MICHAEL/STROM

TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYINYCH

Warszawa, 15 kwietnia 2026 roku

Sprawozdanie Zarzadu Michael/Strom TFI S.A. z dziatalnosci
Michael / Strom Obligacji Korporacyjnych
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
w okresie od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku

Podstawowe dane o funduszu

Nazwa funduszu: MICHAEL/STROM OBLIGACJI KORPORACYJNYCH FUNDUSZ INWESTYCYJNY
ZAMKNIETY (POPRZEDNIA NAZWA — W OKRESIE OD 11 LIPCA 2022 DO 24 STYCZNIA
2023: STABILNY FUNDUSZ OBLIGACJI KORPORACYJNYCH FUNDUSZ INWESTYCYJNY
ZAMKNIETY)

(dalej ,Fundusz”)

Typ i konstrukcja: Fundusz inwestycyjny zamkniety bedacy publicznym funduszem inwestycyjnym zamknietym,
na podstawie decyzji Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 12 kwietnia 2021 roku, sygn. DFF-
F1Z.4022.1.30.2018.MW, w przedmiocie zezwolenia na zmiane statutu Funduszu, o ktérej
mowa w art. 117a ust. 1 ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi oraz zatwierdzenia prospektu certyfikatow inwestycyjnych
Funduszu.

Numer RFI: Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przed Sad
Okregowy w Warszawie, VIl Wydziat Cywilny Rodzinny i Rejestrowy, w dniu 13 listopada 2017
r. pod numerem 1536

Data utworzenia: Dniem rozpoczecia dziatalnosci jest dzien rejestracji Funduszu w rejestrze funduszy
inwestycyjnych, ktory przypadt na 13 listopada 2017 roku.

Czas utworzenia: Fundusz zostat utworzony na czas nieokreslony.
Certyfikaty inwestycyjne Funduszu notowane sg na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

Organem Funduszu jest Michael/Strom Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie, przy
ul. Panskiej 97, 00-834 Warszawa, wpisane do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem
0001017011 (www.tfi.michaelstrom.pl), zwane dalej ,Towarzystwem”.

W okresie od 01.01.2025r. do 31.01.2026 r. Funduszem zarzadzato MM Prime Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.,
natomiast od dnia 01.02.2026 r. funkcje podmiotu zarzgdzajgcego petni Michael/Strom Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A., ktdére jest rowniez podmiotem odpowiedzialnym za sporzgdzenie sprawozdania finansowego
Funduszu.
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Istotne informacje o stanie majatkowym i sytuacji finansowej, w tym ocena uzyskiwanych
efektow oraz wskazanie czynnikéw ryzyka i opis zagrozen, wymagane zgodnie z art. 49
ustawy z dnia 29 wrzesnia o rachunkowosci:

Informacje o zdarzeniach istotnie wplywajacych na dziatalno$¢ Funduszu, jakie nastapily w
roku obrotowym, a takze po jego zakonczeniu, do dnia zatwierdzenia sprawozdania
finansowego:

W $rodowisku ciecia stop procentowych przez RPP utrzymywat sie wysoki poziom naptywoéw netto do funduszy dtuznych,
w tym do segmentu obligacji korporacyjnych. Aktywnosé po stronie podazy takze byta relatywnie wysoka — pod wzgledem
liczby nowych emisji oraz emitentéw debiutujgcych na rynku Catalyst. Lgczna wartos¢ emisji przewyzszyta poziom
odnotowany w roku poprzednim. Skala podazy okazata sie jednak niewystarczajgca w stosunku do utrzymujgcego sie
silnego popytu ze strony inwestoréw instytucjonalnych i indywidualnych. W konsekwencji emisje obligacji czesto konczyty
sie znacznymi redukcjami zapiséw.

Utrzymujgca sie nieréwnowaga pomiedzy popytem a podazg prowadzita do dalszego spadku marz kredytowych, ktére
obecnie ksztattujg sie ponizej swojej dtugoterminowej $redniej. Oznaczato to wzrost cen obligacji na rynku Catalyst, co
miato istotny, pozytywny wptyw na wyniki Funduszu w analizowanym okresie. Jednoczesnie istotnym czynnikiem ryzyka
pozostawaty przedterminowe wykupy obligacji, mogace ogranicza¢ potencjat generowania stép zwrotu. Wplyw tego
zjawiska dla portfela Funduszu byt jednak ograniczany poprzez utrzymywanie wysokiej alokacji w instrumentach

o diuzszym terminie do wykupu, ktére charakteryzujg sie nizszym prawdopodobienstwem wcze$niejszego wykupu.

Informacje o przewidywanym rozwoju Funduszu:

Fundusz bedzie kontynuowat dziatalno$¢ inwestycyjng zgodnie z polityka inwestycyjng okreslong w statucie Funduszu.
Informacje o wazniejszych osiggnigciach w dziedzinie badan i rozwoju:

Nie dotyczy.

Informacje o aktualnej i przewidywanej sytuacji finansowej:

Obecna sytuacja finansowa Funduszu jest dobra. Fundusz posiada $rodki wystarczajgce do regulowania biezgcych
zobowigzan. Na przysztg sytuacje Funduszu najwiekszy wptyw bedzie miato ksztattowanie sie sytuacji na krajowym rynku
kapitatowym i na rynkach zagranicznych.

Informacje o udziatach witasnych, w tym:

a) przyczynie nabycia udziatéw wiasnych dokonanego w roku obrotowym,

b) liczbie i wartosci nominalnej nabytych oraz zbytych w roku obrotowym udziatéw, a w przypadku braku
wartosci nominalnej — ich wartosci ksiegowej, jak tez czesci kapitalu podstawowego, ktérg te udziaty
reprezentuja,

c) w przypadku nabycia lub zbycia odptatnego — réwnowartosci tych udziatéw,

d) liczbie i wartosci nominalnej wszystkich udziatéw nabytych i zatrzymanych, a w razie braku wartosci
nominalnej — wartosci ksiegowej, jak rowniez czesci kapitalu podstawowego, ktéorg te udzialy
reprezentuja;

Nie dotyczy.
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Informacje o posiadanych przez jednostke oddziatach (zaktadach):
Nie dotyczy.

Informacje o instrumentach finansowych w zakresie:

a) ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych zakiocen przeptywow srodkéw pienieznych oraz utraty
ptynnosci finansowej, na jakie narazona jest jednostka,

Ryzyko zwigzane z koncentracja Aktywow lub rynkow

Ryzyko koncentracji to ryzyko poniesienia straty wynikajgcej z braku dywersyfikacji portfela Aktywow lub z duzej ekspozyciji
na ryzyko pojedynczego rynku, sektora lub branzy. W zakresie, w jakim Fundusz inwestuje znaczne aktywa w ograniczonej
liczbie branz, sektoréw, emitentéw lub na ograniczonym obszarze geograficznym, moze by¢ bardziej ryzykowny niz
fundusz, ktéry inwestuje w sposéb bardziej zdywersyfikowany. Koncentracja na danej firmie, branzy, sektorze, kraju,
regionie, rodzaju akcji, rodzaju gospodarki itp. sprawia, ze Fundusz jest bardziej wrazliwy na czynniki, ktére okreslajg
wartos¢ rynkowg dla tego obszaru zainteresowania. Czynniki te mogg obejmowac¢ ekonomiczne, finansowe lub warunki
rynkowe, spoteczne, polityczne, srodowiskowe lub inne. Rezultatem moze byé zaréwno wyzsza zmiennosé¢, jak i wieksze
ryzyko straty.

Ryzyko rynkowe
Ryzyko rynkowe to ryzyko spadku Wartosci Aktywéw Funduszu wynikajgcego z wahan wartosci rynkowych pozyciji

wchodzacych w skiad aktywoéw Funduszu na skutek fluktuacji zmiennych rynkowych, takich jak stopy procentowe, kursy
walutowe, ceny akgji lub zdolnos¢ kredytowa emitenta.

W okresach podwyzszonej zmienno$ci rynkowej moze dojs¢ do istotnego spadku wycen obligacji korporacyjnych, nawet
w przypadku braku materializacji zdarzenia kredytowego po stronie emitenta. Spadki te moga mie¢ charakter nagty i
znaczacy, co moze skutkowac istotnym obnizeniem Wartosci Aktywow Netto Funduszu.

Ryzyko stopy procentowej

Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku Wartosci Aktywow Funduszu wynikajgcego z wahan wartosci rynkowych
pozycji wchodzgcych w sktad aktywow Funduszu na skutek fluktuacji stop procentowych. Zmiana rynkowych stép
procentowych wptywa bezposrednio na warto$¢ dtuznych papieréw wartosciowych. Ryzyko stopy procentowej zalezy m.
in. od czasu do wykupu instrumentu i rodzaju oprocentowania. Na ryzyko stopy procentowej majg wptyw m.in. wzrost stopy
inflacji (biezgcej lub oczekiwanej), wysokos¢ realnej stopy procentowej, polityka pieniezna banku centralnego, tempo
rozwoju gospodarczego, poziom oszczednosci w gospodarce, ocena sytuacji fiskalnej panstwa przez inwestorow oraz
poziom stop procentowych w innych krajach. Ekspansywna polityka fiskalna i monetarna panstwa, nadmierny wzrost
deficytu finanséw publicznych i wzrost relacji dlugu publicznego do PKB, moze prowadzi¢ do presji na wzrost rynkowych
stép procentowych.

Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe wigze sie z mozliwoscig niewywigzania sie ze zobowigzan wobec Funduszu przez emitentow
instrumentow finansowych posiadanych przez Fundusz, kontrahentéw Funduszu i inne podmioty posiadajgce
zobowigzania wobec Funduszu. Istnieje mozliwos¢, ze niewyptacalnosé ktoregokolwiek z emitentéw moze negatywnie
wpltyng¢ na Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu. Moze zaistnie¢ sytuacja utraty wyptacalnosci emitenta skutkujgca utratg
czesci aktywow Funduszu. Pogorszenie sytuacji finansowej emitenta moze prowadzi¢ do spadku rynkowej wartosci
wyemitowanych przez niego instrumentéw finansowych jeszcze przed faktycznym wystgpieniem niewyptacalnosci.

Ryzyko ptynnosci

Ryzyko ptynnosci polega na braku mozliwosci sprzedazy, zakupu, likwidacji lub zamknigcia pozycji w aktywach Funduszu,
przy ograniczonych kosztach i w odpowiednio krotkim czasie, na skutek czego jest zagrozona zdolnos¢ Funduszu do
wykupywania Certyfikatow inwestycyjnych. Ma to szczegdlnie istotne znaczenie w przypadku zaistnienia niekorzystnych
zjawisk makroekonomicznych, zdarzen zwigzanych z ryzykami dla zrbwnowazonego rozwoju lub dotyczacych czynnikow
okreslajgcych atrakcyjnosc inwestycyjng lub percepcje ryzyka w stosunku do danego emitenta lub otoczenia, w jakim
dziata. W obliczu wystgpienia niekorzystnych zdarzen, klienci Funduszu mogg ztozy¢ zadania wykupu Certyfikatow
inwestycyjnych w znacznej skali. W zwigzku z powyzszym nie mozna wykluczy¢ ryzyka niekorzystnego wptywu
niedostatecznej ptynnosci lokat Funduszu na warto$¢ aktywéw netto Funduszu.
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Ryzyko operacyjne

Istnieje ryzyko poniesienia przez Fundusz strat w wyniku nieadekwatnych lub zawodnych proceséw wewnetrznych, btedow
ludzkich, btedéw systemow, a takze w wyniku zdarzen zewnetrznych. W szczegdlnosci btedy ludzkie lub btedy systemdw
mogg spowodowac przeprowadzenie nieautoryzowanych transakcji lub uniemozliwi¢ przeprowadzenie transakcji,
zawodny proces moze przejawiac sie btednym lub opéznionym rozliczeniem transakgiji, a btad ludzki moze przejawia¢ sie
przeprowadzeniem nieautoryzowanych transakciji.

Ryzyko kontrahenta

Ryzyko kontrahenta polega na mozliwosci niewywigzania si¢ drugiej strony transakcji zawieranej przez Fundusz ze swoich
zobowigzan wynikajgcych z zawartej umowy. Ryzyko to dotyczy w szczegdlnosci transakcji zawieranych poza rynkiem
regulowanym, w tym transakcji dotyczgcych niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych.

W przypadku niewywigzania sie kontrahenta z obowigzku rozliczenia transakcji lub zwrotu $wiadczenia, Fundusz moze
ponie$¢ strate finansowg, w szczegolnosci w sytuacji, gdy zabezpieczenia ustanowione na rzecz Funduszu okazg sie
niewystarczajgce lub niemozliwe do skutecznej realizaciji.

Ryzyko konfliktu interesow

Firma Inwestycyjna jest jedynym akcjonariuszem Towarzystwa, a takze podmiotem posredniczagcym w ofercie,
posrednikiem rejestracyjnym odpowiedzialnym za wprowadzanie i dopuszczanie do obrotu zorganizowanego
Oferowanych Certyfikatdw, jednym z podmiotéw realizujgcych transakcje Funduszu na rynku wtérnym oraz podmiotem
oferujgcym papiery wartosciowe, ktére stanowig czesc¢ portfela inwestycyjnego Funduszu.

Ryzyko wyceny

Aktywa Funduszu wyceniane sg zgodnie z zasadami wyceny okreslonymi w Statucie. Nie mozna wykluczy¢ wystgpienia
sytuacji, w ktérej wycena poszczegolnych lokat nie bedzie odpowiada¢ ich aktualnej wartosci rynkowej. Ze wzgledu na
konieczno$¢ dostosowania Statutu do zmieniajgcych sie przepiséw prawa oraz praktyki rynkowej, zasady wyceny Aktywow
Funduszu mogg ulec zmianie, co moze mie¢ wptyw na wycene Certyfikatow Inwestycyjnych. Istnieje takze ryzyko
popetnienia btedu przy dokonywaniu wyceny. Dodatkowo, wycena wybranych skfadnikéow lokat Funduszu, w tym w
szczegolnosci lokat nieptynnych, moze odbiegac od faktycznie mozliwej do uzyskania ceny sprzedazy.

b) przyjetych przez jednostke celach i metodach zarzadzania ryzykiem finansowym, fgcznie z metodami
zabezpieczenia istotnych rodzajéow planowanych transakcji, dla ktérych stosowana jest rachunkowosé
zabezpieczen.

Towarzystwo ustanowito system zarzadzania ryzykiem. W ramach systemu wydzielono wewnetrzng jednostke
organizacyjng oraz przyjeto wewnetrzne procedury regulujgce w jednolity sposéb proces zarzgdzania ryzykiem funduszy
zarzgdzanych przez Towarzystwo. Zarzadzanie ryzykiem odbywa sie w sposob spdjny dla wszystkich zarzagdzanych
funduszy. Dla kazdego funduszu Towarzystwo identyfikuje okreslone ryzyka zwigzane z jego politykg inwestycyjng oraz
biezgcym procesem zarzadzania. W zaleznosci od polityki inwestycyjnej danego funduszu i zidentyfikowanych istotnych
ryzyk Towarzystwo na podstawie wewnetrznych regulacji i procedur moze ustanawia¢ wewnetrzne limity ryzyka. System
zarzgdzania ryzykiem podlega corocznemu badaniu przez biegtego rewidenta.

Podstawowe wielkosci ekonomiczno-finansowe ujawnione w rocznym sprawozdaniu
finansowym, w szczegdlnosci opis czynnikéw i zdarzen, w tym o nietypowym charakterze,
majacych znaczacy wplyw na dziatalnosé Funduszu i sprawozdanie finansowe, w tym na
osiagniete przez niego zyski lub poniesione straty w roku obrotowym

W 2025 r. Rada Polityki Pienieznej dokonata istotnego ztagodzenia polityki pienieznej. Stopa referencyjna zostata obnizona
z poziomu 5,75% do 4,00% na koniec roku, a nastepnie do 3,75% w marcu 2026 r. Obecnie Rada Polityki Pienieznej
pozostaje w trybie ,wait and see”, co wynika z utrzymujgcej sie podwyzszonej niepewnosci geopolitycznej.

Portfel Funduszu oparty jest gléwnie na obligacjach o zmiennym oprocentowaniu, uzaleznionym od stawek WIBOR.
Obnizki stop procentowych w 2025 r. miaty zatem istotny wptyw na wyniki Funduszu. Ze wzgledu jednak na mechanizm
okresowego resetu kupondéw obligaciji (co 3 lub 6 miesiecy), spadek stawek WIBOR nie przektadat sie na wyniki Funduszu
w sposob natychmiastowy i w petni proporcjonalny, co w krétkim okresie skutkowato uzyskaniem dodatkowej premii
wzgledem benchmarku.
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Utrzymujgca sie nieréwnowaga pomiedzy popytem a podazg prowadzita do dalszego spadku marz kredytowych, ktére
obecnie ksztattujg sie ponizej swojej dtugoterminowej $redniej. Oznaczato to wzrost cen obligacji na rynku Catalyst, co
miato istotny, pozytywny wptyw na wyniki Funduszu w analizowanym okresie.

Aktywa netto Funduszu na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego wynosity 45 814 tys. zt. Wynik z operacji za
biezgcy okres sprawozdawczy byt dodatni i wyniost 3 030 tys. zt. Wartos¢ certyfikatu inwestycyjnego Funduszu na dzieh
bilansowy wyniosta 1 577,23 zt, co oznacza wzrost o 7,07% w okresie sprawozdawczym.

Obecna sytuacja Funduszu jest dobra. Fundusz posiada srodki wystarczajgce do regulowania biezgcych zobowigzan. Na
wyniki Funduszu i perspektywy rozwoju w najblizszym roku obrotowym wptyw bedzie miata sytuacja na rynku finansowym
oraz sytuacja geopolityczna. Fundusz zamierza kontynuowac inwestycje zgodnie ze swojg politykg inwestycyjng
z uwzglednieniem biezgcej sytuacji rynkowe;.

Istotne czynniki ryzyka

Ryzyko zwigzane z koncentracja Aktywow lub rynkow

Ryzyko koncentracji to ryzyko poniesienia straty wynikajgcej z braku dywersyfikacji portfela Aktywow lub z duzej ekspozycji
na ryzyko pojedynczego rynku, sektora lub branzy. W zakresie, w jakim Fundusz inwestuje znaczne aktywa w ograniczonej
liczbie branz, sektoréw, emitentdw lub na ograniczonym obszarze geograficznym, moze by¢ bardziej ryzykowny niz
fundusz, ktory inwestuje w sposob bardziej zdywersyfikowany. Koncentracja na danej firmie, branzy, sektorze, kraju,
regionie, rodzaju akcji, rodzaju gospodarki itp. sprawia, ze Fundusz jest bardziej wrazliwy na czynniki, ktére okreslajg
wartos¢ rynkowg dla tego obszaru zainteresowania. Czynniki te mogg obejmowaé ekonomiczne, finansowe lub warunki
rynkowe, spoteczne, polityczne, srodowiskowe lub inne. Rezultatem moze byé zaréwno wyzsza zmienno$¢, jak i wieksze
ryzyko straty.

Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe to ryzyko spadku Wartosci Aktywéw Funduszu wynikajgcego z wahan wartoéci rynkowych pozyciji
wchodzacych w skiad aktywow Funduszu na skutek fluktuacji zmiennych rynkowych, takich jak stopy procentowe, kursy
walutowe, ceny akgji lub zdolnos¢ kredytowa emitenta.

W okresach podwyzszonej zmiennosci rynkowej moze dojsé do istotnego spadku wycen obligacji korporacyjnych, nawet
w przypadku braku materializacji zdarzenia kredytowego po stronie emitenta. Spadki te mogag mie¢ charakter nagly i
znaczacy, co moze skutkowac istotnym obnizeniem Wartosci Aktywow Netto Funduszu.

Ryzyko stopy procentowej

Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku Wartosci Aktywéw Funduszu wynikajgcego z wahan wartosci rynkowych
pozycji wchodzgcych w sktad aktywéw Funduszu na skutek fluktuacji stép procentowych. Zmiana rynkowych stop
procentowych wptywa bezposrednio na wartos¢ dtuznych papieréw warto$ciowych. Ryzyko stopy procentowej zalezy m.
in. od czasu do wykupu instrumentu i rodzaju oprocentowania. Na ryzyko stopy procentowej majg wptyw m.in. wzrost stopy
inflacji (biezacej lub oczekiwanej), wysokosc¢ realnej stopy procentowej, polityka pieniezna banku centralnego, tempo
rozwoju gospodarczego, poziom oszczednosci w gospodarce, ocena sytuacji fiskalnej panstwa przez inwestoréw oraz
poziom stép procentowych w innych krajach. Ekspansywna polityka fiskalna i monetarna panstwa, nadmierny wzrost
deficytu finanséw publicznych i wzrost relacji dlugu publicznego do PKB, moze prowadzi¢ do presji na wzrost rynkowych
stép procentowych.

Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe wigze sie z mozliwoscig niewywigzania sie ze zobowigzan wobec Funduszu przez emitentéw
instrumentéw finansowych posiadanych przez Fundusz, kontrahentéw Funduszu i inne podmioty posiadajgce
zobowigzania wobec Funduszu. Istnieje mozliwos¢, ze niewyptacalnos¢ ktoregokolwiek z emitentdw moze negatywnie
wpltyng¢ na Wartos¢ Aktywdw Netto Funduszu. Moze zaistnie¢ sytuacja utraty wyptacalnosci emitenta skutkujgca utratg
czesci aktywow Funduszu. Pogorszenie sytuacji finansowej emitenta moze prowadzi¢ do spadku rynkowej wartosci
wyemitowanych przez niego instrumentow finansowych jeszcze przed faktycznym wystgpieniem niewyptacalnosci.

Ryzyko ptynnosci

Ryzyko ptynnosci polega na braku mozliwosci sprzedazy, zakupu, likwidacji lub zamknigcia pozycji w aktywach Funduszu,
przy ograniczonych kosztach i w odpowiednio krotkim czasie, na skutek czego jest zagrozona zdolnos¢ Funduszu do
wykupywania Certyfikatow inwestycyjnych. Ma to szczegdlnie istotne znaczenie w przypadku zaistnienia niekorzystnych
zjawisk makroekonomicznych, zdarzen zwigzanych z ryzykami dla zrbwnowazonego rozwoju lub dotyczacych czynnikow
okreslajgcych atrakcyjnos¢ inwestycyjng lub percepcje ryzyka w stosunku do danego emitenta lub otoczenia, w jakim
dziata. W obliczu wystgpienia niekorzystnych zdarzen, klienci Funduszu moga zlozy¢ zgdania wykupu Certyfikatow
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inwestycyjnych w znacznej skali. W zwigzku z powyzszym nie mozna wykluczy¢ ryzyka niekorzystnego wptywu
niedostatecznej ptynnosci lokat Funduszu na warto$¢ aktywéw netto Funduszu.

Ryzyko operacyjne

Istnieje ryzyko poniesienia przez Fundusz strat w wyniku nieadekwatnych lub zawodnych proceséw wewnetrznych, btedow
ludzkich, btedéw systemow, a takze w wyniku zdarzen zewnetrznych. W szczegdélnosci btedy ludzkie lub btedy systeméw
mogg spowodowac przeprowadzenie nieautoryzowanych transakcji lub uniemozliwi¢ przeprowadzenie transakciji,
zawodny proces moze przejawiac sie btednym lub opéznionym rozliczeniem transakgciji, a btad ludzki moze przejawia¢ sie
przeprowadzeniem nieautoryzowanych transakciji.

Ryzyko kontrahenta

Ryzyko kontrahenta polega na mozliwosci niewywigzania sig¢ drugiej strony transakcji zawieranej przez Fundusz ze swoich
zobowigzan wynikajgcych z zawartej umowy. Ryzyko to dotyczy w szczegdlnosci transakcji zawieranych poza rynkiem
regulowanym, w tym transakcji dotyczgcych niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych.

W przypadku niewywigzania sie kontrahenta z obowigzku rozliczenia transakcji lub zwrotu $wiadczenia, Fundusz moze
poniesc¢ strate finansowa, w szczegdlnosci w sytuacji, gdy zabezpieczenia ustanowione na rzecz Funduszu okazg sie
niewystarczajgce lub niemozliwe do skutecznej realizac;ji.

Ryzyko konfliktu interesow

Firma Inwestycyjna jest jedynym akcjonariuszem Towarzystwa, a takze podmiotem posredniczgcym w ofercie,
posrednikiem rejestracyjnym odpowiedzialnym za wprowadzanie i dopuszczanie do obrotu zorganizowanego
Oferowanych Certyfikatow, jednym z podmiotéw realizujgcych transakcje Funduszu na rynku wtérnym oraz podmiotem
oferujgcym papiery wartosciowe, ktére stanowig czesc¢ portfela inwestycyjnego Funduszu.

Ryzyko wyceny

Aktywa Funduszu wyceniane sg zgodnie z zasadami wyceny okreslonymi w Statucie. Nie mozna wykluczy¢ wystgpienia
sytuacji, w ktérej wycena poszczegolnych lokat nie bedzie odpowiada¢ ich aktualnej wartosci rynkowej. Ze wzgledu na
konieczno$¢ dostosowania Statutu do zmieniajgcych sie przepiséw prawa oraz praktyki rynkowej, zasady wyceny Aktywéw
Funduszu mogg ulec zmianie, co moze mie¢ wptyw na wycene Certyfikatow Inwestycyjnych. Istnieje takze ryzyko
popetnienia btedu przy dokonywaniu wyceny. Dodatkowo, wycena wybranych skfadnikéow lokat Funduszu, w tym w
szczegolnosci lokat nieptynnych, moze odbiegac od faktycznie mozliwej do uzyskania ceny sprzedazy.

Ryzyko wojny na terenie Ukrainy

W zwigzku z agresjg Rosji na Ukraine i prowadzonymi dziataniami wojennymi istnieje ryzyko pogorszenia sie otoczenia
gospodarczego emitentdw papierow wartosciowych bedacych w posiadaniu Funduszu oraz potencjalnych zawirowan
rynkowych.

Ryzyko zwigzane z przechowywaniem Aktywow

Pomimo faktu, iz zgodnie z przepisami Ustawy do prowadzenia rejestru Aktywdw Funduszu zobowigzany jest niezalezny
od Towarzystwa Depozytariusz, moze — w wyniku btedu ze strony Depozytariusza lub innych zdarzen zwigzanych z
przechowywaniem Aktywow, na ktére Towarzystwo nie ma wplywu — wystgpi¢ sytuacja majgca negatywny wpltyw na
wartos¢ Aktywéw Funduszu.

Ryzyko prawne, regulacyjne, polityczne

Jednym z najwazniejszych elementéw prowadzenia dziatalnosci gospodarczej jest otoczenie prawne. Niekorzystne
zmiany w regulacjach prawnych (m.in. w systemie podatkowym, w systemie obrotu gospodarczego, w systemie obrotu
papierami wartosciowymi) moga negatywnie wptywa¢ na emitentéw papieréow wartosciowych oraz na atrakcyjnosc
inwestycyjng instrumentéw finansowych, w tym dtuznych papieréw warto$ciowych, a tym samym na ich ceny. Moze to
powodowa¢ wahania oraz spadki cen Certyfikatow Inwestycyjnych Funduszu. Nalezy przy tym podkresli¢, ze zmiany w
systemie prawnym mogg mie¢ charakter nagtego i znaczacego pogorszenia parametréw gospodarczych, przyczyniajgc
sie do gwattownych ruchéw cen papieréw wartosciowych na gietdzie lub na rynku, na ktérym sg notowane.

Ryzyko prezentacji wynikow osigganych w przesztosci

Z wynikéw osigganych w przesztosci nie mozna wnioskowac o wynikach w przyszitosci — wyniki Funduszu osiggane w
przesziosci niekoniecznie muszg oznaczaé dobre wyniki w przysztosci. Zmienny charakter rynkéw, w ktérych bedzie
uczestniczy¢ Fundusz, zwieksza niepewnos¢ przysztych wynikéw. Nie mozna zapewnié, ze strategie zastosowane w
przesziosci w celu uzyskania atrakcyjnych stop wzrostu bedg nadal skuteczne ani ze zwrot z inwestycji bedzie podobny
do zwrotu osiggnietego przez ten fundusz w przeszitosci.
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Pomimo ze Fundusz zostat utworzony na czas nieokreslony, istnieje ryzyko podjecia przez Towarzystwo w ww.
wypadkach uchwaty o wczesniejszym rozwigzaniu Funduszu. W konsekwencji moze prowadzi¢ to do koniecznosci
wczedniejszego niz zaktadane zbycia Aktywéw i uzyskania nizszej niz przewidywana rentownosSci.

Ryzyko instrumentéw pochodnych, w tym ryzyko dzwigni finansowej

Fundusz moze wykorzystywac instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne, wytgcznie w
celu ograniczania ryzyka inwestycyjnego. W okresie sprawozdawczym Fundusz nie wykorzystywat instrumentow
pochodnych, w zwigzku z czym poziom dzwigni finansowej, obliczany metodg zaangazowania, pozostawat na poziomie
100%.

Oswiadczenie o stosowaniu zasad tadu korporacyjnego

Towarzystwo wdrozyto do stosowania ,Zasady tadu Korporacyjnego dla instytucji nadzorowanych” przyjete na 222

posiedzeniu Komisji Nadzoru Finansowego w dniu 22 lipca 2014 roku (dalej: ,ZLK”). Towarzystwo stosuje Zt K poczgwszy
od dnia 1 stycznia 2026 r. w cze$ci.

Na podstawie uchwat Zarzgdu Michael/Strom TFI S.A. z dnia 18 grudnia 2025 r. oraz Rady Nadzorczej Michael/Strém
TFI S.A. z dnia 29 grudnia 2025 r. przyjeto, z dniem 1 stycznia 2026 r., do stosowania w Michael/Strém TFIl S.A. Zasady
tadu Korporacyjnego — w zakresie odpowiednio nalezgcym do kompetencji Zarzadu i Rady Nadzorczej. Na podstawie
uchwat Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Michael/Strém TFI S.A. z dnia 18 grudnia 2025 r. przyjeto do stosowania
w Michael/Stréom TFI S.A. Zasady tadu Korporacyjnego w zakresie nalezgcym do kompetencji Walnego Zgromadzenia.

Na podstawie powotanych powyzej uchwat odstgpiono od stosowania w Michael/Strém TFI S.A. nastepujgcych zasad
wyrazonych: w § 8 ust. 4 Zasad tadu Korporacyjnego, w § 21 ust. 2 Zasad tadu Korporacyjnego, w § 22 ust. 1, 2 i 4-6
Zasad tadu Korporacyjnego, w § 31 ust. 2 Zasad tadu Korporacyjnego — adekwatnie do obecnej skali dziatalno$ci
Towarzystwa.

Informacja o przyjeciu ww. zasad zostata zamieszczona na stronie internetowej Towarzystwa. Fundusz nie dokonat
odrebnego wdrozenia ZtK, jednak zgodnie z pismem Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 12 lutego 2015 roku ich
postanowienia znajdujg odpowiednie zastosowanie do funduszy inwestycyjnych, w zakresie, w jakim organizacja
i funkcjonowanie funduszy inwestycyjnych, okreslone Ustawag o Funduszach Inwestycyjnych pozwalajg na ich wdrozenie

w odniesieniu do tych podmiotow.

Tekst ZtK dostepny jest na stronie Komisji Nadzoru Finansowego:

https://www.knf.gov.pl/dla_rynku/regulacje_i_praktyka/zasady ladu_korporacyjnego

Opis gtéwnych cech stosowanych w Funduszu systeméw kontroli wewnetrznej i zarzadzania
ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdan finansowych

System kontroli wewnetrznej posiada sformalizowany charakter a sporzadzanie sprawozdania finansowego Funduszu jest
elementem procesu kontroli wewnetrznej i zarzgdzania ryzykiem. Podlega rowniez biezgcemu nadzorowi i okresowym
weryfikacjom. Sprawozdanie finansowe za rok 2025 zostato sporzgdzone przez pracownikéw Vistra Fund Services Poland
Sp. z 0.0. S.K.A. na podstawie zawartej umowy o prowadzenie ksigg rachunkowych Funduszu. Dodatkowej weryfikacji
sprawozdan przed ich przekazaniem za pomocg systemu ESPI dokonuje Zarzad Towarzystwa oraz wyznaczeni
pracownicy Towarzystwa. Dodatkowo Zarzgd Towarzystwa moze positkowac sie zewnetrznymi podmiotami swiadczacymi
ustugi doradcze w zakresie sprawozdawczosci finansowej, doradztwie podatkowym czy ustugach prawnych w toku
sporzgdzania sprawozdania finansowego Funduszu.

Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akcji
wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akcji, ich procentowego udziatu
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w kapitale zaktadowym, liczby gtoséw z nich wynikajacych i ich procentowego udziatu w
ogolnej liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu

Nie dotyczy.

Wskazanie posiadaczy wszelkich papieréw wartosciowych, ktére dajg specjalne uprawnienia
kontrolne, wraz z opisem tych uprawnien

Nie dotyczy. Fundusz emituje certyfikaty inwestycyjne bedgce zdematerializowanymi papierami wartosciowymi na
okaziciela reprezentujgcymi jednakowe prawa majgtkowe.

Wskazanie wszelkich ograniczen odnosnie do wykonywania prawa gtosu, takich jak
ograniczenie wykonywania prawa gtosu przez posiadaczy okreslonej czesci lub liczby
gloséw, ograniczenia czasowe dotyczace wykonywania prawa gtosu lub zapisy, zgodnie z
ktorymi, przy wspoétpracy spoétki, prawa kapitatlowe zwigzane z papierami wartosciowymi sg
oddzielone od posiadania papieréw wartosciowych

Nie dotyczy.

Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa wilasnosci papierow
wartosciowych emitenta

Mozliwos¢ zbywania i zastawiania certyfikatow przez Uczestnika Funduszu nie podlega zadnym ograniczeniom.

Opis zasad dotyczacych powotywania i odwolywania oséb zarzadzajagcych oraz ich
uprawnien, w szczegolnosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie certyfikatow
inwestycyjnych

Michael/Strom Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (dalej: Towarzystwo) jest podmiotem reprezentujgcym
Fundusz. Prezesa oraz cztionkéw zarzgdu Towarzystwa powotuje i odwotuje Rada Nadzorcza. Prokury udziela Zarzad
Towarzystwa. Towarzystwo reprezentuje Fundusz wobec osob trzecich. Do skfadania oswiadczeh woli w imieniu
Towarzystwa upowaznieni sg dwaj cztonkowie Zarzadu Towarzystwa dziatajgcy tgcznie lub jeden cztonek Zarzadu
dziatajgcy tgcznie z prokurentem.

Decyzje o emisji certyfikatow inwestycyjnych podejmuje Zarzad Towarzystwa.
Wykup certyfikatow inwestycyjnych nastepuje na zgdanie Uczestnika, na zasadach opisanych w Statucie Funduszu.
W okresie sprawozdawczym Fundusz dokonywat wykupéw w kazdym dniu wykupu okreslonym w Statucie.

Opis zasad zmiany statutu Funduszu

O zmianie Statutu Funduszu decyduje Towarzystwo, przy czym zmiana Statutu w zakresie, o ktérym mowa w art. 18 ust.
2 pkt 14 oraz w art. 139 ust. 3 Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych, wymaga uzyskania zezwolenia KNF. Zmiana Statutu
w zakresie okreslonym powyzej wchodzi w zycie w terminach ustalonych zgodnie z art. 24 ust. 6—7 Ustawy o Funduszach
Inwestycyjnych.

Zmiana Statutu, ktéra nie wymaga zezwolenia KNF wchodzi w zycie:
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a) wterminie 3 (trzech) miesiecy od dnia dokonania ogtoszenia o zmianie Statutu w sposdéb wskazany w art. 40 ust.
3 Statutu — w przypadku zmiany Statutu w zakresie, o ktéorym mowa w art. 18 ust. 2 pkt 10 i 11 Ustawy o
Funduszach Inwestycyjnych, z zastrzezeniem postanowien art. 24 ust. 8a—8c Ustawy o Funduszach
Inwestycyjnych;

b) z dniem ogtoszenia o zmianie Statutu w sposéb wskazany w art. 40 ust. 3 Statutu — w pozostatych przypadkach.

Sposoéb 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 zostal uchwalony, o ile informacje w tym
zakresie nie wynikajg wprost z przepiséw prawa

Nie dotyczy.

W Funduszu dziata organ — Zgromadzenie Inwestoréw. Do uprawnien Zgromadzenia Inwestorow nalezy
podejmowanie uchwat w sprawie:
1) wyrazenia zgody na:

a) zmiane Depozytariusza,

b) przejecie zarzgdzania funduszem inwestycyjnym zamknietym przez inne towarzystwo,

C) przejecie zarzadzania funduszem inwestycyjnym zamknietym i prowadzenia jego spraw przez
zarzadzajgcego z UE

d) emisje obligacji,

e) emisje nowych Certyfikatow Inwestycyjnych,

f) przeksztatcenia Certyfikatow Inwestycyjnych imiennych w Certyfikaty na okaziciela,
g) zmiane Statutu Funduszu, o ktérej mowa w art. 117a ust. 1 Ustawy,

h) zmiany Statutu Funduszu w zakresie wytgczenia prawa pierwszenstwa do nabycia nowej emisji
certyfikatow inwestycyjnych;
2) rozpatrzenia i zatwierdzenia sprawozdania finansowego Funduszu w terminie 4 miesiecy po uptywie kazdego
roku obrotowego.

Opis dziatania organéw zarzadzajacych, nadzorujgcych lub administrujgcych Funduszu oraz
ich komitetéw, wraz ze wskazaniem skiadu osobowego tych organéw i zmian, ktére w nich
zaszly w ciggu ostatniego roku obrotowego

Organem Funduszu jest Michael/Strom Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo”). Towarzystwo jako
organ Funduszu zarzadza nim i reprezentuje go wzgledem o0séb trzecich. Do sktadania oswiadczen woli w imieniu
Funduszu uprawnionych jest dwoéch czionkdw Zarzadu Towarzystwa dziatajgcych tacznie, jeden czionek Zarzadu
Towarzystwa wraz z prokurentem.

Skiad osobowy Zarzadu Towarzystwa oraz sktad osobowy Rady Nadzorczej Towarzystwa

Na dzien 31 grudnia 2025 roku sktad Zarzadu Towarzystwa byt nastepujgcy:

1. Grzegorz Chtopek — Prezes Zarzadu
2. Jakub Domagalski — Wiceprezes Zarzadu

Na dzien 31 grudnia 2025 roku sktad Rady Nadzorczej Towarzystwa byt nastepujgcy:

1. Michat Zgbczynski — Przewodniczacy Rady Nadzorczej
2. Piotr Jankowski — Cztonek Rady Nadzorczej
3. Radostaw Krzyzak — Cztonek Rady Nadzorczej
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4. Tomasz Lawrec — Cztonek Rady Nadzorczej (niezalezny cztonek)

Informacje dotyczace Komitetu Audytu

Na dzien 31 grudnia 2025 roku funkcja Komitetu Audytu sprawowania byta przez Rade Nadzorczg Towarzystwa. Wynikato
to z faktu, ze na dzien 31.12.2025 r. Towarzystwo nie miato statusu Jednostki Zainteresowania Publicznego (nie
zarzadzato funduszem publicznym w 2025 r.).

W skfad Rady Nadzorczej Towarzystwa wchodzili:

1. Michat Zgbczynski — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej

2. Piotr Jankowski — Cztonek Rady Nadzorcze;j

3. Radostaw Krzyzak — Cztonek Rady Nadzorczej

4. Tomasz Lawrec — Czlonek Rady Nadzorczej (cztonek niezalezny).

Wszyscy Cztonkowie Rady Nadzorczej posiadajg wiedze i umiejetnosci z zakresu branzy, w ktorej dziata Fundusz.

Michat Zgbczynski oraz Piotr Jankowski, posiadajg wiedze i umiejetnosci w zakresie rachunkowosci lub badania
sprawozdan finansowych.

Informacja o swiadczonych na rzecz Funduszu przez firme audytorskg badajgca jego
sprawozdanie finansowe ustugach dozwolonych niebedacych badaniem i czy w zwiazku z
tym dokonano oceny niezaleznosci tej firmy audytorskiej oraz wyrazano zgode na
$wiadczenie tych ustug

Meritum Biegli Rewidenci Matgorzata Wojcik w badanym okresie Swiadczyta na rzecz Funduszu ustuge przeglgdu
sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia 2025 roku do 30 czerwca 2025 roku a takze badania sprawozdania
finansowego za okres 1 stycznia 2025 do 31.12.2025 roku.

Rada Nadzorcza ocenita, ze realizacja ustugi badania sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia 2025 roku do 31
grudnia 2025 roku przez Meritum Biegli Rewidenci Matgorzata Woéjcik nie zagraza niezalezno$ci, o ktérej mowa w art. 69-
73 Ustawy o biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym, oraz wyrazit zgode na powierzenie jej
realizacji firmie audytorskiej.

Informacja o gléwnych zatozen opracowanej polityki wyboru firmy audytorskiej do
przeprowadzania badania oraz polityki Swiadczenia przez firme audytorska
przeprowadzajaca badanie, przez podmioty powigzane z ta firma audytorska oraz przez
cztonka sieci firmy audytorskiej dozwolonych ustug niebedacych badaniem

Na dzien 31 grudnia 2025 roku Towarzystwo nie miato statusu Jednostki Zainteresowania Publicznego (nie zarzgdzato
funduszem publicznym w 2025 r. — przejecie zarzgdzania nastgpito w dniu 1 lutego 2026 r.) i z uwagi na to nie posiadato
Polityki wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzania badania oraz polityki Swiadczenia przez firme audytorskg
przeprowadzajgcg badanie, przez podmioty powigzane z tg firmg audytorskg oraz przez cztonka sieci firmy audytorskiej
dozwolonych ustug niebedgcych badaniem.

Informacja czy rekomendacja dotyczgca wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzenia
badania spetniata obowigzujgce warunki, a w przypadku gdy wybor firmy audytorskiej nie
dotyczyt przedtuzenia umowy o badanie sprawozdania finansowego — czy rekomendacja ta
zostala sporzadzona w nastepstwie zorganizowanej przez emitenta procedury wyboru
spetniajacej obowigzujace kryteria
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Rekomendacja dotyczgca wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzenia badania zostata przeprowadzony przez MM
PRIME TFI S.A — podmiot zarzgdzajacy Funduszem w latach poprzednich.

Informacja o liczbie odbytych posiedzen Komitetu Audytu albo posiedzen Rady Nadzorczej
lub innego organu nadzorujacego lub kontrolujgcego poswieconych wykonywaniu
obowigzkéw Komitetu Audytu:

W 2025 roku Rada Nadzorcza odbyta trzy posiedzenia.

Informacja dotyczaca wykonywania obowigzkéw Komitetu Audytu przez Rade Nadzorczg lub
inny organ nadzorujacy lub kontrolujagcy wraz z podaniem, ktére z ustawowych warunkéw
dajacych mozliwos¢ skorzystania z tej mozliwosci zostaly spetnione, wraz z przytoczeniem
odpowiednich danych:

Na dzien 31 grudnia 2025 roku funkcja Komitetu Audytu sprawowania byta przez Rade Nadzorczg Towarzystwa. Wynikato
to z faktu, ze na dzien 31.12.2025 r. Towarzystwo nie miato statusu Jednostki Zainteresowania Publicznego (nie
zarzadzato funduszem publicznym w 2025 r.).

Opis polityki roznorodnosci stosowanej do organéw administrujgcych, zarzadzajacych i
nadzorujacych Funduszu w odniesieniu do aspektéw takich jak na przyklad wiek, pte¢ lub
wyksztatcenie i doswiadczenie zawodowe, celow tej polityki réznorodnosci, sposobu jej
realizacji oraz skutkow w danym okresie sprawozdawczym — w przypadku emitenta, ktéry w
roku obrotowym, za ktéry sporzadza sprawozdanie finansowe, oraz w roku poprzedzajacym
ten rok przekracza co najmniej dwie z nastepujacych trzech wielkosci:

a) 85 000 000 zt - w przypadku sumy aktywow bilansu na koniec roku obrotowego,
b) 170 000 000 zt - w przypadku przychodow ze sprzedazy netto za rok obrotowy,
c) 250 oso6b - w przypadku sredniorocznego zatrudnienia w przeliczeniu na petne etaty

Nie dotyczy.

Wskazanie istotnych postepowan toczacych sie przed sagdem, organem wiasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej, dotyczacych zobowigzan
oraz wierzytelnosci Funduszu lub jego jednostki zaleznej, ze wskazaniem przedmiotu
postepowania, wartosci przedmiotu sporu, daty wszczecia postepowania, stron wszczetego
postepowania oraz stanowiska Funduszu

W okresie sprawozdawczym oraz po jego zakonczeniu — do dnia sporzgdzenia niniejszego sprawozdania nie toczyty sie i
nie tocza sie zadne postepowania sgdowe, arbitrazowe ani postepowania przed organami administracji publicznej
dotyczgce zobowigzan albo wierzytelnosci Funduszu.

Informacje, o ktérych mowa w §70 ust. 13 Rozporzadzenia Ministra Finanséw w sprawie
informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow papierow
wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych
przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim z dnia 29 marca 2018 roku,
z uwzglednieniem specyfiki dziatalnosci Funduszu:

Informacje o podstawowych produktach, towarach lub ustugach wraz z ich okresleniem
wartosciowym i iloSciowym oraz udziatem poszczegélnych produktéw, towaréw i ustug —
jezeli sg istotne — albo ich grup w sprzedazy emitenta ogétem, a takze zmianach w tym
zakresie w danym roku obrotowym
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Nie dotyczy.

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

Nie dotyczy.

Informacje o zawartych umowach znaczacych dla dziatalnosci Funduszu, w tym znanych
emitentowi umowach zawartych pomiedzy akcjonariuszami (wspoélnikami), umowach
ubezpieczenia, wspoétpracy lub kooperacji

Do istotnych umoéw Funduszu mozna zaliczy¢ umowy z depozytariuszem Funduszu, z bankami w zakresie prowadzenia
rachunkéw bankowych Funduszu, z firmami inwestycyjnymi w zakresie posredniczenia w zawieraniu transakcji
zawieranych przez Fundusz, z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych Funduszu, z biurem
rachunkowym $wiadczacym ustugi ksiegowe na rzecz Funduszu, z Oferujgcymi, z KDPW oraz z GPW. W/w umowy sg
umowami zawartymi w normalnym toku dziatalnosci Funduszu. Fundusz nie zawierat uméw ubezpieczenia, wspotpracy
lub kooperaciji.

Informacje o powigzaniach organizacyjnych lub kapitatowych Funduszu z innymi podmiotami
oraz okreslenie jego gtéwnych inwestycji krajowych i zagranicznych, w tym inwestycji
kapitatowych dokonanych poza jego grupa jednostek powigzanych oraz opis metod ich
finansowania

Fundusz zgodnie z przepisami Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi nie jest podmiotem zaleznym od Towarzystwa, ktére nim zarzadza. Wszystkie powigzania organizacyjne
Funduszu z innymi podmiotami wynikajg bezposrednio z przepiséw Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi. Brak innych powigzan pomiedzy Funduszem a Towarzystwem oraz osobami
dziatajgcymi w jego imieniu.

Okreslenie gtownych inwestycji krajowych i zagranicznych Funduszu zamieszczone jest w sprawozdaniu finansowym
Funduszu. Inwestycje Funduszu finansowane s3 z jego aktywow.

Informacje o transakcjach zawartych przez Fundusz lub jednostke od niego zalezng z
podmiotami powigzanymi na innych warunkach niz rynkowe, wraz z ich kwotami oraz
informacjami okreslajagcymi charakter tych transakcji

Nie dotyczy. Fundusz nie zawierat ww. transakgciji.
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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

Nie dotyczy. W okresie sprawozdawczym Fundusz nie zaciggat kredytow ani pozyczek.

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

Nie dotyczy. W okresie sprawozdawczym Fundusz nie udzielat kredytow ani pozyczek.

Informacje o udzielonych i otrzymanych w danym roku obrotowym poreczeniach i
gwarancjach, w tym udzielonych podmiotom powigzanym Funduszu

Nie dotyczy. W okresie sprawozdawczym Fundusz nie udzielat ani nie otrzymywat gwarangji i poreczen.

W przypadku emisji papierow wartosciowych w okresie objetym raportem - opis
wykorzystania przez Fundusz wplywow z emis;ji

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie przeprowadzit emisji certyfikatéw inwestycyjnych.

Objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie rocznym, a
wczesniej publikowanymi prognozami wynikéw na dany rok

Fundusz nie publikuje prognoz wynikow.

Ocena wraz z jej uzasadnieniem, dotyczaca zarzadzania zasobami finansowymi, ze
szczegb6lnym uwzglednieniem zdolnosci wywigzywania sie z zaciggnietych zobowigzan, oraz
okreslenie ewentualnych zagrozen i dziatan, jakie Fundusz podjat lub zamierza podja¢ w celu
przeciwdziatania tym zagrozeniom.

Zobowigzania Funduszu wynikajgce z zawieranych transakcji rynkowych sg regulowane w terminach rozliczeniowych
przewidzianych dla danego rynku. Zobowigzania Funduszu z tytulu wynagrodzenia Towarzystwa za zarzgdzanie
Funduszem s3 rozliczane w terminach miesiecznych, do 15 dnia miesigca nastepujgcego po miesigcu, ktérego dotyczg.
Zobowigzania Funduszu z tytutu prowadzenia dziatalnosci operacyjnej sg regulowane na podstawie faktur otrzymanych
od kontrahentéw Funduszu w terminach wskazanych na fakturach.

Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycji kapitatowych, w
poréwnaniu do wielkosci posiadanych srodkéw, z uwzglednieniem mozliwych zmian w
strukturze finansowania tej dziatalnosci
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Zamierzenia inwestycyjne Funduszu sg realizowane zgodnie z politykg inwestycyjng opisang w Statucie Funduszu.
Wielkos$¢ aktywoéw Funduszu nie ma wiekszego wpltywu na realizacje polityki inwestycyjnej Funduszu.

Ocena czynnikéw i nietypowych zdarzen majacych wptyw na wynik z dziatalnosci za 2025
rok, z okresleniem stopnia wptywu tych czynnikow lub nietypowych zdarzen na osiggniety
wynik

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity zdarzenia nietypowe, ktére miatyby wptyw na wynik Funduszu.

Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju Funduszu

Rozwoj Funduszu zalezy gtéwnie od poziomu zmian cen rynkowych aktywow znajdujgcych sie w portfelu Funduszu. Na
ceny papierow wartosciowych wptywa zaréwno sytuacja gospodarcza na swiecie jak i sytuacja finansowa poszczegdlnych
spotek — emitentdw obligacji oraz nastawienie inwestoréw. Szczegéty doboru lokat Funduszu zostaty opisane w czesci
dotyczgcej polityki inwestycyjne;j.

Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania Funduszem i jego grupa kapitalowa

W okresie sprawozdawczym nie nastgpity zmiany w zasadach zarzgdzania Funduszem.

Informacja o umowach zawartych miedzy Funduszem a osobami zarzadzajacymi,
przewidujace rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego
stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powodu
potaczenia Funduszu przez przejecie

Fundusz nie zawieral umow z osobami zarzgdzajgcymi Funduszem przewidujgcych rekompensaty w przypadku ich
rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska. Osoby zarzadzajgce Funduszem sg pracownikami Towarzystwa.
Osoby zarzgdzajgce portfelem inwestycyjnym Funduszu nie sg pracownikami Funduszu. Fundusz nie zatrudnia zadnych
pracownikow.

Informacja o znanych Funduszowi umowach (w tym rowniez zawartych po dniu bilansowym),
w wyniku ktérych moga w przysziosci nastapi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji
przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy

Nie dotyczy.

Informacje o systemie kontroli programéw akcji pracowniczych

Nie dotyczy.
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Informacja o dacie zawarcia przez Fundusz umowy z podmiotem uprawnionym do badania
sprawozdan finansowych o dokonanie badania lub przegladu sprawozdania finansowego lub
skonsolidowanego sprawozdania finansowego, okresie, na jaki zostata zawarta ta umowa

oraz o tacznej wysokosci wynagrodzenia wynikajagcego z umowy.

Koszty badania i przegladu sprawozdan finansowych Funduszu pokrywa Fundusz. Podmiotem uprawnionym do badania
sprawozdan finansowych jest Meritum Biegli Rewidenci Marzena Wojcik z siedzibg w Warszawie 02-703, ul. Bukowinska
26 B lok. U2, nr wpisu 3159, NIP 5211955744, REGON 015731976. Umowa na przeprowadzenie przeglagdow i badan
rocznych za lata 2024 -2025 zostata zawarta 27 maja 2024 roku na. taczny koszt badan i przeglagdow sprawozdan
finansowych Funduszu za lata 2024 — 2025 wynosi zgodnie z umowg 92.250 zt brutto (75.000 zt netto).

Zarbwno w biezgcym jak i w poprzednim okresie sprawozdawczym Meritum Biegli Rewidenci Marzena Wojcik nie
Swiadczyta na rzecz Funduszu innych ustug niz badanie i przeglad sprawozdan finansowych oraz nie pobierata
wynagrodzenia innego niz wskazane powyze;.

Omoéwienie podstawowych zmian w lokatach Funduszu, z opisem giéwnych inwestycji
dokonanych w okresie sprawozdawczym oraz zmian w strukturze lokat

Polityka inwestycyjna Funduszu zaktada alokacje przede wszystkim w obligacje korporacyjne. Pod wzgledem alokacji w
typ instrumentéw finansowych nie nastgpity zadne znaczgce zmiany w strukturze lokat. Nalezy jednak podkresli¢, ze w
okresie sprawozdawczym przeprowadzono 75 transakcji o wartosci bliskiej 21,04 min PLN. Celem tych transakcji byto
przede wszystkim zdywersyfikowanie portfela pod wzgledem branzowym oraz emitentow. Na koniec 2025 roku w
Funduszu znajdowato sie 90 serii obligacji wyemitowanych przez 51 emitentéw. Najwieksza pozycja wyniosta 3,40% WAN
(ekspozycja na emitenta) a suma pieciu najwiekszych pozycji 16,16% WAN.

Omoéwienie polityki inwestycyjnej Funduszu w raportowanym okresie wraz z analizg dziatan
zwigzanych z realizacja jego celu

Fundusz moze lokowaé¢ swoje Aktywa w:

— papiery wartosciowe z wytgczeniem weksli;

—  Waluty Obce;

— Instrumenty Rynku Pienigznego z wytgczeniem weksli;

— Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne;

—  Tytuty Uczestnictwa;

— depozyty.
Przedmiotem lokat Funduszu moga by¢ kategorie lokat wskazane powyzej, dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub w panstwie czionkowskim, a takze na rynkach panstw nalezacych do OECD.

Fundusz realizuje strategie inwestycyjna, ktorej celem jest wzrost wartosci poprzez dokonywanie lokat w instrumenty
finansowe, opartg na aktywnym inwestowaniu w zdywersyfikowany portfel obligacji korporacyjnych i innych Diuznych
Papierow Wartosciowych lub Instrumentéw Rynku Pienieznego.

Fundusz zgodnie z politykg inwestycyjng wyrazong w statucie Funduszu, w 2025 roku, realizowat inwestycje na rynku
instrumentow dtuznych, skupiajgc sie na obligacjach korporacyjnych. Struktura portfela inwestycyjnego Funduszu byta
zbalansowana pod wzgledem dywersyfikacji emitentéw i branz. Do 100% aktywoéw Funduszu stanowity obligacje
korporacyjne oraz depozyty. Szczegdtowy sktad portfela inwestycyjnego Funduszu wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2025
roku znajduje sie sprawozdaniu finansowym Funduszu za rok 2025 (zestawienie lokat).

Fundusz przyjat dokument strategii inwestycyjnej Funduszu, ktory opisuje kryteria podejmowania decyzji inwestycyjnych,
w tym kryteria doboru papieréw wartosciowych i innych instrumentéw finansowych, zakres dozwolonych inwestycji w
poszczegodlne rodzaje instrumentéw, limity inwestycyjne, inne limity odnoszace sie do ryzyka rynkowego, ryzyka

Michael / Strém Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie, ul. Pariska 97, 00-834 Warszawa, wpisana do Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st.
Warszawy w Warszawie, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem KRS 0001017011, NIP 701-112-74-98, REGON 524354057, kapitat zaktadowy 4 100 000,00 PLN w catosci optacony.



MICHAEL/STROM

TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYINYCH

kredytowego, ryzyka ptynnosci oraz innych ryzyk dotyczacych Funduszu, a takze benchmark, o ile zostat przyjety zgodnie
z politykg inwestycyjna.

Informacja o wynagrodzeniach
a) liczba pracownikow Towarzystwa:

Liczba pracownikéw Towarzystwa zatrudnionych na umowe o prace wg stanu na 31 grudnia 2025 roku to 12
0s0b.

b) calkowite kwoty wynagrodzen wyptacanych przez Towarzystwo pracownikom, w tym odrebnie,
catkowite kwoty wynagrodzen wyptaconych osobom, o ktérych mowa w art. 47a ust. 1 Ustawy:

Zbiorcza kwota wynagrodzen wyptaconych wszystkim pracownikom Towarzystwa za 2025 rok wynosi
1.380.496,77 zt, w tym odrebnie:

- 1.175.665,90 zt jako wynagrodzenia state, wynagrodzenie zmienne nie byto wyptacane,

—  zbiorcza kwota wynagrodzen oséb, o ktérych mowa w art. 47a ust. 1 za 2025 rok wynosi 1.177.084,31 zt

—  zbiorcza kwota wynagrodzen pracownikow Towarzystwa, ktérych dziatalno$¢ ma istotny wptyw na profil
ryzyka Funduszu za 2025 rok wynosi 1.321.160,76 zt.

(Wskazane powyzej kwoty stanowig catkowity koszt pracodawcy z tytutu zatrudnienia w/w osob.)
c) kwota wynagrodzenia dodatkowego wyptacanego ze srodkéw Funduszu:

Statut Funduszu nie przewiduje wyptacania pracownikom Towarzystwa wynagrodzenia dodatkowego ze
Srodkow Funduszu.

Istotne zmiany informacji wymienionych w art. 23 dyrektywy 2011/61/UE, ktére nie zostaty
uwzglednione w sprawozdaniach finansowych

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity istotne zmiany informacji wymienionych w art. 23 dyrektywy 2011/61/UE, ktére
nie zostaty uwzglednione w sprawozdaniach finansowych.

Opis istotnych zmian informacji wymienionych w informacji dla klienta alternatywnego
funduszu inwestycyjnego zaistnialych w trakcie okresu sprawozdawczego.

W okresie sprawozdawczym nie dokonano istotnych zmian w informacji dla klienta alternatywnego funduszu
inwestycyjnego.

Oswiadczenia i informacje w zakresie sposobu prezentacji przegladu dziatalnosci i wynikéw
uzyskanych przez AFI

W ocenie Towarzystwa sporzgdzone Sprawozdanie Finansowe za rok obrotowy 2025 zawiera uczciwy i zréwnowazony
przeglad dziatalnosci i wynikéw uzyskanych przez Fundusz. Opis gtéwnych rodzajow ryzyka zostat wskazany powyzej, w
czesci dotyczacej istotnych czynnikéw ryzyka. Na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania Fundusz nie dokonywat
inwestycji innych niz wskazane w czesci dotyczacej przewidywanych kierunkéw rozwoju Funduszu oraz w cze$ci
dotyczgcej dziatan inwestycyjnych podjetych przez Fundusz w okresie sprawozdawczym.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania nie sg identyfikowane niepewnosci ekonomiczne, z ktérymi mégtby sie
zetkng¢ Fundusz.
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