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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 Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Aktywny Akcji

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego
Opinia

Przeprowadziliémy badanie rocznego sprawozdania finansowego ALTER Funduszu Inwestycyjnego
Zamknietego Aktywny Akgji (,,Fundusz”), ktére zawiera wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
zestawienie lokat wedtug stanu na dzien 31.12.2018 r., bilans sporzadzony na dzier 31.12.2018 r,,
rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto, rachunek przeptywéw pienigznych
za rok zakoriczony w tym dniu oraz noty objasniajace i informacje dodatkowe (,sprawozdanie
finansowe”).

Naszym zdaniem, zataczone sprawozdanie finansowe:

— przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej Funduszu na dzien 31 grudnia
2018 r. oraz jego wyniku finansowego i przeptywdw pienieznych za rok obrotowy zakoriczony w
tym dniu zgodnie z majacymi zastosowanie przepisami ustawy z dn. 29 wrzeénia 1994 r.
o rachunkowoéci (,Ustawa o rachunkowosci” — Dz. U. z 2018 r., poz. 395) oraz przyjgtymi
zasadami (politykg) rachunkowosci,

— jest zgodne co do formy i tresci z obowigzujgcymi 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 przeprowadziliémy zgodnie z Krajowymi Standardami Badania w brzmieniu
Miedzynarodowych Standardéw Badania przyjetymi uchwatami Krajowej Rady Biegtych Rewidentow
nr 2039/37a/2018 z dnia 19 lutego 2018 r. w sprawie krajowych standardéw badania (700(Z), 701,
705 (Z), 706 (Z), 720 (Z), 260 (Z), 570 (Z}) oraz nr 2041/37a/2018 z dnia 5 marca 2018 r. w sprawie
krajowych standardéw wykonywania zawodu (,,KSB”) oraz stosownie do ustawy z dn. 11 maja 2017 r.
o bieglych rewidentach, firmach audytorskich i nadzorze publicznym (,Ustawa o biegtych
rewidentach” — Dz. U. z 2017 r., poz. 1089 z pdz. zm.). Nasza odpowiedzialno$¢ zgodnie z tymi
standardami zostala dalej opisana w sekcji naszego sprawozdania Odpowiedzialnosc biegtego
rewidenta za badanie sprawozdania finansowego.

Jestedmy niezalezni od Funduszu zgodnie z Kodeksem etyki zawodowych ksiggowych
Miedzynarodowej Federacji Ksiegowych (,Kodeks IFAC”) przyjetym uchwatami Krajowej Rady
Biegtych Rewidentéw nr 2042/38/2018 z dnia 13 marca 2018 r. w sprawie zasad etyki zawodowej

bieglych rewidentéw oraz z innymi wymogami etycznymi, ktére majg zastosowanie do badania/"?f
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sprawozdan 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 bieglych rewidentach.

Uwazamy, ze dowody badania, ktére uzyskaliémy sa wystarczajace i odpowiednie, aby stanowic
podstawe dla naszej opinii.

Odpowiedzialno$¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej za sprawozdanie finansowe

Zarzad ROCKBRIDGE Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.  (,Towarzystwo”) jest
odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstawie prawidiowo prowadzonych ksigg rachunkowych,
sprawozdania finansowego, ktore przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowe;j 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, ktérg Zarzad uznaje za niezbedng aby umozliwi¢ sporzadzenie sprawozdania
finansowego niezawierajacego istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btgdem.

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

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

Odpowiedzialno$é bieglego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego

Naszymi celami sg uzyskanie racjonalnej pewnosci czy sprawozdanie finansowe jako cafo$¢
nie zawiera istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem Ilub biedem oraz wydanie
sprawozdania z badania zawierajacego nasza opinie. Racjonalna pewnos¢ jest wysokim poziomem
pewnosci ale nie gwarantuje, ze badanie przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze wykryje istniejagce
istotne znieksztatcenie. Znieksztatcenia moga powstawac na skutek oszustwa lub btedu i sg uwazane
za istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwac, ze pojedynczo lub tacznie mogtyby wpiynac na decyzje
gospodarcze uzytkownikdw podjete na podstawie tego sprawozdania finansowego.

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

. 4
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Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przysztej rentownosci Funduszu ani efektywnosci
lub skutecznosci prowadzenia jej spraw przez Zarzad Towarzystwa obecnie lub w przysziosci.

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

a

takze:
identyfikujemy i oceniamy ryzyka istotnego znieksztatcenia sprawozdania finansowego
spowodowanego oszustwem lub biedem, projektujemy i przeprowadzamy procedury badania
odpowiadajgce tym ryzykom i uzyskujemy dowody badania, ktére sg wystarczajace i odpowiednie,
aby stanowi¢ podstawe dla naszej opinii. Ryzyko niewykrycia istotnego znieksztafcenia
wynikajacego z oszustwa jest wigksze niz tego wynikajgcego z btedu, poniewaz oszustwo moze
dotyczy¢ zmowy, fatszerstwa, celowych pominie¢, wprowadzenia w biad lub obejécia kontroli
wewnetrznej;
uzyskujemy zrozumienie kontroli wewngtrznej stosownej dla badania w celu zaprojektowania
procedur badania, ktére s3 odpowiednie w danych okolicznosciach, ale nie w celu wyrazenia
opinii na temat skutecznosci kontroli wewnetrznej Funduszu;
oceniamy odpowiednioé¢ zastosowanych zasad (polityki) rachunkowosci oraz zasadnos¢
szacunkow ksiegowych oraz powigzanych ujawnien dokonanych przez Zarzad Towarzystwa.;
wyciggamy wniosek na temat odpowiedniosci zastosowania przez Zarzad Towarzystwa zasady
kontynuacji dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci oraz, na podstawie uzyskanych dowodow
badania, czy istnieje istotha niepewno$¢ zwigzana ze zdarzeniami lub warunkami, ktéra moze
poddawaé w znaczacg watpliwoéé zdolnos¢ Funduszu do kontynuacji dziatalnosci. Jezeli
dochodzimy do wniosku, ze istnieje istotna niepewno$¢, wymagane jest od nas zwrécenie uwagi
w naszym sprawozdaniu biegtego rewidenta na powiagzane ujawnienia w sprawozdaniu
finansowym lub, jezeli takie ujawnienia sa nieadekwatne, modyfikujemy naszg opinig. Nasze
whnioski sg oparte na dowodach badania uzyskanych do dnia sporzadzenia naszego sprawozdania
biegtego rewidenta, jednakie przyszte zdarzenia lub warunki moga spowodowac, ze Fundusz
zaprzestanie kontynuacji dziatalnosci;
oceniamy og6bing prezentacje, strukture i zawarto$¢ sprawozdania finansowego, w tym
ujawnienia, oraz czy sprawozdanie finansowe przedstawia bedace ich podstawg transakcje
i zdarzenia w sposéb zapewniajacy rzetelng prezentacje.

Przekazujemy Radzie Nadzorczej Towarzystwa informacje o, miedzy innymi, planowanym zakresie
i czasie przeprowadzenia badania oraz znaczacych ustaleniach badania, w tym wszelkich znaczgcych
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 zakoriczony
31 grudnia 2018 r. (,,Sprawozdanie z dziatalnosci”)

Odpowiedzialnos¢ Zarzqdu i Rady Nadzorczej Towarzystwa

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za sporzadzenie Sprawozdania z dziatalnosci Funduszu

zgodnie z przepisami prawa.
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Zarzad Towarzystwa oraz cztonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sa zobowigzani do zapewnienia,
aby Sprawozdanie z dziafalnosci Funduszu spetnialo 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 dziatalnodci, i czynigc to, rozpatrzenie, czy nie jest istotnie niespGjne
ze sprawozdaniem finansowym lub naszg wiedza uzyskang podczas badania, lub w inny sposob
wydaje sie istotnie znieksztatcone. Jesli na podstawie wykonanej pracy, stwierdzimy istotne
znieksztatcenia w Sprawozdaniu z dziatalnoéci, jeste$my zobowigzani poinformowac o tym w naszym
sprawozdaniu z badania. Naszym obowigzkiem zgodnie z wymogami ustawy o biegtych rewidentach
jest réwniez wydanie opinii czy sprawozdanie z dziatalno$ci zostato sporzgdzone zgodnie z przepisami
oraz czy jest zgodne z informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym.

Opinia o Sprawozdaniu z dziatalno$ci

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

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

— jest zgodne z informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym.

Ponadto, w $wietle wiedzy o Funduszu i jego otoczeniu uzyskanej podczas naszego badania
oéwiadczamy, ze nie stwierdziliémy w Sprawozdaniu z dziatalnoéci istotnych znieksztatcen.

Sprawozdanie na temat innych wymogoéw prawa i regulacji

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

W odniesieniu do sprawozdania finansowego na objety badaniem dzien bilansowy Fundusz dochowat
obowiazujgcych go zasad dokonywania lokat (zakresu podmiotéw, z ktérymi fundusz moze zawierac
transakcje, zakresu lokat, jakie fundusz moze dokona¢, koncentracji lokat w ramach poszczeg6lnych
ich kategorii oraz jednego emitenta), terminéw i procedur rozliczania transakcji z uczestnikami
funduszu oraz rzetelnosci wyceny aktywow wedtug wartosci godziwe;.

Do sprawozdania finansowego dotaczono:

— list Towarzystwa bedacego organem Funduszu, skierowany do uczestnikow Funduszu, opisujacy w
sposéb zwiezly co najmniej wyniki dziatania Funduszu w okresie sprawozdawczym; informacje
zawarte w liécie Towarzystwa sg zgodne z informacjami zawartymi w zbadanym sprawozdaniu
finansowym.

— oéwiadczenie Depozytariusza Funduszu o zgodno$ci danych dotyczacych standéw aktywow
Funduszu, w tym w szczegélnosci aktywodw zapisanych na rachunkach pienigznych i rachunkach
papieréw wartoéciowych oraz pozytkéw z tych aktywéw przedstawionych w sprawozdaniu
finansowym, ze stanem faktycznym.
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Kluczowym biegtym rewidentem odpowiedzialnym za badanie, ktérego rezultatem jest niniejsze
sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta, jest Anna Krélikowska.

Dziafajagcy w imieniu WBS Audyt Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, ul. Grzybowska 4 lok. U9B
wpisanej na liste firm audytorskich pod numerem 3685, w imieniu ktérego kluczowy biegly rewident
zbadat sprawozdanie finansowe.

S,
/
//

Anna Krélikowska
Kluczowy Biegly Rewident nr ew. 12881

Warszawa, 19 kwietnia 2019 r.
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9% Rockbridge

19 kwietnia 2019 .

Szanowni Panstwo,

przedstawiamy Panstwu sprawozdanie finansowe Alter FIZ Aktywny Akcji (,Fundusz’) zarzgdzanego przez
Rockbridge Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2018 roku.

Na koniec okresu sprawozdawczego wartosé aktywow netto Funduszu wynosita 37,1 min ziotych.

Stopa zwrotu

W zwigzku z prowadzong polityka inwestycyjng w okresie sprawozdawczym wartos¢é aktywow netto na certyfikat
inwestycyjny spadta o 31,7%.

Jestesmy przekonani, ze w 2019 roku uwarunkowania rynkowe bedg sprzyjaty osiaganiu lepszych wynikéw przez

fundusze inwestycyjne, ktérymi zarzgdzamy. Juz pierwsze miesigce 2019 roku pozwalajg nam przypuszczaé, ze
nasze oczekiwania majg szanse sie zrealizowaé. Dziekujemy za okazane zaufanie.

Z wyrazami szacunku,

Tomasz Stadnik Witold Chusé Ireneusz Fafara
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Czlonek Rady Nadzorczej delegowany
do czasowego wykonywania czynno$ci

Czilonka 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 Sgadowego, 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 sposéb prawdziwy, rzetelny i jasny
sytuacje majatkows i finansowg Funduszu oraz osiggniety przez Fundusz wynik z operacji.

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

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

Warszawa, 19 kwietnia 2019 r.

Tomasz Stadnik Witold Chus¢ Ireneusz Fafara
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Cztonek Rady Nadzorczej

delegowany do czasowego
wykonywania czynnosci
Cztonka Zarzadu





				2019-04-19T17:03:14+0200





				2019-04-19T17:04:10+0200





				2019-04-19T17:05:59+0200










0:0 Rockbridge

SPRAWOZDANIE FINANSOWE

ALTER FUNDUSZ INWESTYCYJNY
ZAMKNIETY AKTYWNY AKCJI

ZA OKRES
OD 1 STYCZNIA 2018 ROKU DO 31 GRUDNIA 2018 ROKU

ALTER FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY AKTYWNY AKCJI





0:0 Rockbridge

Sprawozdanie finansowe obejmuje:

1.

2.

3.

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego;
Zestawienie lokat;

Bilans;

. Rachunek wyniku z operacji;

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

. Noty objasniajace;

. Informacje dodatkowsa.

ALTER FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY AKTYWNY AKCJI
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1. WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

I ) Nazwa Funduszu:

ALTER Fundusz Inwestycyjny Zamknigty Aktywny Akciji.

Fundusz jest funduszem zamknigtym.

Dnia 21.01.2015r. Fundusz zostat wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych pod numerem RFI 1090.
Pierwsza wycena aktywéw netto oraz aktywow netto na certyfikat inwestycyjny zostata dokonana w dniu
28.01.2015 r. Fundusz zostat utworzony na czas nieokreslony.

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

1.

10.

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci Aktywow Funduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat.
Realizujgc cel inwestycyjny, Fundusz dokonuje lokat przede wszystkim w akcje spétek oraz Instrumenty
Pochodne oparte na akcjach, a takze w kwity depozytowe wyemitowane na podstawie akcji takich spotek i
prawa do akgciji takich spotek.

Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego okreslonego w ust. 1, a Wartos¢ Aktywow Netto
Funduszu moze cechowac¢ sie duzg zmiennoscig ze wzgledu na skitad portfela inwestycyjnego i stosowane
techniki zarzgdzania tym portfelem.

Fundusz realizuje cel inwestycyjny poprzez inwestowanie od 0% do 100% Aktywoéw Funduszu w kazdg z
poszczegdlnych kategorii lokat wymienionych w ust. 4 ponizej w punktach od 1) do 10) oraz w ust. 5, z
zastrzezeniem ograniczen wynikajgcych z Ustawy i Statutu. Fundusz bedzie lokowaé Aktywa Funduszu
przede wszystkim w lokaty denominowane w walucie polskiej na rynku polskim.

Fundusz moze lokowa¢ Aktywa Funduszu, w nastepujgce kategorie lokat:

1) akcje spotek komandytowo-akcyjnych i akcyjnych, bedace przedmiotem publicznej oferty, jak i nie
bedace przedmiotem takiej oferty;

2) prawa do akgji, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i prawa poboru akcji, o ktérych mowa w
pkt 1;

3) udziaty w spotkach z ograniczong odpowiedzialnoscia;

4) Instrumenty Rynku Pienieznego;

5) waluty obce;

6) Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne;

7) jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej oraz certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych zamknietych
majacych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej,

8) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne oraz przez instytucje wspdlnego
inwestowania majace siedzibe za granicg;

9) listy zastawne;

10) wierzytelnosci, z wyjatkiem wierzytelnosci wobec osob fizycznych;

- pod warunkiem, ze sg zbywalne.

Fundusz moze lokowaé Aktywa Funduszu w depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub
instytucjach kredytowych.

Fundusz nie bedzie komplementariuszem w spoétkach komandytowo-akcyjnych.

W przypadku podjecia zamiaru dokonania lokaty, o ktérej mowa w ust. 4 pkt 1-3, Towarzystwo przed
podjeciem decyzji inwestycyjnej moze zleci¢ w imieniu, na rzecz i na koszt Funduszu, z zastrzezeniem art.
30, wykonanie analizy ekonomiczno-prawnej przedmiotu inwestycji (due diligence), a takze innych
dodatkowych analiz majgcych na celu okreslenie wartosci i ryzyk zwigzanych z przedmiotem inwestycji, w
tym takze wyceny aktywdw stanowigcych potencjalny przedmiot lokaty, a takze aktywéw bedacych
skladowymi aktywéw stanowigcych potencjalny przedmiot lokat podmiotom wyspecjalizowanym w tym
zakresie.

Fundusz moze dokonywac emisji obligacji w wysokosci nieprzekraczajgcej 15% (pietnascie procent)
Wartosci Aktywoéw Netto Funduszu na dzieh poprzedzajgcy dzien podjecia przez Zgromadzenie Inwestoréw
uchwaty o emisji obligacji. W przypadku wyemitowania przez Fundusz obligacji tgczna warto$¢ pozyczek,
kredytéw oraz emisji obligacji nie moze przekraczaé 75% (siedemdziesieciu pieciu procent) Wartosci
Aktywow Netto Funduszu.

Fundusz zobowigzany jest dostosowac strukture portfela inwestycyjnego Funduszu do wymagan okreslonych
w Ustawie oraz Statucie w terminie 12 (dwunastu) miesiecy od dnia utworzenia Funduszu.

Fundusz moze udziela¢ pozyczek pienieznych do wysokosci 50% (piecdziesieciu procent) warto$ci Aktywow
Funduszu. Wysokos$¢ pozyczki udzielonej jednemu podmiotowi nie moze przekroczy¢ 20% (dwudziestu
procent) wartosci Aktywow Funduszu. Fundusz udzieli pozyczki jezeli spetnione zostang fgcznie ponizsze
przestanki:

1) pozyczkobiorcy jest spotka, kidrej akcje lub udziaty stanowig sktadnik Aktywdéw Funduszu;

2) Fundusz dokona badania zdolnosci pozyczkobiorcy w zakresie zdolnosci do obstugi i splaty
zobowigzan i uzna je za wystarczajgce;

ALTER FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY AKTYWNY AKCJI

'3.





0:0 Rockbridge

3) pozyczkobiorca bedzie zobowigzany do wykorzystania pozyczki wytgcznie na okreslony w umowie
pozyczki cel;
4) pozyczkobiorca ustanowi na rzecz Funduszu co najmniej jedno z wymienionych ponizej
zabezpieczen:
a) hipoteka na nieruchomosci lub prawie uzytkowania wieczystego nieruchomosci,
b) zastaw lub zastaw rejestrowy,
C) zabezpieczenie finansowe w rozumieniu przepiséw ustawy z dnia 2 kwietnia 2004 roku o niektorych
zabezpieczeniach finansowych,
d) cesja wierzytelnosci, w tym wierzytelnosci przysztych,
e) przewtaszczenie na zabezpieczenie praw majgtkowych,
f)  gwarancja lub poreczenie osoby trzeciej,
g) weksel wtasny in blanco wraz z deklaracjg wekslowg z wystawienia pozyczkobiorcy,
h) blokada papieréw warto$ciowych.
11. Fundusz moze udziela¢ poreczen lub gwarancji za zobowigzania. Wysoko$¢ poreczenia lub gwarancji za
zobowigzania jednego podmiotu nie moze przekroczy¢ 20% (dwudziestu procent) wartosci Aktywow
Funduszu. Fundusz udzieli poreczenia lub gwarancji, jezeli spetnione zostang nastepujgce przestanki:

1) beneficjent poreczenia lub gwarancji jest spotkg, ktérej akcje lub udziaty stanowig sktadnik Aktywow
Funduszu;

2) Fundusz dokona badania zdolnosci beneficjenta poreczenia lub gwarancji w zakresie zdolnosci do
obstugi i sptaty zobowigzan i uzna je za wystarczajace;

3) beneficjent ustanowi na rzecz Funduszu co najmniej jedno z zabezpieczeh wskazanych

w ust. 10 pkt 4) powyze;j.
12.  Minimalna warto$¢ zabezpieczen ustanowionych przez potencjalnych pozyczkobiorcow lub beneficjentow
nie bedzie nizsza niz 25% (dwadziescia pie¢ procent) wartosci pozyczki lub zobowigzania Funduszu
wynikajgcego z poreczenia lub gwarancji.
13. Spflata pozyczek, o ktérych mowa w ust. 10 powyzej bedzie nastepowata jednorazowo lub w ratach. Umowa
pozyczki okresli kazdorazowo wysokos¢ oprocentowania i warunki sptaty pozyczki, w szczegdlnosci:

1) harmonogram spfat;

2) wysoko$¢ rat lub sposéb ich obliczenia;

3) okres karencji w sptacie rat pozyczki;

4) mozliwos¢ okresowego zawieszenia sptat.
14. Lokaty w akcje i inne papiery wartosciowe wyemitowane przez spotki z siedzibg w jednym panstwie oraz
kwity depozytowe wyemitowane na podstawie akcji spotek z siedzibg w tym panstwie moga stanowi¢ do 100%
warto$ci Aktywéw Funduszu.
15. Decyzje o alokacji Aktywéw Funduszu podejmowane sg z uwzglednieniem biezgcej i przewidywanej sytuaciji
ekonomicznej na danym rynku finansowym.

Oprocz powyzszych ograniczen Fundusz Obowigzujg ograniczenia zawarte w Ustawie i Statucie.
) Kryteria doboru lokat:

1. Dobér lokat do portfela inwestycyjnego Funduszu bedzie sie opierat na zatozeniu inwestowania Aktywdw na
rynku polskim, a takze na wyselekcjonowanych rynkach zagranicznych. Fundusz realizuje cel inwestycyjny,
poprzez inwestowanie Aktywéw Funduszu w proporcji zaleznej od oceny perspektyw danego rynku, z
uwzglednieniem przewidzianych w art. 14 ust. 3 Statutu zasad dywersyfikacji lokat. Decyzje dotyczgce
doboru lokat oraz udziatu poszczegdinych lokat w Aktywach Funduszu podejmowane bedg z
uwzglednieniem dazenia do maksymalizacji zwrotu z lokat Funduszu, przy zachowaniu adekwatnego
poziomu ryzyka ponoszonego w dtugim horyzoncie czasowym.podstawowym kryterium doboru do portfela
Funduszu i utrzymania w nim praw majatkowych, o ktérych mowa w pkt 1, jest dgzenie do osiggniecia
mozliwie jak najwyzszej oczekiwanej stopy zwrotu, przy jednoczesnym ograniczaniu ryzyka inwestycyjnego.

2. Kryterium doboru instrumentéw udziatowych do portfela inwestycyjnego Funduszu jest maksymalizacja
zwrotu z lokat Funduszu. Zarzadzajgcy lokowa¢ bedg Aktywa Funduszu w instrumenty udziatowe w
zaleznosci od oceny potencjalnych stép zwrotu w stosunku do ponoszonego ryzyka w dtugim horyzoncie
czasowym. Na decyzje inwestycyjne wplyw bedzie miata réwniez ocena dtugookresowych trendow
rynkowych. Zarzadzajgcy Funduszu bra¢ bedg pod uwage, m.in.: przewidywang stope zwrotu z akcji danej
spotki, przewidywang wartos¢ wyptaty dywidendy przez dang spodtke, analize fundamentalng podmiotu,
ptynnosci inwestycji, zmiennos¢ kursu akcji danej spofki, biezgcg sytuacje ekonomiczno-finansowo-prawng
podmiotu, perspektywy wzrostu jego wartosci, wartos¢ rynkowg posiadanych przez niego aktywoéw, jego
otoczenie zewnetrzne, atrakcyjnos¢ i dtugoterminowe prognozy rozwoju branzy, w ktérej podmiot dziata.

3. Kryteriami doboru instrumentéw dtuznych do portfela inwestycyjnego Funduszu sg prognozy zarzadzajgcych
co do ksztattowania sie w przysztosci stdp procentowych oraz analiza sytuacji makroekonomiczne;.

4. Kryteriami doboru Instrumentéw Rynku Pienieznego do portfela inwestycyjnego Funduszu jest zapewnienie
ptynnosci lokowanych srodkéw, w szczegodlnosci, umozliwiajgce terminowg regulacje zobowigzan Funduszu
oraz minimalizacje ryzyka walutowego.
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Kryterium doboru lokat, o kiérych mowa w art. 14 ust. 4 pkt. 7 i 8 do portfela inwestycyjnego Funduszu jest
maksymalizacja zwrotu z lokat Funduszu. Zarzadzajgcy Funduszem bra¢ bedg pod uwage m.in. biezgce i
historyczne wyniki inwestycyjne funduszu, atrakcyjnos$¢ i dlugoterminowe prognozy rozwoju rynkéw i branz,
w ktore inwestuje fundusz oraz spodziewane stopy zwrotu oraz ryzyka zwigzane z jego dziatalnoscia.

IV) Instrumenty pochodne oraz Towarowe Instrumenty Pochodne:

1.

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

Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne:

a) notowane na rynku regulowanym kontrakty terminowe na uznane indeksy gietdowe, o ktérych mowa
w Rozporzadzeniu w Sprawie Instrumentéow Pochodnych,

b) notowane na rynku regulowanym kontrakty terminowe na akcje,

C) notowane na rynku regulowanym kontrakty terminowe na obligacje,

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

e) kontrakty terminowe na stope procentowg (forward rate agreement),

f) kontrakty zamiany walut (currency swap),

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

h) opcje na waluty (currency option),

i) opcje, ktérych baze stanowig papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego.

Fundusz bedzie zawierat umowy majace za przedmiot Towarowe Instrumenty Pochodne, w tym w

szczegolnosci kontrakty terminowe na metale, surowce energetyczne i towary rolne.

Z nabywaniem Instrumentéw Pochodnych, w tym réwniez Niewystandaryzowanych Instrumentow

Pochodnych oraz Towarowych Instrumentéw Pochodnych, zwigzane sg w szczegdlnosci nastepujgce

ryzyka:

a) ryzyko rynkowe, tj. ryzyko poniesienia przez Fundusz straty wynikajgcej z wahan wartosci rynkowych
pozycji wchodzacych w sklad 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 obliczen w zakresie ekspozycji AFI zgodnie z Rozporzadzeniem 231/2013.

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

C) ryzyko rozliczenia transakcji — 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 iloéci transakcji na danym Instrumencie Pochodnym;

d) ryzyko kontrahenta, tj. warto$¢ ustalonego przez Fundusz niezrealizowanego zysku na transakcjach,
ktérych przedmiotem sg Instrumenty Pochodne, bez uwzgledniania optat i Swiadczeh ponoszonych
przez Fundusz przy zawarciu transakcji, w szczegdlnosci premii zaptaconej przy zakupie opciji, przy
czym warto$¢ ryzyka kontrahenta stanowi wartos¢ ustalonego przez Fundusz niezrealizowanego
zysku na transakcjach z tym kontrahentem, ktérych przedmiotem s3g Niewystandaryzowane
Instrumenty Pochodne;

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

f) ryzyko modelu, tj. ryzyko wystagpienia réznicy pomiedzy wyceng rynkowg a wyceng teoretyczng
opartg na prawidiowo skonstruowanym modelu, przy czym w celu pomiaru tego ryzyka Fundusz
bedzie monitorowat réznice wyceny wedtug modelu do rzeczywistej ceny zamkniecia;

9) ryzyko operacyjne tj. ryzyko poniesienia przez Fundusz straty wynikajgcej z nieodpowiednich
proceséw wewnetrznych i nieprawidtowosci dotyczacych systemow towarzystwa, zasobow ludzkich
lub wynikajgcej ze zdarzen zewnetrznych, obejmujace 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;

h) 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.

i) ryzyko dzwigni finansowej, tj. ryzyko, ze w przypadku nietrafnych decyzji inwestycyjnych stosowanie
Instrumentdéw Pochodnych moze prowadzi¢ do zwielokrotnienia strat w poréwnaniu do pozostatych
lokat Funduszu, przy czym w celu pomiaru ryzyka dzwigni finansowej Fundusz oblicza sume wartosci
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wszystkich kwot zaangazowania w Instrumenty Pochodne w sposdb okreslony przepisami

Rozporzadzenia 231/2013 oraz uwzglednia jg przy stosowaniu limitow inwestycyjnych

W celu ograniczenia ryzyk wymienionych w pkt. 3 Fundusz bedzie zawierat umowy majace za

przedmiot Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne oraz

Towarowe Instrumenty Pochodne, na warunkach okreslonych w Rozporzgdzeniu w Sprawie

Instrumentow Pochodnych, wytgcznie z zachowaniem nastepujacych warunkow i zasad:

instrumentami  bazowymi dla Instrumentéw Pochodnych, w tym Niewystandaryzowanych

Instrumentéw Pochodnych wchodzacych w sktad portfela inwestycyjnego Funduszu mogg byc¢

wytacznie: akcje, uznane indeksy gietdowe, dtuzne papiery warto$ciowe lub Instrumenty Rynku

Pienieznego, kursy walut oraz stopy procentowe. Instrumentami bazowymi dla Towarowych

Instrumentéw Pochodnych wchodzacych w sktad portfela inwestycyjnego Funduszu moga byé¢:

metale, surowce energetyczne i towary rolne;

Fundusz bedzie dokonywat lokat w Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty

Pochodne oraz Towarowe Instrumenty Pochodne, w celu realizacji polityki inwestycyjnej Funduszu,

to znaczy: w celu zabezpieczenia portfela inwestycyjnego Funduszu przed spadkiem wartosci

poszczegolnych jego sktadnikéw oraz w przypadku niedostatecznej dla realizowania polityki
inwestycyjnej ptynnosci instrumentéw bazowych;

w przypadku nabywania Niewystandaryzowanych Instrumentéw Pochodnych:

i. transakcje moga byé dokonywane wytacznie z Instytucjami Kredytowymi lub z innymi
podmiotami podlegajgcymi nadzorowi wtasciwego organu nad rynkiem finansowym, zgodnie z
kryteriami okreslonymi prawem wspolnotowym, lub z podmiotami podlegajgcymi i stosujgcymi
sie do zasad, ktore sg co najmniej tak rygorystyczne, jak okreslone prawem wspolnotowym;

ii. Fundusz nie moze zawiera¢ z danym podmiotem kolejnych transakcji zwiekszajgcych ryzyko
kontrahenta, jezeli wartos¢ ryzyka kontrahenta dla tego podmiotu — wyznaczana jako wartosc¢
ustalonego przez Fundusz niezrealizowanego zysku na transakcjach z tym kontrahentem,
ktorych przedmiotem sg Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne — przekracza 10%
(dziesie¢ procent) wartosci Aktywow 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 Aktywow Funduszu

iii. taczna warto$¢ ryzyka kontrahenta wynikajgca z transakcji, ktérych przedmiotem
sg Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, zawartych ze wszystkimi podmiotami, nie
moze przekroczy¢ 20% (dwudziestu procent) wartosci Aktywdw Funduszu;

iv. warto$¢ ryzyka kontrahenta wynikajgca z jednej transakcji, ktorej 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 transakgcji
rozliczonych przez CCP nie moze przekroczy¢ 20% (dwadziescia procent) wartosci Aktywow
Funduszu

V. dany Niewystandaryzowany Instrument Pochodny powinien byé kwotowany z co najmniej
miesieczng czestotliwoscig, przy czym réznica pomiedzy kwotowang ceng kupna i kwotowang
ceng sprzedazy nie moze przekraczaé 5% (pieciu procent) wartosci nominalnej
Niewystandaryzowanego Instrumentu Pochodnego z Dnia Wyceny.

Fundusz bedzie dokonywat lokat w Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty

Pochodne, w celu realizacji polityki inwestycyjnej Funduszu, to znaczy:

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

ii. w przypadku nabycia instrumentéw finansowych denominowanych w walutach obcych — w
celu wyeliminowania ryzyka kursowego,

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

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

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

Warto$¢ maksymalnego zaangazowania funduszu w Instrumenty Pochodne, w tym Niestandaryzowane
Instrumenty Pochodne oraz Towarowe Instrumenty Pochodne, nie moze w zadnym momencie przekroczy¢
maksymalnego limitu ekspozycji AFI okre$lonego w przepisach wykonawczych wydanych na podstawie art.
48c ust. 3 Ustawy pomniejszonego o inne pozycje wptywajgce zgodnie z ustawg na zwiekszenie tej
ekspozyciji.
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7. Jezeli papier warto$ciowy lub Instrument Rynku Pienieznego zawiera wbudowany Instrument Pochodny,
warto$¢ wbudowanego Instrumentu Pochodnego uwzglednia sie przy stosowaniu przez Fundusz limitow
inwestycyjnych.

V) Zasady dywersyfikacji lokat Funduszu i ograniczenia inwestycyjne:

1. Z zastrzezeniem ust. 2, papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez jeden
podmiot, a takze udziaty w tym podmiocie i wierzytelnosci wobec tego podmiotu oraz warto$¢ ryzyka
kontrahenta wynikajgca z transakc;ji, ktérych przedmiotem sg Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne,
zawartych z tym podmiotem nie mogg stanowi¢ fgcznie wiecej niz 20% (dwadziescia procent) wartosci
Aktywow Funduszu.

2. Ograniczen, o ktérych mowa w ust. 1, nie stosuje sie do papierow wartosciowych emitowanych,
gwarantowanych lub porgczanych przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, panstwa nalezgce do
OECD albo miedzynarodowe instytucje finansowe, ktorych cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co
najmniej jedno z panstw nalezgcych do OECD.

3. Depozyty w jednym banku krajowym, banku zagranicznym lub instytucji kredytowej nie moga stanowi¢ wiecej
niz 20% (dwadziescia procent) wartosci Aktywoéw Funduszu.

4. Waluta obca jednego panstwa ani Euro nie moze stanowi¢ wiecej niz 20% (dwadziescia procent) wartosci
Aktywéw Funduszu.

5. Lokaty, o ktérych mowa w art. 14 ust. 4 pkt 7) i 8), nie moga stanowi¢ wiecej niz 20% (dwadziescia procent)
wartosci Aktywow Funduszu w odniesieniu do lokat w jednostki uczestnictwa, tytuty uczestnictwa albo
certyfikaty emitowane przez jeden fundusz inwestycyjny, fundusz zagraniczny lub instytucje wspdlnego
inwestowania.

6. Fundusz moze =zacigga¢, wytacznie w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub instytucjach
kredytowych pozyczki lub kredyty, ktérych tgczna wysoko$¢ liczona tgcznie z wartodcig wyemitowanych
obligacji nie przekracza 75% (siedemdziesieciu pieciu procent) Wartosci Aktywéw Netto Funduszu w chwili
ich zaciggania.

VI) Firma, siedziba i adres Towarzystwa:

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

Przejecie zarzgdzania przez Rockbridge TFI nastgpito od dnia 03.12.2018r r.

Do momentu przejecia zarzadzania przez Rockbridge TFI Fundusz byt zarzgdzany 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 Wydzigt Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000290831.

VIl) Podmiot, ktéremu powierzono prowadzenie ksiag rachunkowych:

Ksiegi rachunkowe Funduszu, od dnia ich otwarcia sg prowadzone przez Vistra Fund Services Poland Sp. z 0.0.
S.K.A. z siedzibg w Warszawie (02-703) przy ul. Bukowinskiej 22 biuro 8B, wpisang do rejestru przedsiebiorcow
przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem
KRS 0000314495.

VIIl) Podmiot, ktéry przeprowadzit badanie sprawozdania finansowego:

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

IX) Okres sprawozdawczy i dzienh bilansowy:

Sprawozdanie finansowe sporzgdzone na dzien 31.12.2018r. obejmuje okres od dnia 01.01.2018 r. do dnia
31.12.2018r. Sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez

Fundusz w dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci. Zdaniem Zarzadu Rockbridge TFI S.A. nie wystepujg okolicznosci
wskazujgce na zagrozenie kontynuacji dziatalnosci Funduszu.

ALTER FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY AKTYWNY AKCJI
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X) Waluta sprawozdania:

Zgodnie z par. 32 pkt. 1 i 2 Rozporzgdzenia MF z dnia 24.12.2007 r. w sprawie szczegolnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2007r. nr 249, poz. 1859), sprawozdanie finansowe sporzgadzone
jest w walucie polskiej, a zawarte w nim informacje wykazane sg w tysigcach ziotych z wyjatkiem warto$ci
aktywow netto na certyfikat inwestycyjny oraz wyniku z operacji przypadajgcego na certyfikat inwestycyjny.

Xl) Serie, emisje certyfikatow inwestycyjnych i cechy réznicujace certyfikaty inwestycyjne:

Fundusz wyemitowat nastepujgce serie Certyfikatow Inwestycyjnych:

65 000,00
298 824,00
108 720,00

73 969,00

33 126,00
112 399,00

15 411,00

4 186,00
16 700,00
21 636,00

2 894,00

4 121,00

1 809,00

87 119,00

45 827,00
103 089,00

2 325,00

27 723,00
112 731,00

31 794,00

67 745,00

11 214,00
113 385,00

89 330,00

61 210,00

13 370,00

43 212,00

65 436,00

Certyfikatow Inwestycyjnych serii
Certyfikatow Inwestycyjnych serii
Certyfikatow Inwestycyjnych serii
Certyfikatow Inwestycyjnych serii
Certyfikatow Inwestycyjnych serii
Certyfikatow Inwestycyjnych serii
Certyfikatow Inwestycyjnych serii
Certyfikatow Inwestycyjnych serii
Certyfikatow Inwestycyjnych serii
Certyfikatow Inwestycyjnych serii
Certyfikatow Inwestycyjnych serii
Certyfikatow Inwestycyjnych serii
Certyfikatow Inwestycyjnych serii
Certyfikatow Inwestycyjnych serii
Certyfikatow Inwestycyjnych serii
Certyfikatow Inwestycyjnych serii
Certyfikatow Inwestycyjnych serii
Certyfikatow Inwestycyjnych serii
Certyfikatow Inwestycyjnych serii
Certyfikatow Inwestycyjnych serii
Certyfikatow Inwestycyjnych serii
Certyfikatow Inwestycyjnych serii
Certyfikatow Inwestycyjnych serii
Certyfikatow Inwestycyjnych serii
Certyfikatow Inwestycyjnych serii
Certyfikatow Inwestycyjnych serii
Certyfikatow Inwestycyjnych serii
Certyfikatow Inwestycyjnych serii

N<XsCH0ITOZr X" IOMMOO®>

Na dzien bilansowy Fundusz posiadat nastepujgce serie Certyfikatow Inwestycyjnych:

5 000,00
2 207,00
61 817,00
81 209,00
40 928,00
12 622,00
18 019,00
30 628,00
10 584,00
12 282,00
4 452,00
1 810,00
16 700,00
9 864,00
1 000,00
12 342,00
18 336,00
27 933,00
1 407,00
35 990,00
12 412,00
13 373,00

Certyfikatow Inwestycyjnych serii
Certyfikatow Inwestycyjnych serii
Certyfikatow Inwestycyjnych serii
Certyfikatow Inwestycyjnych serii
Certyfikatow Inwestycyjnych serii
Certyfikatow Inwestycyjnych serii
Certyfikatéw Inwestycyjnych serii
Certyfikatéw Inwestycyjnych serii
Certyfikatéw Inwestycyjnych serii
Certyfikatéw Inwestycyjnych serii
Certyfikatow Inwestycyjnych serii
Certyfikatow Inwestycyjnych serii
Certyfikatow Inwestycyjnych serii
Certyfikatow Inwestycyjnych serii
Certyfikatéw Inwestycyjnych serii
Certyfikatéw Inwestycyjnych serii
Certyfikatéw Inwestycyjnych serii
Certyfikatéw Inwestycyjnych serii
Certyfikatéw Inwestycyjnych serii
Certyfikatow Inwestycyjnych serii
Certyfikatow Inwestycyjnych serii
Certyfikatow Inwestycyjnych serii

A
AA
AC
AE
AF
AH
Al
Al

N<Xs—0nDDOoOX—mMmOO®
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Certyfikaty Inwestycyjne nie sg notowane na aktywnym rynku.
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TABELA GLOWNA
SKLADNIKI LOKAT

2018-12-31

2017-12-31

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

34 016

27 403

73,43%

75 391

82 479

75,88%

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

2391

2616

2,41%

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dluzne papiery warto$ciowe

Instrumenty pochodne

0,01%

194

0,18%

Udziaty w spotkach z ograniczong odpowiedzialnos$cig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majace
siedzibe za granicg

Wierzytelno$ci

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

Suma:

73,44%

78,47%

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

Zestawienie sktadnikow lokat nalezy analizowac facznie z notami objasniajgcymi oraz informacjami dodatkowymi, ktére stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.

e]Q0
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Wartos¢ wg wyceny

TABELA UZUPELNIAJACA Rodzaj rynku Nazwa rynku Lfisalom Kraj siedziby Wartos¢ wg ceny na dzie bilansowy Procentowy udziat w
AKCJE emitenta nabycia w tys. W tys aktywach ogétem
Aktywny rynek nieregulowany 2908 1918 5,14%
Aktywny rynek
NEXTBIKE POLSKA S.A. (PLNXTBK00018) nieregulowany NEWCONNECT ASO 24 905 | Polska 2908 1918 5,14%
Aktywny rynek regulowany 30 067 24 328 65,19%
Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW
LARQ S.A. (PLCAMMDO00032) regulowany WARTOSCIOWYCH 282 055 | Polska 2910 1692 4,54%
W WARSZAWIE
Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW
CIECH S.A. (PLCIECH00018) regulowany WARTOSCIOWYCH 8 000 | Polska 341 354 0,95%
W WARSZAWIE
Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW
TIM S.A. (PLTIM0000016) regulowany WARTOSCIOWYCH 68 014 | Polska 613 420 1,13%
W WARSZAWIE
GIELDA PAPIEROW
(Pfﬁgb’é%ogtl%)szczow'z KRUSZWICA S.A. gkgtﬁ"l’(‘;’\:\}’a;y;ek WARTOSCIOWYCH 166 | Polska 8 7 0,02%
W WARSZAWIE
GIELDA PAPIEROW
Aktywny rynek &
ENERGOINSTAL S.A. (PLERGIN00015) regulowany WARTOSCIOWYCH 210 176 | Polska 250 160 0,43%
W WARSZAWIE
< GIELDA PAPIEROW
ELZZ"\A'ELQT (gféﬁgfgg)o"%"PUTEROWYCH ilgm%?;ek WARTOSCIOWYCH 47 664 | Polska 773 192 0,51%
o W WARSZAWIE
Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW
MERCOR S.A. (PLMRCORO00016) regulowany WARTOSCIOWYCH 260 764 | Polska 2585 2149 5,76%
W WARSZAWIE
Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW
WIELTON S.A. (PLWELTNO00012) regulowany WARTOSCIOWYCH 88 179 | Polska 777 871 2,33%
W WARSZAWIE
Aktywny rynek GIELDA EAPIEROW
INDYKPOL S.A. (PLINDKP00013) regulowany WARTOSCIOWYCH 27 691 | Polska 1873 1662 4,45%
W WARSZAWIE
Aktywny rynek GIELDA EAPIEROW
CCC S.A. (PLCCC0000016) regulowany WARTOSCIOWYCH 1500 | Polska 287 290 0,78%
W WARSZAWIE
Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW
GRUPA AZOTY S.A. (PLZATRMO00012) regulowany WARTOSCIOWYCH 7 320 | Polska 178 228 0,61%
W WARSZAWIE
Aktywny rynek GIELDA EAPIEROW
OPTEAM S.A. (PLOPTEMO00012) regulowany WARTOSCIOWYCH 153 305 | Polska 722 751 2,01%
W WARSZAWIE
Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW
COMP S.A. (PLCMP0000017) regulowany WARTOSCIOWYCH 17 665 | Polska 981 830 2,23%
W WARSZAWIE
; GIELDA PAPIEROW
(Pﬁgscc%%%gg?% IA OPAKOWAN S.A. fe'gm’\:\}’a;y;ek WARTOSCIOWYCH 33512 | Polska 1006 965 2,59%
W WARSZAWIE
GIELDA PAPIEROW
FIRMA OPONIARSKA DEBICA S.A. Aktywny rynek :
(PLDEBCA00016) regulowany WARTOSCIOWYCH 14 004 | Polska 1348 1199 3,21%

W WARSZAWIE

e]] e
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Wartos¢ wg wyceny

TABELA UZUPELNIAJACA Rodzaj rynku Nazwa rynku Lfisalom Kraj siedziby Wartos¢ wg ceny na dzie bilansowy Procentowy udziat w
AKCJE emitenta nabycia w tys. W tys aktywach ogétem
Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW
SYGNITY S.A. (PLCMPLD00016) fegulowany WARTOSCIOWYCH 176 263 | Polska 621 474 1,27%
W WARSZAWIE
Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW
MZN PROPERTY S.A. (PLMORZNO00016) fegulowany WARTOSCIOWYCH 1197 849 | Polska 1032 1377 3,69%
W WARSZAWIE
Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW
ATM GRUPA S.A. (PLATM0000021) fegulowany WARTOSCIOWYCH 97 172 | Polska 540 433 1,16%
W WARSZAWIE
Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW
WASKO S.A. (PLHOGA000041) fegulowany WARTOSCIOWYCH 464 230 | Polska 816 641 1,72%
W WARSZAWIE
Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW
VOTUM S.A. (PLVOTUMO0016) fegulowany WARTOSCIOWYCH 357 495 | Polska 2828 1680 4,50%
W WARSZAWIE
GIELDA PAPIEROW
(Pf%g'égo%‘gﬂ;‘\ ODLEWNICZA S.A. gkgtﬁ"l’(‘;’\:\}’a;y;ek WARTOSCIOWYCH 1190 | Polska 8 3 0,01%
W WARSZAWIE
Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW
VOXEL S.A. (PLVOXEL00014) fegulowany WARTOSCIOWYCH 101 432 | Polska 1605 2313 6,20%
W WARSZAWIE
Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW
ATENDE S.A. (PLATMSI00016) fegulowany WARTOSCIOWYCH 103 796 | Polska 413 415 1,11%
W WARSZAWIE
PROSIEBEN SAT.1 MEDIA AG (DEO0OPSM7770) gﬁm’xa;y;ek XETRA 8000 | Niemcy 607 535 1,43%
Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW
VIGO SYSTEM S.A. (PLVIGOS00015) fegulowany WARTOSCIOWYCH 125 | Polska 38 34 0,09%
W WARSZAWIE
NASDAQ/NGS
Aktywny rynek !
ELECTRONIC ARTS INC. (US2855121099) (GLOBAL SELECT 1800 | Stany Zjednoczone 578 534 1,43%
regulowany MARKET)
Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW
ADIUVO INVESTMENT S.A. (PLADVIV00015) regulowany WARTOSCIOWYCH 90 981 | Polska 1883 642 1,72%
W WARSZAWIE
Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW
ATAL S.A. (PLATAL000046) Fequlowany WARTOSCIOWYCH 35 238 | Polska 922 087 2,64%
W WARSZAWIE
GIELDA PAPIEROW
s XO(II:-‘SLIF(’IBBKI:/I'\E)IE)OKOO&A)OREK MACIERZYSTYCH ';kgtﬁ"l"é’\:\)’a;y;ek WARTOSCIOWYCH 13464 | Polska 755 781 2,09%
A W WARSZAWIE
Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW
VENTURE INC S.A. (PLVNTINO0011) regulowany WARTOSCIOWYCH 208 170 | Polska 420 310 0,83%
W WARSZAWIE
GIELDA PAPIEROW
(PEAQS\Y'E)R/%;&E\)’ELOPMENT SA gﬁm’xa;y;ek WARTOSCIOWYCH 267 354 | Polska 1700 869 2,33%
W WARSZAWIE
Aktywny rynek NASDAQ/NGS
SIERRA WIRELESS INC. (CA8265161064) (GLOBAL SELECT 10 500 | Kanada 649 530 1,42%
regulowany MARKET)
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Kraj siedziby

Wartos¢ wg ceny

Wartos¢ wg wyceny

Procentowy udziat w

ey et Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba na dzien bilansow!
AKCJE yry Y emitenta nabycia w tys. W tys y aktywach ogétem
Nienotowane na aktywnym rynku 1041 1157 3,10%
CENTRUM FINANSOWE S.A (PLCFBPSQ0019) | Nienotowane na Nie dotyczy 80 000 | Polska 107 204 0,55%
aktywnym rynku
SEMEKO GRUPA INWESTYCYJNA S.A. SERIA B | Nienotowane na Nie dotyczy 406 000 | Polska 406 655 1,75%
) aktywnym rynku
Nienotowane na : o
FAT DOG GAMES S.A. SERIAH (-) aktywnym rynku Nie dotyczy 4 800 000 | Polska 528 298 0,80%
Suma: 34 016 27 403 73,43%

e]3 e
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Wartos¢ wg
Kraj siedziby Wartos¢ wg wyceny na PRGN
R e el G Ce Rodzaj rynku Nazwa rynku Ll emitenta S Liczba ceny nabycia w dzien LA
INSTRUMENTY POCHODNE Iy y (wystawca) bazowy y naby : aktywach
(wystawcy) tys. bilansowy w 51
tys. ogétem
Wystandaryzowane instrumenty } }
pochodne
Aktywny rynek regulowany - _
oo
Kontrakt Futures indeks gieldowy Aktywny rynek PAPIERQW WARTOSCIOWYCH | Polska Instrument: 99 ) }
WIG20 KRSH9 2019.03.15 (-) regulowany WARTOSCIOWYCH WIG20 INDEX
W WARSZAWIE
W WARSZAWIE SA
Kontrakt Futures towary GC GCG9 Aktywny rynek E)?("\;AHMA?\]%!EIES COMMODITY Stany Instrument: 8 ) }
2019.02.26 (-) regulowany CENTER EXCHANGE, INC. Zjednoczone ZLOTO
Kontrakt Futures indeks gieldowy SPX Aktywny rynek CHICAGO CHICAGO Stany Instrument: S&P
ESH9 2019.03.15 (-) regulowany MERCANTILE MERCANTILE Ziednoczone | 500 INDEX 16 ; ;
T EXCHANGE EXCHANGE
Instrument:
Kontrakt Futures indeks gieldowy VIX Aktywny rynek CBOE FUTURES CBOE FUTURES Stany CBOE SPX 4 ) 3
UXG9 2019.02.13 (-) regulowany EXCHANGE EXCHANGE Zjednoczone VOLATILITY
INDEX
Aktywny rynek nieregulowany - -
Nienotowane na aktywnym rynku - -
Niewystandaryzowane instrumenty ) 0.01%
pochodne
Aktywny rynek regulowany - -
Aktywny rynek nieregulowany - -
Nienotowane na aktywnym rynku - 0,01%
Kontrakt Forward Waluta PLN FWD Nienotowane na . BANK BGZ BNP .
EUR/PLN 2019-01-03 () aktywnym rynku | Vi€ dotyezy PARIBAS S.A. Polska Waluta: EUR 821000 - -
. . . Instrument:
Opcje akcje VARSAV VR S.A. VARSAV | Nienotowane na . . . ) )
VR S.A. 29/10/2019 P1.52 (-) aktywnym rynku Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy \S/éARSAV VR 1
Kontrakt CFD akcje GETBACK S.A. Nienotowane na ’ ING BANK N.V. . h Instrument:
GETBACK S.A. CFD 2100.12.31 () aktywnym rynku | Vi€ dotyezy LONDON BRANCH | WielkaBitania | cerpack’sa. 100 000 - -
Kontrakt Forward Waluta PLN FWD Nienotowane na . BANK BGZ BNP . o
USD/PLN 2019-01-02 (-) aktywnym rynku Nie dotyczy PARIBAS SA. Polska Waluta: USD 489 000 - 0,01%
Suma: - 0,01%
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TABELA DODATKOWA

GWARANTOWANE SKEADNIKI LOKAT e

taczna liczba

Wartos¢ wg ceny nabycia
w tys.

Wartos¢ wg wyceny na
dzien bilansowy w tys.

Procentowy udziat w
aktywach ogétem

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez Skarb Panstwa

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez NBP

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez jednostki samorzgdu
terytorialnego

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

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez migdzynarodowe
instytucje finansowe, ktérych cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska
lub przynajmniej jedno z panstw nalezgcych do OECD

Suma:

TABELA DODATKOWA |
INSTRUMENTY RYNKU PIENIEZNEGO

Wartos¢
nominalna

Warunki

Emitent oprocentowania

Termin wykupu

Liczba

Wartos¢ wg ceny
nabycia w tys.

Wartos¢ wg
wyceny na dzien
bilansowy w tys.

w aktywach
ogotem

Suma: R R
TABELA DODATKOWA an A2 ] . a
GRUPY KAPITALOWE O KTORYCH MOWA W ART. 98 USTAWY Wartos¢ wg wyceny na dzien bilansowy w tys. Procentowy udziat w aktywach ogétem
Suma: R
TABELA DODATKOWA s S q a
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 CZLONKIEM JEST
RZECZPOSPOLITA POLSKA LUB
PRZYNAJMNIEJ JEDNO Z PANSTW
NALEZACYCH DO OECD

Kraj siedziby

Nazwa emitenta .

Rodzaj rynku Nazwa rynku

Liczba

Wartos¢ wg ceny
nabycia w tys.

Wartos¢ wg
wyceny na dzien
bilansowy w tys.

w aktywach
ogotem

Aktywny rynek nieregulowany

Aktywny rynek regulowany

Nienotowane na aktywnym rynku

Suma:
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BILANS 2018-12-31 2017-12-31

I. Aktywa 37 319 108 703

1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 9198 8 957

2) Naleznosci 713 14 457

3) Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu - -

4) Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 26 246 83 367

- dtuzne papiery wartosciowe - -

5) Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 1162 1922

- dluzne papiery wartos$ciowe - -

6) Nieruchomosci - -

7) Pozostate aktywa - -
Il. Zobowigzania 251 8210
IIl. Aktywa netto (I - Il) 37 068 100 493
IV. Kapitat funduszu 52 510 90 704

1) Kapitat wptacony 184 997 176 756

2) Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -132 487 -86 052
V. Dochody zatrzymane -8 826 2220

1) Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -7 337 -5 718

2) Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -1489 7938
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -6 616 7 569
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operaciji (IV+V+/-VI]) 37 068 100 493
Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych w podziale na serie 430 915 797 960
A 5000 5 000
AA 2 207 10514
AC 61817 111 817
AE 81 209 89 330
AF 40 928 61 210
AH 12 622 13 370
Al 18 019 43212
AJ 30 628 -
B 10 584 62 649
] 12 282 35787
D 4 452 10 302
E 1810 11 090
F - 12 031
G - 9 050
| 16 700 16 700
K 9864 19 670
o 1000 1809
R 12 342 20131
S 18 336 26 351
T 27 933 92 071
W 1407 2 545
X 35990 77424
Y 12 412 26 407
z 13 373 39 490
Wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 86,02 125,94
Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie 86,02 125,94
Przewidywana liczba certyfikatéw inwestycyjnych 430 915 777 179
A 5000 5 000
AA 2 207 3991

e]0 e
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BILANS 2018-12-31 2017-12-31
AC 61817 111 517
AE 81 209 89 330
AF 40 928 61 210
AH 12 622 13 370
Al 18 019 43 212
AJ 30 628 63 847
B 10 584 52 949
C 12 282 31 064
D 4 452 10 302
E 1810 1810
F - 12 031
G - -
H - -
| 16 700 16 700
K 9 864 19 670
L - -
N - -
o 1000 1809
R 12 342 14 510
S 18 336 26 351
T 27 933 66 647
U - -
W 1407 2 545
X 35990 67 442
Y 12 412 24 872
z 13373 37 090
Rozwodniona wartos¢ aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny - -
Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie 86,02 126,15

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

od 2018-01-01
do 2018-12-31

od 2017-01-01
do 2017-12-31

I. Przychody z lokat 2100 1457
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 1890 1236
Przychody odsetkowe 53 221
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo réznic kursowych 137 -
Pozostate 20 -

Il. Koszty funduszu 3719 3741
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 3123 3197
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla depozytariusza 70 69
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw 37 38
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 2 -
Ustugi w zakresie rachunkowosci 103 80
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu - -
Ustugi prawne 107 140
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -
Koszty odsetkowe 140 4
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Ujemne saldo réznic kursowych - 187
Pozostate 137 26

Ill. Koszty pokrywane przez towarzystwo - -

IV. Koszty funduszu netto (lI-111) 3719 3741

V. Przychody z lokat netto (I-1V) -1 619 -2 284

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -23 612 6 321
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -9 427 4084

-  tytutu réznic kursowych 4 9
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -14 185 2237
- Z tytutu réznic kursowych -10 -
VII. Wynik z operacji (V+-VI) -25 231 4 037
Wynik z operacji za okres przypadajacy na certyfikat inwestycyjny
Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie -58,55 5,06
Rozwodniony wynik z operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny
Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie -58,55 5,19

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

czes$¢ sprawozdania finansowego.
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

od 2018-01-01 do 2018-12-31 0d 2017-01-01 do 2017-12-31

|. Zmiana wartosci aktywéw netto

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

100 493 57772

2. Wynik z operaciji za okres sprawozdawczy

-25 231 4037

a) przychody z lokat netto

-1619 -2 284

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

-9 427 4084

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

-14 185 2237

Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji

-25 231 4037

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)

-38 194 38 684

a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu)

8241 66 623

b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu)

-46 435 -27 939

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

-63 425 42 721

Warto$é aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego

37 068 100 493

6
7
8

77 704 84 366

. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym
1. Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych

1. Zmiana liczby certyfikatéw inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym w podziale na serie

Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie

Liczba wydanych certyfikatéw inwestycyjnych

65 436 543 991

Liczba wykupionych certyfikatow inwestycyjnych

432 481 227 403

Saldo zmian

-367 045 316 588

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

Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie

Liczba wydanych certyfikatéw inwestycyjnych

1634 305 1568 869

Liczba wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych

1203 390 770909

Saldo zmian

430915 797 960

3. Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych

Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie

430915 777179

lll. Zmiana wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny

Wartos¢ Data wyceny Wartosé Data wyceny

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

Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie

125,94 2017-12-31 120,01 2016-12-31

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

Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie

86,02 2018-12-31 125,94 2017-12-31

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

Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie

-31,70% - 4,94% -

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

Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie

86,02 2018-12-31 119,68 2017-10-31

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

Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie

129,08 2018-01-31 125,94 2017-12-31

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

Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie

86,02 2018-12-31 125,94 2017-12-31

Rozwodniona warto$¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny

Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie

86,02 - 126,15 -

IV. Procentowy udziat kosztéw funduszu w Sredniej wartosci aktywow netto, w tym (**):

4,79% 4,43%

Wynagrodzenie dla Towarzystwa

4,02% 3,79%

Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje

Optaty dla depozytariusza

0,09% 0,08%
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

od 2018-01-01 do 2018-12-31

od 2017-01-01 do 2017-12-31

Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw

0,05%

0,05%

Ustugi w zakresie rachunkowosci

0,13%

0,09%

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu

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

(**) Dane prezentowane w ujgciu 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 2018-01-01
do 2018-12-31

od 2017-01-01
do 2017-12-31

A. Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej (I-11) 38 410 -46 874
1. Wplywy 444 481 461 578

Z tytutu posiadanych lokat 18 120 1781

Z tytutu zbycia sktadnikéw lokat 426 328 459 554
Pozostate 33 243
Pozostate wptywy z dziatalno$ci operacyjnej, ktérych warto$¢ stanowi co najmniej 5 % sumy "Wplywow z dziatalnosci operacyjnej” - -

1l. Wydatki 406 071 508 452

Z tytutu posiadanych lokat - 188

Z tytutu nabycia skfadnikéw lokat 401 799 504 609

Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 3155 3102

Z tytutlu wyptaconego wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - -

Z tytutu optat dla depozytariusza 75 55

Z tytutu optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywéw funduszu 33 37

Z tytutu optat za zezwolenia oraz optat rejestracyjnych - -

Z tytutu ustug w zakresie rachunkowosci 99 77

Z tytutu ustug w zakresie zarzgdzania aktywami - -

Z tytutu ustug prawnych 112 136

Z tytutu posiadania nieruchomosci - -
Pozostate 798 248
Pozostate wydatki z dziatalnosci operacyjnej, ktérych wartosé stanowi co najmniej 5 % sumy "Wydatkéw z dziatalnosci operacyjnej” - -
B. Przeptywy srodkéw pienigeznych z dziatalnosci finansowej (I-11) -38 169 38 478
1. Wplywy 8234 66 620

Z tytutu zbycia jednostek uczestnictwa albo wydania certyfikatéw inwestycyjnych 8234 66 620

Z tytutu zaciggnietych kredytow - -

Z tytutu zaciggnietych pozyczek - -

Z tytutu sptaty udzielonych pozyczek - -
Odsetki - -
Pozostate - -
Pozostate wplywy z dziatalnosci finansowej, ktérych wartos¢ stanowi co najmniej 5 % sumy "Wplywéw z dziatalnosci finansowej" - -
1I. Wydatki 46 403 28 142

Z tytutu odkupienia jednostek uczestnictwa albo wykupienia certyfikatéw inwestycyjnych 46 403 28142

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, ktorych wartos¢ stanowi co najmniej 5 % sumy "Wydatkéw z dziatalnosci finansowej" - -
C. Skutki zmian kurséw wymiany srodkéw pienieznych i ekwiwalentéw srodkéw pienieznych 137 -188
D. Zmiana stanu srodkéw pienieznych netto (A+-B) 241 -8 396
E. Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkéw pienieznych na poczatek okresu sprawozdawczego 8 957 17 353
F. Srodki pieniezne i ekwiwalenty $rodkéw pienieznych na koniec okresu sprawozdawczego (E+/-D) 9198 8 957

Rachunek przeptywéw pienieznych nalezy analizowac fgcznie 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)

1.

b)

6.

Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym.

Przyjete przez Fundusz zasady (polityka) rachunkowosci opierajg sie na przepisach Ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o
rachunkowosci (Ustawa o rachunkowosci) oraz przepisach Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w
sprawie szczegolnych 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 pdiroczne sprawozdanie finansowe oraz roczne
sprawozdanie finansowe.

Sprawozdanie finansowe sporzgdza sie w jezyku polskim i w walucie polskiej. Informacje zawarte w sprawozdaniu
finansowym wykazuje sie w tysigcach ztotych z wyjgtkiem 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 przeptywéw pienieznych, noty objasniajace,
informacje dodatkowa.

Lokaty bankowe srodkéw pienigznych o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 90 dni prezentuje sie¢ w bilansie w pozyciji
,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”.

Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Funduszu.

Operacje dotyczgce Funduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie, ktérego dotycza.

Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych wedtug ceny nabycia i wycenia zgodnie z obowigzujgcymi
Fundusz regulacjami prawa i zapisami statutowymi.

2.1. Przez ceng nabycia nalezy rozumie¢ warto$¢ nabycia sktadnika aktywow fgcznie z poniesionymi optatami, w
szczegolnosci z prowizjami maklerskimi i podatkiem od czynnosci cywilno-prawnych (w przypadku aktywéw niepublicznych,
gdy PCC ptacony jest przez Fundusz), za wyjatkiem optat naleznych Depozytariuszowi i izbom depozytowo-rozliczeniowym.
2.2. Skiadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadajg cene nabycia réwng zero.

2.3. Papiery wartosciowe otrzymane w zamian za inne papiery wartosciowe majg przypisang cene nabycia wynikajgca z
ceny nabycia papieréw wymienionych i ewentualnych doptat do otrzymanych przychodéw pienieznych.

Zysk lub strate ze zbycia lokat:

3.1. Wylicza sie metodg HIFO ,najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze”, polegajacg na przypisaniu sprzedanym
sktadnikom najwyzszej ceny nabycia danego sktadnika lokat, a w przypadku sktadnikéw wycenianych w wysokosci
skorygowanej ceny nabycia - oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezacej wartosci
ksiegowej.

3.2. W przypadku wygasniecia zobowigzan z tytutu wystawionych opcji uznaje sie, ze wygasnigciu podlegajg kolejno te
zobowigzania, z tytutu ktérych zaciagniecia otrzymano najnizszg premig netto.

3.3.  Zysk lub strate ze zbycia walut wylicza sie zgodnie z metodg okreslong w pkt. 3.1.

3.4. Metody HIFO nie stosuje sige do papierow wartosciowych nabytych z udzielonym przez drugg strone przyrzeczeniem
odkupu.

W przypadku gdy jednego dnia dokonuje sie transakcji zbycia i nabycia danego skfadnika lokat, w pierwszej kolejnosci
ujmuje sie nabycie danego sktadnika.

Prawa poboru oraz dywidendy:

5.1. Przystugujgce prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w
ktorym  na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajgcy wartosci tego prawa
poboru.

5.2. Niewykonane prawo poboru akcji uznaje sie za zbyte, wedlug wartosci rownej zero, w dniu nastepnym po dniu
wygashiecia tego prawa.

5.3. Nalezng dywidende z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym na
potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgledniajgcy wartosci tego prawa do
dywidendy.

5.4. Przystugujgce prawo poboru akcji nienotowanych na aktywnym rynku oraz prawo do otrzymania dywidendy od akciji
nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu nastepnym po dniu ustalenia tych praw.
Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny lokat wptywa na wzrost (spadek) wyniku z operacji.

ALTER FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY AKTYWNY AKCJI

D2 e





7.

9.

10.

11.

c)

0:0 Rockbridge

Nabycie albo zbycie sktadnikow lokat:

7.1. Nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat przez Fundusz ujmuje sie w ksiggach rachunkowych Funduszu w dacie
zawarcia umowy.

7.2. Skfadniki lokat nabyte albo zbyte przez Fundusz w dniu wyceny po momencie, o ktérym mowa w pkt. ¢ ppkt. 7.2, o
ktorym mowa w par. 24 ust. 3 Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegolnych zasad
rachunkowos$ci funduszy inwestycyjnych oraz sktadniki, dla ktérych we wskazanym momencie brak jest potwierdzenia
zawarcia transakcji, uwzglednia sie w najblizszej wycenie aktywoéw Funduszu i ustaleniu jego zobowigzan.

Operacje dotyczace Funduszu ujmuje sie w walucie, w ktorej sg wyrazone, a takze w walucie polskiej, po przeliczeniu
wedtug $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien ujecia tych operacji w ksiegach
rachunkowych Funduszu.

Operacje dotyczgce Funduszu wyrazone w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, nalezy okresli¢ w
relacji do wskazanej przez Fundusz waluty.

W ksiegach Funduszu ujmowane sg wszystkie przychody i koszty zwigzane z dziatalno$cig Funduszu, niezaleznie od
terminu ich zaptaty.

Zmiany kapitatu wptaconego i wyptaconego:

11.1. Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego albo kapitatu wyptaconego jest dzien wydania lub
wykupienia certyfikatow inwestycyjnych.

11.2. Na potrzeby okreslenia wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny w okreslonym dniu wyceny nie uwzglednia
sie zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego, zwigzanych z wptatami lub wypfatami, ujmowanymi
zgodnie z ppkt. 11.1.

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

W kazdym Dniu Wyceny Fundusz wycenia aktywa Funduszu oraz ustala: Zobowigzania Funduszu, Warto$¢ Aktywéw Netto
Funduszu, Warto$¢ Aktywow Netto Funduszu przypadajgcg na Certyfikat Inwestycyjny. Do wyceny Aktywéw Funduszu
stosuje sie przepisy Ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Ustawa o rachunkowosci) oraz przepisy
Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegodlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. 249 poz. 1859) oraz wszelkie zmiany tych przepiséw.
Wartos¢ aktywow i pasywow Funduszu jest ustalana zgodnie z zasadg ostroznej wyceny oraz z uwzglednieniem,
przewidzianych prawem, szczegélnych zasad wyceny aktywow i pasywow funduszy inwestycyjnych.
Dniem Wyceny jest dzien okreslony w Statucie Funduszu. Warto$¢ Aktywéw Funduszu, Wartos¢ Aktywédw Netto Funduszu
oraz Wartos¢ Aktywéw Netto przypadajgca na Certyfikat Inwestycyjny ustalana jest na kazdy Dzieh Wyceny w
nastepujgcym po nim dniu roboczym wedtug warto$ci w Dniu Wyceny. Wycena aktywéw dokonywana jest w oparciu o
ostatnio dostepne kursy z gtéwnego, aktywnego rynku na godz. 23:00 czasu polskiego w Dniu Wyceny (zgodnie z zapisami
Statutu Funduszu).
Warto$¢ Aktywéw Netto Funduszu na Dzien Wyceny ustala sie pomniejszajgc Warto$¢ Aktywdéw Funduszu o jego
zobowigzania.
Wartos¢ Aktywdw Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny na Dzien Wyceny jest ustalana przez podzielenie Wartosci
Aktywow Netto na dany Dzien Wyceny przez catkowitg, wyemitowana i niewykupiong liczbe Certyfikatéw Inwestycyjnych w
tym Dniu Wyceny.
Zasady wyceny lokat na aktywnym rynku i lokat nienotowanych przyjmuje sie zgodnie z zapisami Statutu Funduszu, przy
czym Aktywnym Rynkiem jest rynek spetniajgcy tacznie nastepujgce kryteria:
- Instrumenty bedace przedmiotem obrotu na rynku sg jednorodne.
- Zazwyczaj w kazdym czasie wystepujg zainteresowani nabywcy i sprzedawcy (co oznacza, ze w poprzednim petnym
miesigcu kalendarzowym zawarto na danym rynku przynajmniej w jednym dniu transakcje oraz wystepujg co najmniej w
15 dniach oferty kupna lub sprzedazy i sg publikowane w serwisie informacyjnym Bloomberg).
- W przypadku, gdy instrument byt notowany po raz pierwszy w biezgcym lub poprzednim miesigcu kalendarzowym na
podstawie decyzji Zarzadzajgcego lub TFIl dany rynek moze zosta¢ uznany jako aktywny. W przypadku, gdy w
poprzednim miesigcu transakcje wystapity rzadziej niz w czterech dniach Zarzgdzajacy lub TFI moze uznac dany rynek
za nieaktywny (ceny z tego rynku sg podawane do publicznej wiadomosci).
6.1. Rynek miedzybankowy nie jest traktowany jako rynek aktywny. Przyjmuje sie, ze w przypadku bonéw skarbowych
rynek BondSpot nie jest rynkiem aktywnym,
6.2. W przypadku, gdy sktadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym Aktywnym Rynku, wartoscig godziwg
jest kurs ustalony na ryku gtéwnym. Podstawg wyboru rynku gtéwnego dla skfadnikéw lokat notowanych na Aktywnym
Rynku jest wolumen obrotu na danym skfadniku lokat.
6.3. W przypadku, gdy ceny pozyskane zgodnie z obowigzujgcymi przepisami, w szczegolnosci punktem 2 przez
Depozytariusza i Ksiegowos¢ Funduszu, réznig sie miedzy sobg, wowczas Zarzadzajgcy lub TFI, wedtug swojej najlepszej
wiedzy dokonuje wyboru jednej z powyzszych cen.

7. W przypadku dtuznych papieréow wartosciowych, listdw zastawnych oraz weksli innych niz ptatnych za okazaniem, ktorych

wycena odbywa sie metodg skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej
oraz dla ktérych w prospekcie emisyjnym (lub innym dokumencie okreslajgcym warunki emisji) nie okre$lono okresow
odsetkowych SCN wyznaczana jest na podstawie przeptywdw pienigznych i dat faktycznych przeptywow. Jezeli data
wykupu lokat przypada na dzien wolny od pracy to za date przeptywu do wyliczenia SCN przyjmuje sie date pierwszego
dnia roboczego po dniu wolnym od pracy). Skutek wyceny tych skladnikdéw zalicza sie odpowiednio do przychodéw
odsetkowych lub kosztéw odsetkowych Funduszu.

8. W przypadku dtuznych papieréw wartosciowych, listdw zastawnych oraz weksli, dla ktérych nie wskazano daty wykupu (np. w

przypadku weksli ptatnych za okazaniem) lub gdy zgodnie z umowg lub warunkami emisji dany skfadnik lokat moze zosta¢
wykupiony w dowolnym momencie, wéwczas nie mozna wiarygodnie okresli¢ daty koncowego przeptywu do obliczenia ESP
za pomocg funkcji XIRR. W takim przypadku, wartos¢ lokat, o ktérych mowa powyzej, na dany Dzien Wyceny, réwna sie
wartosci nominalnej powiekszonej o odsetki naliczone w stosunku do nominatu.

9. W przypadku sktadnikéw lokat kuponowych wycenianych w skorygowanej cenie nabycia przy zastosowaniu efektywnej stopy

procentowej, dla ktérych w prospekcie emisyjnym (lub innym dokumencie okreslajgcym warunki emisji) nie zostaty
okreslone daty kolejnych okreséw odsetkowych lub oprocentowanie - w dniu zmiany okresu odsetkowego przyjmuje sie do
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okres$lenia wszystkich przysztych przeptywdéw pienieznych parametry z aktualnego okresu odsetkowego (data poczatku i
konca okresu odsetkowego, oprocentowanie). Zaktada si¢ ze datg ostatniego przeptywu jest data wykupu.

W przypadku papieréw wartosciowych wycenianych przy wykorzystaniu skorygowanej ceny nabycia, dla ktérych w
prospekcie emisyjnym (lub innym dokumencie okreslajgcym warunki emisji) wskazano okresy odsetkowe do wyliczenia
SCN przyjmuje sie, jako daty przeptywow pienieznych daty okreséw odsetkowych wskazane w tych dokumentach, nawet
jesli wypadajg w dni wolne od pracy.

Skorygowang cene nabycia wylicza sie przy uzyciu funkcji XNPV, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej obliczonej przy wykorzystaniu funkcji XIRR, narzedzi dostepnych w arkuszu kalkulacyjnym MS Excel.

Woycena papieréow wartosciowych wedtug skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej nastepuje od dnia ujecia w ksiegach danego sktadnika lokat, przy czym do dnia rozliczenia transakcji nabycia
skorygowana cena nabycia danego sktadnika lokat réwna sie cenie nabycia.

W przypadku diuznych papieréw wartosciowych denominowanych w walutach obcych wycenianych w skorygowanej cenie
nabycia przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, cena nabycia i naliczone naleznosci odsetkowe (rozumiane sg
jako odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej oraz odpisy dyskonta lub premii) sa
przeszacowywane do biezgcej wartosci wg $redniego kursu NBP ogtaszanego dla danej waluty przez NBP na dzien
wyceny, a wynik ujmowany jest na przychodach / kosztach z tytutu réznic kursowych.

Wierzytelnosci wyceniane sg w wartosci godziwe;j.

Inne, niz wskazane w powyzszych postanowieniach niniejszej polityki rachunkowo$ci, sktadniki lokat Funduszu wycenia si¢
wedtug wartosci godziwej wyznaczonej przez: oszacowanie wartosci sktadnika lokat za pomocg powszechnie uznanych
metod estymac;ji, zastosowanie do wyceny wtasciwego modelu, bgdz wyspecjalizowany i niezalezny podmiot zewngtrzny.
Fundusz zastosuje metode wyceny najbardziej adekwatng do danego sktadnika lokat, zgodnie z najlepszg wiedzg
Funduszu oraz praktyka na rynku finansowym.

Metody wyceny wskazane w ppkt. 15 podlegajg uzgodnieniu z Depozytariuszem, z tym, ze podstawowymi metodami
wyceny dla ponizej wskazanych sktadnikow lokat sa:
16.1. W przypadku warrantéw subskrypcyjnych— modele wyceny na podstawie danych pochodzacych z aktywnego rynku,
uwzgledniajgce wyceng odpowiadajgcych im papierow wartosciowych udziatowych danego emitenta oraz szczegdtowe
warunki emisji lub inkorporowanych praw.
16.2. W przypadku instrumentow pochodnych — je$li nie ma mozliwosci uzyskiwania kurséw z rynkéw aktywnych,
wykorzystane bedg powszechnie stosowane metody estymacji, w szczegdlnosci dla opcji nienotowanych stosuje sie sposob
estymacji przy wykorzystaniu modelu Blacka-Scholesa.

16.3. W przypadku depozytow — ich wartos¢ stanowi wartoS§¢ nominalna powiekszona o odsetki naliczone przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.
16.4. W przypadku walut nie bedgcych depozytami — ich wartos¢ wyznacza sie po przeliczeniu wedtug ostatniego

dostepnego sredniego kursu wyliczonego na Dzien Wyceny dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.
16.5. Model Wyceny Praw Poboru — za warto$¢ godziwg prawa poboru uznaje sig:

- Przed rozpoczeciem notowania prawa poboru — warto$¢ ustalong wedtug ponizszego wzoru na wartos¢ teoretyczng

prawa poboru:

V — teoretyczna warto$¢ prawa poboru

A — ostatni kurs akcji z prawem poboru

B — cena emisyjna akcji nowej emisji

N — liczba akcji z prawem poboru

M — liczba akcji nowej emisji

V= (A-B)/ (1+N/M)

W przypadku, gdy nie jest znana cena emisyjna akcji nowej emisji, a prawo poboru bedzie notowane na rynku

zorganizowanym, do wyceny przyjmuje sie najnizszg mozliwg wartos¢ prawa poboru, tj. 0,01.

- Po ostatnim dniu notowania prawa poboru, ale przed jego wykonaniem — warto$¢ ustalong wedtug ponizszego wzoru

na wartos$¢ teoretyczng prawa poboru:

C — cena rynkowa akcji w danym dniu

B — cena emisyjna akcji nowej emisji

L — liczba praw poboru potrzebnych do nabycia akcji nowej emisji

(C-B)/L

Od pierwszego dnia po ostatnim notowaniu prawa poboru dokonuje sie poréwnania ostatniej ceny prawa poboru oraz

wartosci wyliczonej przy wykorzystaniu powyzszego wzoru i w danym dniu wyceny stosuje sie nizszg z tych dwdch

warto$ci.
16.6. Model Wyceny Praw do Akcji (PDA), Praw do Nowych Emisji (PNE) — za warto$¢ godziwg uznaje sie wartos¢
ustalong w oparciu o publicznie ogtoszong na aktywnym rynku cene akgji nieréznigcych sig istotnie, o podobnej konstrukciji
prawnej i celu ekonomicznym w szczegdlnosci notowanych akcji innych serii. W przypadku pierwszej emisji za warto$¢
godziwg prawa do akcji uznaje sie wartos¢ ustalong wedtug ceny emisyjnej zgodnie z zasadg ostroznej wyceny.
Woycena tytutdw uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspolnego inwestowania nie bedgcych przedmiotem obrotu na
aktywnym rynku odbywa sie poprzez przyjecie wartosci aktywéw netto na tytut uczestnictwa, ogtaszanej przez podmiot
dokonujgcy wyceny aktywow takiego Funduszu lub instytucji na dzien poprzedzajgcy Dzien Wyceny, chyba ze do godziny
wskazanej w statucie z ktérej uwzglednia sie ostatnie dostepne kursy, dostepna jest warto$¢ nowsza — wéwczas wedtug tej
wartosci. Przy wycenie uwzgledniane bedg wszelkie istotne zmiany wartosci godziwej tytutu uczestnictwa od momentu
ogfoszenia ich wartosci do godziny w Dniu Wyceny, o ktérej mowa w Statucie Funduszu.
Ustalanie oraz wycena innych aktywow i ustalanie niektorych zobowigzan.
18.1. Naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papieréw wartosciowych, w rozumieniu rozporzgdzenia Ministra Finanséw z
dnia 20 kwietnia 2006 r. w sprawie trybu i warunkéw pozyczania maklerskich instrumentéw finansowych, z udziatem firm
inwestycyjnych oraz bankéw powierniczych, wycenia sie wedtug zasad przyjetych dla tych papieréw wartosciowych.

18.2. Zobowigzania z tytutu otrzymanej pozyczki papieréw wartosciowych, w rozumieniu rozporzgdzenia, o ktérym mowa w
ust. 1, ustala sie wedtug zasad przyjetych dla tych papieréow wartosciowych, okreslonych w art. 27 ust. 6 i art. 28 ust. 1.

18.3. Skiadniki lokat bedgce przedmiotem krétkiej sprzedazy ujmuje sig i wycenia zgodnie z zasadami wyceny przyjetymi
dla tych sktadnikow lokat. W przypadku gdy, wystepuje kilka transakcji kupna zamykajgcych pozycje krétkiej sprzedazy do
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wyboru paczki stosuje sie zasade HIFO (jako pierwsze rozchodowuje sie paczki o najwyzszym koszcie zakupu). Transakcje
BSB i SBB nie sg stosowane do zamykania lub otwierania pozycji krotkiej sprzedazy.
W przypadku dtuznych papieréow wartosciowych oraz innych lokat Funduszu o diuznym charakterze nalicza sie koszty
odsetkowe od dnia nastepujgcego po dniu rozliczenia transakcji krotkiej sprzedazy do dnia rozliczenia transakcji zakupu
zamykajgcej pozycje krotkiej sprzedazy. W okresie, o ktorym mowa powyzej odsetki nalicza sie zgodnie z zasadami
stosowanymi do danego skfadnika lokat w sytuacji gdy nie wystepuje krétka sprzedaz.
Papiery wartosciowe nabyte (zbyte) z przyrzeczeniem odkupu.
19.1. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu wycenia sie, poczawszy od dnia zawarcia
umowy kupna, metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.
19.2. Zobowigzania z tytutu zbycia papierow wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu, wycenia sie,
poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodg korekty réznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng sprzedazy przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.
19.3. Od dnia zawarcia transakcji do dnia rozliczenia transakcje BSB sg wyceniane wedtug ceny nabycia, a transakcje SBB
wedtug ceny sprzedazy.
19.4. Pierwsze naliczenie nastepuje dzien po dniu rozliczenia transakcji BSB/ SBB.
Aktywa i zobowigzania denominowane w walutach obcych.
20.1. Aktywa oraz zobowigzania Funduszu denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala w walucie, w ktorej sg
notowane na Aktywnym Rynku, a w przypadku gdy nie sg notowane na Aktywnym Rynku — w walucie, w ktérej sg
denominowane.
20.2. Aktywa oraz zobowigzania Funduszu, o ktérych mowa w ust. 1, wykazuje sie w PLN, po przeliczeniu wediug ostatniego
dostepnego w Dniu Wyceny o godzinie 23:00 (zgodnie z zapisami Statutu Funduszu) $redniego kursu wyliczonego dla danej
waluty przez Narodowy Bank Polski.
20.3.Wartos¢ Aktywdédw Funduszu notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie
wylicza kursu, okresla sie w relacji do waluty USD, a jezeli nie jest to mozliwe — do waluty EUR.
20.4. Zobowigzania i nalezno$ci Funduszu wynikajgce z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty wycenia si¢ od
dnia zawarcia transakcji do dnia SPOT wedtug sredniego kursu NBP dla danej waluty. W przypadku transakcji forward o
okresie rozliczenia dtuzszym niz SPOT wycenia sie zobowigzania i naleznosci Funduszu przy wykorzystaniu modelu do
wyceny transakcji forward.
Przychody z lokat obejmujg w szczegodlnosci:
21.1. Odsetki:
- od $rodkéw zgromadzonych na rachunkach bankowych Funduszu,
- od lokat terminowych,
- od nabytych papieréw warto$ciowych z naliczanymi odsetkami oraz
- inne odsetki.
Odsetki od rachunkéw pienieznych nalicza sie na kazdy dzien od salda rachunku z dnia poprzedniego. W ostatnim dniu
roboczym danego miesigca kalendarzowego naliczane i wyptacane sa odsetki za caty ten miesigc. Odsetki od lokat na
dany Dzien Wyceny wylicza sie za pomocg efektywnej stopy procentowe;.
21.2. Dodatnie roznice kursowe powstate w zwigzku z wyceng skfadnikéw aktywow i pasywéw wyrazonych w walutach
obcych. W kazdym dniu roboczym (w ktérym nastepuje wyliczenie wartosci aktywéw na potrzeby limitéw inwestycyjnych)
dokonuje sie przeszacowania wartosci denominowanych w walutach obcych skfadnikéw aktywéw i pasywéw, zgodnie z
ogtoszonym w Dniu Wyceny przez Narodowy Bank Polski $rednim kursem dla danej waluty.

22. Koszty Funduszu obejmujg w szczegdlnosci:

22.1. Koszty odsetkowe.
Koszty z tytutu pozyczek i kredytéw oraz papieréw wartosciowych wycenianych wedtug skorygowanej ceny nabycia SBB.
22.2. Koszty limitowane oraz nielimitowane, o ktérych mowa w Statucie Funduszu.

- Koszty poniesione ponad limit okreslony w Statucie Funduszu lub Uchwale TFI sg ujmowane w ksiegach Funduszu

przy jednoczesnej ewidencji kosztéw pokrywanych przez TFI.

- W przypadku, gdy mozliwe jest okreslenie wysokosci kosztow Fundusz tworzy rezerwe w kazdym Dniu Wyceny.

- W przypadku, gdy nie jest mozliwe oszacowanie kosztéw lub oszacowanie wigzatoby sie z dodatkowymi obcigzeniami

dla Funduszu koszty ujmuje sie w dniu otrzymania potwierdzenia wysokos$ci danego kosztu.

- Koszty pokrywane sg przez Fundusz w terminach ich wymagalnosci, zgodnie z warunkami zawartymi w umowach
22.3. Ujemne roznice kursowe powstate w zwigzku z wyceng srodkéw pienieznych, naleznosci i zobowigzan w walutach
obcych. W kazdym dniu roboczym (w ktérym nastepuje wyliczenie wartosci aktywoéw na potrzeby limitow inwestycyjnych)
dokonuje sie przeszacowania wartosci denominowanych w walutach obcych sktadnikow aktywow i pasywéw, zgodnie z
ogtoszonym w tym dniu przez Narodowy Bank Polski srednim kursem dla danej waluty.

23. W kazdym Dniu Wyceny ustala sig wynik finansowy obejmujgcy:

- przychody z lokat netto — stanowigcy roznice miedzy przychodami z lokat a kosztami Funduszu netto,
- zrealizowany zysk/strate ze zbycia lokat,
- niezrealizowany zysk/strate z wyceny lokat.

2) Opis wprowadzonych zmian w stosowanych zasadach rachunkowosci.

a)
W
b)

W

Zmiany w zakresie metod ujmowania operacji w ksiegach rachunkowych.
okresie sprawozdawczym nie wystapity istotne zmiany w zakresie metod ujmowania operacji w ksiggach rachunkowych.
Zmiany w zakresie metod wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawozdania finansowego.

okresie sprawozdawczym nie wystgpity istotne zmiany w zakresie metod wyceny oraz sposobu sporzgdzania sprawozdania

finansowego.

ALTER FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY AKTYWNY AKCJI

¢ 25





4% Rockbridge

NOTA-2 NALEZNOSCI FUNDUSZU 2018-12-31 2017-12-31
Naleznosci 713 14 457
Z tytutu zbytych lokat - 8743
Z tytutu instrumentéw pochodnych 452 -
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 261 5714
Z tytutu wadium - 528
Subskrypcja 260 -
Z tytutu pokrycia kosztéw przez Towarzystwo - 2
NOTA-3 ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU 2018-12-31 2017-12-31
Zobowigzania 251 8210
Z tytutu nabytych aktywow - 1185
Z tytutu transakcji przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu - 6 486
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne - 7
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatow : 236
inwestycyjnych
Z tytutu wyptaty dochodéw funduszu - -
Z tytutu wyptaty przychodéw funduszu - -
Z tytutu wyemitowanych obligaciji - -
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytéw - -
Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytéw - -
Z tytutu gwarancji lub poreczen - -
Z tytulu rezerw 251 284
Pozostate sktadniki zobowigzan - 12
Z tytutu podatku dochodowego od oséb fizycznych - 8
Z tytulu zabezpieczen kontraktéw terminowych - 4

ALTER FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY AKTYWNY AKCJI
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NOTA-4 . STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA
RACHUNKACH BANKOWYCH

2018-12-31 2017-12-31
Wartos¢ na Wartos¢ na
Wartos¢ na dzien bilansowy Wartos¢ na dzien bilansowy
dzien bilansowy w walucie dzien bilansowy w walucie

w danej walucie

sprawozdania

w danej walucie

sprawozdania

w tys. finansowego w w tys. finansowego w
tys. tys.

I. Banki / waluty 9198 8 957
BANK BGZ BNP PARIBAS S.A. 5284 -
PLN 5282 5282 - -
UsD - 2 - -
Bank BGZ BNP Paribas S.A.-Depozytariusz 1 3 -
EUR 1 3 - -
DOM MAKLERSKI MBANKU S.A. 1084 886
EUR 174 749 71 294
UsD 89 335 170 592
SANTANDER BIURO MAKLERSKIE S.A. 543 -
PLN 4 4 - -
UsD 143 539 - -
ING BANK N.V. LONDON BRANCH 2284 463
PLN 2284 2284 257 257
uUsD - - 59 206
RAIFFEISEN BANK POLSKA S.A. - 7 608
EUR - - 4 15
PLN - - 7588 7 588
usbD - - 1 5

NOTA-4 II. SREPNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM
POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W
CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN

od 2018-01-01

do 2018-12-31

od 2017-01-01

do 2017-12-31

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

w tys. finansowego w w tys. finansowego w
_ tys. tys.
II_. SI"e(:]nI w okresie sprawozdawczym poziom $rodkow : 12 713 ) 19 621
pienieznych
EUR 153 654 81 346
GBP 7 35 - -
PLN 10 960 10 960 18 376 18 376
UsD 296 1065 240 899

NOTA-4 lil. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie dotyczy

ALTER FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY AKTYWNY AKCJI
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NOTA-5 I. RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO
WARTOSCI GODZIWEJ (*)

2018-12-31 2017-12-31
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 9198 24,65% 8 957 8,24%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - - - -
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - -
Suma: 9198 24,65% 8 957 8,24%

(*) Jako aktywa obciazone ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej traktuje sie srodki pieniezne, depozyty oraz
statokuponowe i zerokuponowe dtuzne instrumenty finansowe. Szczegé6towe informacje dotyczace oprocentowania oraz terminéw
wykupu/zapadalnosci zostaty przedstawione w tabelach uzupetniajacych zestawienia lokat.

NOTA-5 Il. RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO PRZEPLYWU SRODKOW PIENIEZNYCH

Nie dotyczy

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

2018-12-31 2017-12-31
Wartos¢ na Wartos¢ na
dzien bilansowy Procentowy dzien bilansowy Procentowy
w walucie udziat w w walucie udziat w

sprawozdania

aktywach (w

sprawozdania

aktywach (w

TRANHE] finansowego w tys.) ogétem finansowego w tys.) ogétem
tys. tys.
Kwoty odzwierciedlajace maksymalne obcigzenie ryzykiem
kredytowym w prz’ypadku gdyby ;trony transgkcl! nie wy;)’e{nla+y 9916 26.57% 23 486 21.61%
swoich obowigzkéw, przy czym nie uwzglgdnia sie wartosci
godziwych dodatkowych zabezpieczen (****)
Srodki na rachunkach bankowych 9198 24,65% 8 957 8,24%
Naleznosci 713 1,91% 14 457 13,30%
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 5 0,01% 72 0,07%
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w
poszczegdlnych kategoriach lokat w podziale na kategorie 5289 14,17% - -
bilansowe (*****)
BANK BGZ BNP PARIBAS S.A. 5289 14,17% - -
Srodki na rachunkach bankowych 5284 14,16% - -
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 5 0,01% - -

(****) Za maksymalne obciazenie ryzykiem kredytowym traktuje si¢ poziom 100% wartosci bilansowej brutto srodkéw pienigznych,
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 sie poziom 10% udziatu lokat w/u danego emitenta w aktywach ogoétem.

NOTA-5 IV. RYZYKO WALUTOWE
Nie dotyczy

ALTER FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY AKTYWNY AKCJI
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2018-12-31
- . Termin .
. s Wartos¢ Terminy Kwota bedaca o Termin
I Rodzaj . Wartos¢ zapadalnosci .
NOTA-6 INSTRUMENTY POCHODNE Typ zajetej instrumenty | C®lotwarcia otwartej przysztych przysztych podstawa | o chiecia) | Ykonania
pozycji pozycji e strumieni strumieni przysztych X instrumentu
PEEEEInEE pozyci pienigznych pienigznych ptatnosci IRERIIETIL pochodnego
pochodnego
Niewystandaryzowane instrumenty pochodne
Forward
Sprawne
Kontrakt Forward Waluta PLN FWD EUR/PLN 2018~ | ¢, oycp Forward zarzadzanie -32100000 |  2019-01-03|  -321000,00 |  2019-01-03 2019-01-03
01-03 (-) portfelem
inwestycyjnym
Sprawne
Kontrakt Forward Waluta PLN FWD USDIPLN 2019~ ¢4, Forward zarzadzanie 48900000 |  2019-01-02 |  -489000,00|  2019-01-02 |  2019-01-02
01-02 (-) portfelem
inwestycyjnym
Opcja sprzedazy
Sprawne
Opcje akcje VARSAV VR S.A. VARSAV VR S.A. Opcja zarzadzanie : e : Ty e
29/10/2019 P1.52 (-) Dtuga sprzedazy portfelem 2019-10-29 2019-10-29 2019-10-29
inwestycyjnym
CFD
. Ograniczenie . .
Kontrakt CFD akcje GETBACK S.A. GETBACK S.A. . Kazdego dnia . .
CFD 2100.12.31 () Krotka CFD _ryzyka ) - roboczego - Nie dotyczy Nie dotyczy
inwestycyjnego
Wystandaryzowane instrumenty pochodne
Futures
. . Ograniczenie . I
Kontrakt Futures indeks gieldowy WIG20 KRSH9 . Kazdego dnia
2019.03.15 () Krétka Futures _ryzyka ) - roboczego - 2019-03-15 2019-03-15
inwestycyjnego
Sprawne
Kontrakt Futures towary GC GCG 2019.02.26 (-) Dluga Futures zarzadzanie .| Kazdego dnia - 2019-02-26 2019-02-26
portfelem roboczego
inwestycyjnym
. . Ograniczenie . I
Kontrakt Futures indeks gieldowy SPX ESH9 Krétka Futures ryzyka : Kazdego dnia : 2019-03-15 2019-03-15
2019.03.15 (-) . . roboczego
inwestycyjnego
Sprawne
Kontrakt Futures indeks gieldowy VIX UXG9 zarzgdzanie ; Kazdego dnia : 9. 0o
2019.02.13 () Dtuga Futures portfelem roboczego 2019-02-13 2019-02-13
inwestycyjnym

e?20
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2017-12-31
- . Termin .
’ > Wartos¢ Terminy Kwota bedaca o Termin
I Rodzaj . Wartos¢ zapadalnosci .
NOTA-6 INSTRUMENTY POCHODNE Typ zajetej instrumenty | C®lotwarcia otwartej przysztych przysztych podstawa | o chiecia) | Ykonania
pozycji pozycji e strumieni strumieni przysztych X instrumentu
PEEEEInEE pozyci pienigznych pienigznych ptatnosci IRERIIETIL pochodnego
pochodnego
Niewystandaryzowane instrumenty pochodne
Forward
Sprawne
Kontrakt Forward Waluta PLN FWD EUR/PLN 2018- | ¢ 51y Forward zarzadzanie 1 -80000,00 |  2018-01-05 -80000,00 |  2018-01-05 2018-01-05
01-05 (-) portfelem
inwestycyjnym
Kontrakt Forward akcje CLOUD TECHNOLOGIES S.A. fg’rr;‘“égznie
CLOUD TECHNOLOGIES S.A. 31/03/18 36,84 2018-03- | Diuga Forward porthIem 66 1,00 2018-03-31 1,00 2018-03-31 2018-03-31
310 inwestycyjnym
Sprawne
Kontrakt Forward Waluta PLN FWD USDIPLN 2018- | ¢ 51y Forward zarzadzanie 5| -28000000|  2018-01-05|  -280000,00 |  2018-01-05 2018-01-05
01-05 (-) portfelem
inwestycyjnym
Opcja sprzedazy
Sprawne
Opcje akcje VARSAV VR S.A. VARSAV VR S.A. Opcja zarzadzanie ) ) 0. : 0. 0.
29/10/2019 P1.52 () Dluga sprzedazy portfelem 2019-10-29 2019-10-29 2019-10-29
inwestycyjnym
Sprawne
Opcje akcje CLOUD TECHNOLOGIES S.A. CLOUD Opcja zarzgdzanie ) PPy : 1o Py
TECHNOLOGIES S.A. 14/12/2018 PUT () Diuga sprzedazy portfelem 122 2018-12-14 2018-12-14 2018-12-14
inwestycyjnym
Wystandaryzowane instrumenty pochodne
Futures
Sprawne
Kontrakt Futures indeks gieldowy WIG20 KRSH8 zarzadzanie ) : Kazdego dnia : 3. e
2018.03.16 (PLOGF0012971) Dluga Futures portfelem roboczego 2018-03-16 2018-03-16
inwestycyjnym
: . Ograniczenie . .
Kontrakt Futures indeks gieldowy WI1G20 KRSH8 . Kazdego dnia
Krétka Futures ryzyka - - - 2018-03-16 2018-03-16
2018.03.16 (PLOGF0012971) inwestycyjnego roboczego
Sprawne
Kontrakt Futures towary SI SIH8 2018.03.27 (-) Dtuga Futures zarzadzanie - - Kazdego dnia - 2018-03-27 2018-03-27
portfelem roboczego
inwestycyjnym

e30
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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

2018-12-31 2017-12-31
| Wartosenadzien | giCul I IAGE, | Wartossnadzie | iittut iR TEEE
NOTA-9 I. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU bilansowy w danej walucie sprawozdania bilansowy w danej walucie sprawozdania
w tys. " w tys. .
finansowego w tys. finansowego w tys.
I. Aktywa - 37 319 - 108 703
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty - 9198 - 8 957
EUR 175 752 75 309
PLN 7570 7570 7 845 7845
UsD 232 876 230 803
2) Naleznosci - 713 - 14 457
PLN 713 713 14 457 14 457
3) Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu - - - -
4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: - 26 246 - 83 367
EUR 124 535 - -
PLN 24 647 24 647 83 367 83 367
UsD 283 1064 - -
- dluzne papiery warto$ciowe - - - -
5) Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: - 1162 - 1922
EUR - 1 - 1
PLN 1157 1157 1916 1916
UsD 1 4 2 5
- dluzne papiery warto$ciowe - - - -
6) Nieruchomosci - - - -
7) Pozostate aktywa - - - -
Il. Zobowigzania - 251 - 8210
PLN 251 251 8210 8210

e3] e

ALTER FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY AKTYWNY AKCJI






4% Rockbridge

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

od 2018-01-01 do 2018-12-31

od 2017-01-01 do 2017-12-31

Dodatnie
réznice kursowe
zrealizowane w
walucie
sprawozdania w
tys.

Dodatnie
réznice kursowe
niezrealizowane

w walucie
sprawozdania w

tys.

Ujemne réznice
kursowe
zrealizowane w
walucie
sprawozdania w
tys.

Ujemne réznice
kursowe
niezrealizowane
w walucie
sprawozdania w
tys.

Dodatnie
réznice kursowe
zrealizowane w
walucie
sprawozdania w
tys.

Dodatnie
réznice kursowe
niezrealizowane

w walucie
sprawozdania w

tys.

Ujemne réznice
kursowe
zrealizowane w
walucie
sprawozdania w
tys.

Ujemne réznice
kursowe
niezrealizowane
w walucie
sprawozdania w
tys.

Akcje

4

10

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery warto$ciowe

Instrumenty pochodne

Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego
inwestowania majace siedzibe za granicg

Wierzytelnosci

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

NOTA-9 lil. SREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO WYLICZANY PRZE

2018-12-31

2017-12-31

Kurs w stosunku do zt

NBP, Z DNIA SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Waluta

Kurs w stosunku do zt

Waluta

EUR

4,3000

EUR

4,1709 | EUR

UsD

3,7597

USD

3,4813 | USD

©e32
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od 2018-01-01 do 2018-12-31

od 2017-01-01 do 2017-12-31

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

Wartos¢
zrealizowanego
zysku (straty)
ze zbycia lokat

Wzrost (spadek)
niezrealizowanego
zysku z wyceny

Wartos¢
zrealizowanego
zysku (straty)
ze zbycia lokat

Wzrost (spadek)
niezrealizowanego
zysku z wyceny

W tys. aktywow w tys. W tys. aktywow w tys.
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku -11 957 -12 647 3 386 951
Instrumenty pochodne -3 204 - -1478 -
Prawa do akcji - -226 36 226
Akcje -8 753 -12 421 4828 725
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 2530 -1 538 698 1286
Akcje - -1349 16 1100
Instrumenty pochodne 2530 -189 682 186
Nieruchomosci - - - -
Pozostate - - - -
Suma: -9 427 -14 185 4084 2237

NOTA-10 Il. WYPLACONE DOCHODY FUNDUSZU
Nie dotyczy

NOTA-10 lll. WYPLACONE PRZYCHODY ZE ZBYCIA LOKAT
Nie dotyczy

NOTA-11 1. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO
Nie dotyczy

NOTA-11 Il. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA

od 2018-01-01 do 2018-
12-31

od 2017-01-01 do 2017-

12-31

Wartos¢ w okresie
sprawozdawczym w

Wartos¢ w okresie
sprawozdawczym w

tys. tys.
z tytutu wynagrodzenia statego 2319 2 355
z tytutu wynagrodzenia za wyniki zarzgdzania 804 842
Suma: 3123 3197

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

Nie dotyczy

ALTER FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY AKTYWNY AKCJI
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8. INFORMACJA DODATKOWA

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

W badanym okresie sprawozdawczym takie zdarzenia nie wystgpity.

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

Po dniu bilansowym takie zdarzenia nie wystapity.

3) Roéznice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych finansowych a
uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi:

Nie dotyczy.

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

a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywow netto na certyfikat inwestycyjny,
W okresie sprawozdawczym nie wystgpity korekty wyceny aktywow 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 aktywdéw 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 niepewnos$¢ co do mozliwosci kontynuacji dziatalnosci przez Fundusz w dajgcej sie okresli¢ przysztosci.

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

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

7) Pozostate informacje:
Do pomiaru catkowitej ekspozycji funduszu, Fundusz stosuje metode zaangazowania AFl oraz metode brutto. Wartosé
catkowitej ekspozycji na 31 grudnia 2018 roku wyniosta 148,10% dla metody zaangazowania AF| oraz 127,76% dla metody

brutto.

Informacje dotyczace zdarzen, ktore nie wystgpity od dnia 01.01.2018 r. do dnia 31.12.2018 r. oraz w poréwnywalnym okresie
nie sg wykazywane w sprawozdaniu finansowym.

ALTER FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY AKTYWNY AKCJI
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SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI
ALTER FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY AKTYWNY AKCJI
za okres od 1 stycznia 2018 r. do 31 grudnia 2018 r.

1. Podstawowe dane o Funduszu

Alter Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywny Akcji (Fundusz) dziata na podstawie Ustawy z dn. 27 maja 2004
r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (t.j. Dz.U. z 2018 r.,
poz. 56 z pdzn.zm.) (Ustawa).

Fundusz zostat wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych prowadzony przez Sad Okregowy w Warszawie
VIl Wydziat Cywilny Rejestrowy w dniu 21 stycznia 2015 r. pod numerem RFI 1090.

Organem Funduszu jest Rockbridge Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna z siedzibg w
Warszawie pod adresem: ul. Marszatkowska 142. 00-061 Warszawa. Poprzednio, tj. do dnia 04.12.2018 r., kiedy
to Rockbridge TFI przejeto zarzadzanie Funduszem, organem Funduszu byto ALTUS Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych Spdtka 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 Aktywow Funduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat.
Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego. Fundusz realizuje cel inwestycyjny poprzez
inwestowanie od 0% do 100% Aktywdéw Funduszu w kazdg z poszczegdlnych kategorii lokat wymienionych
ponizej, z zastrzezeniem ograniczen wynikajgcych z Ustawy i Statutu Funduszu. Fundusz lokujac Aktywa dazy do
osiggania dodatnich stép zwrotu w skali roku, niezaleznie od biezgcej koniunktury na rynkach finansowych.
Fundusz moze lokowa¢ Aktywa Funduszu w nastepujgce kategorie lokat:

1) papiery wartosciowe, w tym akcje spétek komandytowo-akcyjnych i akcyjnych, bedace przedmiotem
publicznej oferty, jak nie bedace przedmiotem takiej oferty;

2) prawa do akcji, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i prawa poboru akcji, o ktérych mowa
w podpunkcie 1);

3) udziaty w spdtkach z ograniczong odpowiedzialnoscig;

4) Instrumenty Rynku Pienieznego;

5) waluty obce;

6) Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne;

7) jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych majgcych siedzibe na terytorium
Rzeczpospolitej Polskiej oraz certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych zamknietych majgcych
siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej;

8) tytut uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne oraz przez instytucje wspdlnego
inwestowania majace siedzibe za granicg;

9) listy zastawne;

10) wierzytelnosci, z wyjgtkiem wierzytelnosci wobec osdb fizycznych;

- pod warunkiem, ze sg zbywalne.

Fundusz moze lokowac¢ Aktywa Funduszu w depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub
instytucjach kredytowych.

3. Opis podstawowych zagrozen i czynnikéw ryzyka
Czynniki zwigzane bezposrednio z politykg inwestycyjng Funduszu
a. Ryzyko firmy
Ryzyko wynikajgce z faktu, ze cena akcji lub udziatdw wyemitowanych przez firme odzwierciedla szereg
czynnikdéw okreslajgcych atrakcyjnosé inwestycyjna spotki m.in. jej sytuacje finansowa, majatkowg oraz

1





kadrowa, perspektywy rozwoju, zyskownosci, oraz innych czynnikéw charakterystycznych dla tej firmy.

Pogorszenie ktéregokolwiek z tych czynnikéw moze by¢ przyczyna spadku wartosci akcji lub udziatéw tej spétki,

co z kolei moze wptywaé na wahania oraz spadek wartosci Certyfikatow Inwestycyjnych.

Towarzystwo zarzadza przedmiotowym ryzykiem poprzez reagowanie na zmiany otoczenia, w ktérym Fundusz

prowadzi 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 instrumentéw finansowych

i pozostatych sktadnikéw lokat Funduszu, wynikajgce z ogdlnej sytuacji na rynku. Zmiana popytu i podazy na

okreslone instrumenty finansowe jest rezultatem zmieniajacych sie czynnikdw mikro- i makroekonomicznych,

w ktorych funkcjonuje emitent tych instrumentdéw oraz postrzeganiem przez inwestoréw wptywu tych

czynnikdw na perspektywy gospodarcze emitenta. W zwigzku z tym faktem wycena rynkowa lokat, w ktére

inwestuje Fundusz, moze podlega¢ zmianom. Pogorszenie sie koniunktury gospodarczej, moze przektadac sie
na spadek wyceny Aktywow bedacych przedmiotem lokat Funduszu, co bedzie wptywato na spadek wartosci

Certyfikatow Inwestycyjnych.

c. Ryzyko kredytowe

Ryzyko niewyptacalnosci emitentéw zwigzane z trwatg lub czasowg utratg przez emitentéw zdolnosci do

wywigzywania sie z zaciggnietych zobowigzan, w tym réwniez z trwatg lub czasowa 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 rowniez ryzyko zwigzane z obnizeniem ratingu kredytowego emitenta

przez agencje ratingowg i wynikajacy 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 moze w efekcie prowadzi¢ do spadkéw wartosci Certyfikatow Inwestycyjnych. Ryzyko
kredytowe moze dotyczy¢ réwniez innych aktywow bedacych przedmiotem lokat Funduszu, w tym Aktywoéw
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 obliczen w zakresie ekspozycji AFI 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 mozliwosciag wystepowania btedéw lub opdznien w
rozliczeniach transakcji, 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 sg Instrumenty Pochodne, bez uwzgledniania optat i Swiadczen ponoszonych przez Fundusz
przy zawarciu transakcji, w szczegdlnosci premii zaptaconej przy zakupie opcji, przy czym wartosc ryzyka
kontrahenta stanowi wartos$¢ ustalonego przez Fundusz niezrealizowanego zysku na transakcjach z tym
kontrahentem, ktérych przedmiotem sg Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne;





5) ryzyko ptynnosci - ryzyko braku mozliwosci, w odpowiednio krétkim okresie czasu, sprzedazy, likwidacji lub
zamkniecia pozycji na Instrumentach Pochodnych bez znaczacego negatywnego wptywu na Wartosé
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 umow w zakresie mozliwosci
realizacji transakcji zamykajacej przed terminem realizacji transakcji wskazanym w umowie dotyczacej
Niewystandaryzowanego Instrumentu Pochodnego;

6) ryzyko modelu - ryzyko, wystgpienia réznicy pomiedzy wyceng 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 systemoéw towarzystwa, zasobow ludzkich lub wynikajacej
ze zdarzen zewnetrznych, obejmujgce ryzyko prawne i dokumentacyjne oraz ryzyko wynikajace ze
stosowanych w imieniu Funduszu procedur zawierania transakgcji, rozliczania i wyceny, przy czym w celu
pomiaru tego ryzyka Fundusz dokonuje pomiaru ilosci zdarzen zwigzanych z wystgpieniem danego ryzyka
w okreslonym przedziale czasowym;

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

9) ryzyko dzwigni finansowej, tj. ryzyko, ze w przypadku nietrafnych decyzji inwestycyjnych stosowanie
Instrumentéw Pochodnych moze prowadzi¢ do zwielokrotnienia strat w poréwnaniu do pozostatych lokat
Funduszu, przy czym w celu pomiaru ryzyka dzwigni finansowej Fundusz oblicza sume wartosci wszystkich
kwot zaangazowania w Instrumenty Pochodne w sposdb okreslony przepisami Rozporzadzenia 231/2013
oraz uwzglednia jg przy stosowaniu limitdw 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 koniecznos$¢ poniesienia przez Fundusz kar umownych wynikajgcych 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 uniemozliwié jego nabycie lub zbycie w wielkosci

wynikajacej 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 warto$¢ Aktywdéw 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 wartosSciowych lub innych aktywow, co z kolei moze prowadzi¢ do wahan oraz

spadkow wartosci Certyfikatow Inwestycyjnych.

Dodatkowo, poziom kurséw walutowych, jako jeden z gtéwnych parametréw makroekonomicznych, moze

wptywac na atrakcyjnos¢ inwestycyjna oraz ceny krajowych papierow wartosciowych lub innych aktywoéw,

szczegdlnie w przypadku gwattownych zmian kurséw walutowych. WoAwczas zmiany cen papierdw
wartosciowych na gietdzie, lub rynku na ktérym sg notowane, lub zmiany wycen innych aktywdéw, w tym

Aktywow Nienotowanych mogg wptywac na wahania oraz spadki wartosci Certyfikatéw Inwestycyjnych.

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¢ Aktywow Funduszu, w tym moze dojs¢ do utraty Aktywdw Utrzymywanych.
Szczegbtowe zasady pozwalajgce Depozytariuszowi na w/w uwolnienie sie od odpowiedzialnosci za utrate
Aktywéw Utrzymywanych zostaty przedstawione w rozdziale V pkt 7 Warunkdw Emisji.

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.
Wdwczas 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
wartosc¢ Certyfikatéw Inwestycyjnych.

j.  Ryzyko otoczenia makroekonomicznego
Atrakcyjnos$¢ inwestycyjna instrumentéw finansowych i papieréw wartosciowych, w tym dtuznych papieréw
wartosciowych oraz innych aktywdw, jest uzalezniona od wielu parametrow makroekonomicznych, takich jak
m.in. tempo wzrostu gospodarczego, poziom inflacji, poziom deficytu budzetowego, poziom deficytu na
rachunku biezgcym, poziom bezrobocia, poziom kurséw walutowych. Zmiany poszczegdlnych parametréw
makroekonomicznych moga negatywnie wptywac¢ na atrakcyjno$é¢ inwestycyjng poszczegdlnych papierow
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 udziatdéw oraz na atrakcyjnosc
inwestycyjng instrumentdéw finansowych, w tym dtuznych papieréw wartosciowych, a takze innych aktywoéw, a
tym samym na ich ceny. Moze to powodowa¢ wahania oraz spadki wartosci Certyfikatéw Inwestycyjnych
Funduszu. Nalezy przy tym podkresli¢, ze zmiany w systemie prawnym moga mie¢ charakter nagtego i
Znaczgcego pogorszenia parametrow gospodarczych, przyczyniajgc sie do gwattownych ruchéw cen papierow
wartosciowych na gietdzie lub na rynku, na ktédrym sg notowane lub wptywaé na wycene innych aktywow, w
tym Aktywow Nienotowanych.

. Ryzyko miedzynarodowe
Tempo wzrostu gospodarczego w Polsce, poprzez system powigzan gospodarczych z innymi krajami, jest
uzaleznione od stanu gospodarki Swiatowej, w tym przede wszystkim sytuacji gospodarczej Unii Europejskiej
oraz Stanéw Zjednoczonych. Wspomniane powigzania powodujg pogorszenie koniunktury Swiatowej, ktéra
moze negatywnie wptywaé na kondycje gospodarki polskiej, a tym samym na atrakcyjnos$¢ oraz ceny papieréow
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 sytuacjg w
innych krajach nalezacych do tej samej grupy co Polska i niezwigzane bezposrednio z aktualng sytuacja
wewnetrzng naszego kraju. Przeptywy te poprzez mechanizm popytu i podazy mogg by¢ przyczyng znacznych
zmian cen papierow wartosciowych oraz innych aktywow na polskim i zagranicznym rynku. Czynniki te moga
powodowac wahania oraz spadki wartosci Certyfikatow Inwestycyjnych.

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

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

o. Ryzyko ceny pierwszego notowania
Ryzyko wynikajace z faktu braku ograniczen, dotyczgcych wielkosci procentowej zmiany ceny pierwszego
notowania na gietdzie papieréw wartosciowych wzgledem ceny z rynku pierwotnego. Oznacza to, ze cena
pierwszego notowania moze znacznie 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 dgzg 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 beda mogty by¢
notowane na rynku, co w znacznym stopniu ograniczy ich ptynnos¢ (vide ryzyko ptynnosci).

g. 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 aktywéw (papiery diuzne, 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 kontrahentow emitenta
Ryzyko zwigzane z mozliwoscig niewywigzania sie kontrahentow Funduszu ze zobowigzann wynikajgcych z
zawieranych przez Fundusz umow. 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 czynnikdw majacych wptyw na poziom ryzyka zwigzanego z inwestycja

Fundusz poprzez proces inwestycyjny i lokowanie Aktywdéw Funduszu w okreslone w Statucie rodzaje lokat
bedzie dazyt do zrealizowania celu inwestycyjnego okreslonego w Statucie Funduszu, przy czym jednak Fundusz
nie gwarantuje osiggniecia tego celu. Uczestnik Funduszu powinien mie¢ na uwadze, ze Fundusz pomimo
doktadania najwyzszej zawodowej starannosci moze nie osiggna¢ zaktadanego zwrotu z inwestycji, a takze, ze
inwestycja w Certyfikaty Inwestycyjne Funduszu moze wigzac sie z poniesieniem strat.

t. Ryzyko wystapienia szczegdlnych okolicznosci, na wystapienie ktérych Uczestnik Funduszu nie ma

wplywu 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 mogg wystgpi¢ inne okolicznosci, na ktére Uczestnik nie bedzie miat
wptywu, a ktére w znaczacy sposéb moga wptywac na optacalno$¢ dokonanej inwestycji. Nalezy réwniez
zwrdci¢ uwage na mozliwosé wystgpienia innych zdarzen, na ktére Uczestnik nie ma wptywu lub wptyw ten jest
ograniczony, a ktére moga zaistnie¢ w zwigzku z prowadzong przez Fundusz i Towarzystwo dziatalnoscia, takich
jak: otwarcie likwidacji Funduszu, przejecie zarzadzania Funduszem przez inne towarzystwo, zmiane
Depozytariusza, podmiotu obstugujacego Fundusz, potgczenie Funduszu z innym funduszem, zmiana polityki
inwestycyjnej Funduszu.

u. Ryzyko zwigzane z realizacjg obowigzkéw wynikajacych z Ustawy z dnia 16 listopada 2000 r. o
przeciwdziataniu praniu pieniedzy oraz finansowaniu terroryzmu (tekst jednolity: Dz. U. z 2017 r.,
poz. 1049 ze zm.)

Zgodnie z powyziszg ustawg, Fundusz dokona zamrozenia wartosci majgtkowych Inwestora z zachowaniem
nalezytej starannosci na podstawie prawa Unii Europejskiej wprowadzajgcego szczegdlne srodki ograniczajace
przeciwko niektérym osobom, grupom lub podmiotom, jesli Inwestor jest wymieniony w aktach prawa Unii
Europejskiej wprowadzajacych  szczegdlne s$rodki ograniczajgce lub rozporzadzeniu Ministra Finanséw
wydanym na podstawie europejskich regulacji. Ponadto istnieje ryzyko, iz w przypadku osdb zajmujgcych
eksponowane stanowiska polityczne, Zarzad Towarzystwa, wskazany cztonek Zarzgdu lub osoba wyznaczona
przez Zarzad lub odpowiedzialna za dziatalno$¢ Towarzystwa nie wyrazi zgody na przydziat Certyfikatow
Inwestycyjnych Funduszu. Ustawa z dnia 16 listopada 2000 r. o przeciwdziataniu praniu pieniedzy oraz
finansowaniu terroryzmu w stosunkéw do osdb zajmujgcych eksponowane stanowisko polityczne wymaga
przed przydziatem Certyfikatdw Inwestycyjnych Funduszu uzyskania zgody Zarzadu Towarzystwa lub
wskazanego cztonka Zarzadu lub osoby wyznaczonej przez Zarzad lub odpowiedzialnej za dziatalnos¢
Towarzystwa.
v. Ryzyko zwigzane ze stosowaniem dzwigni finansowej AFI

Mechanizm stosowania dZwigni finansowej polega na pozyczaniu przez Fundusz srodkéw w celu ich dalszego
inwestowania. Powodem stosowania dzwigni finansowej jest przede wszystkim dazenie do zwiekszenia
ekspozycji na danym instrumencie/instrumentach w celu zwiekszenia zysku. W przypadku zbudowania
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 dZzwigni finansowej Fundusz stosuje limity ustanowione dla metody zaangazowania AFl i metody brutto
w danym Funduszu. Nie moga by¢ one wyzsze niz 400% aktywdw netto Funduszu.

w. 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 bedgcych przedmiotem lokat Funduszu.
Istnieje ryzyko, ze niewyptacalnos¢ badz pogorszenie sie sytuacji finansowej ktéregokolwiek z emitentéw
instrumentow dtuznych moze w istotny sposéb wptyngé¢ na Wartos¢ Aktywdéw Netto Funduszu i wartosc
Certyfikatow Inwestycyjnych. Istnieje ponadto ryzyko utraty czesci Aktywdéw Funduszu lub poniesienia przez
Fundusz straty w przypadku takich zdarzen jak: utrata wyptacalnosci przez kontrahenta, z ktérym Fundusz
zawart umowe, lub emitenta instrumentéw finansowych nabywanych przez Fundusz; niewywigzanie sie przez
kontrahenta, emitenta lub gwaranta ze zobowigzan z tytutu zawartych z Funduszem transakcji, uméw lub
wyemitowanych instrumentow finansowych lub opdZznienie w wywigzaniu sie z takich zobowigzan; utrata lub
obnizenie wartosci zabezpieczen ustanowionych przez emitenta lub kontrahenta Funduszu zwigzanych z
zawartymi przez Fundusz umowami dotyczgcymi Aktywéw Funduszu lub dotyczgcych nabytych przez Fundusz
instrumentow finansowych; inne zdarzenia dotyczgce emitenta lub kontrahenta Funduszu, w wyniku ktérych
nastapi obnizenie wartosci posiadanego przez Fundusz instrumentu finansowego lub nie nastgpi sptata
naleznosci wobec Funduszu.
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 majgtkowe
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 okredlonym w Statucie i Ustawie zakresie uprawnien Zgromadzenia Inwestoréw,
Uczestnik nie ma wptywu na fakt podjecia lub niepodjecia takich dziatan, w tym w szczegdlnosci Uczestnicy
Funduszu nie majg wptywu na decyzje inwestycyjne podejmowane w ramach zarzadzania 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
s3 nielimitowane i pokrywane z jego Aktywéw w wysokosci wynikajacej w znacznej mierze z umoéw, na
podstawie ktérych Fundusz zobowigzany jest do ich uiszczenia. W zwigzku z powyziszym istnieje ryzyko
obcigzania Aktywoéw 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 cigzyé bedg na innych
podmiotach.

d. Ryzyko zwigzane z mozliwoscig przeprowadzenia kolejnych emisji Certyfikatow Inwestycyjnych
Podejmujac decyzje o dokonaniu ewentualnych kolejnych emisji Certyfikatdw Inwestycyjnych, Zarzad
Towarzystwa okresli zasady, jak rowniez wartos¢ tych emisji. Istnieje ryzyko, ze aktywa Funduszu uzyskane w
kolejnych emisjach Certyfikatéw moga zosta¢ mniej korzystnie ulokowane, a takze, iz warto$¢ aktywow
wnoszonych w zwigzku z Ryzykiem wyceny aktywéw wnoszonych moze wptyngé na wahania, w tym spadek
wartosci Certyfikatdw Inwestycyjnych Funduszu lub ptynnosci lokat w Certyfikaty Funduszu. Wywotane to moze
by¢ miedzy innymi tym, ze warunki rynkowe (wskazniki ekonomiczne charakteryzujgce rynek) w chwili
dokonywania drugiej lub kolejnych emisji mogg znaczaco odbiega¢ 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 sposdb mniej korzystny niz aktywa pozyskane w drodze wczesniejszych emisji. W
przypadku, gdy aktywa Funduszu uzyskane w kolejnych emisjach zostang ulokowane mniej korzystnie, lub gdy
nastapi spadek wartosci aktywdw wnoszonych podczas pierwszej i kolejnych wyceny po ich wniesieniu do
Funduszu bedzie to miato wplyw na wyniki catego Funduszu. Towarzystwo podejmuje decyzje o
przeprowadzeniu kolejnych emisji, chyba ze Zgromadzenie Inwestoréw nie wyrazi zgody na emisje nowych
certyfikatow inwestycyjnych 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¢ Certyfikatéw Funduszu na rynku wtérnym bedzie bardzo ograniczona a mozliwos¢ wczesniejszego
wyjscia z inwestycji w Fundusz poprzez sprzedaz Certyfikatdw bedzie istotnie zredukowana.

f.  Ryzyko wykupu Certyfikatéw Inwestycyjnych Funduszu
W zwigzku z innymi ryzykami opisanymi w niniejszych Warunkach Emisji istnieje ryzyko braku ptynnosci
Funduszu w zakresie mozliwosci dokonania wykupu wszystkich Certyfikatow Inwestycyjnych Funduszu
zgtoszonych do wykupu na dany Dzieh Wyceny.

Wykup Certyfikatéw Inwestycyjnych nastgpi¢ moze wytgcznie w przypadku, w ktérym Fundusz posiada lokaty w
Instrumentach Rynku Pienieznego i depozytach pozwalajgce na wyptate s$rodkéw z tytutu umorzenia
Certyfikatow Inwestycyjnych w zwigzku z ich wykupem. Liczba Certyfikatéw przeznaczonych do wykupu
uzalezniona bedzie od wartosci Instrumentdw Rynku Pienieznego i depozytéw pozwalajacych 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 6 (szesciu) miesiecy
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po dniu wyptaty, okreslong przez Towarzystwo, przy uwzglednieniu zawartych przez Fundusz uméw i innych i
zobowigzan Funduszu. Wartos¢ srodkdw pozwalajacych na wyptate z tytutu umorzenia Certyfikatow
Inwestycyjnych w zwigzku z ich wykupem ustalana bedzie w Dniu Wykupu. W przypadku, w ktérym wartos¢
srodkéw pozwalajgcych na wypfate z tytutu umorzenia Certyfikatéw Inwestycyjnych w zwigzku z ich wykupem
nie bedzie pozwala¢ na wykupienie wszystkich Certyfikatow Inwestycyjnych przedstawionych przez
Uczestnikow do wykupu, zagdania wykupienia Certyfikatdw Inwestycyjnych podlegajg proporcjonalnej redukcji.
Ryzyko braku mozliwosci realizacja ztozonego zgdania wykupu moze wystgpi¢ réwniez w przypadku, w ktérym
na dany Dzien Wykupu zostang zfozone zadania wykupu na liczbe Certyfikatdw o tacznej wartosci
przekraczajgcej 5% Wartosci Aktywéw Netto obliczonej na ten Dzien Wykupu. W takiej sytuacji Towarzystwo
moze zdecydowaé¢ o redukcji ztozonych zadan wykupu w taki sposdb, aby taczna wartos¢ Certyfikatow
wykupionych w tym dniu Wykupu nie przekroczyta 5% Wartosci Aktywow Netto.

g. Ryzyko zmiany Statutu
Zmiany Statutu nie wymagajg za wyjgtkiem przypadkéw okreslonych w Ustawie, zgody Uczestnikow 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 Aktywow
Funduszu.

h. Ryzyko zwigzane z funkcjonowaniem Zgromadzenia Inwestoréw
Zwraca sie uwage Inwestoréow na fakt, ze organem Funduszu, oprocz Towarzystwa, jest Zgromadzenie
Inwestoréw, 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 rozwigzania Funduszu w czasie jego trwania
Zwraca sie uwage Inwestorow na fakt, ze Fundusz ulega rozwigzaniu w przypadku wystgpienia zdarzen
wskazanych w Statucie, a w szczegdlnosci gdy:

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

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

iii. Zgromadzenie Inwestoréw podejmie uchwate o rozwigzaniu Funduszu wiekszoscig 2/3 gtosow;
iv. Towarzystwo podejmie decyzje o rozwigzaniu Funduszu, przy czym Towarzystwo ma prawo podjac
decyzje o rozwigzaniu Funduszu, gdy:
a) w ktérymkolwiek Dniu Wyceny wartos¢ Aktywoéw Funduszu spadnie ponizej kwoty 2 000 000,00
(dwdch milionéw) ztotych,

b) koszty zarzadzania Funduszem pokrywane przez Towarzystwo z wynagrodzenia za zarzadzanie w
okresie co najmniej trzech miesiecy dziatalnosci Funduszu przewyzszg przychody Towarzystwa z
tytutu wynagrodzenia za zarzadzanie,

c) ulegng zmianie przepisy dotyczgce opodatkowania podatkiem od oséb prawnych 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 Aktywow Funduszu, $ciggnieciu naleznosci
Funduszu, zaspokojeniu wierzycieli Funduszu i umorzeniu Certyfikatdw Inwestycyjnych przez wyptate
uzyskanych s$rodkéw pienieznych Uczestnikom Funduszu, proporcjonalnie do liczby posiadanych przez nich
Certyfikatow. Zbywanie Aktywow Funduszu bedzie dokonane z nalezytym uwzglednieniem interesow
Uczestnikéw Funduszu. Srodki pienieine, ktérych wyptacenie nie byto mozliwe, likwidator przekaze do
depozytu sgdowego. Likwidatorem Funduszu jest Towarzystwo, chyba ze Komisja Nadzoru Finansowego
wyznaczy innego niz Towarzystwo likwidatora Funduszu.





Zwraca sie uwage Inwestordw na sytuacje, w ktérej moze dojs¢ do rozwigzania i likwidacji Funduszu ze wzgledu
na uptyw czasu wskazany w pkt r. ponizej.

j. Ryzyko operacyjne
Ryzyko operacyjne objawia sie w mozliwosci poniesienia strat w wyniku nieadekwatnych lub zawodnych
proceséw wewnetrznych, btedéw ludzkich, btedow systemdw, btedéw podmiotéow pracujgcych na zlecenie
Funduszu lub Towarzystwa lub w wyniku zdarzen zewnetrznych. W szczegdlnosci, zawodny proces moze
przejawia¢ sie btednym lub opdznionym rozliczeniem transakcji, a btad ludzki moze przejawiaé sie
przeprowadzeniem nieautoryzowanych transakcji. Btedne dziatanie systeméw moze przejawiaé¢ sie, w
szczegllnosci, zawieszeniem systeméw komputerowych uniemozliwiajgcym przeprowadzenie transakcji a
niekorzystne zdarzenia zewnetrzne - stratami w wyniku klesk naturalnych lub atakéw terrorystycznych.

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

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

m. Ryzyko zmiany Warunkéw Emisji Certyfikatow Inwestycyjnych Funduszu
W trakcie emisji Certyfikatow Inwestycyjnych Funduszu, Towarzystwo moze podja¢ decyzje o zmianie danych
zawartych w Warunkach Emisji Certyfikatow Inwestycyjnych danej serii. Informacje o zmianie danych
zawartych w Warunkach Emisji, w okresie ich waznosci, bedg przekazywane w formie i terminach wskazanych
w Warunkach Emisji w Rozdziale | pkt. 11. Zmiana Warunkdw Emisji nie wymaga uzyskania zgody Uczestnikow.

4. Sktad osobowy zarzagdu Towarzystwa oraz sktad Rady Nadzorczej Towarzystwa

Na dzien 31 grudnia 2018 roku sktad Zarzgdu Spétki byt nastepujacy:

1. Tomasz Stadnik - Prezes Zarzadu
2. Piotr Dygas - Wiceprezes Zarzadu
3. Witold Chus¢ - Wiceprezes Zarzadu

W okresie sprawozdawczym wystgpity nastepujgce zmiany w sktadzie Zarzgdu Spétki:
1. zdniem 5 pazdziernika 2018 r., p. Jakub Ryba zostat odwotany ze sktadu Zarzgdu Spétki;
2. zdniem 8 pazdziernika 2018 r., p. Witold Chus¢ zostat powotany do sktadu Zarzadu Spétki, do petnienia
funkcji Wiceprezesa Zarzadu Spétki.
Po okresie sprawozdawczym wystapity nastepujgce zmiany w sktadzie Zarzgdu Spotki
1. w dniu 27 marca 2019 r., p. Tomasz Stadnik ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji Prezesa Zarzadu
Spotki, ze skutkiem na dzien 19 kwietnia 2019 .,
2. w dniu 27 marca 2019 r., p. Piotr Dygas ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji Wiceprezesa Zarzadu
Spotki, ze skutkiem na dzien 27 marca 2019 r.
3. zdniem 28 marca 2019 r., p. Ireneusz Fafara - Cztonek Rady Nadzorczej Spotki zostat oddelegowany do
czasowego wykonywania czynnosci Cztonka Zarzagdu

Na dzien 31 grudnia 2018 roku sktad Rady Nadzorczej Spétki byt nastepujacy:

1. Rafat Mania - Przewodniczacy Rady Nadzorczej
2. lreneusz Fafara - Zastepca Przewodniczgcego Rady Nadzorczej
3. Bogustaw Galewski - Cztonek Rady Nadzorczej





4.
5.
6.

Piotr Kaminski - Cztonek Rady Nadzorczej
Andrzej Ladko - Cztonek Rady Nadzorczej
Marek Szuszkiewicz - Cztonek Rady Nadzorczej

W okresie sprawozdawczym wystgpity nastepujgce zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej Spotki:

1)

2)

3)
4)

5)
6)
7)

8)

9)

z dniem 31 sierpnia 2018 r., p. Marzena Bielecka ztozyta rezygnacje z zasiadania w Radzie Nadzorczej
Spotki;

z dniem 1 wrzesnia 2018 r., p. Krzysztof Jajuga ztozyt rezygnacje z zasiadania w Radzie Nadzorczej
Spotki;

z dniem 18 wrzesnia 2018 r., p. Piotr Osiecki zostat odwotany ze sktadu Rady Nadzorczej Spotki;

z dniem 18 wrzesnia 2018 r., p. Rafat Mania powotany zostat do sktadu Rady Nadzorczej Spotki, w dniu
za$ 20 wrzesnia 2018 r. zostat wybrany na Przewodniczgcego Rady Nadzorczej;

z dniem 18 wrzesnia 2018 r., p. Ireneusz Fafara powotany zostat do sktadu Rady Nadzorczej Spotki, w
dniu zas 20 wrzesnia 2018 r. zostat wybrany na Zastepce Przewodniczgcego Rady Nadzorczej;

z dniem 18 wrzesnia 2018 r., p. Piotr Kaminski powotany zostat do sktadu Rady Nadzorczej Spoétki;

z dniem 18 wrzesnia 2018 r., p. Radostaw Kudta powotany zostat do sktadu Rady Nadzorczej Spotki;

z dniem 8 pazdziernika 2018 r., p. Radostaw Kudta ztozyt rezygnacje z zasiadania w Radzie Nadzorczej
Spotki;

z dniem 13 listopada 2018 r. r., p. Marek Szuszkiewicz zostat powotany do sktadu Rady Nadzorczej
Spotki.

W ramach Rady Nadzorczej wyodrebnione s Komitet Audytu oraz Komitet ds. Wynagrodzen, wspierajgce Rade

Nadzorczg w wykonywaniu jej obowigzkéw kontrolnych i nadzorczych.

Na dzierh 31 grudnia 2018 roku sktad Komitetu ds. Wynagrodzen byt nastepujacy:

1.
2.
3.

Bogustaw Galewski
Rafat Mania
Ireneusz Fafara

W okresie sprawozdawczym wystgpity nastepujace zmiany w sktadzie Komitetu ds. Wynagrodzen:

a)

b)

z dniem 31 sierpnia 2018 r., p. Marzena Bielecka ztozyta rezygnacje z petnienia funkcji cztonka Rady
Nadzorczej, w zwigzku z czym z tym dniem przestata by¢ cztonkiem Komitetu ds. Wynagrodzen;

z dniem 1 wrzesnia 2018 r., p. Krzysztof Jajuga ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji cztonka Rady
Nadzorczej, w zwigzku z czym z tym dniem przestat by¢ cztonkiem Komitetu ds. Wynagrodzen;

z dniem 20 wrzesnia 2018 r. p. Radostaw Kudta zostat powotany na cztonka Komitetu ds.
Wynagrodzen;

z dniem 20 wrzesnia 2018 r. p. Rafat Mania zostat powotany na cztonka Komitetu ds. Wynagrodzen;

z dniem 8 pazdziernika 2018 r., p. Radostaw Kudta ztozyt rezygnacje z zasiadania w Radzie Nadzorczej
Spotki, w zwigzku z czym z tym dniem przestat by¢ cztonkiem Komitetu ds. Wynagrodzen;

z dniem 23 listopada 2018 r., p. Ireneusz Fafara zostat powotany na cztonka Komitetu ds.
Wynagrodzen.

Na dzien 31 grudnia 2017 roku sktad Komitetu Audytu byt nastepujacy:

1.
2.
3.

Andrzej Ladko
Ireneusz Fafara
Marek Szuszkiewicz

W okresie sprawozdawczym wystgpity nastepujgce zmiany w sktadzie Komitetu Audytu:

a)

b)

c)

z dniem 31 sierpnia 2018 r., p. Marzena Bielecka ztozyta rezygnacje z petnienia funkcji cztonka Rady
Nadzorczej, w zwigzku z czym z tym dniem przestata by¢ cztonkiem Komitetu Audytu;

z dniem 1 wrzesnia 2018 r., p. Krzysztof Jajuga ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji cztonka Rady
Nadzorczej, w zwigzku z czym z tym dniem przestat by¢ cztonkiem Komitetu Audytu;

z dniem 20 wrzesnia 2018 r. p. Ireneusz Fafara zostat powotany na cztonka Komitetu ds. Wynagrodzen;
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d) zdniem 20 wrzesnia 2018 r. p. Radostaw Kudta ostat powotany na cztonka Komitetu ds. Wynagrodzen

e) z dniem 8 pazdziernika 2018 r., p. Radostaw Kudta ztozyt rezygnacje z zasiadania w Radzie Nadzorczej
Spotki, w zwigzku z czym z tym dniem przestat by¢ cztonkiem Komitetu Audytu;

f) z dniem 23 listopada 2018 r. p. Marek Szuszkiewicz zostat powotany do sktadu Komitetu Audytu.

Na dzierr 31 grudnia 2018 roku Prokurentami Towarzystwa byli:
1. Janusz Niemiec
2. tukasz Stelmasiak
W okresie sprawozdawczym wystgpity nastepujgce zmiany w sktadzie Prokurentow Towarzystwa:
1. wdniu 21 maja 2018 r. Pan tukasz Maciak zostat odwotany z petnienia funkcji prokurenta;
2. w dniu 27 czerwca 2018 roku Zarzad Towarzystwa powierzyt Panu tukaszowi Stelmasiak petnienie
funkcji Prokurenta, ze skutkiem od dnia uwzglednienia tej okolicznosci w KRS.

5. Zdarzenia istotnie wptywajgce na dziatalno$¢ Funduszu, jakie nastgpity w roku obrotowym, a takie po
jego zakonczeniu, do dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego
Do istotnych zdarzen, jakie miaty miejsce w okresie sprawozdawczym nalezy:

1. Zmiana zasad wykupywania Certyfikatow Inwestycyjnych Funduszu

W zwigzku z zaobserwowaniem przez Altus TFI S.A. — poprzedni podmiot zarzadzajacy Funduszem, rosngcego
wolumen zgdan wykupu Certyfikatdow w okresie od wrzesnia 2018 r., 6wczesny podmiot zarzadzajacy podjat
decyzje o zmianie zasad wykupywania Certyfikatow Inwestycyjnych Funduszu. Zdecydowano o wprowadzeniu
czasowego ograniczenia realizacji zadan wykupu do dnia 28 lutego 2019 r. wigcznie. Wprowadzono réowniez
minimalny wolumen zgdan wykupu podlegajacych realizacji zagdan wykupu na poziomie 7%.

Powyisze dziatanie motywowane byto faktem, ze lawinowy wzrost sktadanych zgdan wykupu spowodowany
byt okoliczno$ciami niezwigzanymi z dziatalnoscig inwestycyjng Funduszu i jednoczesnie wymuszat wyprzedaz
aktywow Funduszy niezaleznie od biezgcej sytuacji rynkowej oraz oferowanej ceny za te aktywa. Jednoczesnie
powtarzajgce sie transakcje sprzedazy poszczegdlnych sktadnikéw portfela Funduszy, przektadaty sie w
praktyce na staty spadek wartosci wyceny rynkowej tych aktywow, co w konsekwencji pociggato za sobg spadek
wartosci aktywdéw Funduszu, oddziatujgc bezposrednio w negatywny sposéb na interes jego Uczestnikow.

2. Przejecie zarzadzania Funduszem przez Rockbridge TFI S.A.
Przejecie zarzadzania Funduszem przez Rockbridge TFI S.A. nastgpito w dniu 4 grudnia 2018 r., na mocy umowy
z Altus TFI S.A. Przejecie zarzadzania nastgpito po wyrazeniu zgody na powyisze przez Zgromadzenie
Inwestoréw Funduszu. Powyzsze dziatanie miato na celu ograniczenie ryzyk regulacyjnych wynikajgcych z
niekorzystnej sytuacji wizerunkowej i regulacyjnej Altus TFl S.A. i w konsekwencji oderwanie sytuacji
Uczestnikéw Funduszu od sytuacji zarzadzajacego.

Do istotnych zdarzen, jakie miaty miejsce po zakonczeniu w okresu sprawozdawczego nalezy zmiana zasad
wykupywania Certyfikatdw po przejeciu zarzadzania przez Rockbridge TFl. Towarzystwo postanowito o
ponownym ograniczeniu wykupywania certyfikatow, zakreslajgc termin ograniczenia na koniec 2019 roku.
Przedmiotowa decyzja spowodowana byta faktem, ze brak ograniczenia wykupéw mogtby spowodowacd
catkowity odptyw srodkéw ptynnych z portfela pozostawiajgc Inwestorow kontynuujacych inwestycje w skrajnie
niekorzystnym potozeniu wzgledem Inwestoréw opuszczajgcych Fundusz. Sytuacja taka uniemozliwiataby
rowniez zarzadzanie Funduszem i realizowanie jego strategii. Dodatkowo Inwestorzy opuszczajgcy Fundusz
mogliby spowodowac zanizenie wyceny witasnych inwestycji ze wzgledu na konieczno$¢ wyprzedazy aktywow
posiadajacych jakakolwiek ptynnosc po bardzo niekorzystnych cenach.
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Do okolicznosci mogacych miec¢ istotny wptyw na rozwdj Funduszu zostat zakwalifikowany poziom
oczekiwanych zadan wykupu certyfikatdbw. W celu ograniczenia negatywnego wptywu tego czynnika na
dziatalnos¢ Funduszu podjeto dziatania opisane powyzej.

6. Przewidywane kierunki rozwoju jednostki

Przyszta sytuacja finansowa Funduszu uzalezniona jest w gtdwnej mierze od wahan cen instrumentéw
finansowych, ktére moga stanowi¢ przedmiot lokat portfela zgodnie z politykg inwestycyjng okreslong w
statucie Funduszu. Fundusz bedzie kontynuowat dziatalno$¢ inwestycyjng zgodnie z polityka inwestycyjna
okreslong w statucie Funduszu. Zdolnos¢ 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 wynikow osiggnietych przez Fundusz w
okresie sprawozdawczym

Na dzien 31 grudnia 2018 r., warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny wynosita 86,02 zt co oznacza

spadek w stosunku do wyceny na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego o 31,70%

Aktywa Netto Funduszu wynosity na dzien bilansowy 37 068 tys. zt, a wynik z operacji -25 231 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 badawcze;j.

W okresie sprawozdawczym Fundusz przeprowadzit emisje, w ramach ktérych tgcznie zostato wyemitowanych

65 436 certyfikatow inwestycyjnych Funduszu.

W okresie sprawozdawczym Fundusz wykupit 432 481 certyfikatow inwestycyjnych.

9. Przeglad dziatan inwestycyjnych podjetych w danym roku lub okresie oraz przeglad portfela AFl na
koniec roku lub koniec okresu
W okresie sprawozdawczym Fundusz prowadzit 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 i zagranicznym. Fundusz w gtéwnej
mierze nabywat akcje notowane na rynku regulowanym oraz dtuzne papiery wartosciowe.
Fundusz lokujac Aktywa Funduszu dazy do osiggania dodatnich stop zwrotu w skali roku, niezaleznie od
biezgcej koniunktury na rynkach finansowych na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej oraz na rynkach
zagranicznych.
Na wynik Funduszu w okresie sprawozdawczym znaczy wptyw miat wysoki poziom oczekiwanych zgdan wykupu
certyfikatow. Okoliczno$¢ ta wymuszata wyprzedaz aktywdéw Funduszy niezaleznie od biezgcej sytuacji
rynkowej oraz oferowanej ceny za te aktywa. Jednoczesnie powtarzajagce sie transakcje sprzedazy
poszczegdlnych sktadnikéw portfela Funduszy, przektadaty sie w praktyce na staty spadek wartosci wyceny
rynkowej tych aktywow, co w konsekwencji pociggato za sobg spadek wartosci aktywow Funduszu, oddziatujac
bezposrednio w negatywny sposdb na interes jego Uczestnikdw.

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

W okresie sprawozdawczym wartos¢ netto na certyfikat inwestycyjny wahata sie od 86,02 zt (wg wyceny na
dzien 31 grudnia 2018 r.) do 129,08 zt (wg wyceny na dzien 31 stycznia 2018 r.) Na wartos$¢ certyfikatow
wptywata sytuacja na rynku finansowym oraz wolumen skfadanych przez Uczestnikéw zgdan wykupu
Certyfikatow Inwestycyjnych Fundusz, skutkujgcy koniecznoscig sprzedazy czesci aktywdéw Funduszu pod presjg
czasu i zamiarem realizacji sktadanych zadan w mozliwe wysokim stopniu.
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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 2018 r.

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

W ocenie Towarzystwa sporzadzone Sprawozdanie Finansowe zawiera uczciwy i zrownowazony przeglad

dziatalnosci i wynikow uzyskanych przez Fundusz.

Opis gtownych 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.

Na dzieh sporzadzenia niniejszego sprawozdania nie sg identyfikowane niepewnosci ekonomiczne, z ktérymi

mogtby sie zetkngé Fundusz.

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 udziatéw wtasnych. Fundusz nie posiada oddziatéw.

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

W celu zarzadzania ryzykiem finansowym i kredytowym Fundusz moze zawiera¢ umowy, ktérych przedmiotem
s3 instrumenty pochodne. Zasady zawieranie w/w umow okres$lone s3 w Ustawie oraz Statucie Funduszu.
Fundusz nie stosuje instrumentédw pochodnych w celu zarzadzania ryzykiem istotnych zaktécen przeptywdw
pienieznych oraz utraty ptynnosci finansowej.

Informacja o Instrumentach pochodnych bedacych w posiadaniu Funduszu na dzien 31 grudnia 2018 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 statg ocene narazenia Funduszu na
poszczegdlne rodzaje ryzyka oraz jego pomiaru i zarzadzania nim, przestrzeganie limitéw catkowitej ekspozycji
oraz ryzyka kontrahenta, zarzadzania 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
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W okresie sprawozdawczym Fundusz nie zawart takich transakc;ji

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 terminéw
ich wymagalnosci oraz o udzielonych poreczeniach i gwarancjach

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie udzielat i nie zaciggat kredytéw 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 Srodowiska naturalnego.

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

W okresie sprawozdawczym Fundusz odnotowat spadek WANCI 0 31,70%, WAN/CI na dzien bilansowy wyniosta
86,02 zt ; udziat wynagrodzenia Towarzystwa z tytutu zarzadzania w sredniej wartosci aktywdow netto Funduszu
wynosi 4,02%.

Z uwagi na to, iz Fundusz nie zatrudnia pracownikdw 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 opisujgcej polityke inwestycyjng Funduszu.

24. Gtéwne rodzaje niepewnosci ekonomicznych

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

25. Gitéwne rodzaje ryzyka

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

Warszawa, 19 kwietnia 2019 .

Tomasz Stadnik Witold Chus¢ Ireneusz Fafara
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Cztonek Rady Nadzorczej

delegowany do czasowego
wykonywania czynnosci
Cztonka 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 AFl prezentuje ponizej
informacje o transakcjach finansowanych z uzyciem papieréow wartosciowych i o swapach
przychodu catkowitego Alter Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Aktywnego Akcji

Dane prezentowane sg w tysigcach ztotych (tys. PLN) Dane na dzien 2018-12-31

Wedtug stanu na dzien 2018-12-31 fundusz nie posiadat zaciggnietych/udzielonych pozyczek papieréw
wartosciowych oraz nie posiadat zawartej transakcji zwrotnej kupno-sprzedaz/transakcji zwrotnej sprzedaz-
kupno.

Dane ogdlne:

Kwota pozyczonych papieréw warto$ciowych i towaréw wyrazona jako odsetek
catkowitych aktywéw mogacych by¢ przedmiotem pozyczki (z wytaczeniem srodkéw -
pienieznych i ich ekwiwalentéw)

Kwota aktywow bedacych przedmiotem kazdego rodzaju transakcji finansowanych z uzyciem papieréw
wartosciowych oraz przedmiotem swapow przychodu catkowitego (wyrazona jako kwota bezwzgledna w walucie
przedsiebiorstwa zbiorowego inwestowania i jako odsetek zarzadzanych aktywow przedsiebiorstwa zbiorowego
inwestowania):

Kwota bezwzgledna w PLN 0
Odsetek zarzadzanych aktywow 0

Dane dotyczace koncentracji:

10 najwiekszych wystawcow zabezpieczen we wszystkich transakcjach finansowanych z uzyciem papierow
wartosciowych i swapach przychodu catkowitego (w podziale na wolumeny papierow wartosciowych i towarow
otrzymanych jako zabezpieczenie wedtug nazwy/nazwiska wystawcy)

10 najwazniejszych kontrahentow odrebnie dla poszczegdlnych rodzajow transakcji finansowanych z uzyciem
papieréw wartosciowych i dla swapoéw przychodu catkowitego (nazwisko/nazwa kontrahenta oraz wolumen brutto
transakcji pozostajacych do rozliczenia)

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

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

Zbiorcze dane dotyczace transakciji:
Udzielanie pozyczek papieréw wartosciowych lub towaréw oraz zaciaganie pozyczek
papierow wartosciowych lub towarow

Rodzaj i jakos¢ zabezpieczen -
Okres zapadalnosci zabezpieczen w podziale wedtug nastepujacych klas
zapadalnosci

Waluta zabezpieczen -

Okres zapadalnosci w odniesieniu do transakcji finansowanych z uzyciem
papieréw wartosciowych i do swapéw 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 jakos¢ zabezpieczen -

Okres zapadalnosci zabezpieczen w podziale wedtug nastepujacych klas
zapadalnosci

Waluta zabezpieczen -

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

Kraj, w ktérym kontrahenci maja siedziby -

Rozliczenie i rozrachunek -






Dane dotyczace ponownego wykorzystania zabezpieczen:

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

Zyski przedsiebiorstwa zbiorowego inwestowania z tytutu reinwestowanych

zabezpieczen gotéwkowych

Przechowywanie zabezpieczen otrzymanych przez przedsiebiorstwo zbiorowego

inwestowania:

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

kazdego z powiernikow.

Liczba powiernikow

Powiernik

Kwota aktywow stanowiacych
zabezpieczenie

Przechowywanie zabezpieczen udzielonych przez przedsiebiorstwo zbiorowego

inwestowania:

Odsetek zabezpieczen posiadanych na odrebnych rachunkach

Odsetek zabezpieczen posiadanych na wspdlnych rachunkach

Odsetek zabezpieczen posiadanych na wszelkich innych rachunkach

Dane dotyczace rentownosci i kosztow:

od 2018-01-01 do 2018-12-31

Rentownosé

Koszty

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

Kwota

Odsetek

Kwota

Odsetek

- Przedsiebiorstwa zbiorowego
inwestowania

140

100%

- Zarzadzajacy przedsiebiorstwem
zbiorowego inwestowania

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

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

Kwota

Odsetek

Kwota

Odsetek

- Przedsiebiorstwa zbiorowego
inwestowania

0 100%

- Zarzadzajacy przedsiebiorstwem
zbiorowego inwestowania

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

Zgodnie z art. 222d ust. 4 pkt 7 ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2018 r. poz. 56 z p6zn. zm.; dalej ,Ustawa”), Rockbridge
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. dotacza do rocznego sprawozdania finansowego Alter Funduszu
Inwestycyjnego Zamknigtego Aktywnego Akcji nastepujgce informacije:

1) Liczba pracownikéw towarzystwa: 33 osoby
(stan zatrudnienia na dzien 31.12.2018, pracownicy zatrudnieni w oparciu 0 umowe o prace).

2) Catkowita kwota wynagrodzen wyptacona w 2018 roku:

catkowita kwota wynagrodzen wyptacona pracownikom Rockbridge TFI SAw 2018 6 530 384,80
roku
catkowita kwota wynagrodzen statych wyptacona pracownikom Rockbridge TFI SA w 5727 927.44
2018 roku
catkowita kwota wynagrodzen zmiennych* wyptacona pracownikom Rockbridge TFI SA

802 457,36
w 2018 roku

* catkowita kwota wynagrodzen zmiennych zawiera: dodatek funkcyjny, nagrode specjalng, premie uznaniowa, wynagrodzenie dodatkowe,
ekwiwalent za urlop, wynagrodzenie chorobowe, $wiadczenia wyptacone pracownikom w zwigzku z rozwigzaniem stosunku pracy

w tym:

catkowita kwota wynagrodzen wyptacona w 2018 roku pracownikom Rockbridge 4167 087 47
TFI SA, o ktérych mowa w art. 47a ustawy o funduszach inwestycyjnych '
catkowita kwota wynagrodzen statych wyptacona w 2018 roku pracownikom Rockbridge 3499 245 18
TFI SA, o ktérych mowa w art. 47a ustawy o funduszach inwestycyjnych '
catkowita kwota wynagrodzen zmiennych* wyptacona w 2018 roku pracownikom 667 842.29
Rockbridge TFI SA, o ktdrych mowa w art. 47a ustawy o funduszach inwestycyjnych '

3) Fundusz nie wyptacat wynagrodzenia dodatkowego z wtasnych srodkéw za rok 2018.

Warszawa, 19 kwietnia 2019 r.

Tomasz Stadnik Witold Chus¢ Ireneusz Fafara
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Cztonek Rady Nadzorczej

delegowany do czasowego
wykonywania czynnosci
Cztonka Zarzadu
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Bank
BNP PARIBAS zmieniajacego sie

$wiata

Warszawa, dnia 19 kwietnia 2019 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajge stosownie do dyspozycji § 37 ust.1 pkt 2 Rozporzgdzenia Ministra
Finanséw z dnia 24 grudnia 2007r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowodci
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859} — BNP Paribas Bank Polska S.A.
joko Depozytariusz dla ALTER Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywny Akgji
(zwanego dalej Funduszem), zarzqdzanego przez Rockbridge Towarzystwo Funduszy
Enwes’rycylinych S.A., oswiadcza, ze dane dotyczqcee standw aktywdw Funduszu, w tym
w szczegdlnodci aktywéw zapisanych na rachunkach bankowych i papieréw
wartosciowych oraz poiytkéw z nich wynikajgeych, przedstawionych w rocznym
sprawozdaniu finansowym Funduszu, sporzqdzonym za okres od 1 stycznia 2018r.

do 31 grudnia 2018r., sq zgodne ze stanem faktycznym.

Maclef Rolski

BNP Paribas Bank Polska Spétka Akcyjna z siedziba w Warszawie przy ul. Kasprzaka 10416, 01-211 Warszawa, zarejestrowany w rejeslize przedsigbiorcéw Krajowego Rajestru Sgdowego
przez 8ad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, Xl Wydzial Gespodarczy Krsiowago Rejestru Sadowsge pod ar KRS 00000141571, posiadajcy NP 526-10-08-546 oraz kapital zaklatowy
w wysoko$ci 147 418 918 zi w caloéct wplacony. \1/






