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Nazwa: QUERCUS Multistrategy Fundusz Inwestycyjny Zamkniety

Fundusz inwestycyjny zamkniety emitujgcy publiczne

U3 e certyfikaty inwestycyjne

Kraj siedziby: Polska

Siedziba: Warszawa

Organ Funduszu: Quercus Towarzystwo Funduszy inwestycyjnych S.A.
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

Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy
inwestycyjnych prowadzonego przez Sgd Okregowy w

R Warszawie, VII Wydziat Cywilny Rejestrowy, w dniu 8
grudnia 2015 roku pod numerem RFI 1266
Statut Funduszu zatwierdzony zostat decyzjg Komisji
Nadzoru Finansowego (,KNF”) nr

Statut: DFI/11/4034/45/21/U/15/50-5/AS z dnia 08 pazdziernika

) 2015 roku w sprawie utworzenia QUERCUS Multistrategy

Fundusz Inwestycyjny Zamkniety. Fundusz zostat
utworzony na czas nieokres$lony.

Data rozpoczecia dziatalnosci 2015-12-08

1. Oméwienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych, ujawnionych w
poétrocznym skréconym sprawozdaniu finansowym, w szczegdélnosci opis
czynnikéw i zdarzen, w tym o nietypowym charakterze, majgcych znaczacy wpltyw
na dziatalno$¢ emitenta i osiagniete przez niego zyski lub poniesione straty w roku
obrotowym, a takze omoédwienie perspektyw rozwoju dziatalnosci emitenta
przynajmniej w najblizszym roku obrotowym

To byt bardzo dobry okres dla inwestoréw, bedgcy kontynuacjg pozytywnych tendencji z roku
2023. Padty kolejne rekordy wszechczaséw zardwno na nowojorskiej gietdzie, jak i w Warszawie.
Indeks WIG zamknat pétrocze na poziomie 88,6 tys. pkt., +12,9% w br. Z blue chips najlepiej
zaprezentowaly sie: Alior (+40%) i PKO BP (+28%), a najgorzej JSW (-30%) i Pepco (-20%). Szeroki
rynek polskich spotek takze dotart na najwyzsze historyczne poziomy. Indeks sWIG80 osiggnat
25,3 tys. pkt., +10,4% w br. Najbardziej na wartosci zyskaty m.in.: Rainbow (+110%), XTB (+104%)
czy CCC (+101%). Stracity za to: PCF (-36%) czy Text (-33%).

Po | pétroczu stopy zwrotu gtéwnych indekséw na swiatowych gietdach wyniosty: S&P500
+14,5%, Nasdaq +18,1%, DAX +8,9%, CAC -0,9%.

Na rynkach obligacji skarbowych mieliSmy do czynienia raczej ze spadkami cen. Rentownos¢
amerykanskich instrumentdw 10-letnich wzrosta do 4,40%, niemieckich do 2,50%, a polskich
praktycznie do 5,72%.

Sytuacja na naszym rynku papieréow dtuznych korporacyjnych byta bardzo dobra. Sprzyjat naptyw
srodkéw do polskich funduszy dtuznych, ktére zanotowaty bardzo dobre wyniki inwestycyjne,
najlepsze na poziomie powyzej +4,2% od poczatku roku.

W przypadku surowcéw mieliSmy do czynienia z wyraznym wzrostem cen. Ropa naftowa
podrozata do 82 dolaréw (+14%). Wartos¢ ztota urosta do 2.340 dolaréw (+13%). Kurs drugiego
metalu szlachetnego — srebra — wynidst 29,6 USD za uncje (+23%). Miedz, po osiggnieciu szczytu
w maju, skorygowata sie do 4,4 dolaréw za funt, co byto poziomem o 13% wyzszym niz na koniec
2023 r.
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Ztoty znalazt sie w trendzie bocznym. Kursy walut wynosity: euro 4,31 zt (-1%), dolar 4,03 zt (+2%)
i frank 4,48 zt (-4%).

W | pétroczu 2024 r. Fundusz osiggnat stope zwrotu 7,08% (liczcone w stosunku do oficjalnej
wyceny na dzien 28.06.2024 r.). Wzrost wartosci certyfikatéw spowodowany byt gtdwnie zyskami
na czesci akcyjnej. Z naszych pozycji najwiekszy pozytywny wptyw miaty banki. Pozycje
zabezpieczajgce kontrybuowaty do wynikdw Funduszu negatywnie. Ujemny wptyw miaty
zabezpieczenia na DAX (wzrost futures o 8,8%). Cze$¢ dtuzna Funduszu pracowata dobrze.
Najwiekszymi pozycjami wsrdd obligacji byty: Kruk i Bank Millennium. Cze$¢ surowcowa miata
pozytywny wptyw na wynik Funduszu. Wzrost ceny ztota wyniost 13%, a srebra 23%. Wzrost
wykorzystaliémy do redukcji ekspozycji.

Na koniec | pdtrocza 2024 r. udziat akcji i praw do akcji wynosit 61,1%. Byt on czesciowo
zabezpieczony za pomocy instrumentéw pochodnych. Pozostata czes¢ srodkéw zainwestowana
byta w instrumenty dtuzne wyemitowane przez spétki gietdowe (19,9%), certyfikaty inwestycyjne
(7,0%), instrumenty pochodne oraz srodki pieniezne (12,0%). Aktywa netto Funduszu na koniec |
potrocza 2024 r. wyniosty 59,9 min zt.

1.1. Wybrane dane finansowe

01.01.2024 - | 01.01.2023 - | 01.01.2023 - | 01.01.2024 - | 01.01.2023 - | 01.01.2023 -

Wybrane dane 30.06.2024 31.12.2023 30.06.2023 30.06.2024 31.12.2023 30.06.2023
finansowe
tys. zt tys. zt tys. zt tys. EUR tys. EUR tys. EUR
Przychody z lokat 1454 2312 1310 337 511 284
Koszty funduszu
netto 1474 3532 1719 342 780 373
Przychody z lokat
netto -20 -1 220 -409 -5 -269 -89

Zrealizowane zyski
(straty) ze zbycia
lokat 4 299 6 651 2943 997 1469 638
Niezrealizowane
zyski (straty) z

wyceny lokat -286 6 518 2 350 -66 1439 509
Wynik z operacji 3 993 11 949 4 884 926 2639 1059
Al TErETIE 1785 4 946 4 920 414 1138 1106
Aktywa 61658 64 254 62 806 14 296 14778 14 113
Aktywa netto 59 873 59 308 57 886 13 882 13 640 13 007
Liczba

zarejestrowanych

certyfikatow

inwestycyjnych 30 247 31990 35 155 30 247 31990 35 155
Wartos¢ aktywow

netto na certyfikat

inwestycyjny 1979,48 1 853,96 1 646,58 458,96 426,39 369,99
Wynik z operacji na

certyfikat 132,01 373,52 138,93 30,62 82,48 30,12

inwestycyjny

1.2. Wskazniki rentownosci

A - . 01.01.2024- 01.01.2023-
Wskazniki rentownosci Emitenta 30.06.2024 30.06.2023
Stopa zwrotu certyfikatu 7,08% 8,73%
Wynik z operacji przypadajgcy na certyfikat inwestycyjny 132,01 138,93

Zrédto: Emitent
Algorytmy wyliczania wskaznikow:
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Stopa zwrotu certyfikatu = stosunek zmiany wartosci certyfikatu w badanym okresie do wartosci certyfikatu na koniec poprzedniego roku.
Wynik z operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny = wynik z operacji funduszu za dany okres raportowy podzielony przez liczbe

certyfikatéw na koniec okresu raportowego.

Fundusz odnotowat w okresie sprawozdawczym stope zwrotu na certyfikacie inwestycyjnym w
wysokosci +7,08% (stopa zwrotu liczona wedtug oficjalnej wyceny certyfikatéw z dnia
28.06.2024 r.) i dodatni wynik z operacji na poziomie 132,01 zt na certyfikat inwestycyjny.

1.3. Pozycje lokat Funduszu wedtug stanu na dzien 30.06.2024

Wartos¢é Wartqs'{: Udziat w
L wg ceny | na dzien
Sktadniki lokat nabycia | bilansowy aktywach
tys. zt tys. zt %

Akcje 39 868 37 673 61,12
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00
Prawa do akg;ji 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00
Dtuzne papiery warto$ciowe 11 758 12 260 19,86
Instrumenty pochodne 0 0 0,00
Udzialy w spétkach z ograniczong

odpowiedzialnoscig 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 6 050 4283 6,97
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje

wspolnego inwestowania majgce siedzibe za granicg 0 0 0,00
Wierzytelnosci 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 57 676 54 216 87,95

W | pétroczu 2024 r. Fundusz lokowat aktywa gtdwnie w instrumenty udziatowe 61,1%, w dtuzne
papiery wartosciowe 19,9% oraz certyfikaty inwestycyjne 7,0%. Reszta aktywéw byta
zgromadzona w postaci gotowki na rachunkach bankowych lub w formie naleznosci.
Fundusz posiadat takze ekspozycje na kontrakty terminowe na DAX i S&P500, w celu
zabezpieczenia ryzyka czesci portfela akcyjnego oraz kontrakty terminowe na zioto.

. Zwiezly opis istotnych dokonan lub niepowodzen emitenta w okresie, ktérego
dotyczy raport, wraz z wykazem najwazniejszych zdarzen dotyczacych emitenta

W okresie raportowym Fundusz nie dokonat Zadnej nowej emisji certyfikatow inwestycyjnych.
Do dnia 30 czerwca 2024 r. zostaly wyemitowane nastepujgce serie certyfikatéw inwestycyjnych:
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Numer serii Data przydziatu Liczba ;::zr:);fikatéw Wartos¢ emis;ji (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 Brak emisji 0 0
007 02.01.2017 16 534 17 819
008 15.02.2017 38 266 41 343
009 Brak emisji 0 0
010 11.04.2017 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 9 844 11162
016 Brak emisji 0 0
017 02.02.2018 5184 5875
018 04.04.2018 7 996 9236
019 Brak emisji 0 0
020 Brak emisji 0 0
021 Brak emisji 0 0
022 Brak emisji 0 0
023 2018-09-06 574 621
024 Brak emisji 0 0
025 Brak emisji 0 0

Fundusz w okresie raportowym dwukrotnie dokonat wykupu certyfikatéw inwestycyjnych. Liczba
wykupionych certyfikatow oraz ich wartos¢ zostaty przedstawione w ponizszej tabeli.

Data wykupu Liczba certyfikatow (szt.) Wartosé certyfikatow (tys. zi)
31.03.2016 100 103
30.06.2016 345 359
30.09.2016 548 583
30.12.2016 5748 6210
31.03.2017 4 605 4 996
30.06.2017 12918 14 304
29.09.2017 11 276 12786
29.12.2017 22 322 25 296
29.03.2018 27 609 31 558
29.06.2018 36 631 39 162
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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 31841
30.12.2019 10 651 11177
31.03.2020 15 250 14 305
30.06.2020 26 373 31138
30.09.2020 22 513 27 675
31.12.2020 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 3 465 5264
31.03.2023 1041 1666
30.06.2023 2 537 4191
30.09.2023 1297 2174
31.12.2023 1868 3468
28.03.2024 1332 2611
28.06.2024 411 817

3. Polityka inwestycyjna

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci Aktywoéw 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¢ Aktywdw Netto na Certyfikat Inwestycyjny moze podlegac istotnym wahaniom.

Fundusz moze lokowac¢ swoje Aktywa w:

1) papiery wartosciowe,

2) wierzytelnosci, z wyjatkiem wierzytelnosci wobec os6b fizycznych,

3) udzialy w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscia,

4) Waluty,

5) Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne,
6) Towarowe Instrumenty Pochodne,

7) Instrumenty Rynku Pienieznego,

- pod warunkiem, ze sg zbywalne.

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

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

Fundusz bedzie dgzyt do osiggania dodatniej sredniej rocznej stopy zwrotu w dtugoterminowym
horyzoncie inwestycyjnym, niezaleznie od sytuacji na rynkach finansowych, dzieki elastycznej
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polityce inwestycyjnej oraz inwestowaniu w rézne kategorie lokat. Stopy zwrotu Funduszu nie
powinny by¢é wysoko skorelowane ze zmianami wartosci indekséw 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 szczegodlno$ci w Instrumenty Pochodne, Towarowe Instrumenty Pochodne,
udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscig oraz wierzytelno$ci 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 gtdwnie w instrumenty wybrane
sposrod nastepujgcych lokat:

a) akcje spoétek notowanych na GPW,

b) akcje spotek notowanych na innych gietdach,

c) akcje lub udziaty polskich spotek niepublicznych,

d) Instrumenty Pochodne,

e) Instrumenty Dtuzne,

f) Depozyty,

g) Waluty.

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

Ponadto Fundusz moze lokowaé Aktywa Funduszu w jednostki uczestnictwa funduszy
inwestycyjnych otwartych majgcych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytuty
uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne Ilub przez instytucje wspdlnego
inwestowania majace siedzibe za granica, certyfikaty inwestycyjne emitowane przez fundusze
inwestycyjne zamkniete, majgce siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej. Fundusz moze
nabywaé jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne innych funduszy inwestycyjnych
zarzadzanych przez Towarzystwo.

Udziat poszczegoélnych kategorii lokat w Aktywach Funduszu, bez uwzgledniania pozycji w

instrumentach bazowych Instrumentéw Pochodnych, bedzie wynosit:

1) Instrumenty Udzialowe — od 0% do 100% wartosci Aktywoéw Funduszu, w tym Instrumenty
Udziatowe emitowane przez spétki niepubliczne — od 0% do 50% warto$ci Aktywdéw Funduszu,

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

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

4) Tytuty Uczestnictwa — od 0% do 50% wartosci Aktywow Funduszu,

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

Fundusz moze inwestowacC nie wiecej niz 20% wartosci Aktywéw Funduszu w jednostki
uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne jednego funduszu inwestycyjnego lub w tytuty
uczestnictwa emitowane przez jedng instytucje wspdlnego inwestowania, majgcg siedzibe za
granica.

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

. Zasady sporzadzenia poétrocznego skréconego sprawozdania finansowego

Pétroczne sprawozdanie finansowe jest sporzadzone zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29
wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. z 2023 r. poz. 120, z pdzniejszymi
zmianami) oraz wydanymi na jej podstawie przepisami, w tym z rozporzgdzeniem Ministra
Finanséw z dnia 29 marca 2018 r. w sprawie informacji biezagcych i okresowych przekazywanych
przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne informacji
wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim (tekst jednolity
Dz. U. z 2018 r. poz. 757 z pdzniejszymi zmianami), ustawy z dnia 27.05.2004 r. o funduszach
inwestycyjnych i zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (tekst jednolity Dz.U. z
2024 r., poz. 1034) i Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24.12.2007 r. w sprawie
szczegblnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. nr 249 poz.1859, z
pozniejszymi zmianami).

Pdtroczne skrocone sprawozdanie finansowe sporzgdzone jest za okres od 01 stycznia 2024 r.

do dnia 30 czerwca 2024 roku. Dane poréwnywalne sporzadzone sg za okres 6 miesiecy
zakonczony dnia 30 czerwca 2023 roku oraz za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2023 roku.
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Poétroczne skrécone sprawozdanie finansowe za | pétrocze 2024 roku zostato zatwierdzone przez
Zarzad Quercus TFI S.A. w dniu 9 sierpnia 2024 roku.

. Opis podstawowych zagrozen i ryzyk zwigzanych z pozostatymi miesigcami roku
obrotowego

Ryzyko zwigzane z polityka inwestycyjnga Funduszu

Prowadzenie polityki inwestycyjnej przez Fundusz obcigzone jest znaczgcym ryzykiem.
Osiaggniecie celu inwestycyjnego Funduszu zalezy w duzym stopniu od wtasciwego zarzgdzania
oraz podejmowania trafnych decyzji inwestycyjnych. Nieodpowiednie decyzje inwestycyjne,
dotyczace 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 Instrumentéw Udziatowych i Instrumentéw Dtuznych, udziaty w
spotkach z ograniczong odpowiedzialnoscig nalezgce do Instrumentéw Udziatowych, Waluty,
Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, Towarowe
Instrumenty Pochodne, Instrumenty Rynku Pienigznego nalezgce do Instrumentéw Diuznych,
Tytuly Uczestnictwa, Depozyty i wierzytelnosci (z wyjatkiem wierzytelnosci wobec o0séb
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 Aktywéw Netto Funduszu spowodowane
niekorzystnymi zmianami cen instrumentéw finansowych. Dla Funduszu gtéwnymi elementami
ryzyka rynkowego s3a: ryzyko rynku akciji i ryzyko stopy procentowej. Ryzyko rynku akcji obejmuje
ryzyko spadku wartosci aktywow netto portfela inwestycyjnego spowodowane spadkiem cen
akcji. Na ryzyko rynku akcji sktadajg sie: ryzyko systematyczne catego rynku akcji i ryzyko
specyficzne konkretnego emitenta. Ryzyko systematyczne jest uzaleznione w duzym stopniu od
sytuacji makroekonomicznej. Wptyw na nie majg m.in. dynamika wzrostu gospodarczego, poziom
deficytu budzetowego i handlowego, wielko$¢ popytu konsumpcyjnego i inwestycyjnego,
wysoko$¢ stop procentowych i kurséw walutowych, poziom inflacji, ceny surowcdw i zmiany cen
akcji na rynkach zagranicznych. Pogarszajgca sie sytuacja makroekonomiczna negatywnie
wptywa na ceny akcji. Ryzyko specyficzne zwigzane jest z inwestowaniem w akcje
poszczegolnych emitentdw. Wptyw na nie majg m.in. wyniki finansowe emitenta, poziom tadu
korporacyjnego, jakos¢ pracy zarzadu, konflikty w akcjonariacie, poziom zadtuzenia. Fundusz
poprzez dywersyfikacje dgzy do ograniczenia ryzyka specyficznego poszczegdlnych spotek.
Ryzyko stopy procentowej obejmuje ryzyko spadku Wartosci Aktywéw Netto Funduszu
spowodowane wzrostem rynkowych stép procentowych. Ryzyko stopy procentowej jest wigksze
dla instrumentéw o statym oprocentowaniu. Zaleznos$¢ cen instrumentéw dtuznych od rynkowych
stép procentowych jest odwrotna. Wraz ze wzrostem rynkowych stop procentowych ceny
instrumentéw dtuznych spadajg, a wraz ze spadkiem rynkowych stép procentowych ceny
instrumentéw dtuznych rosng. Ryzyko stopy procentowej zalezy od czasu do wykupu
instrumentu, jego stopy odsetkowej i stopy dochodowos$ci. Im diuzszy czas do wykupu
instrumentu, tym wyzsze jest ryzyko stopy procentowej. Im nizsza stopa odsetkowa i stopa
dochodowo$ci instrumentu, tym wyzsze jest ryzyko stopy procentowej. Zrédtami ryzyka stopy
procentowej sg m.in. wzrost stopy inflacji (biezgcej lub prognozowanej), wysokie tempo rozwoju
gospodarczego, spadek stopy oszczednosci w gospodarce, negatywna ocena przez inwestoréw
przysztej sytuacji fiskalnej kraju, wzrost stép procentowych w innych krajach. Szczegdélnie duze
znaczenie dla wysokosci rynkowych stép procentowych w Polsce majg poziom deficytu finansow
publicznych i dtugu publicznego w relacji do PKB oraz perspektywy ksztattowania sie tych
parametréw w przysztosci.
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Ryzyko operacyjne

Prowadzenie dziatalnos$ci przez Fundusz jest SciSle zwigzane z mozliwoscig zaistnienia ryzyka
polegajgcego na mozliwosci poniesienia przez Fundusz szkody wynikajgcej z niedostosowania
i zawodnosci procesow wewnetrznych w Towarzystwie, ktdre jest organem Funduszu. Ryzyko
operacyjne obejmuje miedzy innymi ryzyko wynikajgce z zawodnosci wewnetrznych systeméw
kontrolnych oraz zawodnosci systeméw teleinformatycznych, jak na przyktad m.in. awarie
oprogramowania lub sprzetu teleinformatycznego stosowanych przez Towarzystwa, a takze
wynikajgce z bteddw lub oszustw popetnionych przez pracownikéw Towarzystwa.

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

Ryzyko kredytowe

Gtéwnymi elementami ryzyka kredytowego sg ryzyko niedotrzymania warunkéw, ryzyko
obnizenia oceny kredytowej i ryzyko rozpietosci kredytowej. Ryzyko niedotrzymania warunkéw,
nazywane rowniez ryzykiem niewyptacalnosci, obejmuje ryzyko spadku Wartosci Aktywow Netto
Funduszu spowodowane niedotrzymaniem warunkow kontraktéw finansowych przez emitentow
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) emitentow lub emisji. Ryzyko rozpietosci kredytowej to
ryzyko spadku Wartosci Aktywéw Netto Funduszu spowodowane zmianami rozpigtosci
kredytowej dla emisji, czyli r6znicy miedzy cenami instrumentéw dtuznych o poréwnywalnych
warunkach, ale wyemitowanych przez emitentéw o réznych ratingach. Inwestycje w papiery
komercyjne oraz obligacje municypalne i korporacyjne wigzg sie zazwyczaj z wyzszym poziomem
ryzyka kredytowego, uzaleznionym od wiarygodnosci kredytowej emitenta. Inwestycje w tytuty
uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majace 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 ptynnosci

Ryzyko ptynnosci wigze sie z brakiem mozliwosci przeprowadzenia transakcji, przy zachowaniu
aktualnej ceny rynkowej. Ryzyko to wystepuje najczesciej przy probie sprzedazy znacznej iloSci
posiadanych aktywéw, szczegolnie jesli ptynnosé obrotu danym instrumentem nie jest wysoka.
Nastepuje woéwczas naruszenie struktury popytu i podazy prowadzace do istotnej zmiany ceny
rynkowej.

Ryzyko walutowe

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

W oparciu o wiedze Zarzadzajgcego Funduszem, Fundusz moze koncentrowaé inwestycje na
okreslonym rynku, w okreslonym segmencie rynku (sektorze, kapitalizacji emitentow) lub
okreslonym typie instrumentéw finansowych.

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

Udziat poszczegdlnych kategorii lokat w Aktywach Funduszu bedzie zmienny i zalezny od relac;ji
pomiedzy oczekiwanymi stopami zwrotu a ponoszonym ryzykiem. Fundusz moze inwestowac od
0% do 100% Aktywow Funduszu w poszczegodlne kategorie lokat, z zastrzezeniem ograniczen
wynikajgcych z Ustawy i Statutu. Szczegoétowe informacje w tym zakresie oraz mozliwe
zaangazowanie w Wystandaryzowane Instrumenty Pochodne, Niewystandaryzowane
Instrumenty Pochodne oraz Towarowe Instrumenty Pochodne okre$la Statut.

Ryzyko kontrahentéw Funduszu

Fundusz prowadzac dziatalnos¢ korzysta z ustug réznych kontrahentéw, m.in. Depozytariusza,
brokerdéw, czy biegtych rewidentow. Istnieje ryzyko nie wywigzania sie lub niepetnego wywigzania
sie kontrahentéw z podjetych zobowigzan. Fundusz stara sie ogranicza¢ przedmiotowe ryzyko
poprzez dobdér do wspoétpracy wiarygodnych kontrahentéw oraz ustalanie odpowiednich
sposobow wspétpracy z kontrahentami.

Ryzyko zmian w regulacjach prawnych dotyczacych Funduszu

Dziatalnos¢ Funduszu regulowana jest przez liczne akty prawne i podlega scistemu nadzorowi
Komisji. 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 dotyczace 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 dziatalnosci, zmniejszenie opfacalnosci lokowania $rodkéw 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 wptywaé na atrakcyjnosé
finansowg instrumentéw finansowych. Jednoczesnie warto wskazaé, ze zmiany w systemie
prawnym mogg mie¢ charakter nagtego i znaczgcego pogorszenia parametréw gospodarczych,
przyczyniajac sie do gwattowanych ruchéw cen na rynku. Ryzyko zmian w regulacjach prawnych
dotyczgcych Funduszu moze takze przyja¢ forme zmian przepiséw regulujgcych limity
inwestycyjne oraz zakres inwestycji przewidzianych dla funduszy inwestycyjnych zamknietych,
ktére to zmiany mogg utrudnic realizacje zatozonej polityki inwestycyjnej.

Ryzyko zmian otoczenia ekonomiczno-prawnego wplywajacych na koszty
Funduszu

Istnieje ryzyko zmian otoczenia ekonomiczno-prawnego, w jakim funkcjonuje Fundusz,
powodujgcych zwiekszenia kosztéw pokrywanych z jego Aktywow. W szczegdlnosci istnieje
ryzyko zmiany obowigzujgcych przepiséw prawa, ktére zwalniajg Fundusz z podatku
dochodowego z tytutu osigganych przez Fundusz dochodéw z lokat.
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Ryzyko koniunktury gospodarczej

Wystgpienie 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 Warto$ci Aktywdéw Netto na Certyfikat Inwestycyjny.
Poniewaz Fundusz bedzie inwestowat 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 sie z cigzgcych na Panstwie
zobowigzan — zaréwno wewnetrznych, jak i zewnetrznych — mogg powodowac nietypowqg
wyprzedaz aktywéw nominowanych w ztotych lub innych walutach, zaréwno przez inwestoréw
krajowych, jak i zagranicznych. Do takich nietypowych sytuacji mozna zaliczyé: 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, osfabienie wiarygodnosci innych krajow lub ogtoszenie przez nie niewypfacalnosci
moze réwniez wywieraé znaczacy wplyw na dziatalnosé operacyjng Funduszu oraz wartos¢
Aktywow.

Ryzyko inflacji

Ryzyko to moze zmaterializowaé sie w przypadku nieoczekiwanego wzrostu wskaznika inflacji
w trakcie funkcjonowania Funduszu. Jezeli tak sie stanie, to realna (ij. uwzgledniajgca wartos¢
nabywczg ztotego) stopa zwrotu z inwestycji w Certyfikaty Inwestycyjne moze okazac¢ sie nizsza
od oczekiwane;.

Ryzyko podatkowe

Istnieje ryzyko wprowadzenia zmian przepiséw, ktdére okazg sie niekorzystne dla Uczestnikéw.
Dotyczy to w szczegodlnosci przepisow w zakresie opodatkowania oséb fizycznych oraz oséb
prawnych — istnieje mozliwos¢, ze inwestowanie w Certyfikaty Inwestycyjne zwigzane bedzie
z wiegkszymi niz dotychczas obcigzeniami podatkowymi. Moze to spowodowaC zmniejszenie
opfacalnosci inwestowania w Certyfikaty Inwestycyjne. Ogolne zasady opodatkowania dochodéw
z tytutu posiadania Certyfikatéw Inwestycyjnych oraz obrotu nimi zostaty opisane w Rozdziale
Zasady opodatkowania dochodéw zwigzanych z posiadaniem Certyfikatow Inwestycyjnych i
obrotem nimi” Prospektu. Ponadto, wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Funduszem nie
zawiera podatku od towardéw 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 zarzadzania funduszami inwestycyjnymi. Jednoczesnie w przypadku zmiany
obowigzujgcych przepisdw prawa, wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Funduszem
zostanie odpowiednio podwyzszone o wartos¢ 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 ogdlny charakter. Wskazane jest zatem skontaktowanie sie z doradcg
podatkowym lub prawnym w celu ustalenia szczegétowych zasad opodatkowania podatkiem
dochodowym w odniesieniu do indywidualnej sytuacji podatnika. Towarzystwo zwraca réwniez
uwage na mozliwos¢ zmiany przepiséw 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¢ obroét papierami wartosciowymi na GPW, co
z kolei moze sie wigzac¢ z ograniczeniem zbywalnosci Certyfikatow Inwestycyjnych.

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

Ryzyko zwigzane z mozliwos$cig przeprowadzenia kolejnych emisji Certyfikatow
Inwestycyjnych

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

Ryzyko braku ptynnosci i ograniczonej zbywalnosci Certyfikatéw 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 dzieh kazdego
kwartatu kalendarzowego, na ktéry przypada zwyczajna sesja na GPW, poczgwszy od kwartatu,
po kwartale w ktérym zostanie przeprowadzony pierwszy Dziern Wykupu.

Termin rozpoczecia przyjmowania zgdan wykupu bedzie przypadat w pierwszym Dniu Roboczym
miesigca, w ktérym bedzie Dzien Wykupu. Termin przyjmowania zadan wykupu bedzie trwat 7
dni, z zastrzezeniem zdania nastepnego. W przypadku, w ktérym termin zakonczenia
przyjmowania zgdan wykupu nie bedzie przypadat na Dzien Roboczy, termin zakonhczenia
przyjmowania zgdan wykupu zostanie przedtuzony do najblizszego Dnia Roboczego. Zgdanie
wykupu powinno zawieraé liczbe Certyfikatébw 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, obré6t nimi moze by¢ prowadzony w alternatywnym systemie obrotu. Istnieje
ryzyko, ze zbyt niski poziom obrotéw Certyfikatami Inwestycyjnymi uniemozliwi ich zbycie na
rynku wtérnym lub, ze ceny po jakich bedg zawierane transakcje na rynku wtdérnym beda
znaczgco nizsze od aktualnej Wartosci Aktywéw Netto na Certyfikat Inwestycyjny. Inwestor
powinien mie¢ na wzgledzie, ze Certyfikaty Inwestycyjne mogg by¢ réwniez zbywane na
podstawie umowy cywilnoprawne;.

Ryzyko nieosiggnigcia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Certyfikaty
Inwestycyjne

Fundusz poprzez proces inwestycyjny i lokowanie Aktywow Funduszu w okreslone w Statucie
rodzaje lokat bedzie dgzyt do zrealizowania celu inwestycyjnego okreslonego w Statucie, przy
czym jednak ani Fundusz ani jakikolwiek inny podmiot nie gwarantuje osiggniecia tego celu.
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Uczestnik Funduszu powinien mie¢ na uwadze, ze Fundusz pomimo doktadania nalezytej
starannosci moze nie osiggng¢ zaktadanego zwrotu z inwestycji, w zwigzku tym inwestycja w
Certyfikaty Inwestycyjne moze wigza¢ sie ze stratg dla Uczestnika czesci lub catosci
zainwestowanych srodkow.

Ryzyko geopolityczne

Fundusz dziatat w otoczeniu podwyzszonego ryzyka geopolitycznego w regionie,
spowodowanego agresjg Rosji wobec Ukrainy. Ryzyko to moze mie¢ istotny wptyw na sytuacje
na rynkach finansowych i rozwéj Funduszu.

Szczegodtowe informacje na temat ryzyk, w tym innych niz opisane powyzej, na ktére narazony
jest Emitent znajdujg sie w Prospekcie emisyjnym.

Wskazanie czynnikéw i zdarzen, w tym o nietypowym charakterze, majacych
istotny wplyw na skrocone sprawozdanie finansowe

W okresie raportowym Fundusz dziatat w otoczeniu wojny w Ukrainie.

Przedtuzajgcy sie konflikt i jego eskalacja moze mie¢ istotne przetozenie na kondycje gospodarek
panstw uczestniczgcych 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. Na
dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Zarzad nie jest w stanie przewidzie¢ diugosci
trwania konfliktu zbrojnego i jego wptywu na wyniki funduszu w przysztosci. Natomiast 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 dziatalnosci przez fundusz w dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci,
tj. w okresie co najmniej 12 miesiecy od dnia bilansowego.

. Opis zmian organizacji grupy kapitatlowej emitenta, w tym w wyniku polaczenia
jednostek, uzyskania lub utraty kontroli nad jednostkami zaleznymi oraz
inwestycjami dilugoterminowymi, a takze podziatu, restrukturyzacji lub
zaniechania dziatalnosci oraz wskazanie jednostek podlegajacych konsolidaciji, a
w przypadku emitenta bedacego jednostka dominujaca, ktéry na podstawie
obowigzujgcych go przepiséw nie ma obowigzku lub moze nie sporzadzaé
skonsolidowanych sprawozdan finansowych — dodatkowo wskazanie przyczyny i
podstawy prawnej braku konsolidacji

W okresie objetym sprawozdaniem nie wystgpity zmiany w strukturze organizacyjnej Emitenta,
nie nastgpity potgczenia z innymi jednostkami gospodarczymi a takze sprzedaz jednostek grupy
kapitatowej czy inwestycji dlugoterminowych. Emitent nie wyodrebnit innej jednostki
gospodarczej, nie dokonat restrukturyzacji ani nie zaniechat dziatalnosci

Fundusz nie posiada wewnetrznych jednostek organizacyjnych sporzadzajgcych samodzielne
sprawozdania finansowe oraz nie wchodzi w sktad grupy kapitatowe;.

. Stanowisko zarzadu odnos$nie mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych
prognoz wynikéw na dany rok, w swietle wynikéw zaprezentowanych w raporcie
poéirocznym w stosunku do wynikéw prognozowanych

Emitent nie publikowat prognoz wynikéw na rok 2024.

. Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne
co najmniej 5% ogdlnej liczby glosé6w na walnym zgromadzeniu emitenta na dzien
przekazania raportu pétrocznego wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez te
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podmioty akcji, ich procentowego udziatu w kapitale zakladowym, liczby gtosow z
nich wynikajacych i ich procentowego udziatu w ogélnej liczbie glos6w na walnym
zgromadzeniu oraz wskazanie zmian w strukturze wiasnosci znacznych pakietéw
akcji emitenta w okresie od przekazania poprzedniego raportu kwartalnego

Fundusz nie posiada akcjonariatu z uwagi na swojg forme prawna.

10. Zestawienie stanu posiadania akcji emitenta lub uprawnien do nich przez osoby

11.

12

13.

14.

15.

zarzadzajace i nadzorujagce emitenta na dzien przekazania raportu pétrocznego,
wraz ze wskazaniem zmian w stanie posiadania, w okresie od przekazania
poprzedniego raportu kwartalnego, odrebnie dla kazdej z oséb

Osoby wchodzace w sktad Zarzadu i Rady Nadzorczej nadzorujgcej Emitenta nie sa
akcjonariuszami Emitenta i nie posiadajg zadnych akcji z tego tytutu.

Postepowania toczace sie przed sadem, organem wiasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej

W okresie sprawozdawczym oraz do daty sporzadzenia niniejszego sprawozdania pétrocznego
Emitent nie byt strong zadnych postepowan przed organami rzgdowymi, postepowan sgdowych
lub arbitrazowych istotnych dla jego sytuacji finansowej lub rentownosci.

Informacja o zawarciu przez emitenta lub jednostke od niego zalezng jednej lub
wielu transakcji z podmiotami powigzanymi, jezeli pojedynczo lub fgcznie sg one
istotne i zostaly zawarte na innych warunkach niz rynkowe

W okresie objetym sprawozdaniem poétrocznym Emitent nie zawierat istotnych transakcji z
jednostkami powigzanymi, w szczegélnosci Emitent nie zawierat transakcji na warunkach innych
niz rynkowe. Emitent dokonat identyfikacji podmiotéw powigzanych zgodnie z MSR 24.

Informacja o udzieleniu przez emitenta lub przez jednostke od niego zaleznag
poreczen kredytu lub pozyczki lub udzieleniu gwarancji - tacznie jednemu
podmiotowi lub jednostce zaleznej od tego podmiotu, jezeli taczna wartosé
istniejgcych poreczen lub gwarancji jest znaczaca

W okresie objetym sprawozdaniem pétrocznym Emitent nie udzielat zadnych poreczen kredytu
lub pozyczki, ani nie udzielat gwarancji jednemu podmiotowi lub jednostce zaleznej od tego
podmiotu.

Informacje, ktére zdaniem emitenta s3 istotne dla oceny jego sytuacji kadrowej,
majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian oraz informacje, ktére sa
istotne dla oceny mozliwosci realizacji zobowigzan przez emitenta

Poza wymienionymi wyzej informacjami oraz prezentowanymi w pofrocznym sprawozdaniu
finansowym Emitent nie posiada innych istotnych informacji mogacych w sposéb znaczacy
wplynaé na ocene jego sytuacji kadrowej, majgtkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich
zmian a takze na ocene mozliwosci realizacji zobowigzan przez emitenta.

Czynniki, ktére w ocenie emitenta beda mialy wplyw na osiagniete przez niego
wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego pétrocza
Na osiggane wyniki znaczacy wptyw moga miec nastepujace niepewne elementy zwigzane z

zarzgdzaniem funduszami inwestycyjnymi (i przychodami oraz wynikami finansowymi
osigganymi z tego tytutu):
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— znaczgcy wzrost ryzyka geopolitycznego w regionie, spowodowanego agresywnymi
dziataniami Rosji wobec Ukrainy i innych panstw. Ryzyko to moze mie¢ istotny wptyw na
sytuacje na rynkach finansowych i tym samym na rozwéj Funduszu;

— sytuacja na GPW w Warszawie i innych gietdach ma wptyw na zainteresowanie klientow
inwestowaniem w fundusze inwestycyjne, wielko$¢ aktywow pod zarzagdzaniem Emitenta, aw
konsekwenciji przychody i wyniki finansowe osiggane przez Fundusz;

— osiggane wyniki inwestycyjne, nominalnie i na tle konkurencji, majg wptyw na dokonywanie
przez klientéw wyboru funduszy inwestycyjnych zarzgdzanych przez TFI, wielkos¢ aktywow
pod zarzgdzaniem Funduszu, a w konsekwencji przychody i wyniki finansowe osiggane przez
Fundusz.

— Inflacja, ktéra ma bezposrednie przetozenie na wycene instrumentéw dtuznych, glownie stato
kuponowych.

Oswiadczenie Zarzagdu w sprawie oceny sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci za
pierwsze poéirocze 2024 roku oraz sprawozdania finansowego za pierwsze
potrocze 2024 roku

Zarzad Quercus TFI S.A. z siedzibg w Warszawie, bedgcego organem QUERCUS Multistrategy

Fl1Z (dalej ,Emitent”) oswiadcza, ze:

1. wedle najlepszej wiedzy Zarzadu, potroczne sprawozdanie finansowe Emitenta za | potrocze
2024 r. i dane poréwnywalne zostaly sporzadzone zgodnie z obowigzujgcymi zasadami
rachunkowosci oraz odzwierciedlajg w sposdb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowg
i finansowg Emitenta oraz jego wynik z operacji,

2. sprawozdanie z dziatalnosci Emitenta za | potrocze 2024 zawiera prawdziwy obraz rozwoju i
osiggnie¢ oraz sytuacji Emitenta, w tym opis podstawowych zagrozen i ryzyka.

Niniejsze sprawozdanie zawiera 16 kolejno ponumerowanych stron.

Warszawa, 9 sierpnia 2024 r.
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