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SPRAWOZDANIE NIEZALEZNEGO
BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Zgromadzenia Inwestorow Premium Properties Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
oraz Akgjonariuszy | Rady Nadzorczej Rockbridge Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych Spdtka Akcyna

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego
Opinia

Przeprowadzilismy badanie zataczonego rocznego sprawozdania finansowego
Premium Properties Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (,,Fundusz”), na ktére sktada
sie wprowadzenie do sprawozdania finansowego, zestawienie lokat oraz bilans na
dzien 31.12.2021, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto
oraz rachunek przeptywoéw pienieznych za rok obrotowy od 1 stycznia 2021 r.
do 31 grudnia 2021 r. oraz noty objasniajace zawierajace opis przyjetych zasad
rachunkowosci i informacje dodatkowa (,,sprawozdanie finansowe").

Naszym zdaniem zataczone sprawozdanie finansowe:

e przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej Funduszu
na dzien 31.12.2021 r. oraz jego wyniku finansowego i przeptywoéw
pienieznych za rok obrotowy zakonczony w tym dniu zgodnie z majacymi
zastosowanie przepisami ustawy z dnia 29.09.1994 r. o rachunkowosci
(zwanej dalej ustawa o rachunkowosci — t.j. Dz. U. z 2021 r. poz. 217 z pozn.
zm.) oraz przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci;

e jest zgodne co do formy i tresci z obowigzujacymi Fundusz przepisami prawa
oraz Statutem Funduszu;

e zostato sporzadzone na podstawie prawidtowo prowadzonych ksiag
rachunkowych zgodnie z przepisami rozdziatu 2 ustawy o rachunkowosci.

Pod'stawa opinii

Nasze badanie przeprowadzilismy zgodnie z Krajowymi Standardami Badania
w brzmieniu Miedzynarodowych Standardéw Badania przyjetych przez Krajowa Rade
Biegtych Rewidentéw nr 3430/52a/2019 z dnia 21 marca 2019 r. w sprawie
krajowych standardéw badania oraz innych dokumentéw, z pézn. zm. (,KSB”)
a takze stosownie do ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach, firmach
audytorskich oraz nadzorze publicznym (zwanej dalej ustawa o biegtych rewidentach
- Dz. U. 22020 r., poz. 1415 z p6zn.zm.). Nasza odpowiedzialnos¢ zgodnie z tymi
standardami zostata dalej opisana w sekgcji naszego sprawozdania Oadpowiedzialnosc
biegtego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego.
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JesteSmy niezalezni od Funduszu zgodnie z Miedzynarodowym Kodeksem etyki
zawodowych ksiegowych (w tym Miedzynarodowymi standardami niezaleznosci)
Rady Miedzynarodowych Standardéw Etycznych dla Ksiegowych (, Kodeks IESBA")
przyjetym uchwata Krajowej Rady Biegtych Rewidentéw nr 3431/52a/2019 z dnia 25
marca 2019 r. w sprawie zasad etyki zawodowej biegtych rewidentéw oraz z innymi
wymogami etycznymi, ktére maja zastosowanie do badania sprawozdan
finansowych w Polsce. Wypetnilismy nasze inne obowiazki etyczne zgodnie z tymi
wymogami i Kodeksem IESBA. W trakcie przeprowadzania badania kluczowy biegty
rewident oraz firma audytorska pozostali niezalezni od Funduszu zgodnie z
wymogami niezaleznosci okreslonymi w ustawie o biegtych rewidentach.

Uwazamy, ze dowody badania, ktére uzyskalismy sa wystarczajace i odpowiednie,
aby stanowi¢ podstawe dla naszej opinii.

Oapowiedzialnosc Zarzadu i Rady Nadzorczej za sprawozdanie finansowe

Zarzad Rockbridge Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (dalej , Rockbridge
TFl S.A.") jest odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstawie prawidtowo
prowadzonych ksiag rachunkowych, sprawozdania finansowego, ktére przedstawia
rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej i wyniku finansowego Funduszu
zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci, przyjetymi zasadami (polityka)
rachunkowosci oraz z obowigzujacymi Fundusz przepisami prawa i statutem, a takze
za kontrole wewnetrzna, ktéra Zarzad Rockbridge TFI S.A. uznaje za niezbedna aby
umozliwi¢ sporzadzenie sprawozdania finansowego niezawierajagcego istotnego
znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem.

Sporzadzajac sprawozdanie finansowe Zarzad Rockbridge TFI S.A. jest odpowiedzialny
za ocene zdolnosci Funduszu do kontynuowania dziatalnosci, ujawnienie, jezeli ma to
zastosowanie, spraw zwigzanych z kontynuacja dziatalnosci oraz za przyjecie zasady
kontynuacji dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci, z wyjatkiem sytuacji kiedy
Zarzad Rockbridge TFI S.A. albo zamierza dokona¢ likwidacji Funduszu, albo
zaniecha¢ prowadzenia dziatalnosci albo nie ma Zzadnej realnej alternatywy dla
likwidacji lub zaniechania dziatalnosci.

Zarzad Rockbridge TFI S.A. oraz Cztonkowie Rady Nadzorczej sa zobowigzani do
zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe spetniato wymagania przewidziane w
ustawie o rachunkowosci. Cztonkowie Rady Nadzorczej sa odpowiedzialni za
nadzorowanie procesu sprawozdawczosci finansowej Funduszu.

Odpowiedzialnosc Biegtego Rewidenta za badanie sprawozdania finansowego

Naszymi celami sa uzyskanie racjonalnej pewnosci czy sprawozdanie finansowe jako
catos¢ nie zawiera istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem
oraz wydanie sprawozdania z badania zawierajagcego nasza opinie. Racjonalna
pewno$¢ jest wysokim poziomem pewnosci, ale nie gwarantuje, ze badanie
przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze wykryje istniejace istotne znieksztatcenie.
Znieksztatcenia moga powstawac na skutek oszustwa lub btedu i sa uwazane za
istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwac, ze pojedynczo lub tacznie mogtyby
wptyna¢ na decyzje gospodarcze uzytkownikéw podjete na podstawie tego
sprawozdania finansowego.
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Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przysztej rentownosci Funduszu ani
efektywnosci lub skutecznosci prowadzenia jej spraw przez Zarzad Rockbridge TFI
S.A. obecnie lub w przysztosci.

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy zawodowy osad i zachowujemy
zawodowy sceptycyzm, a takze:

identyfikujemy i oceniamy ryzyka istotnego znieksztatcenia sprawozdania
finansowego spowodowanego oszustwem lub btedem, projektujemy
i przeprowadzamy procedury badania odpowiadajace tym ryzykom
i uzyskujemy dowody badania, ktére sa wystarczajace i odpowiednie, aby
stanowi¢ podstawe dla naszej opinii. Ryzyko niewykrycia istotnego
znieksztatcenia wynikajacego z oszustwa jest wieksze niz tego wynikajacego
z btedu, poniewaz oszustwo moze dotyczy¢ zmowy, fatszerstwa, celowych
pominie¢, wprowadzenia w bfad lub obejscia kontroli wewnetrznej;
uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnetrznej stosownej dla badania w celu
zaprojektowania procedur badania, ktére sa odpowiednie w danych
okolicznosciach, ale nie w celu wyrazenia opinii na temat skutecznosci
kontroli wewnetrznej Funduszu;

oceniamy odpowiednio$¢ zastosowanych zasad (polityki) rachunkowosci oraz
zasadnos¢ szacunkoéw ksiegowych oraz powiazanych ujawnier dokonanych
przez Zarzad Rockbridge TFI S.A;

wyciggamy wniosek na temat odpowiedniosci zastosowania przez Zarzad
Rockbridge TFI S.A. zasady kontynuacji dziatalnosci jako podstawy
rachunkowosci oraz na podstawie uzyskanych dowodéw badania, czy
istnieje istotna niepewnos¢ zwigzana ze zdarzeniami lub warunkami, ktéra
moze poddawac w znaczaca watpliwos¢ zdolnos¢ Funduszu do kontynuagji
dziatalnosci. Jezeli dochodzimy do wniosku, ze istnieje istotna niepewnos¢,
wymagane jest od nas zwrécenie uwagi w naszym sprawozdaniu biegtego
rewidenta na powiazane ujawnienia w sprawozdaniu finansowym lub jezeli
takie ujawnienia sa nieadekwatne, modyfikujemy nasza opinie. Nasze
whnioski s3 oparte na dowodach badania uzyskanych do dnia sporzadzenia
naszego sprawozdania biegtego rewidenta, jednakze przyszte zdarzenia lub
warunki moga spowodowa¢, ze Fundusz zaprzestanie kontynuadgji
dziatalnosci;

oceniamy 0go6lna prezentacje, strukture i zawarto$¢ sprawozdania
finansowego, w tym ujawnienia, oraz czy sprawozdanie finansowe
przedstawia bedace ich podstawa transakcje i zdarzenia w sposob
zapewniajacy rzetelna prezentacje.

Inne informacje, w tym sprawozdanie z dziatalnosci

Na inne informacje sktada sie sprawozdanie z dziatalnosci Funduszu za rok obrotowy
zakonczony 31.12.2021 r. (,,Sprawozdanie z dziatalnosci”)

Odpowiedzialnosc Zarzadu i Rady Nadzorczef

Zarzad Rockbridge TFI S.A. jest odpowiedzialny za sporzadzenie Sprawozdania z
dziatalnosci zgodnie z przepisami prawa.
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Zarzad Rockbridge TFI S.A. oraz Cztonkowie Rady Nadzorczej sa zobowiazani do
zapewnienia, aby Sprawozdanie z dziafalnosci Funduszu spetniato  wymagania
przewidziane w Ustawie o rachunkowosci.

Oadpowiedzialnosc biegtego rewidenta

Nasza opinia z badania sprawozdania finansowego nie obejmuje Sprawozdania
z dziatalnosci. W zwigzku z badaniem sprawozdania finansowego naszym
obowiazkiem jest zapoznanie sie ze Sprawozdaniem z dziatalnosci, i czyniac to,
rozpatrzenie, czy nie jest istotnie niespdjne ze sprawozdaniem finansowym lub nasza
wiedza uzyskang podczas badania, lub w inny sposéb wydaje sie istotnie
znieksztatcone. Jesli na podstawie wykonanej pracy, stwierdzimy istotne
znieksztatcenia w Sprawozdaniu z dziatalnosci, jesteSmy zobowiazani poinformowac
0 tym w naszym sprawozdaniu z badania. Naszym obowiazkiem zgodnie z wymogami
ustawy o biegtych rewidentach jest réwniez wydanie opinii czy sprawozdanie
z dziatalnosci  zostato sporzadzone zgodnie z przepisami oraz czy jest zgodne
z informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym.

Opinia o Sprawozdaniu z dziatalnosci

Na podstawie wykonanej w trakcie badania pracy, naszym zdaniem, Sprawozdanie
z dziafalnosci Funduszu:

e zostato sporzadzone zgodnie z art. 49 Ustawy o rachunkowosci;
e jest zgodne z informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym.

Ponadto, w swietle wiedzy o Funduszu i jego otoczeniu uzyskanej podczas naszego
badania oswiadczamy, ze nie stwierdzilisSmy w Sprawozdaniu z dziatalnosci istotnych
znieksztatcen.

Sprawozdanie na temat innych wymogoéw prawa i regulacji
Informacja o przestrzeganiu regulagi ostroznosciowych

Za zapewnienie zgodnosci dziatalnosci Funduszu z regulacjami ostroznosciowymi
okreslonymi w odrebnych przepisach odpowiada Zarzad Rockbridge TFI S.A. W
ramach badania zataczonego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy
procedury badania, ktérych celem byta identyfikacja naruszenia przez Fundusz wyzej
wymienionych regulacji ostroznosciowych, a ktére mogtyby mie¢ istotny wptyw na
zatgczone sprawozdanie finansowe. Na podstawie przeprowadzonych przez nas
procedur stwierdzamy, ze nic nie zwrdcito naszej uwagi, co kazatoby nam sadzic,
ze w okresie od dnia 01.01.2021 r. do dnia 31.12.2021 r. Fundusz naruszyt
obowiazujace regulacje ostroznosciowe w zakresie, w jakim mogtoby to mie¢ istotny
wptyw na sprawozdanie finansowe Funduszu jako catosc.
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Kluczowym biegtym rewidentem odpowiedzialnym za badanie, ktérego rezultatem
jest niniejsze sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta, jest Aleksandra Sasin

Signature Nof Verified
Dokument pg?}.gjjprza
Aleksandra Sasi
Data: 2022.04.26]18:15:42 CEST
Nr ewidencyjny 12728
dziatajaca w imieniu UHY ECA Audyt Spdétka z ograniczona odpowiedzialnoscia Sp. k.

z siedziba w Warszawie wpisanej na liste firm audytorskich pod numerem 3115
w imieniu ktorej kluczowy biegty rewident zbadat sprawozdanie finansowe.

Warszawa, 26.04.2022 r.
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9% Rockbridge

Szanowni Panstwo,

Warszawa, 26 kwietnia 2022 r.

przedstawiamy Panstwu sprawozdanie finansowe Premium Properties FIZ (,Fundusz’) zarzadzanego przez
Rockbridge Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., za okres od 1 stycznia 2021 roku do 31 grudnia 2021 roku.

Na koniec okresu sprawozdawczego wartos¢ aktywoéw netto Funduszu wynosita 171,3 min ziotych.

Stopa zwrotu

W zwigzku z prowadzong polityka inwestycyjng w okresie sprawozdawczym warto$¢ aktywow netto na certyfikat

inwestycyjny wzrosta o 3,61%.

Poczatek roku 2022 jest bardzo trudny inwestycyjnie zaréwno na rynku akgji jak i obligacji, jednak uwazamy, ze kolejne
kwartaty przyniosg uspokojenie nastrojéw a wraz z tym poprawe notowac cen zaréwno na rynku akcji jak i obligacji co
bedzie wptywalo na poprawe wynikéw funduszy, ktérymi zarzgdzamy.
Dziekujemy za okazane nam zaufanie.

Z wyrazami szacunku,

Signature Not, Verified
Dokument podpjany przez
Krzysztof rek

Data: 2022.04¢6 09:06:45
CEST

Krzysztof Mazurek

Prezes Zarzadu

Signature Not Verified

N
Dokument podpj#any przez
Witold Chus¢

Data: 2022.0%,26 09:10:24
CEST
Witold Chus¢

Wiceprezes Zarzadu

Signature Not Verified
Dokument podpjgany przez
Piotr Tadeusz JFranaszczuk

Data: 2022.0426 15:08:55
CEST

Piotr Franaszczuk

Wiceprezes Zarzadu

Signature Not Verified

Michat Tuczynski

Wiceprezes Zarzadu

Rockbridge Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie, przy ulicy Marszatkowskiej 142, wpisana do rejestru
przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Miasta Stotecznego Warszawy, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego, pod numerem KRS 0000002970, NIP: 527-21-53-832. Kapitat zaktadowy i wptacony: 27.251.869,00 zt





				2022-04-26T09:06:45+0200





				2022-04-26T09:10:24+0200





				2022-04-26T15:08:55+0200





				2022-04-26T15:58:35+0200










 
 
 2021-01-01
 2021-12-31
 2022-04-26
 SprFinFunduszInwestycyjny
 1

 
 
 PREMIUM PROPERTIES FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
 FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH
 1541
 1070039858
 2017-11-27
 
 2017-11-27
 Fundusz zostal utworzony na czas okreslony, pierwotnie na okres pieciu lat i szesciu miesiecy od dnia jego zarejestrowania w rejestrze funduszy inwestycyjnych, przy czym okres dzialalnosci Funduszu mogl byc przedluzony przez Towarzystwo za zgoda Zgromadzenia Inwestorow maksymalnie o 3 (slownie: trzy lata).Towarzystwo, po uprzednim wyrazeniu zgody przez Zgromadzenie Inwestorow, postanowilo o przedluzeniu dzialalnosci Funduszu w ten sposob, ze czas, na jaki Fundusz zostal utworzony wynosi osiem lat i szesc miesiecy od dnia jego zarejestrowania w rejestrze funduszy inwestycyjnych.


 1.Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci Aktywow Funduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat.2.Cel inwestycyjny bedzie realizowany glownie w wyniku wzrostu wartosci Spolek Celowych, oraz przychodow z innych instrumentow finansowych nabytych lub objetych w celu optymalizacji zwrotu z lokat Funduszu.3.Fundusz nie gwarantuje osiagniecia celu inwestycyjnego.4.Aktywa Funduszu moga byc lokowane wylacznie w:a) papiery wartosciowe, b) udzialy w spolkach z ograniczona odpowiedzialnoscia, c) akcje w spolkach akcyjnych lub komandytowo-akcyjnych, d) Instrumenty Rynku Pienieznego, e) wierzytelnosci, w tym wierzytelnosci wobec osob fizycznych, f) waluty. 5.Fundusz moze lokowac Aktywa Funduszu w depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub instytucjach kredytowych.6.Fundusz nie bedzie komplementariuszem w spolkach komandytowo-akcyjnych.7.	Fundusz zobowiazany jest dostosowac strukture portfela inwestycyjnego Funduszu do wymagan okreslonych w Ustawie oraz Statucie w terminie 36 (trzydziestu szesciu) miesiecy od dnia utworzenia Funduszu.8.Lokaty Funduszu obejmuja:a) Portfel Aktywow Plynnych; b) Portfel Nieruchomosci. 9. Papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot, a takze udzialy w tym podmiocie i wierzytelnosci wobec tego podmiotu nie moga stanowic lacznie wiecej niz 20% wartosci Aktywow Funduszu.10.Depozyty w jednym banku krajowym, banku zagranicznym lub instytucji kredytowej nie moga stanowic wiecej niz 20% wartosci Aktywow Funduszu.11.Waluta obca jednego panstwa ani euro nie moze stanowic wiecej niz 20% wartosci Aktywow Funduszu.12.Lokaty, o ktorych mowa w art. 17 ust. 1 lit b) statutu, nie moga stanowic wiecej niz 20% wartosci Aktywow Funduszu w odniesieniu do lokat w jednostki uczestnictwa, tytuly uczestnictwa albo certyfikaty emitowane przez jeden fundusz inwestycyjny, fundusz zagraniczny lub instytucje wspolnego inwestowania.13. Oprocz powyzszych ograniczen Fundusz obowiazuja ograniczenia zawarte w Ustawie i Statucie.
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 UHY ECA Audyt Spolka z ograniczona odpowiedzialnoscia Spolka komandytowa z siedziba w Warszawie, ul. Polczynska 31A, 01-377 Warszawa, ktora zostala wpisana na liste podmiotow uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 3115.
 nienotowane
 
 Na dzien bilansowy funduszu posiadal serie Certyfikatow Inwestycyjnych : B,C,D,E.
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SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI
PREMIUM PROPERTIES FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
za okres od 1 stycznia 2021 r. do 31 grudnia 2021 r.

1. Podstawowe dane o Funduszu

Premium Properties Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (dalej: Fundusz) dziata na podstawie Ustawy z dn. 27 maja 2004 r.
o funduszach inwestycyjnych izarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (t.j. Dz.U. z 2021 r., poz. 605 z
pdin.zm., dalej: Ustawa).

Fundusz zostat wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych w dniu 27 listopada 2017 r. pod numerem RFI 1541.

Organem Funduszu jest Rockbridge Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spdtka Akcyjna z siedzibg w Warszawie pod
adresem: ul. Marszatkowska 142. 00-061 Warszawa. Poprzednio, tj. do dnia 14.01.2019 r., tj. do dnia, w ktérym to
Rockbridge TFI przejeto zarzadzanie Funduszem, organem Funduszu byto ALTUS Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie (obecnie Altus S.A.) pod adresem ul. Pankiewicza 3, 00 — 696 Warszawa.

Towarzystwo wpisane jest do rejestru przedsiebiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Miasta Stotecznego
Warszawy, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod Nr KRS 0000002970.

Fundusz zostat utworzony na czas okreslony, pierwotnie na okres pieciu lat i szesciu miesiecy od dnia jego zarejestrowania
w rejestrze funduszy inwestycyjnych, przy czym okres dziatalnosci Funduszu mogt by¢ przedtuzony przez Towarzystwo za
zgodg Zgromadzenia Inwestoréw maksymalnie o 3 (stownie: trzy) lata.

W dniu 18 lutego 2020 r. Zgromadzenie Inwestorow wyrazito zgode na przedtuzenie okresu dziatalnosci Funduszu o okres 3
lat.

2. Polityka inwestycyjna

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci Aktywow Funduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat. Cel inwestycyjny
jest realizowany gtéwnie w wyniku wzrostu wartosci Spétek Celowych, oraz przychoddéw z innych instrumentow
finansowych nabytych lub objetych w celu optymalizacji zwrotu z lokat Funduszu, przy czym Fundusz nie gwarantuje
osiggniecia celu inwestycyjnego.

W ramach prowadzenia polityki inwestycyjnej, w Funduszu wydzielony zostat Portfel Aktywdw Ptynnych oraz Portfel
Nieruchomosci.

Portfel Nieruchomosci stanowig lokaty nastepujgcego rodzaju, pod warunkiem, ze sg one zbywalne: (i) akcje lub udziaty lub
prawa w Spotkach Celowych; (ii) dtuzne papiery wartosciowe emitowane przez podmioty wymienione w lit. (i); (iii)
Instrumenty Rynku Pienieznego emitowane przez podmioty wymienione w lit. (i); (iv) wierzytelnosci, w tym pozyczki, wobec
podmiotéw wskazanych w lit. (i);

Dokonywane przez Fundusz lokaty, o ktédrych mowa powyzej, bedg dotyczyty wytacznie Spétek Celowych, ktdrych
wtasnoscia sa lub docelowo maja sie sta¢ Nieruchomosci.

W ramach Portfela Nieruchomosci podstawowym kryterium doboru lokat jest: (i) maksymalizacja stopy zwrotu przy
zachowaniu bezpieczenstwa dokonywanych lokat; (ii) dywersyfikacja lokat; (iii) ptynno$¢ z punktu widzenia mozliwosci

zapewnienia terminowego wykupu Certyfikatow Funduszu, na warunkach i zasadach okreslonych w Statucie Funduszu.

W ramach Portfela Aktywow Ptynnych podstawowym kryterium doboru lokat jest maksymalizacja stopy zwrotu przy
zachowaniu bezpieczenstwa lokaty i jej ptynnosci.

3. Opis podstawowych zagrozen i czynnikow ryzyka

Czynniki zwigzane bezposrednio z polityka inwestycyjng Funduszu





0:0 Rockbridge

a. Ryzyko firmy

Ryzyko wynikajgce z faktu, ze cena akcji lub udziatéw wyemitowanych przez firme, ktérej akcje lub udziaty wchodzace w
sktad portfela lokat Funduszu, odzwierciedla szereg czynnikow okreslajgcych atrakcyjnos¢ inwestycyjna spotki m.in. jej
sytuacje finansowg, majgtkowg oraz kadrowg, perspektywy rozwoju, rynek na ktérym dziata, zyskownosci, oraz innych
czynnikow charakterystycznych dla tej firmy. Pogorszenie ktdregokolwiek z tych czynnikow moze by¢ przyczyng spadku
wartosci akcji lub udziatéw tej spdtki, co z kolei moze wptywaé na wahania oraz spadek wartosci Certyfikatow
Inwestycyjnych.

Towarzystwo zarzadza przedmiotowym ryzykiem poprzez reagowanie na zmiany otoczenia, w ktérym Fundusz prowadzi
dziatalno$¢ i dostosowywanie struktury portfela tak, aby zachowaé zaktadane relacje pomiedzy stopg zwrotu a
akceptowalnym ryzykiem.

b. Ryzyko rynkowe

Podstawowg przyczyng ryzyka rynkowego sg wahania cen pojedynczych instrumentéw finansowych i pozostatych
sktadnikdéw lokat Funduszu, wynikajgce z ogdlnej sytuacji na rynku. Zmiana popytu i podazy na okreslone instrumenty
finansowe jest rezultatem zmieniajgcych sie czynnikéw mikro- i makroekonomicznych, w ktérych funkcjonuje emitent tych
instrumentéw oraz postrzeganiem przez inwestoréw wptywu tych czynnikdw na perspektywy gospodarcze emitenta. W
zwigzku z tym faktem wycena rynkowa lokat, w ktére inwestuje Fundusz, moze podlega¢ zmianom. Pogorszenie sie
koniunktury gospodarczej, moze przektadac sie na spadek wyceny Aktywow bedacych przedmiotem lokat Funduszu, co
bedzie wptywato na spadek wartosci Certyfikatow Inwestycyjnych.

c. Ryzyko kredytowe
Ryzyko niewyptacalnosci emitentdéw zwigzane z trwatg lub czasowg utratg przez emitentéw zdolnosci do wywigzywania sie z
zaciggnietych zobowigzan, w tym réwniez z trwatg lub czasowg niemoznoscia zaptaty odsetek od zobowigzan. Sytuacja taka
moze mieé¢ miejsce w nastepstwie pogorszenia sie kondycji finansowej emitenta spowodowanego zaréwno przez czynniki
wewnetrzne emitenta, jak i uwarunkowania zewnetrzne (parametry ekonomiczne, otoczenie prawne itp.). Pogorszenie sie
kondycji finansowej emitenta znajduje swoje odzwierciedlenie w spadku cen dtuznych papieréw wartosciowych
wyemitowanych przez ten podmiot.

W sktad tej kategorii ryzyka wchodzi réwniez ryzyko zwigzane z obnizeniem ratingu kredytowego emitenta przez agencje
ratingowa i wynikajacy z niego spadek cen dtuinych papieréw wartosciowych bedacy nastepstwem wymaganej przez
inwestorow wyzszej premii za ryzyko. Pogorszenie sie kondycji finansowej emitentéw papieréw wartosciowych
wchodzacych w sktad lokat Funduszu, lub obnizenie ratingu dla tych papieréw lub emitentow moze w efekcie prowadzi¢ do
spadkéw wartosci Certyfikatdw Inwestycyjnych. Ryzyko kredytowe moze dotyczy¢ réwniez innych aktywdw bedacych
przedmiotem lokat Funduszu, w tym Aktywoéw Nienotowanych.

Miarg ryzyka kredytowego jest udziat ekspozycji w instrumenty dtuzne poszczegdlnych emitentdw oraz udzielonych im
pozyczek, poreczen i gwarancji w aktywach funduszu.

d. Ryzyko zwigzane z inwestowaniem w instrumenty pochodne:

Przedmiotem lokat Funduszu moga by¢ Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, pod

warunkiem Zze sg zbywalne. Wykorzystanie instrumentéw pochodnych, w tym niewystandaryzowanych instrumentéw

pochodnych wigze sie m.in. z nastepujacymi rodzajami ryzyka:

1) ryzyko rynkowe tj. ryzyko poniesienia przez Fundusz straty wynikajagcej z wahan wartosci rynkowych pozycji
wchodzacych w sktad Aktywow Funduszu na skutek fluktuacji zmiennych rynkowych, takich jak stopy procentowe,
kursy walutowe, ceny akcji lub zdolno$¢ kredytowa emitenta. Ryzyko to jest uwzgledniane w ramach obliczen w
zakresie ekspozycji AFl zgodnie z Rozporzadzeniem 231/2013.

2) ryzyko niedopasowania wyceny Instrumentu Pochodnego do wyceny bazy Instrumentu Pochodnego, przy czym w celu
pomiaru tego ryzyka Fundusz dokonuje pomiaru zmiennosci bazy Instrumentu Pochodnego;

3) ryzyko rozliczenia transakcji — tj. ryzyko zwigzane z mozliwoscig wystepowania btedéw lub opézniel w rozliczeniach
transakgji, ktérych przedmiotem sg Instrumenty Pochodne, przy czym w celu pomiaru tego ryzyka Fundusz dokonuje
pomiaru ilosci btednie rozliczonych transakcji w stosunku do catkowitej ilosci transakcji na danym Instrumencie
Pochodnym;

4) ryzyko kontrahenta - warto$é¢ ustalonego przez Fundusz niezrealizowanego zysku na transakcjach, ktérych
przedmiotem sg Instrumenty Pochodne, bez uwzgledniania optat i $wiadczen ponoszonych przez Fundusz przy
zawarciu transakcji, w szczegdlnosci premii zaptaconej przy zakupie opcji, przy czym wartos¢ ryzyka kontrahenta
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stanowi wartos¢ ustalonego przez Fundusz niezrealizowanego zysku na transakcjach z tym kontrahentem, ktérych
przedmiotem sg Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne;

5) ryzyko ptynnosci - ryzyko braku mozliwosci, w odpowiednio krétkim okresie czasu, sprzedazy, likwidacji lub zamkniecia
pozycji na Instrumentach Pochodnych bez znaczacego negatywnego wptywu na Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu,
przy czym w celu pomiaru tego ryzyka Fundusz w odniesieniu do Instrumentéw Pochodnych dokonuje pomiaru
stosunku wielkosci pozycji w danym Instrumencie Pochodnym do srednich dziennych obrotéw rynkowych na tym
Instrumencie, a w przypadku Niewystandaryzowanych Instrumentéw Pochodnych ryzyko ptynnosci bedzie mierzone
poprzez analize uméw w zakresie mozliwosci realizacji transakcji zamykajacej przed terminem realizacji transakcji
wskazanym w umowie dotyczacej Niewystandaryzowanego Instrumentu Pochodnego;

6) ryzyko modelu - ryzyko, wystgpienia réznicy pomiedzy wyceng rynkowa a wyceng teoretyczng opartg na prawidtowo
skonstruowanym modelu, przy czym w celu pomiaru tego ryzyka Fundusz bedzie monitorowat réznice wyceny wedtug
modelu do rzeczywistej ceny zamkniecia;

7) ryzyko operacyjne tj. ryzyko poniesienia przez Fundusz straty wynikajacej z nieodpowiednich proceséw wewnetrznych i
nieprawidtowosci dotyczacych systemdw towarzystwa, zasobow ludzkich lub wynikajacej ze zdarzen zewnetrznych,
obejmujace ryzyko prawne i dokumentacyjne oraz ryzyko wynikajace ze stosowanych w imieniu Funduszu procedur
zawierania transakgji, rozliczania i wyceny, przy czym w celu pomiaru tego ryzyka Fundusz dokonuje pomiaru ilosci
zdarzen zwigzanych z wystgpieniem danego ryzyka w okreslonym przedziale czasowym;

8) ryzyko zwigzane z instrumentami bazowymi, tj. ryzyko zwigzane z mozliwoscig niekorzystnego ksztattowania sie
wartosci (cen) instrumentow bazowych, przy czym w celu pomiaru tego ryzyka Fundusz okresla wartos¢ pozycji w bazie
Instrumentéw Pochodnych;

9) ryzyko dzwigni finansowej, tj. ryzyko, ze w przypadku nietrafnych decyzji inwestycyjnych stosowanie Instrumentéw
Pochodnych moze prowadzi¢ do zwielokrotnienia strat w poréwnaniu do pozostatych lokat Funduszu, przy czym w celu
pomiaru ryzyka dzwigni finansowej Fundusz oblicza sume wartosci wszystkich kwot zaangazowania w Instrumenty
Pochodne w sposéb okreslony przepisami Rozporzadzenia 231/2013 oraz uwzglednia jg przy stosowaniu limitéw
inwestycyjnych.

e. Ryzyko rozliczenia
Ryzyko wynikajgce z mozliwosci nieterminowego rozliczenia lub braku rozliczenia transakcji dotyczacych sktadnikow
portfela inwestycyjnego Funduszu. Nieterminowe rozliczenie lub brak rozliczenia transakcji moze w przypadku
negatywnego zachowania sie cen papieréow wartosciowych lub wartosci innych aktywow wptywaé na wahania oraz spadki
wartosci Certyfikatdw Inwestycyjnych. Dodatkowo, nieterminowe rozliczenia lub brak rozliczen transakcji moze powodowaé
koniecznos$¢ poniesienia przez Fundusz kar umownych wynikajacych z zawartych przez Fundusz umoéw.

f.  Ryzyko ptynnosci
Zbyt niski obrét instrumentem finansowym bedacym lub majacym by¢ przedmiotem lokat Funduszu lub wycofanie takiego
instrumentu finansowego z obrotu moze uniemozliwi¢ jego nabycie lub zbycie w wielkosci wynikajacej z realizacji
zaktadanej polityki inwestycyjnej, a takze moze utrudni¢ lub uniemozliwi¢ dokonanie rzetelnej wyceny tego instrumentu
finansowego, co w konsekwencji moze spowodowac znaczny spadek wartosci danych instrumentéw i wywiera¢ istotny
wptyw na wartos$¢ Aktywéw Funduszu.

Miarg ryzyka ptynnosci jest udziat srodkéw ptynnych w aktywach Funduszu.

g. Ryzyko walutowe

W przypadku dokonywania przez Fundusz inwestycji na rynkach zagranicznych, a takze inwestycji w papiery wartoSciowe
denominowane w walutach obcych, dodatkowym czynnikiem ryzyka jest poziom kurséw walutowych. Wahania kursu
ztotego wzgledem walut obcych moga przektadac sie na wahania wyrazonych w ztotych cen takich papieréw wartosciowych
lub innych aktywow, co z kolei moze prowadzi¢ do waharn oraz spadkdw wartosci Certyfikatéw Inwestycyjnych.

Dodatkowo, poziom kurséw walutowych, jako jeden z gtdwnych parametréow makroekonomicznych, moze wptywac na
atrakcyjnos¢ inwestycyjna oraz ceny krajowych papieréw wartosciowych lub innych aktywoéw, szczegdlnie w przypadku
gwattownych zmian kurséw walutowych. Wéwczas zmiany cen papierow wartosciowych na gietdzie, lub rynku na ktérym sg
notowane, lub zmiany wycen innych aktywdéw, w tym Aktywow Nienotowanych mogg wptywac na wahania oraz spadki
wartosci Certyfikatow Inwestycyjnych.
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h. Ryzyko zwigzane z przechowywaniem Aktywéw
Mimo, ze zgodnie z Ustawg do prowadzenia rejestru Aktywow Funduszu zobowigzany jest niezalezny od Towarzystwa Bank
Depozytariusz, moze — w wyniku btedu ze strony Depozytariusza lub innych zdarzen zwigzanych z przechowywaniem
Aktywow, na ktore Towarzystwo nie ma wptywu — wystgpi¢ sytuacja majaca negatywny wptyw na wartos¢ Aktywow
Funduszu, w tym moze dojs¢ do utraty Aktywow Utrzymywanych. Szczegdtowe zasady pozwalajgce Depozytariuszowi na
w/w uwolnienie sie od odpowiedzialnosci za utrate Aktywow Utrzymywanych regulujg przepisy prawa.

i.  Ryzyko koncentracji sektorowej i geograficznej lokat
Ryzyko zwigzane z mozliwoscig zaistnienia sytuacji, w ktérej lokaty Funduszu beda skoncentrowane w okreslonych rejonie
geograficznym, na okreslonym rynku lub jego segmencie lub w okreslonym sektorze. Wéwczas niekorzystne zdarzenia
majace negatywny wptyw na dany rejon geograficzny, rynek, segment rynku lub sektor mogg w znaczacym stopniu wptywacé
na wahania Wartosci Aktywdéw Funduszu, a w konsekwencji wartos¢ Certyfikatow Inwestycyjnych.

j.  Ryzyko otoczenia makroekonomicznego
Atrakcyjnosc inwestycyjna instrumentdw finansowych i papierow wartosciowych, w tym dtuznych papierow wartosciowych
oraz innych aktywow, jest uzalezniona od wielu parametréw makroekonomicznych, takich jak m.in. tempo wzrostu
gospodarczego, poziom inflacji, poziom deficytu budzetowego, poziom deficytu na rachunku biezgcym, poziom bezrobocia,
poziom kursow walutowych. Zmiany poszczegdlnych parametrow makroekonomicznych moga negatywnie wptywaé na
atrakcyjnos¢ inwestycyjng poszczegdlnych papierdw wartosciowych oraz innych aktywow, a tym samym na ich ceny. Moze
to powodowac wahania oraz spadki wartosci Certyfikatéw Inwestycyjnych Funduszu.

k. Ryzyko prawne

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), a takze w przyjetych interpretacjach tych regulacji mogg negatywnie wptywac na emitentéw papierow
wartosciowych lub udziatéw oraz na atrakcyjnosé inwestycyjng instrumentow finansowych, w tym dtuznych papierow
wartosciowych, a takze innych aktywdw, a tym samym na ich ceny. Moze to powodowac wahania oraz spadki wartosci
Certyfikatow Inwestycyjnych Funduszu. Nalezy przy tym podkresli¢, ze zmiany w systemie prawnym mogg miec charakter
nagtego i znaczacego pogorszenia parametréw gospodarczych, przyczyniajac sie do gwattownych ruchéw cen papieréow
wartosciowych na gietdzie lub na rynku, na ktérym sg notowane lub wptywaé na wycene innych aktywow, w tym Aktywow
Nienotowanych.

.  Ryzyko miedzynarodowe

Tempo wzrostu gospodarczego w Polsce, poprzez system powigzan gospodarczych z innymi krajami, jest uzaleznione od
stanu gospodarki swiatowej, w tym przede wszystkim sytuacji gospodarczej Unii Europejskiej oraz Standéw Zjednoczonych.
Wspomniane powigzania powoduja pogorszenie koniunktury swiatowej, ktdra moze negatywnie wptywac na kondycje
gospodarki polskiej, a tym samym na atrakcyjnos$é oraz ceny papieréw wartosciowych oraz innych aktywdéw. Dodatkowo
nalezy podkresli¢, ze Polska jako kraj zaliczana jest do grupy tzw. emerging markets. W zwigzku z tym charakterystyczne dla
jej rynku finansowego s3 znaczne wahania poziomu inwestycji kapitatu miedzynarodowego. Przeptywy obcego kapitatu
mogg by¢ zwigzane z sytuacjg w innych krajach nalezgcych do tej samej grupy co Polska i niezwigzane bezposrednio z
aktualng sytuacja wewnetrzng naszego kraju. Przeptywy te poprzez mechanizm popytu i podazy moga by¢ przyczyna
znacznych zmian cen papieréw wartosciowych oraz innych aktywow na polskim i zagranicznym rynku. Czynniki te moga
powodowac wahania oraz spadki wartosci Certyfikatéw Inwestycyjnych.

m. Ryzyko stop procentowych
Jednym z najwazniejszych czynnikéw ksztattujgcych poziom cen dtuznych i udziatowych papieréw wartosciowych oraz
innych aktywdw jest poziom stép procentowych. Zmiany w poziomie rynkowych stop procentowych, majgce miejsce m.in.
W nastepstwie zmian w parametrach makroekonomicznych, moga powodowac znaczace zmiany w wartosci Certyfikatéw
Inwestycyjnych. Nalezy podkresli¢, ze zwigzek cen dtuznych papieréw wartosciowych z poziomem stép procentowych ma
charakter zaleznosci odwrotnie proporcjonalnej. Dodatkowo, wzrost stdp procentowych powoduje zmniejszenie
atrakcyjnosci inwestycji w akcje lub udziaty, co moze prowadzi¢ do spadku cen akcji na gietdzie lub wyceny Aktywow
Nienotowanych. Poziom stop procentowych jest rGwnie waznym czynnikiem z punktu widzenia rentownosci spotek, ktére w
swojej dziatalnosci korzystajg z kredytow bankowych. Wzrost stdp procentowych prowadzi¢ moze do zwiekszenia kosztow
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odsetkowych i pogorszenia rentownosci spotki, co z kolei moze znalezé swoje odzwierciedlenie w spadku wartosci spotki i
spadku wartosci cen akcji lub udziatow tej spétki, w tym cen akcji na gietdzie (w przypadku spotek notowanych na gietdzie
papieréw wartosciowych).

n. Ryzyko ptynnosci inwestycji na rynku pierwotnym

Ryzyko zwigzane z faktem braku mozliwosci sprzedania waloréw w okresie pomiedzy inwestycjg w papiery wartosciowe na
rynku pierwotnym a momentem pierwszego notowania na gietdzie papierow wartosciowych, ktéry moze trwac kilka
miesiecy. Jest to szczegdlnie wazne w przypadku, gdy w tym okresie nastgpig zdarzenia niekorzystne z punktu widzenia
atrakcyjnosci inwestycyjnej tych papieréw wartosciowych. Ograniczona ptynnos$¢ w okresie pomiedzy inwestycjg w papiery
wartosciowe na rynku pierwotnym a momentem pierwszego notowania na gietdzie papierow wartosciowych, szczegdlnie
wobec pogorszenia sie atrakcyjnosci inwestycyjnej papierow wartosciowych moze prowadzi¢ do spadkéw ceny tych
papieréw wartosciowych a w konsekwencji do wahan i spadkéw wartosci Certyfikatow Inwestycyjnych Funduszu.

o. Ryzyko ceny pierwszego notowania
Ryzyko wynikajgce z faktu braku ograniczen, dotyczgcych wielkosci procentowej zmiany ceny pierwszego notowania na
gietdzie papieréw wartosciowych wzgledem ceny z rynku pierwotnego. Oznacza to, ze cena pierwszego notowania moze
znacznie roznic¢ sie na niekorzys¢ od ceny ptaconej przez inwestoréw za dane papiery na rynku pierwotnym, szczegdlnie w
przypadku zaistnienia przed pierwszym notowaniem niekorzystnych zjawisk z punktu widzenia atrakcyjnosci inwestycyjnej
danego papieru wartosciowego badz jego emitenta.

p. Ryzyko niedopuszczenia waloréw do notowan gietdowych
Emitenci lub wprowadzajgcy papiery wartosciowe do publicznego obrotu z reguty dazg rowniez do tego, aby ich walory byty
notowane na rynku regulowanym, co z kolei wymaga spetnienia wielu kryteriéw. Moze sie zdarzy¢, ze czes¢ takich kryteriow
nie zostanie spetniona, w zwigzku z czym papiery wartosciowe nie bedg mogty byé notowane na rynku, co w znacznym
stopniu ograniczy ich ptynnos¢ (vide ryzyko ptynnosci).

q. Ryzyko wyceny
Ryzyko to wynika z faktu stosowania przez Fundusz do wyceny lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku modeli wyceny
dedykowanych do poszczegdlnych kategorii lokat lub ustug firm zewnetrznych do oceny wartosci tych aktywow (papiery
dtuzne, akcje, udziaty, instrumenty pochodne, etc.). Moze sie zdarzyé, ze z uwagi na konstrukcje modeli oraz rodzaj
zastosowanych do modeli danych wejSciowych rzeczywista cena mozliwa do osiggniecia na rynku w przypadku sprzedazy
takich papieréow wartosciowych lub wycena dokonana przez firme zewnetrzng bedzie rézna, w tym np. nizsza niz wycena
modelowa, co wptywaé bedzie na wahania, w tym spadek wartosci Certyfikatow Inwestycyjnych Funduszu.

r.  Ryzyko kontrahentéw emitenta
Ryzyko zwigzane z mozliwoscig niewywigzania sie kontrahentdw Funduszu ze zobowigzan wynikajgcych z zawieranych przez
Fundusz umoéw. Ryzyko takie wystepuje w szczegdélnosci na rynku miedzybankowym, na ktérym Fundusz moze zawierac
transakcje z terminem realizacji znaczaco pdiniejszym od daty zawarcia transakcji, a takze na rynku Aktywow
Nienotowanych.

s. Ryzyko nieosiaggniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Certyfikaty Inwestycyjne z uwzglednieniem
czynnikdw majacych wptyw na poziom ryzyka zwigzanego z inwestycja
Fundusz poprzez proces inwestycyjny i lokowanie Aktywdéw Funduszu w okreslone w Statucie rodzaje lokat bedzie dazyt do
zrealizowania celu inwestycyjnego okreslonego w Statucie Funduszu, przy czym jednak Fundusz nie gwarantuje osiggniecia
tego celu. Fundusz pomimo doktadania najwyzszej zawodowe] starannosci moze nie osiggna¢ zaktadanego zwrotu z
inwestycji, a inwestycja w Certyfikaty Inwestycyjne Funduszu moze wigzac sie z poniesieniem strat.

t. Ryzyko wystgpienia szczegdlnych okolicznosci, na wystgpienie ktérych Uczestnik Funduszu nie ma wptywu lub
ma ograniczony wptyw

Towarzystwo jako organ Funduszu jest uprawnione do podejmowania w imieniu Funduszu dziatan okreslonych w Statucie
Funduszu, przy czym Uczestnik nie ma wptywu na fakt podjecia bgdZ niepodjecia tych dziatan lub wptyw ten jest
ograniczony. Ponadto moga wystapi¢ inne okolicznosci, na ktére Uczestnik nie bedzie miat wptywu, a ktére w znaczacy
sposdb moga wptywac na optacalnosé¢ dokonanej inwestycji. Nalezy rowniez zwrdci¢ uwage na mozliwos¢ wystapienia
innych zdarzen, na ktére Uczestnik nie ma wptywu lub wptyw ten jest ograniczony, a ktdre mogg zaistnie¢ w zwigzku z
prowadzong przez Fundusz i Towarzystwo dziatalnoscig, takich jak: otwarcie likwidacji Funduszu, przejecie zarzadzania
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Funduszem przez inne towarzystwo, zmiane Depozytariusza, podmiotu obstugujgcego Fundusz, potaczenie Funduszu z
innym funduszem, zmiana polityki inwestycyjnej Funduszu.

u. Ryzyko zwigzane ze stosowaniem dzwigni finansowej AFI

Mechanizm stosowania dzwigni finansowej polega na pozyczaniu przez Fundusz srodkéw w celu ich dalszego inwestowania.
Powodem stosowania dzwigni finansowej jest przede wszystkim dazenie do zwiekszenia ekspozycji na danym
instrumencie/instrumentach w celu zwiekszenia zysku. W przypadku zbudowania znaczgcych ekspozycji stosowanie dzwigni
finansowej moze prowadzi¢ do zwiekszenia strat w sytuacji odmiennych od przewidywanych przez zarzadzajgcego ruchéw
cenowych aktywa bazowego. W celu pomiaru ryzyka dzwigni finansowej Fundusz stosuje limity ustanowione dla metody
zaangazowania AFl i metody brutto w danym Funduszu. Nie moga by¢ one wyisze niz 360% aktywow netto Funduszu w
przypadku stosowania metody zaangazowania i 400% w przypadku stosowania metody brutto.

v. Ryzyko niewyptacalnosci podmiotéw, ktére emitujg instrumenty finansowe bedace przedmiotem lokat
Funduszu

Ryzyko wynikajace z mozliwosci pogorszenia sytuacji finansowej lub niewywigzania sie ze swoich zobowigzan przez
emitenta instrumentéw finansowych nabywanych przez Fundusz lub kontrahenta, z ktérym Fundusz bedzie zawierat
umowy lub transakcje na instrumentach finansowych bedgcych przedmiotem lokat Funduszu.
Istnieje ryzyko, ze niewyptacalnos¢ badz pogorszenie sie sytuacji finansowej ktéregokolwiek z emitentéw instrumentéw
dtuznych moze w istotny sposdb wptyna¢ na Wartos¢ Aktywdéw Netto Funduszu i wartos$¢ Certyfikatéw Inwestycyjnych.
Istnieje ponadto ryzyko utraty czesci Aktywdéw Funduszu lub poniesienia przez Fundusz straty w przypadku takich zdarzen
jak: utrata wyptacalnosci przez kontrahenta, z ktérym Fundusz zawart umowe, lub emitenta instrumentéw finansowych
nabywanych przez Fundusz; niewywigzanie sie przez kontrahenta, emitenta lub gwaranta ze zobowigzan z tytutu zawartych
z Funduszem transakcji, uméw lub wyemitowanych instrumentéow finansowych lub opdznienie w wywigzaniu sie z takich
zobowigzan; utrata lub obnizenie wartosci zabezpieczen ustanowionych przez emitenta lub kontrahenta Funduszu
zwigzanych z zawartymi przez Fundusz umowami dotyczgcymi Aktywdéw Funduszu lub dotyczacych nabytych przez Fundusz
instrumentéw finansowych; inne zdarzenia dotyczace emitenta lub kontrahenta Funduszu, w wyniku ktorych nastgpi
obnizenie wartos$ci posiadanego przez Fundusz instrumentu finansowego lub nie nastapi sptata naleznosci wobec Funduszu.

w. Ryzyko catkowitej ekspozycji na emitenta
Ryzyko to zwigzane jest z catkowita ekspozycja na emitenta poprzez rdéine instrumenty, zaréwno bilansowe jak i
pozabilansowe, na ktérych wptyw ma jego sytuacja ekonomiczna. Miarg jest udziat ekspozycji poprzez wszystkie
instrumenty wyemitowane przez jeden podmiot oraz udzielonych mu pozyczek, poreczen i gwarancji w aktywach funduszu.

X.  Ryzyko zwigzane z wyptatg dochodéw Funduszu
W zwigzku z innymi ryzykami opisanymi powyzej istnieje ryzyko braku ptynnosci Funduszu w zakresie mozliwosci wypfaty
dochoddéw Funduszu lub opdznien w ich wypfacie. Jednoczesnie w przypadku posiadania przez Fundusz odpowiedniej
wartosci srodkéw ptynnych, w wyniku zrealizowania przez Fundusz wyptaty dochodéw, Fundusz pozbedzie sie tych
srodkéw, co moze wpltywaé na mozliwosci zrealizowania przez Fundusz ewentualnych przysztych zgadan Wykupu
Certyfikatow Inwestycyjnych lub prowadzong polityke inwestycyjna.

y. Ryzyko nieprzewidywalnych zdarzen
Rok 2021 r. byt rokiem, w ktérym w dalszym ciggu nastepowato rozprzestrzenienie sie wirusa COVID-19 (koronawirusa) w
wielu krajach. Sytuacja ta miata i nadal ma negatywny wptyw na gospodarke $wiatowa. Ryzyko globalnej recesji zwiekszyto
zmiennos$¢ instrumentédw finansowych. Towarzystwo uwaza takg sytuacje za zdarzenie niepowodujgce korekt w
sprawozdaniu finansowym Funduszu za rok 2021.

Czynniki ryzyka zwigzane z inwestycjami w Spoétki Celowe

a. Ryzyko zwigzane z inwestycja w papiery wartosciowe/ udziaty w Spétkach Celowych
Jednym ze sktadnikéw lokat Funduszu beda akcje lub udziaty w Spotkach Celowych, ktérych przedmiotem dziatalnosci
bedzie nabywanie nieruchomosci lub uczestnictwo w projektach deweloperskich zwigzanych z nieruchomosciami. Wartos¢
Certyfikatéw Inwestycyjnych Funduszu bedzie wdwczas zalezata od wynikéw finansowych osigganych przez Spotki Celowe.
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Istnieje ryzyko, ze poszczegdlne Spotki Celowe nie bedg osiggac¢ zyskow, na poziomie zaktadanym w momencie podjecia
decyzji o inwestycji w dang Spotke Celowa.

b. Ryzyko utraty zdolnosci do obstugi zadtuzenia przez Spétki Celowe finansowane przez Fundusz
Fundusz zamierza nabywaé wierzytelnosci i dtuzne papiery wartosciowe Spoétek Celowych oraz udziela¢ tym spotkom
pozyczek. Istnieje ryzyko pogorszenia sytuacji finansowej Spoétki Celowej, w stopniu uniemozliwiajagcym tej spotce
wywigzywanie sie z zobowigzan wynikajgcych z obstugi swojego zadtuzenia. W przypadku zaistnienia takiego zdarzenia,
Fundusz moze ponies¢ istotne straty, wptywajgce na Wartos¢ Aktywdw Netto Funduszu. W celu zminimalizowania tego
rodzaju ryzyka Fundusz w procesie badania spotki i przedmiotu jej inwestycji, przeprowadza¢ bedzie szczegdétowa analize
ekonomiczno — finansowa Spotki Celowe;j.

c. Ryzyko wad prawnych Spétki Celowej lub nieruchomosci nalezacej do Spétki Celowej
Spétka Celowa dziatajgca na rynku nieruchomosci bedaca przedmiotem inwestycji Funduszu, moze by¢ obarczona wadami
prawnymi, w postaci np. nie ujawnionych wczesniej roszczen reprywatyzacyjnych w stosunku do nieruchomosci bedacej
wtasnoscig spotki. Ujawnienie wad prawnych Spétki po zawarciu transakcji nabycia, moze nies¢ zagrozenie postepowaniami
sadowymi oraz moze byc¢ przyczyng istotnego spadku wartosci Spotki Celowej. Aby wyeliminowac ryzyko wad prawnych,
Fundusz bedzie przeprowadzat szczegdtowe badanie spétek bedacych potencjalnym przedmiotem inwestycji Funduszu.

Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscig Spétek Celowych na rynku nieruchomosci

a. Ryzyko ptynnosci

Nieruchomosci nalezg do grupy aktywow o ograniczonej ptynnosci. Transakcje kupna i sprzedazy nieruchomosci to na ogot
dtugotrwaty proces, zaréwno z uwagi na okres marketingu, jak i dtugi czas trwania i stopiern skomplikowania samego
procesu transakcji. Niska ptynnos¢ moze spowodowa¢, ze decyzja o zbyciu lub nabyciu nieruchomosci w cisle okreslonym
punkcie czasowym moze wigzac¢ sie brakiem mozliwosci zbycia lokaty po cenie rynkowe;j. Istnieje ryzyko, ze poszczegdlne
Spotki Celowe nie beda osiggac zyskéw, na poziomie zaktadanym w momencie podjecia decyzji o inwestycji w dang Spoétke
Celowa. Fundusz bedzie minimalizowat ryzyko ptynnosci, poprzez dokonywanie wszelkich czynnosci, stuzgcych zachowaniu
nalezytej starannosci w przygotowaniu procesu sprzedazy Spotek Celowych, jak réowniez sprzedazy nieruchomosci przez
Spétki Celowe. Najwazniejsze zadania w tym zakresie, to odpowiednio wczesna ekspozycja nieruchomosci przeznaczonej na
sprzedaz na rynku oraz wysoka efektywnos¢ dziatan marketingowych.

b. Ryzyko wyceny

Wycena nieruchomosci jest procesem wymagajagcym szerokiej wiedzy z zakresu specyfiki konkretnego rodzaju
nieruchomosci, jak rowniez szczegdtowej orientacji w aktualnej sytuacji na ogdlnokrajowym i lokalnym rynku
nieruchomosci. Transakcje na rynku nieruchomosci wymagajg dokonania wyceny wartosci rynkowej nieruchomosci
zarowno przed transakcjg zakupu, jak i ponownie przed transakcja sprzedazy. Btednie przeprowadzona wycena, moze by¢
przyczyna zakupu nieruchomosci przez Spoétke Celowa po cenie wyzszej od jej wartosci rynkowej lub spowodowac sprzedaz
nieruchomosci po cenie nizszej od wartosci rynkowej. Wystgpienie takiej sytuacji mogtoby wywrzeé istotny negatywny
wptyw na efektywnosé finansowa Spotki Celowej. Fundusz doktadac bedzie szczegdlnej starannosci w procesie szacowaniu
wartosci nieruchomosci stanowigcych Aktywa Spétek Celowych na kazdym etapie jego funkcjonowania.

c. Ryzyko analiz przedinwestycyjnych
Proces przedinwestycyjny wymaga przeprowadzenia szeregu analiz, majgcych potwierdzi¢ adekwatnos$é danej
nieruchomosci jako potencjalnego skfadnika Portfela Inwestycyjnego Funduszu. Analizy te obejmuja miedzy innymi: analize
prawng, techniczng, ekonomiczng, i komercyjng. Nalezyte wykonanie powyzszych analiz jest niezbedne, aby wyeliminowac
mozliwos¢ przeoczenia wad nieruchomosci. Stwierdzenie takich wad po nabyciu nieruchomosci, bedzie miato negatywny
wptyw na jej przysztg wartosé i w konsekwencji ujemnie wptynie na wycene Certyfikatéw Funduszu.

d. Ryzyko sprawnosci i jakosci realizacji prac budowlanych i remontowych
Portfel Inwestycyjny Funduszu beda stanowity Spotki Celowe prowadzace dziatalnos¢ deweloperska. Fundusz bedzie
narazony na ryzyko btedéw, takich jak zbyt niski standard wykonanych prac budowlanych lub przekroczenie planowanego
czasu realizacji inwestycji. Skutkiem uchybiern na etapie budowlanym projektu deweloperskiego moze by¢ w pierwszej
kolejnosci przekroczenie budzetu inwestycji. Aby minimalizowaé ryzyko wystapienia powyzszych sytuacji, Fundusz za
posrednictwem Spodtek Celowych bedzie zawierat umowy wytacznie z renomowanymi deweloperami i firmami
wykonawczymi oraz bedzie przeprowadzat weryfikacje dokumentacji projektowej dotyczacej kazdego projektu.
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e. Ryzyko wzrostu kosztéw budowy
Spotka Celowa moze byé narazona na ryzyko wzrostu kosztéw budowy jednego lub wielu projektow deweloperskich, przede
wszystkim z uwagi na wzrost cen ustug podwykonawcow i materiatdw budowlanych, jak réwniez na wystgpienie
nieprzewidzianych zmian w projekcie, nierozpoznanych kolizji z istniejagcymi obiektami, zanieczyszczen gruntu, zabytkéw
archeologicznych lub niewypatéw i niewybuchdéw czy innych specyficznych uwarunkowan i potencjalnych zagrozen dla
harmonogramu budowy oraz kosztu prac.

f. Ryzyko zwigzane z odpowiedzialnoscig z tytutu ochrony srodowiska
Zgodnie z polskim prawem podmioty uzytkujgce grunty, na ktdérych znajdujg sie substancje niebezpieczne lub inne
zanieczyszczenia, mogg zostac¢ zobowigzane do oczyszczenia gruntow lub zaptaty kar z tytutu ich zanieczyszczenia lub w inny
sposob zostaé pociggniete do odpowiedzialnosci. Nie mozna wykluczyé ryzyka, ze w przysztosci na jednej lub wielu
nieruchomosciach uzytkowanych przez Spétki Celowe wystgpia nieprzewidziane koszty naprawy szkéd lub natozone zostang
na Spoétke Celowa kary pieniezne w zwigzku z zanieczyszczeniami sSrodowiska naturalnego, co moze mie¢ negatywny wptyw
na dziatalnos¢, wyniki, sytuacje finansowa lub perspektywy rozwoju Spétki Celowe;j.

g. Ryzyko zwigzane z otoczeniem inwestycyjnym i brakiem infrastruktury

W trakcie realizacji kazdej z inwestycji deweloperskich Spdtka Celowa moze napotyka¢ na protesty mieszkancow,
stowarzyszen lub organizacji. Organy administracyjne oraz przedsiebiorstwa zajmujgce sie zarzgdem i dostawg mediow
(gestorzy) moga probowacd narzuci¢ Spdtce Celowej poniesienie kosztow budowy dodatkowej infrastruktury, niezwigzanej
bezposrednio z realizowanym projektem deweloperskim lub alternatywnie wyznacza¢ odlegte terminy w przypadku
realizowania budowy infrastruktury jako zadan witasnych. Ponadto podczas realizacji infrastruktury przewidzianej w
projekcie deweloperskim Spotka Celowa moze boryka¢ sie z trudnosciami w uzyskaniu zezwolen na dysponowanie
nieruchomosciami koniecznymi dla przeprowadzenia sieci mediow (energia, woda, kanalizacja, ciepto), a nawet z obstrukcja
podczas postepowania formalno-prawnego ze strony gestorow mediéw. Zdarzenia takie mogg spowodowac utrudnienia w
trakcie postepowan administracyjnych, realizacji infrastruktury (w tym mediow) i catej inwestycji, co moze doprowadzi¢ do
opoznienia lub w skrajnym przypadku wstrzymania inwestycji lub znacznego podwyzszenie kosztow danego projektu.
Przedstawione powyzej czynniki mogg miec istotny, negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje
finansowg Spotki Celowej, a w konsekwencji sytuacje finansowg Funduszu oraz wartos¢ wyemitowanych przez niego
Certyfikatow Inwestycyjnych.

h. Ryzyko zwigzane z udziatem oséb trzecich w postepowaniach administracyjnych zwigzanych z realizacjg procesu
inwestycyjnego

Kolejne ryzyko wigze sie z udziatem podmiotéw trzecich (w tym m.in. sgsiadéw nieruchomosci) w postepowaniach
zwigzanych z realizacjg procesu inwestycyjnego. Podmioty trzecie moga bowiem, przez udziat w postepowaniach
administracyjnych zwigzanych z realizacjg procesu inwestycyjnego, podejmowac dziatania uniemozliwiajgce Spétce Celowej
uzyskanie wspomnianych wyzej rozstrzygnie¢ - m.in. poprzez zaskarzanie do administracyjnych organéw drugiej instancji
oraz do saddw administracyjnych rozstrzygnie¢ wydawanych w toku wspomnianych postepowan administracyjnych. Udziat
podmiotéw trzecich w postepowaniach zwigzanych z realizacjg procesu inwestycyjnego moze jednoczesnie by¢ zrédtem
postepowan spornych (przed organami administracji publicznej, jak réwniez przed sgdami administracyjnymi) ze Spotka
Celowa, zainicjowanych przez osoby trzecie w zwigzku z kwestionowaniem rozstrzygniec¢ uzyskanych przez Spoétke Celowa,
zwigzanych z realizacjg procesu inwestycyjnego. Dziatania podejmowane przez osoby trzecie w toku postepowan
administracyjnych zwigzanych z realizacjg procesu budowlanego moga w rezultacie doprowadzi¢ do wstrzymania lub
opdznienia realizacji harmonogramu i wyjscia z inwestycji, a w konsekwencji realizacji zobowigzan Spétki Celowej wobec
Funduszu.

i.  Ryzyko zwigzane ze szkodami oséb trzecich poniesionymi w zwigzku z realizacjg inwestycji
Nie mozna wykluczy¢ ryzyka, ze przeciwko Spdtce Celowej zostang zgtoszone przez osoby trzecie roszczenia, zwigzane ze
szkodami powstatymi wskutek realizacji procesu inwestycyjnego przez Spoétke Celowa. Wystgpienie z powyzszymi
roszczeniami moze w konsekwencji doprowadzi¢ do wszczecia przez osoby trzecie postepowan spornych, w wyniku ktérych
Spétka Celowa zostanie zobowigzana do zaspokojenia roszczen osdb trzecich z tytutu powstatych szkdd. Materializacja
powyzszego ryzyka moze by¢ przyczyng spadku wartosci Spotki Celowej, a w konsekwencji wahan i spadkéw wartosci
Certyfikatow Inwestycyjnych Fundusz.





0:0 Rockbridge

j.  Ryzyko zwigzane 2z wadami projektowymi, technologiami, gwarancjami powykonawczymi oraz
odpowiedzialnoscig wynikajaca z tytutu sprzedazy lokali mieszkalnych

Zaréwno w trakcie, jak i po wykonaniu inwestycji, istnieje ryzyko wynikajgce z wad projektowych oraz zastosowanej
technologii budowy. Przyjecie niewtasciwej technologii moze mie¢ rowniez wptyw na termin realizacji inwestycji lub
zwiekszy¢ jej koszty. Istnieje ryzyko wystgpienia przez nabywcéw lokali z roszczeniami w stosunku do Spétki Celowej,
zwigzanymi m.in. z wadami projektowymi, technologicznymi czy op6znieniami w realizacji projektow deweloperskich (ktére
mogg powstaé wskutek m.in. zaistnienia czynnikdw ryzyka zwigzanych z postepowaniami administracyjnymi zwigzanymi z
uzyskaniem rozstrzygnie¢ niezbednych dla realizacji procesu budowlanego), skutkujgcych nienalezytg realizacja
wynikajacych z zawartych umoéw zobowigzan do ustanowienia odrebnej witasnosci lokali i przeniesienia jej na nabywcdéw.
Nienalezyta realizacja zobowigzan umownych moze stanowi¢ réwniez podstawe do odstgpienia przez nabywcow od
zawartych przedwstepnych umoéw sprzedazy lub umoéw deweloperskich, co moze wptynag¢ na obnizenie poziomu
prognozowanych przychoddw z tytutu sprzedazy lokali mieszkalnych. Nalezy jednoczesnie zauwazy¢, ze roszczenia w
stosunku do Spotki Celowej mogg zostac zgtoszone réowniez z tytutu odpowiedzialnosci wynikajacej z rekojmi za wady
fizyczne i prawne nieruchomosci lokalowych, a takze budynkéw i gruntéw, na ktérych budynki te zostaty posadowione.
Ustawowy okres rekojmi za wady fizyczne budynku i lokalu wynosi piec¢ lat, natomiast okres rekojmi z tytutu innych wad
wynosi dwa lata. W okresie objetym rekojmig przeciwko Spdtce Celowej moga zostaé zgtoszone roszczenia z tytutu rekojmi -
zarébwno przez nabywcow nieruchomosci lokalowych, jak i przez wspdlnoty mieszkaniowe. Dodatkowo Zrédiem
odpowiedzialnosci Spotki Celowej mogg by¢ rdwniez uprawnienia z tytutu gwarancji jakosci, udzielone nabywcom lokali
mieszkalnych zrealizowanych w ramach inwestycji, poczynionych przez Spoétke Celowa. W przypadku wystgpienia przeciwko
Spotce Celowej z roszczeniami z tytutu rekojmi za wady fizyczne obiektéw budowlanych, czy z tytutu gwarancji, skuteczne
dochodzenie roszczen zwrotnych z tego tytutu przeciwko wykonawcom robét budowlanych zobowigzanym z tytutu rekojmi
czy gwarancji moze nie by¢ mozliwe. Roszczenia te moga bowiem nie zosta¢ zaspokojone w ogdle lub moga zostaé
zaspokojone jedynie czesciowo z uwagi np. na pogarszajacg sie sytuacje finansowg wykonawcdw roboét budowlanych lub ze
wzgledu na krétszy niz okres gwarancji udzielonej przez Spétke Celowa nabywcom okres gwarancji udzielonej przez
wykonawcdéw robdt budowlanych. W takim przypadku nie bedzie mozliwe petne zrekompensowanie kosztéow zwigzanych z
realizacjg roszczen dochodzonych z tytutu rekojmi czy gwarancji. Wystgpienie przeciwko Spétce Celowej z roszczeniami
wynikajgcymi z umow sprzedazy lokali (w tym w szczegdlnosci z roszczeniami wynikajagcymi z nieterminowej realizacji
zobowigzan wynikajacych z zawartych umoéw sprzedazy lokali), jak réwniez roszczeniami zwigzanymi z uprawnieniami z
tytutu rekojmi czy gwarancji dotyczgcej powyzszych lokali, moze stanowi¢ zrédto postepowan spornych pomiedzy Spotka
Celowg a nabywcami lokali czy wspdlnotami mieszkaniowymi. Powyzsze moze negatywnie wptyngé¢ na mozliwos¢ realizacji
przez Spotke Celowa zobowigzan wobec Funduszu.

k. Ryzyka wynikajgce z obowigzywaniem tzw. Ustawy Deweloperskiej
Ustawa z dnia 16 wrzesnia 2011 r. o ochronie praw nabywcy lokalu mieszkalnego lub domu jednorodzinnego reguluje
stosunki miedzy deweloperami a kupujgcymi mieszkania osobami fizycznymi. Ustawa wprowadzita m.in. zasade, ze Srodki
od klientéw musza by¢ obowigzkowo przechowywane na rachunku powierniczym. Ustawa przewiduje cztery formy
przechowywania srodkéw od klientow:

— na zamknietym rachunku powierniczym,

—  naotwartym mieszkaniowym rachunku powierniczym z gwarancjq ubezpieczeniowa,

—  naotwartym mieszkaniowym rachunku powierniczym z gwarancjg bankowa,

—  naotwartym mieszkaniowym rachunku powierniczym.
Wprowadzenie na krajowym rynku mieszkaniowym obligatoryjnego stosowania takiego rozwigzania dla deweloperéw
spowodowato koniecznos¢ uzupetnienia brakujgcego finansowania ze srodkéw wiasnych lub poprzez finansowanie dtuzne,
co moze negatywnie przetozy¢ sie na ich wyniki finansowe, a w konsekwencji wyniki finansowe Funduszu oraz wartos¢
wyemitowanych przez niego Certyfikatéw Inwestycyjnych.

. Ryzyko transakcyjne
Ryzyko zwigzane z zawieraniem miedzy stronami umoéw umozliwiajgcych skuteczne i ptynne przejecie nieruchomosci.
Popetnienie btedéw w zawieranych umowach kupna/sprzedazy nieruchomosci lub niedopetnienie wymogdéw formalnych
(np. wpis do ksiegi wieczystej, uzyskanie zezwolen wtasciwych organéw) prowadzi do wydtuzenia procesu zakupu/sprzedazy
lub w skrajnych przypadkach moze nawet przynies¢ konsekwencje, w postaci uniewaznienia zawartych umoéw. W celu
zmarginalizowania tego ryzyka Fundusz dopetni wszelkich staran, aby kazda transakcja zawierana przez Fundusz lub Spétki
Celowe, byta obstugiwana przez renomowanych i doswiadczonych w dziataniu na danym rynku nieruchomosci prawnikow.

m. Ryzyko wywtaszczenia nieruchomosci na cele publiczne
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Istnieje ryzyko wywtaszczenia nieruchomosci na rzecz Skarbu Panstwa albo jednostek samorzgdu terytorialnego, z
przeznaczeniem na cele publiczne. Wywtaszczenie takie wigze sie z wypfata odszkodowania na rzecz wiasciciela
wywtaszczonej nieruchomosci, nie mozna jednak wykluczy¢, ze wysokos¢ uzyskanego odszkodowania bedzie znaczaco
odbiega¢ od ceny nieruchomosci mozliwej do uzyskania w przysztosci w przypadku transakcji rynkowej. Powyzsze moze
negatywnie wptyngé na mozliwos¢ realizacji przez Spotke Celowa zobowigzan wobec Funduszu.

n. Ryzyko nieetycznego dziatania doradcow

Fundusz w zakresie prowadzonej dziatalnosci inwestycyjnej, a nastepnie takie przy procesie zarzadzania nabytymi
nieruchomosciami, bedzie korzystat z ustug Swiadczonych przez zewnetrznych doradcéw dziatajgcych na rynku
nieruchomosci. Istnieje ryzyko wystgpienia pomiedzy doradcami a Funduszem konfliktu interesow, w konsekwenc;ji ktorego
doradcy moga podejmowacé dziatania korzystne z ich punktu widzenia, natomiast bedace niekorzystne z punktu widzenia
Funduszu. Fundusz zamierza podejmowaé wspdtprace wytgcznie z doradcami cieszacymi sie dobra reputacja oraz
posiadajgcymi licencje zawodowe. Ponadto w umowach o doradztwo Fundusz bedzie zamieszczat zapisy, majgce
uniemozliwi¢ zachowania nieetyczne doradcy i eliminujace konflikty intereséw miedzy doradca a Funduszem.

0. Ryzyko zmiany cyklu koniunkturalnego na rynku nieruchomosci
W rdznych fazach cyklu koniunkturalnego zmienia sie sita nabywcza i determinacja najemcéw oraz nabywcéw
nieruchomosci. Wptywa to zaréwno na wysokos¢ czynszow jak i na mozliwg do uzyskania cene w przypadku sprzedazy
nieruchomosci. Zmiana cyklu koniunkturalnego moze utrudni¢ realizacje przez Fundusz zaplanowanych transakcji lub
inwestycji. Powyzsze moze negatywnie wptyng¢ na mozliwosé realizacji przez Spétke Celowa zobowigzan wobec Funduszu.
Fundusz bedzie dazyt do ograniczenia tego ryzyka w wyniku dywersyfikacji Portfela Inwestycyjnego — poprzez inwestycje w
rézne typy nieruchomosci komercyjnych.

p. Ryzyko zdarzen losowych
W trakcie realizacji proceséw budowlanych istnieje ryzyko wystgpienia niepozadanych zdarzern losowych w postaci
wypadkow przy pracy, pozaréw czy zalan terendéw budowy, gtéwnie spowodowanych btedami ludzi. Fundusz zamierza
ograniczy¢ te ryzyka poprzez przerzucenie odpowiedzialnosci za szkody spowodowane takimi zdarzeniami na wykonawcow
inwestycji, od ktérych dodatkowo bedzie wymagat stosownych pakietéw ubezpieczen.

Czynniki ryzyka zwigzane bezposrednio z charakterem Funduszu

a. Ryzyko wyceny poszczegéinych sktadnikéw portfela
Ze wzgledu na fakt, iz w sktad portfela bedg wchodzity m.in. papiery wartosciowe i inne prawa majatkowe nienotowane na
aktywnym rynku, wycena poszczegolnych sktadnikdw portfela moze odbiega¢ od mozliwej do uzyskania ceny sprzedazy. W
celu zminimalizowania ryzyka, Fundusz bedzie dokonywat wyceny w oparciu o metody wyceny uzgodnione z
Depozytariuszem.

b. Ryzyko braku wptywu na zarzadzanie Funduszem
Towarzystwo jako organ Funduszu jest uprawnione do podejmowania dziatar okreslonych w Statucie i Ustawie, przy czym
w zwigzku z okreslonym w Statucie i Ustawie zakresie uprawnien Zgromadzenia Inwestoréw, Uczestnik nie ma wptywu na
fakt podjecia lub niepodjecia takich dziatan, w tym w szczegdlnosci Uczestnicy Funduszu nie majg wptywu na decyzje
inwestycyjne podejmowane w ramach zarzgdzania Funduszem.

c. Ryzyko wynikajagce z mozliwosci obcigzenia Funduszu nielimitowanymi kosztami zwigzanymi z jego
funkcjonowaniem

Stosownie do postawien Statutu, niektéore koszty ponoszone przez Fundusz w zwigzku z jego funkcjonowaniem s3
nielimitowane i pokrywane z jego Aktywow w wysokosci wynikajacej w znacznej mierze z umow, na podstawie ktérych
Fundusz zobowigzany jest do ich uiszczenia. W zwigzku z powyzszym istnieje ryzyko obcigzania Aktywéw Funduszu kosztami
w takiej wysokosci i w takich terminach, jakie zostang wynegocjowane przez Towarzystwo dziatajgce jako organ Funduszu.
Towarzystwo bedzie dazyto do racjonalizacji ponoszonych przez Fundusz kosztéow limitowanych i nielimitowanych.
Zaznaczy¢ nalezy, ze Fundusz nie bedzie ponosit zadnych kosztéw, ktére cigzy¢ beda na innych podmiotach.

d. Ryzyko zwigzane z mozliwoscig przeprowadzenia kolejnych emisji Certyfikatéw Inwestycyjnych

Podejmujac decyzje o dokonaniu ewentualnych kolejnych emisji Certyfikatow Inwestycyjnych, Zarzad Towarzystwa okresli
zasady, jak réwniez wartos¢ tych emisji. Istnieje ryzyko, ze aktywa Funduszu uzyskane w kolejnych emisjach Certyfikatow
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mogg zosta¢ mniej korzystnie ulokowane, a takze, iz wartos¢ aktywow wnoszonych w zwigzku z Ryzykiem wyceny aktywow
wnoszonych moze wptyngé na wahania, w tym spadek wartosci Certyfikatow Inwestycyjnych Funduszu lub ptynnosci lokat
w Certyfikaty Funduszu. Wywotane to moze by¢ miedzy innymi tym, ze warunki rynkowe (wskazniki ekonomiczne
charakteryzujgce rynek) w chwili dokonywania drugiej lub kolejnych emisji moga znaczgco odbiegaé na niekorzysc od tych,
jakie wystepowaty przy pierwszej emisji, co z kolei moze prowadzi¢ do sytuacji, w ktérej aktywa pozyskane w kolejnych
emisjach zostang ulokowane w sposdb mniej korzystny niz aktywa pozyskane w drodze wczesniejszych emisji. W
przypadku, gdy aktywa Funduszu uzyskane w kolejnych emisjach zostang ulokowane mniej korzystnie, lub gdy nastgpi
spadek wartosci aktywédw wnoszonych podczas pierwszej i kolejnych wyceny po ich wniesieniu do Funduszu bedzie to miato
wptyw na wyniki catego Funduszu.

e. Ryzyko ptynnosci Certyfikatéw Inwestycyjnych Funduszu
Fundusz emituje Certyfikaty Inwestycyjne, ktére zgodnie ze Statutem Funduszu nie bedg dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym, ani wprowadzone do alternatywnego systemu obrotu w zwigzku z czym ptynnos¢ Certyfikatéw Funduszu na
rynku wtérnym bedzie bardzo ograniczona a mozliwos¢ wczesniejszego wyijscia z inwestycji w Fundusz poprzez sprzedaz
Certyfikatow bedzie istotnie zredukowana.

f.  Ryzyko wykupu Certyfikatéw Inwestycyjnych Funduszu
W zwigzku z innymi ryzykami opisanymi powyzej istnieje ryzyko braku ptynnosci Funduszu w zakresie mozliwosci dokonania
wykupu wszystkich Certyfikatéw Inwestycyjnych Funduszu zgtoszonych do wykupu na dany Dziern Wykupu.

Fundusz dokonuje wykupu Certyfikatéw Inwestycyjnych w terminach okreslonych w Statucie, przy czym Wykup
Certyfikatdw co do zasady przeprowadzany jest na podstawie uchwaty Zgromadzenia Inwestoréw, okreslajacej w
szczegdlnosci maksymalng wartos¢ Certyfikatéw podlegajgcych Wykupowi oraz Date Wykupu. Fundusz wykupuje
Certyfikaty Inwestycyjne w ostatnim Dniu Gietdowym w miesigcu marcu, czerwcu, wrzesniu i grudniu, jednakze maksymalna
liczba Certyfikatow przeznaczonych do wykupu przed uptywem 36 miesiecy od dnia przydziatu danej serii Certyfikatow, z
zastrzezeniem art. 21 ust. 4, ust. 5 i ust. 15 Statutu Funduszu, wynosi maksymalnie:

a) 10% ogolnej liczby Certyfikatdow wyemitowanych dla danej serii, kazdorazowo na dzien podjecia uchwaty

Zgromadzenia Inwestordw z zastrzezeniem limitu okreslonego w pkt b),
b) 10% ogodlne;j liczby Certyfikatéw wyemitowanych przed uptywem 36 miesiecy od dnia przydziatu danej serii.

Zgromadzenie Inwestorow moze podjgé uchwate o przeznaczeniu do wykupu ilosci Certyfikatdw przekraczajgcej limit, o
jakim mowa powyzej przed uptywem wskazanego tam okresu, przy czym w takim wypadku Dzien Wykupu jest pierwszym
Dniem Wyceny przypadajgcym na koniec marca, czerwca, wrzesnia lub grudnia przypadajagcym jednak nie wczesniej niz na 6
miesiecy po dacie podjecia uchwaty.

Niezaleznie od innych postanowien art. 21 Statutu Funduszu, Uczestnik moze podja¢ decyzje o przeznaczeniu do wykupu
dowolnej liczby Certyfikatow Inwestycyjnych serii A.

Poczgwszy od ostatniego Dnia Gietdowego miesigca przypadajgcego na 6 miesiecy przed uptywem okresu trwania
Funduszu, z uwzglednieniem ewentualnego przedtuzenia okresu jego trwania, przymusowemu wykupowi podlegajg
wszystkie, wyemitowane i niewykupione Certyfikaty, z zastrzezeniem art. 21 ust. 15 Statutu Funduszu.

Wykup Certyfikatow Inwestycyjnych nastgpi¢ moze wytgcznie w przypadku, w ktérym Fundusz na dzien wykupu posiada
lokaty Funduszu w Instrumentach Rynku Pienieznego i depozytach pozwalajgce na wyptate srodkéw z tytutu umorzenia
Certyfikatow Inwestycyjnych w zwigzku z ich wykupem. Liczba Certyfikatow przeznaczonych do wykupu uzalezniona bedzie
od wartosci Instrumentéw Rynku Pienieznego i depozytéw stanowigcych Aktywa Funduszu pozwalajacych na wyptate
Srodkéw z tytutu umorzenia Certyfikatow Inwestycyjnych w zwigzku z ich wykupem pomniejszonej o warto$¢ zobowigzan
oraz kwote 200.000 (dwiescie tysiecy) ztotych. Wartos$¢ srodkéw pozwalajgcych na wyptate z tytutu umorzenia Certyfikatow
Inwestycyjnych, w zwigzku z ich wykupem, ustalana bedzie w Dniu Wykupu.

W przypadku, w ktérym wartos¢ srodkéw o jakich mowa powyzej, pozwalajgcych na wyptate z tytutu umorzenia
Certyfikatéw Inwestycyjnych, w zwigzku z ich wykupem, nie bedzie pozwala¢ na wykupienie wszystkich Certyfikatow
Inwestycyjnych przedstawionych do wykupu lub w przypadku kiedy zgdania wykupu sktadane przez Uczestnikow
przekraczaja maksymalng ilosé Certyfikatow przeznaczonych do wykupu, o ktérej mowa w Statucie, nastgpi proporcjonalna
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redukcja w ten sposob, ze liczba Certyfikatow wykupywanych od kazdego z Uczestnikow zostanie zaokraglona w dét do
petnego Certyfikatu.

g. Ryzyko zmiany Statutu
Zmiany Statutu nie wymagajg za wyjatkiem przypadkéw okreslonych w Ustawie, zgody Uczestnikéw Funduszu i
dokonywane sg przez Towarzystwo. Zwraca sie rowniez uwage na fakt, ze cze$¢ zmian statutu Funduszu moze wymagac
powiadomienia i uzyskania pozytywnej opinii ze strony Depozytariusza. Powyzsze odnosi sie w szczegélnosci do
postanowien dotyczacych polityki inwestycyjnej oraz zasad dokonywania wyceny Aktywéw Funduszu.

h. Ryzyko zwigzane z funkcjonowaniem Zgromadzenia Inwestoréow
Zwraca sie uwage Inwestorow na fakt, ze organem Funduszu, oprécz Towarzystwa, jest Zgromadzenie Inwestoréw, ktore
wykonuje uprawnienia wynikajace ze Statutu oraz Ustawy. Zwaiywszy na kompetencje Zgromadzenia Inwestorow
okreslone w Statucie, przy ocenie ryzyka zwigzanego bezposrednio z dziatalnoscig Funduszu nalezy uwzgledni¢ mozliwe
negatywne konsekwencje decyzji podejmowanych przez ww. organ.

i.  Ryzyko rozwigzania Funduszu w czasie jego trwania
Zwraca sie uwage Inwestorow na fakt, ze Fundusz ulega rozwigzaniu w przypadku wystgpienia zdarzen wskazanych w
Statucie, a w szczegdlnosci gdy:

i Komisja Nadzoru Finansowego cofnie swojg decyzje zezwalajgca na prowadzenie dziatalnosci przez Towarzystwo
lub takie zezwolenie Towarzystwa wygasnie, a zarzadzanie Funduszem nie zostato przejete przez inne
Towarzystwo w terminie 3 (stownie: trzech) miesiecy, zgodnie z przepisami Ustawy,

ii. Depozytariusz zaprzestat wykonywania swoich obowigzkéw oraz gdy nie zawarto umowy o wykonywanie funkcji
depozytariusza z innym depozytariuszem;

iii. Zgromadzenie Inwestoréw podejmie uchwate o rozwigzaniu Funduszu wiekszoscig 2/3 gtosow;
iv. Towarzystwo podejmie decyzje o rozwigzaniu Funduszu, przy czym Towarzystwo ma prawo podjaé¢ decyzje o
rozwigzaniu Funduszu, gdy:
a) w ktérymkolwiek Dniu Wyceny wartos¢ Aktywow Funduszu bedzie nizsza niz 500.000 (piecset tysiecy)
ztotych, lecz nie wczesdniej niz po uptywie 12 miesiecy od dnia rejestracji Funduszu,
b) koszty zarzadzania Funduszem pokrywane przez Towarzystwo z wynagrodzenia za zarzadzanie w okresie co
najmniej trzech miesiecy dziatalnosci Funduszu przewyzszg przychody Towarzystwa z tytutu wynagrodzenia
za zarzadzanie.

Rozwigzanie Funduszu nastepuje po przeprowadzeniu likwidacji. Z dniem rozpoczecia likwidacji Fundusz nie moze emitowac
Certyfikatow Inwestycyjnych, a takze wykupywaé Certyfikatow Inwestycyjnych. Informacja o wystgpieniu przestanek
zostanie niezwtocznie opublikowana przez Towarzystwo lub Depozytariusza w sposob okreslony w Statucie. Likwidacja
Funduszu polega na zbyciu Aktywéw Funduszu, $ciggnieciu naleznosci Funduszu, zaspokojeniu wierzycieli Funduszu i
umorzeniu Certyfikatow Inwestycyjnych przez wyptate uzyskanych srodkéw pienieznych Uczestnikom Funduszu,
proporcjonalnie do liczby posiadanych przez nich Certyfikatow. Zbywanie Aktywdw Funduszu bedzie dokonane z nalezytym
uwzglednieniem intereséw Uczestnikéw Funduszu. Srodki pieniezne, ktérych wyptacenie nie byto mozliwe, likwidator
przekaze do depozytu sgdowego. Likwidatorem Funduszu jest Towarzystwo, chyba ze Komisja Nadzoru Finansowego
wyznaczy innego niz Towarzystwo likwidatora Funduszu.

j- Ryzyko operacyjne

Ryzyko operacyjne objawia sie w mozliwosci poniesienia strat w wyniku nieadekwatnych lub zawodnych proceséw
wewnetrznych, btedéw ludzkich, bteddw systemow, bteddéw podmiotéw pracujgcych na zlecenie Funduszu lub Towarzystwa
lub w wyniku zdarzen zewnetrznych. W szczegdélnosci, zawodny proces moze przejawia¢ sie btednym lub opdznionym
rozliczeniem transakcji, a btad ludzki moze przejawiac¢ sie przeprowadzeniem nieautoryzowanych transakcji. Btedne
dziatanie systemdéw moze przejawiac sie, w szczegolnosci, zawieszeniem systemdw komputerowych uniemozliwiajgcym
przeprowadzenie transakcji a niekorzystne zdarzenia zewnetrzne - stratami w wyniku klesk naturalnych lub atakéw
terrorystycznych jak réwniez w wyniku wprowadzenia standéw publicznego zagrozenia jak stany zagrozenia epidemicznego
czy innych standw nadzwyczajnych wprowadzanych na terytorium Polski lub w innych krajach.
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k. Ryzyko podmiotéw wspétpracujacych
Ryzyko to dotyczy jakosci i prawidtowosci wykonywania ustug, w tym ich terminowosci, przez podmioty trzecie na rzecz
Funduszu lub Towarzystwa, w tym w zakresie prowadzenia ksigg rachunkowych funduszu, wyceny Aktywéw
Nienotowanych, zarzgdzania nieruchomosciami, ustug doradczych i innych, ktérych zawarcie jest mozliwe na bazie
obowigzujgcych przepiséw prawa i Statutu Funduszu, co moze mie¢ wptyw na wahania i spadek wartosci Certyfikatow
Inwestycyjnych Funduszu lub ptynnosci lokat w Certyfikaty Funduszu.

. Ryzyko niestabilnosci kadrowej
Dziatalno$¢ inwestycyjna Funduszu wymaga wiedzy i doswiadczenia w zakresie inwestycji na rynku kapitatowym.
Towarzystwo prowadzi dziatalnos¢ inwestycyjng na rynku kapitatowym w ramach wszystkich zarzadzanych przez siebie
funduszy inwestycyjnych. Istnieje ryzyko, iz utrata czesci zasobéw kadrowych moze mie¢ wptyw na wyniki Funduszu i
wahania, w tym spadek wartosci Certyfikatow Inwestycyjnych Funduszu.

4. Sktad osobowy zarzadu Towarzystwa oraz sktad Rady Nadzorczej Towarzystwa

Na dzien 31 grudnia 2021 roku sktad Zarzadu Spétki byt nastepujacy:

1. Krzysztof Mazurek - Prezes Zarzadu

2.  Witold Chus¢ - Wiceprezes Zarzadu
3. Piotr Franaszczuk - Wiceprezes Zarzadu
4. Michat Tuczynski - Wiceprezes Zarzadu

W okresie sprawozdawczym wystgpity nastepujgce zmiany w sktadzie Zarzagdu Towarzystwa:
1. uchwata Rady Nadzorczej z dnia 11 pazdziernika 2021 r. p. Michat Tuczynski powotany zostat do sktadu Zarzadu
Spotki.

Po okresie sprawozdawczym nie wystgpity zadne zmiany dotyczgce sktadu Zarzagdu Towarzystwa.

Na dzien 31 grudnia 2021 roku sktad Rady Nadzorczej Towarzystwa byt nastepujacy:
Katarzyna Szwarc — Przewodniczaca Rady Nadzorczej

Ireneusz Fafara — Cztonek Rady Nadzorczej

Andrzej Ladko — Cztonek Rady Nadzorczej

Marek Szuszkiewicz — Cztonek Rady Nadzorczej

Bogustaw Galewski — Cztonek Rady Nadzorczej

o vk wnN R

Robert Soszynski — Cztonek Rady Nadzorczej

W okresie sprawozdawczym wystgpity nastepujgce zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej Spétki:
1. wdniu 23 wrzesnia 2021 r., p. Piotr Kaminski zostat odwotany z petnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej Spétki;
2. wdniu 23 wrzesnia 2021 r. p. Robert Soszyrski powotany zostata do sktadu Rady Nadzorczej.

Po okresie sprawozdawczym nie wystgpity zadne zmiany w Radzie Nadzorczej Spotki.

W ramach Rady Nadzorczej wyodrebnione sg Komitet Audytu oraz Komitet ds. Wynagrodzen, wspierajace Rade
Nadzorczg w wykonywaniu jej obowigzkéw kontrolnych i nadzorczych.

Na dzier 31 grudnia 2021 roku sktad Komitetu Audytu byt nastepujacy:
1. Ireneusz Fafara - Przewodniczacy
2. Andrzej Ladko
3. Marek Szuszkiewicz

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity zmiany w sktadzie Komitetu Audytu.
Na dzien 31 grudnia 2021 roku sktad Komitetu ds. Wynagrodzen byt nastepujacy:

1. Bogustaw Galewski - Przewodniczacy
2. Marek Szuszkiewicz
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3. Ireneusz Fafara
W okresie sprawozdawczym nie wystgpity zmiany w sktadzie Komitetu ds. Wynagrodzen.

Na dzien 31 grudnia 2021 roku Prokurentami Towarzystwa byli:
1. Janusz Niemiec
2. Monika tasiewicka

5. Zdarzenia istotnie wptywajace na dziatalno$¢ Funduszu, jakie nastapity w roku obrotowym, a takie po jego
zakonczeniu, do dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego
Do istotnych zdarzen, jakie miaty miejsce w okresie sprawozdawczym nalezy m.in.:
1. zmiana z dniem 1 lipca 2021 r. procedury wyceny aktywow Funduszu oraz zmiana zasad rachunkowosci Funduszu,
co miato zwigzek z wejsciem w zycie zmian do Rozporzadzenia Ministra Finanséw, Funduszy i Polityki Regionalnej w
sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych;

6. Przewidywane kierunki rozwoju jednostki

Przyszta sytuacja finansowa Funduszu uzalezniona jest w gtdwnej mierze od wahan cen instrumentéw finansowych, ktére
mogg stanowi¢ przedmiot lokat portfela zgodnie z politykg inwestycyjng okreslong w statucie Funduszu. Fundusz bedzie
kontynuowat dziatalnos$¢ inwestycyjng zgodnie z politykg inwestycyjng okreslong w statucie Funduszu. Zdolnos$¢ Funduszu
do wywigzania sie z zaciggnietych zobowigzan nie jest zagrozona.

Przyszta sytuacja finansowa Funduszu uzalezniona jest réwniez od efektywnosci dziatarn podmiotu Zarzgdzajgcego Portfelem
Nieruchomosci Funduszu.

7. Wazniejsze osiaggniecia w dziedzinie badan i rozwoju
W okresie sprawozdawczym Fundusz nie prowadzit dziatalnosci w dziedzinie badan i rozwoju

8. Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa oraz przeglad wynikow osiggnietych przez Fundusz w okresie
sprawozdawczym

Na dzien 31 grudnia 2021 r., wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny wyniosta 95,41 zt, co oznacza wzrost w

stosunku do wartosci na koniec 2020 r. 0 3,61%.

Aktywa Netto Funduszu wynosity na dzien 31 grudnia 2021 r. 171 173 tys. zt, a wynik z operacji 5 960 tys. zt.

Na wyniki Funduszu w ciggu najblizszych miesiecy wptyw bedzie miata sytuacja na rynku finansowym. W najblizszym czasie
Fundusz zamierza kontynuowac inwestycje zgodnie ze swoja politykg inwestycyjng. Fundusz nie prowadzi dziatalnosci
badawczej.

W okresie sprawozdawczym Fundusz przeprowadzit sze$¢ emisji Certyfikatéw Inwestycyjnych, ktére nie doszty do skutku.
W okresie sprawozdawczym Fundusz nie wykupowat certyfikatdw inwestycyjnych.

9. Przeglad dziatan inwestycyjnych podjetych w danym roku lub okresie oraz przeglad portfela AFl na koniec roku lub
koniec okresu

W okresie sprawozdawczym Fundusz prowadzit dziatalno$¢ inwestycyjng na warunkach opisanych w Ustawie o funduszach

inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi Funduszami Inwestycyjnymi oraz Statucie Funduszu.

Dziatalno$¢ Funduszu w dalszym ciggu kontynuowana byta w zakresie budowy portfela inwestycyjnego, poprzez
dokonywanie lokat na rynku polskim w spétki celowe, ktére beda realizowac projekty inwestycyjne o charakterze
mieszkaniowym lub z dominujaca funkcjg mieszkaniowa. Fundusz nabywat udziaty w takich spétkach lub tworzyt nowe
spotki w celu nabycia wybranych projektéw.

Fundusz lokujgc Aktywa Funduszu dazy do osiggania dodatnich stép zwrotu w skali roku, niezaleznie od biezacej
koniunktury na rynkach finansowych na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej oraz na rynkach zagranicznych.

10. Przeglad wynikéw osiggnietych przez AFl w danym roku lub okresie
W okresie sprawozdawczym:
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a) wartos$¢ netto na certyfikat inwestycyjny wahata sie od 92,47 zt (wg wyceny na 31 stycznia 2021 r.) do 95,46 zt (wg
wyceny na grudnia stycznia 2021 r.);
b)  Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu wzrosta z 165.219 tys. zt do 171.173 tys. zt,

11. Opis istotnych zmian informacji wymienionych w informacji dla klienta alternatywnego funduszu inwestycyjnego
zaistniatych w trakcie roku obrotowego

Towarzystwo nie identyfikuje istotnych zmian informacji wymienionych w informacji dla klienta alternatywnego funduszu

inwestycyjnego zaistniatych w trakcie roku obrotowego zakoriczonego w dn. 31 grudnia 2021 r.

12. Oswiadczenia i informacje w zakresie sposobu prezentacji przegladu dziatalnosci i wynikow uzyskanych przez AFI
W ocenie Towarzystwa sporzadzone Sprawozdanie Finansowe zawiera uczciwy i zréwnowazony przeglad dziatalnosci i
wynikéw uzyskanych przez Fundusz.

Opis gtéwnych rodzajow ryzyka zostat wskazany ponizej, w czesci dot. istotnych czynnikéw ryzyka.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania Fundusz nie dokonywat inwestycji innych niz wskazane w czesci dot.
przewidywanych kierunkéw rozwoju Funduszu oraz w czesci dot. dziatan inwestycyjnych podjetych w ramach Funduszu w
okresie sprawozdawczym.

13. Kluczowe, istotne dla Funduszu wskazniki skutecznosci dziatania dotyczace zaréwno kwestii finansowych, jak i
pozafinansowych.

Kluczowe wskazniki skutecznosci dziatania Funduszu przedstawione zostaly w czesci poswieconej Przewidywanym

kierunkom rozwoju Funduszu, Aktualnej i przewidywanej sytuacji finansowej oraz wynikom osiggnietym przez Fundusz w

okresie sprawozdawczym.

14. Informacja o udziatach wtasnych, posiadanych oddziatach i wybranych instrumentach finansowych

Fundusz nie nabywa oraz nie zbywa udziatéw wtasnych. Fundusz nie posiada oddziatéw. Fundusz nie posiada instrumentéw
finansowych w zakresie ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych zaktécen przeptywéw srodkéw pienieznych oraz utraty
ptynnosci finansowej. W odniesieniu do transakcji zawieranych przez Fundusz nie jest stosowana rachunkowosc
zabezpieczen.

15. Informacje o powigzaniach organizacyjnych lub kapitatowych Funduszu z innymi podmiotami
Zgodnie z art. 4 ust 4 Ustawy Fundusz nie jest podmiotem zaleznym od Towarzystwa, ani od osoby posrednio lub posrednio

wiekszosci gloséw na zgromadzeniu inwestoréw Funduszu. Fundusz nie posiada tez jednostek zaleznych.

16. Opis transakcji z podmiotami powigzanymi, jezeli jednorazowa lub taczna wartos¢ jest istotna i zostata zawarta na
innych warunkach niz rynkowe

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie zawart takich transakcji

17. Postepowania toczace sie przed sadem, organem wiasciwym dla postepowania arbitrazowego, lub organem
administracji publicznej, w ktorych Fundusz pozostaje strong

Nie dotyczy. Fundusz nie jest strong postepowan.

18. Informacje o udzielonych badz zaciggnietych kredytach, umowach poiyczek z uwzglednieniem termindéw ich
wymagalnosci oraz o udzielonych poreczeniach i gwarancjach

W okresie sprawozdawczym Fundusz udzielit nastepujacych pozyczek:

. . . . . Termin
Nazwa pozyczkobiorcy pozyczka Kwota pozyczki | PLN wymagalnosci
Premium Properties 2 Sp. z 0.0. pozyczka 2 000 000,00 | PLN 2022-12-31
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Premium Properties 2 Sp. z 0.0. pozyczka 4500 000,00 | PLN 2021-12-21
Premium Properties 3 Sp. z 0.0. pozyczka 1500 000,00 | PLN 2021-06-18
Premium Properties 3 Sp. z 0.0. pozyczka 4500 000,00 | PLN 2021-07-27
Premium Properties 5 Sp. z 0.0. pozyczka 6 000 000,00 | PLN 2026-04-30
Premium Properties 6 Sp. z 0.0. pozyczka 100 000,00 | PLN 2024-12-31
Premium Properties 6 Sp. z 0.0. pozyczka 10 500 000,00 | PLN 2026-04-30
Premium Properties 7 Sp. z 0.0. pozyczka 100 000,00 | PLN 2024-12-31
Staroteka Park Sp. z 0.0. pozyczka 10000 000,00 | PLN 2024-12-31
Premium Properties 8 Sp. z 0.0. pozyczka 15500 000,00 | PLN 2025-08-31
Premium Properties 9 Sp. z 0.0. pozyczka 100 000,00 | PLN 2026-04-30
Premium Properties 4 Sp. z 0.0. pozyczka 100 000,00 | PLN 2023-12-31

19. Objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wskazanymi w raporcie rocznym a wczesniej publikowanymi
prognozami na dany rok

Nie dotyczy. Fundusz nie publikuje prognoz.

20. Kluczowe finansowe i niefinansowe wskazniki efektywnosci zwigzane z dziatalnoscig Funduszu oraz informacje
dotyczace zagadnien pracowniczych i Srodowiska naturalnego.

Kluczowe wskazniki skutecznosci dziatania Funduszu przedstawione zostaly w czesci poswieconej Przewidywanym
kierunkom rozwoju Funduszu, Aktualnej i przewidywanej sytuacji finansowej oraz wynikom osiggnietym przez Fundusz w

okresie sprawozdawczym.

Na dzien 31 grudnia 2021 r., wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny wyniosta 95,41 zt, co oznacza wzrost w
stosunku do wartosci na koniec 2020 r. 0 3,61%.

W okresie sprawozdawczym Fundusz odnotowat wzrost Wartosci Aktywdw Netto, ktora wyniosta na 31 grudnia 2021 roku
171.173 tys. ztotych wobec 165.219tys. ztotych na koniec roku 2020.

Udziat wynagrodzenia Towarzystwa z tytutu zarzadzania w $redniej wartosci aktywdw netto Funduszu wynosi 3,49%.

Z uwagi na to, iz Fundusz nie zatrudnia pracownikéw, nie prezentuje informacji w zakresie zagadnien pracowniczych.

21. Istotne zmiany, ktdre nie zostaty jeszcze uwzglednione w sprawozdaniach finansowych. (zgodnie z Rozporzadzeniem
(UE) NR 231/2013)

Fundusz nie odnotowat istotnych zmian, ktére nie zostaty uwzglednione w sprawozdaniu finansowym.

22. Gtéwne rodzaje inwestycji

Gtoéwne rodzaje inwestycji zostaty opisane w czesci opisujacej polityke inwestycyjng Funduszu.

23. Gtéwne rodzaje niepewnosci ekonomicznych

Gtéwne rodzaje niepewnosci ekonomicznych zostaty opisane w czesci opisujgcej Aktualna i przewidywana sytuacja
finansowa oraz przeglad wynikow osiggnietych przez Fundusz.

24. Gtéwne rodzaje ryzyka

Opis gtéwnych rodzajéw ryzyka znajduje sie w czesci wskazujacej ryzyka zwigzane z dziatalnoscig Funduszu.
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Warszawa, 26 kwietnia 2022 r.
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Zgodnie z art. 13 Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/2365 z dnia 25
listopada 2015 r. w sprawie przejrzystosci transakcji finansowanych z uzyciem papieréw
wartosciowych i ponownego wykorzystania oraz zmiany rozporzadzenia (UE) nr 648/2012 (Dz.
Urz. UE 23.12.2015 L 337/1), na dzien bilansowy spoétka zarzadzajaca AF| prezentuje ponizej
informacje o transakcjach finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych i o swapach
przychodu catkowitego Premium Properties Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego

Dane prezentowane sg w tysigcach ztotych (tys. PLN) Dane na dzien 2021-12-31

Dane ogélne:

Kwota pozyczonych papieréw wartosciowych i towaréw wyrazona jako odsetek
catkowitych aktywoéw mogacych by¢ przedmiotem pozyczki (z wytaczeniem srodkéw -
pienieznych i ich ekwiwalentow)
Kwota aktywow bedacych przedmiotem kazdego rodzaju transakcji finansowanych z uzyciem papieréow
wartosciowych oraz przedmiotem swapow przychodu catkowitego (wyrazona jako kwota bezwzgledna w walucie
przedsiebiorstwa zbiorowego inwestowania i jako odsetek zarzadzanych aktywoéw przedsigbiorstwa zbiorowego
inwestowania):

Kwota bezwzgledna w PLN 0

Odsetek zarzgdzanych aktywow 0

Dane dotyczace koncentracji:
10 najwigekszych wystawcow zabezpieczen we wszystkich transakcjach finansowanych z uzyciem papierow
wartosciowych i swapach przychodu catkowitego (w podziale na wolumeny papieréw wartosciowych i towarow
otrzymanych jako zabezpieczenie wedlug nazwy/nazwiska wystawcy)

10 najwazniejszych kontrahentéw odrebnie dla poszczegélinych rodzajéw transakcji finansowanych z uzyciem
papieréw wartosciowych i dla swapow przychodu catkowitego (nazwisko/nazwa kontrahenta oraz wolumen brutto
transakcji pozostajacych do rozliczenia)

Udzielanie pozyczek papieréw wartosciowych lub towaréw oraz zacigganie
pozyczek papieréw wartosciowych lub towaréw

Transakcje zwrotha kupno-sprzedaz lub transakcje zwrotna sprzedaz-kupno -

Zbiorcze dane dotyczace transakciji:
Udzielanie pozyczek papierow wartosciowych lub towaréw oraz zacigganie pozyczek

papieréw wartosciowych lub towaréw
Rodzaj i jako$¢ zabezpieczen -

Okres zapadalnosci zabezpieczen w podziale wedtug nastepujacych klas
zapadalnosci

Waluta zabezpieczen R

Okres zapadalnosci w odniesieniu do transakcji finansowanych z uzyciem
papieréw wartosciowych i do swapow przychodu catkowitego w podziale -
wedtug nastepujacych klas zapadalnosci

Kraj, w ktérym kontrahenci majg siedziby -

Rozliczenie i rozrachunek -

Transakcja zwrotna kupno-sprzedaz lub transakcja zwrotna sprzedaz-kupno
Rodzaj i jako$¢ zabezpieczen -

Okres zapadalnosci zabezpieczen w podziale wedtug nastepujacych klas
zapadalnosci

Waluta zabezpieczen R

Okres zapadalnosci w odniesieniu do transakcji finansowanych z uzyciem
papieréw wartosciowych i do swapéw przychodu catkowitego w podziale -
wedtug nastepujacych klas zapadalnosci

Kraj, w ktorym kontrahenci majg siedziby -

Rozliczenie i rozrachunek -

Dane dotyczace ponownego wykorzystania zabezpieczen:

Odsetek otrzymanych zabezpieczen, ktére sg przedmiotem ponownego
wykorzystania, w poréwnaniu z maksymalng kwotg okreslong w prospekcie -
emisyjnym lub w informacjach ujawnianych inwestorom

Zyski przedsiebiorstwa zbiorowego inwestowania z tytutu reinwestowanych
zabezpieczen gotéwkowych






Przechowywanie zabezpieczen otrzymanych przez przedsiebiorstwo zbiorowego

inwestowania:

kazdego z powiernikow.

Liczba i nazwiska/nazwy powiernikow i kwota aktywow stanowigcych zabezpieczenie przechowywanych przez

Liczba powiernikéw

Powiernik

Kwota aktywow stanowiagcych
zabezpieczenie

Przechowywanie zabezpieczen udzielonych przez przedsiebiorstwo zbiorowego

inwestowania:

Odsetek zabezpieczen posiadanych na odrebnych rachunkach

Odsetek zabezpieczen posiadanych na wspdinych rachunkach

Odsetek zabezpieczen posiadanych na wszelkich innych rachunkach

Dane dotyczace rentownosci i kosztow:

od 2021-01-01 do 2021-12-31

Rentownos¢

Koszty

Udzielanie pozyczek papieréw
wartosciowych lub towaréw oraz
zacigganie pozyczek papieréw
wartosciowych lub towaréw:

Kwota Odsetek

Kwota Odsetek

- Przedsiebiorstwa zbiorowego
inwestowania

- Zarzadzajgcy przedsiebiorstwem
zbiorowego inwestowania

- Strony trzecie (np. tzw. ,agent lenders”)

Transakcja zwrotha kupno-sprzedaz lub
transakcja zwrotna sprzedaz-kupno:

Kwota Odsetek

Kwota Odsetek

- Przedsiebiorstwa zbiorowego
inwestowania

- Zarzadzajgcy przedsiebiorstwem
zbiorowego inwestowania

- Strony trzecie (np. tzw. ,agent lenders”)
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Informacja o wynagrodzeniach pracownikéw Rockbridge TFI SA

Zgodnie z art. 222d ust. 4 pkt 7 ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2021 r. poz. 605 z pézn. zm.; dalej ,Ustawa”), Rockbridge
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. dotgcza do rocznego sprawozdania finansowego Premium

Properties FIZ nastepujace informacje:

1) Liczba pracownikow towarzystwa: 41 osob

(stan zatrudnienia na dzien 31.12.2021, pracownicy zatrudnieni w oparciu o umowe o prace).

2) Catkowita kwota wynagrodzen wyptacona w 2021 roku:

catkowita kwota wynagrodzen wyptacona pracownikom Rockbridge TFI SA w 2021 roku

10612 473,35

catkowita kwota wynagrodzen statych wyptacona pracownikom Rockbridge TFI SA w 2021 roku

7563 882,33

catkowita kwota wynagrodzen zmiennych* wyptacona pracownikom Rockbridge TFI SA w 2021
roku

w tym:

catkowita kwota wynagrodzen wyptacona w 2021 roku pracownikom Rockbridge TFI SA, o
ktorych mowa w art. 47a ustawy o funduszach inwestycyjnych

3048 591,02

7 238 486,84

catkowita kwota wynagrodzen statych wyptacona w 2021 roku pracownikom Rockbridge TFI SA,
o ktorych mowa w art. 47a ustawy o funduszach inwestycyjnych

5389 848,16

catkowita kwota wynagrodzen zmiennych* wyptacona w 2021 roku pracownikom Rockbridge
TFI SA, o ktérych mowa w art. 47a ustawy o funduszach inwestycyjnych

* catkowita kwota wynagrodzen zmiennych zawiera: premie uznaniowg, nagrode uznaniowg, wynagrodzenie dodatkowe,
ekwiwalent za urlop, $wiadczenia wyptacone pracownikom w zwigzku z rozwigzaniem stosunku pracy;

1848 638,68

Warszawa, 26 kwietnia 2022 r.
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3) Fundusz nie wypfacat wynagrodzenia dodatkowego z wtasnych srodkéw za rok 2021.
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Bank
? BNP PARIBAS zmieniajacego sie

sSwiata

Warszawa, 2022-04-26

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajgc stosownie do dyspozycji § 37 ust.1 pkt 2 Rozporzqdzenia Ministra
Finanséw z dnia 24 grudnia 2007r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859) — BNP Paribas Bank Polska S.A.
jako Depozytariusz dla Premium Properties Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego
(zwanego dalej Funduszem) zarzqdzanego przez Rockbridge Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A. o$wiadcza, ze dane dotyczgce standéw aktywédw Funduszu, w tym
w szczegdlnosci aktywdw zapisanych na rachunkach bankowych i papieréw
warto$ciowych oraz pozytkéw z nich wynikajgcych, przedstawionych w rocznym
sprawozdaniu finansowym Funduszu, sporzqdzonym za okres od 01 stycznia 2021r.

do 31 grudnia 2021r., sq zgodne ze stanem faktycznym.

& Michat Krupa
Kualkauny pocpis 2020 0420153959 Signature-Net Verified
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