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22 kwietnia 2020 r.

Szanowni Panstwo,

przedstawiamy Panstwu sprawozdanie finansowe Altus NS FIZ Wierzytelnosci 3 (,Fundusz’) zarzadzanego przez
Rockbridge Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 roku.

Na koniec okresu sprawozdawczego wartos¢ aktywéw netto Funduszu wynosita 45,6 min ziotych.

Stopa zwrotu
W zwigzku z prowadzong politykg inwestycyjng w okresie sprawozdawczym warto$¢ aktywow netto na certyfikat
inwestycyjny spadta o 15,90%.

Jestesmy przekonani, ze w 2020 roku uwarunkowania rynkowe bedg sprzyjaty osigganiu lepszych wynikow przez
fundusze inwestycyjne, ktérymi zarzgdzamy. Dziekujemy za okazane nam zaufanie.

Z wyrazami szacunku,

Krzysztof Mazurek Witold Chus¢
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzagdu

Rockbridge Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie, przy ulicy Marszatkowskiej 142, wpisana do
rejestru przedsiebiorcdw prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Miasta Stotecznego Warszawy, XII Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS 0000002970, NIP: 527-21-53-832. Kapitat zaktadowy i wptacony:
29.501.336,00 zt
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OSWIADCZENIE ZARZADU

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

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

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

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 zawodowe;.

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

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

Warszawa, 22 kwietnia 2020 r.

Krzysztof Mazurek Witold Chus¢

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
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SPRAWOZDANIE FINANSOWE

ALTUS NIESTANDARYZOWANY SEKURYTYZACYJNY
FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY WIERZYTELNOSCI 3

ZA OKRES
OD 1 STYCZNIA 2019 ROKU DO 31 GRUDNIA 2019 ROKU





Sprawozdanie finansowe obejmuje:

1. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego;
2. Zestawienie lokat;

3. Bilans;

4. Rachunek wyniku z operaciji;

5. Zestawienie zmian w aktywach netto;

6. Rachunek przeptywow pienieznych;

7. Noty objasniajgce;

8. Informacje dodatkowa.
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1. WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

l. Nazwa Funduszu

ALTUS Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Wierzytelnosci 3 (dalej jako ,Fundusz”) zostat
zarejestrowany w dniu 15 marca 2016 roku w rejestrze funduszy inwestycyjnych pod numerem RFI 1322. Pierwsza wycena
aktywow netto oraz aktywow netto na certyfikat inwestycyjny zostata dokonana w dniu 21 marca 2016 r.

Fundusz jest funduszem inwestycyjnym zamknietym - niestandaryzowanym funduszem sekurytyzacyjnym w rozumieniu ustawy
z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz.U. 2020 poz.
95), dalej jako "Ustawa”.

Fundusz nie jest funduszem publicznym w rozumieniu definicji art. 2 pkt. 39 Ustawy.
Fundusz zostat utworzony na czas nieokreslony.
Il Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

Do dnia 14 stycznia 2019 roku Fundusz byt zarzgdzany przez ALTUS Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w
Warszawie przy ul. Pankiewicza 3, wpisana do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy,
Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem KRS 0000290831, zwane dalej ,Towarzystwem”.

Od 15 stycznia 2019 roku zarzadzajgcym Funduszu jest Rockbridge Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna
(do dnia 19 wrzesnia 2017 roku BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna) z siedzibg w Warszawie pod
adresem: ul. Marszatkowska 142, 00-061 Warszawa. Towarzystwo wpisane jest do rejestru przedsigbiorcéw prowadzonego przez
Sad Rejonowy dla Miasta Stotecznego Warszawy, XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod Nr KRS
0000002970.

Podmiotem, ktéremu zostato powierzone prowadzenie ksiag rachunkowych Funduszu jest ProService Agent Transferowy
Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, przy ul. Konstruktorskiej 12D.

Il Podmiot zarzadzajacy wierzytelnosciami
Zarzadzajgcy wierzytelnosciami Funduszu:

e GetBack S.A. w restrukturyzacji z siedzibg we Wroctawiu, Powstancéw Slgskich 2-4, wpisana do rejestru
przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Wroctawia - Fabrycznej we Wroctawiu VI Wydziat
Gospodarczy KRS pod numerem KRS 0000413997 (zwana dalej ,GetBack”) (umowa zarzgdzania catoscia portfela od
29 stycznia 2016 roku do 14 stycznia 2019 roku), jako nastepca prawny (od dnia 21 grudnia 2017 r.) EGB Investments
S.A. z siedzibg w Bydgoszczy, ul. Kraszewskiego 1, wpisana do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sad
Rejonowy w Bydgoszczy, Xlll Wydziat Gospodarczy pod numerem KRS 0000065491 (zwana dalej ,EGB”).

. CROSS Finance Sp. z 0.0.. z siedzibg w Gdansku, ul. Chtopska 53, wpisana do rejestru przedsigbiorcéw prowadzonego
przez Sad Rejonowy Gdansk-Pétnhoc w Gdansku, VII wydziat gospodarczy KRS 0000103193 (zwana dalej ,CROSS
FINANCE”) (umowa zarzgdzania catoscig portfela od 27 lutego 2019 roku).

V. Podmiot wyceniajacy wierzytelnosci

Podmiotem wyceniajgcym pakiety wierzytelnosci jest Hyperion Partner Sp. z 0.0. z siedzibg w Siechnicach, ul Kwiatkowskiego
24, wpisany do rejestru przedsiebiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Wroctawia - Fabrycznej we Wroctawiu IX
Wydziat Gospodarczy KRS pod numerem KRS 0000646502 (zwana dalej ,Hyperion”).

V. Opis certyfikatow

Od dnia zarejestrowania Funduszu do daty bilansowej Fundusz wyemitowat certyfikaty inwestycyjne serii A, B, C, D, E, F, G, H,
I, K oraz L, bedace niepublicznymi certyfikatami inwestycyjnymi w rozumieniu Ustawy.

Na dzien bilansowy Fundusz posiadat nastepujace serie Certyfikatéw Inwestycyjnych:

) L‘iczba o Cena Lic.zba'
Kategoria wyemltqwar]ych Data emisji emisyjna Waluta certyfikatow
certyfikatow na 2019-12-31
Seria A 197 2016-03-21 200 000,00 PLN 125
Seria B 89 2016-05-25 200 291,79 PLN 59
Seria C 37 2016-06-30 201 866,39 PLN 37
Seria D 5 2019-07-29 202 692,21 PLN 5
SeriaE 5 2016-08-31 203 571,69 PLN 2
Seria F 55 2016-10-31 207 103,86 PLN 47
Seria G 68 2016-11-30 209 033,25 PLN 52
Seria H 5 2016-12-30 210 224,09 PLN 5
Seria | 3 2017-01-31 209 685,31 PLN 0
Seria K 1 2017-03-31 209 713,14 PLN 0
Seria L 1 2017-04-28 211 006,18 PLN 1
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Wszystkie serie certyfikatow inwestycyjnych zostaty optacone w catosci.

Certyfikaty Inwestycyjne emitowane przez Fundusz nie posiadajg cech je réznicujgcych, z certyfikatami z kazdej serii nie sg
zwigzane uprawnienia inne niz dla pozostatych serii oraz nie sg notowane na zadnym rynku.

VL.

Podmiot, ktory przeprowadzit badanie sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostato poddane badaniu przez UHY ECA Audyt Sp. z 0.0. Sp. k. z siedzibg w Warszawie przy ulicy
Potczynska 31a.

VIL.

1)

2)
VI

1)

2)

1
2)
3)

4)

6)

7

8)

1

2)

Cel inwestycyjny Funduszu

Celem inwestycyjnym Funduszu jest:
a. realizacja naleznosci z wierzytelnosci, praw do $wiadczen z tytutu wierzytelnosci, w tym wynikajacych z umoéw
o subpartycypacje, oraz papierow wartosciowych inkorporujgcych wierzytelnosci pieniezne spetniajgce
kryteria okreslone w § 18 ust. 3 Statutu, oraz
b. ochrona realnej wartosci pozostatych lokat Funduszu.
Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego, jednakze dotozy wszelkich staran dla jego realizaciji.

Specjalizacja Funduszu

Dla osiggniecia celu inwestycyjnego, o ktérym mowa w pkt V, Fundusz dokonujgc lokat, o ktérych mowa w art. 18 ust.
3 Statutu, kieruje sie nastepujgcymi kryteriami:

a. rodzajem wierzytelnosci, z uwzglednieniem tytutu z jakiego wierzytelnos¢ powstata,

b. terminem wymagalnosci,

c. okresem przedawnienia,

d. rodzajem dtuznika,

e. oceng prawdopodobienstwa $ciggalnosci naleznosci.
Fundusz, przy doborze lokat okreslonych w art. 18 ust. 1 pkt 2) Statutu, opiera sie na mozliwej do uzyskania rentownosci
i wysokiej ptynnosci lokat, przy zachowaniu bezpieczenstwa lokaty, jak rowniez na ocenie wysokosci oprocentowania
depozytu w stosunku do czasu jej trwania.

Ograniczenia inwestycyjne

Catkowita warto$¢ lokat wskazanych w art. 18 ust. 1 pkt 1) Statutu stanowi¢ bedzie nie mniej niz 75% wartosci Aktywow
Funduszu.

Lokaty w papiery warto$ciowe inkorporujgce wierzytelno$ci pienigzne spetniajgce kryteria okreslone w art. 18 ust. 3
Statutu nie bedg stanowi¢ wiecej niz 25% Wartosci Aktywoéw Netto Funduszu.

Lokaty ulokowane w kategorie lokat okreslone w art. 18 ust. 1 pkt 2) Statutu bedg tacznie stanowi¢ do 25% wartosci
Aktywow Funduszu.

Wierzytelnosci wobec jednego podmiotu nie moga stanowi¢ facznie wigcej niz 20% wartosci Aktywéw Funduszu.
Depozyty w jednym banku krajowym lub instytucji kredytowej nie mogg stanowi¢ wigcej niz 20% wartos$ci Aktywow
Funduszu, z wytgczeniem depozytéw przechowywanych przed Depozytariusza.

Papiery warto$ciowe wyemitowane przez jeden podmiot, wierzytelnosci wobec tego podmiotu i udziaty w tym podmiocie
nie mogg stanowi¢ tacznie wigcej niz 20% wartosci Aktywow Funduszu, przy czym w przypadku zawarcia przez
Fundusz umowy zobowigzujgcej sie do nabycia puli wierzytelnosci lub umowy o subpartycypacje, ograniczenie, o
ktérym mowa w niniejszym ustepie, odnosi sie do poszczegdlnych wierzytelnosci bedgcych przedmiotem sekurytyzacji.
Z zastrzezeniem przepiséw Ustawy, limity okreslone powyzej liczone sg w odniesieniu do Wartosci Aktywéw Netto lub
wartosci Aktywdw Funduszu ustalonych w ostatnim Dniu Wyceny.

Rzeczy ruchome i nieruchomosci, ktérych wtasnos¢ Fundusz nabyt w sposéb, o ktérym mowa w art. 18 ust. 5 pkt 2) i
ust. 6 Statutu, nie mogg stanowi¢ wiecej niz 25% Aktywdéw Funduszu.

Oproécz powyzszych ograniczen Fundusz obowigzujg ograniczenia zawarte w Ustawie.
Okres sprawozdawczy, dzien bilansowy oraz zasady sporzadzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone na dzien 31 grudnia 2019 roku, za okres od dnia 1 stycznia 2019 roku
do dnia 31 grudnia 2019 roku. Sprawozdanie finansowe Funduszu zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania
dziatalnosci gospodarczej przez Fundusz w okresie co najmniej 12 miesiecy po dniu bilansowym, czyli po 31 grudnia
2019 roku. Zarzad Towarzystwa nie stwierdza na dzien podpisania sprawozdania finansowego istnienia faktow i
okolicznosci, ktore wskazywatyby na zagrozenia dla mozliwosci kontynuacji dziatalnosci przez Fundusz w okresie co
najmniej 12 miesigcy po dniu bilansowym na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania bgdz istotnego
ograniczenia przez niego dotychczasowej dziatalnosci.

Na dzien sporzgdzenia sprawozdania finansowego Towarzystwo nie identyfikuje zagrozenia kontunuowania
dziatalnosci wskutek panujacej pandemii wirusa SARS-COV-2 wywotujgcego chorobge COVID-19.
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2.  ZESTAWIENIE LOKAT

Tabela gtéwna

TABELA GLOWNA
SKLADNIKI LOKAT

2019-12-31

2018-12-31

Wartos¢ wedtug
ceny nabycia w
tys.

Wartos¢ wedtug
wyceny na dzien
bilansowy w tys.

Procentowy udziat
w aktywach
ogoétem

Wartos¢ wedtug
ceny nabycia w
tys.

Wartos¢ wedtug
wyceny na dzien
bilansowy w tys.

Procentowy udziat
w aktywach
ogoétem

Akcje

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery warto$ciowe

Instrumenty pochodne

Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnos$cig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania
majgce siedzibe za granicg

Wierzytelno$ci

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

Suma:

92,73%

80,35%

Niniejsze zestawienie lokat nalezy analizowac tgcznie z wprowadzeniem, notami objasniajgcymi oraz informacjg dodatkows, ktére stanowig integralng cze$¢ sprawozdania finansowego.
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Tabele uzupetniajace

Wszystkie dane w tysigcach ztotych za wyjatkiem liczby poszczegdinych sktadnikéw lokat.

$wiadczenie ustug telekomunikacyjnych
na etapie przedsagdowym.3.
Wierzytelnosci niezabezpieczone.4.
Orange Polska S.A.

wynikajgce z
niezaptaconych
naleznosci gtéwnych
z tytutu Swiadczenia
ustug
telekomunikacyjnych
lub innych ustug
$wiadczonych
klientom

Polska

wierzytelnosci z
dnia 19.05.2016

Wartosé Wartosé d\:\lartos’é Procentowy
TABELA UZUPEENIAJACA Nazwa i rodzaj Kraj siedziby Termin Rodzaj éwia:czz:i:a w Liczba wedlaugos:ny we ng%gzzeny udziat w
WIERZYTELNOSCI podmiotu podmiotu wymagalnosci Swiadczenia tys. nabycia w tys. bilansowy w aktyyvach
tys. ogotem
nazwa i rodzaj
podmiotu: firma
telekomunikacyjna,
Orange Polska S.A.;
cechy
PORTFEL ORANGE_01 1. charakteryzujgce
Wierzytelnosci telekomunikacyjne od pakiet:
osob fizycznych i oséb prawnych. 2. wierzytelnosci Umowa
Faktury i noty wynikajgce z umoéw o pieniezne Rzeczpospolita przelewu
$wiadczenie ustug telekomunikacyjnych wynikajgce z Polska 2013-02-15 wierzytelnosci z 11001 4724 1012 1002 211%
na etapie przedsgdowym. 3. niezaptaconych dnia 31.03.2016
Wierzytelnosci niezabezpieczone.4. naleznosci gtéwnych
Orange Polska S.A. z tytutu $wiadczenia
ustug
telekomunikacyjnych
lub innych ustug
$wiadczonych
klientom
nazwa i rodzaj
podmiotu: firma
telekomunikacyjna,
Orange Polska S.A.;
cechy
PORTFEL ORANGE_02 1. charakteryzujgce
Wierzytelnosci telekomunikacyjne od pakiet:
oso6b fizycznych i os6b prawnych.2. wierzytelnosci Umowa
Faktury i noty wynikajgce z umoéw o pieniezne Rzeczpospolita 2007-07-08 przelewu 8884 4949 895 828 1,74%
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Wartos¢

Procentowy

TABELA UZUPEENIAJACA Nazwa i rodzaj Kraj siedziby Termin Rodzaj éwi‘;v:;‘;i(i:a w Liczba w:g?ur;o(f:ny wedr:g%:?e{;eny udziat w
WIERZYTELNOSCI podmiotu podmiotu wymagalnosci Swiadczenia tys. nabycia w tys. bilansowy w aktyyvach
ogotem
tys.
nazwa i rodzaj
PORTFEL PKO BP 02 1. Wierzytelnosci | podmiotu: bank,
bankowe od oséb fizycznych.2. PKO BP S.A; cechy Umowa
Wierzytelnosci bankowe z tytutu charakteryzujgce Rzecznospolita rzelewu
kredytow.3. Wierzytelno$ci pakiet: posp 2006-04-11 pr - 374168 10 079 35 068 27 262 57,34%
} . ) - - Polska wierzytelnosci z
niezabezpieczone oraz zabezpieczone wierzytelnosci dnia 30.06.2016
zastawem i weksem.4. PKO Bank Polski | wynikajgce z o
S.A. zawartych umow
bankowych
nazwa i rodzaj
) podmiotu: bank,
PORTFEL BGZ BNP 01 1. Wierzytelnosci | BGZ BNP Paribas
bankowe od o0s6b fizycznych. 2. S.A.; cechy Umowa
Wlerzyltelnosq bankowe’zAtytu’fu cha!'alfteryZUJace Rzeczpospolita 2001-08-10 przelewu . 45606 1477 7521 3767 7.92%
kredytow.3. Wlerzyielnosq pakiet: Polska wierzytelnosci z
niezabezpieczone. 4. BGZ BNP Paribas | wierzytelnosci dnia 30.06.2016
S.A. wynikajgce z
zawartych umow
bankowych
nazwa i rodzaj
PORTFEL POLKOMTEL_01 1. podmiotu: firma
- e - } telekomunikacyjna,
Wierzytelnosci telekomunikacyjne od .
P S Polkomtel Sp. z 0.0.;
oso6b fizycznych i os6b prawnych.2. cechy Umowa
Faktury i noty wynikajace z uméw o charakteryzujgce | R286ZPOSPOlita | 5415 16,97 przelewu 55289 16 750 6575 6 360 13,37%
$wiadczenie ustug telekomunikacyjnych akiet: Polska wierzytelnosci z
na etapie przedsagdowym.3. pa : - dnia 14.11.2016
. AR . wierzytelnosci
Wierzytelnosci niezabezpieczone.4. telekomunikacyine
Polkomtel sp. z o.0. i yine
od osob fizycznych i
0séb prawnych
nazwa i rodzaj
podmiotu:
dystrybutor energii
elektrycznej, Innogy
PORTFEL ORANGE_03 1. Sp. z 0.0.; cechy
Wierzytelnosci telekomunikacyjne od charakteryzujgce
oso6b fizycznych i os6b prawnych.2. pakiet: Umowa
Il:alftury i npty wynikajgce z umoéw o wiler.zyFeInosm Rzeczpospolita 2009-07-11 pr'zelewu . 16308 5898 3777 2155 4.53%
$wiadczenie ustug telekomunikacyjnych pieniezne Polska wierzytelnosci z

na etapie przedsagdowym.3.
Wierzytelno$ci niezabezpieczone.4.
Orange Polska S.A.

wynikajgce z
niezaptaconych
naleznosci gtéwnych
w tym optaty z tytutu
niedotrzymania
przez dtuznikéw
warunkéw umow

dnia 08.12.2016
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Wartos¢

Procentowy

TABELA UZUPEENIAJACA Nazwa i rodzaj Kraj siedziby Termin Rodzaj éwi‘;v:;‘;i(i:a w Liczba w:g?urtos:n wedr:g%:?e{;eny udziat w
WIERZYTELNOSCI podmiotu podmiotu wymagalnosci | $wiadczenia o nabycigw tyg bilansowy aktywach
: ’ ogotem
tys.
nazwa i rodzaj
podmiotu:
dystrybutor energii
elektrycznej, Innogy
PORTFEL RWE 1. Wierzytelnosci za op-2 0.0 cechy
en(’ergie elektryczng od osép fizycznych i pakiet: yzujg Umowa
OSOL.) prawnych. 2 Fal(’tury ! nOtyA wierzytelnosci Rzeczpospolita przelewu o
wynikajgce z uméw o $wiadczenie ustug pieniezne Polska 2011-10-10 wierzytelnosci z 6432 4963 1444 255 0,54%
telekomunikacyjnych na etapie wynikaiace z dnia 08.12.2016
przedsgdowym. 3. Wierzytelnosci niéza IJ:con ch "
niezabezpieczone. 4. RWE (Innogy) nalezgoéci g>lléwnych
w tym optaty z tytutu
niedotrzymania
przez dtuznikéw
warunkéw umoéw
nazwa i rodzaj
podmiotu: firma
Sv?eljgyﬁ;htfégil}légmEquﬁgicl.‘ne od telekomunikacyjna,
0s6b fzyeenyeh. 2. Faktury | not Polkomtel Sp. z 0.0.; Umowa
wynikajace £ umow o Swiadczente ustug | <MY Rzeczpospolita | 511.10.11 przelewu 30455 9886 2131 2 464 5,18%
ynikajgce ] : 9 charakteryzujgce Polska wierzytelnosci z o
telekomunikacyjnych na etapie akiet: dnia 31.01.2017
przedsgdowym. 3. Wierzytelnosci \'/)vierzy.telnoéci o
niezabezpieczone. 4. Polkomtel sp. z 0.0. telekomunikacyjne
od 0s6b fizycznych
Suma: 58 726 58 423 44 093 92,73%

Tabele dodatkowe

Nie dotyczy
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3. BILANS

BILANS 2019-12-31 2018-12-31

I. Aktywa 47 547 69 964

1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 2673 13 669

2) Naleznosci 781 81

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

4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: - -

- dluzne papiery warto$ciowe - -

5) Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 44 093 56 214

- dluzne papiery warto$ciowe - -

6) Nieruchomosci - -

7) Pozostate aktywa - -
Il. Zobowigzania 1993 11 080
IIl. Aktywa netto (I - II) 45 554 58 884
IV. Kapitat funduszu/subfunduszu 68 943 73 330

1) Kapitat wptacony 94 432 94 432

2) Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -25 489 -21 102
V. Dochody zatrzymane -9 059 -6 420

1) Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -9 187 -6 548

2) Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 128 128
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -14 330 -8 026
VII. Kapitat funduszu/subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 45 554 58 884
Liczba zarejestrowanych certyfikatéw inwestycyjnych w podziale na serie 333 362
Seria A 125 138
Seria B 59 63
Seria C 37 37
Seria D 5 5
Seria E 2 4
Seria F 47 49
Seria G 52 57
Seria H 5 5
Seria | - 2
Seria K - 1
Seria L 1 1
Wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 136 798,66 162 664,12
Seria A 136 798,66 162 664,12
Seria B 136 798,66 162 664,12
Seria C 136 798,66 162 664,12
Seria D 136 798,66 162 664,12
Seria E 136 798,66 162 664,12
Seria F 136 798,66 162 664,12
Seria G 136 798,66 162 664,12
Seria H 136 798,66 162 664,12
Seria | - 162 664,12
Seria K - 162 664,12
Seria L 136 798,66 162 664,12
Przewidywana liczba certyfikatéw inwestycyjnych 333 362
Rozwodniona wartos¢ aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny 136 798,66 162 664,12

Wszystkie dane w tysigcach ztotych za wyjatkiem liczby certyfikatow inwestycyjnych i wartosci aktywdw netto na certyfikat

inwestycyjny.

Niniejszy bilans nalezy analizowa¢ tgcznie z wprowadzeniem, notami objasniajgcymi oraz informacjg dodatkowa, ktére

stanowig integralng czes$¢ sprawozdania finansowego.

ALTUS NIESTANDARYZOWANY SEKURYTYZACYJNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY WIERZYTELNOSCI 3

9






4.  RACHUNEK WYNIKU Z OPERACIJI

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

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

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

I. Przychody z lokat 3021 5279
Dywidendy i inne udziaty w zyskach - -
Przychody odsetkowe - -
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo réznic kursowych - -
Pozostate 3021 5279
- przychody ze sptat wierzytelnosci 3021 5279

Il. Koszty funduszu/subfunduszu 5 660 4536
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 2821 1590
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla depozytariusza 125 92
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw - -
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 1 2
Ustugi w zakresie rachunkowosci 71 77
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu/subfunduszu - -
Ustugi prawne 59 386
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 41 -
Koszty odsetkowe - -
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Ujemne saldo réznic kursowych - -
Pozostate 2542 2389
- koszt obstugi wierzytelnosci 286 102
- koszty postepowan sgdowych i egzekucyjnych 2 256 2284

Ill. Koszty pokrywane przez towarzystwo - -

IV. Koszty funduszu/subfunduszu netto (II-11) 5 660 4536

V. Przychody z lokat netto (I-1V) -2 639 743

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -6 304 -15 603
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: - -

- z tytutu réznic kursowych - -
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -6 304 -15 603
- z tytutu réznic kursowych - -

VII. Wynik z operacji (V+-VI) -8 943 -14 860

Wynik z operacji za okres przypadajgcy na certyfikat inwestycyjny -26 855,86 -41 049,72

Rozwodniony wynik z operacji przypadajgcy na certyfikat inwestycyjny -26 855,86 -41 049,72

Wszystkie dane w tysigcach ztotych za wyjatkiem wyniku z operacji za okres przypadajgcy na certyfikat inwestycyjny.

Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalezy analizowa¢ tgcznie z wprowadzeniem, notami objasniajgcymi oraz informacjg

dodatkowa, ktére stanowig integralng czes$¢ sprawozdania finansowego.
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5. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

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

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

|. Zmiana wartosci aktywow netto

1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu

58 884 94 846
sprawozdawczego

2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy -8 943 -14 860
a) przychody z lokat netto -2 639 743
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat - -

IolfgthrOSt (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny 6304 -15 603

3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji -8 943 -14 860

4. Dystrybucja dochodoéw (przychoddéw) funduszu/subfunduszu : }

(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) -4 387 -21 102
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu) - -
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu) -4 387 -21 102

g) taczna zmiana aktywdw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+- 13336 .35 962

7. Wartos$¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 45 554 58 884

8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 53 950 89 954

1l. Zmiana liczby certyfikatéw inwestycyjnych

1. Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych w okresie

sprawozdawczym

Liczba wydanych certyfikatow inwestycyjnych - -
Liczba wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych 29 104
Saldo zmian -29 -104
2. Liczba certyfikatow inwestycyjnych narastajaco od poczatku
dziatalno$ci funduszu/subfunduszu
Liczba wydanych certyfikatow inwestycyjnych 466 466
Liczba wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych 133 104
Saldo zmian 333 362

3. Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych 333 362

lll. Zmiana wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny

1. Wartos_c aktywow netto na certyfikat inwestycyjny na koniec 162 664,12 203 531,97

poprzedniego okresu sprawozdawczego

2_. V_\/artosc aktywow netto na certyfikat inwestycyjny na koniec 136 798,66 162 664,12

biezgcego okresu sprawozdawczego

3. Procent_owa zmiana wartosci aktywdw netto na certyfikat -15,90% -20,08%

inwestycyjny w okresie sprawozdawczym

Wartos¢ Data wyceny Wartos¢ Data wyceny

4. Mlmmalna wartos$¢ akty\{vow netto na certyfikat inwestycyjny w 136 415,56 2019-09-30 198 474,10 2018-11-30

okresie sprawozdawczym i data wyceny

5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny w

okresie sprawozdawczym i data wyceny 164 085,60 | 2019-03-29 217 940,85 | 2018-03-30

6. Warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny wg ostatniej

wyceny w okresie sprawozdawczym i data wyceny 136 798,66 | 2019-12-31 162 664,12 | 2018-12-31

Rozwodniona warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 136 798,66 162 664,12

Iy. Prt?c_entowx u_dzial kqsztéw fundusztIJIsubfunduszu w 10,49% 5.04%

$sredniej wartosci aktywow netto, w tym:

Wynagrodzenie dla Towarzystwa 5,23% 1,77%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - -
Optaty dla depozytariusza 0,23% 0,10%
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci 0,13% 0,09%

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu/subfunduszu

(*) Wartosci procentowe zaprezentowane w skali roku.

(**) Srednia wartos¢ aktywdw netto na dzien 2018-12-31 byta wyliczana podstawie danych na kazdy dzien wyceny oficjalnej.
Srednia warto$¢ aktywow netto na dzien 2019-12-31 byta wyliczana na podstawie danych na kazdy dzien kalendarzowy.

Wszystkie dane w tysigcach ztotych za wyjatkiem liczby certyfikatéw inwestycyjnych i wartosci aktywéw netto na certyfikat

inwestycyjny.

Niniejsze zestawienie zmian nalezy analizowac tgcznie z wprowadzeniem, notami objasniajgcymi oraz informacjg dodatkowa,

ktore stanowig integralng czg$¢ sprawozdania finansowego.
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6. RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

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

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

sprawozdawczego (E+/-D)

A. Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjne;j (I-11) 3033 7019
I. Wplywy 8 238 12 842
Z tytutu posiadanych lokat 8 064 12 069
Z tytutu zbycia sktadnikéw lokat 4 11
Pozostate, w tym: 169 762
- zwrot kosztéw sgdowych 169 762
Il. Wydatki 5204 5823
Z tytutu posiadanych lokat 0 -
Z tytutu nabycia sktadnikéw lokat 0 44
Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 2362 1878
Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 -
Z tytutu optat dla depozytariusza 98 88
Z tytutu optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 36 -
Z tytutu optat za zezwolenia oraz optat rejestracyjnych 1 2
Z tytutu ustug w zakresie rachunkowosci 68 97
Z tytutu ustug w zakresie zarzadzania aktywami 532 1563
Z tytutu ustug prawnych 63 385
Z tytutu posiadania nieruchomosci 0 -
Pozostate, w tym: 2 044 1766
- koszty optat sgdowych i egzekucyjnych 2003 1671
B. Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej (I-11) -14 029 -10 693
1. Wplywy 0 89
Z tytutu zbycia jednostek uczestnictwa albo wydania certyfikatow inwestycyjnych 0 89
Z tytutu zaciggnietych kredytow 0 -
Z tytutu zaciggnietych pozyczek 0 -
Z tytutu sptaty udzielonych pozyczek 0 -
Odsetki 0 -
Pozostate 0 -
Il. Wydatki 14 029 10 782
Z tytutu odkupienia jednostek uczestnictwa albo wykupienia certyfikatéw inwestycyjnych 14 029 10714
Z tytutu sptat zaciggnietych kredytéw 0 -
Z tytutu sptat zaciggnietych pozyczek 0 -
Z tytutu wyemitowanych obligacji 0 -
Z tytutu wyptaty przychodow 0 -
Z tytutu udzielonych pozyczek 0 -
Odsetki 0 -
Pozostate 0 68
C. Skutki zmian kurséw wymiany srodkéw pienieznych i ekwiwalentéw srodkow 0 )
pienieznych
D. Zmiana stanu srodkéw pienigznych netto (A+/-B+/-C) -10 996 -3674
E. Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkow pienieznych na poczatek okresu 13 669 17 343
sprawozdawczego
F. Srodki pienigzne i ekwiwalenty srodkéw pienigznych na koniec okresu 2673 13 669

Niniejszy rachunek przeptywow pienieznych nalezy analizowa¢ tgcznie z wprowadzeniem, notami objasniajgcymi oraz

informacjg dodatkowa, ktére stanowig integralng cze$¢ sprawozdania finansowego.
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7. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA-1 Polityka rachunkowosci Funduszu

Sprawozdanie finansowe Funduszu na dzien 31 grudnia 2019 roku zostato sporzgdzone na podstawie przepiséw ustawy o
rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 roku (Dz. U. z 2019 roku, poz. 351 z p6zn. zm.) oraz Rozporzadzenia Ministra
Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2007
r. nr 249, poz. 1859).

Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzi sie w jezyku polskim i w walucie polskie;.

1) Opis przyjetych zasad rachunkowosci.

a)

1.

10.
11.

12.

13.

14.

15.

16.

Ujmowanie oraz wycena aktywéw i pasywoéw Funduszu

W kazdym Dniu Wyceny Fundusz wycenia aktywa Funduszu oraz ustala:

e  Zobowigzania Funduszu,

. Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu,

e  Wartos¢ Aktywodw Netto Funduszu przypadajacg 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 szczegdlnych

zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 249 poz. 1859) oraz wszelkie zmiany tych przepisow.

Aktywami Funduszu sg w szczegdlnosci:

. mienie Funduszu obejmujace $rodki z tytutu wptat Uczestnikow Funduszu,

. naleznosci z tytutu nieoptaconej w petni ceny emisyjnej wyemitowanych i wydanych Uczestnikom Certyfikatow
Inwestycyjnych,

e  prawa nabyte oraz pozytki z tych praw.

Warto$¢ aktywow i pasywow Funduszu jest ustalana zgodnie z zasadg ostroznej wyceny oraz z uwzglednieniem,

przewidzianych prawem, szczegdlnych zasad wyceny aktywow i pasywoéw funduszy inwestycyjnych.

Dniem Wyceny jest dzien okreslony w Statucie Funduszu.

Warto$¢ Aktywow Funduszu, Wartosé Aktywow Netto Funduszu oraz Warto$¢ Aktywow Netto przypadajgca na Certyfikat

Inwestycyjny ustalana jest na kazdy Dzien Wyceny w nastgepujgcym po nim dniu roboczym wedtug wartosci w Dniu

Wyceny. Wycena aktywow dokonywana jest w oparciu o ostatnio dostepne kursy z gtéwnego, aktywnego rynku na godz.

23:00 lub 23:30 czasu polskiego w Dniu Wyceny (zgodnie z zapisami statutéw poszczegoélnych Funduszy).

Warto$¢ Aktywow Netto Funduszu na Dzien Wyceny ustala sie pomniejszajgc Warto$¢ Aktywéw Funduszu o jego

zobowigzania.

Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny na Dzierh Wyceny jest ustalana przez podzielenie Wartosci

Aktywow Netto na dany Dzien Wyceny przez catkowita, wyemitowang i niewykupiona liczbe Certyfikatow Inwestycyjnych

w tym Dniu Wyceny.

Na potrzeby okreslania Wartosci Aktywéw Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny w Dniu Wyceny nie uwzglednia

sie zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego, ujetych w Ewidencji Uczestnikéw Funduszu na ten

Dzien Wyceny. Wydanie i wykup certyfikatéw inwestycyjnych ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Funduszu w dniu

wpisu do rejestru certyfikatow inwestycyjnych prowadzonego przez Towarzystwo. Informacje o wydaniu i wykupie

Towarzystwo przekazuje depozytariuszowi i ksiegowosci.

Rezerwa na wynagrodzenie TF| uzaleznione od zmiany Wartosci Aktywoéw Netto na Certyfikat Inwestycyjny Funduszu

(wynagrodzenie zmienne) w dniu przydziatu nowych Certyfikatéw Inwestycyjnych naliczana jest dla ilosci Certyfikatow

Inwestycyjnych powiekszonych o Certyfikaty Inwestycyjne przydzielone w danym Dniu Wyceny.

Wartos¢ Aktywow Netto i Wartos¢ Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny ustalane sg z doktadnos$cig do 2 miejsc po

przecinku.

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

Nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat przez Fundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Funduszu w dacie zawarcia

umowy.

W przypadku, gdy Fundusz uczestniczy w podwyzszeniu kapitatu i w ramach tego podwyzszenia kapitatu obejmuje akcje

lub udziaty, ujecie akcji lub udziatéw nastepuje:

o w przypadku papieréw wartosciowych obejmowanych poza rynkiem gietdowym — w dniu otrzymania
przez Ksiegowos$¢ Funduszy dokumentu potwierdzajgcego zarejestrowanie podwyzszenia kapitatu (np.
wypis z KRS). Do momentu otrzymania dokumentu, o ktérym mowa powyzej, srodki przekazane pod
optacenie podwyzszenia kapitatu wykazuje sig na koncie subskrypcji.

o  w przypadku papieréw warto$ciowych obejmowanych w ramach rynku gietdowego — w dniu otrzymania
przez Ksieggowosé Funduszy dokumentu potwierdzajgcego dokonanie wpisu w odpowiednim rejestrze
papierow wartosciowych. Do momentu otrzymania dokumentu, o ktérym mowa powyzej, Srodki
przekazane pod optacenie podwyzszenia kapitatu wykazuje sie na koncie subskrypcji.

Jezeli transakcja kupna/ sprzedazy papieru wartosciowego w wyniku braku potwierdzenia zostata ujeta w ksiegach
rachunkowych w nastepnym dniu po dniu zawarcia transakcji wynikajgcym z pierwotnego dokumentu, to w przypadku
papieru wartosciowego wycenianego w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, do wyceny przyjmuije sie wszystkie parametry wynikajgce z umowy kupna/sprzedazy, a przede wszystkim
date rozliczenia.

Nabyte sktadniki aktywow ujmuje sie w ksiegach w cenach nabycia i wycenia zgodnie z obowigzujgcymi Fundusz
regulacjami prawa i zapisami statutowymi.

Przez cene nabycia nalezy rozumie¢ warto$¢ nabycia sktadnika aktywow tgcznie z poniesionymi optatami, w
szczegoblnosci z prowizjami maklerskimi i podatkiem od czynnosci cywilnoprawnych (w przypadku aktywow
niepublicznych, gdy PCC ptacony jest przez Fundusz), za wyjgtkiem optat naleznych depozytariuszowi i izbom
depozytowo-rozliczeniowym.

Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadajg cene nabycia réwng zero.
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Papiery wartosciowe otrzymane w zamian za inne papiery wartosciowe majg przypisang ceng nabycia wynikajgca z

ceny nabycia papieréw wymienionych i ewentualnych dopfat do otrzymanych przychodéw pienieznych.

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.

W przypadku kwitdw depozytowych i innych instrumentéw finansowych o charakterze podobnym do akcji, nalezng

dywidende ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu otrzymania wiarygodnej informacji o wartosci wyptacanej

dywidendy oraz zatwierdzenia wyptaty dywidendy przez Zgromadzenie Akcjonariuszy. Za zrédto wiarygodnej informacji
przyjmuje sie m.in. serwis informacyjny Bloomberg oraz strone WWW emitenta.

Przystugujgce prawo poboru 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 nieuwzgledniajgcy wartosci tego prawa poboru.

Przystugujgce prawo poboru akcji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu

nastepnym po dniu ustalenia tych praw. Niewykonane prawo poboru akcji uznaje sie za zbyte, wedtug warto$ci réwnej

zero, w dniu nastepnym po dniu wygasniecia tego prawa.

Aktywa i pasywa Funduszu, ktérych wartos¢ wyrazona jest w walucie obcej ujmowane sg w ksiegach Funduszu po

przeliczeniu ich wartosci na walute polskg z zastosowaniem kursu sredniego ogtoszonego przez Narodowy Bank Polski

na dzien ujecia ich w ksiegach rachunkowych.

Swiadczenia dodatkowe zwigzane z emisjg papieréw wartosciowych ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu

uznania $wiadczenia za nalezne i po spetnieniu warunkéw okreslonych w prospekcie emisyjnym.

Dtuzne papiery wartosciowe z odsetkami ujmuje sie w ksiggach rachunkowych odpowiednio do zastosowanej metody

wyceny:

. Dla papieréw warto$ciowych notowanych na aktywnym rynku wedtug wartosci ustalonej w stosunku do ich
nominatu, a skumulowane odsetki wykazuje sie w pozycji do ktérej zakwalifikowano papiery wartosciowe.

. Dla papieréw wartosciowych wycenianych przy wykorzystaniu skorygowanej ceny nabycia, szacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej odsetki ujmuje sie tacznie z wartoscig ustalong w stosunku do
nominatu.

. Notowane na rynku aktywnym dtuzne papiery wartosciowe po dniu ostatniego notowania wyceniane sg do dnia
wykupu metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej
wyliczonej od ceny ostatniego notowania dtuznego papieru wartosciowego. Przy czym skutki takiej wyceny zalicza
sie do niezrealizowanego zysku/ straty z wyceny.

W przypadku sprzedazy dtuznych papierow wartosciowych naleznosci z tytutu przychodoéw odsetkowych do dnia

rozliczenia transakcji sprzedazy ujmuje sie w nastepujgcy sposoéb:

e  Wartos¢ sprzedanych odsetek na dzien rozliczenia sprzedazy ujmowana jest w nalezno$ciach ze sprzedazy oraz
pomniejsza saldo konta naleznosci z tytutu odsetek.

e W okresie pomiedzy datg transakcji sprzedazy a datg rozliczenia przychody odsetkowe naliczane sg wedtug
wartosci odsetek z tabel odsetkowych emitenta na dany Dzien Wyceny i ksiggowane na konto naleznosci z tytutu
odsetek oraz przychody z tytutu odsetek.

Dla papieréw wartosciowych wycenianych w skorygowanej cenie nabycia réznica pomiedzy skorygowang ceng nabycia

na dzien zawarcia transakcji sprzedazy (bez odsetek), a wartoscig sprzedazy (bez odsetek) ujmowana jest na koncie

naleznosci ze sprzedazy oraz powyzsza warto$¢ pomniejsza/ powieksza konto amortyzacji dyskonta/ premii.

Wycena BSB i SBB w sytuacji, gdy data pierwszej transakcji jest w obecnym okresie odsetkowym, natomiast drugiej

transakcji w nowym okresie odsetkowym:

Przy wycenie BSB i SBB w powyzszej sytuacji, poza przeptywami na podstawie kart transakcyjnych uwzglednia sie w

wycenie metodg skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej dodatkowy

przeptyw w dniu wyptaty kuponu.

Sprzedaz sktadnikéw portfela inwestycyjnego ujmuje sie w ksiegach zgodnie z metodg HIFO, co oznacza przypisanie

zbytym skfadnikom portfela najwyzszej ceny nabycia lub w przypadku instrumentéw wycenianych metoda skorygowanej

ceny nabycia, najwyzszej biezgcej wartosci ksiegowej. Metody tej nie stosuje sie do papieréw wartosciowych nabytych

z udzielonym przez druga strone przyrzeczeniem odkupu.

Zysk lub strate ze zbycia walut obcych wylicza sie zgodnie z metodg HIFO.

W przypadku wygasniecia zobowigzan z tytutu wystawionych opcji uznaje sie, iz wygasnieciu podlegajg kolejno te

zobowigzania, z tytutu ktorych zaciggniecia otrzymano najnizszg premie netto.

Odsetki od posiadanych lokat inwestycyjnych wycenianych w wartosci godziwej (w tym $rodkéw pienieznych na

rachunkach Funduszu) nalicza sie w kazdym dniu wyceny funduszu, zgodnie z prospektem emisyjnym danego papieru

warto$ciowego badz tez innym dokumentem (umowa) dotyczacym tej lokaty.

Odsetki od lokat wycenia sie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej (ESP). Do wyliczen stosuje sie XIRR,

XNPV narzedzia dostepne w arkuszu kalkulacyjnym MS Excel.

Zmiany wartosci papierow wartosciowych denominowanych w walutach obcych, wyceniane w skorygowanej cenie

nabycia, wykazuje sie na odrebnych kontach, kontach réznic kursowych (przychody/ koszty z tytutu réznic kursowych)

oraz odpisu dyskonta lub amortyzacji premii (przychody/ koszty odsetkowe). Nie wyodrebnia sie réznic kursowych od
naleznosci odsetkowych i wyceny wg ESP.

Koszty odsetek z tytutu kredytdow i pozyczek zaciggnietych przez Fundusz podlegajg rozliczeniu w czasie, z

uwzglednieniem charakteru i czasu sptaty kredytu lub pozyczki. Do wyliczen stosuje sie XIRR, XNPV narzedzia dostepne

w arkuszu kalkulacyjnym MS Excel.

Zasady wyceny sktadnikéw lokat.

Zasady wyceny lokat na aktywnym rynku i lokat nienotowanych przyjmuje sig zgodnie z zapisami Statutu Funduszu, przy

czym:

e  Aktywnym Rynkiem jest rynek spetniajgcy tgcznie nastepujgce kryteria:

— Instrumenty bedgce przedmiotem obrotu na rynku s3 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 lub wystepujg co najmniej w 15 dniach oferty kupna lub sprzedazy i sg publikowane w serwisie
informacyjnym Bloomberg).
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— W przypadku, gdy instrument byt notowany po raz pierwszy w biezgcym lub poprzednim miesigcu
kalendarzowym na podstawie decyzji Zarzadzajacego lub TFI dany rynek moze zosta¢ uznany jako
aktywny. W przypadku, gdy w poprzednim miesigcu transakcje wystapity rzadziej niz w czterech dniach
Zarzadzajacy lub TFl moze uzna¢ dany rynek za nieaktywny, (ceny z tego rynku sg podawane do
publicznej wiadomosci).

—  Rynek miedzybankowy nie jest traktowany jako rynek aktywny,

Przyjmuje sie, ze w przypadku bonow skarbowych rynek BondSpot nie jest rynkiem aktywnym,

e W przypadku gdy skitadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym Aktywnym Rynku, wartoscig
godziwg jest kurs ustalony na ryku gtéwnym.

Podstawg wyboru rynku gtéwnego dla sktadnikdéw lokat notowanych na Aktywnym Rynku jest wolumen obrotu na
danym sktadniku lokat.

Wyboru rynku gtéwnego dokonuje sie na koniec kazdego miesigca kalendarzowego. W celu ustalenia rynku
gtéwnego na dany miesigc kalendarzowy brany jest pod uwage wolumen obrotu z miesigca poprzedniego.

Dla Instrumentéw finansowych nabytych przed pierwszym notowaniem ustalenie rynku aktywnego nastepuje, w
przypadku papierow udziatowych na podstawie dnia pierwszego notowania, w przypadku papieréow diuznych na
koniec miesigca kalendarzowego, w ktérym rozpoczeto sie notowanie.

e W przypadku, gdy ceny pozyskane zgodnie z obowigzujgcymi przepisami, w szczegdlnosci punktem 2 przez
Depozytariusza i Ksiggowos¢ Funduszu, réznig sie miedzy soba, wowczas Zarzgdzajgcy lub TFI, wedtug swojej
najlepszej wiedzy dokonuje wyboru jednej z powyzszych cen.

e W przypadku dtuznych papieréw wartosciowych, listow zastawnych oraz weksli innych niz ptatnych za okazaniem,
ktorych wycena odbywa sie metoda skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej oraz dla ktérych w prospekcie emisyjnym (lub innym dokumencie okreslajgcym warunki emisji) nie
okreslono 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 sktadnikéw zalicza
sie odpowiednio do przychoddéw odsetkowych lub kosztéw odsetkowych Funduszu.

e W przypadku dtuznych papieréw wartosciowych, listow 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
sktadnik lokat moze zosta¢ wykupiony w dowolnym momencie, wéwczas nie mozna wiarygodnie okresli¢ daty
koncowego przeptywu do obliczenia ESP za pomoca funkcji XIRR. W takim przypadku, warto$¢ lokat, o ktérych
mowa powyzej, na dany Dzien Wyceny, réwna sie wartosci nominalnej powiekszonej o odsetki naliczone w
stosunku do nominatu.

e W przypadku skfadnikéw lokat kuponowych wycenianych w skorygowanej cenie nabycia przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej, dla ktérych w prospekcie emisyjnym (lub innym dokumencie okreslajacym warunki
emisji) nie zostaty okreslone daty kolejnych okreséw odsetkowych lub oprocentowanie - w dniu zmiany okresu
odsetkowego przyjmuje sie do okreslenia wszystkich przysztych przeptywow pienieznych parametry z aktualnego
okresu odsetkowego (data poczatku i konca okresu odsetkowego, oprocentowanie). Zaktada sie ze datg ostatniego
przeptywu jest data wykupu.

e W przypadku papieréw warto$ciowych wycenianych przy wykorzystaniu skorygowanej ceny nabycia, dla ktérych w
prospekcie emisyjnym (lub innym dokumencie okreslajagcym warunki emisji) wskazano okresy odsetkowe do
wyliczenia SCN przyjmuje sie, jako daty przeptywdw 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.

e  Wycena papieréw 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 skfadnika lokat réwna sie cenie nabycia.

e W przypadku dtuznych 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) sg przeszacowywane do biezgcej warto$ci wedlug $redniego kursu NBP ogtaszanego dla
danej waluty przez NBP na dzien wyceny, a wynik ujmowany jest na przychodach/ kosztach z tytutu réznic
kursowych.

. Inne, niz wskazane w powyzszych postanowieniach niniejszej polityki rachunkowosci, sktadniki lokat Funduszu
wycenia si¢ wedtug wartosci godziwej wyznaczonej przez: oszacowanie wartosci sktadnika lokat za pomoca
powszechnie uznanych metod estymaciji, zastosowanie do wyceny wiasciwego modelu, badz wyspecjalizowany i
niezalezny podmiot zewnetrzny. Fundusz zastosuje metode wyceny najbardziej adekwatng do danego sktadnika
lokat, zgodnie z najlepszg wiedzg Funduszu oraz praktykg na rynku finansowym.

. Metody wyceny wskazane w podpunkcie 12) podlegajg uzgodnieniu z Depozytariuszem, z tym, ze podstawowymi
metodami wyceny dla ponizej wskazanych sktadnikow lokat sa:

— W przypadku warrantow subskrypcyjnych— modele wyceny na podstawie danych pochodzacych z
aktywnego rynku, uwzgledniajgce wycene odpowiadajgcych im papieréw wartosciowych udziatowych
danego emitenta oraz szczegdtowe warunki emisji lub inkorporowanych praw.

— W przypadku instrumentéw pochodnych — jes$li nie ma mozliwosci uzyskiwania kurséw z rynkéw
aktywnych, wykorzystane bedg powszechnie stosowane metody estymaciji, w szczegdlnosci dla opcji
nienotowanych stosuje sie sposob estymacji przy wykorzystaniu modelu Blacka-Scholesa.

— W przypadku depozytow — ich wartos¢ stanowi warto$¢ nominalna powiekszona o odsetki naliczone przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

— W przypadku walut nie bedacych depozytami — ich warto$¢ wyznacza sie po przeliczeniu wedtug
ostatniego dostepnego sredniego kursu wyliczonego na Dzien Wyceny dla danej waluty przez Narodowy
Bank Polski.

—  Model Wyceny Praw Poboru — za warto$¢ godziwg prawa poboru uznaje sie:
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Przed rozpoczeciem notowania prawa poboru — warto$¢ ustalong wedtug ponizszego wzoru na wartosé
teoretyczng prawa poboru:

gdzie:

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

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 — wartos¢ ustalong wedtug
ponizszego wzoru na warto$¢ teoretyczng prawa poboru:

(C-B)/L
gdzie:
C — cena rynkowa akcji w danym dniu
B — cena emisyjna akcji nowej emisji
L — liczba praw poboru potrzebnych do nabycia akcji nowej emisji

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 dwoch wartosci.

—  Model Wyceny Praw do Akcji (PDA), Praw do Nowych Emisji (PNE) — za warto$¢ godziwg uznaje sie
warto$¢ ustalong w oparciu o publicznie ogtoszong na aktywnym rynku cene akcji nieréznigcych sie
istotnie, o podobnej konstrukcji 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.

—  Pozostate szczegétowe modele wyceny zostaty opisane w Zatgczniku nr 2 do Polityki Rachunkowosci.

33. Portfele wierzytelnosci i inne prawa majatkowe wynikajgce z umoéw o subpartypacije ujmuje sie w ksiegach rachunkowych
wedtug ceny nabycia (cena zakupu powiekszona o koszty transakcji tj. wartos¢ podatku od uméw cywilnoprawnych
PCCQC).

o Do momentu pierwszej weryfikacji warto$ci godziwej, wartoscig godziwg Pakietu Wierzytelnosci jest warto$¢ réwna cenie
nabycia Pakietu, ustalona w oparciu o warto$¢ godziwa.

Wyznaczanie wartosci godziwej na dzien wyceny.

e  Zuwagi na brak aktywnego rynku dla portfeli wierzytelnosci, Wyceniajgcy wycenia pakiety nabywanych wierzytelnosci
kazdego dnia wyceny do warto$ci godziwej, jest to wartos¢ biezgcg przysztych przeptywoéw pienieznych
zdyskontowanych do daty biezacej wyceny, z wykorzystaniem aktualnej na date wyceny stopy wolniej od ryzyka
powiekszonej o Marze Kredytowg oraz najbardziej aktualnych prognoz dotyczacych przeptywéw netto z Portfela
(oczekiwanych odzyskéw i rynkowego poziomu kosztéw obstugi wierzytelnosci).

e  Warto$¢ biezaca przysztych przeptywéw pienieznych zdyskontowanych do daty biezacej wyceny jest obliczana za
pomocg nhastgpujgcego wzoru:

N
)
PV =2 — o)
i= (1+ Rf. + Msi) 365

gdzie:
PVt — oznacza warto$¢ godziwg Portfela w dacie t,
Pi — oznacza przeptyw netto w okresie i,
Rfi — oznacza stope procentowa wolng od ryzyka (SWR) na dzien wyceny dla i-tego przeptywu pienieznego
Ms — oznacza Marze Kredytowg na dzien wyceny,
di -oznacza oczekiwang date wystgpienia przeptywu i,
dt — oznacza date wyceny Portfela,
N — oznacza ilos$¢ przeptywdw pienieznych uwzglednianych w wycenie
. Na zmiane wartosci godziwej Portfela majg wptyw:
o  poziom szacunkéw odnosnie wartosci planowanych przeptywdw pienieznych netto,
o  poziom szacunkow, co do momentu wystgpienia planowanych przeptywoéw netto,
o  poziom stopy procentowej wolnej od ryzyka
o ilos¢ okresow, w ktdrych wystapig przeptywy pienieznych w przysztosci, oraz
o dla portfeli denominowanych w walucie obcej, biezacy kurs przeliczeniowy z waluty na ztoty
e  Warto$¢ godziwa wyznaczana jest zgodnie na koniec kazdego miesigca kalendarzowego. Jezeli data wyceny przypada
na dzien wyceny inny, niz koniec miesigca, warto$¢ godziwa ustalana pro rata liczbg dni, ktére uptynety od ostatniej
wyceny, a liczbg dni pomiedzy datg ostatniej wyceny, a datg nastepnej wyceny oraz oczekiwang zmiang wartosci
godziwej w tym okresie.
e  Zgodnie z § 15 Rozporzadzenia o Funduszach niezrealizowany zysk (strata) z wyceny lokat wptywa na wzrost (spadek)
wyniku z operacji i jest odnoszona w wynik danego okresu. Oznacza to, ze Warto$¢ godziwa powinna by¢ obliczana bez
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36.

jej pomniejszania o koszty transakcji, jakie jednostka poniostaby, zbywajgc te aktywa lub wylaczajgc je z ksigg
rachunkowych z innych przyczyn chyba, ze wysokos¢ tych kosztéw bytaby znaczgca (§14 Rozporzadzenia o IF).
Przychdéd ze sprzedazy Portfela lub jego czesci nie stanowi odzysku z tego Portfela.

Odzyski z portfela sg prezentowane jako przychody z lokat i obejmujg kwoty o jakie zostaty uznane rachunki funduszu z
tytutu realizacji Swiadczen z nabytych Portfeli Wierzytelno$ci z wylgczeniem jakiejkolwiek korekty ceny nabycia danego
Portfela, ktéra moze nastapi¢ w wyniku wytgczenia danej Wierzytelnosci z Portfela Wierzytelnosci lub zastosowania
mechanizmu korekty ceny zgodnie z Umowa Nabycia Wierzytelnosci, z wytgczeniem $rodkdw nierozpoznanych oraz
nadptaconych ponad wartos¢ Wierzytelnosci.

Zgodnie z §30 Rozporzadzenia o Funduszach za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg uznaje sie warto$c
Wyznaczong poprzez:

o  oszacowanie warto$ci sktadnika lokat przez wyspecjalizowana, niezalezng jednostke swiadczaca tego rodzaju
ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeptywow pienieznych zwigzanych z tym
sktadnikiem;

o  zastosowanie wtasciwego modelu wyceny sktadnika lokat, o ile wprowadzone do tego modelu dane wejsciowe
pochodzg z aktywnego rynku;

o  oszacowanie wartosci sktadnika lokat za pomocg powszechnie uznanych metod estymacii;

o oszacowanie wartosci skladnika lokat, dla ktérego nie istnieje aktywny rynek, na podstawie publicznie
ogtoszonej na aktywnym rynku ceny nier6znigcego sie istotnie sktadnika, w szczegdlnosci o podobnej
konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.

Ze wzgledu na fakt, iz dla portfeli wierzytelnosci nieregularnych nie istnieje w Polsce aktywny i plynny gietdowy, ani
pozagietdowy rynek, za warto$¢ godziwg takich portfeli na potrzeby wyceny bilansowej uznaje sie kwote ustalong droga
oszacowania ceny instrumentu finansowego za pomocg eksperckich metod estymacji powszechnie uznanych za
poprawne (zgodnie z §30.1 Rozporzadzenia o Funduszach).

Ustalanie bazowej prognozy przeptywow pienigznych

W Prognozie Pierwotnej dla Portfela i jej pdzniejszych aktualizacjach uwzgledniane sg wszystkie przeptywy, ktére dobrze
poinformowany uczestnik rynku uwzglednitby, przy podjeciu decyzji o zakupie takiego Portfela. Do takich przeptywéw
naleza:

o  przewidywane wplywy z Portfela, wynikajgce z aktualnej sytuacji finansowej dtuznikdw, oceniane na bazie
Portfelowej na date wyceny, w tym:

o oczekiwane wplywy gotéwkowe wynikajace ze splaty wierzytelnosci przez diuznikéw, nie pomniejszane o
zadne koszty czy prowizje,

o oczekiwane wplywy z realizacji (sprzedazy) gwarancji i zabezpieczen zwigzanych z wierzytelnosciami
nalezacymi do Portfela,

o  oczekiwane wplywy z tytutu podpisanych anekséw dotyczacych wierzytelnosci nalezacych do Portfela.
Prognozy odzyskéw bazujg na modelach statystycznych, opracowanych przez Podmiot Zarzadzajacy (Spétke) lub
procedurze wyceny wierzytelnosci w toku indywidualnym przyjetym przez Spotke, i uwzgledniajg znajomos¢ rynku i
historie windykacji podobnych grup naleznosci w przesziosci oraz procedury wyceny pakietdw wierzytelnosci
nieregularnych i metody szacowania przeptywow pienieznych stosowane zwyczajowo przez Spétke.

Najpdzniej w dniu nabycia portfela wierzytelnosci (lub w dniu, w ktérym Fundusz otrzyma finalny wykaz nabytych
wierzytelnosci wraz z aktualnymi saldami) dokonywana jest bazowa prognoza przeptywéw pienieznych zwigzanych z
danym portfelem wierzytelno$ci. Jezeli w umowie ze sprzedajacym uzgodniono, iz kupujgcemu nalezne sg takze (w
catosci lub czesciowo) przeptywy pieniezne uzyskane przez sprzedajgcego przed datg zawarcia ostatecznej umowy
sprzedazy wierzytelnosci, wowczas przeptywy pieniezne z tego tytutu uwzgledniane sg w zestawieniu oczekiwanych
przeptywow pienigznych z portfela w pierwszym okresie po jego nabyciu. Prognoza bazowa winna by¢ sporzagdzona na
caly planowany okres aktywnej obstugi portfela wierzytelnosci.

Prognoza wartosci $rodkéw mozliwych do odzyskania z danego portfela wierzytelnosci uwzglednia takze warto$¢
godziwg zabezpieczen prawnych (hipotek, samochodoéw, zastawow rejestrowych itp.). Wyceny zabezpieczen dokonuje
podmiot wyceniajgcy.

Prognoza przeptywoéw pienieznych dla danego portfela konstruowana jest w wartosciach netto tj. po pomniejszeniu o
wszelkie koszty zwigzane z windykacjg wierzytelnosci (wynagrodzenia zarzadzajacego portfelem wierzytelnosci,
kosztéw zastepstw procesowych, kosztéw komorniczych, kosztéw sgdowych etc.).

Aktualizowanie prognoz odzyskow

Spétka, nie rzadziej niz w okresach kwartalnych dokonuje oceny, czy prognoza przeptywoéw pienieznych uzywana do
wyceny w poprzednim kwartale wiarygodnie odzwierciedla oczekiwane wptywy z danego Portfela. Analiza przeptywow
pienigznych uwzglednia podziat na strumienie odzyskéw — windykacje polubowna/sgdowo — komorniczg oraz inne
istotne kryteria.

Proces aktualizacji wartosci prognoz przeptywow pienieznych ma na celu ustalanie, czy rzeczywiste sptaty i ponoszone
koszty realizowane sg zgodnie z Prognozg Pierwotng, badz tez uprzednio dokonang aktualizacjg tej prognozy, czy tez
od niej odbiegajg i ewentualnie, w jakim kierunku i stopniu.

Weryfikacja koniecznosci aktualizacji prognoz nastepuje kazdorazowo na bazie danych z ostatniego dnia roboczego
kwartatu kalendarzowego za minimum ostatni kwartat i, gdy w ocenie Spoéiki istniejg przestanki do dokonania weryfikaciji.
Zaktada sig, iz w przypadku dokonywania wyceny portfela Spoétka dokona aktualizacji prognoz odzyskéw jak réwniez
aktualizacji prognoz kosztéw) z zastrzezeniem ponizszych postanowien.

Zaktualizowane prognozy bedg wigzace dla kolejnej wyceny Portfela do momentu ich kolejnej aktualizacji, przy czym
wplywy z okresu pomiedzy datg cut-off a datg nabycia Portfela, niezalezenie od daty ich przekazania przez wierzyciela
Pierwotnego, podlegajg wytgczeniu z analizy odchylen.

W trakcie analizy, Spotka dokona oceny, wedtug swojej najlepszej wiedzy i doswiadczenia, czy:

o  odchylenie stanowi trwaty trend,

o  stanowi przesunigcie/zmiane poziomu odzyskow w czasie,

o istniejg przestanki do stwierdzenia sytuacji jednorazowej z duzym prawdopodobienstwem do realizacji

prognozy w kolejnych miesiacach, lub
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o Podczas weryfikacji Spotka rozpatruje realizacje poszczegolnych odchylen w stosunku do $redniej z trzech
ostatnich miesiecy kalendarzowych dla okreslonego etapu windykacji oraz realizacje Prognozy Pierwotnej i
zaktadanej strategii windykacyjnej od poczatku obstugi Portfela.

Wycena warto$ci portfela wierzytelnosci
Wycena Portfela do warto$ci godziwej za pomocg modelu zdyskontowanych przeptywoéw pienieznych wymaga ustalenia
wtasciwego poziomu stopy dyskontowej stosowanej do kalkulacji wartosci biezacej prognozowanych przysziych
przeptywow pienieznych netto. Stopa dyskonta stosowana przez Spétke sktada sie z elementu stopy wolnej od ryzyka,
reprezentujgcej biezacy poziom stép procentowych oraz z elementu marzy kredytowej wycenianego Portfela.
Jako stope wolng od ryzyka przyjmuje sie stawke WIBOR 6M dostepng w dniu wyceny. Podejscie to jest zgodne praktykg
rynkowa.
Wycena tytutéw uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspdlnego inwestowania nie bedacych 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 dzieh poprzedzajacy Dzien Wyceny, chyba ze
do godziny wskazanej w statucie z ktérej uwzglednia sie ostatnie dostepne kursy, dostepna jest warto$¢ nowsza —
woéwczas wedtug tej wartosci. Przy wycenie uwzgledniane bedg wszelkie istotne zmiany wartosci godziwej tytutu
uczestnictwa od momentu ogtoszenia ich wartosci do godziny w Dniu Wyceny, o ktérej mowa w Statucie Funduszu.

Ustalanie oraz wycena innych aktywéw i ustalanie niektérych zobowigzan.

. Naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papieréw wartosciowych wycenia sie wedlug zasad przyjetych dla tych
papieréw wartosciowych.

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

. Sktadniki lokat bedace przedmiotem krotkiej sprzedazy ujmuje sie i wycenia zgodnie z zasadami wyceny przyjetymi
dla tych skfadnikéw lokat.

W przypadku, gdy wystepuje kilka transakcji kupna zamykajacych pozycje krotkiej sprzedazy do wyboru paczki

stosuje sie zasade HIFO (jako pierwsze rozchodowuje sie paczki o najwyzszym koszcie zakupu).

Transakcje BSB i SBB nie sg stosowane do zmykania lub otwierania pozyciji krotkiej sprzedazy.

W przypadku dtuznych papieréw wartosciowych oraz innych lokat Funduszu o diuznym charakterze nalicza sie

koszty odsetkowe od dnia nastgpujgcego po dniu rozliczenia transakcji krotkiej sprzedazy do dnia rozliczenia

transakcji zakupu zamykajgcej pozycje krotkiej sprzedazy.

W okresie, o ktdrym mowa powyzej odsetki nalicza sie zgodnie z zasadami stosowanymi do danego sktadnika lokat

w sytuacji gdy nie wystepuje krotka sprzedaz.

Papiery warto$ciowe nabyte (zbyte) z przyrzeczeniem odkupu.

. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu wycenia sie, poczgwszy od dnia
zawarcia umowy kupna, metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowe;.

e  Zobowigzania z tytutu zbycia papierow wartosciowych, przy zobowigzaniu si¢ Funduszu do odkupu, wycenia sie,
poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metoda korekty réznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng sprzedazy
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

. Od dnia zawarcia transakcji do dnia rozliczenia transakcje BSB sg wyceniane wedtug ceny nabycia, a transakcje
SBB wedtug ceny sprzedazy.

. Pierwsze naliczenie nastepuje dzien po dniu rozliczenia transakcji BSB/ SBB.

Aktywa i zobowigzania denominowane w walutach obcych.

e  Aktywa oraz zobowigzania Funduszu denominowane w walutach obcych wycenia si¢ lub ustala w walucie, w ktérej
sg notowane na Aktywnym Rynku, a w przypadku gdy nie sg notowane na Aktywnym Rynku — w walucie, w ktorej
sg denominowane.

e  Aktywa oraz zobowigzania Funduszu, o ktérych mowa w ust. 1, wykazuje sie¢ w PLN, po przeliczeniu wedtug
ostatniego dostepnego w Dniu Wyceny o godzinie 23:00 lub 23:30 (zgodnie z zapisami statutu dla danego
Funduszu) $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

e  Warto$¢ Aktywow 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.

e  Zobowigzania i naleznosci Funduszu wynikajace z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty wycenia sig
od dnia zawarcia transakcji do dnia SPOT wedtug $redniego kursu NBP dla danej waluty. W przypadku transakc;ji
forward o okresie rozliczenia diuzszym niz SPOT wycenia sie zobowigzania i naleznosci Funduszu przy
wykorzystaniu modelu do wyceny transakcji forward opisanego w Zatgczniku nr 2.

W ksiggach Funduszu ujmowane sg wszystkie przychody i koszty zwigzane z dziatalnoscig Funduszu, niezaleznie od

terminu ich zaptaty.

Przychody z lokat obejmujg w szczegolnosci:

. Odsetki:

— od $rodkéw zgromadzonych na rachunkach bankowych Funduszu,

— od lokat terminowych,

— od nabytych papieréw wartosciowych z naliczanymi odsetkami,

—  inne odsetki.

Odsetki od rachunkoéw pienieznych nalicza sie na kazdy dzien od salda rachunku z dnia poprzedniego. W ostatnim dniu

roboczym danego miesigca kalendarzowego naliczane i wyptacane sg odsetki za caty ten miesigc. Odsetki od lokat na

dany Dzien Wyceny wylicza sie za pomocg efektywnej stopy procentowe;.

. Dodatnie réznice kursowe powstate w zwigzku z wyceng sktadnikdw aktywow i pasywoéw wyrazonych w walutach
obcych. W kazdym dniu roboczym (w ktérym nastepuje wyliczenie warto$ci aktywéw na potrzeby limitow
inwestycyjnych) dokonuje sie przeszacowania warto$ci denominowanych w walutach obcych skfadnikow aktywow
i pasywow, zgodnie z ogtoszonym w Dniu Wyceny przez Narodowy Bank Polski srednim kursem dla danej waluty.

Koszty Funduszu obejmujg w szczegdlnosci:

. Koszty odsetkowe:

Koszty z tytutu pozyczek i kredytow oraz papieréw wartosciowych wycenianych wedtug skorygowanej ceny nabycia

SBB.
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e  Koszty limitowane oraz nielimitowane:
Koszty limitowane i nielimitowane o ktérych mowa w statucie Funduszu
Koszty poniesione ponad limit okreslony w Statucie Funduszu, lub Uchwale TFI sg ujmowane w ksiegach Funduszy
przy jednoczesnej ewidencji kosztéw pokrywanych przez TFI.
W przypadku, gdy mozliwe jest okreslenie wysokosci kosztéw, Fundusz tworzy rezerwe w kazdym Dniu Wyceny.
W przypadku, gdy nie jest mozliwe oszacowanie kosztow lub oszacowanie wigzatoby sie z dodatkowymi
obcigzeniami dla Funduszu, koszty ujmuje sie w dniu otrzymania potwierdzenia wysokosci danego kosztu.
Koszty pokrywane s3 przez Fundusz w terminach ich wymagalnosci, zgodnie z warunkami zawartymi w umowach.
Koszty Funduszu z wydzielonymi Funduszami dzieli sie na poszczegélne Fundusze wedtug udziatu Wartosci
Aktywow Netto Funduszu w sumie Aktywow Netto wszystkich Funduszy z ostatniego Dnia Wyceny. Po Dniu
Wyceny nowa alokacja ma zastosowanie do preliminowanych kosztéw w czesci jeszcze nienaliczonej, nie
nastepuje przeszacowanie kosztéw juz naliczonych.

. ujemne réznice kursowe powstate w zwigzku z wyceng srodkéw pienieznych, naleznosci i zobowigzan w walutach
obcych. W kazdym dniu roboczym (w ktérym nastepuje wyliczenie wartosci aktywéw na potrzeby limitéw
inwestycyjnych) dokonuje sie przeszacowania warto$ci denominowanych w walutach obcych skfadnikéw aktywow
i pasywow, zgodnie z ogtoszonym w tym dniu przez Narodowy Bank Polski srednim kursem dla danej waluty.

W kazdym Dniu Wyceny ustala sie wynik finansowy obejmujacy:

e  Przychody z lokat netto — stanowigcy roéznice miedzy przychodami z lokat a kosztami Funduszu netto.

e  Zrealizowany zysk/strate ze zbycia lokat.

. Niezrealizowany zysk/strate z wyceny lokat.

Szacunki i niepewnosci

Sporzadzenie sprawozdania finansowego Funduszu wymaga od kierownictwa Towarzystwa dokonania szacunkow oraz
przyjecia zwigzanych z nimi zatozen, ktére majg wptyw na kwoty prezentowane w sprawozdaniu finansowym.

Szacunki i zwigzane z nimi zatozenia dokonywane sg w oparciu o dostepne dane historyczne oraz szereg innych
czynnikow, ktore w danych warunkach uznane sg za witasciwie, i ktore stanowig podstawe do dokonania szacunkow
odnosnie warto$ci bilansowych aktywow i zobowigzan, ktérych warto$ci nie mozna okresli¢ w sposéb jednoznaczny na
podstawie innych zrodet. Rzeczywiste warto$ci mogg sie rézni¢ od wartosci szacunkowych.

Szacunki i zwigzane z nimi zatozenia podlegajg biezgcym przegladom i aktualizacji. Korekty szacunkéw ujmowane sg
w okresie, w ktorym dokonano zmiany szacunku, jesli korekta dotyczy tylko tego okresu lub w okresie, w ktorym
dokonano zmiany i okresach przysztych, jezeli korekta wptywa zaréwno na biezgcy, jak i przyszte okresy.

Istotne szacunki zastosowane przy sporzadzaniu sprawozdania finansowego Funduszu dla pakietow wierzytelnosci
wycenianych modelem zdyskontowanych przeptywow pienieznych, dotyczg zaprognozowania przeptywow pienieznych
oraz oceny czy zaistniaty przestanki $wiadczace o istnieniu niepewnosci co do realizacji tych prognoz

Na dzien 31 grudnia 2019 roku., Fundusz posiadat wierzytelnosci o wartosci 44 093 tys. ztotych stanowigce 92,73%
wartosci aktywoéw ogoétem Funduszu, ktérych warto$é godziwa zostata oszacowana w sytuacji braku wiarygodnej
wartosci rynkowej mozliwej do uzyskania z aktywnego rynku.

Sprawozdanie finansowe.

Sprawozdanie finansowe sporzadza sie na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej w jezyku polskim i w walucie polskie;.
Sprawozdanie finansowe Funduszu sporzadza sie odrebnie od sprawozdania finansowego Towarzystwa.
Sprawozdanie finansowe Funduszu sporzadza sie jako roczne sprawozdanie finansowe, obejmujgce dane dotyczace
poprzedniego i biezgcego roku obrotowego oraz jako pétroczne sprawozdanie finansowe obejmujgce dane za pierwsze
poétrocze biezgcego roku obrotowego oraz dane poréwnywalne.

Sprawozdanie finansowe Funduszu oraz jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu sktada sie z nastepujacych

elementow:

wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
zestawienie lokat,
bilans,
rachunek wyniku z operacji,
zestawienie zmian w aktywach netto,
rachunek przeptywow pienigznych,
noty objasniajace,
informacja dodatkowa.
ofgczone sprawozdanie Funduszu z wydzielonymi Subfunduszami sktada si¢ z nastepujacych elementéw:
wprowadzenie do potgczonego sprawozdania finansowego,
potgczone zestawienie lokat,
potgczony bilans,
potgczony rachunek wyniku z operaciji,
potgczone zestawienie zmian w aktywach netto,
potgczony rachunek przeptywéw pienieznych.

0 rocznego sprawozdania finansowego Funduszu dotacza sie:
Sprawozdanie z badania sporzadzone przez biegtego rewidenta,
Sprawozdanie z dziatalnosci,

List Towarzystwa, skierowany do cztonkéw Funduszu, omawiajgcy w sposob zwiezty wyniki dziatania Funduszu w
okresie sprawozdawczym.

. Oswiadczenie depozytariusza o zgodnosci danych dotyczacych stanéw aktywdw Funduszu, w tym w szczegélnosci
aktywéw zapisanych na rachunkach pienieznych i rachunkach papieréw wartosciowych oraz pozytkéw z tych
aktywow przedstawionych w sprawozdaniu finansowym, ze stanem faktycznym.

Pozostate zagadnienia dotyczgce rocznych i pétrocznych sprawozdan finansowych.

...U......'U........
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. Uchwata w sprawie zatwierdzenia rocznego sprawozdania finansowego Funduszu powinna by¢ podjeta w terminie
czterech miesiecy od zakonczenia roku obrotowego. Pétroczne sprawozdanie finansowe sporzgdza sie nie pézniej
niz w ciggu dwoch miesiecy od zakonczenia pierwszego potrocza roku obrotowego.

. Roczne sprawozdanie finansowe Funduszu podlega badaniu przez biegtego rewidenta.

. Pdtroczne sprawozdanie finansowe Funduszu podlega przegladowi przez biegtego rewidenta.

e Do rocznego sprawozdania finansowego Funduszu dotgcza sie sprawozdanie z badania sporzgdzone przez
biegtego rewidenta.

2) Metoda pomiaru catkowitej ekspozycji

Do pomiaru catkowitej ekspozycji dla Funduszu Towarzystwo stosuje metode zaangazowania AF| oraz metode brutto.

na dzien 31 grudnia 2019 roku

Metoda Brutto 94,21%

Metoda zaangazowania AFI 100,00%

3) Opis wprowadzonych zmian w stosowanych zasadach rachunkowosci i sposobie prezentacji

a. Zmiany w zakresie metod ujmowania operacji w ksiggach rachunkowych
W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian w zakresie metod ujmowania operacji w ksiegach rachunkowych.

b.  Zmiany w zakresie metod wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawozdania finansowego
W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian w zakresie metod wyceny oraz sposobu sporzgdzania sprawozdania
finansowego.
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NOTA-2 Naleznosci Funduszu

NOTA-2 NALEZNOSCI FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU 2019-12-31 2018-12-31
Naleznosci 781 81
Z tytutu zbytych lokat 700 -
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatéw inwestycyjnych - -
Z tytutu dywidend - -
Z tytutu odsetek - -
Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw - -
Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajace pozyczek - -
Pozostate, w tym: 81 81
- nalezosci od TFI z tytutu zwrotu optat 37 37
- nalezosci od kontrahentow 44 44
NOTA-3 Zobowiazania Funduszu
NOTA-3 ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU 2019-12-31 2018-12-31
Zobowiagzania 1993 11 080
Z tytutu nabytych aktywéw - -
Z tytutu transakcji przy zobowigzaniu sie funduszu/subfunduszu do odkupu - -
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne - -
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatow 683 10 320
inwestycyjnych
Z tytutu wyptaty dochodéw funduszu/subfunduszu - -
Z tytutu wyptaty przychodéw funduszu/subfunduszu - -
Z tytutu wyemitowanych obligaciji - -
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu gwarancji lub poreczen - -
Z tytutu rezerw 761 290
Pozostate skfadniki zobowigzan, w tym: 549 470
- zobowigzania z tytutu sptaty wierzytelno$ci - 467
- kwoty do wyjasnienia 547 -
NOTA-4 Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty
2019-12-31 2018-12-31
Wartos¢ na Wartos¢ na
Wartos¢ na dzien Wartos¢ na dzien
NOTA-4 I. STRUKTURA $RODKOW PIENIEZNYCH NA b”ag:fv’;y w b"jvr;fgé"i’g w bilaﬂ:‘gv’\'ly w b":{';&‘z"i’é’ w
RACHUNKACH BANKOWYCH

danej walucie w

sprawozdania

danej walucie w

sprawozdania

tys. finansowego w tys. finansowego w

tys. tys.
I. Banki / waluty 2673 13 669
MBANK S.A. 2673 13 669
PLN 2673 2673 13 669 13 669

NOTA-4 Il. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM
POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH
W CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN

od 2019-01-01

do 2019-12-31

od 2018-01-01

do 2018-12-31

Wartos¢ na
dzien
bilansowy w
danej walucie w

Wartos¢ na
dzien
bilansowy w
walucie
sprawozdania

Wartos¢ na
dzien
bilansowy w
danej walucie w

Wartos¢ na
dzien
bilansowy w
walucie
sprawozdania

tys. finansowego w tys. finansowego w
tys. tys.
II_. Sre(_jnl w okresie sprawozdawczym poziom $rodkow ) 3156 : 16 153
pienieznych
PLN 3156 3156 16 153 16 153

(*) Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych zostat wyliczony w oparciu o stany $rodkéw pienieznych

na kazdy dzien roboczy w badanym okresie.

lll. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie dotyczy
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NOTA-5 Ryzyka

NOTA-5 RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO WARTOSCI GODZIWEJ (*)

2019-12-31

2018-12-31

Wartos$¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

Wartos¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

Srodki pieniezne i ekwiwalenty

Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 44 093 56 214
WierzytelnosSci 44 093 56 214
Suma: 44 093 56 214

(*) Za aktywa obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajacym ze zmiany stopy procentowej uznano Srodki
pieniezne, depozyty, stato- i zerokuponowe obligacje Skarbu Panstwa, komunalne i przedsiebiorstw, bony skarbowe, listy

zastawne, certyfikaty depozytowe oraz weksle.

NOTA-5 RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO PRZEPLYWU SRODKOW

2019-12-31

2018-12-31

Wartos¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

Wartos¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku (**)

Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (**)

Zobowigzania (***)

Suma:

(**) Jako aktywa obcigzone ryzykiem przeptywdw srodkéw pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej traktuje sie
zmiennokuponowe diuzne instrumenty finansowe oraz instrumenty pochodne na stope procentowa, ktérych wycena na dzien

bilansowy jest dodatnia.

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

2019-12-31 2018-12-31
Wartos$¢ na dzien Wartos¢ na dzien
NOTA-5 RYZYKO KREDYTOWE - RYZYKO NIEDOTRZYMANIA ZOBOWIAZAN bilansowy w walucie bilansowy w walucie
PRZEZ DRUGA STRONE, TRANSAKCJI sprawozdania sprawozdania
finansowego w tys. finansowego w tys.
Kwoty odzwierciedlajgce maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym w przypadku
gdyby strony transakcji nie wypetniaty swoich obowigzkéw, przy czym nie uwzglgdnia 47 547 69 964
sie wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen (****)
Srodki na rachunkach bankowych 2673 13 669
Nalezno$ci 781 81
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 44 093 56 214
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegdlnych kategoriach 38 759 59 308
lokat w podziale na kategorie bilansowe (*****)
P g
WierzytelnosSci 36 086 45 639
pakiety wierzytelnosci nabyty od Orange Polska S.A. - -
pakiety wierzytelnosci nabyty od PKO BP S.A. 27 262 35031
pakiety wierzytelnosci nabyty od BGZ BNP Paribas S.A. - -
pakiety wierzytelnosci nabyty od Polkomtel Sp. z 0.0. 8824 10 608
pakiety wierzytelnosci nabyty od Innogy Sp. z 0.0. - -

(****) Za maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym traktuje sie poziom 100% wartosci bilansowej brutto $Srodkéw

pienieznych, depozytéw, naleznosci, dtuznych

instrumentéw finansowych i

pochodnych, ktérych wycena na dzien bilansowy jest Ododatnia oraz transakc;ji typu buy-sell-back.

niewystandaryzowanych

instrumentéw

a znaczacg koncentracje ryzyka kredytowego traktuje sie poziom 10% udziatu lokat w/u danego emitenta w aktywac
rrRR) Z k tracj ka kredyt traktuje si i 10% udziatu lokat w/u d itent kt h

ogotem.

NOTA-5 RYZYKO WALUTOWE

2019-12-31

2018-12-31

Wartos¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

Wartos¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan funduszu/subfunduszu ryzykiem
walutowym, ze wskazaniem przypadkéw znaczacej koncentracji ryzyka walutowego
w poszczegoélnych kategoriach lokat
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NOTA-6 Instrumenty pochodne
Nie dotyczy.

NOTA-7 Transakcje przy zobowigzaniu si¢ Funduszu lub drugiej strony do odkupu
Nie dotyczy.

NOTA-8 Kredyty i pozyczki
Nie dotyczy

NOTA-9 Waluty i ré6znice kursowe
Nie dotyczy

NOTA-10 Dochody i ich dystrybucja

od 2019-01-01 do 2019-12-31 od 2018-01-01 do 2018-12-31

Wartos¢ Wartos¢

zrealizowanego WerSt. oy zrealizowanego WerSt. (gt
NOTA-10 I. ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY niezrealizowanego niezrealizowanego

ZYSK (STRATA) Z TYTULU LOKAT ik (straty) zysku z wyceny 2. {straty) zysku z wyceny

ze zbycia lokat aktyw6w w tys ze zbycia lokat aktywow w tys

w tys. i w tys. i
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku - - - -
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - -6 304 - -15 603
Nieruchomosci - - - -
Pozostate - - - -
Suma: - -6 304 - -15 603

NOTA-10 Il. WYPLACONE DOCHODY FUNDUSZU

Nie dotyczy

NOTA-10 lll. WYPLACONE PRZYCHODY ZE ZBYCIA LOKAT FUNDUSZU

Nie dotyczy

NOTA-11 Koszty Funduszu

NOTA-111. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

Nie dotyczy

NOTA-11 Il. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA

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

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

Wartos¢ w okresie
sprawozdawczym w

Wartos¢ w okresie
sprawozdawczym w

tys. tys.
z tytutu wynagrodzenia statego 1903 1119
z tytutu wynagrodzenia za wyniki zarzgdzania 918 471
Suma: 2821 1590

NOTA-11 1ll.  KOSZTY

FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZWIAZANE BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI,

W PRZEKROJU ZBYTYCH LOKAT CO NAJMNIEJ W ZAKRESIE PRZEDSTAWIONYM W POZYCJI Il. RACHUNKU WYNIKU Z OPERACJI

Nie dotyczy
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8. INFORMACJA DODATKOWA

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

Nie wystgpity zdarzenia dotyczace lat ubiegtych, ktére nalezy ujg¢ w sprawozdaniu finansowym Funduszu.

2. Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastgpily po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych
w sprawozdaniu finansowym

Istotnym zdarzeniem po dniu bilansowym moggcym wptywaé na wyniki finansowe Funduszu jest wystgpienie pandemii
wirusa SARS-COV-2 wywotujgcego chorobe COVID-19. Wptyw pandemii w kontekscie funkcjonowania Funduszu moze
byé wieloobszarowy, m.in. wobec negatywnych konsekwencji w obszarze mozliwosci realizacji zadtuzenia,
wynikajgcego z utrudnionego kontaktu z dtuznikami (w szczegodlnosci w obszarze windykacji polubownej), mozliwosci
wystgpienia koniecznosci odizolowania oséb kluczowych dla procesu windykacyjnego, w tym odpowiedzialnych za
realizacje procesu strategii windykacyjnej, prowadzenie postepowan sgdowych oraz komorniczych, a takze zaki6cenia
prac sagdéw i komornikéw. Dodatkowo, cze$¢ procesow operacyjnych nie moze by¢ w petni realizowana w trybie pracy
zdalnej ze wzgledu na koniecznosé zapewnienia poufnosci, ochrony danych oraz ograniczenia infrastruktury.

Wycena portfela wierzytelnosci na 31.03.2020 spadta o 11,25% w poréwnaniu do wyceny bilansowej. Na koncowy
efekt miaty wptyw ponizsze czynniki:
- brak zrealizowanego potencjatu wysytki wnioskéw do | egzekucji przy zwigkszonej nadrealizacji wnioskow re-
egzekucyjnych. W efekcie uzgodniono nowg bezpieczniejszg strategie, zamiast w kilka miesiecy — wnioski bedg
realizowane do 20 miesiecy.
- brak modelowego utrzymania wptat po dokonaniu pierwszej wptaty na sprawie.
- obnizenie prognozowanych wptat na Il kwartat (-10 do -20%) oraz zmniejszenie planowanych dziatan w zwigzku z
sytuacjg pandemii. Wptyw tego czynnika bedzie szacowany w kolejnych okresach na podstawie obserwacji wynikow i
stopnia realizacji proceséw w najblizszych miesigcach. Najbardziej wrazliwe obszary w tym aspekcie to:

. mniejsze wptaty gotdwkowe w egzekucji komorniczej,

. spowolnienie zaje¢ z rachunkéw oraz US oraz zaje¢ wynagrodzen zwigzanych ze spowolniong praca instytuciji i

firm,
. spodziewanym spadkiem sptacalno$ci ugdd i dobrowolnych wptat gotéwkowych

3. Réznice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych finansowych
a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

Nie wystapity réznice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzgdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.

4. Dokonane korekty btedéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywotanych tym skutkéow
finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, ptynnos¢ oraz wynik z operacji i rentownos¢ Funduszu

a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywoéw netto na certyfikat
inwestycyjny:
Nie wystgpity przypadki informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywow netto na certyfikat inwestycyjny.

b) Informacja o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny:
Nie wystapity przypadki zawieszenia dokonywania wyceny aktywow netto na certyfikat inwestycyjny.

c) Informacja o przypadkach nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Fundusz:
Nie wystapity przypadki nierozliczenia si¢ transakcji zawieranych przez Fundusz.

5. Informacja o kontynuacji dziatalnos$ci przez Fundusz

Na dzien podpisania sprawozdania finansowego Funduszu nie wystepuje niepewno$¢ co do mozliwosci kontynuowania
dziatalnosci. W zwigzku z tym sprawozdanie finansowe nie zawiera zwigzanych z tg kwestig korekt.

6. Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby w istotny spos6b wplynaé na ocene
sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Funduszu i ich zmian.

Wskutek zmiany towarzystwa zarzadzajgcego Funduszem w dniu 15 stycznia 2019 roku rozwigzaniu ulegta Umowa o
zarzadzanie sekurytyzacyjnymi wierzytelnosciami zwarta z GetBACK SA w restrukturyzacji. Towarzystwo, w dniu 27
lutego 2019 r., powierzyto zarzgdzani nowemu serwiserowi — CROSS Finance Sp. z 0.0. (,Serwiser”). Wnikliwa analiza
portfela inwestycyjnego Funduszu, prowadzona przez ten podmiot, w oparciu o dane oraz dokumenty odzyskane od
GetBack doprowadzita do ujawnienia szeregu niescistosci i btedow, ktére zostaty popetnione historycznie w zwigzku z
obstuga portfeli wierzytelnosci. Zdarzenia te mogg skutkowac¢ zmiang wartosci aktywéw Funduszu mimo, ze Serwiser
skoncentrowat swoje wysitki na mozliwie najszybszym zakoriczeniu procesu normalizacji danych oraz zweryfikowaniu
aktualnego statusu i etapu obstugi poszczegdlnych wierzytelnosci w serwisowanych portfelach, aby méc prowadzié
petna obstuge operacyjng catego Portfela wierzytelnosci nalezgcego do Funduszu.

W dniu 01.01.2019 weszty w zycie przepisy nowej Ustawy o Komornikach oraz Ustawy o Kosztach Komorniczych. Obie
ustawy zastgpity Ustawe z 1997 o Komornikach Sadowych i Egzekucji. Nowe przepisy wprowadzajg szereg zmian w
postepowaniu egzekucyjnym, zwtaszcza w obszarze kosztéw komorniczych. Zmiana, ktéra ma najwiekszy wptyw na
warto$¢ godziwg pakietow wierzytelnosci bedacych skfadnikami lokat Funduszu to wprowadzenie optaty w statej
wysokosci 150 PLN za umorzenie egzekucji z powodu bezskutecznego jej prowadzenia, co powoduje zmniejszenie
rentownos$ci procesu, a co za tym idzie ograniczenie ilosci wierzytelnosci w planowanych w strategii przekazaniach do
egzekucji. Co wigcej, w 2019 r. w znacznym stopniu zmieniono ustawe o kosztach sgdowych w sprawach cywilnych, jak
réwniez gruntownie znowelizowano Kodeks postepowania cywilnego, ktére to zmiany moga mie¢ wptyw na konieczno$é
zmiany strategii postepowania w wielu sprawach.
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SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI
Altus Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Wierzytelnosci 3
za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 r.

1. Podstawowe dane o Funduszu

ALTUS NIESTANDARYZOWANY SEKURYTYZACYINY FUNDUSZ INWESTYCYINY ZAMKNIETY WIERZYTELNOSCI 3
(,Fundusz”) dziala na podstawie Ustawy z dn. 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (t.j. Dz.U. z 2020 r., poz. 95 z pdzn.zm./,Ustawa").

Fundusz zostat wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych prowadzony przez Sad Okregowy w Warszawie VII
Wydziat Cywilny Rodzinny i Rejestrowy w dniu w dniu 15 marca 2016 roku pod nhumerem RFI 1322.

Organem Funduszu jest Rockbridge Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie
pod adresem: ul. Marszatkowska 142. 00-061 Warszawa (,, Towarzystwo”). Poprzednio, tj. do dnia 15 stycznia 2019
r., kiedy to Rockbridge TFI przejeto zarzadzanie Funduszem, organem Funduszu byto ALTUS Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych Spoétka 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, XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego pod Nr KRS 0000002970.

Fundusz zostat utworzony na czas nieokreslony.

Na dzien bilansowy Fundusz posiadat nastepujace serie Certyfikatdw Inwestycyjnych:
— 125 Certyfikatow Inwestycyjnych serii A,
— 59 Certyfikatdw Inwestycyjnych serii B,
— 37 Certyfikatéw Inwestycyjnych serii C,
— 5 Certyfikatéw Inwestycyjnych serii D,
- 2 Certyfikatow Inwestycyjnych serii E,
— 47 Certyfikatdw Inwestycyjnych serii F,
— 52 Certyfikatéw Inwestycyjnych serii G,
— 5 Certyfikatéw Inwestycyjnych serii H,
— 1 Certyfikat Inwestycyjny serii L.

2. Polityka inwestycyjna

1. Fundusz moze lokowac¢ swoje Aktywa z zastrzezeniem przepisow postepowania egzekucyjnego w:

1) wierzytelnosci i prawa do $wiadczen z tytutu wierzytelnosci, w tym wynikajgcych z uméw
0 subpartycypacje, oraz papiery warto$ciowe inkorporujgce wierzytelnosci pieniezne spetniajgce kryteria
okreslone w pkt. 3,

2) depozyty w bankach krajowych lub instytucjach kredytowych.

2. Fundusz utrzymuje cze$¢ Aktywow Funduszu na pienieznych rachunkach bankowych w zakresie niezbednym
do zaspokojenia biezgcych zobowigzan Funduszu.

3. Aktywa Funduszu mogg by¢ lokowane w wierzytelnosci i prawa do Swiadczen z tytutu wierzytelnosci, w tym
wynikajgcych z uméw o subpartycypacje, papiery wartosciowe inkorporujgce wierzytelnosci pieniezne
wskazane w pkt. 1.1), ktdre spetniajg nastepujace kryteria:

1) podmiotami zobowigzanymi sg osoby fizyczne, osoby prawne lub jednostki organizacyjne nieposiadajace
osobowosci prawnej;

2) opiewaja na $wiadczenie pieniezne;

3) sa denominowane w ztotych polskich lub innej walucie.

4. Fundusz moze lokowac¢ swoje aktywa w wierzytelnosci przyszte oraz wierzytelnosci wysokiego ryzyka, w tym
wierzytelnosci przedawnione, niewymagalne, niezabezpieczone lub zajete.

5. Fundusz moze nabywa¢ prawa wiasnosci rzeczy ruchomych w przypadku, gdy ich nabycie nastepuije:

1) wraz z nabyciem Sekurytyzowanych Wierzytelnosci, ktdrych rzeczy te stanowig zabezpieczenie lub,

Rockbridge Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg przy ulicy Marszatkowskiej 142, 00-061 Warszawa, wpisana do rejestru przedsiebiorcow
prowadzonego przez Sad Rejonowy dla miasta stotecznego Warszawy, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem KRS: 0000002970,
NIP: 5272153832. Kapitat zaktadowy i wptacony: 29 501 336,00 zt.





2) w drodze realizacji zabezpieczen nabytych Sekurytyzowanych Wierzytelnosci.
6. Fundusz jest obowigzany zby¢ rzeczy ruchome, ktorych wiasnos¢ nabyt w sposéb, o ktdrym mowa w pkt 5
ppkt 2), w terminie roku od dnia ich nabycia.
Fundusz jest obowigzany zbyc¢ rzeczy ruchome, ktdrych wkasnos$¢ nabyt w sposob, o ktdrym mowa w ust. 5 pkt 2),
w terminie roku od dnia ich nabycia.

3. Opis podstawowych zagrozen i czynnikow ryzyka

3.1 Czynniki ryzyka, w szczegodlnosci czynniki zwigzane bezposrednio z polityka inwestycyjng
Emitenta

a. Ryzyko rynkowe

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

b. Ryzyko pogorszenia sytuacji finansowej dtuznikow
Aktywa moga by¢ inwestowane w wierzytelnosci wobec osob fizycznych, oséb prawnych lub jednostek
organizacyjnych nieposiadajacych osobowosci prawnej. Zatem przychody z lokat Funduszu bedg zalezne
od sytuacji finansowej dtuznikdw. Z uwagi na skale obstugiwanych portfeli wierzytelnosci na wyptacalnos¢
dtuznikow beda miaty bezposredni wptyw czynniki makroekonomiczne, takie jak: poziom wynagrodzen,
stopa bezrobocia, stopa inflacji, wysoko$¢ stop procentowych, czy tez wielkos¢ dochoddw postawionych
do dyspozycji gospodarstw domowych.

Kolejnym elementem determinujgcym zdolno$¢ dtuznikéw do regulowania zobowiazan finansowych jest
kwestia wilasciwej oceny zdolnosci kredytowej przez podmioty udzielajgce pozyczek lub kredytdw.
Nieadekwatna polityka w tym zakresie moze doprowadzi¢ do pogtebienia problemdw finansowych poprzez
zacigganie kolejnych zobowigzan przez dtuznikdbw mimo faktycznej niewyptacalnosci. Indywidualna
sytuacja finansowa dtuznikow i prawdopodobienstwo odzyskania wierzytelnosci jest réwniez ksztattowane
przez strukture zadtuzenia dtuznika Funduszu. Mozliwo$¢ wystgpienia wsérdd grona wierzycieli instytucji
uprzywilejowanych (organy ubezpieczenia spotecznego Ilub organy podatkowe) Ilub zobowigzan
uprzywilejowanych (zobowigzania alimentacyjne) powoduje potencjalne ryzyko niewywigzania sie dtuznika
z obowigzku sptaty wierzytelnosci wobec Funduszu oraz ogranicza skuteczno$¢ dziatan egzekucyjnych.

c. Ryzyko rozliczenia
Ryzyko wynikajace z mozliwosci nieterminowego rozliczenia lub braku rozliczenia transakcji dotyczacych
sktadnikéw portfela inwestycyjnego Funduszu. Nieterminowe rozliczenie lub brak rozliczenia transakgji
moze w przypadku negatywnego zachowania sie cen papierdw wartosciowych lub wartosci innych
aktywoéw wptywa¢ na wahania oraz spadki wartosci Certyfikatow Inwestycyjnych. Dodatkowo,
nieterminowe rozliczenia lub brak rozliczen transakcji moze powodowac koniecznoS¢ poniesienia przez
Fundusz kar umownych wynikajacych z zawartych przez Fundusz umdw.

d. Ryzyko ptynnosci
W zwigzku z faktem, ze nie mniej niz 75 % wartosci Aktywow Funduszu bedzie lokowane w okre$lone
wierzytelnosci oraz prawa do $wiadczen wynikajace z tytutu wierzytelnosci- wystepuje ryzyko znacznego
ograniczenia ptynnosci lokat Funduszu, co moze przekfadac sie zardwno na ptynno$¢ inwestycji dokonanej
w Certyfikaty Funduszu, jak i ceny uzyskiwane na rynku w przypadku koniecznosci sprzedazy papierow
wartosciowych lub udziatéw spdtek niepublicznych bedacych przedmiotem lokaty Funduszu lub innych
aktywow. To z kolei moze prowadzi¢ do wahan i spadkéw wartosci Certyfikatdw Inwestycyjnych Funduszu.
Sytuacja ograniczonej ptynnosci aktywdw wchodzacych w sktad portfela inwestycyjnego Funduszu, moze





negatywnie wptywac na ich ceny, co z kolei moze prowadzi¢ do wahan i spadkéw wartosci Certyfikatéw
Inwestycyjnych Funduszu, a takze na ptynnos¢ inwestycji dokonanej w Certyfikaty Funduszu.

Nalezy réwniez wskazac, iz zgodnie ze Statutem Funduszu lokaty stanowigce Portfel Aktywdw Plynnych
powinny facznie stanowi¢ nie mniej niz 25% wartosci Aktywdw Funduszu. W przypadku masowego ztozenia
przez Uczestnikdw zadan wykupu, jak réwniez cyklicznego sktadania przez Uczestnikéw zadan wykupu
Certyfikatow Inwestycyjnych Funduszu, przy jednoczesnym pogorszeniu sie stopnia odzyskow
z Wierzytelnosci Funduszu istnieje ryzyko, iz ww. limit ptynnosci nie zostanie utrzymany, a Certyfikaty
Inwestycyjne Funduszu nie zostang wykupione.

Ryzyko zwigzane z nabywaniem wierzytelnosci bankowych

Przepisy dotyczace zbywania wierzytelnosci bankowych, ktére wynikajg z umoéw kredytowych zawartych
przed wejsciem w zycie Ustawy sg nieprecyzyjne, niejednoznaczne i mogg budzi¢ watpliwosci (przepisy te
zostaty wprowadzone 1 lipca 2004 r. i majg one zastosowanie do przenoszenia wierzytelnosci z tytutu
uméw zawartych przed tg datg). Z tego powodu nie mozna wykluczyé, ze w przysztosci waznosc lub
skutecznos¢ nabycia przez Fundusz wierzytelnosci bankowych moze by¢ kwestionowana w oparciu
0 powyzsze przepisy. Spory dotyczace waznosci lub skutecznosci nabycia wierzytelnosci bankowych moga
opdzni¢ realizacje przychodéw lub nawet doprowadzi¢ do utraty wierzytelnosci. Ktérekolwiek z tych
zdarzen moze negatywnie wptyng¢ na wyniki osiggane przez Fundusz oraz wartos¢ jego aktywéw. Do
oceny ryzyka zwigzanego z nabywaniem Certyfikatdw Inwestycyjnych niezbedne jest zapoznanie sie
z trescig Statutu Funduszu.

Ryzyko koncentracji sektorowej i geograficznej lokat

Ryzyko zwigzane z mozliwoscig zaistnienia sytuacji, w ktdrej lokaty Funduszu beda skoncentrowane
w okreslonych rejonie geograficznym, na okreslonym rynku lub jego segmencie lub w okre$lonym sektorze.
Woweczas niekorzystne zdarzenia majgce negatywny wptyw na dany rejon geograficzny, rynek, segment
rynku lub sektor moga w znaczacym stopniu wptywa¢ na wahania Wartosci Aktywdw Funduszu,
a w konsekwencji warto$¢ Certyfikatow Inwestycyjnych.

Ryzyko prawne

Jednym z najwazniejszych elementéw prowadzenia dziatalnosci gospodarczej jest otoczenie prawne.
Niekorzystne zmiany w regulacjach prawnych (m.in. w systemie podatkowym, w systemie obrotu
gospodarczego, w systemie obrotu papierami wartosciowymi), a takze w przyjetych interpretacjach tych
regulacji moga negatywnie wptywa¢ na emitentdw papierdw wartosciowych lub udziatdw oraz na
atrakcyjnos¢ inwestycyjng instrumentdw finansowych, w tym dtuznych papieréw wartosciowych, a takze
innych aktywdw, a tym samym na ich ceny. Niekorzystny wptyw mogg mie¢ ewentualne zmiany w systemie
prawnym, dotyczacym regulacji funkcjonowania funduszy inwestycyjnych, opodatkowania zyskdw
z certyfikatdbw inwestycyjnych, zasad wyceny aktywdéw, obrotu wierzytelnosciami, upadtosci
konsumenckiej, obrotu papierami wartosciowymi. Moze to powodowa¢ wahania oraz spadki wartosci
Certyfikatdw Inwestycyjnych Funduszu.

Dziatalno$¢ polegajgca na odzyskiwaniu wierzytelnosci opiera sie w duzej mierze na korzystaniu z drogi
postepowania sadowego przed sadami powszechnymi i wykorzystywaniu egzekucji komorniczej. Zmiany
zasad funkcjonowania sagdéw oraz komornikdw mogag przetozy¢ sie na wolniejsze tempo wydawania decyzji
nakazéw zaptaty i tytutdw wykonawczych oraz wydtuzenie czasu procesowania przez sady oraz stuzby
komornicze.

Co wiecej, w zwigzku ze zmiang ustawy — Kodeks cywilny oraz niektorych innych ustaw, zwraca sie uwage
na zmiane, z dniem 9 lipca 2018 r., brzmienia art. 118 Kodeksu cywilnego, ktory otrzymat nastepujace
brzmienie: ,Jezeli przepis szczegdlny nie stanowi inaczej, termin przedawnienia wynosi szesc¢ lat, a dla
roszczen o Swiadczenia okresowe oraz roszczen zwigzanych z prowadzeniem dziatalnosci gospodarczej —
trzy lata. Jednakze koniec terminu przedawnienia przypada na ostatni dzien roku kalendarzowego, chyba
ze termin przedawnienia jest krétszy niz dwa lata.” W zwigzku z powyzszym Towarzystwo wskazuje na
potencjalne ryzyko zwigzane z przedawnianiem sie spraw znajdujgcych sie w obstudze Funduszu





i spowodowanymi tym odpisami z tytutu utraty wartosci wierzytelnosci. Zmiany te mogg potencjalne
obniza¢ wycene aktywow Funduszu.

Nalezy réwniez zwrdci¢ uwage na zmiany w Ustawie o kosztach komorniczych, ktdre weszly w zycie od
1 stycznia 2019 r. zgodnie z ktérymi w razie umorzenia postepowania egzekucyjnego z powodu jej
bezskutecznosci, komornik pobiera od wierzyciela optate w wysokosci 150 zt.

Ryzyko stép procentowych

Jednym z najwazniejszych czynnikébw wpltywajacych na sytuacje gospodarstw domowych oraz
przedsiebiorstw, w tym miedzy innymi na mozliwo$¢ regulowania zobowigzan, jest wysoko$¢ stop
procentowych. Wzrost stop procentowych moze powodowac wzrost kosztéw refinansowania produktami
bankowymi. W konsekwencji moze to mie¢ negatywny wptyw na popytowe mechanizmy rynkowe oraz
ostabia¢ wzrost gospodarczy. Zmiany stdép procentowych mogg powodowac znaczace zmiany wartosci
papieréw wartosciowych oraz wartosci innych skfadnikéw lokat wchodzacych w skiad portfela
inwestycyjnego, ktdrych biezgca warto$¢ zalezy od wysokosci stop procentowych.

Ryzyko wyceny

Ze wzgledu na fakt, iz w sktad portfela bedg wchodzity papiery warto$ciowe i inne prawa majatkowe oraz
aktywa nienotowane na GPW oraz regulowanym rynku pozagietdowym, wycena poszczegdinych
sktadnikow portfela moze odbiegac¢ od mozliwej do uzyskania ceny sprzedazy.

Wycena opiera sie szacowaniu prognozowanych odzyskow dotyczacych nabywanych pakietow
wierzytelnosci, w z wykorzystaniem narzedzi statystycznych, opierajacych sie na danych historycznych.
Majac na uwadze ryzyko zmiany otoczenia gospodarczego, bazowanie na modelach opierajacych sie na
danych historycznych, niesie za soba ryzyko przyjecia btednych zatozer do modeli.

Moze sie takze zdarzy¢, ze z uwagi na konstrukcje modeli oraz rodzaj zastosowanych do modeli danych
wejsciowych rzeczywista cena mozliwa do osiggniecia na rynku w przypadku sprzedazy pakietéw
wierzytelnosci lub wycena dokonana przez firme zewnetrzng bedzie rézna, w tym np. nizsza niz wycena
modelowa, co wptywac bedzie na wahania, w tym spadek wartosci Certyfikatow Inwestycyjnych Funduszu.
W celu zminimalizowania ryzyka, Fundusz bedzie korzystac z ustug firm zewnetrznych na potrzeby wyceny
poszczegdinych sktadnikdw lokat Funduszu.

Ryzyko kontrahentéw emitenta
Ryzyko zwigzane z mozliwoscig niewywigzania sie kontrahentéw Funduszu ze zobowigzan wynikajgcych
z zawieranych przez Fundusz uméw.

Ryzyko zwigzane z podmiotem zarzadzajgcym portfelami wierzytelnosci

Towarzystwo na podstawie art. 46 ust. 2a Ustawy, powierzyto zarzadzanie catoscig portfela inwestycyjnego
obejmujgcego sekurytyzowane wierzytelnosci Funduszu Cross Finance Sp. z 0.0. z siedzibg w Gdansku.
W szczegdlnych wypadkach, wskazanych w szczegdlnosci w art. 45a Ustawy, moze zostaC rozwigzana
w trybie natychmiastowym. W takim wypadku Towarzystwo moze mie¢ czasowe trudnosci z jego
zastgpieniem w krétkim czasie, co moze oznacza¢ dodatkowe wydatki oraz przejsciowg nieciagtos¢
w procesie odzyskiwania wierzytelnosci Funduszu.

Ryzyko zwigzane z konkurencja na rynku obrotu portfelami wierzytelnosci

Konkurencja wewnatrz rynku nabywcow wierzytelnosci, w tym szczegolnosci funduszy sekurytyzacyjnych
cechuje sie stata rywalizacjg o portfele wierzytelnosci pomiedzy najwiekszymi na polskim rynku funduszami
sekurytyzacyjnymi. Tego rodzaju konkurencja moze w przysztosci doprowadzic do wzrostu cen
nabywanych portfeli wierzytelnosci i obnizy¢ oczekiwane stopy zwrotu z inwestycji w tego typu fundusze
inwestycyjne.

. Ryzyko nieosiggniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Certyfikaty Inwestycyjne
z uwzglednieniem czynnikdw majacych wplyw na poziom ryzyka zwigzanego z inwestycjq





Fundusz poprzez proces inwestycyjny i lokowanie Aktywdw Funduszu w okreslone w Statucie rodzaje lokat
bedzie dazyt do zrealizowania celu inwestycyjnego okreslonego w Statucie Funduszu, przy czym jednak
Fundusz nie gwarantuje osiggniecia tego celu. 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.

n. Ryzyko wystapienia szczegdlnych okolicznosci, na wystapienie ktérych Uczestnik Funduszu
nie ma wplywu lub ma ograniczony wpltyw
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 sposdb mogg wptywac na optacalno$¢ dokonanej inwestycji.
Nalezy réwniez zwrdci¢ uwage na mozliwos¢ wystgpienia innych zdarzen, na ktére Uczestnik nie ma
wptywu lub wptyw ten jest ograniczony, a ktdére mogq zaistnie¢ w zwigzku z prowadzong przez Fundusz
i Towarzystwo dziatalnoscig, 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.

0. Ryzyko zwigzane z realizacjq obowigzkéw wynikajacych z Ustawy z dnia 1 marca 2018 r.
o przeciwdziataniu praniu pieniedzy oraz finansowaniu terroryzmu (tekst jednolity: Dz. U.
z 2019 r., poz. 115).
Zgodnie z powyzszg ustawa, Fundusz, w celu przeciwdziatania terroryzmowi oraz finansowaniu terroryzmu
stosuje szczegolne Srodki ograniczajace wobec osob i podmiotéw, o ktdrych mowa w art. 118 ust. 1 ustawy
o0 przeciwdziataniu praniu pieniedzy oraz finansowaniu terroryzmu. Szczegdlne $rodki ograniczajace zostaty
wymienione w art. 117 ust. 2 w/w ustawy.

p. Ryzyko zwigzane ze stosowaniem dzwigni finansowej AFI
Nie dotyczy, ze wzgledu na rodzaj funduszu.

q. Ryzyko niewyplacalnosci podmiotéw, ktére emituja instrumenty finansowe bedace
przedmiotem lokat emitenta
Nie dotyczy, ze wzgledu na rodzaj Funduszu.

r. Ryzyko nieprzewidywalnych zdarzen

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

3.2 Czynniki ryzyka zwigzane bezposrednio z charakterem Funduszu

a. Ryzyko ponoszenia przez fundusz kosztéw zwigzanych z jego funkcjonowaniem w ramach
limitow

Czes¢ kosztéw Funduszu okreslonych w §24 Statutu Funduszu stanowig koszty limitowane. Istnieje ryzyko,
iz Fundusz moze osiggna¢ maksymalne limity kosztéw przed zakorficzeniem danego roku kalendarzowego,
co w konsekwencji moze spowodowac czasowe uniemozliwienie prowadzenia przez Fundusz dziatalnosci
m.in. w zakresie windykacji wierzytelnosci, a w konsekwencji spadek wartosci Certyfikatéw
Inwestycyjnych.

b. 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 sa nielimitowane i pokrywane z jego Aktywow w wysokosci wynikajacej w znacznej
mierze z umdw, na podstawie ktérych Fundusz zobowigzany jest do ich uiszczenia. W zwigzku z powyzszym
istnieje ryzyko obcigzania Aktywdw Funduszu kosztami w takiej wysokosci i w takich terminach, jakie
zostang wynegocjowane przez Towarzystwo dziatajace jako organ Funduszu.

Ryzyko zwigzane 2z mozliwoscia przeprowadzenia kolejnych emisji Certyfikatow
Inwestycyjnych

Podejmujac decyzje o dokonaniu ewentualnych kolejnych emisji Certyfikatéw Inwestycyjnych, Zarzad
Towarzystwa okresli zasady, jak réwniez warto$¢ tych emisji. Istnieje ryzyko, ze aktywa Funduszu
uzyskane w kolejnych emisjach Certyfikatéw moga zosta¢ mniej korzystnie ulokowane. Wywotane to moze
by¢ miedzy innymi tym, ze warunki rynkowe (wskazniki ekonomiczne charakteryzujgce rynek) w chwili
dokonywania drugiej lub kolejnych emisji mogg znaczaco odbiega¢ na niekorzy$¢ od tych, jakie
wystepowaty przy pierwszej emisji, co z kolei moze prowadzi¢ do sytuacji, w ktorej aktywa pozyskane w
kolejnych emisjach zostang ulokowane w sposéb mniej korzystny niz aktywa pozyskane w drodze
wczesniejszych emisji. W przypadku, gdy aktywa Funduszu uzyskane w kolejnych emisjach zostang
ulokowane mniej korzystnie bedzie to miato wptyw na wyniki catego Funduszu. Towarzystwo podejmuje
decyzje o przeprowadzeniu kolejnych emisji, chyba ze Zgromadzenie Inwestoréw nie wyrazi zgody na
emisje nowych certyfikatéw inwestycyjnych Funduszu.

Ryzyko zwigzane z wyptatg dochodéw przez Fundusz
Statut Funduszu nie przewiduje mozliwosci wyptaty dochodéw.

Ryzyko ptynnosci Certyfikatow Inwestycyjnych Funduszu

Fundusz emituje Certyfikaty Inwestycyjne, ktdre zgodnie ze Statutem Funduszu nie beda dopuszczone do
obrotu na rynku regulowanym, ani wprowadzone do alternatywnego systemu obrotu w zwigzku z czym
ptynnos¢ Certyfikatow Funduszu na rynku wtérnym bedzie bardzo ograniczona, wobec czego mozliwos¢
wczesniejszego wyjécia z inwestycji w Fundusz poprzez sprzedaz Certyfikatdow bedzie istotnie
zredukowana. Ryzyko ptynnosci Certyfikatow Inwestycyjnych Funduszu moze wynika¢ réwniez z innych

ryzyk.

Ryzyko wykupu Certyfikatow Inwestycyjnych Funduszu
W zwigzku z innymi ryzykami istnieje ryzyko braku ptynnosci Funduszu w zakresie mozliwosci dokonania
wykupu Certyfikatow Inwestycyjnych Funduszu w trybach i terminie okre$lonym Statutem Funduszu lub
opdznien w wyptacie srodkéw z tytutu wykupu Certyfikatéw Funduszu.

Ryzyko zmiany Statutu

Zmiany Statutu nie wymagajg zgody Uczestnikdw Funduszu i dokonywane sg przez Towarzystwo. Zwraca
sie rowniez uwage na fakt, ze cze$¢ zmian statutu Funduszu moze wymaga¢ powiadomienia i uzyskania
braku zastrzezen ze strony Depozytariusza. Powyzsze odnosi sie w szczegdlnosci do postanowien
dotyczacych polityki inwestycyjnej w zakresie dodania w Statucie aktywow lub rynkéw uprzednio nie
uzgodnionych z Depozytariuszem, jak rowniez zasad dokonywania wyceny Aktywdw Funduszu.

Ryzyko prawnopodatkowe

Zmiany w systemie prawnym, w tym w systemie obrotu gospodarczego oraz w systemie podatkowym,
mogda niekorzystnie wptywaé na inwestycje Uczestnikow Funduszu. W takim wypadku Uczestnik Funduszu
narazony jest na mozliwo$¢ ponoszenia dodatkowych obcigzen, ktdre w sposéb znaczacy moga negatywnie
wptywac na realizowane przez Uczestnika Funduszu stopy zwrotu z inwestycji w Certyfikaty.

Ryzyko wykonawcow procesu windykacyjnego

Procesy windykacyjne, ktérych obstuga bedzie zlecana przez Fundusz, bedga realizowane przez podmioty,
ktére uzyskaty zgode KNF na podpisanie z Funduszem umowy o obstuge sekurytyzowanych wierzytelnosci.
W przypadku nierzetelnych dziatan lub zaniechan tychze podmiotéw jakoS¢ wykonanych prac moze by¢
gorsza od zaktadanej, co moze sie przetozy¢ na nizszg od zaktadanej wartos¢ stopy zwrotu z inwestyciji.
Wspomniane ryzyko moze sie ponadto wigza¢ z roszczeniami prawnymi dtuznikéw z tytutu szkédd





poniesionych w zwigzku z dochodzeniem wierzytelnosci przez podmioty, ktdrym Fundusz zlecit ich
windykacje.

Ryzyko rozwigzania emitenta w czasie jego trwania

Zwraca sie uwage Inwestorow na fakt, ze Fundusz ulega rozwigzaniu w przypadku wystapienia zdarzen

wskazanych w Statucie, a w szczegdInosci gdy:

i. KNF cofnie swojg decyzje zezwalajaca 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 funkgcji depozytariusza z innym depozytariuszem;

iii.  Zgromadzenie Inwestoréw podejmie uchwate o rozwigzaniu Funduszu wiekszoscig 2/3 gtosow;

Ponadto Towarzystwo ma prawo podjg¢ decyzje o rozwigzaniu Funduszu, gdy wartos¢ Portfela Aktywdw

Ptynnych Funduszu spadnie ponizej 150.000 ztotych.

Rozwigzanie Funduszu nastepuje po przeprowadzeniu likwidacji. Z dniem rozpoczecia likwidacji Fundusz

nie moze emitowac Certyfikatow Inwestycyjnych, a takze wykupywaé Certyfikatow Inwestycyjnych.

Informacja o wystgpieniu przestanek zostanie niezwiocznie opublikowana przez Towarzystwo lub

Depozytariusza w sposdb okreslony w §29 ust. 3 Statutu.

Ryzyko operacyjne

Ryzyko operacyjne objawia sie w mozliwosci poniesienia strat w wyniku nieadekwatnych lub zawodnych
proceséw wewnetrznych, btedéw ludzkich, bledéw systemow, bteddw podmiotéw pracujacych na zlecenie
Funduszu lub Towarzystwa lub w wyniku zdarzen zewnetrznych. W szczegdlnosci, zawodny proces moze
przejawiaC sie btednym lub opdznionym rozliczeniem transakcji, a btad ludzki moze przejawiac sie
przeprowadzeniem nieautoryzowanych transakcji. Btedne dziatanie systemow moze przejawiac sie,
w szczegolnosci, zawieszeniem systeméw komputerowych uniemozliwiajgcym przeprowadzenie transakgji
a niekorzystne zdarzenia zewnetrzne - stratami w wyniku klesk naturalnych lub atakéw terrorystycznych.

Ryzyko niestabilnosci kadrowej

Dziatalno$¢ inwestycyjna Funduszu wymaga wiedzy i do$wiadczenia 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 zasobdw kadrowych
moze mie¢ wptyw na wyniki Funduszu i wahania, w tym spadek wartosci Certyfikatow Inwestycyjnych
Funduszu.

. Ryzyko zmiany Warunkoéw Emisji Certyfikatéw Inwestycyjnych Funduszu

W trakcie emisji Certyfikatdw Inwestycyjnych Funduszu, Towarzystwo moze podjaé decyzje o zmianie
danych zawartych w Warunkach Emisji Certyfikatow Inwestycyjnych danej serii. Informacje o zmianie
danych zawartych w Warunkach Emisji, w okresie ich waznoéci, bedg przekazywane w formie i terminach
wskazanych w Warunkach Emisji. Zmiana Warunkéw Emisji nie wymaga uzyskania zgody Uczestnikdw.

4. Skiad osobowy zarzadu Towarzystwa oraz skiad Rady Nadzorczej Towarzystwa

Na dzien 31 grudnia 2019 roku sktad Zarzadu Spotki byt nastepujacy:

1.
2.
3.

Krzysztof Mazurek - Prezes Zarzadu
Piotr Bien - Wiceprezes Zarzadu
Witold Chus¢ - Wiceprezes Zarzadu

W okresie sprawozdawczym wystapity nastepujgce zmiany w sktadzie Zarzadu Towarzystwa:

1.

W dniu 27 marca 2019 p. Piotr Dygas ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji Wiceprezesa Zarzadu Spotki, ze
skutkiem na ten dzien.

W dniu 27 marca 2019 p. Tomasz Stadnik ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji Prezesa Zarzadu Spdtki ze
skutkiem na dzien 19 kwietnia 2019 r.





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

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

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

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

W dniu 26 listopada 2019 r., Pan Witold Chu$¢ zostat powotany do sktadu Zarzadu Spotki, do petnienia
funkcji Wiceprezesa Zarzadu Spoiki.

Po okresie sprawozdawczym wystgpity nastepujgce zmiany dotyczace sktadu Zarzadu Towarzystwa:

1.

w dniu 18 marca 2020 r. Rada Nadzorcza Towarzystwa powotata p. Krzysztofa Mazurka i p. Witolda Chuscia
do sktadu Zarzadu Towarzystwa na okres kolejnej trzyletniej kadencji.

w dniu 18 marca 2020 r. Rada Nadzorcza Towarzystwa powotata p. Pana Witolda Chuscia do petnienia
funkcji cztonka zarzadu nadzorujgcego podejmowanie decyzji inwestycyjnych dotyczacych portfeli
inwestycyjnych funduszy zarzadzanych przez Towarzystwo lub portfeli, w sktad ktérych wchodzi jeden lub
wieksza liczba instrumentéw finansowych, zarzadzanych przez Spétke, pod warunkiem i w dacie wyrazenia
zgody na powyzsze przez Komisje Nadzoru Finansowego.

Z dniem 3 kwietnia 2020 r. tj. z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia Spétki zatwierdzajgcego
sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2019, wygast mandat do sprawowania funkcji cztonka zarzadu
za przez p. Piotra Bienia.

Na dzien 31 grudnia 2019 roku sktad Rady Nadzorczej Towarzystwa byt nastepujacy:

Nouhrwwn =

Jerzy Kotkowski — Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Ireneusz Fafara — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
Andrzej Ladko — Cztonek Rady Nadzorczej

Marek Szuszkiewicz — Cztonek Rady Nadzorczej

Tomasz Stadnik — Cztonek Rady Nadzorczej

Piotr Kaminski — Cztonek Rady Nadzorczej

Bogustaw Galewski — Cztonek Rady Nadzorczej

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

W dniu 30 kwietnia 2019 r., p. Tomasz Stadnik zostat powotany do sktadu Rady Nadzorczej Spotki.

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

W dniu 2 pazdziernika 2019 r., p. Rafat Mania ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej
Spotki.

W dniu 4 pazdziernika 2019 r., p. Piotr Kaminski zostat powotany do sktadu Rady Nadzorczej Spotki.

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

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

Na dzien 31 grudnia 2019 roku sktad Komitetu Audytu byt nastepujacy:

1.
2.
3.

Andrzej Ladko
Ireneusz Fafara
Marek Szuszkiewicz

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity zmiany w skfadzie Komitetu Audytu.

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





1.
2.
3.

Marek Szuszkiewicz
Bogustaw Galewski
Ireneusz Fafara

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

1)

2)

W dniu 2 pazdziernika 2019 r., p. Rafat Mania przestat petic funkcje cztonka Komitetu ds. Wynagrodzen
w zwigzku ze ztozeniem rezygnacji z petnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej Towarzystwa;

W dniu 18 pazdziernika 2019 r., p. Marek Szuszkiewicz zostat powotany do petnienia funkcji Cztonka
Komitetu ds. Wynagrodzen.

Na dzien 31 grudnia 2019roku Prokurentami Towarzystwa byli:

1.
2.

Janusz Niemiec
Monika Lasiewicka

5. Zdarzenia istotnie wplywajace na dzialalnos¢ Funduszu, jakie nastgpily w roku obrotowym,
a takze po jego zakonczeniu, do dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego

Do istotnych zdarzen, jakie miaty miejsce w okresie sprawozdawczym nalezy:

1.

Przejecie zarzadzania Funduszem przez Rockbridge TFI S.A.

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

Powierzenie zarzadzania sekurytyzowanymi wierzytelnosciami

Towarzystwo w dniu 27 lutego 2019 zawarto umowe o zarzadzanie sekurytyzowanymi wierzytelnosciami
Funduszu z Kancelarig Cross Finance Sp. z 0.0. (,Zarzadzajacy”). Zmian podmiotu zarzadzajgcego
sekurytyzowanymi wierzytelnosciami pozwoli na intensyfikacje windykacji portfeli, ktére majg zaowocowaé
zwiekszeniem odzyskiwaniem sptat a w konsekwencji poprawi¢ sytuacje ptynnosciowg Funduszu
w zakresie obstugi umorzen CI.

Podziat certyfikatow Inwestycyjnych Funduszu
W dniu 19 marca 2020 roku nastgpit podziat Certyfikatow Inwestycyjnych w taki sposob, ze jednemu
Certyfikatowi Inwestycyjnemu przed podziatem odpowiada 1000 certyfikatow inwestycyjnych po podziale.

Zmiana Statutu Funduszu:
W dniu 9 marca 2020 r. weszly w zycie zmiany Statutu Funduszu, na mocy ktérych wykup Certyfikatéw

Inwestycyjnych bedzie dokonywany bez koniecznosci ztozenia przez Uczestnika stosownego zadania
wykupu.

Przewidywane kierunki rozwoju jednostki
Przyszta sytuacja finansowa Funduszu uzalezniona jest w gtdwnej mierze od efektywnosci dziatan nowego
Zarzadzajacego.

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

Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa oraz przeglad wynikow osiagnietych przez
Fundusz w okresie sprawozdawczym

Na dzien 31 grudnia 2019 r., wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny wynosita 136 798,66
ztotych co oznacza spadek w stosunku do wyceny na koniec roku 2018 o 15,90%.

Aktywa Netto Funduszu wynosity na dzien bilansowy 45 554 tys. zt, a wynik z operacji -8 943 tys. zt.





W okresie sprawozdawczym Fundusz nie prowadzit emitowat certyfikatdw inwestycyjnych
W okresie sprawozdawczym Fundusz wykupit 29 certyfikatéw inwestycyjnych.

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

W okresie sprawozdawczym od strony wierzytelnosci nie nastgpity zadne istotne zdarzenia wptywajace na

dziatalno$¢ Funduszu. W lokatach nie nastgpity zadne zmiany poza naturalnymi sptatami wierzytelnosci.

Struktury portfela w 2019 roku nie ulegta zmianie z uwagi na brak mozliwosci zakupu nowych portfeli

wierzytelnosci.

Z uwagi na fakt iz Towarzystwo powierzylo zarzadzanie portfelem wierzytelnosci nowemu serwiserowi
w dtugoterminowej perspektywie powyzsza zmiana powinna wywrze¢ pozytywny efekt na poziom osigganych
odzyskow z portfeli wynikajgcych z zapewnienie statego monitoringu oraz nadzoru nad realizowanymi
procesami, a takze dostosowanie aplikowanych dziatan do struktury portfeli wierzytelnosci przy jednoczesnym
utrzymaniu rentownosci realizowanych dziataii windykacyjnych.

9. Przeglad wynikow osiagnietych przez AFI w danym roku lub okresie

W okresie sprawozdawczym Warto$¢ Aktywow Netto Funduszu spadta z 58 884 tys. zt do 45 554 tys. zi, co
przetozyto sie na spadek Wartosci Aktywow Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny z 162 664,12 zt do
136 798,66zt. W okresie sprawozdawczym Fundusz wykupit 29 Certyfikaty Inwestycyjne o tgcznej wartosci
4 387 tys. zt.

10. 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 zakonczonego w dn. 31 grudnia 2019 r.

11. Oswiadczenia i informacje w zakresie sposobu prezentacji przegladu dziatalnosci i wynikow
uzyskanych przez AFI

W ocenie Towarzystwa sporzadzone Sprawozdanie Finansowe zawiera uczciwy i zréwnowazony przeglad
dziatalnosci i wynikow uzyskanych przez Fundusz.
Opis gtéwnych rodzajéw ryzyka zostat wskazany ponizej, w czesci dot. istotnych czynnikdw 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 dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania nie sg identyfikowane, inne niz opisanej w niniejszym
dokumencie, niepewnosci ekonomiczne, z ktérymi mogtby sie zetkna¢ Fundusz.

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

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

13. Informacja o udziatach wlasnych, posiadanych oddziatach

Fundusz nie nabywa oraz nie zbywa udziatéw wtasnych. Fundusz nie posiada oddziatéw.

14. Informacja o Instrumentach finansowych w zakresie ryzyka: zmiany cen, kredytowego,
istotnych zaklocen przeptywdéw pienieznych, utraty ptynnosci finansowej oraz o celach





i metodach zarzadzania ryzykiem finansowym, tacznie z metodami zabezpieczenia istotnych
rodzajow planowanych transakgcji, dla ktérych stosowana jest rachunkowos¢ zabezpieczen

Fundusz nie posiada instrumentéw finansowych w zakresie ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych

zaktdcen przeptywow Srodkow pienieznych oraz utraty ptynnosci finansowej. W odniesieniu do transakcji

zawieranych przez Fundusz nie jest stosowana rachunkowos¢ zabezpieczen.

15. Informacje o powigzaniach organizacyjnych lub kapitatowych Funduszu z innymi podmiotami
Zgodnie z art. 4 ust 4 Ustawy Fundusz nie jest podmiotem zaleznym od Towarzystwa, ani od osoby posrednio
lub posrednio wiekszosci gtoséw na zgromadzeniu inwestorow Funduszu. Fundusz nie posiada tez jednostek

zaleznych.

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

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie zawart takich transakcji.

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

Nie dotyczy. Fundusz nie jest strong postepowan.
18. Informacje o udzielonych badz zaciaggnietych kredytach, umowach pozyczek
z uwzglednieniem terminéw ich wymagalnosci oraz o udzielonych poreczeniach

i gwarancjach

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie udzielat i nie zaciggat kredytdw i pozyczek; nie udzielat tez gwarangji
oraz nie dokonywat poreczen kredytu lub pozyczki.

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

Nie dotyczy. Fundusz nie publikuje prognoz.

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

Na dzien 31 grudnia 2019 r., warto$¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny wynosita 136 798,66 ztotych
co oznacza spadek w stosunku do wyceny na koniec roku 2018 o 15,90%. Warto$¢ Aktywdow Netto wyniosta
na 31 grudnia 2019 roku 45 554 tys. ztotych wobec 58 884 tys. ztotych na koniec roku 2018.

Udziat wynagrodzenia Towarzystwa z tytutu zarzadzania w Sredniej wartosci aktywow netto Funduszu wynosi
5,15%.

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

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

Fundusz nie odnotowat istotnych zmian, ktdére nie zostaty uwzglednione w sprawozdaniu finansowym.
22. Gtéwne rodzaje inwestycji

Gléwne rodzaje inwestycji zostaty opisane w czesci opisujgcej polityke inwestycyjng Funduszu.





23. Gldwne rodzaje niepewnosci ekonomicznych

Gtowne rodzaje niepewnosci ekonomicznych zostaty opisane w czesci opisujacej Aktualna i przewidywana
sytuacja finansowa oraz przeglad wynikéw osiagnietych przez Fundusz.

24. Glowne rodzaje ryzyka

Opis gtéwnych rodzajow ryzyka znajduje sie w czesci wskazujacej ryzyka zwigzane z dziatalnoscig Funduszu.

Krzysztof Mazurek Witold Chus¢

Prezes Zarzadu. Wiceprezes Zarzadu

Warszawa, 22 kwietnia 2020 r.
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Zgodnie z art. 13 Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/2365 z dnia 25
listopada 2015 r. w sprawie przejrzystosci transakcji finansowanych z uzyciem papieréow
wartosciowych i ponownego wykorzystania oraz zmiany rozporzadzenia (UE) nr 648/2012 (Dz.
Urz. UE 23.12.2015 L 337/1), na dzien bilansowy spétka zarzadzajgca AFI prezentuje ponizej
informacje o transakcjach finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych i o swapach
przychodu catkowitego Funduszu

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

Dane ogdlne:

Kwota pozyczonych papieréw warto$ciowych i towaréw wyrazona jako odsetek
catkowitych aktywow mogacych by¢ przedmiotem pozyczki (z wytgczeniem srodkéw -
pienieznych i ich ekwiwalentow)
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 aktywoéw przedsigbiorstwa zbiorowego
inwestowania):

Kwota bezwzgledna w PLN 0
Odsetek zarzgdzanych aktywéw 0

Dane dotyczgce koncentracji:

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

10 najwazniejszych kontrahentéw odrebnie dla poszczegélnych rodzajow transakcji finansowanych z uzyciem
papierow wartosciowych i dla swapow przychodu catkowitego (nazwisko/nazwa kontrahenta oraz wolumen brutto
transakcji pozostajgcych do rozliczenia)

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

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

Zbiorcze dane dotyczace transakcji:

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

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

Waluta zabezpieczen -
Okres zapadalnosci w odniesieniu do transakcji finansowanych z uzyciem
papierow wartosciowych i do swapow przychodu catkowitego w podziale -
wedtug nastepujacych klas zapadalnosci
Kraj, w ktéorym kontrahenci maja 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 transakcji finansowanych z uzyciem
papieréw wartosciowych i do swapéw przychodu catkowitego w podziale -
wedlug nastepujacych klas zapadalnosci
Kraj, w ktéorym 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 przedsigbiorstwa zbiorowego inwestowania z tytutu reinwestowanych
zabezpieczen gotéwkowych






Przechowywanie zabezpieczen otrzymanych przez przedsiebiorstwo zbiorowego
inwestowania:

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

Liczba powiernikow

Kwota aktywow stanowigcych
zabezpieczenie

Powiernik

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 2019-01-01 do 2019-12-31

Rentownosé Koszty

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

Kwota Odsetek Kwota Odsetek

- Przedsigbiorstwa zbiorowego
inwestowania

- Zarzadzajgcy przedsigbiorstwem
zbiorowego inwestowania

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

Transak(?ja zwrotna kupno-s.przedaz. lub Kwota Odsetek Kwota Odsetek
transakcja zwrotna sprzedaz-kupno:

- Przedsigbiorstwa zbiorowego 0
inwestowania

- Zarzgdzajacy przedsiebiorstwem
zbiorowego inwestowania

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







Informacja o wynagrodzeniach pracownikéw Rockbridge TFI SA

Zgodnie z art. 222d ust. 4 pkt 7 ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2018 r. poz. 56 z p6zn. zm.; dalej ,Ustawa”), Rockbridge
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. dofgcza do rocznego sprawozdania finansowego ALTUS NS FiZ
Wierzytelnosci 3 nastepujace informacje:

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

2) Catkowita kwota wynagrodzen wyptacona w 2019 roku:

catkowita kwota wynagrodzen wyptacona pracownikom Rockbridge TFI SAw 2019 8 460 539,06
roku
catkowita kwota wynagrodzen statych wyptacona pracownikom Rockbridge TFI SA w 6 592 269,92
2019 roku
catkowita kwota wynagrodzen zmiennych* wyptacona pracownikom Rockbridge TFI SA

1868 269,14
w 2019 roku

w tym:

catkowita kwota wynagrodzen wyptacona w 2019 roku pracownikom Rockbridge 4 974 705.32
TFI SA, o ktérych mowa w art. 47a ustawy o funduszach inwestycyjnych ’
catkowita kwota wynagrodzen statych wyptacona w 2019 roku pracownikom Rockbridge 3762 624 50
TFI SA, o ktérych mowa w art. 47a ustawy o funduszach inwestycyjnych ’
catkowita kwota wynagrodzen zmiennych* wyptacona w 2019 roku pracownikom 1212 080.82
Rockbridge TFI SA, o ktérych mowa w art. 47a ustawy o funduszach inwestycyjnych ’

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

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

Warszawa, 22 kwietnia 2020 r.

Krzysztof Mazurek Witold Chusé
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu

* catkowita kwota wynagrodzen zmiennych zawiera: dodatek funkcyjny, nagrode specjalna, premie uznaniowa, wynagrodzenie dodatkowe,
ekwiwalent za urlop, wynagrodzenie chorobowe, $wiadczenia wyptacone pracownikom w zwigzku z rozwigzaniem stosunku pracy
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Warszawa, dnia 22 kwietnia 2020 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

mBank S.A. z siedzibg w Warszawie, w zwigzku z petniong funkcja depozytariusza na rzecz:
Altus NS FIZ Wierzytelnosci 3 (Fundusz)

dziatajac na podstawie przepisu § 37 ust.1 pkt 2 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z
dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859), oswiadcza, iz dane dotyczace
standéw aktywow Funduszu, w tym w szczegdlnosci aktywdw zapisanych na
rachunkach pienieznych i rachunkach papieréw wartosciowych oraz pozytkéw z tych
aktywéw przedstawionych w sprawozdaniu finansowym Funduszu sporzadzonym
na dzien 31 grudnia 2019 za okres od 01 stycznia 2019 r. do 31 grudnia 2019 r. sg
zgodne ze stanem faktycznym.

W imieniu mBank S.A.:

Signed by /
Podpisano przez:

Katarzyna Janina
Marcinowska

Date/ Data: 2020-
04-22 09:35

Sporzadzit (a): Katarzyna Marcinowska
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SPRAWOZDANIE NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
Z BADANIA ROCZNEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
NA DZIEN 31.12.2019 R.
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SPRAWOZDANIE NIEZALEZNEGO
BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Zgromadzenia Inwestorow Altus Niestanaaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz
Inwestycyjny Zamkniety Wierzytelnosci 3 oraz Akcjonariuszy | Rady Nadzorczel
Rockbridge Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna

Sprawozdanie z badania sprawozdania finansowego
Opinia

Przeprowadzilismy badanie zataczonego rocznego sprawozdania finansowego Altus
Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Wierzytelnosci
3 (,Fundusz”), ktére zawiera wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
zestawienie lokat oraz bilans na dzien 31.12.2019, rachunek wyniku z operacji,
zestawienie zmian w aktywach netto oraz rachunek przeptywéw pienieznych za rok
zakonczony w tym dniu oraz noty objasniajace zawierajace opis przyjetych zasad
rachunkowosci i informacje dodatkowa (,, sprawozdanie finansowe").

Naszym zdaniem zataczone sprawozdanie finansowe:

1. przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej Funduszu
na dzien 31.12.2019 r. oraz jego wyniku finansowego i przeptywow
pienieznych za rok obrotowy zakonczony w tym dniu zgodnie z majacymi
zastosowanie przepisami ustawy z dnia 29.09.1994 r. o rachunkowosci
(zwanej dalej ustawa o rachunkowosci — tj. Dz. U. z 2019 r. poz. 351 z
pdzn.zm.) oraz przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci;

2. jest zgodne co do formy i tresci z obowiazujacymi Fundusz przepisami prawa
oraz Statutem Funduszu;

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

Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadzilismy zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Badania w wersji przyjetej jako Krajowe Standardy Badania przez Krajowa Rade
Biegtych Rewidentéw (,KSB"”) oraz stosownie do ustawy z dnia 11.05.2017 r.
o biegtych rewidentach, firmach audytorskich i nadzorze publicznym (zwanej dalej
ustawa o biegtych rewidentach — t.j. Dz. U. 2 2019 r. poz. 1421, z pdzn. zm.). Nasza
odpowiedzialno$¢ zgodnie z tymi standardami zostata dalej opisana w sekgji
naszego sprawozdania Odpowiedzialnos¢ bieglego rewidenta za badanie
sprawozdania finansowego.
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JesteSmy niezalezni od Funduszu zgodnie z Kodeksem etyki zawodowych
ksiegowych Miedzynarodowe] Federacji Ksiegowych (,,Kodeks IFAC”) przyjetym
uchwatami Krajowej Rady Biegtych Rewidentéw oraz z innymi wymogami etycznymi,
ktéore majag zastosowanie do badania sprawozdan finansowych w Polsce.
Wypetnilismy nasze inne obowiazki etyczne zgodnie z tymi wymogami i Kodeksem
IFAC. W trakcie przeprowadzania badania kluczowy biegly rewident oraz firma
audytorska pozostali niezalezni od Funduszu zgodnie z wymogami niezaleznosci
okreslonymi w Ustawie o biegtych rewidentach.

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

Objasnienie ze zwréceniem uwagi

Zwracamy uwage na informacje zawarte punkcie 2 ,Informacje o znaczacych
zdarzeniach, jakie nastgpity po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w
sprawozdaniu finansowym” informacji dodatkowej, w ktérym Zarzad Rockbridge
Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Spdétka Akcyjna opisat ryzyka dotyczace
rozszerzania sie pandemii koronawirusa COVID-19 i potencjalny wptyw tych ryzyk na
sytuacje finansowa Funduszu oraz inne istotne zdarzenia po dniu bilansowym.
Ponadto zwracamy uwage na informacje zawarte punkcie 6 informacji dodatkowej,
w  ktérym przedstawiono inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu
finansowym, ktére mogtyby w istotny sposéb wptyna¢ na ocene sytuadji
majatkowej, finansowej, wyniku z operacji i ich zmian.

Nasza opinia nie zawiera zastrzezenia w odniesieniu do opisanych powyzej spraw.

Odpowiedzialnosc Zarzadu i Rady Nadzorczej za sprawozdanie finansowe

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

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

Zarzad oraz Cztonkowie Rady Nadzorczej Rockbridge TFI S.A. s3 zobowiazani
do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe spetniato wymagania przewidziane
w ustawie o rachunkowosci. Cztonkowie Rady Nadzorczej Rockbridge TFI S.A.
sg odpowiedzialni za nadzorowanie procesu sprawozdawczosci finansowej Funduszu.
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Odpowiedzialnosc Biegtego Rewidenta za badanie sprawozdania finansowego

Naszymi celami s3 uzyskanie racjonalnej pewnosci czy sprawozdanie finansowe jako
catos¢ nie zawiera istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem
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 istniejace istotne znieksztatcenie.
Znieksztatcenia moga powstawacd na skutek oszustwa lub btedu i sa uwazane za
istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwa¢, ze pojedynczo lub tacznie mogtyby
wptyna¢ na decyzje gospodarcze uzytkownikéw podjete na podstawie tego
sprawozdania finansowego.

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

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

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

e uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnetrznej stosownej dla badania w celu
zaprojektowania procedur badania, ktére sa odpowiednie w danych
okolicznosciach, ale nie w celu wyrazenia opinii na temat skutecznosci
kontroli wewnetrznej Funduszu;

e oceniamy odpowiednios¢ zastosowanych zasad (polityki) rachunkowosci oraz
zasadnos$¢ szacunkow ksiegowych oraz powigzanych ujawniert dokonanych
przez Zarzad Rockbridge TFI S.A;

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

e oceniamy o0golna prezentacje, strukture i zawarto$¢ sprawozdania
finansowego, w tym ujawnienia, oraz czy sprawozdanie finansowe
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przedstawia bedace ich podstawa transakcje i zdarzenia w sposob
zapewniajacy rzetelna prezentacje.

Inne informacje, w tym sprawozdanie z dziatalnosci

Na inne informacje sktada sie sprawozdanie z dziatalnosci Funduszu za rok obrotowy
zakoriczony 31.12.2019 r. (,,Sprawozdanie z dziatalnosci”)

Odpowiedzialnosc Zarzadu i Rady Nadzorczef

Zarzad Rockbridge TFI S.A. jest odpowiedzialny za sporzadzenie Sprawozdania z
dziatalnosci zgodnie z przepisami prawa.

Zarzad oraz Cztonkowie Rady Nadzorczej Rockbridge TFI S.A. s3 zobowiazani do
zapewnienia, aby Sprawozdanie z dzatalnosci Funduszu spetniato wymagania
przewidziane w Ustawie o rachunkowosci.

Oapowiedzialnosc biegfego rewidenta

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

Opinia o Sprawozdaniu z dziatalnosci

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

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

Ponadto, w $wietle wiedzy o Funduszu i jej otoczeniu uzyskanej podczas naszego
badania oswiadczamy, ze nie stwierdziliSmy w Sprawozdaniu z dziatalnosci istotnych
znieksztatcen.
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Sprawozdanie na temat innych wymogoéw prawa i regulagji
Informacja o przestrzeganiu requlagi ostroznosciowych

Za zapewnienie zgodnosci dziatalnosci Funduszu z regulacjami ostroznosciowymi
okreslonymi w odrebnych przepisach odpowiada Zarzad Rockbridge TFI S.A.. W
ramach badania zataczonego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy
procedury badania, ktérych celem byta identyfikacja naruszenia przez Fundusz wyzej
wymienionych regulacji ostroznosciowych, a ktére mogtyby mie¢ istotny wptyw na
zataczone sprawozdanie finansowe. Na podstawie przeprowadzonych przez nas
procedur stwierdzamy, ze nic nie zwrécito naszej uwagi, co kazatoby nam sadzic,
ze w okresie od dnia 01.01.2019 r. do dnia 31.12.2019 r. Fundusz naruszyt
obowigzujace regulacje ostroznosciowe w zakresie, w jakim mogtoby to miec¢ istotny
wptyw na sprawozdanie finansowe Funduszu jako catosc.

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

Dziatajacy w imieniu UHY ECA Audyt Spotka z ograniczona odpowiedzialnoscia Sp. k.
z siedzibg w Warszawie wpisanej na liste firm audytorskich pod numerem 3115
w imieniu ktérego kluczowy biegty rewident zbadat sprawozdanie finansowe.

UHY ECA Audyt
Spdtka z ograniczona odpowiedzialnoscia Sp. k.
Magda I ena Elektronicznie podpisany

przez Magdalena Krysztofiak
Data: 2020.04.22 21:17:37

Krysztofiak s

Magdalena Krysztofiak
Kluczowy biegty rewident
Nr ewidencyjny 11598

Warszawa, 22.04.2020 r.
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