VALUE FUND POLAND

WARSZAWA, 13 PAZDZIERNIKA 2025

UCZESTNICY FUNDUSZU VALUE FUND POLAND ACTIVIST FiZ,

Wartos¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny serii ,,B” funduszu Value Fund Poland Activist FIZ (dalej:
,Fundusz”) na 30 wrzesnia 2025 r. wyniosta 292,51 zt. Oznacza to, ze w samym 3Q 2025 Fundusz odnotowat zysk
na poziomie 6,51%. Wynik od poczatku dziatalnosci Funduszu, czyli od wrzesnia 2016 r. to 179,25%.

Ponizej prezentujemy wyniki w ujeciu rocznym:

Wyniki inwestycyjne:

» 0d wrzesnia do grudnia 2016 stopa zwrotu netto 3,4% w skali okresu

Stopa zwrotu netto 2017: 4,69%
Stopa zwrotu netto 2018: 6,83%
Stopa zwrotu netto 2019: 14,09%
Stopa zwrotu netto 2020: 27,79%
Stopa zwrotu netto 2021: 18,87%
Stopa zwrotu netto 2022:-2,65%
Stopa zwrotu netto 2023: 23,10%
Stopa zwrotu netto 2024: 3,56%
Stopa zwrotu netto 9M 2025: 12,29%

» Stopa zwrotu netto od poczatku dziatalnosci do 30.06.2025: 17925%.
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Kluczowym wydarzeniem 32025 byta sprzedaz przez nasz Fundusz pakietu 30% akcji LSI Software SA.
Maksymalizacja zwiekszania naszego zaangazowania przypada na 2023 i po blisko dwdch latach dziatan
aktywistycznych majacych na celu wprowadzenie standardéw Funduszu w obszar zarzgdzania spdtka, udato nam
sie doprowadzi¢ do kapitalizacji spétki na poziomie akceptowanym przez inwestora strategicznego. W wyniku tego,
zdecydowalismy sie na realizacje blisko trzycyfrowej stopy zwrotu, czego odzwierciedleniem stat sie duzy wzrost
wyceny wartosci certyfikatu.

Jednoczesnie mimo uptynnienia pakietu LSI Software SA, ktéry w momencie transakcji sprzedazy stanowit
okoto 20% wartosci aktywdéw naszego funduszu, udziat akcji w portfelu Funduszu na koniec trzeciego kwartatu
pozostaje dos¢ wysoki i wynosi okoto 70%. Pokazuje to, ze majac przygotowang uprzednio liste spétek - celéw
inwestycyjnych, bylismy w stanie w bardzo szybkim czasie zainwestowa¢ srodki z naszej najwiekszej do tej pory
dezinwestycji. Poniewaz w dalszym ciggu widzimy nowe pojawiajgce sie okazje inwestycyjne, to ta okoto 30%
rezerwa na inwestycje, jest w naszym odczuciu dalece niewystarczajaca i dlatego planowane jest jej zwiekszenie
poprzez nowaq emisje certyfikatow.

Trendy makroekonomiczne na obszarze Unii Europejskiej nie zmieniajg sie, a wzrost na $wiecie jest
generowany w USA i w Azji. Z tego powodu musimy sie koncentrowaé na rodzimych czynnikach wzrostu, bowiem
spotek na GPW eksponowanych na wzrost gospodarki amerykanskiej, chinskiej czy indyjskiej jest raczej niewiele. W
Polsce $rodki publiczne wydawane sg gtéwnie na szeroko rozumiang wojskowos¢ i cyberbezpieczerstwo oraz
energetyke. Poza tym widzimy nizsze stopy procentowe w strefie euro, powolne obnizki w Polsce oraz w USA. Ten
trend pozwala podtrzymac dobrg koniunkture na rynkach finansowych. Mniejsze obcigzenia finansowe i wieksze
mozliwosci inwestycyjne mogg wreszcie pobudzi¢ wzrost spétek z tradycyjnych gatezi gospodarki: przemyst,
budowlanka oraz handel, ale trudno zakfadaé aby efekt ten médgt by¢ trwaty bez szerszych zmian w polityce
gospodarczej Unii Europejskie;j.

Tym samym cytat z poprzedniego listu: , Przy tak trudnej sytuacji makroekonomicznej w Polsce i Europie,
nasza strategia inwestycyjna polegajgca na bardzo wybidrczym otwieraniu pozycji w spétkach dajgcych szanse na
gwattownq zmiane wartosci, przede wszystkim z powodu zmian wtasnosciowych, wydaje sie by¢ wtasciwg strategiq
pozwalajgcq na systematyczne, coroczne osigganie zyskow.” nie stracit na aktualnosci. W dalszym ciggu kluczowa
przestankg przy wyborze kolejnych inwestycji jest stopien ich zainteresowania przez inwestoréw strategicznych.
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Tradycyjnie podajemy tez podsumowanie stopy zwrotu netto Funduszu od poczatku dziatalnosci:

Wyniki na 30.09.2025: %

3 miesigce 6,51%
6 miesiecy 12,99%
9 miesiecy 12,28%
12 miesiecy 16,79%
24 miesigce 19,71%
36 miesiecy 50,31%
48 miesiecy 37,73%
60 miesiecy 73,15%

od poczatku dziatalnosci 179,25%

Jednoczesnie informujemy, ze szczegdtowe informacje dotyczgce funduszu, w tym warto$é obecna Panstwa
inwestycji, dostepna jest po zalogowaniu na stronie internetowej: https://www.whitebergtfi.pl/notowania/login
przydzielonym Panstwu loginem i hastem bezposrednio po dokonanym zapisie na certyfikaty inwestycyjne. W razie
dodatkowych pytan zwigzanych z tym zagadnieniem prosimy o kontakt za posrednictwem maila
uczestnik@whitebergtfi.pl.

Dodatkowo nasze wyniki publikowane sg tez na stronie internetowej lzby Zarzadzajgcych Funduszami i
Aktywami, pod adresem: https://www.izfa.pl/raporty#tstopy-zwrotu-fiz-niepublicznych, gdzie mozecie Panstwo
porownac nas do alternatywnych mozliwosci inwestycyjnych w formie niepublicznych funduszy inwestycyjnych
zamknietych.
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Eryk Karski Pawel Klimkowski

Zarzadzajacy Funduszem

" wyniki osiagniete w przesztoéci nie przewiduja przysztych zwrotow
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Nota Prawna:

Witascicielem niniejszego materiatu  jest
White  Berg  Towarzystwo  Funduszy
Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie,
ul. Sienna 75 (dalej ,Towarzystwo”).
Przedstawione informacje majgq charakter
reklamowy. Niniejszy materiat stuzy jedynie
celom informacyjnym (celom
marketingowym) i nie stanowi umowy, nie
stanowi oferty, w tym oferty w rozumieniu
art. 66 ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 r. -
Kodeks cywilny (t.j. Dz. U. z 2024 r. poz. 1061
z pdin. zm.) oraz zaproszenia do zawarcia
umowy Ww rozumieniu art. 71 Kodeksu
cywilnego, nie stanowi oferty publicznej w
rozumieniu art. 3 ust. 1a ustawy z dnia 29
lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentéw finansowych
do zorganizowanego systemu obrotu oraz o
spotkach publicznych (t.j. Dz. U.z 2024 r. poz.
620 z pdin. zm.), nie jest dokumentem
informacyjnym  wymaganym na mocy
przepisOw prawa, nie jest wystarczajacy do
podjecia decyzji inwestycyjnej, a takze nie

jest rekomendacjy, zaproszeniem, ani
ustugami doradztwa prawnego,
podatkowego, finansowego lub
inwestycyjnego, zwigzanego z

inwestowaniem w jakiekolwiek instrumenty
finansowe. Materiat ten nie moze stanowi¢
podstawy do podjecia decyzji inwestycyjnej o
dokonaniu jakiejkolwiek inwestycji.
Informacje zamieszczone w materiale nie
stanowiag rekomendacji w rozumieniu
przepisOw  Rozporzadzenia  Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) NR 596/2014 z dnia
16 kwietnia 2014 r. w sprawie naduzy¢ na
rynku (rozporzadzenie w sprawie naduzy¢ na

rynku) oraz uchylajace dyrektywe
2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady
i dyrektywy  Komisji ~ 2003/124/WE,

2003/125/WE i 2004/72/ WE. Prezentowane
dane oparte sg na opracowaniach wtasnych
Towarzystwa chyba, ze wyraznie wskazano
inne zrédto pochodzenia danych.
Inwestowanie w fundusze inwestycyjne
zwigzane jest z ryzykiem i moze wigzac sie z
utratg catosci lub czesci zainwestowanych
Srodkéw. Decyzje o ewentualnym nabyciu

certyfikatéw inwestycyjnych nalezy podjgé
po doktadnym zapoznaniu sie z polityka
inwestycyjng  funduszu,  poziomem i
rodzajami ryzk zwigzanych z inwestowaniem
w certyfikaty danego funduszu, pobieranymi
optatami i kosztami, réwniez z dokumentami
dotyczacymi funduszu (tj. statut, warunki
emisji, dokument zawierajgcy kluczowe
informacje dla inwestoréw, informacja dla
klienta alternatywnego funduszu
inwestycyjnego). 0gdlny wskaznik ryzyka
stanowi wskazéwke co do poziomu ryzyka
tego produktu w pordéwnaniu z innymi
produktami. Pokazuje on, jakie jest
prawdopodobienstwo straty pieniedzy na
produkcie z powodu zmian rynkowych lub
wskutek tego, ze nie mamy mozliwosci
wypfacenia inwestorowi pieniedzy.
Sklasyfikowalismy ten produkt jako 6 w skali
7 punktowej, co stanowi drugg najwyzsza
klase ryzyka. Fundusz zostat zaklasyfikowany
do klasy ryzyka 6 na podstawie
Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE)
2017/653 z dnia 8 marca 2017 r.
uzupetniajacego rozporzadzenie Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr 1286/2014, przy
uwzglednieniu krétkiego okresu istnienia
skutkujacego brakiem wystarczajacej historii
Funduszu. Oznacza to, ze potencjalne straty
wskutek przysztych wynikéw oceniane sg

jako duze, a zte warunki rynkowe
najprawdopodobniej wptyng na nasza
zdolnos¢ do  wyptacenia  inwestorowi

pieniedzy. Ten produkt nie uwzglednia zadnej
ochrony przed przysztymi wynikami na rynku,
wiec inwestor moze straci¢ czesé lub catosé¢
swojej inwestyciji. w przypadku
niemozliwosci  wypfacenia  inwestorowi
(przez nas) naleznej kwoty inwestor moze
straci¢ catos¢ swojej inwestycji. Inwestor nie
ponosi ryzyka zaciggania dodatkowych
finansowych zobowigzan lub obowigzkéw, w
tym zobowigzan warunkowych, oprécz
kapitatu zainwestowanego w certyfikaty
inwestycyjne. Prezentowane historyczne
stopy zwrotu z inwestycji nie uwzgledniaja
optat manipulacyjnych pobieranych przy
sktadaniu zapisu, sktadaniu zgdania wykupu

certyfikatow inwestycyjnych funduszu, optat
zwigzanych z zarzadzaniem funduszem.
Historyczne stopy zwrotu nie stanowig
gwarancji osiggniecia podobnych wynikéw w
przysztosci. Indywidualna stopa zwrotu nie
jest tozsama z wynikiem inwestycyjnym i jest
uzalezniona od dnia wykupu certyfikatow
inwestycyjnych oraz od wysokosci pobranych
optat dotyczacych zarzadzania Funduszem
lub optat manipulacyjnych i naleznych
podatkéw. Towarzystwo nie gwarantuje
osiggniecia zatozonego celu inwestycyjnego
ani uzyskania okreslonych lub podobnych do
osiaggnietych dotychczas wynikéw
inwestycyjnych. Certyfikaty inwestycyjne
Funduszu charakteryzuje ryzyko ptynnosci.
Wyniki funduszu osiggniete w przesztosci nie
przewidujg przysztych zwrotéw. Przyszte
wyniki podlegajg opodatkowaniu, ktére
zalezy od sytuacji osobistej kazdego
inwestora i ktére moze ulec zmianie w
przysztosci. Potencjalny uczestnik funduszu
ma mozliwo$¢ zapoznania sie z kluczowymi
informacjami  dla  inwestorow, ktoére
dostepne s3g dla potencjalnych uczestnikow w
siedzibie Towarzystwa oraz s3 wydawane
przy przekazywaniu imiennej propozycji
nabycia. Szczegétowe informacje zawarte sg
w warunkach emisji certyfikatow
inwestycyjnych oraz statucie funduszu
udostepnianych na wniosek w siedzibie
White Berg TFI S.A. Twodrcg niniejszego
materiatu  jest White Berg TFI S.A.
(www.whitebergtfi.pl). Materiat objety jest
ochrong przewidziang prawem autorskim na
podstawie przepiséw ustawy z dnia 4 lutego
1994 roku o prawie autorskim i prawach
pokrewnych (t.j. Dz. U. z 2025 r. poz. 24, z
pdin. zm.). Wszelkie prawa autorskie
zwigzane z niniejszym materiatem
przystuguja wytacznie Towarzystwu. Bez
zgody Towarzystwa materiat nie moze by¢ w
catosci, ani  w czesci  kopiowany,
udostepniany lub wykorzystywany w inny
sposéb na jakimkolwiek polu eksploataciji,
ktory naruszatby interes prawny
Towarzystwa.
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