oraz Pana
Wojciecha Golaka na Cztonka Rady Nadzorcze;j.

Kompetencje i zasady pracy Rady Nadzorczej regulujg:

e Kodeks spoétek handlowych,

e ustawa z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym,

e  Statut Spodtki (dostepny na stronie internetowej Spotki),

e Regulamin Rady Nadzorczej (dostepny na stronie internetowej Spotki).
Zgodnie z § 15 Statutu Spotki Rada Nadzorcza sktada sie z 5 (pigciu) do 8 (o$Smiu) cztonkéw. Czionkowie Rady
Nadzorczej powotywani i odwotywani sg na wspoélng kadencje przez Walne Zgromadzenie. Kadencja Czionkéw
Rady Nadzorczej trwa 3 lata. Funkcje cztonkéw Rady Nadzorczej ustala Walne Zgromadzenie, z tym ze Walne

Zgromadzenie moze upowazni¢ Rade Nadzorczg do dokonania wyboru cztonkow petnigcych poszczegdlne funkcje.
Zgodnie z § 18 Statutu Spoétki wynagrodzenie Czionkéw Rady Nadzorczej ustala Walne Zgromadzenie.

Zgodnie z § 16 Statutu Spotki organizacje prac Rady Nadzorczej i tryb jej funkcjonowania okresla regulamin Rady
Nadzorczej uchwalany przez nig wiekszoscig co najmniej 2/3 glosow.

Zgodnie z § 17 Statutu Spétki uchwaty Rady Nadzorczej zapadajg bezwzgledng wiekszoscig glosow.
W ramach Rady Nadzorczej dziata Komitet Audytu oraz Komitet Wynagrodzen (od 11.08.2025 r.). Z uwagi na skale
dziatalno$ci Spétki oraz zasady powotywania cztonkéw organdw i ustalania ich wynagrodzenia, w ramach Rady

Nadzorczej nie zostat ustanowiony komitet (komisja) ds. nominacji.

5.11.2. Komitet Audytu Rady Nadzorczej
Na dzien 31.12.2025 r. w sklad Komitetu Audytu Rady Nadzorczej Quercus TFI S.A. wchodzili:

L.p. | Imie i nazwisko Funkcja PEE povioalgzll‘lacjr;a L 2]
1. Maja Mandela Przewodniczgca Komitetu Audytu 29.04.2025
Dorota 29.04.2025
2. Podedworna- Cztonkini Komitetu Audytu
Tarnowska
& Dawid Prysak Cztonek Komitetu Audytu 17.12.2024

Zrédto: Spétka
W okresie sprawozdawczym miaty miejsce nastepujgce zmiany w sktadzie Komitetu Audytu:

- w dniu 8 kwietnia 2025 r. Pan Jerzy Cieslik i Pan Pawet Sanowski ztozyli rezygnacje z petnienia funkcji w Radzie
Nadzorczej i tym samy przestali petni¢ funkcje cztonkéw Komitetu Audytu,

- w dniu 29 kwietnia 2025 r. Rada Nadzorcza powotata w sktad Komitetu Audytu Panig Dorote Podedworng-
Tarnowska oraz Panig Maje Mandele, powierzajgc Pani Mai Mandeli funkcje Przewodniczgcej Komitetu Audytu.

Komitet Audytu wykonuje zadania przewidziane w ustawie z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach, firmach
audytorskich oraz nadzorze publicznym.

Strona 18 z 32



Sprawozdanie z dziatalnosci QUERCUS Multistrategy FIZ.
za okres od 01.01.2025 r. do 31.12.2025 r.

5.11.3. Komitet Wynagrodzen Rady Nadzorczej
Na dzien 31.12.2025 r. w sklad Komitetu Wynagrodzer Rady Nadzorczej Quercus TFI S.A. wchodzili:

L.p. | Imie i nazwisko | Funkcja Data powotania
1 Woijciech Golak Przewodnlczgcy Komitetu | 11.08.2025
Wynagrodzen
2. Maja Mandela Czionek Komitetu Wynagrodzen 11.08.2025
3. Dariusz Olczyk Czionek Komitetu Wynagrodzen 11.08.2025

Zrédto: Spétka

Komitet Wynagrodzen zostat powotany przez Rade Nadzorczg w dniu 11 sierpnia 2025 r. W tym samym dniu zostali
powotani przez Rade Nadzorczg czionkowie Komitetu Wynagrodzen.

Komitet Wynagrodzen wykonuje zadania przewidziane w rozporzgdzeniu Ministra Finansow z dnia 30 sierpnia 2016
r. w sprawie szczegotowych wymagan, jakim powinna odpowiadaé polityka wynagrodzen w towarzystwie funduszy
inwestycyjnych.

5.11.4. Zarzad Spétki

Na dzien 31.12.2025 r. w sklad Zarzagdu Quercus TFI S.A. wchodzili:

L.p. Imie i nazwisko Funkcja %a;:c‘::;wk(::::‘ac;: Okres kadencji
1. Sebastian Buczek Prezes Zarzadu 27.04.2022 2022-2025
2. | Artur Paderewski ;;igg(sjiy Wiceprezes 27.04.2022 2022-2025
3. Piotr Ptuska Wiceprezes Zarzadu 27.04.2022 2022-2025
4. Pawet Pasternok Wiceprezes Zarzadu 27.04.2022 2022-2025
5. Maciej Klimczak Wiceprezes Zarzadu 27.04.2022 2022-2025
6. Zbigniew Jakubowski Wiceprezes Zarzadu 01.01.2024 2022-2025
7. Agnieszka Strzelczyk Cztonek Zarzgdu 17.04.2024 2022-2025
8. Pawet Karczewski Wiceprezes Zarzadu 15.05.2025 2022-2025

Zrédto: Spétka

W okresie sprawozdawczym wystgpity zmiany w sktadzie Zarzgdu Spétki. W dniu 17 kwietnia 2025 r. Walne
Zgromadzenie powotato na Wiceprezesa Zarzadu Pana Pawta Karczewskiego, przy czym powofanie stato sie
skuteczne z dniem 15.05.2025 r. Pan Pawet Cichon ztozyt rezygnacje z petienia funkcji Wiceprezesa Zarzadu z
dniem 30 czerwca 2025 .

Kompetencje i zasady pracy Zarzadu regulujg:
o Kodeks spétek handlowych,
e  Statut Spotki (dostepny na stronie internetowej Spotki),
e Regulamin Zarzadu (dostepny na stronie internetowej Spotki).

Zgodnie z § 10 Statutu Spotki Zarzad Spotki sktada sie z 2 (dwdch) do 8 (o$miu) cztonkdw, powotywanych i
odwotywanych na wspdlng kadencje przez Walne Zgromadzenie. Kadencja Cztonkéw Zarzgdu trwa trzy lata. Walne
Zgromadzenie ustala funkcje Cztonkéw Zarzgdu. Wynagrodzenie Cztonkéw Zarzgdu ustala Zarzad. Zgodnie z §
11 Statutu Spdtki, do skiadania oswiadczen woli w imieniu Spotki uprawnieni sg dwaj Czionkowie Zarzadu
dziatajgcy tacznie albo Czionek Zarzadu dziatajgcy tgcznie z prokurentem.

Zgodnie z § 12 Statutu Spotki organizacje prac Zarzadu i tryb jego funkcjonowania okresla regulamin Zarzadu
uchwalony przez Zarzad wigkszoscig co najmniej 2/3 gtoséw.

Zgodnie z § 13 Statutu Spétki uchwaty Zarzadu zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtosow.

5.12. informacje dotyczace dziatalnosci komitetu audytu
W ocenie Spotki ustawowe kryteria niezaleznosci spetniajg wszyscy cztonkowie Komitetu Audytu.

W ocenie Spotki wiedze i umiejetnosci w zakresie rachunkowosci lub badania sprawozdan finansowych posiadajg
wszyscy cztonkowie Komitetu Audytu. Stosowne kwalifikacje cztonkowie Komitetu Audytu uzyskali w ramach
wyksztatcenia oraz dziatalnosci zawodowe;.
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W ocenie Spéiki wiedze i umiejetnosci z zakresu branzy, w ktérej dziata Spdétka posiadajg, w czesciowych
zakresach, wszyscy cztionkowie Komitetu Audytu. Stosowne kwalifikacje cztonkowie Komitetu Audytu uzyskali w
ramach wyksztatcenia oraz dziatalnosci zawodowe;.

Firma audytorska w 2025 r. Swiadczyta na rzecz Spdiki nastepujace ustugi inne niz badanie sprawozdania
finansowego:

e przeglad potrocznego sprawozdania finansowego Spoiki,

e przeglad pétrocznych sprawozdan finansowych Funduszy QUERCUS,

e wydawanie o$wiadczen o zgodnosci zasad wyceny funduszy inwestycyjnych, na podstawie Ustawy o

funduszach inwestycyjnych,
e ocena sprawozdania o wynagrodzeniach,
e ocena systemu zarzadzania ryzykiem (w toku).

Firma audytorska w 2025 r. Swiadczyta na rzecz Funduszu nastepujgce ustugi inne niz badanie sprawozdania
finansowego:
e przeglad poétrocznego sprawozdania finansowego Funduszu.

W zwigzku z korzystaniem z ww. ustug zostata dokonana ocena niezaleznosci firmy audytorskiej oraz zostata
wyrazona zgoda na $wiadczenie tych ustug.

Polityka wyboru firmy audytorskiej przewiduje odmienne zasady w przypadku przedtuzenia dotychczas
obowigzujacej umowy oraz w przypadku wyboru nowej firmy audytorskiej. W pierwszym przypadku Komitet Audytu
sporzgdza rekomendacje dotyczgcg wyboru dotychczasowej firmy audytorskiej. W drugim przypadku
przeprowadzany jest proces wyboru firmy audytorskiej w formie zapytan ofertowych lub przetargu. Na podstawie
ww. procesu Komitet Audytu sporzadza rekomendacje dotyczaca wyboru firmy audytorskiej. Obstuge ww. procesu
zapewnia Spotka. Standardowo jedna firma audytorska jest wybierana dla Spétki i zarzadzanych funduszy
inwestycyjnych.

Polityka swiadczenia przez firme audytorskg przeprowadzajacg badanie, przez podmioty powigzane z tg firmg
audytorska oraz przez cztonka sieci firmy audytorskiej dozwolonych ustug niebedgcych badaniem przewiduje, ze
firma audytorska wybrana do przeprowadzenia badania rocznych sprawozdan finansowych powinna zostaé
upowazniona do przeprowadzenia przeglgdu srédrocznych sprawozdan finansowych oraz o$wiadczen o zgodnosci
zasad wyceny funduszy inwestycyjnych, natomiast nie powinna co do zasady $wiadczy¢ innych ustug.

W 2025 r. odbyto sig pie¢ posiedzer Komitetu Audytu.

6. wskazanie istotnych postepowan toczacych sie przed sadem, organem
wiasciwym dla postepowania arbitrazowego Ilub organem administracji
publicznej, dotyczacych zobowigzan oraz wierzytelnosci emitenta lub jego
jednostki zaleznej, ze wskazaniem przedmiotu postepowania, wartosci
przedmiotu sporu, daty wszczecia postepowania, stron wszczetego
postepowania oraz stanowiska emitenta

W okresie sprawozdawczym oraz do daty sporzadzenia niniejszego sprawozdania Emitent nie byt strong zadnych

postepowan przed organami administracji publicznej, postepowan sadowych lub arbitrazowych istotnych dla jego
sytuacji finansowej lub rentownosci.

7. informacje o podstawowych produktach, towarach lub ustugach wraz z ich
okresleniem wartosciowym i iloSciowym oraz udzialem poszczegdinych
produktéw, towaréw i ustug - jezeli sg istotne - albo ich grup w sprzedazy
emitenta ogotem, a takze zmianach w tym zakresie w danym roku obrotowym

7.1. opis oferowanych produktéw i ustug

Emitent jest publicznym funduszem inwestycyjnym zamknietym i prowadzi dziatalno$¢ na podstawie Ustawy o
funduszach inwestycyjnych. Emitent emituje Certyfikaty Inwestycyjne bedace przedmiotem oferty publicznej. Jest
to jedyny produkt oferowany przez Emitenta. Oferta Emitenta skierowana jest do inwestoréw poszukujgcych
potencjalnych zyskéw przewyzszajgcych dochody z inwestowania w tradycyjne fundusze otwarte o mieszanej
polityce inwestycyjnej. Celem Funduszu jest wzrost wartosci certyfikatow inwestycyjnych w dtugoterminowym
horyzoncie inwestycyjnym bez wzgledu na koniunkture rynkowg dzieki elastycznej polityce inwestycyjne;.

Zapisy na certyfikaty inwestycyjne Funduszu prowadzone sg przez dystrybutoréw zewnetrznych.

Fundusz charakteryzuje sie wysokim poziomem ryzyka inwestycyjnego.

Fundusz realizuje swojg polityke inwestycyjng poprzez wykorzystanie szerokiego spektrum instrumentéw, w ktore
nie mogg inwestowac¢ fundusze inwestycyjne otwarte i szerszych limitéw inwestycyjnych funduszy zamknietych.
Przedmiotem inwestycji Funduszu mogg by¢:

- akcje spoétek notowanych na GPW w Warszawie, na gietdach naszego regionu i innych rynkach,
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- akcje spotek planujgcych IPO,

- instrumenty dtuzne, w tym emitowane przez spéiki gietdowe,

- waluty obce,

- jednostki uczestnictwa w innych funduszach inwestycyjnych,

- kontrakty terminowe lub opcje na indeksy akgcji, instrumenty dtuzne, metale lub surowce.

Celem inwestycji Funduszu w instrumenty pochodne jest dgzenie do ograniczenia wahan wartosci certyfikatow lub
mozliwos¢ uzyskania ekspozycji na dang klase aktywdw, by efektywniej realizowaé cel inwestycyjny Funduszu.

7.2. Aktywa pod zarzadzaniem

Wielko$¢ aktywow pod zarzgdzaniem Emitenta w okresie sprawozdawczym wzrosta. Wzrost warto$ci aktywow
netto spowodowany byt gtéwnie wzrostem wartosci lokat. W 2025 r. fundusz nie przeprowadzit zadnej emisji
certyfikatow inwestycyjnych, natomiast umorzenia certyfikatéw inwestycyjnych osiggnety liczbe 2 455 szt. o tgcznej
wartosci 5,0 min zt. Od poczatku uruchomienia funduszu do dnia 31.12.2025 r. Fundusz przeprowadzit 16 emisji
certyfikatow w ilosci 403 957 szt. za taczng kwote 427,1 min zt. W tym czasie umorzonych zostato 378 721 szt.
certyfikatow za kwote 432,3 min zt. Fundusz zamknat rok 2025 aktywami netto na poziomie 56,3 min zi.

8. informacje o rynkach zbytu, z uwzglednieniem podziatu na rynki krajowe i
zagraniczne, oraz informacje o zrédtach zaopatrzenia w materialy do produkciji,
w towary i ustugi, z okresleniem uzaleznienia od jednego lub wiecej odbiorcow i
dostawcow, a w przypadku gdy udziat jednego odbiorcy lub dostawcy osiaga co
najmniej 10% przychodéw ze sprzedazy ogétem - nazwy (firmy) dostawcy lub
odbiorcy, jego udziat w sprzedazy lub zaopatrzeniu oraz jego formalne
powigzania z emitentem

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie emitowat certyfikatow inwestycyjnych.

Dotychczas Emitent oferowat swoje certyfikaty inwestycyjne wylgcznie w Polsce. Emitent prowadzit oferowanie
certyfikatow inwestycyjnych za posrednictwem podmiotéw, z ktérymi podpisano Umowe udziatu w konsorcjum
dystrybucyjnym. Funkcje oferujacego w rozumieniu Ustawy o Ofercie petnit NWAI Dom Maklerski S.A.

W okresie sprawozdawczym oraz na dzieh sporzgdzenia niniejszego sprawozdania Emitent nie posiada
zatwierdzonego prospektu emisyjnego przewidujgcego kolejne emisje certyfikatow inwestycyjnych. W tabeli ponizej
Emitent przekazuje liste podmiotéw oferujgcych uprzednio certyfikaty inwestycyjne.

Uprawnionymi do zapisywania sie na Certyfikaty Inwestycyjne byty osoby fizyczne, osoby prawne oraz jednostki
organizacyjne nieposiadajgce osobowosci prawnej, w tym rezydenci lub nierezydenci w rozumieniu ustawy z dnia
27 lipca 2002 roku Prawo dewizowe (Dz. U. z 2002 roku Nr 141, poz. 1178 z p6zn. zm.).

Inwestor mégt zlozy¢ zapis na Certyfikaty Inwestycyjne wylgcznie za posrednictwem podmiotu, z ktérym miat
zawartg umowe i ktory nalezat do konsorcjum dystrybucyjnego oferujgcego Certyfikaty Inwestycyjne.

Podmioty historycznie oferujace Certyfikaty Inwestycyjne

L.p. Nazwa podmiotu oferujacego Certyfikaty Inwestycyjne
1 NWAI Dom Maklerski S.A.

2 Dom Maklerski Banku Handlowego S.A.

3 mBank S.A.

4 Bank BNP Paribas Bank Polska S.A.

5 Alior Bank S.A.

Zrédto: Emitent

9. informacje o zawartych umowach znaczacych dla dziatalnosci emitenta, w tym
znanych emitentowi umowach zawartych pomiedzy akcjonariuszami
(wspolnikami), umowach ubezpieczenia, wspétpracy lub kooperacji

W okresie sprawozdawczym oraz na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania Emitent nie posiada

zatwierdzonego prospektu emisyjnego przewidujgcego kolejne emisje certyfikatow inwestycyjnych. W okresie
sprawozdawczym Emitent nie zawart uméw z nowymi uczestnikami w konsorcjum dystrybucyjnym.

Informacje o umowach zawartych z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych zostaty
przedstawione w punkcie 25 niniejszego sprawozdania.

10. informacje o powigzaniach organizacyjnych lub kapitatowych emitenta z

innymi podmiotami oraz okreslenie jego gtéwnych inwestycji krajowych i
zagranicznych, w szczegélnosci papierow wartosciowych, instrumentéw
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finansowych, wartosci niematerialnych i prawnych oraz nieruchomosci, w tym
inwestycji kapitatowych dokonanych poza jego grupa jednostek powigzanych,
oraz opis metod ich finansowania

Emitent nie wchodzi w sktad zadnej grupy kapitatowej i nie posiada podmiotéw zaleznych. Informacje o gtéwnych
inwestycjach zostaty przedstawione w punkcie 2 i 26 niniejszego sprawozdania.

11. informacje o transakcjach zawartych przez emitenta lub jednostke od niego
zalezng z podmiotami powigzanymi na innych warunkach niz rynkowe, wraz z
ich kwotami oraz informacjami okreslajacymi charakter tych transakcji

W okresie sprawozdawczym Emitent nie zawart istotnych transakcji z podmiotami powigzanymi.

Emitent w okresie sprawozdawczym nie zawierat transakcji z jednostkami powigzanymi w rozumieniu ustawy o
rachunkowosci (Emitent nie posiada jednostek powigzanych).

12. informacje o zaciagnietych i wypowiedzianych w danym roku obrotowym
umowach dotyczacych kredytéw i pozyczek, z podaniem co najmniej ich kwoty,
rodzaju i wysokosci stopy procentowej, waluty i terminu wymagalnosci

W okresie sprawozdawczym Emitent nie korzystat z finansowania w formie kredytéw lub pozyczek.

13. informacje o udzielonych w danym roku obrotowym pozyczkach, w tym
udzielonych podmiotom powigzanym emitenta, z podaniem co najmniej ich
kwoty, rodzaju i wysokosci stopy procentowej, waluty i terminu wymagalnosci

W okresie sprawozdawczym Emitent nie udzielit zadnych pozyczek.

14. informacje o udzielonych i otrzymanych w danym roku obrotowym
poreczeniach i gwarancjach, w tym udzielonych podmiotom powigzanym
emitenta

W okresie sprawozdawczym Emitent nie udzielit i nie otrzymat Zadnych poreczen ani gwaranc;ji.

15. opis wykorzystania przez emitenta wplywoéw z emisji w przypadku emisji
papieréw wartosciowych w okresie roku obrotowego, do chwili sporzadzenia
sprawozdania z dziatalnosci

W okresie sprawozdawczym oraz do dnia sporzadzenia sprawozdania Emitent nie przeprowadzit zadnej emisiji
certyfikatow inwestycyjnych.

16. objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie
rocznym a wczesniej publikowanymi prognozami wynikéw na dany rok

Emitent nie publikowat prognoz wynikéw finansowych na rok 2025.

17. ocena, wraz z jej uzasadnieniem, zarzgdzania zasobami finansowymi, z
uwzglednieniem zdolnosci wywigzywania si¢ z zaciggnietych zobowigzan, oraz
okreslenie ewentualnych zagrozen i dziatan, jakie emitent podjat lub zamierza
podjaé w celu przeciwdziatania tym zagrozeniom

Zgodnie z obowigzujgcymi regulacjami, zakres dopuszczalnych inwestycji Emitenta jest ograniczony politykg
inwestycyjng, co determinuje sposéb zarzadzania zasobami finansowymi.

W okresie sprawozdawczym wolne zasoby finansowe, poza inwestycjami w instrumenty finansowe, Emitent
przechowywat na rachunkach bankowych lub lokatach bankowych. W catym okresie swojej dziatalnosci Emitent
wykorzystywat wlasne zasoby kapitatowe do finansowania biezgcej dziatalnosci i nie korzystat z zewnetrznych
zrodet finansowania.

Dotychczas nie wystgpity zadne trudnosci z regulowaniem zobowigzah Emitenta i ryzyko powstania zagrozen w
tym zakresie jest niewielkie.
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18. ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycji
kapitalowych, w poréwnaniu do wielkosci posiadanych srodkéw, 2z
uwzglednieniem mozliwych zmian w strukturze finansowania tej dziatalnosci

Inwestycje Emitenta w okresie sprawozdawczym ograniczaty sie do grupy instrumentéw okre$lonych w polityce
inwestycyjnej Funduszu. Alokacja pozyskanych przez emitenta Srodkdéw byta zgodna z zatozeniami strategii
inwestycyjnej. Pozostate wolne srodki byly lokowane na lokatach bankowych w celu zapewnienia odpowiedniego
poziomu ptynnosci Funduszu i mozliwosci biezgcego rozliczania zobowigzan z Towarzystwem, dostawcami i
dystrybutorami.

19. ocena czynnikéw i nietypowych zdarzen majacych wplyw na wynik z
dziatalnosci za rok obrotowy, z okresleniem stopnia wptywu tych czynnikéw lub
nietypowych zdarzen na osiggniety wynik

W okresie raportowym inwestycje funduszu byly w dalszym ciggu pod wptywem umiarkowanego czynnika ryzyka —
pandemii wywotanej koronawirusem SARS-Cov-2. oraz dziatat w otoczeniu podwyzszonego ryzyka
geopolitycznego w regionie, spowodowanego agresywnymi dziataniami Rosji wobec Ukrainy i innych panstw.
Przedtuzajgcy sie konflikt na Ukrainie oraz eskalacja konfliktu na Bliskim Wschodzie moze miec¢ istotne przetozenie
na kondycje gospodarek panstw uczestniczgcych w wojnie, krajéw osciennych, a nawet na koniunkture globalng
(wyzsze ceny surowcow i wyzsze stopy procentowe). Ryzyko to moze mie¢ istotny wptyw na sytuacje finansows i
na dalszy rozwdj Funduszu. W ocenie Zarzgdu Towarzystwa, nie istnieje ryzyko ponadprzecietnych umorzeh
certyfikatow inwestycyjnych i silnych przecen wartosci aktywéw Funduszu o skali z poczgtku pandemii czy momentu
wybuchu wojny na Ukrainie. Skala umorzen ustabilizowata sie i nie generuje ryzyka utraty ptynnosci i braku
mozliwosci kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz w najblizszym czasie. Na dzieh sporzgdzenia sprawozdania
Zarzad Towarzystwa nie jest jednak w stanie przewidzie¢ dtugosci trwania konfliktu zbrojnego na Ukrainie oraz
rozwoju pandemii i wplywu tych czynnikéw na wyniki Funduszu w przysztosci.

20. charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla
rozwoju przedsiebiorstwa emitenta

20.1. czynniki zewnetrzne istotne dla rozwoju przedsiebiorstwa emitenta — Rynek Emitenta i jego
pozycja konkurencyjna

20.1.1 Rynek Emitenta

Rynkiem wiasciwym dla dziatalno$ci Emitenta jest krajowy rynek funduszy inwestycyjnych. W catym 2025 r. aktywa
krajowych funduszy wzrosty tgcznie az 0 55,6 mld zt (+14,5 proc.) do 435,1 mld zt i jest to wynik najwyzszy w historii.
Nigdy wczesniej poziom aktywow nie byt tak wysoki.

W 2025 r. fundusze dtuzne umocnity swojg pozycje lidera, zwiekszajgc aktywa pod zarzgdzaniem do 207,7 mid zt
(+52,9 mid zt, +34,1 proc. r/r) i udziat w rynku funduszy o 7 pkt proc., do 47,7 proc. Pod wzgledem rocznej dynamiki
(w ujeciu procentowym) najwiekszy przyrost aktywow zanotowaty w 2025 r. fundusze PPK (+50,2 proc. r/r), ktérych
aktywa na koniec 2025 r. siggaty 39,7 mld zt (dane wylgcznie dla TFI, bez PTE i TU). W 2025 r. wigkszo$¢ TFI
zanotowata wzrost aktywdéw pod zarzgdzaniem liczony w dwucyfrowym tempie. 5 TFI w skali 2025 r. odnotowato
spadek wartosci aktywow netto.

2025 r. byt bardzo udanym rokiem dla posiadaczy jednostek i certyfikatow funduszy inwestycyjnych. Dodatnie stopy
zwrotu wypracowato ok. 90 proc. krajowych funduszy oraz ponad 2/3 zagranicznych funduszy tradycyjnych. To
efekt dobrej koniunktury na rynkach: drozaty akcje i obligacje, zarobi¢ daty takze metale szlachetne.

W 2025 r. wiekszo$¢ funduszy dtuznych wypracowato dodatnie stopy zwrotu. Niezmiennie tez fundusze dtuzne
cieszyly sie najwiekszg popularnoscig wsréd polskich inwestorow. W efekcie obu tych czynnikéw (wynikow
zarzadzania i sprzedazowych) wzrost aktywéw w segmencie funduszy dtuznych osiggnat w catym 2025 roku 52,9
mld zt (34,1 proc. r/r), do poziomu 207,7 mid zt.

W przypadku funduszy akcji w 2025 r. aktywa wzrosty o 10,7 mlid zt (27,7 proc. r/r), ale to gtdownie zastuga wynikow
zarzadzania. Saldo sprzedazy byto bowiem tylko na symbolicznym plusie (+3 min zt netto). W grupie funduszy akcji
polskich zanotowano w catym 2025 roku odptywy netto rzedu niemal -0,5 mld z, ale dzieki dodatnim stopom zwrotu
aktywa wzrosty 0 5,9 mld zt (+29,4 proc. r/r).

Solidny wzrost aktywéw zanotowaty takze fundusze mieszane, a wiec takie, ktére inwestujg zaréwno w akcje, jak i
obligacje. W 2025 r. saldo naby¢ do tej kategorii funduszy wyniosto 3,1 mid zt. Warto$¢ aktywéw funduszy
mieszanych wzrosta o ponad 9 mld zt (+20,6 proc. r/r), trzykrotnie wigcej niz w 2024 r.

Aktywa funduszy absolutnej stopy zwrotu w 2025 r. wzrosty o 620 min zt (+9,5 proc. r/r) i na koniec roku wyniosty
niemal 7,2 mid zt.
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Wzrost aktywéw zanotowaty takze fundusze surowcowe, ktére w catym ubiegtym roku miaty bardzo dobre stopy
zwrotu. Do tej kategorii funduszy naptynety aktywa o wartosci 950 min zt (+49,5 proc. r/r), do poziomu 2,9 mid zt.

Liczba towarzystw funduszy inwestycyjnych i funduszy inwestycyjnych

2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025
Towarzystwa
Funduszy 59 61 63 65 62 58| 57 57 57| 58 55 56
Inwestycyjnych
AN 1079 | 1246 | 1404 | 1492 | 1433 | 1613 1358 | 1159 | 1057 | 998 | 605 | bd
inwestycyjne

Zrédto Emitent, na podstawie raportéw rocznych IZFA oraz danych NBP na koniec grudnia 2024 .

Wedtug stanu na koniec 2025 r. najwiekszy udziat w rynku funduszy inwestycyjnych w Polsce, pomijajgc
towarzystwa funduszy inwestycyjnych zarzadzajgce funduszami sekurytyzacyjnymi i funduszami inwestycyjnymi
zamknietymi dedykowanymi dla konkretnych inwestoréw, posiadaty towarzystwa funduszy inwestycyjnych
powigzane z najwigkszymi bankami detalicznymi i ubezpieczycielami. Pozostatg czesé rynku zajmowato ponad 20
$rednich i matych towarzystw funduszy inwestycyjnych. W ich gronie na uwage zastugujg podmioty nie wchodzace
w skiad duzych miedzynarodowych grup finansowych. Nalezy oczekiwac, iz poziom konkurencji na rynku funduszy
inwestycyjnych i zarzgdzania aktywami w Polsce moze sie dalej zaostrzac.
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Wartos¢ aktywow funduszy inwestycyjnych w min zt na koniec 2025 r.

Aktywa w podziale na profile inwestycyjne

Absolutnej stopy zwrotu 6789 6 506 6118 5479 1,6% 1,6% 1,6% 1,7% 4,0% 6,3% 11,7%
Akcyjne 48 707 44 802 38 308 36511 11,2% 11,0% 10, 2% 11,4% 87% 15,4% 6,3%
uniwersalne 37572 34 965 30807 9473 8.6% 8.6% B1% 9.2% 7.5% 13,5% 4,5%
indeksowe 4347 3 696 2780 2134 1,0% 0,9% 0,7% 0,7% 17,6% 32,9% 30,3%
matych i érednich spalek 4 186 3831 3205 2994 1,0% 1,0% 0,8% 0,9% 6,5% 22,6% 7,0%
sektorowe 2 602 230 2015 1310 0,6% 0,5% 0,5% 0,6% 17.7% 9.7% 5,5%
Mieszane 35734 34 066 30 600 28336 8.% 8.4% 1% 8.8% 8,9% 11,3% 8,0%
akbywne] alokacji i selekbywne 4297 3 B55 3248 3127 1,0% 0,9% 0,9% 1,0% 11,5% 18,7% 38%
rownowaione 7902 7435 6726 6101 1,8% 1.8% 1,8% 1,9% 6,3% 10,5% 10,2%
stabilnego wzrastu 17353 16320 14 247 12834 4,0% 4,0% 3.8% 4,0% 6,3% 14,5% 11,0%
ochrony kapitatu 44 42 41 41 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 3.3% 3.9% -1,7%
pozostate 6137 6413 6338 6232 1,4% 1,6% 1,7% 1,9% -4,3% 1,2% 1,7%
Zdefiniowanej daty 53 646 48 543 36 654 27558 12,3% 11,9% 9,7% 8,6% 10,5% 32,4% 33,0%
PPK 39743 35932 26442 18542 9,1% 8.8% 7.0% 5,9% 10,5% 36,1% 39,6%
pozostate 13902 12 567 10212 8617 3.2% 31% 2,7% 27% 10,6% 23,1% 18,5%
Surowcowe 3917 3434 2036 2123 0,9% 0,8% 0,5% 0,7% 14,1% 68,6% -4,4%
Dtuine 87 aaz 81719 71008 57310 20,1% 20,1% 18,7% 17,9% 7.0 151% 23,9%
uniwersalne 35761 33603 37672 29439 B.2% 83% 9,9% 9.2% 6,4% -10,8% 28,0%
skarbowe: 26735 24524 15138 14 365 5,1% 6,0% 4,0% 4,5% 9,0% 62,0% 5,4%
korporacyjne 24 945 23 602 18199 13 507 5,7% 5,8% 4,8% 4,2% 5,7% 29, 7% 34,7%
Diuzne krotkoterminowe 120023 110936 83372 54 349 27,6% 27,3% 22,0% 17,0% 8.% 33,1% 53,4%
uniwersalne 81231 76129 59 480 43020 18.7% 18.7% 15,7% 13.4% 6,7% 28,0% 38.3%
skarbowe 38792 34 807 238932 11328 B,9% B.6% 6,3% 3,5% 11,4% 45,7% 110.9%
Pozostate 78513 76 839 110 689 108 566 18,1% 18,9% 29,2% 33,9% 2,7% -30,6% 2,0%
aktywadw niepublicznych 73270 71640 106 102 102 290 16,9% 17.6% 28,0% 31,9% 3% -32.5% £, 3
nieruchomodéci 138 138 220 339 0,0% 0,0% 0,1% 0,1% -0,4% -37,1% -351%
wierzytelnosci 5105 5061 4367 5937 12% 1,2% 12% 1,9% 0,9% 15,9% -26,4%
SUMA 434 769 406 859 379285 320238 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 6,9% 7.3% 18,4%
Aktywa udsatwrynkw  |Worostaktywéw |

Fundusze dfuine gru 25 wrz 25 Eru 24 gru 23 gru 25 wrz 25 Eru 24 gru23 gru 25 wrz 25 gruld
uniwersalne 116992 109732 97152 72453 56,4% 57,0% 62,9% 6d,9% 6,6% 12,9% 34.1%
skarbowe 65 527 59330 39030 25693 31,6% 30,8% 253% 23.0% 10,4% 52,0% 51,9%
korporacyjne 24 945 23 502 18199 13 507 12,0% 12,3% 11,8% 12,1% 5,7% 29,7% 34,7%
SUMA 207 464 132 664 154 380 111 659 100, 0% 100,0% 100,0% 100,0% 7.7% 24, 8% 38,3%
Meyws T datwrynke T I Warostaktywow |

Rynek Eru 25 wrz 25 Eru 24 gru23 gru 25 wrz 25 Eru 24 gru2l gru 25 wrz 25 Eruld
Fundusze rynku kapitatowego 356 256 330020 268597 211672 81,9% 81,1% 70,8% 66,1% T.9% 22.9% 269%
Fundusze rynku niepublicznego 78513 76 839 110689 108 566 181% 18.9% 29,2% 33.9% 2,2% -30,6% 2,0%
SUMA 434769 406 859 379285 320238 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 6,9% 7,3% 18,4%

Zrédto: Raport przygotowany przez IZFiA na podstawie danych przekazywanych przez krajowe Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych; www.izfa.pl

Wartos¢ aktywow funduszy inwestycyjnych zarzgdzanych przez poszczegdlne towarzystwa funduszy
inwestycyjnych, ktére udostepniajg do publicznej wiadomosci takie informacje, na koniec 2025r. zostata
zaprezentowana w ponizszych tabelach.
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Wartos¢ aktywow kapitatowych funduszy inwestycyjnych w podziale na TFI

Aktywa
TF gru 25
FEOTFI 79 802
Goldman Sachs TF 43 061
Pekao TFI 41224
TFIPZU 37988
SANTANDERTFI 5.A. 30868
TFI Allianz 24 706
‘Generali Investments TFI 15358
Investars TFI 11046
Millennium TFI 11035
BNP Paribas TFI 10318
Quercus TF 8541
ESALIENS TFI 5189
mTFl 5163
Alior TF 4761
UNIQA TFI 3884
Ipopema TFI 3734
Skarbiec TFI 3631
Amundi TFI 3196
Rockbridge TFI 2778
AgioFunds TFI 2197
VeloFunds TFI 1930
Caspar TFI 1434
VIG / C-QUADRAT TFI 1216
Superfund TFI 937
OPOKATFI B46
PFR TFI 436
Mount TFI 388
Insignis TFI 283
Michael / Strém TFI 213
‘White Berg TFI 144
EQUES Investment TFI 142
Templeton Asset Management (Poland) TF o
BPSTFI o
Baltic Capital TFI o
SuUMA 356 256

Zrédto: Emitent, na podstawie raportéw 1ZFiA

wrz 25 gru 24
7213597 55691
40191 33138
38719 32189
35 588 30376
28519 23953
23034 20019
14 217 11078
10 457 B526
10 000 7608

9 644 8198
8139 5915
4 899 4005
4610 3257
4 400 3218
3622 3045
3417 2596
3627 3426
2887 2118
2797 2573
1855 1336
1759 1683
1346 1428
861 Ta8
Bl6 720
LSE3 451
389 143
458 77
307 295
0 [i]
133 152
328 244
(1] 181

1] [i]

(1] 1]
330020 268 597

Udziat w rynku

gru 23 gru 25 wrz 25 gru 24 gru 23
40642 27,4% 21,9% 20,7% 19.2%
27518 12,1% 12,2% 12,3% 13,0%
24228 11,6% 11,7% 12,0% 11.4%
26448 10,7% 10,8% 11,3% 12,5%
12900 8,7% 8,6% 8,9% 8,9%
17961 6,9% 7,0% 7,5% 8,5%
8337 4,3% 4,3% 41% 3,9%
6678 3,1% 3,2% 3,2% 3,2%
5258 3,1% 3,0% 2.8% 2.5%
5157 2,9% 2,9% 3,1% 2,4%
4062 2.4% 2,5% 2.2% 1,9%
3501 1,5% 1,5% 1,5% 1,7%
1005 1,4% 1,4% 1,2% 0,5%
1611 1,3% 1,3% 1,2% 0,8%
2710 1,1% 1,1% 11% 13%
1946 1,0% 1,0% 1,0% 0,9%
4007 1,0% 1,1% 13% 19%
1482 0,9% 0,9% 0,8% 0,7%
2532 0,8% 0,8% 1,0% 1.2%
1225 0,6% 0,6% 0,5% 0,6%
2270 0,5% 0,5% 0,6% 1,1%
1390 0,8% 0,4% 0,5% 0,7%
566 0,3% 0,3% 0,3% 0,3%
528 0,3% 0,2% 0,3% 0,2%
401 0,2% 0,2% 0,2% 0,2%
103 0,1% 0,1% 0,1% 0,0%
183 0,1% 0, 1% 0,1% 0,1%
229 0,1% 0,1% 0,1% 0,1%

] 0,1% 0,0% 0,0% 0,0%

129 0,0% 0,0% 0,1% 0,1%
87 0,0% 0,1% 0,1% 0,0%
180 0,0% 0,0% 0,1% 0,1%
163 0,0% 0,0% 0,0% 0,1%
146 0,08 0,0% 0,0% 0,1%
211672 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

Wartos¢ aktywow funduszy inwestycyjnych niepublicznych w podziale na TFI

T —

Udziat w rynku

TFI gru 25 wrz 25 gru 24 gru 23 gru 25 wrz 25 gru 24 gru 23
PFR TFI 19632 19508 17 982 15217 25,0% 25,4% 16,2% 14,0%
Ipopema TFI 16 008 16000 53123 52402 20,4% 20,8% 48,0% 48,3%
Farum TFI 12931 12221 11454 12070 16,5% 15,9% 10,4% 111%
TFI PZU 12 570 12 446 11 886 11217 16,0% 16,2% 10,7% 10,3%
BPS TFI 3879 3893 4203 4104 4,9% 51% 3,E% 3,E%
White Berg TF 3530 2857 2571 2167 4,5% 3,7% 23% 2,0%
AgioFunds TFI 2874 2955 2913 4492 3,7% 3E% 2,6% 4,1%
ML Capital TFI 21355 2454 2511 2478 3,0% 3.2% 23% 23%
EQUUES Investrment TFI 1529 1430 1204 1053 19% 19% 11% 1,0%
Investors TFI 1075 989 952 950 14% 1.3% 0,9% 0,9%
PKO TFI 676 668 107 173 0,9% 0,9% 0,1% 0,2%
WelaFunds TFI 576 532 565 475 0,7% 0,7% 0,5% 0,4%
Mount TFI 453 447 782 BO5 0,6% 0,6% 0,7% 0,7%
Rockbridge TFI 410 385 359 308 0,5% 0,5% 0,3% 0,3%
Skarbiec TFI 13 13 16 69 0,0% 0,0% 0,0% 0,1%
Intrum TFI 1] 1] (1] 587 0,0% 0,0% 0,0% 0,5%

SUMA 78513 76 839 110 689 108 566 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

Zrédto: Emitent, na podstawie raportéw 1ZFiA
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Wartos¢é aktywoéw funduszy inwestycyjnych w PPK

Aktywa 0000000000 |uddialwrynkw 00000000000 |

TFI gru 25 wrz 25 gru 24 gru 23 gru 25 wrz 25 Eru 24 gru 23
FKO TFI 13916 12645 9333 6 E03 35,0% 35,1% 353% 35,9%
TFI PZU 9932 8976 6 587 4 601 25,0% 24.9% 24,9% 24,3%
TFI Allianz 3978 3593 2702 1958 10,0% 10,0% 10,2% 10,3%
Galdman Sachs TFI 3124 2843 2044 1432 79% 7.9% T,7% 7.6%
Pekao TFI 2 586 2316 1 640 1152 6,5% 6,4% 6,2% 6,1%
UNICQA TFI 1600 1440 1060 764 4, 0% 4,0% 4,0% 4,0%
Investors TFI 1072 975 714 518 27% 2,7% 2,7% 2,7%
Generali Investments TFI 825 744 543 396 21% 21% 21% 2,1%
SAMTANDER TFI 5.A. 738 669 485 356 19% 1,9% 18% 1,9%
ESALIENS TFI 634 572 411 300 1,6% 1.6% 1,6% 1,6%
BNP Paribas TFI 578 528 397 295 15% 1,5% 15% 1,6%
PFR TFI 436 389 149 103 11% 11% 0,6% 0,5%
Millennium TFI 314 293 237 168 0,8% 0,8% 0,9% 0,9%
Skarbiec TFI ] o 140 96 0,0% 0,0% 0,5% 0,5%
SUMA 39743 35982 26 442 18942 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

Zrédto: Emitent, na podstawie raportow IZFiA

Wartos¢ aktywow funduszy inwestycyjnych ESG

Aktywa

TFI gru 25 wrz 25 gru 24 gru 23 gru 25 wrz 25 gru 24 gru 23
Goldman Sachs TFI 15516 14 454 11 684 3 690 47,3% 47,9% 55,2% 45,8%
Quercus TFI 5769 5 665 4283 2417 17 6% 18,8% 20,2% 30,0%
BNP Paribas TFI 3161 2 859 2304 96 9,6% 9,5% 10,9% 1.2%
Amundi TFI 2 556 2346 124 135 7.8% 7.8% 0,6% 1,7%
SANTANDER TFI 5.A. 1676 1256 469 272 5.1% 4.2% 2,2% 3.4%
Millennium TFI 1213 1055 775 486 3,7% 3,5% 3,7% 6,0%
mTFI 1146 ao0g 0 0 3,5% 3,0% 0,0% 0,0%
PKO TFI 675 633 570 430 21% 2,1% 2, 7% 5.3%
Alior TFI 426 420 416 120 1,3% 1,4% 2,0% 1,5%
TFI PZU 256 240 154 150 0,8% 0,8% 0,7% 1,9%
UNIQA TFI 162 161 161 40 0,5% 0,5% 0,8% 0,5%
VIG / C-QUADRAT TFI 146 71 63 30 0,4% 0,2% 0,3% 0,4%
Generali Investments TF &0 60 2] 123 0,2% 0,2% 04% 1,5%
ESALIENS TFI 43 32 E] 43 0,1% 0,1% 0,2% 0,5%
Pekan TFI 18 18 19 3z 0,1% 0,1% 0,1% 0,4%
SUMA 32823 30178 21154 8062 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

Zrédto: Emitent, na podstawie raportéw 1ZFiA

20.1.2. pozycja konkurencyjna Emitenta na rynku krajowym

Unikalna oferta produktowa Emitenta skierowana do $cisle okreslonej grupy inwestoréw — klientéw segmentu
private banking, a takze podmiotow instytucjonalnych.

Emitent moze konkurowa¢ na rynku dobrymi wynikami inwestycyjnymi. Atutem jest rowniez duze doswiadczenie
0s6b zarzadzajacych aktywami, co moze by¢ postrzegane na rynku jako zacheta do powierzenia $rodkow
Funduszowi.

Siec¢ dystrybucji certyfikatéw inwestycyjnych Emitenta to podmioty profesjonalne, dysponujgce szerokim dostepem
do klientéw private banking.

20.2. czynniki wewnetrzne istotne dla rozwoju przedsiebiorstwa emitenta — strategia emitenta

Emitent oferuje certyfikaty inwestycyjne adresowane gtéwnie do zamoznych i bardzo zamoznych inwestoréw,
klientdw segmentu private banking. Minimalny zapis na certyfikaty inwestycyjne funduszu to 10 szt., czyli ok. 22
tys. zt.

W celu oferowania produktu o najwyzszej jakosci Emitent nawigzat wspétprace z wiodgcymi instytucjami
obstugujgcymi fundusze inwestycyjne, w tym: Forvis Mazars Audyt Sp. z 0.0. (audytor), Deutsche Bank Polska S.A.
(bank depozytariusz) oraz Comarch S.A. (dostawca systemu informatycznego).

Strategia Emitenta zawiera nastepujace istotne elementy:

— wynagrodzenie Towarzystwa za zarzgdzanie Funduszem, sktada sie z czesci statej i zmiennej, uzaleznionej od
wynikow,

— poziom premii zarzadzajgcych funduszem jest silnie skorelowany z osigganymi wynikami inwestycyjnymi.

Strategia Funduszu podaza w kierunku produktu typu absolute return, ktérego celem jest osigganie stabilnych stop
zwrotu w ujeciu nominalnym.

Obok wynagrodzenia za zarzgdzanie powigzanego z osigganymi wynikami, istnieje kolejna korzystna dla

uczestnikow cecha Funduszu. Emitent posiada limit (cap) 1 mld zt, po przekroczeniu ktérego nowe wptaty moga
nie by¢ przyjmowane. Emitent uwaza, ze sprawniej mozna zarzgdza¢ aktywami mniejszych funduszy.
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20.3. opis perspektyw rozwoju dziatalnosci emitenta

Rok 2025 byt korzystnym okresem na rynkach finansowych. Rosty ceny akcji, obligacji (w Polsce) i ztota.
Zaowocowato to bardzo dobrymi wynikami funduszy inwestycyjnych.

W 2025 r. ztozono zlecenia odkupienia w liczbie 2 455 szt. certyfikatéw o wartosci ok. 5,0 min zt.

Na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego sytuacja za wschodnig granicg Polski nie zmienita sie od dnia
rozpoczecia inwazji Rosji na Ukrainge. Nadal trwajg walki na terenie wschodniej i pétnocno wschodniej czesci
Ukrainy.

Przedtuzajacy sie konflikt moze mie¢ istotne przetozenie na kondycje gospodarek panstw uczestniczacych w
wojnie, krajow osciennych, a nawet na koniunkture globalng (wyzsze ceny surowcow i wyzsze stopy procentowe).
W wariancie bazowym jej wptyw na sytuacje Funduszu powinien by¢ jednak umiarkowany ze wzgledu na pozycje
zabezpieczajgce (kontrakty terminowe na indeksy gietdowe), ekspozycje na ztoto i znaczgcy poziom gotowki. W
ocenie Zarzgdu wyzej opisana sytuacja nie stanowi istotnej niepewnosci dla kontynuacji dziatalnosci przez fundusz.
W zwigzku z powyzszym, sprawozdanie finansowe funduszu zostato sporzgdzone przy zatozeniu kontynuowania
dziatalnos$ci przez fundusz w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci, tj. w okresie co najmniej 12 miesiecy od dnia
bilansowego.

Poza opisanym powyzej wydarzeniem nie istniejg jakiekolwiek znaczace zobowigzania Emitenta lub inne
zdarzenia, ktére mogg mie¢ wptyw w najblizszym czasie na perspektywy Emitenta, w szczegdlnosci Emitent nie
jest strong umow, ktére znaczgco wptyng na Emitenta w najblizszym czasie ani nie sg znane Emitentowi znaczace
zmiany w zakresie kluczowego personelu zarzadzajgcego aktywami Emitenta, co z kolei mogtoby wywrzeé
znaczacy wplyw na wyniki inwestycyjne oraz funkcjonowanie Emitenta.

Na perspektywy rozwoju Emitenta znaczacy wptyw mogg mie¢ nastepujgce niepewne elementy zwigzane z

zarzgdzaniem funduszami inwestycyjnymi:

— sytuacja na GPW w Warszawie i innych gieldach ma wplyw na zainteresowanie klientéw inwestowaniem w
fundusze inwestycyjne, wielkos¢ aktywow pod zarzgdzaniem Emitenta, a w konsekwencji przychody i wyniki
finansowe osiggane przez Emitenta;

— osiggane wyniki inwestycyjne, nominalnie i na tle konkurencji, ktére maja wptyw na dokonywanie przez klientéw
wyboru funduszy inwestycyjnych;

— okolicznosci wskazane w punkcie 19 niniejszego Sprawozdania.

Elementem, ktéry moze takze wptyng¢ na dziatalno$¢ Emitenta, sg ewentualnie zmiany w polskim prawodawstwie.

W opinii Emitenta, poza wyzej wymienionymi informacjami oraz czynnikami ryzyka, o ktérych mowa w pkt. 4
niniejszego sprawozdania, Emitent nie posiada wiedzy odnosnie jakichkolwiek innych tendencji, niepewnych
elementéw, zadan, zobowigzan lub zdarzen, ktére moga mie¢ znaczacy wplyw na perspektywy Emitenta do konca
biezgcego roku obrotowego, innych niz wskazane w punkcie 19.

21. zmiany w podstawowych zasadach zarzagdzania przedsigbiorstwem emitenta
i jego grupa kapitatowa

W roku 2025 nie miaty miejsca zmiany zasad zarzgdzania Emitentem. Emitent nie wchodzi w skiad grupy
kapitatowe;.

22. umowy zawarte miedzy emitentem a osobami zarzadzajgcymi, przewidujgce
rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego
stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie
nastepuje z powodu potaczenia emitenta przez przejecie

Emitent nie zawierat Zadnych uméw z osobami zarzadzajgcymi, ktére przewidywatyby rekompensate w przypadku

ich rezygnaciji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny, jak tez w przypadku ich odwotania
lub zwolnienia z powodu potgczenia Emitenta przez przejecie.

23. informacje o znanych emitentowi umowach, w tym zawartych po dniu
bilansowym, w wyniku ktérych moga w przysziosci nastapi¢ zmiany w
proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i
obligatariuszy

Emitent nie posiada akcjonariuszy ani obligatariuszy. Wedtug wiedzy Emitenta nie istniejg takie umowy dotyczace
certyfikatow inwestycyjnych.
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24. informacje o systemie kontroli programéw akcji pracowniczych

Programy akcji pracowniczych nie maja zastosowania do Emitenta. Emitent nie prowadzi programéw przyznawania
pracownikom Certyfikatow Inwestycyjnych.

25. informacje o firmie audytorskiej

25.1. wskazanie daty zawarcia przez emitenta umowy z firmg audytorska, o dokonanie badania
lub przegladu sprawozdania finansowego lub skonsolidowanego sprawozdania finansowego
oraz okresu, na jaki zostata zawarta ta umowa

Zgodnie z uchwatg Rady Nadzorczej Towarzystwa, do badania sprawozdan finansowych Emitenta za rok obrotowy
2025 wybrana zostata firma Forvis Mazars Audyt sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, ul. Piekna 18, 00-549
Warszawa. Podmiot ten jest czionkiem Krajowej Izby Biegtych Rewidentéw wpisanym do rejestru podmiotow
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem ewidencyjnym 186.

Umowa o badanie i przeglad sprawozdan finansowych Emitenta na rok obrotowy 2025 i kolejny rok, zostata zawarta
w dniu 2 sierpnia 2024 r.

25.2. wskazanie czy emitent korzystat z ustug wybranej firmy audytorskiej, a jezeli tak, to w jakim
okresie i jaki byt zakres tych ustug

Emitent korzystat z ustug obecnie wybranej firmy audytorskiej, w 2025 r., w zakresie:
— badanie sprawozdania finansowego Emitenta,
— przeglad poétrocznego sprawozdania finansowego Emitenta.

25.3. wskazanie organu, ktéry dokonat wyboru firmy audytorskiej
Wyboru firmy audytorskiej dokonata Rada Nadzorcza Towarzystwa.

25.4. wskazanie wynagrodzenia firmy audytorskiej wyptaconego lub naleznego za rok obrotowy
i poprzedni rok obrotowy, odrebnie za badanie rocznego sprawozdania finansowego, inne ustugi
atestacyjne, w tym przeglad sprawozdania finansowego, ustugi doradztwa podatkowego i
pozostate ustugi

Wynagrodzenie firmy audytorskiej (Forvis Mazars Audyt sp. z 0.0.) za przeglad sprawozdania finansowego
Emitenta za rok obrotowy 2025 oraz badanie sprawozdania finansowego Emitenta za rok obrotowy 2025 wynosi
tacznie 26 776,01 z. W poprzednim roku obrotowym Emitent ponosit koszty wynagrodzenia na rzecz firmy
audytorskiej podobnej wysoko$ci, czyli 26 445,00 zt.

Emitent nie wyptacat wynagrodzenia na rzecz firmy audytorskiej z innych tytutéw niz wymienione powyzej.

26. omowienie podstawowych zmian w lokatach funduszu, z opisem gtéwnych
inwestycji dokonanych w danym roku obrotowym oraz zmian w strukturze
portfela (lokat)

Fundusz realizowat swojg polityke inwestycyjng zgodnie z przyjetg strategig inwestycyjng. Przedmiotem inwestycji
w okresie objetym sprawozdaniem byly gtéwnie akcje, obligacje oraz instrumenty pochodne, stuzgce jako
zabezpieczenie czesci akcyjnej portfela funduszu. Fundusz utrzymat swoje zaangazowanie w akcje na nieco
nizszym poziomie jak w roku poprzednim. Na koniec 2025 roku byto ono na poziomie 67,53%, przede wszystkim w
spotkach notowanych na GPW w Warszawie. Jednoczesnie fundusz utrzymywat zabezpieczenie czesci akcyjnej
poprzez kontrakty terminowe na indeksy gietdowe. Istotnie wzrosto zaangazowanie funduszu w instrumenty dtuzne.
Czesc¢ diuzna portfela inwestycyjnego funduszu stanowita 20,59% aktywow.

Udziat gtéwnych kategorii lokat w aktywach Funduszu przedstawia tabela w punkcie 2.3 niniejszego sprawozdania.

27. omowienie polityki inwestycyjnej funduszu w raportowanym okresie wraz z
analizg dziatan zwigzanych z realizacja jego celu
Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci Aktywdw Funduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat. Fundusz

nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego, a polityka inwestycyjna realizowana przez Fundusz charakteryzuje
sie wysokim poziomem ryzyka.

Inwestycje dokonywane przez Fundusz charakteryzuje wysoki poziom ryzyka, co oznacza, iz Wartos¢ Aktywéw
Netto na Certyfikat Inwestycyjny moze podlegac¢ istotnym wahaniom.

Fundusz moze lokowa¢ swoje Aktywa w:
1) papiery wartosciowe,
2) wierzytelnosci, z wyjatkiem wierzytelnosci wobec oséb fizycznych,
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udziaty w spotkach z ograniczong odpowiedzialnoscia,

Waluty,

Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne,
Towarowe Instrumenty Pochodne,

Instrumenty Rynku Pienieznego,

~NOoO O bhw
—_——=

- pod warunkiem, ze sg zbywalne.

Fundusz moze lokowaé swoje Aktywa réwniez w:
1) Tytuty Uczestnictwa,
2) Depozyty.

Udziat poszczegdlnych kategorii lokat w Aktywach Funduszu bedzie zmienny i zalezny od relacji pomiedzy
oczekiwanymi stopami zwrotu a ponoszonym ryzykiem. Fundusz moze inwestowa¢ od 0% do 100% Aktywow
Funduszu w poszczegodlne kategorie lokat, z zastrzezeniem ograniczen wynikajgcych z Ustawy i Statutu.

Fundusz bedzie dazyt do osiggania dodatniej Sredniej rocznej stopy zwrotu w dtugoterminowym horyzoncie
inwestycyjnym, niezaleznie od sytuacji na rynkach finansowych, dzieki elastycznej polityce inwestycyjnej oraz
inwestowaniu w rézne kategorie lokat. Stopy zwrotu Funduszu nie powinny by¢ wysoko skorelowane ze zmianami
wartosci indeksow gietdowych. Inwestycje dokonywane przez Fundusz charakteryzuje wysoki poziom ryzyka, co
oznacza, iz Wartos¢ Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny moze podlegac¢ istotnym wahaniom.

Z uwagi na szeroki zakres mozliwosci inwestycyjnych Funduszu, zwraca sie uwage, ze niektore kategorie lokat, w
szczegolnosci w Instrumenty Pochodne, Towarowe Instrumenty Pochodne, udziaty w spétkach z ograniczong
odpowiedzialnoscig oraz wierzytelnosci mogg charakteryzowac sie wyzszym poziomem ryzyka inwestycyjnego.

Fundusz nie bedzie koncentrowat swoich inwestycji na z gory okreslonych branzach, sektorach i regionach
geograficznych. Aktywa Funduszu bedg inwestowane gtéwnie w instrumenty wybrane sposrod nastepujgcych lokat:
a akcje spotek notowanych na GPW,

)
b) akcje spotek notowanych na innych gietdach,
c) akcje lub udziaty polskich spétek niepublicznych,
d) Instrumenty Pochodne,
e) Instrumenty Dtuzne,
f) Depozyty,
g) Waluty.

Fundusz moze réwniez lokowaé Aktywa Funduszu w depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych i
instytucjach kredytowych.

Ponadto Fundusz moze lokowa¢ Aktywa Funduszu w jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych
majgcych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze
zagraniczne lub przez instytucje wspolnego inwestowania majgce siedzibe za granicg, certyfikaty inwestycyjne
emitowane przez fundusze inwestycyjne zamkniete, majace siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej.
Fundusz moze nabywaé jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne innych funduszy inwestycyjnych
zarzgdzanych przez Towarzystwo.

Udziat poszczegolnych kategorii lokat w Aktywach Funduszu, bez uwzgledniania pozycji w instrumentach
bazowych Instrumentéw Pochodnych, bedzie wynosit:

1) Instrumenty Udziatowe — od 0% do 100% wartosci Aktywdw Funduszu, w tym Instrumenty Udziatowe
emitowane przez spotki niepubliczne — od 0% do 50% wartosci Aktywdw Funduszu,

2) Instrumenty Diuzne i wierzytelnosci — od 0% do 100% wartosci Aktywéw Funduszu,

3) Waluty — od 0% do 50% wartosci Aktywow Funduszu,

4) Tytuly Uczestnictwa — od 0% do 50% wartosci Aktywéw Funduszu,

5) Depozyty — od 0% do 50% wartosci Aktywoéw Funduszu.

Fundusz moze inwestowac nie wiecej niz 20% wartosci Aktywow Funduszu w jednostki uczestnictwa lub certyfikaty
inwestycyjne jednego funduszu inwestycyjnego lub w tytuty uczestnictwa emitowane przez jedng instytucje
wspolnego inwestowania, majaca siedzibe za granica.

Szczegoty stosowanych przez Fundusz ograniczen inwestycyjnych okreslone sg w Statucie Funduszu.

Fundusz realizowat inwestycje zgodnie z opisang politykg inwestycyjng. W 2025 r. Fundusz lokowat aktywa gtéwnie
w udziatowe papiery wartosciowe — 67,53%, w instrumenty dtuzne — 20,59%, w certyfikaty inwestycyjne funduszy
—4,29%. Reszta aktywdw byta zgromadzona w postaci gotéwki na rachunkach bankowych lub naleznosci — 7,59%.
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28. oswiadczenie Zarzagdu w sprawie oceny sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci
za rok obrotowy 2025 oraz sprawozdania finansowego za rok obrotowy 2025

Zarzgd Quercus TFI S.A. z siedzibg w Warszawie, bedacego organem QUERCUS Multistrategy FIZ (dalej
»=Emitent”) oswiadcza, ze:

1.

wedle najlepszej wiedzy Zarzgdu, roczne sprawozdanie finansowe Emitenta za rok obrotowy 2025 i dane
porownywalne zostaty sporzgdzone zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowo$ci oraz odzwierciedlajg
w sposoéb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majgtkows i finansowag Emitenta oraz jego wynik z operacji,
sprawozdanie z dziatalnosci Emitenta za rok obrotowy 2025 zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz
sytuacji Emitenta, w tym opis podstawowych zagrozen i ryzyka.

29. informacja Zarzadu w sprawie wyboru firmy audytorskiej przeprowadzajacej
badanie sprawozdania finansowego Emitenta za rok obrotowy 2025

Zarzagd Quercus TFl S.A. z siedzibg w Warszawie bedgcego organem QUERCUS Multistrategy FIZ (dalej
»Emitent”), na podstawie oswiadczenia Rady Nadzorczej Quercus TFI S.A., informuje, ze wybor firmy audytorskiej
przeprowadzajgcej badanie rocznego sprawozdania finansowego (ij. Forvis Mazars Audyt sp. z 0.0.) dokonany
zostat zgodnie z przepisami, w tym dotyczgacymi wyboru i procedury wyboru firmy audytorskiej, a w szczegolnosci:

1.

firma audytorska oraz czlonkowie zespotu wykonujgcego badanie spetniali warunki do sporzadzenia
bezstronnego i niezaleznego sprawozdania z badania rocznego sprawozdania finansowego zgodnie z
obowigzujacymi przepisami, standardami wykonywania zawodu i zasadami etyki zawodowe;j,

sg przestrzegane obowigzujgce przepisy zwigzane z rotacjg firmy audytorskiej i kluczowego biegtego rewidenta
oraz obowigzkowymi okresami karenciji,

Quercus TFI S.A. bedgce organem Emitenta posiada polityke w zakresie wyboru firmy audytorskiej oraz polityke
w zakresie $wiadczenia na rzecz Emitenta przez firme audytorska, podmiot powigzany z firma audytorska lub
cztonka jego sieci dodatkowych ustug niebedacych badaniem, w tym ustug warunkowo zwolnionych z zakazu
$wiadczenia przez firme audytorska.

30. objasnienie skrotow

bank prowadzacy dziatalnosc, o ktérej mowa w art. 69 ust. 2 pkt 1 Ustawy o Obrocie lub
bank upowazniony do przyjmowania zapiséw dziatajgcy w charakterze agenta firmy
inwestycyjnej, zgodnie z postanowieniami art. 79 Ustawy o Obrocie, wspotpracujacy na

Bank . : R X :
postawie odrebnej umowy z co najmniej jednym Domem Maklerskim w procesie
przyjmowania zapiséw na Certyfikaty Inwestycyjne w ramach $wiadczenia ustug
przyjmowania i przekazywania zlecen

Certyfikaty

Inwestycyjne, papiery wartosciowe emitowane przez Fundusz

Certyfikaty

Emitent / Fundusz

QUERCUS Multistrategy Fundusz Inwestycyjny Zamknigty

Towarzystwo /
Spotka — w zakresie

Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie

pkt 5

\C/;VPW’ GP.W w Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. z siedzibg w Warszawie
arszawie

Kodeks spotek . - .

handlowych, KSH ustawa z dnia 15 wrzes$nia 2000 r. Kodeks spétek handlowych

Komisja, KNF Komisja Nadzoru Finansowego

Cztonkowie . . ) . .

Konsorcjum podmioty oferujgce certyfikaty inwestycyjne

Depozytariusz depozytariusz, w rozumieniu Ustawy o funduszach inwestycyjnych

IZFA Izba Zarzadzajgcych Funduszami i Aktywami

private banking

zindywidualizowana obstuga zamoznego klienta oferowana przez banki

Prospekt, Prospekt

dokument, o ktéorym mowa w art. 21 Ustawy o Ofercie, bedacy podstawag emis;ji

Emisyjny Certyfikatow Inwestycyjnych

Hj}t;\f/:\z,aléﬁtawao ustawe z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu
. : alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi

inwestycyjnych

Ustawa o Ofercie

ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spdtkach
publicznych

Ustawa o Obrocie

ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi

Zarzad

zarzad Towarzystwa
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