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SPRAWOZDANIE NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA Z BADANIA

Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej
Rockbridge Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.
oraz dla Zgromadzenia Inwestorow
ALTER Semeko Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Mieszkaniowego

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego
Opinia

Przeprowadzilismy badanie rocznego sprawozdania finansowego ALTER Semeko Funduszu
Inwestycyjnego Zamknietego Mieszkaniowego (,Fundusz”), ktére sktada sie z wprowadzenia do
sprawozdania finansowego, zestawienia lokat wedtug stanu na dzien 31.12.2019 r., bilansu
sporzadzonego na dzien 31.12.2019 r., rachunku wyniku z operacji, zestawienia zmian w aktywach
netto, rachunku przeptywodw pienieznych za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 r. oraz
not objasniajgcych i informacji dodatkowych (,,sprawozdanie finansowe”).

Naszym zdaniem, zatgczone sprawozdanie finansowe:

— przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majgtkowej i finansowej Funduszu na dzien 31 grudnia
2019 r. oraz jego wyniku finansowego i przeptywow pienieznych za rok obrotowy zakoriczony
wtym dniu zgodnie z majgcymi zastosowanie przepisami ustawy z dn. 29 wrzesnia 1994 r.
o rachunkowosci (,Ustawa o rachunkowosci” — t.j. Dz. U. z 2019 r., poz. 351 z pdin.zm.) oraz
przyjetymi zasadami (polityky) rachunkowosci,

— jest zgodne co do formy i tresci z obowigzujagcymi Fundusz przepisami prawa oraz statutem
Funduszu.

— zostato sporzadzone na podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych, zgodnie
z przepisami rozdziatu 2 Ustawy o rachunkowosci.

Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadzilismy zgodnie z Krajowymi Standardami Badania w brzmieniu
Miedzynarodowych Standardéw Badania przyjetymi uchwatg 3430/52a/2019 Krajowej Rady Biegtych
Rewidentdw z dnia 21 marca 2019 r. w sprawie krajowych standardéw badania oraz innych
dokumentéw, z pdin. zm. (,KSB”) oraz stosownie do ustawy z dn. 11 maja 2017 r. o biegtych
rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym (,,Ustawa o biegtych rewidentach” — t.].
Dz. U. 22019 r., poz. 1421 z pdin. zm.). Nasza odpowiedzialno$¢ zgodnie z tymi standardami zostata
dalej opisana w sekcji naszego sprawozdania Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za badanie
sprawozdania finansowego.

JesteSmy niezalezni od Funduszu zgodnie z Kodeksem etyki zawodowych ksiegowych
Miedzynarodowej Federacji Ksiegowych (,,Kodeks IFAC”) przyjetym uchwatg Krajowej Rady Biegtych
Rewidentéw nr 2042/38/2018 z dnia 13 marca 2018 r. w sprawie zasad etyki zawodowe]j biegtych
rewidentow oraz z innymi wymogami etycznymi, ktére majg zastosowanie do badania sprawozdan
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finansowych w Polsce. Wypetnilismy nasze inne obowigzki etyczne zgodnie z tymi wymogami
i Kodeksem IFAC. W trakcie przeprowadzania badania kluczowy biegly rewident oraz firma
audytorska pozostali niezalezni od Funduszu zgodnie z wymogami niezaleznosci okreslonymi
w Ustawie o biegtych rewidentach.

Uwazamy, ze dowody badania, ktére uzyskaliSmy sg wystarczajgce i odpowiednie, aby stanowi¢
podstawe dla naszej opinii.

Objasnienie ze zwroceniem uwagi — istotne zdarzenia po dniu bilansowym

Zwracamy uwage na informacje dotyczgcy istotnych zdarzen po dniu bilansowym, zwigzanych z
pandemig wirusa SARS-COV-2 wywotujgcego chorobe COVID-19, mogacych mie¢ wptyw na
dziatalno$¢ funduszu i jego wyniki finansowe w kolejnym okresie, zamieszczong w nocie nr 2
informacji dodatkowej do sprawozdania finansowego.

Nasza opinia nie zawiera zastrzezenia w odniesieniu do tej sprawy.

Odpowiedzialnos¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej za sprawozdanie finansowe

Zarzad Rockbridge Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,,Towarzystwo”) jest odpowiedzialny
za sporzadzenie, na podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych, sprawozdania
finansowego, ktére przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majgtkowe] i finansowej i wyniku
finansowego Funduszu zgodnie z przepisami Ustawy o rachunkowosci, przyjetymi zasadami (polityka)
rachunkowosci oraz z obowigzujgcymi Fundusz przepisami prawa istatutem, a takze za kontrole
wewnetrzng, ktéra Zarzad uznaje za niezbedng aby umozliwi¢ sporzgdzenie sprawozdania
finansowego niezawierajgcego istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem.

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

Zarzad Towarzystwa oraz cztonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg zobowigzani do zapewnienia,
aby sprawozdanie finansowe spetniato wymagania przewidziane w Ustawie o rachunkowosci.
Cztonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa s3 odpowiedzialni za nadzorowanie procesu
sprawozdawczosci finansowej Funduszu.

Odpowiedzialno$¢ biegtego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego

Naszymi celami sg uzyskanie racjonalnej pewnosci czy sprawozdanie finansowe jako catos¢
nie zawiera istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub bftedem oraz wydanie
sprawozdania z badania zawierajgcego naszg opinie. Racjonalna pewnos¢ jest wysokim poziomem
pewnosci ale nie gwarantuje, ze badanie przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze wykryje istniejgce
istotne znieksztatcenie. Znieksztatcenia mogg powstawac na skutek oszustwa lub btedu i s3 uwazane
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za istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwaé, ze pojedynczo lub tgcznie mogtyby wptynac na decyzje
gospodarcze uzytkownikéw podjete na podstawie tego sprawozdania finansowego.

Koncepcja istotnosci stosowana jest przez biegtego rewidenta zaréwno przy planowaniu
i przeprowadzaniu badania jak i przy ocenie wptywu rozpoznanych podczas badania znieksztatcen
oraz nieskorygowanych znieksztatcen, jesli wystepujg, na sprawozdanie finansowe, a takze przy
formutowaniu opinii biegtego rewidenta. W zwigzku z powyzszym wszystkie opinie i stwierdzenia
zawarte w sprawozdaniu z badania s3 wyrazane z uwzglednieniem jakosciowego i wartosciowego
poziomu istotnosci ustalonego zgodnie ze standardami badania i zawodowym osgdem biegtego
rewidenta.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przysztej rentownosci Funduszu ani efektywnosci
lub skutecznosci prowadzenia jej spraw przez Zarzad Towarzystwa obecnie lub w przysztosci.

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy zawodowy o0sad i zachowujemy zawodowy sceptycyzm,

a takze:

— identyfikujemy i oceniamy ryzyka istotnego znieksztatcenia sprawozdania finansowego
spowodowanego oszustwem lub btedem, projektujemy i przeprowadzamy procedury badania
odpowiadajgce tym ryzykom i uzyskujemy dowody badania, ktére sg wystarczajgce i odpowiednie,
aby stanowi¢ podstawe dla naszej opinii. Ryzyko niewykrycia istotnego znieksztatcenia
wynikajgcego z oszustwa jest wieksze niz tego wynikajgcego z btedu, poniewaz oszustwo moze
dotyczy¢é zmowy, fatszerstwa, celowych pominie¢, wprowadzenia w btad lub obejscia kontroli
wewnetrznej;

— uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnetrznej stosownej dla badania w celu zaprojektowania
procedur badania, ktére sg odpowiednie w danych okolicznos$ciach, ale nie w celu wyrazenia
opinii na temat skutecznosci kontroli wewnetrznej Funduszu;

— oceniamy odpowiednio$¢ zastosowanych zasad (polityki) rachunkowosci oraz zasadnosc
szacunkow ksiegowych oraz powigzanych ujawnien dokonanych przez Zarzad Towarzystwa.;

— wyciggamy wniosek na temat odpowiednio$ci zastosowania przez Zarzad Towarzystwa zasady
kontynuacji dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci oraz, na podstawie uzyskanych dowodéw
badania, czy istnieje istotna niepewnos¢ zwigzana ze zdarzeniami lub warunkami, ktéra moze
poddawa¢ w znaczacg watpliwos¢ zdolnos¢ Funduszu do kontynuacji dziatalnosci. Jezeli
dochodzimy do wniosku, ze istnieje istotna niepewnos$¢, wymagane jest od nas zwrdcenie uwagi
w naszym sprawozdaniu biegtego rewidenta na powigzane ujawnienia w sprawozdaniu
finansowym lub, jezeli takie ujawnienia sg nieadekwatne, modyfikujemy naszg opinie. Nasze
whioski sg oparte na dowodach badania uzyskanych do dnia sporzadzenia naszego sprawozdania
biegtego rewidenta, jednakze przyszte zdarzenia lub warunki mogg spowodowaé, ze Fundusz
zaprzestanie kontynuacji dziatalnosci;

— oceniamy ogdélng prezentacje, strukture i zawarto$¢ sprawozdania finansowego, w tym
ujawnienia, oraz czy sprawozdanie finansowe przedstawia bedace ich podstawg transakcje
i zdarzenia w sposdb zapewniajacy rzetelng prezentacje.

Przekazujemy Radzie Nadzorczej Towarzystwa informacje o, miedzy innymi, planowanym zakresie
i czasie przeprowadzenia badania oraz znaczgcych ustaleniach badania, w tym wszelkich znaczacych
stabosciach kontroli wewnetrznej, ktére zidentyfikujemy podczas badania.

Inne informacje, w tym sprawozdanie z dziatalnosci

Na inne informacje sktada sie sprawozdanie z dziatalnosci Funduszu za rok obrotowy zakonczony
31 grudnia 2019 r. (,,Sprawozdanie z dziatalnosci”)
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Odpowiedzialnos¢ Zarzqdu i Rady Nadzorczej Towarzystwa

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za sporzadzenie Sprawozdania z dziatalnosci Funduszu
zgodnie z przepisami prawa.

Zarzad Towarzystwa oraz cztonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg zobowigzani do zapewnienia,
aby Sprawozdanie zdziatalnosci Funduszu spetniato wymagania przewidziane w Ustawie
o rachunkowosci.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta

Nasza opinia z badania sprawozdania finansowego nie obejmuje Sprawozdania z dziatalnosci.
W zwigzku z badaniem sprawozdania finansowego naszym obowigzkiem jest zapoznanie
sie ze Sprawozdaniem z dziatalnosci, i czynigc to, rozpatrzenie, czy nie jest istotnie niespdjne
ze sprawozdaniem finansowym lub naszg wiedzg uzyskang podczas badania, lub w inny sposéb
wydaje sie istotnie znieksztatcone. Jesli na podstawie wykonanej pracy, stwierdzimy istotne
znieksztatcenia w Sprawozdaniu z dziatalnosci, jestesmy zobowigzani poinformowac o tym w naszym
sprawozdaniu z badania. Naszym obowigzkiem zgodnie z wymogami ustawy o biegtych rewidentach
jest réwniez wydanie opinii czy sprawozdanie z dziatalnosci zostato sporzgdzone 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 dziatalnosci
Funduszu:

— zostato sporzadzone zgodnie z art. 49 Ustawy o rachunkowosci;

— jest zgodne z informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym.

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

Sprawozdanie na temat innych wymogow prawa i regulacji

Inne informacje, w tym o wypetnieniu obowigzkéw wynikajacych z przepisow prawa

Fundusz zobowigzany jest dostosowac strukture portfela inwestycyjnego do wymagan okreslonych
w Ustawie oraz Statucie Funduszu w terminie 36 miesiecy od dnia utworzenia Funduszu, czyli do dnia
27.04.2021r.

Do sprawozdania finansowego dofaczono:

— list Towarzystwa bedgcego organem Funduszu, skierowany do uczestnikdw Funduszu, opisujacy
w sposdb zwiezty co najmniej wyniki dziatania Funduszu w okresie sprawozdawczym; informacje
zawarte w liscie Towarzystwa sg zgodne z informacjami zawartymi w zbadanym sprawozdaniu
finansowym.

— osSwiadczenie Depozytariusza Funduszu o zgodnosci danych dotyczacych standw aktywow
Funduszu, w tym w szczegdlnosci aktywow zapisanych na rachunkach pienieznych i rachunkach
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papieréw wartosciowych oraz pozytkéw z tych aktywdw przedstawionych w sprawozdaniu
finansowym, ze stanem faktycznym.

Kluczowym biegtym rewidentem odpowiedzialnym za badanie, ktérego rezultatem jest niniejsze
sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta, jest Anna Krdlikowska.

Dziatajagcy w imieniu WBS Audyt Sp. z o.0. z siedzibg w Warszawie, ul. Grzybowska 4 lok. U9B
wpisanej na liste firm audytorskich pod numerem 3685, w imieniu ktérego kluczowy biegty rewident
zbadat sprawozdanie finansowe.

Signed by /
Podpisano przez:

Anna Krélikowska

Date / Data: 2020-
05-06 17:12

Anna Krélikowska
Kluczowy Biegty Rewident nr ew. 12881

Data sprawozdania z badania: 6 maja 2020 .
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% Rockbridge

Warszawa, 6 maja 2020 r.

Szanowni Panstwo,

przedstawiamy Panstwu sprawozdanie finansowe Alter SEMEKO FIZ Mieszkaniowy (,Fundusz”) zarzgdzanego przez
Rockbridge Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., za okres od 1 stycznia 2019 do 31 grudnia 2019 roku.

Na koniec okresu sprawozdawczego wartos¢ aktywow netto Funduszu wynosita 31,4 min ziotych.
Stopa zwrotu
W zwigzku z prowadzong politykg inwestycyjng w okresie sprawozdawczym warto$¢ aktywow netto na certyfikat

inwestycyjny wzrosta o 0,87%.

Dziekujemy Panstwu za powierzenie swoich srodkow Funduszom zarzgdzanym przez Rockbridge TFI.

Z wyrazami szacunku,

Krzysztof Mazurek Witold Chus¢

Prezes Zarzadu 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, Xl Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS 0000002970, NIP: 527-21-53-832. Kapitat zaktadowy i wptacony: 29.501.336,00
zt
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OSWIADCZENIE ZARZADU

Wedle najlepszej wiedzy Zarzadu Rockbridge Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.
prezentowane roczne sprawozdanie finansowe i dane poréwnywalne sporzadzone zostaty zgodnie z
obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci oraz odzwierciedlajg w sposdb prawdziwy, rzetelny i jasny
sytuacje majatkows i finansowg Funduszu oraz osiggniety przez Fundusz wynik z operacji.

Sprawozdanie z dziatalnosci emitenta zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz sytuacji
Funduszu, w tym opis podstawowych zagrozen i ryzyka.

Ponadto Zarzad Rockbridge Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. informuje, na podstawie
oswiadczenia Rady Nadzorczej Spodtki, ze wybdr firmy audytorskiej przeprowadzajgcej badanie
rocznego sprawozdania finansowego Funduszu dokonany zostat zgodnie z przepisami, w tym
dotyczacymi wyboru i procedury wyboru firmy audytorskie;j.

Firma audytorska oraz cztonkowie zespotu wykonujgcego badanie spetniali warunki do sporzgdzenia
bezstronnego i niezaleznego sprawozdania z badania rocznego sprawozdania finansowego Funduszu
zgodnie z obowigzujgcymi przepisami, standardami wykonywania zawodu i zasadami etyki zawodowej.

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

W Spétce obowigzuje polityka, majgca zastosowanie do Funduszu, w zakresie wyboru firmy
audytorskiej oraz polityka w zakresie Swiadczenia na rzecz Funduszu przez firme audytorskg, podmiot
powigzany z firmg audytorskg lub cztonka jego sieci dodatkowych ustug niebedacych badaniem, w tym
ustug warunkowo zwolnionych z zakazu $wiadczenia przez firme audytorska.

Warszawa, 6 maja 2020 r.

Krzysztof Mazurek Witold Chus¢

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
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SPRAWOZDANIE FINANSOWE

ALTER SEMEKO FUNDUSZ
INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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ZA OKRES
OD 1 STYCZNIA 2019 ROKU DO 31 GRUDNIA 2019 ROKU
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Sprawozdanie finansowe obejmuje:

1.

2.

3.

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego;
Zestawienie lokat;

Bilans;

. Rachunek wyniku z operacji;

. Zestawienie zmian w aktywach netto;
. Rachunek przeptywdw pienieznych;

. Noty objasniajace;

. Informacje dodatkowas.

ALTER SEMEKO FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY MIESZKANIOWY
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1. WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
') Nazwa Funduszu:

ALTER SEMEKO Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Mieszkaniowy.

Dnia 27.04.2018 r. Fundusz zostat wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych pod numerem RFI 1590. Pierwsza wycena
aktywow netto oraz aktywow netto na certyfikat inwestycyjny zostata dokonana w dniu 04.05.2018 r. Fundusz zostat utworzony
na czas okreslony 4 lat od dnia jego zarejestrowania w Rejestrze Funduszy Inwestycyjnych. Dziatalno$¢ Funduszu moze by¢
przedtuzona przez Towarzystwo za zgodg Zgromadzenie Inwestoréow maksymalnie o 3 lata.

II') Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Funduszu:

1. Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci Aktywéw Funduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat.

2. Cel inwestycyjny bedzie realizowany gtéwnie w wyniku wzrostu wartosci przychodéw z dtuznych papieréw wartosciowych
emitowanych przez Spoétki Celowe.

3. Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.

4.  Aktywa Funduszu mogg by¢ lokowane wytgcznie w:

1) papiery wartosciowe,

2) udziaty w spotkach z ograniczong odpowiedzialnoscia,

3) Instrumenty Rynku Pienieznego,

4) wierzytelnosci, w tym wierzytelnosci wobec oséb fizycznych,

5) waluty,

6) Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne,
- pod warunkiem, ze sg zbywalne.

5. Fundusz moze lokowa¢ Aktywa Funduszu w depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub Instytucjach
Kredytowych.

6. W przypadku podjecia zamiaru dokonania lokaty, o ktérej mowa w ust. 4 pkt 1) — 4), Towarzystwo przed podjeciem decyzji
inwestycyjnej moze zleci¢ wykonanie analizy ekonomiczno-prawnej przedmiotu inwestycji (due diligence), w tym takze
wyceny aktywow stanowigcych potencjalny przedmiot lokaty, podmiotowi wyspecjalizowanemu w tym zakresie.

7. Lokaty Funduszu obejmuja:
a) Portfel Aktywow Plynnych;
b) Portfel Rynku Mieszkaniowego.

8. Portfel Aktywow Plynnych stanowig lokaty nastepujacego rodzaju:
1) papiery wartosciowe emitowane lub gwarantowane lub poreczane przez:
a) Narodowy Bank Polski,
b) Skarb Panstwa lub
c) odpowiadajace instytucjom wskazanym w lit a) i b) instytucje w innych panstwach nalezgcych do OECD, o ile panstwa te
posiadajg rating na poziomie inwestycyjnym nadany przez co najmniej jedng z nastepujacych agencji ratingowych:
Standard & Poor's, Moody's Investors Service lub Fitch Ratings lub inng uznang migdzynarodowa agencje ratingowa.
2) listy zastawne emitowane przez instytucje posiadajgce rating na poziomie inwestycyjnym nadany przez co najmniej
jedna z nastepujacych agenc;ji ratingowych: Standard & Poor's, Moody's Investors Service lub Fitch Ratings lub inng
uznang miedzynarodowg agencje ratingowa;
3) wierzytelnosci pienigzne;
4) Instrumenty Rynku Pienieznego;
5) depozyty w bankach krajowych;
6) PLN, EUR, USD.

9. Udziat lokat, o ktérych mowa w ust. 1 pkt 1, bedzie wynosit od 0% (stownie: zero procent) do 100% (stownie: sto procent)
wartosci Aktywow Funduszu, z zastrzezeniem postanowien art. 16b ust. 8.

10. Z zastrzezeniem art. 16b ust. 8, maksymalny tgczny udziat lokat, o ktérych mowa w ust. 1 pkt 2, bedzie wynosit 50%
(stownie: pie¢dziesigt procent) wartosci Aktywéw Funduszu, przy czym listy zastawne wyemitowane przez jeden bank
hipoteczny nie moga stanowi¢ wigcej niz 25% (stownie: dwadziescia pie¢ procent) wartosci Aktywéw Funduszu.

11. Z zastrzezeniem art. 16b ust. 8, maksymalny tgczny udziat lokat, o ktérych mowa w ust. 1 pkt 3, bedzie wynosit 50%
(stownie: pie¢dziesigt procent) wartosci Aktywéw Funduszu. 23

12. Lokaty bankowe mogg by¢ dokonywane wytgcznie w walutach, o ktérych mowa w ust. 1 pkt 6 i wylgcznie w bankach
posiadajgcych w dniu zawarcia umowy lokaty bankowej kapitaty wtasne przekraczajgce 100.000.000 (stownie: sto
milionéw) EUR lub ich réwnowarto$¢ w innej walucie, z siedziba na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, posiadajgcych w
dniu zawarcia umowy lokaty bankowej, rating nie nizszy niz rating Rzeczypospolitej Polskiej nadany przez co najmniej
jedna z nastepujacych agenc;ji ratingowych: Standard & Poor's, Moody's Investors Service lub Fitch Ratings lub inng
uznang miedzynarodowg agencje ratingowa.

13. Fundusz bedzie lokowat $rodki w aktywa zaliczane do Portfela Aktywdw Ptynnych w przypadku, gdy Fundusz bedzie
posiadat wolne $rodki pieniezne, ktdre nie bedg mogty by¢ zainwestowane w lokaty stanowigce Portfel Rynku
Mieszkaniowego.

14. Portfel Rynku Mieszkaniowego stanowig lokaty nastepujacego rodzaju:

1) akcje lub udziaty w Spoétkach Celowych lub Spétkach Pomocniczych;

2) dtuzne papiery warto$ciowe emitowane przez podmioty wymienione w pkt 1;

3) Instrumenty Rynku Pienieznego emitowane przez podmioty wymienione w pkt 1;
4) wierzytelnosci, w szczegdlnosci pozyczki, wobec podmiotéw wskazanych pkt 1;
5) Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne.

15. Lokaty, o ktérych mowa w ust. 1 pkt 2), dotyczgce Spétek Celowych, ktérych wtasnoscig sg, lub ktére finansujg poprzez
emisje instrumentéw diuznych lub w inny sposéb, projekty mieszkaniowe, a takze dotyczace Spotek Pomocniczych — bedg
stanowity do 100% (stownie: sto procent) warto$ci Aktywéw Funduszu.
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Lokaty, o ktérych mowa w ust. 1 pkt 1) oraz pkt 3) — 4), dotyczace Spdtek Celowych, ktérych wtasnoscia sa, lub ktére
finansujg poprzez emisje instrumentéw dtuznych lub w inny sposdéb, projekty mieszkaniowe, a takze dotyczace Spotek
Pomocniczych — bedg stanowity do 50% (stownie: pie¢dziesieciu procent) wartosci Aktywéw Funduszu.

Fundusz moze, przy uwzglednieniu celu inwestycyjnego, udziela¢ pozyczek pienieznych Spotkom Celowym lub Spétkom
Pomocniczym do wysokosci nie wyzszej niz 50% (stownie: pie¢dziesigt procent) wartosci Aktywéw Funduszu, z
zastrzezeniem, ze wysoko$¢ pozyczki pienigznej udzielonej jednej Spotce Celowej nie moze przekroczy¢ 20% (stownie:
dwadziescia procent) wartosci Aktywéw Funduszu.

Fundusz moze, przy uwzglednieniu celu inwestycyjnego, udziela¢ poreczen lub gwarancji Spétkom Celowym lub Spétkom
Pomocniczym do wysokosci nie wyzszej niz 50% (stownie: pie¢dziesigt procent) wartosci Aktywow Funduszu, z tym ze
wysokos$¢ poreczenia lub gwarancji udzielanych za zobowigzania jednej Spoétki Celowej lub Spétki Pomocniczej nie moze
przekroczy¢ 20% (stownie: dwadziescia procent) wartosci Aktywow Funduszu.

Fundusz bedzie udzielat pozyczek, poreczen lub gwarancji na ponizszych zasadach:

1) pozyczki, poreczenia lub gwarancje beda udzielane podmiotom posiadajgcym zdolnosé do obstugi i sptaty pozyczek,
ustalong na podstawie przeprowadzonej przez Fundusz analizy ekonomiczno-finansowej;

2) pozyczki, poreczenia lub gwarancje bedg udzielane na warunkach, ktére nie bedg odbiega¢ w sposob istotny od
warunkoéw rynkowych;

3) zabezpieczeniem pozyczek, poreczen lub gwarancji udzielonych przez Fundusz mogg by¢ w szczegélnosci:

a) cesje naleznosci z uméw najmu i dzierzawy nieruchomosci,

b) cesje wierzytelnosci, w tym wierzytelnosci przysztych,

c) przewtaszczenie praw majgtkowych na zabezpieczenie, o ile prawa te sg zgodne z przedmiotem lokat Funduszu, o
ktérym mowa w art. 15 ust. 1,

d) gwarancje i poreczenia podmiotéw trzecich,

e) blokady papieréw warto$ciowych,

f) weksel wtasny in blanco wraz z deklaracjg wekslowa z wystawienia kredytobiorcy;

4) poziom minimalnego zabezpieczenia powinien wynosi¢ co najmniej 20% (stownie: dwadziescia procent) wartosci
udzielonej pozyczki, gwarancji lub poreczenia.

Celem Funduszu nie jest finansowanie nabywanych przez Spotki Celowe aktywdw wytgcznie przy wykorzystaniu kapitatu
whasnego Funduszu wniesionego do Spotki Celowej, w szczegolnosci poprzez kapitat zaktadowy, doptaty, pozyczki lub
finansowanie dituzne poprzez nabycie instrumentéw dtuznych emitowanych przez Spétki Celowe. Fundusz bedzie
podejmowat dziatania zmierzajgce do finansowania Spotek Celowych kapitatem obcym, w szczegodlnosci kredytami
bankowymi.

Z zastrzezeniem przepiséw Ustawy, limity okreslone powyzej liczone sg w odniesieniu do warto$ci Aktywéw Funduszu
ustalonych w ostatnim Dniu Wyceny, w ktérym zostata dokonana wycena Aktywow Funduszu.

Fundusz moze ustanawia¢ ograniczone prawa rzeczowe na akcjach i udziatach Spotek Celowych lub Spétek
Pomocniczych jako zabezpieczenie kredytéw i pozyczek zacigganych przez Fundusz lub Spétki Celowe.

Fundusz zamierza dokonywac lokat w ramach Portfela Rynku Mieszkaniowego w maksymalnie mozliwym zakresie, przy
zachowaniu zasady, ze srodki finansowe, ktére nie mogg w danej chwili zosta¢ ulokowane w ramach Portfela Rynku
Mieszkaniowego, beda, do czasu kiedy taka lokata bedzie mozliwa, lokowane w ramach Portfela Aktywéw Ptynnych.
Podstawowym kryterium doboru lokat w ramach Portfela Aktywow Plynnych jest maksymalizacja stopy zwrotu przy
zachowaniu bezpieczenstwa lokaty i jej ptynnosci.

Podstawowym kryterium doboru lokat w ramach Portfela Rynku Mieszkaniowego jest:

1) maksymalizacja stopy zwrotu przy zachowaniu bezpieczenstwa dokonywanych lokat,

2) dywersyfikacja lokat,

3) w przypadku instrumentéw dtuznych:

a) biezgca i prognozowana rentownos¢ instrumentéw diuznych,

b) prognozy Funduszu co do ksztattowania sie w przysztosci rynkowych stop procentowych,

c) analiza sytuacji makroekonomicznej,

4) w przypadku Spotek Celowych i Spétek Pomocniczych:

a) analiza perspektyw wzrostu zysku netto oraz przeptywéw finansowych w dtugim okresie oraz realizowana rentownos$¢é
spofki,

b) podejmowanie przez spotki przedsigwzigé przynoszacych stope zwrotu z zainwestowanego kapitatu wyzsza od kosztu
kapitatu.

Fundusz bedzie mégt réwniez dokonywac¢ nabycia lokat, o ktérych mowa w art. 16b ust. 1 lit. 1)-5), dotyczacych Spotek
Celowych, ktorych wtasnoscig sg grunty niezabudowane (grunty inwestycyjne) lub zabudowane projektami
przeznaczonymi do rozbidrki lub generalnej przebudowy, wymagajgcej pozwolenia na budowe oraz zawarcia przez Spotke
Celowa lub Fundusz umowy z podmiotem wyspecjalizowanym w dziatalno$ci deweloperskiej regulujacej zasady
wspoétudziatu tego podmiotu w przygotowaniu oraz budowie lub przebudowie projektu lub projektéw, o ktérych mowa w art.
16b ust. 2, albo w celu prowadzenia przez Spoétki Celowe dziatalnosci deweloperskiej polegajacej na rozwoju nabywanych
nieruchomosci lub posiadajgcych akcje lub udziaty w spétkach, ktorych wiasnoscig sg nieruchomosci spetniajgce warunki,
o ktérych mowa powyze;j.

Fundusz dobierajgc lokaty do Portfela Rynku Mieszkaniowego bedzie analizowat w szczegdlnosci:

1) sektor rynku wtasciwy dla danej nieruchomosci;

2) perspektywy rozwoju danego sektora nieruchomosci;

3) dtugos¢ umoéw najmu, a takze mozliwosci ich wypowiedzenia;

4) stan prawny i techniczny nieruchomosci;

5) ewentualny wptyw danej nieruchomosci na $rodowisko naturalne, w tym materiaty zastosowane przy budowie danego
projektu oraz zanieczyszczenia gruntowe;

6) inne czynniki, ktére mogtyby w trakcie posiadania lokaty przez Fundusz spowodowa¢ obnizenie jej wartosci.

Oprocz powyzszych ograniczen Fundusz obowigzujg ograniczenia zawarte w Ustawie i Statucie.
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IIl) Instrumenty pochodne:

1. Fundusz bedzie zawierat umowy majgce za przedmiot nastepujgce Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane

Instrumenty Pochodne:

1) kontrakty zamiany stopy procentowej (interest rate swap),

2) kontrakty terminowe na stope procentowg (forward rate agreement)

3) kontrakty zamiany walut (currency swap),

4) opcje na stopy procentowe (interest rate option),

5) opcje na waluty (currency option),

6) opcje, ktorych baze stanowig papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego.

2. Z nabywaniem Instrumentoéw Pochodnych, w tym réwniez Niewystandaryzowanych Instrumentéw Pochodnych, zwigzane
sg w szczegolnosci nastepujace ryzyka:

1) ryzyko rynkowe, tj. ryzyko poniesienia przez Fundusz straty wynikajgcej z wahan wartosci rynkowych pozycji
wchodzacych w sktad Aktywdw 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 Rozporzgdzeniem 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 transakgiji, tj. ryzyko zwigzane z mozliwoscig wystepowania btedéw lub opdznien w rozliczeniach
transakcji majgcych za przedmiot 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, tj. wartos¢ ustalonego przez Fundusz niezrealizowanego zysku na transakcjach, ktérych
przedmiotem sg Instrumenty Pochodne, bez uwzgledniania optat i $wiadczen ponoszonych przez Fundusz przy zawarciu
transakcji, w szczegdInosci premii zaptaconej przy zakupie opcji, przy czym warto$¢ ryzyka kontrahenta stanowi wartos¢
ustalonego przez Fundusz niezrealizowanego zysku na transakcjach z tym kontrahentem, ktérych przedmiotem sg
Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne,

5) ryzyko ptynnosci, tj. ryzyko braku mozliwosci — w odpowiednio krétkim okresie czasu — sprzedazy, likwidaciji lub
zamkniecia pozycji na Instrumentach Pochodnych bez znaczgcego negatywnego wptywu na Wartos¢ Aktywéw 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 umow w zakresie mozliwosci realizacji transakcji zamykajgcej przed terminem realizacji transakcji
wskazanym w umowie dotyczgcej Niewystandaryzowanego Instrumentu Pochodnego,

6) ryzyko modelu, tj. ryzyko, wystapienia réznicy pomiedzy wyceng rynkowg 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 dotyczgcych systeméw Towarzystwa, zasobow ludzkich lub wynikajgcej ze zdarzenh zewnetrznych,
obejmujgce ryzyko prawne i dokumentacyjne oraz ryzyko wynikajgce ze stosowanych w imieniu Funduszu procedur
zawierania transakcji, 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, {j. ryzyko zwigzane z mozliwoscig niekorzystnego ksztattowania sie
wartosci (cen) instrumentéw bazowych, przy czym w celu pomiaru tego ryzyka Fundusz okresla warto$¢ 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 sposob okreslony przepisami Rozporzadzenia 231/2013 oraz uwzglednia jg przy stosowaniu limitow
inwestycyjnych.

3. W celu ograniczenia ryzyk wymienionych w ust. 2 Fundusz bedzie zawierat umowy majgce za przedmiot Instrumenty
Pochodne, na warunkach okreslonych w Rozporzadzeniu w Sprawie Instrumentéw Pochodnych, w tym
Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, wytgcznie z zachowaniem nastgpujacych warunkéw i zasad:

1) instrumentami bazowymi dla Instrumentéw Pochodnych, w tym Niewystandaryzowanych Instrumentéw Pochodnych,
wchodzacych w sktad portfela inwestycyjnego Funduszu, mogg by¢ wytgcznie: papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku
Pienieznego, kursy walut oraz stopy procentowe,

2) Fundusz bedzie dokonywat lokat w Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, w celu
realizacji polityki inwestycyjnej Funduszu, to znaczy: w celu zabezpieczenia portfela inwestycyjnego Funduszu przed
spadkiem wartosci poszczegodlnych jego sktadnikéw oraz w przypadku niedostatecznej dla realizowania polityki
inwestycyjnej ptynnosci instrumentéw bazowych,

3) faczna ekspozycja na instrumentach bazowych uzyskana poprzez bezposrednie lokowanie w te instrumenty oraz
poprzez zajecie pozycji na Instrumentach Pochodnych, w tym Niewystandaryzowanych Instrumentach Pochodnych, nie
bedzie przekracza¢ zgodnego z prawem i Statutem poziomu ekspozycji dotyczgcego tych instrumentéw bazowych,

4) w przypadku nabywania Niewystandaryzowanych Instrumentéw Pochodnych:

a) transakcje moga by¢ dokonywane wytgcznie z instytucjami kredytowymi lub z innymi podmiotami podlegajgcymi
nadzorowi wtasciwego organu nad rynkiem finansowym, zgodnie z kryteriami okreslonymi prawem wspdlnotowym, lub z
podmiotami podlegajacymi i stosujgcymi sie do zasad, ktére sg co najmniej tak rygorystyczne, jak okreslone prawem
wspoélnotowym,

b) Fundusz nie moze zawiera¢ z danym podmiotem kolejnych transakcji zwigkszajgcych ryzyko kontrahenta, jezeli wartos¢
ryzyka kontrahenta dla tego podmiotu — wyznaczana jako wartos¢ ustalonego przez Fundusz niezrealizowanego zysku na
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transakcjach z tym kontrahentem, ktérych przedmiotem sg Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne — przekracza
10% (dziesig¢ procent) Aktywdw Funduszu, a jezeli kontrahentem jest instytucja kredytowa, bank krajowy lub bank
zagraniczny lub w przypadku transakcji rozliczanych przez CCP— jezeli przekracza - 20% (dwadziescia procent) wartosci
Aktywéw Funduszu,

c) taczna wartos¢ ryzyka kontrahenta wynikajgca z transakcji, ktérych przedmiotem sg Niewystandaryzowane Instrumenty
Pochodne, zawartych ze wszystkimi podmiotami, nie moze przekroczy¢ 20% (dwadziescia procent) wartosci Aktywow
Funduszu,

d) wartos¢ ryzyka kontrahenta wynikajgca z jednej transakciji, ktérej przedmiotem sg Niewystandaryzowane Instrumenty
Pochodne w odniesieniu do jednego kontrahenta nie moze przekroczy¢ 10% (dziesie¢ procent) wartosci Aktywow
Funduszu, a jezeli kontrahentem jest instytucja kredytowa, bank krajowy lub bank zagraniczny lub w przypadku transakcji
rozliczanych przez CCP nie moze przekroczy¢ 20% (dwadziescia procent) wartosci Aktywéw Funduszu,

e) dany Niewystandaryzowany Instrument Pochodny powinien by¢ kwotowany z co najmniej miesieczng czestotliwoscia,
przy czym réznica pomiedzy kwotowang ceng kupna i kwotowang ceng sprzedazy nie moze przekraczaé 5% (pieciu
procent) warto$ci nominalnej Niewystandaryzowanego Instrumentu Pochodnego z Dnia Wyceny.

5) Fundusz bedzie dokonywat lokat w Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, w celu
realizacji polityki inwestycyjnej Funduszu, to znaczy:

a) w przypadku nabycia przez Fundusz obligacji o oprocentowaniu statym — w celu modyfikacji ich oprocentowania na
zmienne,

b) w przypadku nabycia instrumentéw finansowych denominowanych w walutach obcych — w celu wyeliminowania ryzyka
kursowego,

c) w celu ograniczenia ryzyka stopy procentowej charakteryzujgcego portfel inwestycyjny Funduszu poprzez zmniejszenie
wrazliwosci wartosci tego portfela na zmiany rynkowego poziomu stép procentowych,

d) w celu zabezpieczenia stopy procentowej, wedtug ktérej bedg realizowane przyszte lokaty Funduszu, w przypadku
wysokiego prawdopodobienstwa dokonania przez Fundusz lokaty oraz pod warunkiem, ze planowany termin dokonania
lokaty nie przekracza 3 miesiecy.

Maksymalne zaangazowanie funduszu w Instrumenty Pochodne, w tym Niestandaryzowane Instrumenty Pochodne
wyznacza sie w kazdym Dniu Roboczym co najmniej raz dziennie z zastosowaniem metody okreslonej w art. 8
Rozporzadzenia 231/2013.

Warto$¢ maksymalnego zaangazowania funduszu w Instrumenty Pochodne, w tym Niestandaryzowane Instrumenty
Pochodne, nie moze w zadnym momencie przekroczy¢ maksymalnego limitu ekspozycji AF| okreslonego w przepisach
wykonawczych wydanych na podstawie art. 48c ust. 3 Ustawy pomniejszonego o inne pozycje wptywajgce zgodnie z
ustawg na zwigkszenie tej ekspozyciji.

Przy stosowaniu limitéw inwestycyjnych, o ktérych mowa w art. 18, Fundusz uwzglednia kwote zaangazowania w
Instrumenty Pochodne na warunkach okreslonych w Rozporzadzeniu w Sprawie Instrumentéw Pochodnych.

Jezeli papier warto$ciowy lub Instrument Rynku Pienieznego zawiera wbudowany Instrument Pochodny, wartosé
wbudowanego Instrumentu Pochodnego uwzglednia sie przy stosowaniu przez Fundusz limitéw inwestycyjnych.

1IV) Zasady dywersyfikacji lokat Funduszu i ograniczenia inwestycyjne:

S

Z zastrzezeniem ust. 2, papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot,
wierzytelnosci wobec tego podmiotu i udziaty w tym podmiocie nie mogg stanowic¢ tgcznie wigcej niz 20% wartosci
Aktywéw Funduszu.

Ograniczenia, o ktérym mowa w ust. 1, nie stosuje sie do papieréw warto$ciowych emitowanych, gwarantowanych lub
poreczanych przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, panstwa nalezagce do OECD albo miedzynarodowe instytucje
finansowe, ktérych cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno z panstw nalezacych do OECD.
Depozyty w jednym banku krajowym, banku zagranicznym lub Instytucji Kredytowej nie moga stanowi¢ wigcej niz 20%
wartosci Aktywow Funduszu.

Waluta obca jednego panstwa ani euro nie moze stanowi¢ wiecej niz 20% wartosci Aktywéw Funduszu.

Fundusz moze zacigga¢, wytgcznie w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub Instytucjach Kredytowych, pozyczki
i kredyty o tgcznej wysokosci nieprzekraczajgcej 75% Wartosci Aktywdw Netto Funduszu w chwili zawarcia umowy
pozyczki lub kredytu.

Fundusz bedzie lokowat nie mniej niz 80% wartosci Aktywoéw Funduszu w aktywa inne niz:

1) papiery warto$ciowe bedace przedmiotem publicznej oferty chyba ze papiery warto$ciowe staty sie przedmiotem
publicznej oferty, po ich nabyciu przez Fundusz,

2) papiery warto$ciowe dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym, chyba ze papiery warto$ciowe zostaty
dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym po ich nabyciu przez Fundusz,

3) instrumenty rynku pienieznego, chyba ze zostaty wyemitowane przez spotki niepubliczne, ktérych akcje lub udziaty
wchodzg w skfad portfela inwestycyjnego Funduszu.

Fundusz zobowigzany jest dostosowaé strukture Portfela Inwestycyjnego Funduszu do wymagan okreslonych w Ustawie
oraz Statucie w terminie 36 miesiecy od dnia rejestracji Funduszu.

Fundusz moze dokonywa¢ emisji obligacji w wysokosci nieprzekraczajacej 15% (pigtnascie procent) Warto$ci Aktywow
Netto Funduszu na dzien poprzedzajacy dzieh podjecia przez Zgromadzenie Inwestorow uchwaty o emisji obligaciji.

W przypadku wyemitowania przez Fundusz obligacji tagczna wartos¢ pozyczek, kredytéw oraz emisji obligacji nie moze
przekraczac 75% (siedemdziesiat pie¢ procent) Wartosci Aktywow Netto Funduszu.

Oprocz powyzszych ograniczen Fundusz obowigzujg ograniczenia zawarte w Ustawie i Statucie.
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V) Firma, siedziba i adres Towarzystwa:

Do dnia 14.01.2019 roku Fundusz zarzadzany byt przez:

ALTUS Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie przy ul. Pankiewicza 3, wpisana do rejestru
przedsiebiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego pod numerem KRS 0000290831.

Od dnia 15.01.2019 roku Fundusz zarzadzany jest przez:

ROCKBRIDGE Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie przy ul. Marszatkowskiej 142, wpisana do
rejestru przedsigbiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy, Xll Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sagdowego pod numerem KRS 0000002970.

VI) Podmiot, ktéremu powierzono prowadzenie ksiag rachunkowych:

Ksiegi rachunkowe Funduszu od dnia ich otwarcia sg prowadzone przez Vistra Fund Services Poland Spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Spétka komandytowo-akcyjna z siedzibg w Warszawie (00-839) przy ul. Towarowej 28, wpisang do rejestru
przedsiebiorcow przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy XllI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod
numerem KRS 0000314495.

VIl) Podmiot, ktory przeprowadzit badanie sprawozdania finansowego:

WBS Audyt Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie przy ul. Grzybowskiej 4 lok. U9B, wpisana do rejestru przedsiebiorcéw
prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod
numerem KRS 0000099028.

VIII) Okres sprawozdawczy i dzieh bilansowy:

Sprawozdanie finansowe sporzgdzone na dzien 31.12.2019 r. obejmuje okres od dnia 01.01.2019 r. do dnia 31.12.2019 r.
Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowana dziatalnosci przed Fundusz do czasu otwarcia
likwidaciji, ktéra planowana jest po okresie 4 lat od jego zarejestrowania, przy czym okres dziatalnosci Funduszu moze by¢
przedtuzony przez Towarzystwo za zgodg Zgromadzenie Inwestorow maksymalinie o 3 lata.

IX) Waluta sprawozdania:

Zgodnie z par. 32 pkt. 1 i 2 Rozporzgdzenia MF z dnia 24.12.2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. z 2007r. nr 249, poz. 1859), sprawozdanie finansowe sporzadzone jest w walucie polskiej, a zawarte
w nim informacje wykazane sg w tysigcach ztotych z wyjgtkiem wartosci aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny oraz wyniku
z operacji przypadajgcego na certyfikat inwestycyjny.

X) Serie, emisje certyfikatow inwestycyjnych i cechy réznicujace certyfikaty inwestycyjne:
Fundusz wyemitowat nastepujace serie Certyfikatéw Inwestycyjnych:

3000 Certyfikatéw Inwestycyjnych serii A,
50 000 Certyfikatow Inwestycyjnych serii B,
199 500 Certyfikatow Inwestycyjnych serii C,
47 709 Certyfikatéw Inwestycyjnych serii D,
1976 Certyfikatow inwestycyjnych serii E,

Na dzien bilansowy Fundusz posiadat nastepujace serie Certyfikatéw Inwestycyjnych:

3000 Certyfikatow Inwestycyjnych serii A,
50 000 Certyfikatow Inwestycyjnych serii B,
199 500 Certyfikatéw Inwestycyjnych serii C,
47 709 Certyfikatow Inwestycyjnych serii D,
1976 Certyfikatéw inwestycyjnych serii E,

Certyfikaty Inwestycyjne nie sg notowane na aktywnym rynku.
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TABELA GLOWNA
SKLADNIKI LOKAT

2019-12-31

2018-12-31

Wartos¢ wg ceny
nabycia w tys.

Wartos¢ wg wyceny
na dzien bilansowy
W tys.

Procentowy udziat
w aktywach ogétem

Wartos¢ wg ceny
nabycia w tys.

Wartos¢ wg wyceny
na dzien bilansowy
W tys.

Procentowy udziat
w aktywach ogétem

Akcje

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dluzne papiery warto$ciowe

Instrumenty pochodne

Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnos$cig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majgce
siedzibe za granicg

Wierzytelno$ci

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

Suma:

99,38%

96,88%

Do wyliczenia procentowego udziatu danego sktadnika lokat w aktywach funduszu przyjmuje si¢ aktywa wyrazone w wartosciach doktadnych.

Zestawienie sktadnikow lokat nalezy analizowac¢ tacznie z notami objasniajgcymi oraz informacjami dodatkowymi, ktére stanowig integralng czes$¢ sprawozdania finansowego.
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TABELA UZUPEENIAJACA Wartosé wg vf&?ﬁﬁ;’ ‘r?’zf PIREEIoLY
DEUZNE PAPIERY Rodzaj rynku | Nazwarynku | Emitent | X' sledziby ) Termin = = Warund | Wartos¢ Liczba | ceny nabycia dzien udzialw
WARTOSCIOWE ykup p w tys. bilansowy w y6|
tys. ogotem
O terminie wykupu do 1 roku - - -
Bony pieniezne - - -
Bony skarbowe - - -
Inne - - -
Obligacje - - -
O terminie wykupu powyzej 1 roku 29 605 31318 99,38%
Bony pieniezne - - -
Bony skarbowe - - -
Inne - - -
Obligacje 29 605 31318 99,38%
Aktywny rynek nieregulowany 805 810 2,57%
TREASURY
WZ0121 (PLO000106068) | AKYWNY ynek | gainapor | SKARB Polska 2021-01-25 1,79% 1000 800 805 810 2,57%
nieregulowany POLAND PANSTWA
Nienotowane na aktywnym 28 800 30508 96,81%
rynku
Nienotowane
SEMEKO PARK S.A. SERIA | - "ktywnym | Nie dotyczy | SEMEKO Polska 2022-03-18 8.60% 100 000 240 24000 25 424 80,68%
A(9) rynku PARK S.A.
Nienotowane
SEMEKO PARK SA. SERIA | 3 aktywnym | Nie dotyczy | SEMEKO Polska 2022-03-18 8,60% 100 000 48 4800 5084 16,13%
c() rynku PARK S.A.
Suma: 29 605 31 318 99,38%
TABELA DODATKOWA Rodzaj taczna liczba Wartos¢ wg ceny nabycia Wartos¢ wg wyceny na Procentowy udziat w

GWARANTOWANE SKLADNIKI LOKAT

w tys.

dzien bilansowy w tys.

aktywach ogétem

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez Skarb Panstwa

Obligacje

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez NBP

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez jednostki samorzgdu

terytorialnego

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez panstwa nalezgce do
OECD (z wytgczeniem Rzeczypospolitej Polskiej)

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez migdzynarodowe
instytucje finansowe, ktérych cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska

lub przynajmniej jedno z panstw nalezgcych do OECD

Suma:

eOe
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TABELA DODATKOWA
INSTRUMENTY RYNKU PIENIEZNEGO

Emitent

Termin wykupu

Warunki
oprocentowania

Wartos¢
nominalna

Liczba

Wartos¢ wg ceny
nabycia w tys.

Wartos¢ wg
wyceny na dzien

Procentowy udziat
w aktywach
ogotem

Suma:

bilansowy w tys.

TABELA DODATKOWA
GRUPY KAPITALOWE O KTORYCH MOWA W ART. 98 USTAWY

Wartos¢ wg wyceny na dzien bilansowy w tys.

Procentowy udziat w aktywach ogétem

Suma:

TABELA DODATKOWA

Skiadniki lokat nabyte od podmiotéw o ktérych mowa w art. 107 ustawy

Wartos¢ wg wyceny na dzien bilansowy w tys.

Procentowy udziat w aktywach ogétem

Suma:

TABELA DODATKOWA
PAPIERY WARTOSCIOWE EMITOWANE
PRZEZ MIEDZYNARODOWE INSTYTUCJE
FINANSOWE, KTORYCH CZt ONKIEM JEST
RZECZPOSPOLITA POLSKA LUB
PRZYNAJMNIEJ JEDNO Z PANSTW
NALEZACYCH DO OECD

Nazwa emitenta

Kraj siedziby
emitenta

Rodzaj rynku

Nazwa rynku

Liczba

Wartos¢ wg ceny
nabycia w tys.

Wartos¢ wg
wyceny na dzien
bilansowy w tys.

Procentowy udziat
w aktywach
ogoétem

Aktywny rynek nieregulowany

Aktywny rynek regulowany

Nienotowane na aktywnym rynku

Suma:

e]Q0
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BILANS 2019-12-31 2018-12-31
I. Aktywa 31514 31194
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 196 972
2) Naleznosci - -
3) Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu - -
4) Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 810 -
- dtuzne papiery wartosciowe 810 -
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 30 508 30 222
- dluzne papiery wartos$ciowe 30508 30 222
6) Nieruchomosci - -
7) Pozostate aktywa - -
Il. Zobowigzania 134 88
IIl. Aktywa netto (I - Il) 31 380 31106
IV. Kapitat funduszu 30 250 30 250
1) Kapitat wptacony 30 250 30 250
2) Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) - -
V. Dochody zatrzymane 1130 856
1) Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 1130 856
2) Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat - -
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia - -
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 31 380 31106
Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych w podziale na serie 302 185 302 185
A 3000 3000
B 50 000 50 000
C 199 500 199 500
D 47 709 47 709
E 1976 1976
Wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 103,84 102,94
Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie 103,84 102,94
Przewidywana liczba certyfikatéw inwestycyjnych 302 185 302 185
A 3000 3000
B 50 000 50 000
C 199 500 199 500
D 47 709 47 709
E 1976 1976
Rozwodniona wartos¢ aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny - -
Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie 103,84 102,94

Bilans nalezy analizowac¢ tgcznie z notami objasniajgcymi oraz informacjami dodatkowymi, ktére stanowig integralng cze$¢ sprawozdania finansowego
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACIJI

od 2019-01-01
do 2019-12-31

od 2018-04-27
do 2018-12-31

I. Przychody z lokat 2561 1426
Dywidendy i inne udziaty w zyskach - -
Przychody odsetkowe 2 486 1426
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo réznic kursowych - -
Pozostate 75 -

Il. Koszty funduszu 917 570
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 775 450
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla depozytariusza 35 22
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow 36 22
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - 1
Ustugi w zakresie rachunkowosci 49 29
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu - -
Ustugi prawne 21 28
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -
Koszty odsetkowe - -
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Ujemne saldo réznic kursowych - -
Pozostate 1 18

Ill. Koszty pokrywane przez towarzystwo - -

IV. Koszty funduszu netto (lI-111) 917 570

V. Przychody z lokat netto (I-1V) 1644 856

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) - -
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: - -

- Z tytutu réznic kursowych - -
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: - -
- Z tytutu réznic kursowych - -
VII. Wynik z operacji (V+-VI) 1644 856
Wynik z operacji za okres przypadajacy na certyfikat inwestycyjny
Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie 5,44 2,83
Rozwodniony wynik z operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyiny
Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie 5,44 2,83

Rachunek wyniku nalezy analizowac facznie z notami objasniajgcymi oraz informacjami dodatkowymi, ktére stanowig integralng

czes$¢ sprawozdania finansowego.
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

od 2019-01-01 do 2019-12-31

od 2018-04-27 do 2018-12-31

|. Zmiana wartosci aktywoéw netto

1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego

2. Wynik z operaciji za okres sprawozdawczy

a) przychody z lokat netto

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat

Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji

Blw

Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem):

a) z przychoddw z lokat netto

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat

c) z przychoddéw ze zbycia lokat

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem)

a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu)

b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu)

taczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5)

. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego

Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym

Zmiana liczby certyfikatéw inwestycyjnych

=FE|R N

Zmiana liczby certyfikatéw inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym w podziale na serie

Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie

Liczba wydanych certyfikatéw inwestycyjnych

302 185

Liczba wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych

Saldo zmian

302 185

2. Liczba certyfikatéw inwestycyjnych narastajgco od poczatku dziatalno$ci funduszu w podziale na serie

Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie

Liczba wydanych certyfikatéw inwestycyjnych

302 185

302 185

Liczba wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych

Saldo zmian

302 185

302 185

3. Przewidywana liczba certyfikatéw inwestycyjnych

Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie

302 185

302 185

lll. Zmiana wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny

Wartos¢ Data wyceny

Wartosé Data wyceny

1. Warto$¢ aktywoéw netto na certyfikat inwestycyjny na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego (*)

Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie

102,94 2018-12-31

2. Wartos$¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny na koniec biezgcego okresu sprawozdawczego

Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie

103,84 2019-12-31

102,94 2018-12-31

3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny w okresie sprawozdawczym (**)

Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie

0,87% -

4. Minimalna warto$¢ aktywoéw netto na certyfikat inwestycyjny w okresie sprawozdawczym i data wyceny

Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie

100,89 2019-06-28

96,06 2018-05-04

5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny w okresie sprawozdawczym i data wyceny

Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie

104,19 2019-03-29

102,94 2018-12-31

6. Wartos$¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny wg ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym i data
wyceny

Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie

103,84 2019-12-31

102,94 2018-12-31

Rozwodniona warto$¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny

Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie

103,84 -

102,94 -

IV. Procentowy udziat kosztéw funduszu w sredniej wartosci aktywéw netto, w tym (**):

2,95%

3,56%

Wynagrodzenie dla Towarzystwa

2,49%

2,81%

Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje

Optaty dla depozytariusza

0,11%

0,14%

e]3 e
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

od 2019-01-01 do 2019-12-31

od 2018-04-27 do 2018-12-31

Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywoéw

0,12%

0,14%

Ustugi w zakresie rachunkowosci

0,16%

0,18%

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu

(*) Dla funduszy rozpoczynajacych dziatalnos¢ w okresie biezacym lub poréwnywalnym pierwsza wartoscia odniesienia jest warto$ ¢ nominalna.

(**) Dane prezentowane w ujeciu rocznym.

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac¢ tgcznie z notami objasniajgcymi oraz informacjami dodatkowymi, ktére stanowig integralng czes$¢ sprawozdania finansowego.
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RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

od 2019-01-01
do 2019-12-31

od 2018-04-27
do 2018-12-31

A. Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej (I-11)

549

-29 278

I. Wptywy

2470

Z tytutu posiadanych lokat

2193

Z tytutu zbycia sktadnikéw lokat

202

Pozostate

75

Pozostate wptywy z dziatalno$ci operacyjnej, ktérych warto$¢ stanowi co najmniej 5 % sumy "Wplywow z dziatalnosci operacyjnej”

_Wydatki

1921

Z tytutu posiadanych lokat

Z tytutu nabycia sktadnikéw lokat

1006

Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla towarzystwa

775

Z tytutlu wyptaconego wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje

Z tytutu optat dla depozytariusza

Z tytutu optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywéw funduszu

Z tytutu optat za zezwolenia oraz optat rejestracyjnych

Z tytutu ustug w zakresie rachunkowosci

Z tytutu ustug w zakresie zarzgdzania aktywami

Z tytutu ustug prawnych

Z tytutu posiadania nieruchomosci

Pozostate

Pozostate wydatki z dziatalnosci operacyjnej, ktérych wartos¢é stanowi co najmniej 5 % sumy "Wydatkéw z dziatalnosci operacyjnej”

B. Przeptywy srodkéw pienigeznych z dziatalnosci finansowej (I-11)

. Wplywy

Z tytutu zbycia jednostek uczestnictwa albo wydania certyfikatow inwestycyjnych

Z tytutu zaciggnietych kredytow

Z tytutu zaciggnietych pozyczek

Z tytutu sptaty udzielonych pozyczek

Odsetki

Pozostate

Pozostate wplywy z dziatalnosci finansowej, ktérych wartos¢é stanowi co najmniej 5 % sumy "Wplywéw z dziatalnosci finansowej"

1l. Wydatki

Z tytutu odkupienia jednostek uczestnictwa albo wykupienia certyfikatéw inwestycyjnych

Z tytutu sptat zaciggnietych kredytéw

Z tytutu sptat zaciggnietych pozyczek

Z tytutu wyemitowanych obligaciji

Z tytutu wyptaty przychodéw

Z tytutu udzielonych pozyczek

Odsetki

Pozostate

Pozostate wydatki z dziatalnosci finansowej, ktérych warto$¢ stanowi co najmniej 5 % sumy "Wydatkow z dziatalnosci finansowej"

C. Skutki zmian kurséw wymiany srodkéw pienieznych i ekwiwalentéw srodkéw pienieznych

D. Zmiana stanu srodkéw pienieznych netto (A+-B)

E. Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkéw pienieznych na poczatek okresu sprawozdawczego

F. Srodki pieniezne i ekwiwalenty $rodkéw pienieznych na koniec okresu sprawozdawczego (E+/-D)

Rachunek przeptywoéw pienieznych nalezy analizowaé tgcznie z notami objasniajgcymi oraz informacjami dodatkowymi, ktére stanowig integralng cze$¢ sprawozdania finansowego.
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7. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA-1 Polityka rachunkowosci Funduszu
NOTA-2 Naleznosci Funduszu

NOTA-3 Zobowiazania Funduszu

NOTA-4 Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty

NOTA-5 Ryzyka

NOTA-6 Instrumenty pochodne

NOTA-7 Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu
NOTA-8 Kredyty i pozyczki

NOTA-9 Waluty i réznice kursowe

NOTA-10 Dochody i ich dystrybucja

NOTA-11 Koszty Funduszu

NOTA-1 Polityka rachunkowosci Funduszu

1) Opis przyjetych zasad rachunkowosci
a) Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym.

1.

Przyjete przez Fundusz zasady (polityka) rachunkowosci opieraja sie na przepisach Ustawy z dnia 29 wrzes$nia
1994 r. o rachunkowosci (Ustawa o rachunkowosci) oraz przepisach Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 249 poz.
1859) oraz wszelkich zmianach tych przepisow.

Rokiem obrotowym Funduszu jest rok kalendarzowy.

Sprawozdania finansowe sporzadza sie dwa razy w roku, jako péiroczne sprawozdanie finansowe oraz roczne
sprawozdanie finansowe.

Sprawozdanie finansowe sporzadza sie w jezyku polskim i w walucie polskiej. Informacje zawarte w
sprawozdaniu finansowym wykazuje sie w tysigcach zlotych z wyjatkiem wartosci aktywéw netto na certyfikat
inwestycyjny.

Sprawozdanie finansowe Funduszu obejmuje: wprowadzenie do sprawozdania finansowego, zestawienie lokat,
bilans, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto, rachunek przeptywoéw pienieznych, noty
objasniajgce, informacje dodatkows.

Lokaty bankowe srodkow pienieznych o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 90 dni prezentuje si¢ w bilansie
w pozycji ,Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty” w kwocie nominalnej. Naliczone na dzien bilansowy odsetki
prezentowane sg w bilansie w pozycji ,Naleznosci”. Wszystkie lokaty Srodkéw pienieznych o terminie
zapadalnosci dtuzszym niz 90 dni prezentowane sg w tabeli lokat w pozycji ,Depozyty”.

b) Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Funduszu.

1.

Nabyte papiery wartosciowe i nabyte jednostki uczestnictwa ujmuje sie w ksiegach w cenie nabycia.

Cene nabycia powiekszaja wszelkie koszty bezposrednio zwigzane z transakcja, znane na moment ujmowania
transakcji w ksiegach, np. koszty prowizji maklerskiej, koszty prawne, podatek PCC. Nie sg kosztami nabycia
koszty rozliczenia transakgciji, koszty optat bankowych i depozytowych etc.

1.1. Papiery wartosciowe i jednostki uczestnictwa nabyte nieodptatnie posiadaja cene nabycia rowng
zero.
1.2. Papiery wartosciowe i jednostki uczestnictwa otrzymane w zamian za inne sktadniki lokat maja

przypisang cene nabycia wynikajgcg z ceny nabycia tych sktadnikow lokat w zamian, za ktore zostaty
otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pieniezne.

1.3. Odsetki od dtuznych papieréw warto$ciowych ujmuje sie odrebnie od kapitatu dtuznego papieru
wartosciowego.
1.4. W przypadku, gdy jednego dnia wprowadzone zostajg do ksigg transakcje zbycia i nabycia danego

skfadnika lokat, ujmuje sie w pierwszej kolejnosci nabycie danego sktadnika.
Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiegach na podstawie przekazanych do Ksiegowosci Funduszy oraz
Depozytariusza potwierdzen zawarcia transakcji wystawionych przez kontrahenta oraz zgodnych z nimi zlecen
przekazanych przez Zarzadzajgcego we wszystkich istotnych parametrach wplywajgcych na wycene Funduszu,
w dacie zawarcia umowy z zastrzezeniem godziny okreslonej w statucie jako godziny dla pozyskiwania kurséw
do wyceny.

2.1. W przypadku otrzymania przez Ksiegowo$¢ Funduszu oraz Depozytariusza dokumentéw transakcji z
pkt 2 przed godzing 10:00 w Dniu Dokonywania Wyceny Funduszu, transakcja ujmowana jest w
ksiegach Funduszu w dacie otrzymania dokumentéw transakcji z pkt 2.

2.2. W przypadku otrzymania przez Ksiegowo$¢ Funduszu oraz Depozytariusza dokumentéw transakcji z
pkt 2 po godzinie 10:00 w Dniu Dokonywania Wyceny Funduszu, transakcja ujmowana jest w
ksiegach Funduszu w najblizszym kolejnym Dniu Wyceny Funduszu po dacie otrzymania
dokumentéw transakcji z pkt 2.

2.3. O godzinie wptywu dokumentu decyduje data i godzina stempla czasowego na dokumencie faksu lub
data i godzina otrzymania przesyiki pocztg elektroniczng. Za godzine dostarczenia dokumentéw do
obu stron przyjmuje sie wczesniejszg godzine.

2.4. Lokata bankowa ujmowana jest w ksiegach na podstawie potwierdzenia zawarcia lokaty, z tym, ze w
przypadku braku potwierdzenia zawarcia lokaty jest uymowana w ksiggach na podstawie zapisu na
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wyciggu bankowym. Lokata bankowa ujmowana jest w Dniu Wyceny, gdy nastepuje uzgodnienie
wyciggu bankowego, na ktérym widoczne jest obcigzenie rachunku bankowego z tytutu zatozenia
lokaty bankowe;j.

2.5. Swiadczenia dodatkowe (kick back) otrzymywane przez Fundusz w postaci jednostek uczestnictwa,
srodkéw pienieznych lub innej postaci traktuje sie jako pozostate operacje, uyjmowane w Dniu
Woyceny, w ktérym otrzymano informacje o $wiadczeniu dodatkowym, zgodnie z pkt 2.1 lub 2.2 lub w
dniu wplywu na rachunek bankowy, rachunek papieréw wartosciowych.

2.6. Transakcje zawarte na rynkach innych niz rynki zorganizowane (gietdy, biura maklerskie, rynki
miedzybankowe) ujmuje sie w ksiegach na podstawie dokumentu stwierdzajgcego jednoznacznie, iz
zostata zawarta transakcja, przy czym zawarcie transakcji moze by¢ okreslone warunkowo, np. pod
warunkiem zaptaty zgodnie z pkt 2.1 lub 2.2.

2.7. W przypadku korekty potwierdzenia zawarcia transakgji lub zlecenia (dokumentéw z pkt 2.2), o dacie
ujecia w Wycenie Funduszu decyduje godzina otrzymania skorygowanego potwierdzenia zawarcia
transakciji lub zlecenia zgodnie z pkt 2.1 lub 2.2. W przypadku otrzymania korekty w terminie
okresinym w pkt 2.1 nie nastepuje ujecie w ksiegach btednej transakcji.

2.8. Przy transakcjach ztozonych z wigcej niz 1 transakcji, takich jak BSB, SBB lub SWAP, jako czas
otrzymania dokumentow transakcji z pkt 2 przyjmuje sie godzine otrzymania ostatniego dokumentu
transakcji wchodzgcej w sktad BSB, SBB lub SWAP zgodnie z pkt 2.1 lub 2.2.

2.9. W przypadku faktycznego rozliczenia transakcji (widoczny przeptyw finansowy na rachunku
bankowym lub w skfadnikach lokat na wyciggu z rachunku papieréw wartosciowych) przy
jednoczesnym braku potwierdzenia zawarcia transakc;ji, transakcje ujmuje sie na podstawie
parametrow zlecenia przekazanego przez Towarzystwo, w dacie uzgodnienia wyciggu z ksiegami.
Konieczne jest uzyskanie zgodnosci w zakresie danych uwidocznionych na wyciagu bankowym lub
wyciggu z rachunku papierow warto$ciowych ze zleceniem. Jesli nie mozna uzyska¢ petnej
zgodnosci, decyzje dotyczacg ujecia, badz nie ujecia, transakcji w Wycenie Funduszu w Dniu
Woyceny, w ktérym nastgpito faktyczne rozliczenie transakcji, podejmuje Towarzystwo.

W przypadku transakgji nie uwidocznionych na wyciggach z rachunkéw papieréw wartosciowych np. transakciji
dotyczacych jednostek uczestnictwa lub transakcji nie uwidocznionych ani na wyciggach z rachunkéw papieréw
wartosciowych, ani na rachunkach bankowych, np. transakcji forward, opisanej zasady nie stosuje sie.

W przypadku zlecen ,na kwote” sktadanych, np. na zakup jednostek uczestnictwa, oraz jednoczesnym braku
potwierdzenia transakcji, jednostki uczestnictwa ujmowane sa w portfelu funduszu na podstawie potwierdzenia
zawarcia transakcji, w dacie jego otrzymania zgodnie z pkt 2.1 lub 2.2.

Pozostate zapisy w ksiegach z dowodow ksiggowych ujmowane sg niezwtocznie po ich uzyskaniu z
zastrzezeniem pkt 2.1 lub 2.2.

Dtuzne papiery wartosciowe denominowane w walutach obcych ujmuje sie w ksiegach w walucie, w ktérej sg
notowane na rynku gtéwnym oraz przelicza sie na walute, w ktorej wyceniane sg aktywa, wedtug ostatniego
dostepnego kursu $redniego NBP dla danej waluty z dnia wyceny. Do celéw ujecia transakcji w ksiegach
stosowany jest Sredni kurs NBP ogtaszany przez NBP.

Transakcje FX sg ujmowane sg w ksiegach zgodnie z zasadami okreslonymi w niniejszym dokumencie w pkt
2.1 oraz 2.2. Wyjatek stanowig transakcje FX , ktérych data rozliczenia jest réwna dacie zawarcia transakc;ji.
Transakcje te sg ujmowane na podstawie rozliczenia na wyciggu bankowym. Transakcje FX zawarte na date
waluty SPOT (oraz krétsza) nie traktuje sie jako sktadniki lokat funduszu ale jako $rodki pieniezne.

c) Metody wyceny aktywow oraz zobowigzan Funduszu, aktywow netto i wyniku z operacji.

1.

W dniu wyceny aktywa wycenia si¢ a zobowigzania ustala si¢ wedtug stanéw aktywow, zobowigzan, kursow,
cen i wartosci z dnia wyceny. Momentem dokonywania wyceny jest godzina 23.30 czasu urzedowego na
obszarze Rzeczypospolitej Polskiej, to jest czasu srodkowoeuropejskiego lub czasu letniego
Srodkowoeuropejskiego w okresie od jego wprowadzenia do odwotania, w Dniu Wyceny, lub inna godzina
okreslona w statucie danego Funduszu.

Za rynki aktywne uznaje sie rynki spetniajace tacznie nastepujgce kryteria:

- Instrumenty bedgce przedmiotem obrotu na rynku sg jednorodne,

- Zazwyczaj w kazdym czasie wystepuja zainteresowani nabywcy i sprzedawcy,

- Ceny sg podawane do publicznej wiadomosci,

- Dla polskich dtuznych instrumentéw skarbowych rynek Treasury Bond Spot Poland z uwagi na hurtowy

charakter,

- Dla zagranicznych papieréw dtuznych rynkiem aktywnym jest rynek na ktérym obrét wystepuje w kazdym dniu,

- Dla polskich korporacyjnych instrumentow dtuznych rynkiem aktywnym jest rynek na ktérym obrot wystepowat

przez minimum 10 dni w poprzednim miesigcu.

2.1. Papiery udziatowe notowane na GPW na wszystkich rynkach, z zastrzezeniem pkt. 2.2 kwalifikowane
sg do rynku aktywnego.

2.2. Papiery notowane na GPW dla ktérych TFI uznato, Zze nie spetniajg kryteriéw rynku aktywnego
wyceniane sg na podstawie modelu wyceny uzgodnionego z Depozytariuszem. Zmiana metody wyceny
nastepuje podczas badania rynkow za poprzedni miesigc. Decyzje takg TFI podejmuje uchwatg
zarzadu. Postepowanie w takich przypadkach jest regulowane zatgcznikiem do umowy z
Depozytariuszem.

2.3. Zagraniczne instrumenty dtuzne dla ktérych nie wystepuje obrét w kazdym dniu ostatniego miesigca
kalendarzowego klasyfikowane sg do instrumentéw nienotowanych na aktywnym rynku z
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2.4.

2.5.

2.6.

2.7.

zastrzezeniem, ze jezeli dostepne sg kwotowania BGN (Bloomberg Generic) dla takiego instrumentu to
do wyceny moze zostac przyjeta wartos¢ BGN.

Niezaleznie od powyzszego, lista aktywnych rynkéw aktualizowana jest w przypadku powziecia
informacji przez Ksiegowos¢ Funduszy o zmianach, ktére mogtyby uzasadnia¢ wytaczenie danego
rynku jako rynku aktywnego.

Mozna dokona¢ zmiany klasyfikacji rynku z aktywnego na nieaktywny i odwrotnie w trakcie roku
obrotowego w przypadku, jezeli rynek zacznie/przestanie spetnia¢ kryteria okreslone w punkcie 2
niniejszego dokumentu.

Dopuszcza sie mozliwos$¢ zakwalifikowania papieru wartosciowego do rynku aktywnego pomimo nie
spetniania kryteriéw okreslonych w punkcie 2 niniejszego dokumentu decyzjg Cztonka Zarzadu TFI.
Zmiana kwalifikacji rynku dla danego papieru wartosciowego nie stanowi zmiany metodologii wyceny i
moze zosta¢ wykonana w czasie trwania roku obrotowego.

3.  Warto$¢ godziwg sktadnikéw lokat notowanych na Aktywnym Rynku, w tym akcji, praw do akcji, praw poboru,
warrantéw subskrypcyjnych, certyfikatéw inwestycyjnych, Instrumentéw Pochodnych, listow zastawnych oraz
Instrumentéw Rynku Pienigznego wyznacza sie w nastepujacy sposob:

3.1

3.2.

3.3.

3.4.

3.5.

3.6.

3.7.

3.8.

wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego:

a) w przypadku skfadnikow lokat notowanych w systemie notowan ciggtych, w ktérym wyznaczany i
ogtaszany jest kurs zamknigcia — w oparciu o kurs zamknigecia lub w oparciu o ostatni dostepny w
momencie dokonywania wyceny kurs z dnia wyceny danego skfadnika lokat,

b) w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie notowan ciggtych bez odrebnego
wyznaczania kursu zamkniecia — w oparciu o ostatni kurs transakcyjny na danym rynku
dostepny o godzinie 23:30 czasu polskiego, z zastrzezeniem, ze jezeli na Aktywnym Rynku
organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny sktadnika lokat korzysta sie z kursu
fixingowego,

c) w przypadku skfadnikéw lokat notowanych w systemie notowan jednolitych — w oparciu o ostatni
kurs ustalony w systemie kursu jednolitego - chyba ze statut Funduszu stanowi inaczej.

jezeli w Dniu Wyceny niedostepna jest cena transakcyjna, a na Aktywnym Rynku organizowana jest

sesja fixingowa, to do wyceny skfadnika lokat korzysta sie z kursu fixingowego, chyba ze statut

Funduszu stanowi inaczej; jezeli w Dniu Wyceny niedostepna jest cena wyznaczona zgodnie z pkt.
3.1, to do wyceny przyjmuje si¢ warto$¢ z ostatnio dostepnego Dnia Wyceny; skorygowang w sposéb
umozliwiajgcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej warto$ci godziwej na podstawie kursu BGN
(Bloomberg Generic), chyba ze statut Funduszu stanowi inacze;.

Korekta w stosunku do dtuznych papierow wartosciowych moze zosta¢ dokonana wytgcznie poprzez
skorygowanie o wartos¢ wyznaczong w oparciu o publicznie ogtoszong na aktywnym rynku cene
nier6znigcego sie od danego sktadnika aktywow innego dtuznego papieru wartosciowego notowanego
na aktywnym rynku, w szczegdélnosci o podobnej konstrukcji prawnej, zapadalnosci oraz ryzyku
kredytowym, w sytuacji gdy statut funduszu przewiduje taki sposéb dokonania korekty.

Korekta w przypadku akcji emitowanych przez podmioty, dla ktérych mozna wskaza¢ emitentéow o
podobnym profilu i zakresie dziatania, ktérych akcje sg notowane na aktywnym rynku moze zostaé
wykonana przy wykorzystaniu modeli wskaznikowych odnoszacych cene akcji do poszczegdlnych,
wybranych parametréw finansowych dziatalnosci emitenta (cena/zysk, cena/warto$¢ ksiegowa, itp.) na
podstawie ceny ogtaszanej na aktywnym rynku dla akcji emitentéw notowanych na aktywnym rynku
Korekta w przypadku w przypadku akcji emitowanych przez podmioty, dla ktérych nie mozna wskazaé
emitentdw o podobnym profilu i zakresie dziatania, ktérych akcje sg notowane na aktywnym rynku
moze zosta¢ wykonana przy wykorzystaniu modelu zdyskontowanych przeptywdw pienieznych
(discounted cash flows; DCF) zastosowanego do prognozowanych wolnych przeptywéw pienieznych
(free cash flows; FCF) oszacowanych na podstawie sporzgdzonej analizy finansowej, przy
uwzglednieniu stopy dyskontowej uwzgledniajgcej stope wolng od ryzyka oraz premie za ryzyko
zwigzane z dziatalno$cig danego emitenta; analiza finansowa sporzgdzana bedzie z czestotliwoscig
nie mniejszg niz raz na rok, na podstawie rocznych sprawozdan finansowych, a jesli jednostka
sporzgdza sprawozdania czesciej - na podstawie tych sprawozdan. Wartos¢ godziwa wynikajgca z
analizy finansowej bedzie podlegata na biezaco korekcie w kazdym przypadku, w ktérym Fundusz
otrzyma informacje dotyczacg istotnych zdarzen mogacych mie¢ wplyw na warto$¢ godziwg
wycenianych akcji;

Dopuszcza sie stosowanie innych metod niz opisane w pkt 3.4 oraz 3.5 po uzgodnieniu ich

kazdorazowo z Depozytariuszem.

Korekta w przypadku warrantéw subskrypcyjnych, praw do akcji i praw poboru — w oparciu o modele

wyceny tych lokat przy zastosowaniu parametrow pobranych z aktywnego rynku, przy czym w

przypadku gdy akcje emitenta nie sg notowane na aktywnym rynku, cena akcji zastosowana do

modelu zostanie wyznaczona zgodnie z postanowieniem powyzej;

W przypadku nie pobrania w sposéb niezalezny cen przez Ksiegowos¢ Funduszy lub Depozytariusza

z rynku, ceny pobrane z rynku przekazywane sg drugiej stronie i uzywane sg do wyceny funduszu.

Niepobranie ceny z rynku moze mie¢ miejsce w przypadku awarii systemow pobierania cen,

czasowego braku dostepu do serwiséw informacyjnych, btedu.Jezeli instrument finansowy jest

denominowany w innej walucie niz polska, walute te przelicza si¢ na walute polska po $rednim kursie

NBP przyjmowanym do wyceny w dniu wyceny

4. Badanie rynkéw

4.1.

Na koniec kazdego miesigca kalendarzowego dokonywany jest przeglad:
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a)
b)
<)

Wszystkich papieréw wartosciowych pod katem klasyfikacji do rynku aktywnego.

Wszystkich rynkéw uznanych za aktywne, pod katem spetniania kryteriow aktywnego rynku.
Wszystkich papieréw warto$ciowych notowanych na wielu rynkach w celu wyznaczenia rynku
gtéwnego.

5. Uzgadnianie modeli
5.1. Modele wyceny uzgadniane sg z Depozytariuszem na podstawie ,Procedury weryfikacji ustanowienia
i stosowania przez Fundusz procedury wyceny Aktywow” stanowigcej zatgcznik nr. 17 do umowy
pomiedzy BGZ BNP Paribas a Rockbridge TFI SA”. Ksiegowy Funduszu przed pierwszym
wykorzystaniem modelu, weryfikuje uzgodnienie go z Depozytariuszem.
5.2. Modele wyceny przekazywane sg do akceptacji zgodnie z nastepujacymi zasadami:

a)

b)

c)

d)

e)

Zarzadzajgcy przekazuje Ksiggowosci Funduszy przygotowany, uzgodniony z Depozytariuszem i
zaakceptowany przez Zarzgd TFI model. Do modelu wprowadzane sg biezace ceny oraz
parametry ogtaszane na aktywnym rynku, pobierane zgodnie z zasadami pobierania cen z
rynkow aktywnych.

Biezace dane do modelu wprowadza Ksiegowy Funduszu. W przypadku koniecznosci
wprowadzenia do modelu danych okresowo lub zmiany parametréw modelu (np. wprowadzanie
kuponoéw odsetkowych na nowe okresy odsetkowe) Zarzadzajgcy obowigzany jest przekazac¢
informacje o sposobie i terminach wprowadzania tych zmian Ksiegowemu Funduszu i
Depozytariuszowi.

Wycena wynikajgca z modelu podlega odrebnemu uzgodnieniu z Depozytariuszem przez
Ksieggowego Funduszu. W przypadku rozbieznosci, do wyceny przyjmowana jest warto$¢ nizsza.
Przez uzgodnienie wyceny rozumie sig¢ przestanie do Ksiegowos¢ Funduszy przez
upowaznionego pracownika Depozytariusza akceptacji wyceny instrumentu finansowego
wycenianego przy uzyciu modelu. Dokument uzgodnienia przechowywany jest w dokumentacji
funduszu.

Modele wyceny raz zastosowane do wyceny sktadnika lokat stosowane sg w sposob ciagly.
Kazda zmiana modelu wyceny wymaga zamieszczenia opisu w sprawozdaniu finansowym
Funduszu przez dwa kolejne lata.

6. Dtuzne papiery wartosciowe
Za dtuzne papiery warto$ciowe rozumie sie: obligacje, bony pieniezne (w tym bony skarbowe), kwity
depozytowe, listy zastawne, weksle, dtuzne papiery wartosciowe z wbudowanymi instrumentami pochodnymi.
6.1. Dtuzne papiery wartosciowe notowane na rynku aktywnym.

a)

b)

©)

d)

e)

f)

9)

Niezrealizowany zysk/strata z wyceny dtuznych papieréw wartosciowych wptywa na
wzrost/spadek wyniku z operacji.

Wynik na sprzedazy dtuznych papieréw wartosciowych wylicza sie metodg HIFO tzn. jako
pierwsze sprzedawane sg pozycje o najwyzszym koszcie nabycia wyrazonym w PLN. Wynik na
sprzedazy/wykupie stanowi zysk/strate zrealizowang ze sprzedazy lokaty. W wycenie HIFO
uwzgledniane sg zaréwno rozliczone jak i nierozliczone transakcje.

Odsetki od dtuznych papieréw wartosciowych nalicza sie zgodnie z zasadami ustalonymi przez
emitenta. Odsetki ujmowane sg w przychodach. Odsetki uimowane sg odrebnie i zaliczane sg do
przychoddéw odsetkowych w dniu wyceny.

Dla krajowych papieréw dtuznych nabytych w okresie pomiedzy datg przyznania praw do
odsetek a datg ptatnosci odsetek, dla ktérych kwota rozliczenia z kontrahentem jest
pomniejszona o ujemne odsetki bedgce kompensatg dla nabywajacego (funduszu) utraconych
odsetek, ujmuje sie w wycenie ujemne odsetki amortyzowane liniowo w okresie od daty
rozliczenia transakcji nabycia do daty ptatnosci kuponu lub daty zbycia instrumentu. Zasada ta
dotyczy tylko transz nabytych spetniajgcych ww. warunki.

W okresie pomiedzy ostatnim notowaniem na aktywnym rynku a datg wykupu oraz w okresie
pomiedzy nabyciem diuznego papieru wartosciowego, a poczatkiem jego notowania na
aktywnym rynku, dtuzne papiery warto$ciowe posiadane w portfelu lokat wycenia sie w taki
sSposob, jak diuzne papiery wartosciowe nienotowane na aktywnym rynku, tj. metodg
skorygowanej ceny nabycia, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

Ceng poczatkowg diuznego papieru warto$ciowego wycenianego w okresie pomiedzy ostatnim
notowaniem na aktywnym rynku a datg wykupu jest cena ostatniego notowania na aktywnym
rynku, o ile dtuzny papier wartosciowy byt wowczas sktadnikiem lokat Funduszu.

Ceng poczatkowg diuznego papieru warto$ciowego wycenianego w okresie pomiedzy ostatnim
notowaniem na aktywnym rynku a datg wykupu jest cena nabycia, o ile dtuzny papier
wartosciowy nie byt wowczas sktadnikiem lokat Funduszu.

Ceng poczatkowa diuznego papieru warto$ciowego wycenianego w okresie pomiedzy nabyciem
a pierwszym notowaniem na aktywnym rynku jest cena nabycia.

Skutek korekty ceny nabycia ujmowany jest kazdego Dnia Wyceny w kosztach/przychodach
odsetkowych.

W przypadku gdy dtuzne papiery wartosciowe nienotowane na aktywnym rynku zawierajgce
wbudowane instrumenty pochodne notowane na rynku aktywnym, powigzane z dtuznym
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papierem wartosciowym, instrumenty pochodne wycenia sie zgodnie z zasadami ustalonymi w
niniejszym dokumencie a instrument dtuzny wycenia sie¢ z uwzglednieniem wyceny instrumentu
pochodnego.
6.2. Diuzne papiery wartosciowe nienotowane na rynku aktywnym.

a) Dtuzne papiery wartosciowe nienotowane na rynku aktywnym wycenia sie w oparciu o warto$¢

godziwg sktadnika lokat, wyznaczong w nastepujacy sposob:
i W skorygowanej cenie nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, z nastepujgcym wzorem:

-N -N
F(Y):E* 1-[1+ ] |+rvs{1+ ] —p
Y M M

Gdzie:

P cena dluznego papieru wartosciowego wyrazona w walucie, bez odsetek
C roczny kupon odsetkowy wyrazony w walucie

RV cena wykupu wyrazona w walucie

Y efektywna stopa zwrotu wyrazona jako utamek dziesietny

N tgczna ilos¢ okresow odsetkowych

M liczba okresow odsetkowych w roku

Pierwiastki powyzszego réwnania znajdowane sg zastosowaniem metody Newton-Raphsona (dalej

,metoda N-R”)
Obliczenia z wykorzystaniem metody N-R sg oparte na obliczeniu pochodnej F(Y).

-N-1 * *
F,(Y):_c (1Y JJc.C (1+N) N*RV
y? M

Y? M *Y M

Yi Yi+l

Oznaczajac obliczone pierwsze przyblizenie pierwiastka jako
otrzymywana jest formuta:

Fly )
F(Y)

Efektywng stope procentowg wylicza sie:

W przypadku papieréw statokuponowych/zerokuponowych w momencie zakupu, znajgc cene nabycia
papieru.

W przypadku papieréw zmiennokuponowych w momencie zakupu, znajgc ceng nabycia papieru, oraz
kazdorazowo, kiedy ustalone zostanie oprocentowanie na kolejne okresy odsetkowe.

Rozpoczecie naliczania skorygowanej ceny nabycia nastepuje nastepnego dnia po dacie zawarcia
transakcji.

, hastepnie przyblizenie jako

Y=Y~

W przypadku zawarcia przez ktérykolwiek fundusz zarzadzany przez Towarzystwo transakcji na papierze
diuznym wycenianym efektywng stopa procentowg po cenie nizszej niz biezgca skorygowana cena nabycia
dla tego papieru wykorzystywana do wyceny aktywow bedacych w posiadaniu Funduszu, Towarzystwo po
wyceny danego papieru warto$ciowego, poprzez wyznaczenie nowej ceny referencyjnej, tak aby wycena
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej danego instrumentu, posiadanego przez fundusz,
odpowiadata wartosci nowo nabytych papieréw wartosciowych z datg waluty réwng dacie rozliczenia
rzeczonej transakcji. Szczegoty dotyczace zakresu informacji, bedacej podstawg korekty wyceny dtuznych
papierow warto$ciowych oraz trybu ich przekazywania, uregulowane sg umowg z Depozytariuszem.

Wyliczanie ceny papieru
Znajac efektywna stope procentowg wylicza sig¢ kazdego Dnia Wyceny (w oparciu o automatyczne
algorytmy zaimplementowane w systemie finansowo ksiegowym) skorygowang cene nabycia.

ii. Z uwagi na iteracyjng formute obliczania efektywnej stopy zwrotu moga wystgpic réznice

w wyliczeniu efektywnej stopy zwrotu przez system Ksiegowosci Funduszy oraz przez
Depozytariusza.
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7. Weksle

7.1.

7.2.

iii. W przypadku wystgpienia rozbiezno$ci przeprowadzana jest weryfikacja prawidtowosci
naliczenia skorygowanej ceny nabycia w arkuszu Excel, z wykorzystaniem nastepujacych
zatozen:

do wyliczen przyjmowane sg formuty XIRR oraz XNPV;

przeptywy finansowe ustalane sg zgodnie z datami przeptywdw z dokumentéw emisyjnych;

dla papieréw warto$ciowych zmiennokuponowych, kupony przyszte jesli nie sg znane w momencie

szacowania wartosci godziwej przyjmuje sie za rowne ostatniemu znanemu kuponowi;

W przypadkach kiedy nastepuje zmiana warunkow emisji, skutkujgca zmiane parametréw przyjetego

modelu, w dniu zmiany warunkéw emisji, ustala sie nowa cene nabycia na podstawie

dotychczasowego modelu i w oparciu o0 nowg cene nabycia tworzy sie nowy model uwzgledniajgcy
nowe warunki emis;ji.

b)  Diuzne papiery wartosciowe zawierajgce wbudowane instrumenty pochodne wycenia sie w
nastepujacy sposadb:

i W przypadku gdy wbudowane instrumenty pochodne sg scisle powigzane z
wycenianym papierem dtuznym warto$¢ tego papieru diuznego jest wyznaczana przy
zastosowaniu odpowiedniego dla danego papieru diuznego modelu wyceny;

ii. Zastosowany model wyceny w zaleznosci od charakterystyki wbudowanego
instrumentu pochodnego lub charakterystyki sposobu naliczania oprocentowania
uwzglednia w swojej konstrukcji modele wyceny poszczegdlinych wbudowanych
instrumentow pochodnych;

iii. W przypadku, gdy ze wzgledu na charakter instrumentu pochodnego nie bedzie
mozliwe zastosowanie zadnego z powyzszych modeli, instrument pochodny bedzie
wyceniany poprzez oszacowanie jego wartosci przez serwis Bloomberg (fair value);
Zastosowanie serwisu Bloomberg uzgadniane jest z Depozytariuszem;

iv. Modele wyceny przygotowywane sg przez Zarzadzajgcych oraz zatwierdzane sg przez
Zarzad TFI. Sposob zatwierdzania oraz wykorzystania modeli opisane sg w punkcie
1.9 niniejszego dokumentu.

V. W przypadku, gdy ze wzgledu na charakter instrumentu pochodnego nie bedzie
mozliwe zastosowanie modelu wyceny do tego instrumentu, ten dtuzny papier
wartosciowy z wbudowanym instrumentem pochodnym bedzie wyceniany poprzez
oszacowanie jego wartosci przez serwis Bloomberg (fair value); Zastosowanie serwisu
Bloomberg uzgadniane jest z Depozytariuszem.

c) Skutek korekty ceny nabycia przy zastosowaniu efektywnej stopy zwrotu zalicza sie do
przychodoéw/kosztéw odsetkowych.

d)  Wynik na sprzedazy dtuznych papierow wartosciowych wylicza sie metoda HIFO tzn. jako
pierwsze sprzedawane sg pozycje 0 najwyzszym koszcie nabycia wyrazonym w PLN. Wynik na
sprzedazy/wykupie stanowi zysk/strate zrealizowang ze sprzedazy skfadnika lokat. W wycenie
HIFO uwzgledniane sg zaréwno rozliczone jak i nierozliczone transakcje.

e) Odsetki od dtuznych papieréw wartosciowych nalicza sie zgodnie z zasadami ustalonymi przez
emitenta. Odsetki ujmowane sg w przychodach.

f) W przypadku braku rozliczenia transakcji oraz podjecia przez Cztonka Zarzadu TFI decyzji o
rezygnacji z préb rozliczenia transakgiji, transakcja jest anulowana w systemie finansowo
ksiegowym. Wynikajgce z anulacji korekty ujmowane sg w ksiegach w dacie dokonania
anulowania transakciji.

g) W przypadku przeszacowania sktadnika lokat Funduszu dotychczas wycenianego w wartosci
godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny nabycia — warto$¢ godziwa wynikajgca z ksigg
rachunkowych Funduszu stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalong skorygowang ceneg
nabycia.

Weksle wycenia sie w oparciu o warto$¢ godziwg sktadnika lokat, wyznaczong w nastepujacy sposob:

d) Weksle nabyte ponizej warto$ci nominalnej (z dyskontem) wyceniane sg wedtug skorygowanej
ceny nabycia oszacowanej z zastosowaniem efektywnej stopy procentowej,

e) Weksle nabyte po wartosci nominalnej wyceniane sa po cenie nominalne;j.

Weksle przyjmowane sg do depozytu prowadzonego przez Depozytariusza. Dokumenty niezbedne
przy ztozeniu weksla do depozytu:

a) Oryginat dokumentu weksla podpisany przez wystawce;

b)  Aktualny odpis z wtasciwego rejestru spotki (w przypadku spétek rejestrowanych w Polsce —
odpis aktualny z rejestru przedsigbiorcéw), ktora wystawita weksel (z oswiadczeniem, iz nie
nastapity zmiany w sktadzie organéw uprawnionych do reprezentacji spotki- jesli nastapity zmiany
w sktadzie organdw spotki odpowiednie protokoty potwierdzone za zgodnos$c¢ lub kopia wniosku
do KRS), petnomocnictwa do podpisania weksla o ile sg wymagane oraz dokumenty (kserokopie
potwierdzone za zgodno$¢ z oryginatem) potwierdzajgce tozsamo$¢ oséb, ktére podpisaty;

c) Weksle przyjmowane sg do depozytu zgodnie z petnomocnictwem Zarzadu TFI. Osoba
Zarzadzajgca danym funduszem moze by¢ upowazniona przez Zarzad TF| do jednoosobowego
ztozenia weksla w Depozycie;
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7.3.

7.4.
7.5.

7.6.

7.7.

7.8.
7.9.

d) Kopia weksla oraz kopia potwierdzenia przyjecia weksla do depozytu przechowywane sg w
ksiegach funduszu (na kopiach ww. dokumentéw nalezy wpisac¢ ,kopia” oraz informacje o miejscy
przechowywania oryginatow.

Tres¢ weksla powinna okresla¢ wszystkie niezbedne informacje do prawidtowego ujecia w ksiegach
funduszu, w szczegolnosci podmiot przyjmujgcy weksel oraz warunki oprocentowania, jezeli weksel jest
oprocentowany. W przypadku braku wymienionych powyzej informaciji, Zarzad TF| wskazuje w
Instrukcji szczegotowy sposob postepowania.

Weksel ujmuje sie w ksiegach w dniu ptatnosci, usuwa z ksigg w dniu sptaty weksla.

Weksel ujmuje sie w ksiegach w cenie nabycia réwnej wartosci nominalnej, chyba ze z dokumentow
przedstawionych przez Zarzadzajgcego lub Instrukcji Zarzgdu TFI wynika inna cena nabycia.

W przypadku konstrukcji weksla z nieokreslonym terminem pozostatym do wykupu i / lub ptatnosci za
okazaniem bgdz we wskazanym terminie po okazaniu do wyceny przyjmuje sie weksel w wartosci
nominalnej, przy zastosowaniu nastepujacych warunkow:

a) weksel wystawiany jest przez podmiot, ktérego akcje/udziaty sg sktadnikiem portfela lokat
funduszu,

b) weksel wystawiany jest w celu zminimalizowania przeptywoéw pienieznych pomiedzy spétka
wystawiajaca weksel a funduszem.

Skutek korekty ceny nabycia przy zastosowaniu efektywnej stopy zwrotu zalicza sie do
przychodéw/kosztéw odsetkowych.

Wynik na sprzedazy/wykupie stanowi zysk/strate zrealizowang ze sprzedazy sktadnika lokat.
Odsetki od weksli nalicza sie zgodnie z zasadami ustalonymi przez wystawce weksla. Odsetki
ujmowane sg w przychodach.

8. Papiery udziatowe. Za papiery udziatowe uwaza sig: akcje, warranty subskrypcyjne, prawa do akcji, prawa
poboru, udziaty w spétkach celowych, udziaty w spoétkach z ograniczong odpowiedzialnoscig.

8.1.

Papiery udziatowe notowane na rynku aktywnym.

a) Papiery udziatowe notowane na GPW na wszystkich rynkach kwalifikowane sg do rynku
aktywnego.

b) Niezrealizowany zysk/strata z wyceny papieréw wartosciowych wptywa na wzrost/spadek wyniku
z operacji.

c) Wynik na sprzedazy udziatowych papieréw wartosciowych wylicza sie metodg HIFO tzn. jako
pierwsze sprzedawane sg pozycje o najwyzszym koszcie nabycia wyrazonym w PLN. Wynik na
sprzedazy/wykupie stanowi zysk/strate zrealizowana ze sprzedazy lokaty. W wycenie HIFO
uwzgledniane sg zaréwno rozliczone jak i nierozliczone transakcje.

d) Wycena praw poboru i warrantéw akcji notowanych na aktywnym rynku w okresie, gdy prawa
poboru nie sg notowane na aktywnym rynku wykonywana jest na podstawie nastepujgcego

wzoru:
S Liczba akcji starej emisji
N Liczba akcji nowej emisji
Pp Cena akcji z ostatniego notowania z prawem poboru/warrantem
Pe Cena akcji nowej emisji
Vt Wartosc¢ teoretyczna
Po Cena odniesienia na pierwszym notowaniu akcji po ustaleniu praw

Po = (Pp*S+Pe*N ) / (S+N)
Vt=Pp-Po

i Vt nie moze przyjmowaé wartosci ujemnych. W przypadku, gdy zgodnie z obliczeniami Vt
przyjmuje warto$¢ ujemng, do wyceny nalezy przyja¢ wartos¢ prawa poboru wynoszgcg 0
PLN.

ii. W przypadku, gdy wielko$¢ emisji okreslona jest widetkowo, do wyliczenia wartos$ci prawa
poboru/warrantéw uwzglednia sie dolng granice wielkosci emis;ji.

iii. W przypadku, gdy cena akcji nowej emisji okreslona jest widetkowo, do wyliczenia
wartosci prawa poboru/warrantu uwzglednia sie srednig arytmetyczng goérnej i dolnej
granicy ceny.

iv. W przypadku, gdy cena akcji nowej emisji okreslona jest z podaniem jednej granicy
(okreslona jest jedynie minimalna lub maksymalna cena) do wyceny prawa
poboru/warrantu uwzglednia sie cene podang przez emitenta. Po podaniu przez emitenta
ceny emisyjnej, do publicznej wiadomosci, do wyceny prawa poboru przyjmuje sig¢ cene
emisyjna ustalong przez emitenta i stosuje sie ja od dnia ogtoszenia.

V. W przypadku, gdy emitent nie poda ceny emisyjnej, do wyceny prawa poboru/warrantu
przyjmuje sig teoretyczng warto$¢ prawa poboru, o jaka gietda dokonata korekty kursu w
pierwszym dniu, gdy akcje spoétki notowane sa bez prawa poboru. Po podaniu przez
emitenta ceny emisyjnej w terminie pdzniejszym, do wyceny prawa poboru przyjmuje sie
cene emisyjna ustalong przez emitenta i stosuje sig jg od dnia ogtoszenia.

Vi. Prawo poboru w okresie od zakonczenia notowan do dnia zamiany na prawa do
akgciji/akcje wycenia sie wedtug ostatniego notowania z rynku aktywnego.
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Vii. W przypadku gdy prawa poboru nie byly przedmiotem notowan na rynku aktywnym
wycenia si¢ je do dnia zamiany na prawa do akcji/akcje zgodnie ze wzorem na wartos¢
teoretyczng praw poboru z uwzglednieniem korekty wartosci godziwej.

Viil. Wykorzystane prawo poboru jest umarzane w dniu zamiany na prawa do akcji/akcje w
wartosci réwnej 0 PLN.

ix. W dniu zamiany praw poboru na prawa do akcji/akcje ceng nabycia praw do akcji/akcji
jest cena ustalona jako: suma zapisu na akcje oraz wartosci wykorzystanych praw
poboru wedtug ostatniego notowania z rynku aktywnego praw poboru.

X. Prawa do akcji/akcje w okresie pomiedzy dniem zamiany a pierwszym notowaniem praw
do akcji/akcji na gietdzie, jezeli notowanie praw do akcji/akcji na gietdzie jest wysoce
prawdopodobne wycenia sie po kursie z rynku aktywnego innych akcji notowanych na
rynku aktywnym tego samego emitenta z uwzglednieniem korekty warto$ci godziwej,
dokonywanej na postawie instrukcji od Towarzystwa.

e) Akcje nowych emisji (prawa do akcji): w okresie pomigdzy nabyciem akcji na rynku pierwotnym, a
pierwszym notowaniem tych akcji na gietdzie, jezeli notowanie tych akcji na gietdzie jest wysoce
prawdopodobne, prawa do akcji wycenia sie w kwocie zapisu na akcje, z uwzglednieniem korekty
wartosci godziwej , dokonywanej na postawie instrukcji od Towarzystwa.

f)  Wykorzystane prawo poboru jest umarzane w dniu realizacji prawa w wartosci réownej 0 PLN. Za
dzien realizacji prawa poboru przyjmuje sie dzier wyksiegowania praw poboru z rachunku
papierow wartosciowych. W dniu otrzymania informacji o przydziale praw do akcji nowej emisji
lub praw do akgji ujmuje sie prawa do akcji nowej emisji lub prawa do akcji w kwocie zapisu na
akcje.

8.2. Papiery udziatowe nienotowane na rynku aktywnym.
a) Przystugujgce prawo poboru akcji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach w
dniu nastepnym po dniu ustalenia praw na podstawie:
. Dokumentu otrzymanego od spéiki jezeli akcje nie sg zdeponowane w KDPW
e  Dokumentu otrzymanego z KDPW, w przypadku jezeli akcje zostaty zdeponowane w
KDPW.W przypadku otrzymania dokumentu, o ktérym mowa powyzej w terminie
uniemozliwiajgcym ujecie prawa poboru w dniu nastepnym po dniu ustalenia, prawa
poboru ujmuje sie w ksiegach niezwtocznie po otrzymaniu dokumentéw.

b)  Akcje nienotowane na rynku aktywnym oraz udziaty w spétkach z ograniczong
odpowiedzialnoscia:

i Ujmuje sie na podstawie umowy kupna, zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt 1.3
niniejszego dokumentu, bgdz na podstawie odpisu z KRS w przypadku nowoutworzonej
spotki.

ii. Akcje oraz udzialy w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscig emitowane przez
podmioty, dla ktérych mozna wskaza¢ emitentdow o podobnym profilu i zakresie dziatania, i
ktorych akcje sg notowane na aktywnym rynku wycenia sie przy wykorzystaniu modeli
wskaznikowych odnoszgcych cene akcji do poszczegolnych, wybranych parametrow
finansowych dziatalnos$ci emitenta (cena/zysk, cena/warto$¢ ksiegowa, itp.).

iii. Klasyfikacja podmiotu i wskazanie spétek-emitentéw o podobnym profilu dokonywana jest
przez Zarzadzajacego.

iv. Akcje i udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnos$cig emitowane przez podmioty,
dla ktérych nie mozna wskaza¢ emitentéw o podobnym profilu i zakresie dziatania (ktérych
akcje sg notowane na aktywnym rynku) wycenia sie przy wykorzystaniu metod
majatkowych- wycena wg. Aktywdw netto / skorygowanych aktywdw netto (w przypadku
spotek nie prowadzacych dziatalno$ci operacyjnej badz spoétek holdingowych) lub modelu
zdyskontowanych przeptywow pienieznych (discounted cash flows; DCF) zastosowanego
do prognozowanych wolnych przeptywow pienieznych (free cash flows; FCF)
oszacowanych na podstawie sporzadzonej analizy finansowej, przy uwzglednieniu stopy
dyskontowej uwzgledniajgcej stope wolng od ryzyka oraz premie za ryzyko zwigzane z
dziatalnoscig danego emitenta lub wedtug ceny nabycia.

V. Dopuszcza sie stosowanie innych metod niz opisane w pkt 8.2.b)ii. do 8.2.b)iv. po
uzgodnienia ich kazdorazowo z Depozytariuszem.

Vi. W przypadku utworzonych lub kupionych przez fundusz spétek, ktére do tej pory nie
prowadzity dziatalno$ci operacyjnej dopuszczalne jest zastosowanie metody wyceny
wediug ceny nabycia do czasu rozpoczecia projektu inwestycyjnego i przejscie na metode
DCF po przedstawieniu prognoz finansowych umozliwiajgcych wycene tg metoda.

c) Analiza finansowa sporzadzana jest przez Zarzadzajacych z czestotliwoscig nie mniejsza niz raz
na rok, na podstawie rocznych sprawozdan finansowych, a jesli emitent sporzagdza sprawozdania
czesciej - na podstawie tych sprawozdan.

d) Warto$¢ godziwa wynikajaca z analizy finansowej podlega na biezaco korekcie w kazdym
przypadku, w ktérym Fundusz otrzyma informacje dotyczacg istotnych zdarzen mogacych mie¢
wptyw na warto$¢ godziwg wycenianych akcji lub udziatéw w spétka z o.o.

e) Modele wyceny przygotowywane sg przez Zarzgdzajgcych bgdz wyspecjalizowang niezalezng

jednostke Swiadczacy ustugi wyceny przedsiebiorstw oraz sg zatwierdzane sg przez Zarzad TFI.
Sposoéb zatwierdzania oraz wykorzystania modeli opisane sg w punkcie 1.9 niniejszego
dokumentu.
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8.3.

8.4.

Wartos¢ akcji bgdz udziatéw w spoétkach ustalana jest na kazdy Dzieh Wyceny oficjalne;.

a)

b)

<)

d)

e)

f)

9)

h)

Woycena udziatéw wprowadzana jest do ksigg na podstawie dokumentu wyceny,
zaakceptowanego przez zarzadzajgcego, badz raportu z wyceny przygotowanego przez
wyspecjalizowang niezalezng jednostke swiadczgca ustugi wyceny przedsiebiorstw.

Dokument wyceny zawiera okreslenie 100% wartosci przedsigbiorstwa, okreslenie wartosci
wszystkich akcji bgdz wszystkich udziatéw posiadanych przez Fundusz oraz w przypadku
nieoptacenia catosci kapitatu udziatowego bgdz akcyjnego w spoice - okreslenie kwoty do doptaty
jakg ma do wykonania Fundusz.

Dokument wyceny, sporzagdzony przez wyspecjalizowang firme o ktérej mowa w 8.8.3.a)
przekazywany jest do Ksiegowosci Funduszy i do Depozytariusza nie pozniej niz w dniu
poprzedzajgcym Dzien Wyceny.

W przypadku braku dokumentu wyceny, o ktérym mowa powyzej decyzje w sprawie wartosci
przyjetych do wyceny udziatéw podejmuje Cztonek Zarzadu TFI. Powyzszy przypadek moze
zaistnie¢ w okresie czasu nastepujacym bezposrednio po rejestracji funduszu, do momentu
wydatkowania przez Fundusz srodkéw pienieznych na cele zwigzane z realizacjag inwestyciji.
Wycena wartosci godziwej udziatéw badz akcji w spoétkach nienotowanych uwzglednia wszelkie
istotne zdarzenia, ktére mogg wptyng¢ na zmiane wartosci tychze udziatéw badz akcji w tym w
szczegdlnosci warunki finansowe ewentualnych umoéw sprzedazy udziatéw badz akcji przez
Fundusz.

Wynik na sprzedazy udziatow badz akgcji spotki stanowi zysk/strate zrealizowang ze sprzedazy.
Wynik na sprzedazy udziatéw badz akcji spotki wylicza sie metodg HIFO tzn. jako pierwsze
sprzedawane sg pozycje o najwyzszym koszcie nabycia wyrazonym w PLN. W rozchodowaniu
uwzglednia si¢ transakcje nierozliczone.

W przypadku nieoptacenia catosci kapitatu udziatowego badz akcyjnego w spoice, w aktywach
Funduszu ksieguje sie wartos¢ catej czesci kapitatu, jakg docelowo ma objg¢ Fundusz oraz w
zobowigzaniach ujmuje sig kwote do doptaty.

Jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne i tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania.

a)

b)

Nienotowane na aktywnym rynku jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne i tytuty
uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majgce siedzibe za granicg
wyceniane sg w oparciu o ostatnio ogtoszong, dostepng na godzing 23:30 wartos¢ aktywdw netto
na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa,

W wycenie uwzgledniane sg zdarzenia majgce wptyw na wartos¢ godziwag, jakie miaty miejsce po
dniu ogtoszenia wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub
tytut uczestnictwa. Zdarzenia uwzgledniane sg w wycenie decyzjg Cztonka Zarzadu TFI. Za
biezacy monitoring zdarzen, dotyczgcych instytucji wspdlnego inwestowania odpowiadajg
Zarzadzajacy. Zdarzenia uwzgledniane sg wycenie niezwtocznie po poinformowaniu Ksiegowo$¢
Funduszy przez Zarzadzajgcego o ich wystgpieniu.

9. Instrumenty pochodne.
Instrumenty pochodne notowane na rynku aktywnym.

9.1.

9.2.

a)

b)

Instrumenty pochodne wystandaryzowane notowane na rynku aktywnym wycenia sie wediug
kursu okreslajgcego stan rozliczen Funduszu i instytucji rozliczeniowych.
Wyceny instrumentéw pochodnych dokonuje sie jedynie na kontach finansowych.

Instrumenty pochodne nienotowane na rynku aktywnym.

a)
b)
<)
d)

e)

f)

Instrumenty pochodne nienotowane na rynku aktywnym wycenia sie w oparciu o0 modele wyceny
powszechnie stosowane dla danego typu lokaty, przy czym sg to modele:

W przypadku kontraktéw terminowych: model zdyskontowanych przeptywoéw pienieznych;

W przypadku opcji: model Blacka-Scholesa;

Transakcje wymiany walut lub stép procentowych: model zdyskontowanych przeptywoéw
pienieznych.

W przypadku, gdy ze wzgledu na charakter instrumentu pochodnego nie bedzie mozliwe
zastosowanie zadnego z powyzszych modeli, instrument pochodny bedzie wyceniany zgodnie z
kwotowaniem jego wartosci podanym przez serwis Bloomberg (fair value). Zastosowanie serwisu
Bloomberg uzgadniane jest z Depozytariuszem;

Modele wyceny przygotowywane sg przez Zarzgdzajgcych oraz zatwierdzane sg przez Zarzad
TFI. Sposdb zatwierdzania oraz wykorzystania modeli opisane sg w punkcie 5.1 niniejszego
dokumentu.

10. Transakcje BSB, SBB oraz pozyczki papieréw wartosciowych.

Diuzne papiery warto$ciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu (BSB) wycenia
sie metoda skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej. Szczegdtowe zasady wyceny transakcji BSB sg analogiczne do opisanych w pkt. 6.2.
Zobowigzania z tytutu zbycia dtuznych papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie funduszu do
odkupu (SBB) wycenia sie metoda korekty réznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng sprzedazy, przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Szczegotowe zasady wyceny transakcji BSB sg
analogiczne do opisanych w pkt. 6.2.

10.1.

10.2.
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10.3.

10.4.

10.5.

10.6.

10.7.

10.8.

Kwalifikacje transakcji jako BSB lub SBB oraz uzgodniony z kontrpartnerem sposoéb rozliczenia
transakcji dokonywany jest przez Zarzgdzajgcego danym Funduszem poprzez oznaczenie dokonane
w Zleceniu.

Skutek korekty ceny nabycia przy zastosowaniu efektywnej stopy zwrotu zalicza sie do
przychodow/kosztow odsetkowych.

Rozpoczecie naliczania skorygowanej ceny nabycia nastepuje nastepnego dnia po dacie zawarcia.
Odsetki od dtuznych papieréw wartosciowych nalicza sie zgodnie z zasadami ustalonymi przez
emitenta. W przypadku zakonczenia okresu odsetkowego w czasie trwania transakcji BSB,
wyptacone odsetki ujmowane sg w przychodach.

W przypadku braku rozliczenia transakcji oraz podjecia przez Czionka Zarzadu TFI decyzji o
rezygnaciji z prob rozliczenia transakcji, transakcja jest anulowana w systemie finansowo ksiegowym
w sposob opisany w niniejszym dokumencie w pkt 1.4. W przypadku, gdy dokonana zostata
transakcja sprzedazy papieru wartosciowego, bedgcego sktadnikiem zawartej uprzednio transakcji
BSB, wycena sktadnika aktywéw bedgcego przedmiotem transakcji sprzedazy odbywac sie bedzie
zgodnie z zasadami obowigzujgcymi dla transakcji BSB, z ktérej sprzedawany papier pochodzi.
Transakcja sprzedazy ujmowana jest w systemie finansowo ksiegowym jako krétka sprzedaz
instrumentu bazowego BSB, z ktérego nastapita sprzedaz.

a) Papier warto$ciowy powstaty w wyniku krotkiej sprzedazy wykazywany jest jako zobowigzanie.

b) BSB wyceniany jest zgodnie z obowigzujgcymi zasadami wyceny dla tego papieru.

¢) W przypadku instrumentéw kuponowych zmiana wartosci odsetek ksiegowana jest w koszty.

d) Jezeli papier jest denominowany w innej walucie niz polska, walute te przelicza sie na walute
polskag po srednim kursie NBP przyjmowanym do wyceny w dniu wyceny.

Pozyczki papierow wartosciowych.

a) Przedmiotem pozyczki papieréw wartosciowych moga by¢ wszystkie papiery wartosciowe
dopuszczone do publicznego obrotu, ktérych nabycie jest dopuszczalne przez Fundusz.

b)  Ujecie pozyczki papierow wartosciowych gdy fundusz pozycza od kontrpartnera (fundusz jest
pozyczkobiorcg) w ksiegach funduszu nastepuje w dniu zawarcia transakcji. Pozyczone papiery
warto$ciowe ujawniane sg w portfelu funduszu w pozycji papieréw warto$ciowych danego typu
powiekszajgc pule danego instrumentu w przypadku gdy dany instrument wystepuje w portfelu
przed zawarciem transakcji pozyczki oraz w pozycji papieréw pozyczonych. Wycena pozyczki
papieréw wartosciowych jest ustalana analogicznie jak dla instrumentéw nie bedgcych
przedmiotem pozyczki, a jednoczes$nie jako zobowigzanie z wyceng przeciwstawna.

c) Koszty zwigzane z pozyczonymi papierami ujmowane sg dziennie na podstawie stawki z
umowy w oparciu o codzienna wycene pozyczonych instrumentow i urealniane na podstawie
otrzymanego zestawienia od kontrpartnera.

d) Przychody z tytutu Srodkéw bedgcych zabezpieczeniem ujmowane sg w przychodach funduszu
na podstawie stawki okreslonej w umowie i urealniane na podstawie otrzymanego zestawienia
od kontrpartnera.

e) Zobowigzania z tytutu otrzymanej pozyczki papieréw warto$ciowych, ustala sie wedlug zasad
przyjetych dla tych papieréw wartosciowych.

f)  Ujecie pozyczki papieréw wartosciowych gdy fundusz wypozycza kontrpartnerowi (fundusz jest
pozyczkodawcy) w ksiegach funduszu nastepuje w dniu zawarcia transakcji. Wypozyczone
papiery warto$ciowe wyksiegowywane sg z portfela funduszu z pozycji papieréw warto$ciowych
danego typu pomniejszajac pule danego instrumentu oraz w pozycji papieréw wypozyczonych.
Wycena pozyczki papieréw wartosciowych jest ustalana analogicznie jak dla instrumentéw nie
bedacych przedmiotem pozyczki jako naleznosé.

g) Przychody zwigzane z wypozyczonymi papierami ujmowane sg dziennie na podstawie stawki z
umowy w oparciu o codzienna wycene pozyczonych instrumentéw i urealniane na podstawie
otrzymanego zestawienia od kontrpartnera.

h)  Koszty z tytutu Srodkéw bedacych zabezpieczeniem ujmowane sg dziennie na podstawie
stawki okreslonej w umowie i urealniane na podstawie otrzymanego zestawienia od
kontrpartnera.

i) Naleznosci z tytutu wypozyczonych papieréw wartosciowych, ustala sie wedtug zasad
przyjetych dla tych papieréw wartosciowych.

i) Rozliczenie kosztéw i przychoddw nastepuje przez kompensate wzajemnych wierzytelnosci
pomiedzy funduszem i kontrpartnerem.

k) Dywidendy i inne pozytki przypisane sa do pozyczonych papierdw i nalezne sg podmiotowi,
ktory posiada dany instrument na dzien ustalenia praw, o ile umowa pozyczki nie wskazuje
inaczej.

I)  Operacje pozyczki papieréw i krotkiej sprzedazy sg ze sobg powigzane. Fundusz moze
sprzedac na krotko tylko te papiery, ktére wczesniej zostaty pozyczone.

11. Dywidendy i przychody z tytutu $wiadczen dodatkowych.

11.1.

11.2.

Dywidenda od akcji dla ktérych depozyt prowadzony jest w KDPW ujmowana jest w ksiegach na
podstawie komunikatu KDPW.

Dywidenda od pozostatych papieréw udziatowych ujmowana jest w ksiegach na podstawie
dokumentu potwierdzajgcego powstanie naleznosci z tytutu dywidendy w tym na podstawie
informacji pozyskanej z serwisu informacyjnego np. Bloomberg lub informacji od podmiotu
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11.3.

11.4.

11.5.

11.6.

11.7.

11.8.

11.9.

11.10.

11.11.

11.12.

przechowujgcego papiery (subdepozytariusza) W przypadku posiadania informac;ji z kilku zrodet
nadrzedne sg informacje od subdepozytariusza. W przypadku nieposiadania informacji od
subdepozytariusza dopuszczalne jest ujecie dywidendy na podstawie innych informacji, w tym
informacji pozyskanej z serwisu informacyjnego.

Dywidenda jest ujmowana w ksiegach po ostatecznym zatwierdzeniu jej wysokosci przez organy
Spotki.

Dla akcji notowanych na aktywnym rynku dywidende nalezng ujmuje sie w ksiegach w dniu, w ktérym
na potrzeby wyceny akcji po raz pierwszy zostat wykorzystany kurs rynkowy nie uwzgledniajgcy
wartosci prawa do dywidendy.

Dla papieréw udziatowych nienotowanych na rynkach aktywnych dywidende ujmuje sie w dniu
wyceny nastepnym po dniu ustalenia prawa do dywidendy.

W przypadku otrzymania informacji o ustalaniu prawa do dywidendy po terminie okreslonym w pkt
11.3 i 11.4 dywidende ujmuje sie w ksiegach niezwtocznie po powzieciu przez Fundusz informacji o
tym fakcie.

Przychody z tytutu dywidendy ujmuje sie w kwocie brutto tzn. bez uwzglednienia obcigzen
podatkowych w przychodach w korespondencji z naleznosciami. Kwota potrgconego podatku,
wiasciwa wedtug odpowiednich przepiséw stanowi koszt Funduszu.

W przypadku opdznienia w wyptacie dywidendy, naleznos$¢ jest zamykana w Dniu Wyceny, gdy
nastepuje uzgodnienie wyciggu bankowego, na ktérym widoczne jest uznanie rachunku;

Zwrot podatku nadptaconego ujmowany jest w ksiegach gdy nastepuje uzgodnienie wyciggu
bankowego, na ktérym widoczne jest uznanie rachunku;

W przypadku gdy nalezny zwrot podatku od dywidendy denominowany jest w obcej walucie podlega
przeszacowaniu na dzien wyceny. Réznice kursowe powstate do dnia faktycznej wyptaty dywidendy/
ujmowane sg w korespondencji z przychodami/kosztami

Naleznosci z tytutu $wiadczen dodatkowych wyptacanych funduszowi w formie gotéwkowej z tytutu
dokonanych inwestycji w jednostki inwestycyjne lub certyfikaty inwestycyjne funduszy sg
preliminowane w biezgcym okresie jako przychody na podstawie ostatnio dokonanej wptaty z tytutu
Swiadczenia z poprzedniego okresu. W dniu rozliczenia swiadczenia na rachunku bankowym rezerwa
podlega urealnieniu do wysokosci otrzymanego swiadczenia. W przypadku gdy na koniec biezacego
okresu nie zostata dokonana wptata za poprzedni okres, zapreliminowana rezerwa za poprzedni
okres zostaje rozwigzana.

Swiadczenia dodatkowe otrzymywane w postaci bezgotéwkowego nabycia jednostek uczestnictwa sg
ujmowane na podstawie dokumentu potwierdzajgcego przydziat jednostek.

12. Nieruchomosci.

12.1.

12.2.

12.3.

12.4.

12.5.

12.6.

12.7.

Nieruchomosci wykazuje sie w bilansie w pozyc;ji ,Nieruchomosci”. Dla celéw sprawozdawczych
ujawnia sie je w zestawieniu lokat oraz w tabelach uzupetniajacych. Dla celéw sprawozdawczych
ujawnia si¢ je w zestawieniu lokat oraz w tabelach uzupetniajgcych.

Nieruchomosci wycenia sie do wartosci godziwej. Okreslenie warto$ci godziwej nieruchomosci
dokonywane jest przez zespot co najmniej trzech rzeczoznawcéw majgtkowych uprawnionych do
szacowania nieruchomosci na podstawie przepiséw o gospodarce nieruchomosciami w formie
operatu szacunkowego lub jego aktualizacji, sporzgdzonego zgodnie z Ustawa o gospodarce
nieruchomosciami.

Operat szacunkowy moze by¢ wykorzystany w celu, dla ktérego zostat sporzadzony, przez okres 12
miesiecy od daty jego sporzadzenia, chyba ze wystapity zmiany uwarunkowan prawnych lub istotne
zmiany czynnikéw, o ktérych mowa w art. 154 Ustawy o gospodarce nieruchomosciami. Operat
szacunkowy moze by¢ wykorzystywany po uptywie okresu o ktérym mowa powyzej po potwierdzeniu
jego aktualnosci przez rzeczoznawce majatkowego, ktéry go sporzadzit.

Kolejny operat szacunkowy sporzadzany jest nie pozniej niz po uptywie 12 miesigecy od daty
sporzadzenia poprzedniego operatu szacunkowego, a takze w przypadku, w ktdérym istnieje
uzasadnione przypuszczenie, ze nastgpity okolicznosci powodujgce istotng zmiane ich wartosci
godziwej.

Nie rzadziej niz raz na sze$¢ miesiecy dokonuje sie aktualizacji wartosci nieruchomosci z
uwzglednieniem zmian cen na rynku nieruchomosci, odpowiednio do rodzaju tych aktywow. Przy
wycenie prawa wiasnosci, wspotwtasnosci oraz uzytkowania wieczystego nieruchomosci, uwzglednia
sie wszelkie istotne zmiany wartosci rynkowej nieruchomosci po sporzadzeniu operatu
szacunkowego, w okresie jego obowigzywania.

W Dniu Wyceny za warto$¢ godziwg nieruchomosci przyjmuje sie wartos¢ godziwg z ostatniej
wyceny nieruchomosci.

Roéznica pomiedzy wartoscig godziwa a wartoscig w cenie nabycia stanowi niezrealizowany
zysk/strate. Wynik na sprzedazy nieruchomosci stanowi zrealizowany zysk/strate ze sprzedazy.

13. Pozyczka srodkow pienieznych.

13.1.

13.2.
13.3.

Pozyczki srodkéw pienieznych ujmuje sie w ksiegach w dniu dokonania przelewu i otrzymania umowy
z pozyczkobiorca.

Pozyczka jest wyceniana jest wedtug zastosowania efektywnej stopy procentowe;j.

Odsetki od pozyczki nalicza sie zgodnie z zasadami ustalonymi w umowie.
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14. Odsetki.
14.1.

14.2.

14.3.
14.4.

14.5.

14.6.

14.7.

14.8.

14.9.
14.10.
14.11.

14.12.

15. Waluty.
15.1.
15.2.

15.3.
15.4.

Odsetki od depozytoéw, obligacji oraz innych dtuznych papieréw wartosciowych, sald dodatnich na
rachunkach bankowych ujmuje sie w ksiegach memoriatowo, proporcjonalnie do czestotliwosci
dokonywania wyceny aktywow funduszu.

W stosunku do diuznych odsetkowych papieréow warto$ciowych kazdego Dnia Wyceny ksiegowany
jest przyrost odsetek w poréwnaniu do poprzedniego Dnia Wyceny.

a) Ksiegowanie nastepuje na podstawie oficjalnie ogtaszanych tabel odsetkowych lub informacji
zawartych w prospekcie emisyjnym, memorandum informacyjnym lub w warunkach emisji — w
przypadku, gdy nie sg ogtaszane oficjalne tabele odsetkowe.

b) Dzienne przyrosty odsetek ujmuje sie w systemie finansowo ksiegowym z doktadnoscig do
dwéch miejsc po przecinku w stosunku do tgcznej ilosci poszczegdlnych papierow
warto$ciowych w walucie, w jakiej denominowany jest papier wartosciowy. Obliczenie
dziennego przyrostu odsetek na jednostke danego papieru warto$ciowego wykonywane jest
bez zaokraglen, chyba ze w ogtaszanych tabelach odsetkowych podawane sg wartosci
zaokraglone.

c) Kwota przyrostu odsetek w dniu wyceny od jednej obligacji jest obliczana jako réznica
pomiedzy wartoscig odsetek skumulowanych na dzieh wyceny oraz wartoscig odsetek
skumulowane na poprzedni dzien wyceny

Przychody odsetkowe od lokat bankowych liczone sg z zastosowaniem efektywnej stopy procentowej
na podstawie potwierdzenia zawarcia lokaty dniu nastgpnym po dniu zawarcia.

W przypadku sprzedazy odsetek, z konta ,naleznosci odsetki” wyksiegowywana jest kwota odsetek
przypadajgca na dzien rozliczenia transakcji.

W przypadku transakcji zawartych na rynku regulowanym:

a) Przy sprzedazy - réznica pomiedzy warto$cig odsetek naleznych na dzien transakcji a
odsetkami naleznymi na dzien rozliczenia transakcji jest ksiegowana jedng kwotg w momencie
wprowadzania transakcji w dacie transakcji, tak aby kwota rozliczenia byta zgodna z
potwierdzeniem transakcji.

b) Przy zakupie — kwota odsetek naleznych na dzien rozliczenia transakcji ujmowana jest na
koncie ,naleznosci — odsetki”. Pierwszym dniem naliczania odsetek w przychody funduszu jest
nastepny dzien po dniu rozliczenia transakgciji.

W przypadku sprzedazy kuponowych papierow wartosciowych w okresie pomiedzy dniem ustalenia
praw do odsetek a dniem wyptaty odsetek:

a) Odsetki w wysokosci odsetek skumulowanych na dzien rozliczenia transakcji sprzedazy od
posiadanej liczby obligacji nie sg zdejmowane z konta ,naleznosci-odsetki”.

b) Odsetki w wartosci bedgcej iloczynem liczby obligacji oraz przyrostu dziennego odsetek dla
danej obligacji ujmowane sa w przychody funduszu az do ostatniego dnia okresu odsetkowego
wigcznie.

c) Dla papieréw dtuznych zagranicznych sprzedanych przez fundusz w okresie pomigdzy datg
przyznania praw do odsetek a datg ptatnosci odsetek i dla ktorych kwota rozliczenia z
kontrahentem jest pomniejszona o ujemne odsetki bedace kompensatg dla nabywcy
utraconych odsetek, kwote ujemnych odsetek ujmuje sie jednorazowo w dniu ujecia transakgji
w korespondencji z kosztami pomniejszajgc naleznosci z tytutu sprzedazy.

W przypadku zakupu kuponowych papieréw wartosciowych w okresie pomiedzy dniem ustalenia
praw do odsetek a dniem wyptaty odsetek - odsetki naliczane sg poczgwszy od pierwszego dnia
kolejnego okresu kuponowego.

Dla papieréw dtuznych zagranicznych nabytych przez fundusz w okresie pomiedzy datg przyznania
praw do odsetek a datg ptatnosci odsetek, dla ktérych kwota rozliczenia z kontrahentem jest
pomniejszona o ujemne odsetki bedgce kompensatg dla nabywcy (funduszu) utraconych odsetek,
ujmuje sie w wycenie ujemne odsetki jednorazowo w dniu ujecia transakcji w korespondenciji z
przychodami pomniejszajgce zobowigzanie z tytutu zakupu

Przychody z tytutu odsetek ujmuje sie w kwocie brutto tzn. bez uwzglednienia obcigzen podatkowych.
Kwota potrgconego podatku, wtasciwa wedtug odpowiednich przepiséw stanowi koszt Funduszu.
Fundusz ubiega sie o zwrot podatku od odsetek w kazdym przypadku, gdy nalezne przychody
przewyzszajg koszty zwigzane z ubieganiem sie o zwrot podatku. W przypadku niemoznosci
oszacowania kosztéw lub niewielkiej roznicy pomiedzy kosztami a naleznymi przychodami decyzje
podejmuje Cztonek Zarzadu TFI.

Zwrot podatku nadptaconego ujmowany jest w ksiegach gdy nastepuje uzgodnienie wyciggu
bankowego, na ktérym widoczne jest uznanie rachunku.

Waluty obce przelicza sig¢ na walute polskg po srednim kursie ogtoszonym przez NBP obowigzujgcym
w dniu wyceny.

Wycena transakcji FX dokonywana jest z wykorzystaniem modeli finansowych, zgodnie z zasadami
okreslonymi w pkt. 4.2.

Wynik ze sprzedazy walut stanowi przychdd/koszt z tytutu réznic kursowych.

Wynik na sprzedazy walut ustala sie metoda HIFO, tzn. jako pierwsza sprzedawana jest waluta o
najwyzszym koszcie nabycia wyrazonym w PLN.
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15.5. Transakcje wchodzgce w sktad FX SWAP ujmowane sg w ksiegach facznie i traktowane s3 jako
skfadniki lokat funduszu. W takim przypadku transakcje ujmowane sg w ksiegach na podstawie
dokumentu wystawionego przez kontrpartnera, zgodnie z zasadami okreslonymi w niniejszym
dokumencie w pkt 1.3.

2) Opis wprowadzonych zmian w stosowanych zasadach rachunkowosci
a) Zmiany w zakresie metod wyceny oraz sposobu sporzagdzania sprawozdania finansowego.

W okresie sprawozdawczym nie wystapity istotne zmiany w zakresie metod wyceny oraz sposobu sporzadzania
sprawozdania finansowego.

b) Zmiany w zakresie ujmowania operacji w ksiegach rachunkowych.
Nie wystagpity.
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NOTA-2 NALEZNOSCI FUNDUSZU 2019-12-31 2018-12-31
Naleznosci - -
Z tytutu zbytych lokat - -
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatéw inwestycyjnych - -
Z tytutu dywidend - -
Z tytutu odsetek - -
Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw - -
Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek - -
Pozostate - -

NOTA-3 ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU 2019-12-31 2018-12-31

Zobowigzania

Z tytutu nabytych aktywoéw

Z tytutu transakcji przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu

Z tytutu instrumentéw pochodnych

Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne

Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatow
inwestycyjnych

Z tytutu wyptaty dochodéw funduszu

Z tytutu wyptaty przychodéw funduszu

Z tytutu wyemitowanych obligaciji

Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow

Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytéw

Z tytutu gwarancji lub poreczen

Z tytutu rezerw

Pozostate sktadniki zobowigzan
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NOTA-4 |. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA
RACHUNKACH BANKOWYCH

2019-12-31 2018-12-31
Wartos¢ na Wartos¢ na
Wartos¢ na dzien bilansowy Wartos¢ na dzien bilansowy

dzien bilansowy
w danej walucie

w walucie
sprawozdania

dzien bilansowy
w danej walucie

w walucie
sprawozdania

w tys. finansowego w w tys. finansowego w
tys. tys.
I. Banki / waluty 196 972
BNP PARIBAS BANK POLSKA S.A. 196 972
PLN 196 196 972 972
od 2019-01-01 do 2019-12-31 od 2018-04-27 do 2018-12-31

Wartos¢ na Wartos¢ na
NOTA-4 II. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM UEIEESE | CHBIAIENEENGT || W EUEE0E) ) e 0 AIETEy)

dzien bilansowy w walucie dzien bilansowy w walucie

POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W
CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN

w danej walucie

sprawozdania

w danej walucie

sprawozdania

w tys. finansowego w w tys. finansowego w
] tys. tys.
II_. SI"e(.']nI w okresie sprawozdawczym poziom $rodkow : 837 ) 2910
pienieznych
PLN 837 837 2210 2210

W poprzednim okresie sprawozdawczym sredni poziom srodkéw pienieznych zostat zaprezentowany w oparciu o dane wedtug stanu
sald na koniec kazdego miesigca. W biezagcym okresie sprawozdawczym sredni poziom srodkéw pienieznych prezentowany jest w

oparciu o dane wedtug stanu sald na koniec kazdego dnia.

NOTA-4 lil. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie dotyczy.
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NOTA-5 I. RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO
WARTOSCI GODZIWEJ (*)

2019-12-31 2018-12-31
Wartos¢ na Wartos¢ na
dzien bilansowy Procentowy dzien bilansowy Procentowy
w walucie udziat w w walucie udziat w

sprawozdania
finansowego w

aktywach (w
tys.) ogétem

sprawozdania
finansowego w

aktywach (w
tys.) ogotem

tys. tys.
Srodki pieniezne i ekwiwalenty 196 0,62% 972 3,12%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - - - -
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 30508 96,81% 30222 96,88%
Dtuzne papiery warto$ciowe 30 508 96,81% 30 222 96,88%
Suma: 30 704 97,43% 31194 100,00%

(*) Jako aktywa obcigzone ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej traktuje si¢ srodki pieniezne, depozyty oraz
statlokuponowe i zerokuponowe dtuzne instrumenty finansowe. Szczegétowe informacje dotyczace oprocentowania oraz terminéw
wykupu/zapadalnosci zostaly przedstawione w tabelach uzupetniajacych zestawienia lokat.

NOTA-5 Il. RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO
PRZEPLYWU SRODKOW PIENIEZNYCH (**) (***)

2019-12-31 2018-12-31
Wartos¢ na Wartos¢ na
dzien bilansowy Procentowy dzien bilansowy Procentowy
w walucie udziat w w walucie udziat w

sprawozdania
finansowego w

aktywach (w
tys.) ogétem

sprawozdania
finansowego w

aktywach (w
tys.) ogotem

tys. tys.
Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 810 2,57% - -
Dtuzne papiery warto$ciowe 810 2,57% - -
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - -
Zobowigzania - - - -
Suma: 810 2,57% - -

(**) Jako aktywa obcigzone ryzykiem przeptywéw srodkéw pienieznych wynikajacym ze stopy procentowej traktuje sie

zmiennokuponowe dtuzne instrumenty finansowe oraz instrumenty pochodne na stope procentowa, ktérych wycena na dzien bilansowy

jest dodatnia.

(***) Jako zobowigzania obcigzone ryzykiem przeptywoéw srodkéw pienieznych wynikajagcym ze stopy procentowej traktuje sie
instrumenty pochodne na stope procentowa, ktérych wycena na dzien bilansowy jest ujemna.

NOTA-5 Ill. RYZYKO KREDYTOWE - RYZYKO
NIEDOTRZYMANIA ZOBOWIAZAN PRZEZ DRUGA STRONE

2019-12-31 2018-12-31
Wartos¢ na Wartos¢ na
dzien bilansowy Procentowy dzien bilansowy Procentowy
w walucie udziat w w walucie udziat w

sprawozdania

aktywach (w

sprawozdania

aktywach (w

TRANSAKCJI ; ; ; p
finansowego w tys.) ogotem finansowego w tys.) ogotem
tys. tys.
Kwoty odzwierciedlajace maksymalne obcigzenie ryzykiem
kredytowym w przypadku gdyby strony transakcji nie wypetniat
swoi)éh ogowiqgkézvp, przy gzgfmynie uvslzglednia éie wart);péci Y 81514 100,00% 81194 100,00%
godziwych dodatkowych zabezpieczen (****)
Srodki na rachunkach bankowych 196 0,62% 972 3,12%
Naleznosci - - - -
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 810 2,57% - -
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 30 508 96,81% 30 222 96,88%
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w
poszczegdlnych kategoriach lokat w podziale na kategorie 30 508 96,81% 30 222 96,88%
bilansowe (*****)
SEMEKO PARK S.A. 30 508 96,81% 30 222 96,88%
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 30 508 96,81% 30222 96,88%

(****) Za maksymalne obciazenie ryzykiem kredytowym traktuje si¢ poziom 100% wartosci bilansowej brutto sSrodkéw pienieznych,
depozytéw, naleznosci, dtuznych instrumentéw finansowych i niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych, ktérych wycena na
dzien bilansowy jest dodatnia oraz transakcji typu buy-sell-back.

(*****) Za znaczaca koncentracje ryzyka kredytowego traktuje si¢ poziom 10% udziatu lokat w/u danego emitenta w aktywach ogotem.

NOTA-5 IV. RYZYKO WALUTOWE (******)
Nie dotyczy.

(******) Za znaczacq koncentracje ryzyka walutowego traktuje si¢ poziom 10% udziatu lokat w danej walucie w aktywach ogétem.
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NOTA-6 INSTRUMENTY POCHODNE
Nie dotyczy.

NOTA-7 TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE FUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU
Nie dotyczy.

NOTA-8 I. ZACIAGNIETE | WYKORZYSTANE PRZEZ FUNDUSZ KREDYTY | POZYCZKI PIENIEZNE
Nie dotyczy.

NOTA-8 Il. UDZIELONE PRZEZ FUNDUSZ POZYCZKI PIENIEZNE
Nie dotyczy.
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NOTA-9 I. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU

2019-12-31

2018-12-31

Wartos¢ na dzien
bilansowy w danej walucie

Wartos¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania

Wartos¢ na dzien
bilansowy w danej walucie

Wartos¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania

i finansowego w tys. o finansowego w tys.
I. Aktywa - 31514 - 31194
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty - 196 - 972
PLN 196 196 972 972
2) Naleznosci - - - -
3) Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu - - - -
4) Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: - 810 - -
- dluzne papiery wartosciowe - 810 - -
PLN 810 810 - -
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: - 30 508 - 30 222
- dluzne papiery wartosciowe - 30508 - 30222
PLN 30 508 30 508 30222 30 222
6) Nieruchomosci - - - -
7) Pozostate aktywa - - - -
1l. Zobowigzania - 134 - 88
PLN 134 134 88 88

NOTA-9 Il. DODATNIE | UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU

Nie dotyczy.

NOTA-10 I. ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) Z TYTULU LOKAT

Nie dotyczy.
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NOTA-10 Il. WYPLACONE DOCHODY FUNDUSZU

od 2019-01-01 do 2019-12-31

od 2018-04-27 do 2018-12-31

Wartos¢ w okresie sprawozdawczym
w tys.

Wartos¢ w okresie sprawozdawczym

. Wyptacone przychody z lokat

1370

W tys.

Dywidendy i inne udziaty w zyskach

Przychody odsetkowe

Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci

Dodatnie saldo réznic kursowych

Pozostate

1. Wyptacony zrealizowany zysk ze zbycia lokat
Suma:

NOTA-10 lll. WYPLACONE PRZYCHODY ZE ZBYCIA LOKAT
Nie dotyczy.
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NOTA-11 I. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO
Nie dotyczy.

NOTA-11 Il. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA

od 2019-01-01 do 2019-
12-31

od 2018-04-27 do 2018-
12-31

Wartos¢ w okresie
sprawozdawczym w

Wartos¢ w okresie
sprawozdawczym w

tys. tys.
z tytutlu wynagrodzenia statego 775 450
z tytutu wynagrodzenia za wyniki zarzgdzania - -
Suma: 775 450

NOTA-11 lll. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZWIAZANE BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI

Nie dotyczy.
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8. INFORMACJA DODATKOWA

1) Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubiegtych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za biezacy
okres sprawozdawczy:

Nie dotyczy.

2) Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastgpitly po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w sprawozdaniu
finansowym:

Istotnym zdarzeniem po dniu bilansowym mogacym wptywac¢ na wyniki finansowe Funduszu jest wystgpienie pandemii wirusa
SARS-COV-2 wywotujacego chorobe COVID-19. Skutki spoteczne i gospodarcze pandemii bedg miaty w dtuzszym okresie
czasu wptyw na wyniki emitentéw papierow wartosciowych znajdujgcych sie w portfelu Funduszu, co moze przetozy¢ sie
negatywnie na ich wycene, a takze na zdolno$¢ podmiotéw do regulowania zobowigzan. Opisane okolicznosci mogg skutkowac
obnizeniem wyceny aktywéw Funduszu i osigganej przez niego stopy zwrotu, a takze przejSciowym zakidéceniem ptynnosci

biezacej Funduszu. Na obecnym etapie skala wptywu opisanych powyzej okolicznosci jest trudna do oszacowania ilosciowego i
bedzie zaleze¢ od stopnia nasilenia pandemii i wdrazanych $rodkéw zapobiegawczych oraz czasu ich trwania.

3) Réznice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych finansowych a
uprzednio sporzagdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi:
W biezacym sprawozdaniu finansowym takie roznice nie wystgpity.

4) Dokonane korekty btedow podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wptyw wywotanych tym skutkéw finansowych
na sytuacje majatkowa i finansowa, ptynnos$¢ oraz wynik z operacji i rentownosé Funduszu:

a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny,
W okresie sprawozdawczym nie wystgpity korekty wyceny aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny.
b) Informacja o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktywow netto na certyfikat inwestycyjny.

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity przypadki zawieszenia dokonywania wyceny aktywéw netto na certyfikat
inwestycyjny.

c) Informacja o przypadkach nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Fundusz.
W okresie sprawozdawczym nie wystapity przypadki nie rozliczenia sie transakcji zawieranych przez Fundusz.
5) Informacja o kontynuacji dziatalnosci przez Fundusz:
Nie istnieje niepewnosé co do mozliwosci kontynuacji dziatalno$ci przez Fundusz do czasu otwarcia likwidaciji, ktéra planowana
jest po okresie 4 lat od jego zarejestrowania, przy czym okres dziatalnosci Funduszu moze by¢ przediuzony przez Towarzystwo

za zgodg Zgromadzenie Inwestoréw maksymalnie o 3 lata.

6) Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby w istotny sposéb wptynaé na ocene
sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji i ich zmian:

Wszystkie informacje, ktére mogtyby w istotny sposéb wptyngé na ocene sytuaciji majatkowej, finansowej, wyniku z operaciji i ich
zmian zostaty przedstawione w niniejszym sprawozdaniu finansowym.

7) Pozostate informacje:

Do pomiaru catkowitej ekspozycji funduszu, Fundusz stosuje metode zaangazowania AFI oraz metode brutto. Warto$¢
catkowitej ekspozycji na 31 grudnia 2019 roku wyniosta 101,67% dla metody zaangazowania AF| oraz 101,04% dla metody
brutto.

Zdarzenia, ktore nie wystgpity w okresie sprawozdawczym nie sg ujete w notach.
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SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI
ALTER SEMEKO FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY MIESZKANIOWY
za okres od 1 stycznia 2019 r. do 31 grudnia 2019 r.

1. Podstawowe dane o Funduszu

Alter Semeko Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Mieszkaniowy (dalej: Fundusz) dziata na podstawie Ustawy z dn.
27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych izarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (t.j.
Dz.U.z2020r., poz. 95 z pdzn.zm., dalej: Ustawa).

Fundusz zostat wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych w dniu 27 kwietnia 2018 r. pod numerem RFI
1590.

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 15.01.2019 r., kiedy
to Rockbridge TFI przejeto zarzadzanie Funduszem, organem Funduszu byto ALTUS Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych Spdétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie 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 nieokreslony.

2. Polityka inwestycyjna
Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci Aktywoéw Funduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat. Cel
inwestycyjny bedzie realizowany gtéwnie w wyniku wzrostu wartosci przychodéw z dtuznych papierow
wartosciowych emitowanych przez Spoétki Celowe.
W ramach prowadzenia polityki inwestycyjnej, w Funduszu wydzielony zostat Portfel Aktywéw Ptynnych oraz
Portfel Rynku Mieszkaniowego.
W ramach Portfela Aktywow Ptynnych nabywane sg aktywa nastepujgcego rodzaju:
1) papiery wartosciowe emitowane lub gwarantowane lub poreczane przez:
a. Narodowy Bank Polski,
b. Skarb Panstwa lub
c. odpowiadajace instytucjom wskazanym w lit a) i b) instytucje w innych panstwach nalezgcych do
OECD, o ile paristwa te posiadajg rating na poziomie inwestycyjnym nadany przez co najmniej
jedng z nastepujacych agencji ratingowych: Standard & Poor's, Moody's Investors Service lub
Fitch Ratings lub inng uznang miedzynarodowa agencje ratingowa.
2) listy zastawne emitowane przez instytucje posiadajgce rating na poziomie inwestycyjnym nadany przez co
najmniej jedna z nastepujacych agencji ratingowych: Standard & Poor's, Moody's Investors Service lub
Fitch Ratings lub inng uznang miedzynarodowa agencje ratingowg;
3) wierzytelnosci pieniezne;
4) Instrumenty Rynku Pienieznego;
5) depozyty w bankach krajowych;
6) PLN, EUR, USD.

Portfel Rynku Mieszkaniowego stanowig lokaty nastepujgcego rodzaju:
1) Akcje lub udziaty w Spétkach Celowych lub Spétkach Pomocniczych;
2) Dtuine papiery wartosciowe emitowane przez podmioty wymienione w pkt 1;
3) Instrumenty Rynku Pienieznego emitowane przez podmioty wymienione w pkt 1;
4) Wierzytelnosci, w szczegdlnosci pozyczki, wobec podmiotdow wskazanych pkt 1;

5) Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne.





Lokaty, o ktérych mowa w pkt 2), dotyczgce Spdétek Celowych, ktorych wtasnoscig sg, lub ktére finansujg
poprzez emisje instrumentéw dtuznych lub w inny sposdb, projekty mieszkaniowe, a takze dotyczace Spotek
Pomocniczych — beda stanowity do 100% (stownie: sto procent) wartosci Aktywdw Funduszu.

Lokaty, o ktorych mowa w pkt 1) oraz pkt 3) — 4), dotyczace Spotek Celowych, ktérych wtasnoscia sa, lub ktére
finansujg poprzez emisje instrumentéw dtuznych lub w inny sposdéb, projekty mieszkaniowe, a takze dotyczace
Spoétek Pomocniczych — bedga stanowity do 50% (stownie: piec¢dziesieciu procent) wartosci Aktywow Funduszu.

3. Opis podstawowych zagrozen i czynnikdw ryzyka
Czynniki zwigzane bezposrednio z politykg inwestycyjng Funduszu

a. Ryzyko firmy
Ryzyko wynikajace z faktu, ze cena akcji lub udziatdw wyemitowanych przez firme, ktérej akcje lub udziaty
wchodzace w sktad portfela lokat Funduszu, odzwierciedla szereg czynnikéw okreslajgcych atrakcyjnosé
inwestycyjna spotki m.in. jej sytuacje finansowg, majgtkowa oraz kadrowg, perspektywy rozwoju, rynek na
ktorym dziata, zyskownosci, oraz innych czynnikdw charakterystycznych dla tej firmy. Pogorszenie
ktoregokolwiek z tych czynnikdw moze by¢ przyczyng spadku wartosci akcji lub udziatéw tej spotki, co z kolei
moze wptywac na wahania oraz spadek wartosci Certyfikatéw Inwestycyjnych.
Towarzystwo zarzgdza przedmiotowym ryzykiem poprzez reagowanie na zmiany otoczenia, w ktérym Fundusz
prowadzi dziatalnos$¢ i dostosowywanie struktury portfela tak, aby zachowac zaktadane relacje pomiedzy stopg
zwrotu a akceptowalnym ryzykiem.

b. Ryzyko rynkowe
Podstawowg przyczyng ryzyka rynkowego sg wahania cen pojedynczych instrumentéow finansowych
i pozostatych sktadnikéw 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 inwestorow 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 Funduszu.

¢. Ryzyko kredytowe
Ryzyko niewyptacalnosci emitentéw zwigzane z trwatg lub czasowg utratg przez emitentdw zdolnosci do
wywigzywania sie z zaciggnietych zobowigzan, w tym réwniez z trwatg lub czasowg niemoznoscig 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 ratingowg i wynikajagcy z niego spadek cen dtuinych papierow 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 emitentéw mozie w efekcie prowadzi¢ do spadkéw wartosci Certyfikatéw Inwestycyjnych
Funduszu. Ryzyko kredytowe moze dotyczy¢ rowniez innych aktywdw bedgcych przedmiotem lokat Funduszu,
w tym aktywdw nienotowanych.

d. Ryzyko zwigzane z inwestowaniem w instrumenty pochodne:
Przedmiotem lokat Funduszu mogg by¢ Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty
Pochodne, pod warunkiem ze sg zbywalne. Wykorzystanie instrumentéw pochodnych, w tym
niewystandaryzowanych instrumentdw pochodnych wigze sie m.in. z nastepujacymi rodzajami ryzyka:
1) ryzyko rynkowe, tj. ryzyko poniesienia przez Fundusz straty wynikajgcej z wahan wartosci rynkowych

pozycji wchodzacych w sktad Aktywow Funduszu na skutek fluktuacji zmiennych rynkowych, takich jak





stopy procentowe, kursy walutowe, ceny akcji lub zdolnos¢ kredytowa emitenta. Ryzyko to jest
uwzgledniane w ramach obliczer 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 opdinien w
rozliczeniach transakgcji, ktorych 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 - wartos$¢ ustalonego przez Fundusz niezrealizowanego zysku na transakcjach, ktérych
przedmiotem s3 Instrumenty Pochodne, bez uwzgledniania opfat i Swiadczen ponoszonych przez Fundusz
przy zawarciu transakcji, w szczegdlnosci premii zaptaconej przy zakupie opcji, przy czym wartosc ryzyka
kontrahenta stanowi wartos$é ustalonego przez Fundusz niezrealizowanego zysku na transakcjach z tym
kontrahentem, ktérych przedmiotem sg Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne;

5) ryzyko ptynnosci - ryzyko braku mozliwosci, w odpowiednio krotkim okresie czasu, sprzedazy, likwidacji lub
zamkniecia pozycji na Instrumentach Pochodnych bez znaczacego negatywnego wptywu na Wartosc
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 $rednich
dziennych obrotéw rynkowych na tym Instrumencie, a w przypadku Niewystandaryzowanych
Instrumentow 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, wystapienia réznicy pomiedzy wyceng rynkowg 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 wynikajgcej z nieodpowiednich proceséw
wewnetrznych i nieprawidtowosci dotyczacych systeméw towarzystwa, zasobow ludzkich lub wynikajacej
ze zdarzen zewnetrznych, obejmujgce ryzyko prawne i dokumentacyjne oraz ryzyko wynikajgce ze
stosowanych w imieniu Funduszu procedur zawierania transakcji, 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) instrumentéw bazowych, przy czym w celu pomiaru tego ryzyka Fundusz
okresla wartos¢ pozycji w bazie Instrumentéw Pochodnych;

9) ryzyko diwigni finansowej, tj. ryzyko, ze w przypadku nietrafnych decyzji inwestycyjnych stosowanie
Instrumentow 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 wynikajace 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 papieréw wartosciowych lub wartosci innych aktywéw wptywac

na wahania oraz spadki wartosci Certyfikatéw Inwestycyjnych. Dodatkowo, nieterminowe rozliczenia lub brak

rozliczen transakcji moze powodowac konieczno$¢ poniesienia przez Fundusz kar umownych wynikajacych z

zawartych przez Fundusz uméw.
f.  Ryzyko ptynnosci

Zbyt niski obrot instrumentem finansowym bedgcym lub majgcym by¢ przedmiotem lokat Funduszu lub

wycofanie takiego instrumentu finansowego z obrotu moze uniemozliwi¢ jego nabycie lub zbycie w wielkosci

wynikajgcej z realizacji zaktadane] polityki inwestycyjnej, a takze moze utrudnié¢ lub uniemozliwi¢ dokonanie





rzetelnej wyceny tego instrumentu finansowego, co w konsekwencji moze spowodowaé znaczny spadek
wartosci danych instrumentow i wywierac istotny wptyw na wartos¢ Aktywow 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 mogg przektadac sie na wahania wyrazonych w
ztotych cen takich papieréw wartosciowych lub innych aktywéw, co z kolei moze prowadzi¢ do wahan oraz
spadkow wartosci Certyfikatéw Inwestycyjnych Funduszu.
Dodatkowo, poziom kurséw walutowych, jako jeden z gtdwnych parametréw makroekonomicznych, moze
wptywac na atrakcyjnos¢ inwestycyjna oraz ceny krajowych papierow wartosciowych lub innych aktywoéw,
szczegblnie w przypadku gwattownych zmian kurséw walutowych. Wdéwczas zmiany cen papieréw
wartosciowych na gietdzie, lub rynku na ktérym sg notowane, lub zmiany wycen innych aktywdéw, w tym
Aktywéw Nienotowanych moga wptywa¢ na wahania oraz spadki wartosci Certyfikatéw Inwestycyjnych
Funduszu.

h. Ryzyko zwigzane z przechowywaniem Aktywow
Mimo, ze zgodnie z Ustawag 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 Aktywdw, na ktére Towarzystwo nie ma wptywu — wystgpic¢ sytuacja majgca
negatywny wptyw na wartos¢ aktywéw Funduszu, w tym moze dojs¢ do utraty aktywéw utrzymywanych.
Szczegbtowe 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 bedg skoncentrowane w
okreslonych rejonie geograficznym, na okreslonym rynku lub jego segmencie lub w okreslonym sektorze.
Wodwczas niekorzystne zdarzenia majgce negatywny wptyw na dany rejon geograficzny, rynek, segment rynku
lub sektor mogg w znaczacym stopniu wptywac na wahania Wartosci Aktywow Funduszu, a w konsekwencji
wartos$¢ Certyfikatéw Inwestycyjnych.

j.  Ryzyko otoczenia makroekonomicznego
Atrakcyjnos$¢ inwestycyjna instrumentéw finansowych i papieréw wartosciowych, w tym dtuznych papieréw
wartosciowych oraz innych aktywdw, 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 kurséw walutowych. Zmiany poszczegdlnych parametréw
makroekonomicznych moga negatywnie wptywac na atrakcyjnosé inwestycyjng poszczegélnych papieréw
wartosciowych oraz innych aktywdw, a tym samym na ich ceny. Moze to powodowa¢ wahania oraz spadki
wartosci Certyfikatow Inwestycyjnych Funduszu.

k. Ryzyko prawne
Jednym z najwazniejszych elementdw 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 takie w przyjetych interpretacjach tych
regulacji mogg negatywnie wptywac na emitentow papieréw wartosciowych lub udziatdow oraz na atrakcyjnosc
inwestycyjng instrumentdéw finansowych, w tym dtuznych papieréw wartosciowych, a takze innych aktywoéw, a
tym samym na ich ceny. Moze to powodowaé¢ wahania oraz spadki wartosci Certyfikatéw Inwestycyjnych
Funduszu. Nalezy przy tym podkresli¢, ze zmiany w systemie prawnym mogg mie¢ charakter nagtego i
Znaczgcego pogorszenia parametréw gospodarczych, przyczyniajgc sie do gwattownych ruchéw cen papieréw
wartosciowych na gietdzie lub na rynku, na ktérym sg notowane lub wptywaé na wycene innych aktywoéw, 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 Stanéw Zjednoczonych. Wspomniane powigzania powodujg pogorszenie koniunktury Swiatowej, ktéra
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moze negatywnie wptywac na kondycje gospodarki polskiej, a tym samym na atrakcyjnosé oraz ceny papieréw
wartosciowych oraz innych aktywéw. Dodatkowo nalezy podkresli¢, ze Polska jako kraj zaliczana jest do grupy
tzw. emerging markets. W zwigzku z tym charakterystyczne dla jej rynku finansowego sg znaczne wahania
poziomu inwestycji kapitatu miedzynarodowego. Przeptywy obcego kapitatu mogg by¢ zwigzane z sytuacja w
innych krajach nalezgcych do tej samej grupy co Polska i niezwigzane bezposrednio z aktualng sytuacjg
wewnetrzng naszego kraju. Przeptywy te poprzez mechanizm popytu i podazy mogg by¢ przyczyng znacznych
zmian cen papieréw wartosciowych oraz innych aktywdéw na polskim i zagranicznym rynku. Czynniki te moga
powodowac wahania oraz spadki wartosci Certyfikatéw Inwestycyjnych Funduszu.

m. Ryzyko stép procentowych
Jednym z najwazniejszych czynnikéw ksztattujacych poziom cen dtuinych i udzialowych papieréw
wartosciowych oraz innych aktywoéw jest poziom stép procentowych. Zmiany w poziomie rynkowych stép
procentowych, majace miejsce m.in. w nastepstwie zmian w parametrach makroekonomicznych, moga
powodowac znaczgce zmiany w wartosci Certyfikatéw Inwestycyjnych Funduszu. Nalezy podkresli¢, ze zwigzek
cen dtuznych papieréw wartosciowych z poziomem stdp procentowych ma charakter zaleznosci odwrotnie
proporcjonalnej. Dodatkowo, wzrost stop 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 rownie waznym czynnikiem z punktu widzenia rentownosci spétek, ktére w
swojej dziatalnosci korzystajg z kredytow bankowych. Wzrost stép procentowych prowadzi¢c moze do
zwiekszenia kosztéw odsetkowych i pogorszenia rentownosci spétki, co z kolei moze znalei¢ swoje
odzwierciedlenie w spadku wartosci spoétki i spadku wartosci cen akcji lub udziatow tej spétki, w tym cen akcji
na gietdzie (w przypadku spoétek notowanych na gietdzie papieréw wartosciowych).

n. Ryzyko ptynnosci inwestycji na rynku pierwotnym
Ryzyko zwigzane z faktem braku mozliwosci sprzedania waloréw w okresie pomiedzy inwestycja w papiery
wartosciowe na rynku pierwotnym a momentem pierwszego notowania na gietdzie papieréw wartosciowych,
ktory moze trwacé kilka miesiecy. Jest to szczegdlnie wazne w przypadku, gdy w tym okresie nastgpia zdarzenia
niekorzystne z punktu widzenia atrakcyjnosci inwestycyjnej tych papieréw wartosciowych. Ograniczona
ptynno$¢ w okresie pomiedzy inwestycjag w papiery wartosciowe na rynku pierwotnym a momentem
pierwszego notowania na gietdzie papieréw wartosSciowych, szczegdlnie wobec pogorszenia sie atrakcyjnosci
inwestycyjnej papieréw wartosciowych moze prowadzi¢ do spadkéw ceny tych papieréw wartosciowych a w
konsekwencji do wahan i spadkow wartosci Certyfikatow Inwestycyjnych Funduszu.

0. Ryzyko ceny pierwszego notowania
Ryzyko wynikajace z faktu braku ograniczen, dotyczacych wielkosci procentowej zmiany ceny pierwszego
notowania na gietdzie papieréw wartosciowych wzgledem ceny z rynku pierwotnego. Oznacza to, ze cena
pierwszego notowania moze znacznie rézni¢ sie na niekorzys¢ od ceny ptaconej przez inwestorow za dane
papiery na rynku pierwotnym, szczegélnie 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 wprowadzajacy papiery wartosciowe do publicznego obrotu z reguty dgza rowniez do tego, aby ich
walory byty notowane na rynku regulowanym, co z kolei wymaga spetnienia wielu kryteriow. Moze sie zdarzy¢,
ze czesé takich kryteriow nie zostanie spetniona, w zwigzku z czym papiery wartosciowe nie bedg mogty by¢
notowane na rynku, co w znacznym stopniu ograniczy ich ptynnos¢ (vide ryzyko ptynnosci).

d. 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 dtuine, akcje, udziaty, instrumenty pochodne, etc.). Moze sie zdarzy¢, ze z uwagi na
konstrukcje modeli oraz rodzaj zastosowanych do modeli danych wejsciowych rzeczywista cena mozliwa do
osiggniecia na rynku w przypadku sprzedazy takich papieréw 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 wynikajacych z
zawieranych przez Fundusz uméw. Ryzyko takie wystepuje w szczegdlnosci na rynku miedzybankowym, na
ktorym Fundusz moze zawiera¢ transakcje z terminem realizacji znaczaco pdzniejszym od daty zawarcia
transakcji, a takze na rynku Aktywow Nienotowanych.
s. Ryzyko nieosiggniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Certyfikaty Inwestycyjne z
uwzglednieniem czynnikéw majacych wptyw na poziom ryzyka zwigzanego z inwestycja
Fundusz poprzez proces inwestycyjny i lokowanie Aktywdw 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 zawodowej 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 wystapienie 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 badz niepodjecia tych dziatan lub
wptyw ten jest ograniczony. Ponadto moga wystgpi¢ inne okolicznosci, na ktére Uczestnik nie bedzie miat
wptywu, a ktdre w znaczacy sposdb mogg wptywaé na optacalnos¢ dokonanej inwestycji. Nalezy réwniez
zwrdci¢ uwage na mozliwosé wystagpienia innych zdarzen, na ktére Uczestnik nie ma wptywu lub wptyw ten jest
ograniczony, a ktére mogg zaistnie¢ w zwigzku z prowadzong przez Fundusz i Towarzystwo dziatalnoscia, takich
jak: otwarcie likwidacji Funduszu, przejecie zarzadzania Funduszem przez inne towarzystwo, zmiane
Depozytariusza, podmiotu obstugujgcego Fundusz, potgczenie 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 srodkdw 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
znaczacych ekspozycji stosowanie dzwigni finansowej moze prowadzi¢ do zwiekszenia strat w sytuacji
odmiennych od przewidywanych przez zarzgdzajgcego 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 wyzsze 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 wynikajgce 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 bedacych przedmiotem lokat Funduszu.
Istnieje ryzyko, ze niewyptacalno$¢ badZ pogorszenie sie sytuacji finansowej ktéregokolwiek z emitentéw
instrumentow dtuznych moze w istotny sposéb wptyna¢ na Wartos¢ Aktywdédw Netto Funduszu i wartosc
Certyfikatow Inwestycyjnych Funduszu. Istnieje ponadto ryzyko utraty czesci aktywow Funduszu lub
poniesienia przez Fundusz straty w przypadku takich zdarzen jak: utrata wyptacalnosci przez kontrahenta, z
ktorym 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, umow lub wyemitowanych instrumentéw 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 aktywow Funduszu lub dotyczacych
nabytych przez Fundusz instrumentéw finansowych; inne zdarzenia dotyczace emitenta lub kontrahenta
Funduszu, w wyniku ktérych nastgpi obnizenie wartosci posiadanego przez Fundusz instrumentu finansowego
lub nie nastgpi sptata naleznosci wobec Funduszu.
w. Ryzyko nieprzewidywalnych zdarzen





Poczatek 2020 roku przynidst rozprzestrzenienie sie wirusa COVID-19 (koronawirusa) w wielu krajach. Sytuacja
ta ma negatywny wptyw na gospodarke swiatowg. Ryzyko globalnej recesji zwiekszyto zmiennosc¢ instrumentéw
finansowych. Towarzystwo uwaza taky sytuacje za zdarzenie niepowodujgce korekt w sprawozdaniu
finansowym Funduszu za rok 2019, lecz za zdarzenie po dacie bilansu, wymagajace dodatkowych ujawnien. Nie
jest mozliwe przedstawienie precyzyjnych danych liczbowych, dotyczacych potencjalnego wptywu na obecng
sytuacje Funduszu. Ewentualny wptyw zostanie uwzgledniony w ksiegach rachunkowych i sprawozdaniu
finansowym za rok 2020.

Czynniki ryzyka zwigzane bezposrednio z charakterem Funduszu

a. Ryzyko wyceny poszczegdlnych sktadnikow portfela
Ze wzgledu na fakt, iz w sktad portfela bedg wchodzity m.in. papiery wartosciowe i inne prawa majatkowe
nienotowane na aktywnym rynku, wycena poszczegdlnych sktadnikéw 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 dziatan okreslonych w Statucie i Ustawie,
przy czym w zwigzku z okreSlonym w Statucie i Ustawie zakresie uprawnien Zgromadzenia Inwestorow,
uczestnik nie ma wptywu na fakt podjecia lub niepodjecia takich dziatari, w tym w szczegdlnosci uczestnicy
Funduszu nie majg wptywu na decyzje inwestycyjne podejmowane w ramach zarzgdzania Funduszem.

c. Ryzyko wynikajace z mozliwosci obcigzenia Funduszu nielimitowanymi kosztami zwigzanymi z jego

funkcjonowaniem

Stosownie do postawien Statutu, niektére koszty ponoszone przez Fundusz w zwigzku z jego funkcjonowaniem
s nielimitowane i pokrywane z jego aktywéw w wysokosci wynikajgcej w znacznej mierze z uméw, na
podstawie ktérych Fundusz zobowigzany jest do ich uiszczenia. W zwigzku z powyiszym istnieje ryzyko
obcigzania aktywow 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 kosztéw limitowanych i
nielimitowanych. Zaznaczy¢ nalezy, ze Fundusz nie bedzie ponosit zadnych kosztéw, ktore cigzy¢ bedg na innych
podmiotach.

d. Ryzyko zwigzane z mozliwoscig przeprowadzenia kolejnych emisji Certyfikatow Inwestycyjnych
Podejmujac decyzje o dokonaniu ewentualnych kolejnych emisji Certyfikatéw Inwestycyjnych, Zarzad
Towarzystwa okresli zasady, jak rowniez wartos¢ tych emisji. Istnieje ryzyko, ze aktywa Funduszu uzyskane w
kolejnych emisjach Certyfikatow Inwestycyjnych mogg zosta¢ mniej korzystnie ulokowane, a takze, iz wartosc¢
aktywow wnoszonych w zwigzku z Ryzykiem wyceny aktywdw wnoszonych moze wptyngé na wahania, w tym
spadek wartosci  Certyfikatow  Inwestycyjnych  Funduszu lub  ptynnosci lokat w  Certyfikaty
InwestycyjneFunduszu. Wywotane to moze by¢ miedzy innymi tym, ze warunki rynkowe (wskazniki
ekonomiczne charakteryzujgce rynek) w chwili dokonywania drugiej lub kolejnych emisji moga znaczaco
odbiegac na niekorzys¢ od tych, jakie wystepowaty przy pierwszej emisji, co z kolei moze prowadzi¢ do sytuacji,
w ktérej aktywa pozyskane w kolejnych emisjach zostang ulokowane w sposéb 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 aktywdw wnoszonych podczas pierwsze;j 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, ktore zgodnie ze Statutem Funduszu nie bedg dopuszczone do
obrotu na rynku regulowanym, ani wprowadzone do alternatywnego systemu obrotu w zwigzku z czym
ptynnos¢ Certyfikatow Funduszu na rynku wtdérnym jest bardzo ograniczona a mozliwos¢ wczesniejszego
wyjscia z inwestycji w Fundusz poprzez sprzedaz Certyfikatow jest 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 Certyfikatow Inwestycyjnych Funduszu zgtoszonych do wykupu na
dany Dzien Wykupu.
Wykup Certyfikatéw Inwestycyjnych nastgpi¢ moze wytgcznie w przypadku, w ktérym Fundusz posiada lokaty
Funduszu w Instrumentach Rynku Pienieznego i depozytach pozwalajagce 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 depozytédw stanowigcych Aktywa
Funduszu pozwalajgcych na wyptate srodkéw z tytutu umorzenia Certyfikatow Inwestycyjnych w zwigzku z ich
wykupem pomniejszonej o kwote niezbedng dla uregulowania biezacych zobowigzan Funduszu
przewidywanych w terminie 3 (trzech) miesiecy po dniu wyptaty, okreslong przez Towarzystwo, przy
uwzglednieniu zawartych przez Fundusz uméw. Wartos¢ srodkéw pozwalajgcych na wyptate z tytutu umorzenia
Certyfikatow Inwestycyjnych w zwigzku z ich wykupem ustalana bedzie w dniu wykupu.

g. Ryzyko zmiany Statutu
Zmiany Statutu nie wymagajg za wyjatkiem przypadkdéw okreslonych w Ustawie, zgody uczestnikdw 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
szczegllnosci do postanowien dotyczacych polityki inwestycyjnej oraz zasad dokonywania wyceny aktywéw
Funduszu.

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

i. Ryzyko rozwiazania 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 obowigzkdw 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 podjgé
decyzje o rozwigzaniu Funduszu, gdy:

a. koszty zarzadzania Funduszem pokrywane przez Towarzystwo z wynagrodzenia za
zarzadzanie w okresie co najmniej trzech miesiecy dziatalnosci Funduszu przewyiszg
przychody Towarzystwa z tytutu wynagrodzenia za zarzadzanie, 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 przewyiszg
przychody Towarzystwa z tytutu wynagrodzenia za zarzadzanie,

c. w dowolnym Dniu Wyceny przypadajgcym po dniu 31.12.2018 r. wartos¢ Aktywéw Netto
Funduszu bedzie wynosi¢ mniej niz 20.000.000,00 (dwadziescia miliondw) ztotych,

d. przez okres dtuzszy niz 6 miesiecy Portfel Rynku Mieszkaniowego bedzie stanowit mniej niz
50% Aktywdéw Funduszu.

Rozwigzanie Funduszu nastepuje po przeprowadzeniu likwidacji. Z dniem rozpoczecia likwidacji Fundusz nie
moze emitowac Certyfikatéw Inwestycyjnych, a takze wykupywac Certyfikatéw Inwestycyjnych. Informacja o
wystgpieniu przestanek zostanie niezwtocznie opublikowana przez Towarzystwo lub Depozytariusza w sposéb
okreslony w Statucie. Likwidacja Funduszu polega na zbyciu Aktywéw Funduszu, $ciggnieciu naleznosci
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Funduszu, zaspokojeniu wierzycieli Funduszu i umorzeniu Certyfikatéw Inwestycyjnych przez wyptate
uzyskanych srodkow pienieznych Uczestnikom Funduszu, proporcjonalnie do liczby posiadanych przez nich
Certyfikatow. Zbywanie Aktywdow Funduszu bedzie dokonane z nalezytym uwzglednieniem intereséow
Uczestnikéw Funduszu. Srodki pieniezne, ktdrych 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, btedéw systemdw, btedéw podmiotédw pracujgcych na zlecenie
Funduszu lub Towarzystwa lub w wyniku zdarzen zewnetrznych. W szczegdlnosci, zawodny proces moze
przejawia¢ sie btednym lub opdinionym rozliczeniem transakcji, a btad ludzki moze przejawiaé sie
przeprowadzeniem nieautoryzowanych transakcji. Btedne dziatanie systeméw moze przejawiaé sie, w
szczegblnosci, zawieszeniem systemdéw komputerowych uniemozliwiajgcym przeprowadzenie transakcji a
niekorzystne zdarzenia zewnetrzne - stratami w wyniku klesk naturalnych lub atakéw terrorystycznych jak
réowniez w wyniku wprowadzenia standw publicznego zagrodzenia jak stany zagrozenia epidemicznego czy
innych stanéw nadzwyczajnych wprowadzanych na terytorium Polski lub w innych krajach.

k. Ryzyko podmiotéw wspoétpracujacych
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
Aktywow Nienotowanych, zarzadzania nieruchomosciami, ustug doradczych i innych, ktérych zawarcie jest
mozliwe na bazie obowigzujacych przepiséw prawa i Statutu Funduszu, co moze mieé¢ wptyw na wahania i
spadek wartosci Certyfikatow Inwestycyjnych Funduszu lub ptynnosci lokat w Certyfikaty Funduszu.

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

4. Sktad osobowy zarzagdu Towarzystwa oraz sktad Rady Nadzorczej Towarzystwa

Na dzien 31 grudnia 2019 roku sktad Zarzgdu Spétki byt nastepujacy:

1. Krzysztof Mazurek - Prezes Zarzadu
2. Piotr Bien - Wiceprezes Zarzadu
3. Witold Chus¢ - Wiceprezes Zarzadu

W okresie sprawozdawczym wystgpity nastepujgce zmiany w sktadzie Zarzgdu Towarzystwa:
1. W dniu 27 marca 2019 p. Piotr Dygas ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji Wiceprezesa Zarzadu Spotki,

ze skutkiem na ten dzien.

2. W dniu 27 marca 2019 p. Tomasz Stadnik ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji Prezesa Zarzgdu Spotki
ze skutkiem na dzien 19 kwietnia 2019 .

3. W okresie od dnia 28 marca 2019 r., do dnia 28 czerwca 2019 r., p. Ireneusz Fafara zostat delegowany
jako cztonek Rady Nadzorczej do czasowego wykonywania czynnosci cztonka Zarzadu Spétki.

4. W dniu 31 maja 2019 r., p. Krzysztof Mazurek zostat powotany do petnienia funkcji Prezesa Zarzadu, ze
skutkiem od dnia 1 czerwca 2019 .

5. W dniu 16 lipca 2019 r. Pan Piotr Bien zostat powotany do sktadu Zarzadu Spétki, do petnienia funkcji
Wiceprezesa Zarzadu Spotki.

6. W dniu 16 lipca 2019 r. Pan Witold Chus¢ ztozyt ze skutkiem na dzien 17 lipca 2019 r. rezygnacje z
petnienia funkcji Cztonka Zarzagdu Spotki.

7. W dniu 26 listopada 2019 r., Pan Witold Chusc¢ zostat powotany do sktadu Zarzadu Spétki, do petnienia
funkcji Wiceprezesa Zarzagdu Spétki.





Po okresie sprawozdawczym wystgpity nastepujgce zmiany dotyczace sktadu Zarzgdu Towarzystwa:
1. w dniu 18 marca 2020 r. Rada Nadzorcza Towarzystwa powotata p. Krzysztofa Mazurka i p. Witolda

Chuscia do sktadu Zarzgdu Towarzystwa na okres kolejnej trzyletniej kadencji.

2. wdniu 18 marca 2020 r. Rada Nadzorcza Towarzystwa powotata p. Pana Witolda Chuscia do petnienia
funkcji cztonka zarzadu nadzorujacego podejmowanie decyzji inwestycyjnych dotyczgcych portfeli
inwestycyjnych funduszy zarzadzanych przez towarzystwo lub portfeli, w sktad ktérych wchodzi jeden
lub wieksza liczba instrumentéw finansowych, zarzgdzanych przez Spotke, pod warunkiem i w dacie
wyrazenia zgody na powyzsze przez Komisje Nadzoru Finansowego.

3. nastgpito wygasniecie mandatu p. Piotra Bien, powotanego w ramach wspdlnej trzyletniej kadencji
Zarzadu Spotki. Kadencja Zarzadu Spétki w ramach ktérej funkcje sprawowat p. Piotr Bien rozpoczeta
sie w 2017 r. i mandat do sprawowania funkcji wygast z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia Spotki
Zatwierdzajacego sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2019 r., tj. w dniu 3 kwietnia 2020 r.

Na dzierr 31 grudnia 2019 roku sktad Rady Nadzorczej Towarzystwa byt nastepujacy:
Jerzy Kotkowski — Przewodniczacy Rady Nadzorczej

Ireneusz Fafara — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
Andrzej Ladko — Cztonek Rady Nadzorczej

Marek Szuszkiewicz — Cztonek Rady Nadzorczej

Tomasz Stadnik — Cztonek Rady Nadzorczej

Piotr Kaminski — Cztonek Rady Nadzorczej

No vk WwNe

Bogustaw Galewski — Cztonek Rady Nadzorczej

W okresie sprawozdawczym wystgpity nastepujgce zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej Towarzystwa:
1. W dniu 30 kwietnia 2019 r., p. Tomasz Stadnik zostat powotfany do sktadu Rady Nadzorczej Spétki.

2. W dniu 24 czerwca 2019 r., p. Piotr Kaminski ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji Cztonka Rady
Nadzorczej Spotki, z dniem 30 czerwca 2019 r.

3. W dniu 2 pazdziernika 2019 r., p. Rafat Mania ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji Cztonka Rady
Nadzorczej Spofki.
W dniu 4 pazdziernika 2019 r., p. Piotr Kaminski zostat powotany do sktadu Rady Nadzorczej Spoéfki.

5. W dniu 4 pazdziernika 2019 r., p. Jerzy Kotkowski zostat powotany do sktadu Rady Nadzorczej Spotki,
do petnienia funkcji Przewodniczgcego Rady Nadzorczej Spoétki.

W ramach Rady Nadzorczej wyodrebnione s Komitet Audytu oraz Komitet ds. Wynagrodzen, wspierajgce Rade
Nadzorczg w wykonywaniu jej obowigzkédw kontrolnych i nadzorczych.
Na dzien 31 grudnia 2019 roku sktad Komitetu Audytu byt nastepujacy:

1. Andrzej Ladko

2. Ireneusz Fafara
3. Marek Szuszkiewicz
W okresie sprawozdawczym nie wystgpity zmiany w sktadzie Komitetu Audytu.

Na dzien 31 grudnia 2019 roku sktad Komitetu ds. Wynagrodzen byt nastepujacy:
1. Marek Szuszkiewicz

2. Bogustaw Galewski
3. lIreneusz Fafara

W okresie sprawozdawczym wystgpity nastepujgce zmiany w sktadzie Komitetu ds. Wynagrodzen:
1) W dniu 2 pazdziernika 2019 r., p. Rafat Mania przestat petni¢ funkcje cztonka Komitetu ds.

Wynagrodzen w zwigzku ze ztozeniem rezygnacji z petnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej
Towarzystwa;
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2) W dniu 18 pazdziernika 2019 r., p. Marek Szuszkiewicz zostat powotany do petnienia funkcji Cztonka
Komitetu ds. Wynagrodzen.

Na dzierr 31 grudnia 2019roku Prokurentami Towarzystwa byli:
1. Janusz Niemiec
2. Monika tasiewicka

5. Zdarzenia istotnie wptywajgce na dziatalno$¢ Funduszu, jakie nastgpity w roku obrotowym, a takze po
jego zakonczeniu, do dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego

Do istotnych zdarzen, jakie miaty miejsce w okresie sprawozdawczym nalezy przejecie zarzagdzania Funduszem
przez Rockbridge TFI S.A.

Przejecie zarzgdzania Funduszem przez Rockbridge TFI S.A. nastgpito w dniu 15 stycznia 2019 r., na mocy
umowy z Altus TFI S.A. Przejecie zarzadzania nastgpitfo po wyrazeniu zgody na powyisze przez Zgromadzenie
Inwestorow Funduszu. Powyzsze dziatanie miato na celu ograniczenie ryzyk regulacyjnych wynikajgcych z
niekorzystnej sytuacji wizerunkowej i regulacyjnej Altus TFI S.A. i w konsekwencji oderwanie sytuacji
Uczestnikdw Funduszu od sytuacji zarzadzajgcego.

6. Przewidywane kierunki rozwoju jednostki

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

7. Wazniejsze osiagniecia 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 wynikdw osiggnietych przez Fundusz w
okresie sprawozdawczym

Biezacy okres sprawozdawczy jest pierwszym okresem sprawozdawczym Funduszu. Na dzien 31 grudnia 2019

r., wartos¢ aktywoéw netto na certyfikat inwestycyjny wynosita 103,84 zt, co oznacza wzrost w stosunku do

wartosci na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego o 0,87%.

Aktywa Netto Funduszu wynosity na dzien bilansowy 31 380 tys. zt, a wynik z operacji 1 644 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 swojg politykg inwestycyjng. Fundusz

nie prowadzi dziatalnosci badawczej.

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie przeprowadzit emisji certyfikatow.

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie wykupit certyfikatow inwestycyjnych.

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

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

funduszach inwestycyjnych oraz Statucie Funduszu. Dziatalno$¢ Funduszu nakierowana byta na budowanie

portfela inwestycyjnego, poprzez dokonywanie lokat na rynku polskim. Fundusz nabywat diuzne papiery

wartosciowe emitentéw realizujacych projekty deweloperskie.

Fundusz lokujac Aktywa Funduszu dazy do osiggania dodatnich stop zwrotu w skali roku, niezaleznie od

biezacej koniunktury na rynkach finansowych na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej.

Na wynik Funduszu w okresie sprawozdawczym znaczy wptyw miata sytuacja na rynku budowalnym oaz na

rynku stop procentowych w Polsce.

10. Przeglad wynikdw osiggnietych przez AFI w danym roku lub okresie

W okresie sprawozdawczym wartos¢ netto na certyfikat inwestycyjny wahata sie od 100,89 zt (wg wyceny na
dzien 28 czerwca 2019 r.) do 104,19 zt (wg wyceny na dzien 29 marca 2019 r.).
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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 2019 r.

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

W ocenie Towarzystwa sporzgdzone Sprawozdanie Finansowe zawiera uczciwy i zrownowazony przeglad
dziatalnosci i wynikow uzyskanych przez Fundusz.

Opis gtéwnych rodzajéw 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 kierunkdw 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 zostaty 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
Fundusz nie nabywa oraz nie zbywa udziatow wtasnych. Fundusz nie posiada oddziatow.

15. Informacja o Instrumentach finansowych w zakresie ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych
zaktocen przeptywow pienieznych, utraty ptynnosci finansowej oraz o celach i metodach zarzadzania
ryzykiem finansowym, tacznie z metodami zabezpieczenia istotnych rodzajéw planowanych transakcji,
dla ktorych stosowana jest rachunkowos$¢ zabezpieczen

W celu zarzadzania ryzykiem finansowym i kredytowym Fundusz moze zawiera¢ umowy, ktérych przedmiotem
sg instrumenty pochodne. Zasady zawieranie w/w uméw okreslone sg w Ustawie oraz Statucie Funduszu.
Fundusz nie stosuje instrumentow pochodnych w celu zarzadzania ryzykiem istotnych zaktdcen przeptywoéw
pienieznych oraz utraty ptynnosci finansowe;j.

Informacja o umowach majacych za przedmiot instrumenty pochodne, ktérych strong jest Fundusz na dzien 31
grudnia 2019 r., znajduje sie w Tabeli Gtéwnej Sprawozdania Finansowego Funduszu zawierajgcej dane o
sktadnikach lokat.

Zarzadzanie ryzykiem finansowym Funduszu realizowane jest w oparciu o wdrozong w Towarzystwie Polityke
zarzadzania ryzykiem. Ryzyko finansowe zarzadzane jest m.in. poprzez stata ocene narazenia Funduszu na
poszczegdlne rodzaje ryzyka oraz jego pomiaru i zarzgdzania nim, przestrzeganie limitow catkowitej ekspozycji
oraz ryzyka kontrahenta, zarzgdzania ryzykiem ptynnosci funduszy oraz przeprowadzania testéw warunkow
skrajnych obszaru ptynnosci, przypisanie Funduszowi adekwatnej metody pomiaru catkowitej ekspozycji
funduszu oraz kontrole limitow inwestycyjnych — post-trade.

16. 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 gtoséw na zgromadzeniu inwestoréw Funduszu. Fundusz nie posiada tez jednostek
zaleznych.

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

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie zawart takich transakcji
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18. Postepowania toczace sie przed sadem, organem wiasciwym dla postepowania arbitrazowego, lub
organem administracji publicznej, w ktérych Fundusz pozostaje strong
Nie dotyczy. Fundusz nie jest strong postepowan.

19. Informacje o udzielonych badz zaciggnietych kredytach, umowach pozyczek z uwzglednieniem terminow
ich wymagalnosci oraz o udzielonych poreczeniach i gwarancjach

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie udzielat i nie zaciggat kredytoéw i pozyczek; nie udzielat tez gwarancji

oraz nie dokonywat poreczen kredytu lub pozyczki.

20. Objasnienie réinic pomiedzy wynikami finansowymi wskazanymi w raporcie rocznym a wcze$niej
publikowanymi prognozami na dany rok
Nie dotyczy. Fundusz nie publikuje prognoz.

21. Kluczowe finansowe i niefinansowe wskazniki efektywnosci zwigzane z dziatalnoscia Funduszu oraz
informacje dotyczace zagadnien pracowniczych i sSrodowiska naturalnego.

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

W okresie sprawozdawczym Fundusz odnotowat wzrost WANCI o 0,87%, WAN/CI na dzien bilansowy wyniosta
103,84 zt; udziat wynagrodzenia Towarzystwa z tytutu zarzadzania w Sredniej wartosci aktywow netto Funduszu
wynosi 2,49%.

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

22. Istotne zmiany, ktdre nie zostaly jeszcze uwzglednione w sprawozdaniach finansowych. (zgodnie z
Rozporzadzeniem (UE) NR 231/2013)
Fundusz nie odnotowat istotnych zmian, ktére nie zostaty uwzglednione w sprawozdaniu finansowym.

23. Gtowne rodzaje inwestycji
Gtéwne rodzaje inwestycji zostaty opisane w czesci opisujgce] polityke inwestycyjng Funduszu.

24. Gtéwne rodzaje niepewnosci ekonomicznych
Gtéwne rodzaje niepewnosci ekonomicznych zostaty opisane w czesci opisujgcej Aktualna i przewidywana

sytuacja finansowa oraz przeglad wynikow osiggnietych przez Fundusz.

25. Gitéwne rodzaje ryzyka
Opis gtéwnych rodzajéw ryzyka znajduje sie w czesci wskazujgcej ryzyka zwigzane z dziatalnoscig Funduszu.

Warszawa, 6 maja 2020 .

Krzysztof Mazurek Witold Chus¢
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
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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 Alter SEMEKO Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Mieszkaniowego

Dane prezentowane sg w tysigcach ztotych (tys. PLN) Dane na dzien 2019-12-31

Dane ogélne:

Kwota pozyczonych papieréw wartosciowych i towaréw wyrazona jako odsetek
catkowitych aktywoéw mogacych by¢ przedmiotem pozyczki (z wytaczeniem srodkéw -
pienieznych i ich ekwiwalentéw)
Kwota aktywow bedacych przedmiotem kazdego rodzaju transakcji finansowanych z uzyciem papierow
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 poszczegéinych 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 porownaniu 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:

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

Liczba powiernikéw

Kwota aktywow stanowiagcych
zabezpieczenie

Powiernik

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 2019-01-01 do 2019-12-31

Rentownosé 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

: L . Kwota Odsetek Kwota Odsetek
transakcja zwrotna sprzedaz-kupno:

- 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
zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2018 r. poz. 56 z p6zn. zm.; dale;j
,Ustawa”), Rockbridge Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. dotgcza do rocznego sprawozdania
finansowego ALTER SEMEKO FIZ Mieszkaniowy nastepujace informacje:

1) Liczba pracownikéw towarzystwa: 42 osoby
(stan zatrudnienia na dzieh 31.12.2019, pracownicy zatrudnieni w oparciu 0 umowe o prace).

2) Catkowita kwota wynagrodzen wyptacona w 2019 roku:

catkowita kwota wynagrodzen wyptacona pracownikom Rockbridge TFI SAw 2019

8 460 539,06
roku
catkowita kwota wynagrodzen statych wyptacona pracownikom Rockbridge TFI SA w

6 592 269,92
2019 roku
catkowita kwota wynagrodzen zmiennych* wyptacona pracownikom Rockbridge TFI SA

1868 269,14
w 2019 roku

w tym:

catkowita kwota wynagrodzen wyptacona w 2019 roku pracownikom Rockbridge 4974 705.32
TFI SA, o ktérych mowa w art. 47a ustawy o funduszach inwestycyjnych ’
catkowita kwota wynagrodzen statych wyptacona w 2019 roku pracownikom Rockbridge 3762 624.50
TFI SA, o ktérych mowa w art. 47a ustawy o funduszach inwestycyjnych ’
catkowita kwota wynagrodzen zmiennych* wyptacona w 2019 roku pracownikom 1212 080.82
Rockbridge TFI SA, o ktérych mowa w art. 47a ustawy o funduszach inwestycyjnych ’

* catkowita kwota wynagrodzerr zmiennych zawiera: nagrode specjalng, premie uznaniowa, wynagrodzenie
dodatkowe, ekwiwalent za urlop, wynagrodzenie chorobowe, swiadczenia wyptacone pracownikom w zwigzku z
rozwigzaniem stosunku pracy;

3) Fundusz nie wyptacat wynagrodzenia dodatkowego z wtasnych srodkéw za rok 2019.

Warszawa, 6 maja 2020 r.

Krzysztof Mazurek Witold Chus¢
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
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Bank
? BNP PARIBAS zmieniajacego sie

Swiata
Warszawa, 06 maja 2020 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajgc stosownie do dyspozycji §37 ust. 1 pkt 2 Rozporzgdzenia
Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad
rachunkowo$ci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859) — BNP Paribas
Bank Polska S.A. joko Depozytariusz dla ALTER Semeko Funduszu Inwestycyjnego
Zamknietego Mieszkaniowy (zwanego dalej Funduszem) zarzqdzanego przez
Rockbridge Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. oéwiadcza, ze dane dotyczqgce
stanéw aoktywéw Funduszu, w tym w szczegdlnosci aktywdw zapisanych
na rachunkach bankowych i papieréw warto$ciowych oraz  pozytkéw
z  nich  wynikajgcych,  przedstawionych ~ w  rocznym  sprawozdaniu
finansowym Funduszu sporzqdzonym za okres
od 01 stycznia 2019 r. do 31 grudnia 2019 r., sq zgodne ze stanem faktycznym.
Signature Nciti(‘?ified
Dokument podpisany przez
BARTLOMIEJ P WCZYK
Data: 2020.05.06 16:39:24 CEST

Signed by /
Podpisano przez:

Michat Krupa

Date / Data:
2020-05-06 16:42

BNP Paribas Bank Polska Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie przy ul. Kasprzaka 10/16, 01-211 Warszawa, zarejestrowany w rejestrze przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego
przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod nr KRS 0000011571, posiadajacy NIP 526-10-08-546 oraz kapitat zaktadowy
w wysokosci 147 418 918 zt w catosci wptacony.
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