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Rockbridge Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibą w Warszawie, przy ulicy Marszałkowskiej 142, wpisana do 
rejestru przedsiębiorców prowadzonego przez Sąd Rejonowy dla Miasta Stołecznego Warszawy, XII Wydział Gospodarczy 
Krajowego Rejestru Sądowego, pod numerem KRS 0000002970, NIP: 527-21-53-832. Kapitał zakładowy i wpłacony: 
29.501.336,00 zł 
 


                                                                                                                                                              22 kwietnia 2020 r. 
 
 
 
 
Szanowni Państwo, 
 
przedstawiamy Państwu sprawozdanie finansowe Altus NS FIZ Wierzytelności 3 („Fundusz”) zarządzanego przez 
Rockbridge Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 roku. 
 
Na koniec okresu sprawozdawczego wartość aktywów netto Funduszu wynosiła 45,6 mln złotych. 
 
Stopa zwrotu 
W związku z prowadzoną polityką inwestycyjną w okresie sprawozdawczym wartość aktywów netto na certyfikat 
inwestycyjny spadła o 15,90%. 
 
Jesteśmy przekonani, że w 2020 roku uwarunkowania rynkowe będą sprzyjały osiąganiu lepszych wyników przez 
fundusze inwestycyjne, którymi zarządzamy. Dziękujemy za okazane nam zaufanie. 
 
 
Z wyrazami szacunku, 
 
 
 
 
 
 
 
 


Krzysztof Mazurek Witold Chuść 


Prezes Zarządu Wiceprezes Zarządu 
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OŚWIADCZENIE ZARZĄDU 


 


Wedle najlepszej wiedzy Zarządu Rockbridge Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. 
prezentowane roczne sprawozdanie finansowe i dane porównywalne sporządzone zostały zgodnie 
z obowiązującymi zasadami rachunkowości oraz odzwierciedlają w sposób prawdziwy, rzetelny i jasny 
sytuację majątkową i finansową Funduszu oraz osiągnięty przez Fundusz wynik z operacji. 


Sprawozdanie z działalności emitenta zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiągnięć oraz sytuacji 
Funduszu, w tym opis podstawowych zagrożeń i ryzyka. 


Ponadto Zarząd Rockbridge Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. informuje, na podstawie 
oświadczenia Rady Nadzorczej Spółki, że wybór firmy audytorskiej przeprowadzającej badanie 
rocznego sprawozdania finansowego Funduszu dokonany został zgodnie z przepisami, w tym 
dotyczącymi wyboru i procedury wyboru firmy audytorskiej. 


Firma audytorska oraz członkowie zespołu wykonującego badanie spełniali warunki do sporządzenia 
bezstronnego i niezależnego sprawozdania z badania rocznego sprawozdania finansowego Funduszu 
zgodnie z obowiązującymi przepisami, standardami wykonywania zawodu i zasadami etyki zawodowej. 


Przestrzegane są obowiązujące przepisy związane z rotacją firmy audytorskiej i kluczowego biegłego 
rewidenta oraz obowiązkowymi okresami karencji. 


W Spółce obowiązuje polityka, mająca zastosowanie do Funduszu, w zakresie wyboru firmy 
audytorskiej oraz polityka w zakresie świadczenia na rzecz Funduszu przez firmę audytorską, podmiot 
powiązany z firmą audytorską lub członka jego sieci dodatkowych usług niebędących badaniem, w tym 
usług warunkowo zwolnionych z zakazu świadczenia przez firmę audytorską. 


 


Warszawa, 22 kwietnia 2020 r. 


 


 
Krzysztof Mazurek Witold Chuść 


Prezes Zarządu Wiceprezes Zarządu 
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SPRAWOZDANIE FINANSOWE 
 


ALTUS NIESTANDARYZOWANY SEKURYTYZACYJNY 
FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIĘTY WIERZYTELNOŚCI 3 


 
ZA OKRES  


OD 1 STYCZNIA 2019 ROKU DO 31 GRUDNIA 2019 ROKU 
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Sprawozdanie finansowe obejmuje: 
 


1. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego; 


2. Zestawienie lokat; 


3. Bilans; 


4. Rachunek wyniku z operacji; 


5. Zestawienie zmian w aktywach netto; 


6. Rachunek przepływów pieniężnych; 


7. Noty objaśniające; 


8. Informację dodatkową. 
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1. WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO 


I. Nazwa Funduszu 


ALTUS Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamknięty Wierzytelności 3 (dalej jako „Fundusz”) został 
zarejestrowany w dniu 15 marca 2016 roku w rejestrze funduszy inwestycyjnych pod numerem RFI 1322. Pierwsza wycena 
aktywów netto oraz aktywów netto na certyfikat inwestycyjny została dokonana w dniu 21 marca 2016 r. 


Fundusz jest funduszem inwestycyjnym zamkniętym - niestandaryzowanym funduszem sekurytyzacyjnym w rozumieniu ustawy 
z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu 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 został utworzony na czas nieokreślony. 


II. Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych 


Do dnia 14 stycznia 2019 roku Fundusz był zarządzany przez ALTUS Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibą w 
Warszawie przy ul. Pankiewicza 3, wpisana do rejestru przedsiębiorców prowadzonego przez Sąd Rejonowy dla m.st. Warszawy, 
XII Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego pod numerem KRS 0000290831, zwane dalej „Towarzystwem”. 


Od 15 stycznia 2019 roku zarządzającym Funduszu jest Rockbridge Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spółka Akcyjna  
(do dnia 19 września 2017 roku BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spółka Akcyjna) z  siedzibą w Warszawie pod 
adresem: ul. Marszałkowska 142, 00-061 Warszawa. Towarzystwo wpisane jest do rejestru przedsiębiorców prowadzonego przez 
Sąd Rejonowy dla Miasta Stołecznego Warszawy, XII Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego pod Nr KRS 
0000002970. 


Podmiotem, któremu zostało powierzone prowadzenie ksiąg rachunkowych Funduszu jest ProService Agent Transferowy  
Sp. z o.o. z siedzibą w Warszawie, przy ul. Konstruktorskiej 12D. 


III. Podmiot zarządzający wierzytelnościami 


Zarządzający wierzytelnościami Funduszu: 


 GetBack S.A. w restrukturyzacji z siedzibą we Wrocławiu, Powstańców Śląskich 2-4, wpisana do rejestru 
przedsiębiorców prowadzonego przez Sąd Rejonowy dla Wrocławia - Fabrycznej we Wrocławiu VI Wydział 
Gospodarczy KRS pod numerem KRS 0000413997 (zwana dalej „GetBack”) (umowa zarządzania całością portfela od 
29 stycznia 2016 roku do 14 stycznia 2019 roku), jako następca prawny (od dnia 21 grudnia 2017 r.) EGB Investments 
S.A. z siedzibą w Bydgoszczy, ul. Kraszewskiego 1, wpisana do rejestru przedsiębiorców prowadzonego przez Sąd 
Rejonowy w Bydgoszczy, XIII Wydział Gospodarczy pod numerem KRS 0000065491 (zwana dalej „EGB”).  


 CROSS Finance Sp. z o.o.. z siedzibą w Gdańsku, ul. Chłopska 53, wpisana do rejestru przedsiębiorców prowadzonego 
przez Sąd Rejonowy Gdańsk-Północ w Gdańsku, VII wydział gospodarczy KRS 0000103193 (zwana dalej „CROSS 
FINANCE”) (umowa zarządzania całością portfela od 27 lutego 2019 roku). 


 


IV. Podmiot wyceniający wierzytelności 


Podmiotem wyceniającym pakiety wierzytelności jest Hyperion Partner Sp. z o.o. z siedzibą w Siechnicach, ul Kwiatkowskiego 
24, wpisany do rejestru przedsiębiorców prowadzonego przez Sąd Rejonowy dla Wrocławia - Fabrycznej we Wrocławiu IX 
Wydział Gospodarczy KRS pod numerem KRS 0000646502 (zwana dalej „Hyperion”). 


V. Opis certyfikatów 


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


Na dzień bilansowy Fundusz posiadał następujące serie Certyfikatów Inwestycyjnych: 


Kategoria 
Liczba 


wyemitowanych 
certyfikatów 


Data emisji 
Cena 


emisyjna 
Waluta 


Liczba 
certyfikatów 


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 


Seria E 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 I 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 certyfikatów inwestycyjnych zostały opłacone w całości. 


Certyfikaty Inwestycyjne emitowane przez Fundusz nie posiadają cech je różnicujących, z certyfikatami z każdej serii nie są 
związane uprawnienia inne niż dla pozostałych serii oraz nie są notowane na żadnym rynku. 


VI. Podmiot, który przeprowadził badanie sprawozdania finansowego 


Sprawozdanie finansowe zostało poddane badaniu przez UHY ECA Audyt Sp. z o.o. Sp. k. z siedzibą w Warszawie przy ulicy 
Połczyńska 31a. 


VII. Cel inwestycyjny Funduszu 
 


1) Celem inwestycyjnym Funduszu jest: 
a. realizacja należności z wierzytelności, praw do świadczeń z tytułu wierzytelności, w tym wynikających z umów 


o subpartycypację, oraz papierów wartościowych inkorporujących wierzytelności pieniężne spełniające 
kryteria określone w § 18 ust. 3 Statutu, oraz  


b. ochrona realnej wartości pozostałych lokat Funduszu.   
2) Fundusz nie gwarantuje osiągnięcia celu inwestycyjnego, jednakże dołoży wszelkich starań dla jego realizacji. 


 
VIII. Specjalizacja Funduszu 


 
1) Dla osiągnięcia celu inwestycyjnego, o którym mowa w pkt V, Fundusz dokonując lokat, o których mowa w art. 18 ust. 


3 Statutu, kieruje się następującymi kryteriami:  
a. rodzajem wierzytelności, z uwzględnieniem tytułu z jakiego wierzytelność powstała,  
b. terminem wymagalności, 
c. okresem przedawnienia,   
d. rodzajem dłużnika,   
e. oceną prawdopodobieństwa ściągalności należności.   


2) Fundusz, przy doborze lokat określonych w art. 18 ust. 1 pkt 2) Statutu, opiera się na możliwej do uzyskania rentowności 
i wysokiej płynności lokat, przy zachowaniu bezpieczeństwa lokaty, jak również na ocenie wysokości oprocentowania 
depozytu w stosunku do czasu jej trwania. 
 


IX. Ograniczenia inwestycyjne 
 


1) Całkowita wartość lokat wskazanych w art. 18 ust. 1 pkt 1) Statutu stanowić będzie nie mniej niż 75% wartości Aktywów 
Funduszu. 


2) Lokaty w papiery wartościowe inkorporujące wierzytelności pieniężne spełniające kryteria określone w art. 18 ust. 3 
Statutu nie będą stanowić więcej niż 25% Wartości Aktywów Netto Funduszu.     


3) Lokaty ulokowane w kategorie lokat określone w art. 18 ust. 1 pkt 2) Statutu będą łącznie stanowić do 25% wartości 
Aktywów Funduszu.   


4) Wierzytelności wobec jednego podmiotu nie mogą stanowić łącznie więcej niż 20% wartości Aktywów Funduszu.   
5) Depozyty w jednym banku krajowym lub instytucji kredytowej nie mogą stanowić więcej niż 20% wartości Aktywów 


Funduszu, z wyłączeniem depozytów przechowywanych przed Depozytariusza. 
6) Papiery wartościowe wyemitowane przez jeden podmiot, wierzytelności wobec tego podmiotu i udziały w tym podmiocie 


nie mogą stanowić łącznie więcej niż 20% wartości Aktywów Funduszu, przy czym w przypadku zawarcia przez 
Fundusz umowy zobowiązującej się do nabycia puli wierzytelności lub umowy o subpartycypację, ograniczenie, o 
którym mowa w niniejszym ustępie, odnosi się do poszczególnych wierzytelności będących przedmiotem sekurytyzacji.  


7) Z zastrzeżeniem przepisów Ustawy, limity określone powyżej liczone są w odniesieniu do Wartości Aktywów Netto lub 
wartości Aktywów Funduszu ustalonych w ostatnim Dniu Wyceny.   


8) Rzeczy ruchome i nieruchomości, których własność Fundusz nabył w sposób, o którym mowa w art. 18 ust. 5 pkt 2) i 
ust. 6 Statutu, nie mogą stanowić więcej niż 25% Aktywów Funduszu. 


Oprócz powyższych ograniczeń Fundusz obowiązują ograniczenia zawarte w Ustawie. 
 


X. Okres sprawozdawczy, dzień bilansowy oraz zasady sporządzenia sprawozdania finansowego 
 


1) Sprawozdanie finansowe zostało sporządzone na dzień 31 grudnia 2019 roku, za okres od dnia 1 stycznia 2019 roku 
do dnia 31 grudnia 2019 roku. Sprawozdanie finansowe Funduszu zostało sporządzone przy założeniu kontynuowania 
działalności gospodarczej przez Fundusz w okresie co najmniej 12 miesięcy po dniu bilansowym, czyli po 31 grudnia 
2019 roku. Zarząd Towarzystwa nie stwierdza na dzień podpisania sprawozdania finansowego istnienia faktów i 
okoliczności, które wskazywałyby na zagrożenia dla możliwości kontynuacji działalności przez Fundusz w okresie co 
najmniej 12 miesięcy po dniu bilansowym na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania bądź istotnego 
ograniczenia przez niego dotychczasowej działalności. 


2) Na dzień sporządzenia sprawozdania finansowego Towarzystwo nie identyfikuje zagrożenia kontunuowania 
działalności wskutek panującej pandemii wirusa SARS-COV-2 wywołującego chorobę COVID-19. 
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2. ZESTAWIENIE LOKAT 


Tabela główna 


 
  2019-12-31 2018-12-31 


TABELA GŁÓWNA 
SKŁADNIKI LOKAT 


Wartość według 
ceny nabycia w 


tys. 


Wartość według 
wyceny na dzień 
bilansowy w tys. 


Procentowy udział 
w aktywach 


ogółem 


Wartość według 
ceny nabycia w 


tys. 


Wartość według 
wyceny na dzień 
bilansowy w tys. 


Procentowy udział 
w aktywach 


ogółem 


Akcje - - - - - - 


Warranty subskrypcyjne - - - - - - 


Prawa do akcji - - - - - - 


Prawa poboru - - - - - - 


Kwity depozytowe - - - - - - 


Listy zastawne - - - - - - 


Dłużne papiery wartościowe - - - - - - 


Instrumenty pochodne - - - - - - 


Udziały w spółkach z ograniczoną odpowiedzialnością - - - - - - 


Jednostki uczestnictwa - - - - - - 


Certyfikaty inwestycyjne - - - - - - 


Tytuły uczestnictwa emitowane przez instytucje wspólnego inwestowania 
mające siedzibę za granicą 


- - - - - - 


Wierzytelności 58 423 44 093 92,73% 64 240 56 214 80,35% 


Weksle - - - - - - 


Depozyty - - - - - - 


Waluty - - - - - - 


Nieruchomości - - - - - - 


Statki morskie - - - - - - 


Inne - - - - - - 


Suma: 58 423 44 093 92,73% 64 240 56 214 80,35% 


 
 
 
Niniejsze zestawienie lokat należy analizować łącznie z wprowadzeniem, notami objaśniającymi oraz informacją dodatkową, które stanowią integralną część sprawozdania finansowego. 
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Tabele uzupełniające 


Wszystkie dane w tysiącach złotych za wyjątkiem liczby poszczególnych składników lokat. 


 
 


TABELA UZUPEŁNIAJĄCA 
WIERZYTELNOŚCI 


Nazwa i rodzaj 
podmiotu 


Kraj siedziby 
podmiotu 


Termin 
wymagalności 


Rodzaj 
świadczenia 


Wartość 
świadczenia w 


tys. 
Liczba 


Wartość 
według ceny 


nabycia w tys. 


Wartość 
według wyceny 


na dzień 
bilansowy w 


tys. 


Procentowy 
udział w 


aktywach 
ogółem 


PORTFEL ORANGE_01 1. 
Wierzytelności telekomunikacyjne od 
osób fizycznych i osób prawnych. 2. 
Faktury i noty wynikające z umów o 
świadczenie usług telekomunikacyjnych 
na etapie przedsądowym. 3. 
Wierzytelności niezabezpieczone.4. 
Orange Polska S.A. 


nazwa i rodzaj 
podmiotu: firma 
telekomunikacyjna, 
Orange Polska S.A.; 
cechy 
charakteryzujące 
pakiet: 
wierzytelności 
pieniężne 
wynikające z 
niezapłaconych 
należności głównych 
z tytułu świadczenia 
usług 
telekomunikacyjnych 
lub innych usług 
świadczonych 
klientom 


Rzeczpospolita 
Polska 


2013-02-15 


Umowa 
przelewu 
wierzytelności z 
dnia 31.03.2016 


11001 4 724 1 012 1 002 2,11% 


PORTFEL ORANGE_02 1. 
Wierzytelności telekomunikacyjne od 
osób fizycznych i osób prawnych.2. 
Faktury i noty wynikające z umów o 
świadczenie usług telekomunikacyjnych 
na etapie przedsądowym.3. 
Wierzytelności niezabezpieczone.4. 
Orange Polska S.A. 


nazwa i rodzaj 
podmiotu: firma 
telekomunikacyjna, 
Orange Polska S.A.; 
cechy 
charakteryzujące 
pakiet: 
wierzytelności 
pieniężne 
wynikające z 
niezapłaconych 
należności głównych 
z tytułu świadczenia 
usług 
telekomunikacyjnych 
lub innych usług 
świadczonych 
klientom 


Rzeczpospolita 
Polska 


2007-07-08 


Umowa 
przelewu 
wierzytelności z 
dnia 19.05.2016 


8884 4 949 895 828 1,74% 
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TABELA UZUPEŁNIAJĄCA 
WIERZYTELNOŚCI 


Nazwa i rodzaj 
podmiotu 


Kraj siedziby 
podmiotu 


Termin 
wymagalności 


Rodzaj 
świadczenia 


Wartość 
świadczenia w 


tys. 
Liczba 


Wartość 
według ceny 


nabycia w tys. 


Wartość 
według wyceny 


na dzień 
bilansowy w 


tys. 


Procentowy 
udział w 


aktywach 
ogółem 


PORTFEL PKO BP  02 1. Wierzytelności 
bankowe od osób fizycznych.2. 
Wierzytelności bankowe z tytułu 
kredytów.3. Wierzytelności 
niezabezpieczone oraz zabezpieczone 
zastawem i weksem.4. PKO Bank Polski 
S.A. 


nazwa i rodzaj 
podmiotu: bank, 
PKO BP S.A; cechy 
charakteryzujące 
pakiet: 
wierzytelności 
wynikające z 
zawartych umów 
bankowych 


Rzeczpospolita 
Polska 


2006-04-11 


Umowa 
przelewu 
wierzytelności z 
dnia 30.06.2016 


374168 10 079 35 068 27 262 57,34% 


PORTFEL BGŻ BNP 01 1. Wierzytelności 
bankowe od osób fizycznych. 2. 
Wierzytelności bankowe z tytułu 
kredytów.3. Wierzytelności 
niezabezpieczone. 4. BGŻ BNP Paribas 
S.A. 


nazwa i rodzaj 
podmiotu: bank, 
BGŻ BNP Paribas 
S.A.; cechy 
charakteryzujące 
pakiet: 
wierzytelności 
wynikające z 
zawartych umów 
bankowych 


Rzeczpospolita 
Polska 


2001-08-10 


Umowa 
przelewu 
wierzytelności z 
dnia 30.06.2016 


45606 1 477 7 521 3 767 7,92% 


PORTFEL POLKOMTEL_01 1. 
Wierzytelności telekomunikacyjne od 
osób fizycznych i osób prawnych.2. 
Faktury i noty wynikające z umów o 
świadczenie usług telekomunikacyjnych 
na etapie przedsądowym.3. 
Wierzytelności niezabezpieczone.4. 
Polkomtel sp. z o.o. 


nazwa i rodzaj 
podmiotu: firma 
telekomunikacyjna, 
Polkomtel Sp. z o.o.; 
cechy 
charakteryzujące 
pakiet: 
wierzytelności 
telekomunikacyjne 
od osób fizycznych i 
osób prawnych 


Rzeczpospolita 
Polska 


2012-10-17 


Umowa 
przelewu 
wierzytelności z 
dnia 14.11.2016 


55289 16 750 6 575 6 360 13,37% 


PORTFEL ORANGE_03 1. 
Wierzytelności telekomunikacyjne od 
osób fizycznych i osób prawnych.2. 
Faktury i noty wynikające z umów o 
świadczenie usług telekomunikacyjnych 
na etapie przedsądowym.3. 
Wierzytelności niezabezpieczone.4. 
Orange Polska S.A. 


nazwa i rodzaj 
podmiotu: 
dystrybutor energii 
elektrycznej, Innogy 
Sp. z o.o.; cechy 
charakteryzujące 
pakiet: 
wierzytelności 
pieniężne 
wynikające z 
niezapłaconych 
należności głównych 
w tym opłaty z tytułu 
niedotrzymania 
przez dłużników 
warunków umów 


Rzeczpospolita 
Polska 


2009-07-11 


Umowa 
przelewu 
wierzytelności z 
dnia 08.12.2016 


16308 5 898 3 777 2 155 4,53% 
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TABELA UZUPEŁNIAJĄCA 
WIERZYTELNOŚCI 


Nazwa i rodzaj 
podmiotu 


Kraj siedziby 
podmiotu 


Termin 
wymagalności 


Rodzaj 
świadczenia 


Wartość 
świadczenia w 


tys. 
Liczba 


Wartość 
według ceny 


nabycia w tys. 


Wartość 
według wyceny 


na dzień 
bilansowy w 


tys. 


Procentowy 
udział w 


aktywach 
ogółem 


PORTFEL RWE 1. Wierzytelności za 
energię elektryczną od osób fizycznych i 
osób prawnych. 2. Faktury i noty 


wynikające z umów o świadczenie usług 
telekomunikacyjnych na etapie 
przedsądowym. 3. Wierzytelności 
niezabezpieczone. 4. RWE (Innogy) 


nazwa i rodzaj 
podmiotu: 
dystrybutor energii 
elektrycznej, Innogy 
Sp. z o.o.; cechy 
charakteryzujące 
pakiet: 
wierzytelności 
pieniężne 
wynikające z 
niezapłaconych 
należności głównych 
w tym opłaty z tytułu 
niedotrzymania 
przez dłużników 
warunków umów 


Rzeczpospolita 
Polska 


2011-10-10 


Umowa 
przelewu 
wierzytelności z 
dnia 08.12.2016 


6432 4 963 1 444 255 0,54% 


PORTFEL POLKOMTEL_02 1. 
Wierzytelności telekomunikacyjne od 
osób fizycznych. 2. Faktury i noty 
wynikające z umów o świadczenie usług 
telekomunikacyjnych na etapie 
przedsądowym. 3. Wierzytelności 
niezabezpieczone. 4. Polkomtel sp. z o.o. 


nazwa i rodzaj 
podmiotu: firma 
telekomunikacyjna, 
Polkomtel Sp. z o.o.; 
cechy 
charakteryzujące 
pakiet: 
wierzytelności 
telekomunikacyjne 
od osób fizycznych 


Rzeczpospolita 
Polska 


2011-10-11 


Umowa 
przelewu 
wierzytelności z 
dnia 31.01.2017 


30455 9 886 2 131 2 464 5,18% 


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) Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 2 673 13 669 


2) Należności 781 81 


3) Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu - - 


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


- dłużne papiery wartościowe - - 


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


- dłużne papiery wartościowe - - 


6) Nieruchomości - - 


7) Pozostałe aktywa - - 


II. Zobowiązania 1 993 11 080 


III. Aktywa netto (I - II) 45 554 58 884 


IV. Kapitał funduszu/subfunduszu 68 943 73 330 


1) Kapitał wpłacony 94 432 94 432 


2) Kapitał wypłacony (wielkość 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) wartości lokat w odniesieniu do ceny nabycia -14 330 -8 026 


VII. Kapitał funduszu/subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 45 554 58 884 


Liczba zarejestrowanych certyfikatów 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 I - 2 


Seria K - 1 


Seria L 1 1 


Wartość aktywów 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 I - 162 664,12 


Seria K - 162 664,12 


Seria L 136 798,66 162 664,12 


Przewidywana liczba certyfikatów inwestycyjnych 333 362 


Rozwodniona wartość aktywów netto na certyfikat inwestycyjny 136 798,66 162 664,12 


 


Wszystkie dane w tysiącach złotych za wyjątkiem liczby certyfikatów inwestycyjnych i wartości aktywów netto na certyfikat 
inwestycyjny. 


Niniejszy bilans należy analizować łącznie z wprowadzeniem, notami objaśniającymi oraz informacją dodatkową, które 
stanowią integralną część sprawozdania finansowego. 
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4. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI 


RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI 
od 2019-01-01  
do 2019-12-31 


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


I. Przychody z lokat 3 021 5 279 


Dywidendy i inne udziały w zyskach - - 


Przychody odsetkowe - - 


Przychody związane z posiadaniem nieruchomości - - 


Dodatnie saldo różnic kursowych - - 


Pozostałe 3 021 5 279 


- przychody ze spłat wierzytelności 3 021 5 279 


II. Koszty funduszu/subfunduszu 5 660 4 536 


Wynagrodzenie dla Towarzystwa 2 821 1 590 


Wynagrodzenie dla podmiotów prowadzących dystrybucję - - 


Opłaty dla depozytariusza 125 92 


Opłaty związane z prowadzeniem rejestru aktywów - - 


Opłaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 1 2 


Usługi w zakresie rachunkowości 71 77 


Usługi w zakresie zarządzania aktywami funduszu/subfunduszu - - 


Usługi prawne 59 386 


Usługi wydawnicze, w tym poligraficzne 41 - 


Koszty odsetkowe - - 


Koszty związane z posiadaniem nieruchomości - - 


Ujemne saldo różnic kursowych - - 


Pozostałe 2 542 2 389 


- koszt obsługi wierzytelności 286 102 


- koszty postepowań sądowych i egzekucyjnych 2 256 2 284 


III. Koszty pokrywane przez towarzystwo - - 


IV. Koszty funduszu/subfunduszu netto (II-III) 5 660 4 536 


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


VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -6 304 -15 603 


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


- z tytułu różnic kursowych - - 


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


- z tytułu różnic kursowych - - 


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


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


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


 
 
 


Wszystkie dane w tysiącach złotych za wyjątkiem wyniku z operacji za okres przypadający na certyfikat inwestycyjny. 
 
Niniejszy rachunek wyniku z operacji należy analizować łącznie z wprowadzeniem, notami objaśniającymi oraz informacją 
dodatkową, które stanowią integralną część 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 


I. Zmiana wartości aktywów netto     


1. Wartość aktywów netto na koniec poprzedniego okresu 
sprawozdawczego 


58 884 94 846 


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 - - 


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


-6 304 -15 603 


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


4. Dystrybucja dochodów (przychodów) funduszu/subfunduszu 
(razem): 


- - 


a) z przychodów z lokat netto - - 


b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - - 


c) z przychodów ze zbycia lokat - - 


5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem) -4 387 -21 102 


a) zmiana kapitału wpłaconego (powiększenie kapitału) - - 


b) zmiana kapitału wypłaconego (zmniejszenie kapitału) -4 387 -21 102 


6. Łączna zmiana aktywów netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-
5) 


-13 336 -35 962 


7. Wartość aktywów netto na koniec okresu sprawozdawczego 45 554 58 884 


8. Średnia wartość aktywów netto w okresie sprawozdawczym 53 950 89 954 


II. Zmiana liczby certyfikatów inwestycyjnych     


1. Zmiana liczby certyfikatów inwestycyjnych w okresie 
sprawozdawczym 


    


Liczba wydanych certyfikatów inwestycyjnych - - 


Liczba wykupionych certyfikatów inwestycyjnych 29 104 


Saldo zmian -29 -104 


2. Liczba certyfikatów inwestycyjnych narastająco od początku 
działalności funduszu/subfunduszu 


    


Liczba wydanych certyfikatów inwestycyjnych 466 466 


Liczba wykupionych certyfikatów inwestycyjnych 133 104 


Saldo zmian 333 362 


3. Przewidywana liczba certyfikatów inwestycyjnych 333 362 


III. Zmiana wartości aktywów netto na certyfikat inwestycyjny     


1. Wartość aktywów netto na certyfikat inwestycyjny na koniec 
poprzedniego okresu sprawozdawczego 


162 664,12 203 531,97 


2. Wartość aktywów netto na certyfikat inwestycyjny na koniec 
bieżącego okresu sprawozdawczego 


136 798,66 162 664,12 


3. Procentowa zmiana wartości aktywów netto na certyfikat 
inwestycyjny w okresie sprawozdawczym 


-15,90% -20,08% 


  Wartość Data wyceny Wartość Data wyceny 


4. Minimalna wartość aktywów netto na certyfikat inwestycyjny w 
okresie sprawozdawczym i data wyceny 


136 415,56 2019-09-30 198 474,10 2018-11-30 


5. Maksymalna wartość aktywów netto na certyfikat inwestycyjny w 
okresie sprawozdawczym i data wyceny 


164 085,60 2019-03-29 217 940,85 2018-03-30 


6. Wartość aktywów 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 wartość aktywów netto na certyfikat inwestycyjny 136 798,66 162 664,12 


IV. Procentowy udział kosztów funduszu/subfunduszu w 
średniej wartości aktywów netto, w tym: 


10,49% 5,04% 


Wynagrodzenie dla Towarzystwa 5,23% 1,77% 


Wynagrodzenie dla podmiotów prowadzących dystrybucję - - 


Opłaty dla depozytariusza 0,23% 0,10% 


Opłaty związane z prowadzeniem rejestru aktywów - - 


Usługi w zakresie rachunkowości 0,13% 0,09% 


Usługi w zakresie zarządzania aktywami funduszu/subfunduszu - - 


 
 
(*) Wartości procentowe zaprezentowane w skali roku.  
(**) Średnia wartość aktywów netto na dzień 2018-12-31 była wyliczana podstawie danych na każdy dzień wyceny oficjalnej. 
Średnia wartość aktywów netto na dzień 2019-12-31 była wyliczana na podstawie danych na każdy dzień kalendarzowy. 
 
Wszystkie dane w tysiącach złotych za wyjątkiem liczby certyfikatów inwestycyjnych i wartości aktywów netto na certyfikat 
inwestycyjny. 
 
Niniejsze zestawienie zmian należy analizować łącznie z wprowadzeniem, notami objaśniającymi oraz informacją dodatkową, 


które stanowią integralną część sprawozdania finansowego. 
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6. RACHUNEK PRZEPŁYWÓW PIENIĘŻNYCH 


RACHUNEK PRZEPŁYWÓW PIENIĘŻNYCH 
od 2019-01-01  
do 2019-12-31 


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


A. Przepływy środków pieniężnych z działalności operacyjnej (I-II) 3 033 7 019 


I. Wpływy 8 238 12 842 


Z tytułu posiadanych lokat 8 064 12 069 


Z tytułu zbycia składników lokat 4 11 


Pozostałe, w tym: 169 762 


- zwrot kosztów sądowych 169 762 


II. Wydatki 5 204 5 823 


Z tytułu posiadanych lokat 0 - 


Z tytułu nabycia składników lokat 0 44 


Z tytułu wypłaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 2 362 1 878 


Z tytułu wypłaconego wynagrodzenia dla podmiotów prowadzących dystrybucję 0 - 


Z tytułu opłat dla depozytariusza 98 88 


Z tytułu opłat związanych z prowadzeniem rejestru aktywów funduszu 36 - 


Z tytułu opłat za zezwolenia oraz opłat rejestracyjnych 1 2 


Z tytułu usług w zakresie rachunkowości 68 97 


Z tytułu usług w zakresie zarządzania aktywami 532 1 563 


Z tytułu usług prawnych 63 385 


Z tytułu posiadania nieruchomości 0 - 


Pozostałe, w tym: 2 044 1 766 


- koszty opłat sądowych i egzekucyjnych  2 003 1 671 


B. Przepływy środków pieniężnych z działalności finansowej (I-II) -14 029 -10 693 


I. Wpływy 0 89 


Z tytułu zbycia jednostek uczestnictwa albo wydania certyfikatów inwestycyjnych 0 89 


Z tytułu zaciągniętych kredytów 0 - 


Z tytułu zaciągniętych pożyczek 0 - 


Z tytułu spłaty udzielonych pożyczek 0 - 


Odsetki 0 - 


Pozostałe 0 - 


II. Wydatki 14 029 10 782 


Z tytułu odkupienia jednostek uczestnictwa albo wykupienia certyfikatów inwestycyjnych 14 029 10 714 


Z tytułu spłat zaciągniętych kredytów 0 - 


Z tytułu spłat zaciągniętych pożyczek 0 - 


Z tytułu wyemitowanych obligacji 0 - 


Z tytułu wypłaty przychodów 0 - 


Z tytułu udzielonych pożyczek  0 - 


Odsetki 0 - 


Pozostałe 0 68 


C. Skutki zmian kursów wymiany środków pieniężnych i ekwiwalentów środków 
pieniężnych 


0 - 


D. Zmiana stanu środków pieniężnych netto (A+/-B+/-C) -10 996 -3 674 


E. Środki pieniężne i ekwiwalenty środków pieniężnych na początek okresu 
sprawozdawczego 


13 669 17 343 


F. Środki pieniężne i ekwiwalenty środków pieniężnych na koniec okresu 
sprawozdawczego (E+/-D) 


2 673 13 669 


 


Niniejszy rachunek przepływów pieniężnych należy analizować łącznie z wprowadzeniem, notami objaśniającymi oraz 
informacją dodatkową, które stanowią integralną część sprawozdania finansowego. 
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7. NOTY OBJAŚNIAJĄCE 


NOTA-1 Polityka rachunkowości Funduszu 


Sprawozdanie finansowe Funduszu na dzień 31 grudnia 2019 roku zostało sporządzone na podstawie przepisów ustawy o 
rachunkowości z dnia 29 września 1994 roku (Dz. U. z 2019 roku, poz. 351 z późn. zm.) oraz Rozporządzenia Ministra 
Finansów z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczególnych zasad rachunkowości funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2007 
r. nr 249, poz. 1859). 


Księgi rachunkowe Funduszu prowadzi się w języku polskim i w walucie polskiej. 


1) Opis przyjętych zasad rachunkowości. 
 
a) Ujmowanie oraz wycena aktywów i pasywów Funduszu 


 
1. W każdym Dniu Wyceny Fundusz wycenia aktywa Funduszu oraz ustala: 


 Zobowiązania Funduszu, 


 Wartość Aktywów Netto Funduszu, 


 Wartość Aktywów Netto Funduszu przypadającą na Certyfikat Inwestycyjny. 
Do wyceny Aktywów Funduszu stosuje się przepisy Ustawy z dnia 29 września 1994 r. o rachunkowości (Ustawa o 
rachunkowości) oraz przepisy Rozporządzenia Ministra Finansów z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczególnych 
zasad rachunkowości funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 249 poz. 1859) oraz wszelkie zmiany tych przepisów. 


2. Aktywami Funduszu są w szczególności: 


 mienie Funduszu obejmujące środki z tytułu wpłat Uczestników Funduszu, 


 należności z tytułu nieopłaconej w pełni ceny emisyjnej wyemitowanych i wydanych Uczestnikom Certyfikatów 
Inwestycyjnych, 


 prawa nabyte oraz pożytki z tych praw. 
3. Wartość aktywów i pasywów Funduszu jest ustalana zgodnie z zasadą ostrożnej wyceny oraz z uwzględnieniem, 


przewidzianych prawem, szczególnych zasad wyceny aktywów i pasywów funduszy inwestycyjnych. 
4. Dniem Wyceny jest dzień określony w Statucie Funduszu.  


Wartość Aktywów Funduszu, Wartość Aktywów Netto Funduszu oraz Wartość Aktywów Netto przypadająca na Certyfikat 
Inwestycyjny ustalana jest na każdy Dzień Wyceny w następującym po nim dniu roboczym według wartości w Dniu 
Wyceny. Wycena aktywów dokonywana jest w oparciu o ostatnio dostępne kursy z głównego, aktywnego rynku na godz. 
23:00 lub 23:30 czasu polskiego w Dniu Wyceny (zgodnie z zapisami statutów poszczególnych Funduszy).  


5. Wartość Aktywów Netto Funduszu na Dzień Wyceny ustala się pomniejszając Wartość Aktywów Funduszu o jego 
zobowiązania. 


6. Wartość Aktywów Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny na Dzień Wyceny jest ustalana przez podzielenie Wartości 
Aktywów Netto na dany Dzień Wyceny przez całkowitą, wyemitowaną i niewykupioną liczbę Certyfikatów Inwestycyjnych 
w tym Dniu Wyceny. 


7. Na potrzeby określania Wartości Aktywów Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny w Dniu Wyceny nie uwzględnia 
się zmian w kapitale wpłaconym oraz zmian kapitału wypłaconego, ujętych w Ewidencji Uczestników Funduszu na ten 
Dzień Wyceny. Wydanie i wykup certyfikatów inwestycyjnych ujmuje się w księgach rachunkowych Funduszu w dniu 
wpisu do rejestru certyfikatów inwestycyjnych prowadzonego przez Towarzystwo. Informację o wydaniu i wykupie 
Towarzystwo przekazuje depozytariuszowi i księgowości. 


8. Rezerwa na wynagrodzenie TFI uzależnione od zmiany Wartości Aktywów Netto na Certyfikat Inwestycyjny Funduszu 
(wynagrodzenie zmienne) w dniu przydziału nowych Certyfikatów Inwestycyjnych naliczana jest dla ilości Certyfikatów 
Inwestycyjnych powiększonych o Certyfikaty Inwestycyjne przydzielone w danym Dniu Wyceny. 


9. Wartość Aktywów Netto i Wartość Aktywów Netto na Certyfikat Inwestycyjny ustalane są z dokładnością do 2 miejsc po 
przecinku.  


10. Operacje dotyczące Funduszu ujmuje się w księgach rachunkowych w okresie, którego dotyczą. 
11. Nabycie albo zbycie składników lokat przez Fundusz ujmuje się w księgach rachunkowych Funduszu w dacie zawarcia 


umowy. 
12. W przypadku, gdy Fundusz uczestniczy w podwyższeniu kapitału i w ramach tego podwyższenia kapitału obejmuje akcje 


lub udziały, ujęcie akcji lub udziałów następuje: 
o w przypadku papierów wartościowych obejmowanych poza rynkiem giełdowym – w dniu otrzymania 


przez Księgowość Funduszy dokumentu potwierdzającego zarejestrowanie podwyższenia kapitału (np. 
wypis z KRS). Do momentu otrzymania dokumentu, o którym mowa powyżej, środki przekazane pod 
opłacenie podwyższenia kapitału wykazuje się na koncie subskrypcji.  


o w przypadku papierów wartościowych obejmowanych w ramach rynku giełdowego – w dniu otrzymania 
przez Księgowość Funduszy dokumentu potwierdzającego dokonanie wpisu w odpowiednim rejestrze 
papierów wartościowych. Do momentu otrzymania dokumentu, o którym mowa powyżej, środki 
przekazane pod opłacenie podwyższenia kapitału wykazuje się na koncie subskrypcji. 


13. Jeżeli transakcja kupna/ sprzedaży papieru wartościowego w wyniku braku potwierdzenia została ujęta w księgach 
rachunkowych w następnym dniu po dniu zawarcia transakcji wynikającym z pierwotnego dokumentu, to w przypadku 
papieru wartościowego wycenianego w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy 
procentowej, do wyceny przyjmuje się wszystkie parametry wynikające z umowy kupna/sprzedaży, a przede wszystkim 
datę rozliczenia.  


14. Nabyte składniki aktywów ujmuje się w księgach w cenach nabycia i wycenia zgodnie z obowiązującymi Fundusz 
regulacjami prawa i zapisami statutowymi.  


15. Przez cenę nabycia należy rozumieć wartość nabycia składnika aktywów łącznie z poniesionymi opłatami, w 
szczególności z prowizjami maklerskimi i podatkiem od czynności cywilnoprawnych (w przypadku aktywów 
niepublicznych, gdy PCC płacony jest przez Fundusz), za wyjątkiem opłat należnych depozytariuszowi i izbom 
depozytowo-rozliczeniowym.  


16. Składniki lokat nabyte nieodpłatnie posiadają cenę nabycia równą zero. 
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17. Papiery wartościowe otrzymane w zamian za inne papiery wartościowe mają przypisaną cenę nabycia wynikającą z 
ceny nabycia papierów wymienionych i ewentualnych dopłat do otrzymanych przychodów pieniężnych. 


18. Należną dywidendę z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje się w księgach rachunkowych w dniu, w którym na 
potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzględniający wartości tego prawa 
do dywidendy.  
W przypadku kwitów depozytowych i innych instrumentów finansowych o charakterze podobnym do akcji, należną 
dywidendę ujmuje się w księgach rachunkowych w dniu otrzymania wiarygodnej informacji o wartości wypłacanej 
dywidendy oraz zatwierdzenia wypłaty dywidendy przez Zgromadzenie Akcjonariuszy. Za źródło wiarygodnej informacji 
przyjmuje się m.in. serwis informacyjny Bloomberg oraz stronę WWW emitenta. 


19. Przysługujące prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje się w księgach rachunkowych w dniu, w którym 
na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzględniający wartości tego prawa poboru. 
Przysługujące prawo poboru akcji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje się w księgach rachunkowych w dniu 
następnym po dniu ustalenia tych praw. Niewykonane prawo poboru akcji uznaje się za zbyte, według wartości równej 
zero, w dniu następnym po dniu wygaśnięcia tego prawa. 


20. Aktywa i pasywa Funduszu, których wartość wyrażona jest w walucie obcej ujmowane są w księgach Funduszu po 
przeliczeniu ich wartości na walutę polską z zastosowaniem kursu średniego ogłoszonego przez Narodowy Bank Polski 
na dzień ujęcia ich w księgach rachunkowych. 


21. Świadczenia dodatkowe związane z emisją papierów wartościowych ujmuje się w księgach rachunkowych w dniu 
uznania świadczenia za należne i po spełnieniu warunków określonych w prospekcie emisyjnym. 


22. Dłużne papiery wartościowe z odsetkami ujmuje się w księgach rachunkowych odpowiednio do zastosowanej metody 
wyceny: 


 Dla papierów wartościowych notowanych na aktywnym rynku według wartości ustalonej w stosunku do ich 
nominału, a skumulowane odsetki wykazuje się w pozycji do której zakwalifikowano papiery wartościowe. 


 Dla papierów wartościowych wycenianych przy wykorzystaniu skorygowanej ceny nabycia, szacowanej przy 
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej odsetki ujmuje się łącznie z wartością ustaloną w stosunku do 
nominału.  


 Notowane na rynku aktywnym dłużne papiery wartościowe po dniu ostatniego notowania wyceniane są do dnia 
wykupu metodą skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej 
wyliczonej od ceny ostatniego notowania dłużnego papieru wartościowego. Przy czym skutki takiej wyceny zalicza 
się do niezrealizowanego zysku/ straty z wyceny. 


23. W przypadku sprzedaży dłużnych papierów wartościowych należności z tytułu przychodów odsetkowych do dnia 
rozliczenia transakcji sprzedaży ujmuje się w następujący sposób: 


 Wartość sprzedanych odsetek na dzień rozliczenia sprzedaży ujmowana jest w należnościach ze sprzedaży oraz 
pomniejsza saldo konta należności z tytułu odsetek. 


 W okresie pomiędzy datą transakcji sprzedaży a datą rozliczenia przychody odsetkowe naliczane są według 
wartości odsetek z tabel odsetkowych emitenta na dany Dzień Wyceny i księgowane na konto należności z tytułu 
odsetek oraz przychody z tytułu odsetek. 


24. Dla papierów wartościowych wycenianych w skorygowanej cenie nabycia różnica pomiędzy skorygowaną ceną nabycia 
na dzień zawarcia transakcji sprzedaży (bez odsetek), a wartością sprzedaży (bez odsetek) ujmowana jest na koncie 
należności ze sprzedaży oraz powyższa wartość pomniejsza/ powiększa konto amortyzacji dyskonta/ premii. 


25. 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 powyższej sytuacji, poza przepływami na podstawie kart transakcyjnych uwzględnia się w 
wycenie metodą skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej dodatkowy 
przepływ w dniu wypłaty kuponu. 


26. Sprzedaż składników portfela inwestycyjnego ujmuje się w księgach zgodnie z metodą HIFO, co oznacza przypisanie 
zbytym składnikom portfela najwyższej ceny nabycia lub w przypadku instrumentów wycenianych metodą skorygowanej 
ceny nabycia, najwyższej bieżącej wartości księgowej. Metody tej nie stosuje się do papierów wartościowych nabytych 
z udzielonym przez drugą stronę przyrzeczeniem odkupu. 
Zysk lub stratę ze zbycia walut obcych wylicza się zgodnie z metodą HIFO. 


27. W przypadku wygaśnięcia zobowiązań z tytułu wystawionych opcji uznaje się, iż wygaśnięciu podlegają kolejno te 
zobowiązania, z tytułu których zaciągnięcia otrzymano najniższą premię netto. 


28. Odsetki od posiadanych lokat inwestycyjnych  wycenianych w wartości godziwej (w tym środków pieniężnych na 
rachunkach Funduszu) nalicza się w każdym dniu wyceny funduszu, zgodnie z prospektem emisyjnym danego papieru 
wartościowego bądź też innym dokumentem (umową) dotyczącym tej lokaty. 


29. Odsetki od lokat wycenia się przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej (ESP). Do wyliczeń stosuje się XIRR, 
XNPV narzędzia dostępne w arkuszu kalkulacyjnym MS Excel.  


30. Zmiany wartości papierów wartościowych denominowanych w walutach obcych, wyceniane w skorygowanej cenie 
nabycia, wykazuje się na odrębnych kontach, kontach różnic kursowych (przychody/ koszty z tytułu różnic kursowych) 
oraz odpisu dyskonta lub amortyzacji premii (przychody/ koszty odsetkowe). Nie wyodrębnia się różnic kursowych od 
należności odsetkowych i wyceny wg ESP. 


31. Koszty odsetek z tytułu kredytów i pożyczek zaciągniętych przez Fundusz podlegają rozliczeniu w czasie, z 
uwzględnieniem charakteru i czasu spłaty kredytu lub pożyczki. Do wyliczeń stosuje się XIRR, XNPV narzędzia dostępne 
w arkuszu kalkulacyjnym MS Excel.  


32. Zasady wyceny składników lokat. 
Zasady wyceny lokat na aktywnym rynku i lokat nienotowanych przyjmuje się zgodnie z zapisami Statutu Funduszu, przy 
czym: 


 Aktywnym Rynkiem jest rynek spełniający łącznie następujące kryteria: 


 Instrumenty będące przedmiotem obrotu na rynku są jednorodne. 


 Zazwyczaj w każdym czasie występują zainteresowani nabywcy i sprzedawcy (co oznacza, że w 
poprzednim pełnym miesiącu kalendarzowym zawarto na danym rynku przynajmniej w jednym dniu 
transakcje lub występują co najmniej w 15 dniach oferty kupna lub sprzedaży i są publikowane w serwisie 
informacyjnym Bloomberg). 
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 W przypadku, gdy instrument był notowany po raz pierwszy w bieżącym lub poprzednim miesiącu 
kalendarzowym na podstawie decyzji Zarządzającego lub TFI dany rynek może zostać uznany jako 
aktywny. W przypadku, gdy w poprzednim miesiącu transakcje wystąpiły rzadziej niż w czterech dniach 
Zarządzający lub TFI może uznać dany rynek za nieaktywny, (ceny z tego rynku są podawane do 
publicznej wiadomości). 


 Rynek międzybankowy nie jest traktowany jako rynek aktywny, 


 Przyjmuje się, że w przypadku bonów skarbowych rynek BondSpot nie jest rynkiem aktywnym, 


 W przypadku, gdy składnik lokat jest przedmiotem obrotu na więcej niż jednym Aktywnym Rynku, wartością 
godziwą jest kurs ustalony na ryku głównym. 
Podstawą wyboru rynku głównego dla składników lokat notowanych na Aktywnym Rynku jest wolumen obrotu na 
danym składniku lokat. 
Wyboru rynku głównego dokonuje się na koniec każdego miesiąca kalendarzowego. W celu ustalenia rynku 
głównego na dany miesiąc kalendarzowy brany jest pod uwagę wolumen obrotu z miesiąca poprzedniego. 
Dla Instrumentów finansowych nabytych przed pierwszym notowaniem ustalenie rynku aktywnego następuje, w 
przypadku papierów udziałowych na podstawie dnia pierwszego notowania, w przypadku papierów dłużnych na 
koniec miesiąca kalendarzowego, w którym rozpoczęło się notowanie.  


 W przypadku, gdy ceny pozyskane zgodnie z obowiązującymi przepisami, w szczególności punktem 2 przez 
Depozytariusza i Księgowość Funduszu, różnią się między sobą, wówczas Zarządzający lub TFI, według swojej 
najlepszej wiedzy dokonuje wyboru jednej z powyższych cen. 


 W przypadku dłużnych papierów wartościowych, listów zastawnych oraz weksli innych niż płatnych za okazaniem, 
których wycena odbywa się metodą skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy 
procentowej oraz dla których w prospekcie emisyjnym (lub innym dokumencie określającym warunki emisji) nie 
określono okresów odsetkowych SCN wyznaczana jest na podstawie przepływów pieniężnych i dat faktycznych 
przepływów. Jeżeli data wykupu lokat przypada na dzień wolny od pracy to za datę przepływu do wyliczenia SCN 
przyjmuje się datę pierwszego dnia roboczego po dniu wolnym od pracy). Skutek wyceny tych składników zalicza 
się odpowiednio do przychodów odsetkowych lub kosztów odsetkowych Funduszu.  


 W przypadku dłużnych papierów wartościowych, listów zastawnych oraz weksli, dla których nie wskazano daty 
wykupu (np. w przypadku weksli płatnych za okazaniem) lub gdy zgodnie z umową lub warunkami emisji dany 
składnik lokat może zostać wykupiony w dowolnym momencie, wówczas nie można wiarygodnie określić daty 
końcowego przepływu do obliczenia ESP za pomocą funkcji XIRR. W takim przypadku, wartość lokat, o których 
mowa powyżej, na dany Dzień Wyceny, równa się wartości nominalnej powiększonej o odsetki naliczone w 
stosunku do nominału. 


 W przypadku składników lokat kuponowych wycenianych w skorygowanej cenie nabycia przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej, dla których w prospekcie emisyjnym (lub innym dokumencie określającym warunki 
emisji) nie zostały określone daty kolejnych okresów odsetkowych lub oprocentowanie - w dniu zmiany okresu 
odsetkowego przyjmuje się do określenia wszystkich przyszłych przepływów pieniężnych parametry z aktualnego 
okresu odsetkowego (data początku i końca okresu odsetkowego, oprocentowanie).  Zakłada się że datą ostatniego 
przepływu jest data wykupu. 


 W przypadku papierów wartościowych wycenianych przy wykorzystaniu skorygowanej ceny nabycia, dla których w 
prospekcie emisyjnym (lub innym dokumencie określającym warunki emisji)  wskazano okresy odsetkowe do 
wyliczenia SCN przyjmuje się, jako daty przepływów pieniężnych daty okresów odsetkowych wskazane w tych 
dokumentach, nawet jeśli wypadają w dni wolne od pracy. 


 Skorygowaną cenę nabycia wylicza się przy użyciu funkcji XNPV, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy 
procentowej obliczonej przy wykorzystaniu funkcji XIRR, narzędzi dostępnych w arkuszu kalkulacyjnym MS Excel. 


 Wycena papierów wartościowych według skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej 
stopy procentowej następuje od dnia ujęcia w księgach danego składnika lokat, przy czym do dnia rozliczenia 
transakcji nabycia skorygowana cena nabycia danego składnika lokat równa się cenie nabycia. 


 W przypadku dłużnych papierów wartościowych denominowanych w walutach obcych wycenianych w 
skorygowanej cenie nabycia przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, cena  nabycia i naliczone należności 
odsetkowe (rozumiane są jako odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej oraz odpisy 
dyskonta lub premii) są przeszacowywane do bieżącej wartości według średniego kursu NBP ogłaszanego dla 
danej waluty przez NBP na dzień wyceny, a wynik ujmowany jest na przychodach/ kosztach z tytułu różnic 
kursowych. 


 Inne, niż wskazane w powyższych postanowieniach niniejszej polityki rachunkowości, składniki lokat Funduszu 
wycenia się według wartości godziwej wyznaczonej przez: oszacowanie wartości składnika lokat za pomocą 
powszechnie uznanych metod estymacji, zastosowanie do wyceny właściwego modelu, bądź wyspecjalizowany i 
niezależny podmiot zewnętrzny. Fundusz zastosuje metodę wyceny najbardziej adekwatną do danego składnika 
lokat, zgodnie z najlepszą wiedzą Funduszu oraz praktyką na rynku finansowym.  


 Metody wyceny wskazane w podpunkcie 12) podlegają uzgodnieniu z Depozytariuszem, z tym, że podstawowymi 
metodami wyceny dla poniżej wskazanych składników lokat są: 


 W przypadku warrantów subskrypcyjnych– modele wyceny na podstawie danych pochodzących z 
aktywnego rynku, uwzględniające wycenę odpowiadających im papierów wartościowych udziałowych 
danego emitenta oraz szczegółowe warunki emisji lub inkorporowanych praw. 


 W przypadku instrumentów pochodnych – jeśli nie ma możliwości uzyskiwania kursów z rynków 
aktywnych, wykorzystane będą powszechnie stosowane metody estymacji, w szczególności dla opcji 
nienotowanych stosuje się sposób estymacji przy wykorzystaniu modelu Blacka-Scholesa. 


 W przypadku depozytów – ich wartość stanowi wartość nominalna powiększona o odsetki naliczone przy 
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. 


 W przypadku walut nie będących depozytami – ich wartość wyznacza się po przeliczeniu według 
ostatniego dostępnego średniego kursu wyliczonego na Dzień Wyceny dla danej waluty przez Narodowy 
Bank Polski. 


 Model Wyceny Praw Poboru – za wartość godziwą prawa poboru uznaje się: 
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Przed rozpoczęciem notowania prawa poboru – wartość ustaloną według poniższego wzoru na wartość 
teoretyczną prawa poboru: 


              
 
 


 
gdzie: 
V – teoretyczna wartość 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 będzie notowane na 
rynku zorganizowanym, do wyceny przyjmuje się najniższą możliwą wartość prawa poboru, tj. 0,01. 
Po ostatnim dniu notowania prawa poboru, ale przed jego wykonaniem – wartość ustaloną według 
poniższego wzoru na wartość teoretyczną 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 się porównania ostatniej ceny prawa 
poboru oraz wartości wyliczonej przy wykorzystaniu powyższego wzoru i w danym dniu wyceny stosuje 
się niższą z tych dwóch wartości. 


 


 Model Wyceny Praw do Akcji (PDA), Praw do Nowych Emisji (PNE) – za wartość godziwą uznaje się 
wartość ustaloną w oparciu o publicznie ogłoszoną na aktywnym rynku cenę akcji nieróżniących się 
istotnie, o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym w szczególności notowanych akcji innych 
serii. W przypadku pierwszej emisji za wartość godziwą prawa do akcji uznaje się wartość ustaloną 
według ceny emisyjnej zgodnie z zasadą ostrożnej wyceny. 


 Pozostałe szczegółowe modele wyceny zostały opisane w Załączniku nr 2 do Polityki Rachunkowości. 
33. Portfele wierzytelności i inne prawa majątkowe wynikające z umów o subpartypacje ujmuje się w księgach rachunkowych 


według ceny nabycia (cena zakupu powiększona o koszty transakcji tj. wartość podatku od umów cywilnoprawnych 
PCC). 


 Do momentu pierwszej weryfikacji wartości godziwej, wartością godziwą Pakietu Wierzytelności jest wartość równa cenie 
nabycia Pakietu, ustalona w oparciu o wartość godziwą. 
Wyznaczanie wartości godziwej na dzień wyceny.  


 Z uwagi na brak aktywnego rynku dla portfeli wierzytelności, Wyceniający wycenia pakiety nabywanych wierzytelności 
każdego dnia wyceny do wartości godziwej, jest to wartość bieżącą przyszłych przepływów pieniężnych 
zdyskontowanych do daty bieżącej wyceny, z wykorzystaniem aktualnej na datę wyceny stopy wolniej od ryzyka 
powiększonej o Marżę Kredytową  oraz najbardziej aktualnych prognoz dotyczących przepływów netto z Portfela 
(oczekiwanych odzysków i rynkowego poziomu kosztów obsługi wierzytelności).  


 Wartość bieżącą przyszłych przepływów pieniężnych zdyskontowanych do daty bieżącej wyceny jest obliczana za 
pomocą następującego wzoru: 


 
gdzie: 
PVt – oznacza wartość godziwą Portfela w dacie t, 
Pi – oznacza przepływ netto w okresie i, 
Rfi – oznacza stopę procentowa wolną od ryzyka (SWR) na dzień wyceny dla i-tego przepływu pieniężnego 
Ms – oznacza Marżę Kredytową na dzień wyceny, 
di  -oznacza oczekiwaną datę wystąpienia przepływu i, 
dt – oznacza datę wyceny Portfela, 
N – oznacza ilość przepływów pieniężnych uwzględnianych w wycenie 


 Na zmianę wartości godziwej Portfela mają wpływ:  
o poziom szacunków odnośnie wartości planowanych przepływów pieniężnych netto, 
o poziom szacunków, co do momentu wystąpienia planowanych przepływów netto, 
o poziom stopy procentowej wolnej od ryzyka 
o ilość okresów, w których wystąpią przepływy pieniężnych w przyszłości, oraz 
o dla portfeli denominowanych w walucie obcej, bieżący kurs przeliczeniowy z waluty na złoty 


 Wartość godziwa wyznaczana jest zgodnie na koniec każdego miesiąca kalendarzowego. Jeżeli data wyceny przypada 
na dzień wyceny inny, niż koniec miesiąca, wartość godziwa ustalana pro rata liczbą dni, które upłynęły od ostatniej 
wyceny, a liczbą dni pomiędzy datą ostatniej wyceny, a datą następnej wyceny oraz oczekiwaną zmianą wartości 
godziwej w tym okresie.  


 Zgodnie z § 15 Rozporządzenia o Funduszach niezrealizowany zysk (strata) z wyceny lokat wpływa na wzrost (spadek) 
wyniku z operacji i jest odnoszona w wynik danego okresu. Oznacza to, że Wartość godziwa powinna być obliczana bez 
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jej pomniejszania o koszty transakcji, jakie jednostka poniosłaby, zbywając te aktywa lub wyłączając je z ksiąg 
rachunkowych z innych przyczyn chyba, że wysokość tych kosztów byłaby znacząca (§14 Rozporządzenia o IF).  


34. Przychód ze sprzedaży Portfela lub jego części nie stanowi odzysku z tego Portfela. 


 Odzyski z portfela są prezentowane jako przychody z lokat i obejmują kwoty o jakie zostały uznane rachunki funduszu z 
tytułu realizacji świadczeń z nabytych Portfeli Wierzytelności z wyłączeniem jakiejkolwiek korekty ceny nabycia danego 
Portfela, która może nastąpić w wyniku wyłączenia danej Wierzytelności z Portfela Wierzytelności lub zastosowania 
mechanizmu korekty ceny zgodnie z Umową Nabycia Wierzytelności, z wyłączeniem środków nierozpoznanych oraz 
nadpłaconych ponad wartość Wierzytelności.  


 Zgodnie z §30 Rozporządzenia o Funduszach za wiarygodnie oszacowaną wartość godziwą uznaje się wartość 
wyznaczoną poprzez: 


o oszacowanie wartości składnika lokat przez wyspecjalizowaną, niezależną jednostkę świadczącą tego rodzaju 
usługi, o ile możliwe jest rzetelne oszacowanie przez tę jednostkę przepływów pieniężnych związanych z tym 
składnikiem; 


o zastosowanie właściwego modelu wyceny składnika lokat, o ile wprowadzone do tego modelu dane wejściowe 
pochodzą z aktywnego rynku; 


o oszacowanie wartości składnika lokat za pomocą powszechnie uznanych metod estymacji; 
o oszacowanie wartości składnika lokat, dla którego nie istnieje aktywny rynek, na podstawie publicznie 


ogłoszonej na aktywnym rynku ceny nieróżniącego się istotnie składnika, w szczególności o podobnej 
konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym. 


 Ze względu na fakt, iż dla portfeli wierzytelności nieregularnych nie istnieje w Polsce aktywny i płynny giełdowy, ani 
pozagiełdowy rynek, za wartość godziwą takich portfeli na potrzeby wyceny bilansowej uznaje się kwotę ustaloną drogą 
oszacowania ceny instrumentu finansowego za pomocą eksperckich metod estymacji powszechnie uznanych za 
poprawne (zgodnie z §30.1 Rozporządzenia o Funduszach). 


35. Ustalanie bazowej prognozy przepływów pieniężnych 


 W Prognozie Pierwotnej dla Portfela i jej późniejszych aktualizacjach uwzględniane są wszystkie przepływy, które dobrze 
poinformowany uczestnik rynku uwzględniłby, przy podjęciu decyzji o zakupie takiego Portfela. Do takich przepływów 
należą: 


o przewidywane wpływy z Portfela, wynikające z aktualnej sytuacji finansowej dłużników, oceniane na bazie 
Portfelowej na datę wyceny, w tym: 


o oczekiwane wpływy gotówkowe wynikające ze spłaty wierzytelności przez dłużników, nie pomniejszane o 
żadne koszty czy prowizje, 


o oczekiwane wpływy z realizacji (sprzedaży) gwarancji i zabezpieczeń związanych z wierzytelnościami 
należącymi do Portfela, 


o oczekiwane wpływy z tytułu podpisanych aneksów dotyczących wierzytelności należących do Portfela. 


 Prognozy odzysków bazują na modelach statystycznych, opracowanych przez Podmiot Zarządzający (Spółkę) lub 
procedurze wyceny wierzytelności w toku indywidualnym przyjętym przez Spółkę, i uwzględniają znajomość rynku i 
historię windykacji podobnych grup należności w przeszłości oraz procedury wyceny pakietów wierzytelności 
nieregularnych i metody szacowania przepływów pieniężnych stosowane zwyczajowo przez Spółkę.  


 Najpóźniej w dniu nabycia portfela wierzytelności (lub w dniu, w którym Fundusz otrzyma finalny wykaz nabytych 
wierzytelności wraz z aktualnymi saldami) dokonywana jest bazowa prognoza przepływów pieniężnych związanych z 
danym portfelem wierzytelności. Jeżeli w umowie ze sprzedającym uzgodniono, iż kupującemu należne są także (w 
całości lub częściowo) przepływy pieniężne uzyskane przez sprzedającego przed datą zawarcia ostatecznej umowy 
sprzedaży wierzytelności, wówczas przepływy pieniężne z tego tytułu uwzględniane są w zestawieniu oczekiwanych 
przepływów pieniężnych z portfela w pierwszym okresie po jego nabyciu. Prognoza bazowa winna być sporządzona na 
cały planowany okres aktywnej obsługi portfela wierzytelności.  


 Prognoza wartości środków możliwych do odzyskania z danego portfela wierzytelności uwzględnia także wartość 
godziwą zabezpieczeń prawnych (hipotek, samochodów, zastawów rejestrowych itp.). Wyceny zabezpieczeń dokonuje 
podmiot wyceniający.  


 Prognoza przepływów pieniężnych dla danego portfela konstruowana jest w wartościach netto tj. po pomniejszeniu o 
wszelkie koszty związane z windykacją wierzytelności  (wynagrodzenia zarządzającego portfelem wierzytelności, 
kosztów zastępstw procesowych, kosztów komorniczych, kosztów sądowych etc.).  


36. Aktualizowanie prognoz odzysków 


 Spółka, nie rzadziej niż w okresach kwartalnych dokonuje oceny, czy prognoza przepływów pieniężnych używana do 
wyceny w poprzednim kwartale wiarygodnie odzwierciedla oczekiwane wpływy z danego Portfela. Analiza przepływów 
pieniężnych uwzględnia podział na strumienie odzysków – windykację polubowna/sądowo – komorniczą oraz inne 
istotne kryteria. 


 Proces aktualizacji wartości prognoz przepływów pieniężnych ma na celu ustalanie, czy rzeczywiste spłaty i ponoszone 
koszty realizowane są zgodnie z Prognozą Pierwotną, bądź też uprzednio dokonaną aktualizacją tej prognozy, czy też 
od niej odbiegają i ewentualnie, w jakim kierunku i stopniu.  


 Weryfikacja konieczności aktualizacji prognoz następuje każdorazowo na bazie danych z ostatniego dnia roboczego 
kwartału kalendarzowego za minimum ostatni kwartał i, gdy w ocenie Spółki istnieją przesłanki do dokonania weryfikacji.  


 Zakłada się, iż w przypadku dokonywania wyceny portfela Spółka dokona aktualizacji prognoz odzysków jak również 
aktualizacji prognoz kosztów) z zastrzeżeniem poniższych postanowień.  


 Zaktualizowane prognozy będą wiążące dla kolejnej wyceny Portfela do momentu ich kolejnej aktualizacji, przy czym 
wpływy z okresu pomiędzy datą cut-off a datą nabycia Portfela, niezależenie od daty ich przekazania przez wierzyciela 
Pierwotnego, podlegają wyłączeniu z analizy odchyleń.  


 W trakcie analizy, Spółka dokona oceny, według swojej najlepszej wiedzy i doświadczenia, czy: 
o odchylenie stanowi trwały trend,  
o stanowi przesunięcie/zmianę poziomu odzysków w czasie,  
o istnieją przesłanki do stwierdzenia sytuacji jednorazowej z dużym prawdopodobieństwem do realizacji 


prognozy w kolejnych miesiącach, lub 
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o Podczas weryfikacji Spółka rozpatruje realizacje poszczególnych odchyleń w stosunku do średniej z trzech 
ostatnich miesięcy kalendarzowych dla określonego etapu windykacji oraz realizację Prognozy Pierwotnej i 
zakładanej strategii windykacyjnej od początku obsługi Portfela. 


37. Wycena wartości portfela wierzytelności 


 Wycena Portfela do wartości godziwej za pomocą modelu zdyskontowanych przepływów pieniężnych wymaga ustalenia 
właściwego poziomu stopy dyskontowej stosowanej do kalkulacji wartości bieżącej prognozowanych przyszłych 
przepływów pieniężnych netto. Stopa dyskonta stosowana przez Spółkę składa się z elementu stopy wolnej od ryzyka, 
reprezentującej bieżący poziom stóp procentowych oraz z elementu marży kredytowej wycenianego Portfela.  


 Jako stopę wolną od ryzyka przyjmuje się stawkę WIBOR 6M dostępną w dniu wyceny. Podejście to jest zgodne praktyką 
rynkową. 


38. Wycena tytułów uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspólnego inwestowania nie będących przedmiotem obrotu 
na aktywnym rynku odbywa się poprzez przyjęcie wartości aktywów netto na tytuł uczestnictwa, ogłaszanej przez 
podmiot dokonujący wyceny aktywów takiego funduszu lub instytucji na dzień poprzedzający Dzień Wyceny, chyba że 
do godziny wskazanej w statucie z której uwzględnia się ostatnie dostępne kursy,  dostępna jest wartość nowsza – 
wówczas według tej wartości. Przy wycenie uwzględniane będą wszelkie istotne zmiany wartości godziwej tytułu 
uczestnictwa od momentu ogłoszenia ich wartości do godziny w Dniu Wyceny, o której mowa w Statucie Funduszu. 


39. Ustalanie oraz wycena innych aktywów i ustalanie niektórych zobowiązań.  


 Należności z tytułu udzielonej pożyczki papierów wartościowych wycenia się według zasad przyjętych dla tych 
papierów wartościowych.  


 Zobowiązania z tytułu otrzymanej pożyczki papierów wartościowych ustala się według zasad przyjętych dla tych 
papierów wartościowych.  


 Składniki lokat będące przedmiotem krótkiej sprzedaży ujmuje się i wycenia zgodnie z zasadami wyceny przyjętymi 
dla tych składników lokat.  
W przypadku, gdy występuje kilka transakcji kupna zamykających pozycję krótkiej sprzedaży do wyboru paczki 
stosuje się zasadę HIFO (jako pierwsze rozchodowuje się paczki o najwyższym koszcie zakupu).  
Transakcje BSB i SBB nie są stosowane do zmykania lub otwierania pozycji krótkiej sprzedaży.  
W przypadku dłużnych papierów wartościowych oraz innych lokat Funduszu o dłużnym charakterze nalicza się 
koszty odsetkowe od dnia następującego po dniu rozliczenia transakcji krótkiej sprzedaży do dnia rozliczenia 
transakcji zakupu zamykającej pozycję krótkiej sprzedaży.  
W okresie, o którym mowa powyżej odsetki nalicza się zgodnie z zasadami stosowanymi do danego składnika lokat 
w sytuacji gdy nie występuje krótka sprzedaż. 


40. Papiery wartościowe nabyte (zbyte) z przyrzeczeniem odkupu.   


 Papiery wartościowe nabyte przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu wycenia się, począwszy od dnia 
zawarcia umowy kupna, metodą skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy 
procentowej.   


 Zobowiązania z tytułu zbycia papierów wartościowych, przy zobowiązaniu się Funduszu do odkupu, wycenia się, 
począwszy od dnia zawarcia umowy sprzedaży, metodą korekty różnicy pomiędzy ceną odkupu a ceną sprzedaży 
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.  


 Od dnia zawarcia transakcji do dnia rozliczenia transakcje BSB są wyceniane według ceny nabycia, a transakcje 
SBB według ceny sprzedaży. 


 Pierwsze naliczenie następuje dzień po dniu rozliczenia transakcji BSB/ SBB. 
41. Aktywa i zobowiązania denominowane w walutach obcych.  


 Aktywa oraz zobowiązania Funduszu denominowane w walutach obcych wycenia się lub ustala w walucie, w której 
są notowane na Aktywnym Rynku, a w przypadku gdy nie są notowane na Aktywnym Rynku – w walucie, w której 
są denominowane.   


 Aktywa oraz zobowiązania Funduszu, o których mowa w ust. 1, wykazuje się w PLN, po przeliczeniu według 
ostatniego dostępnego w Dniu Wyceny o godzinie 23:00 lub 23:30 (zgodnie z zapisami statutu dla danego 
Funduszu) średniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.  


 Wartość Aktywów Funduszu notowanych lub denominowanych w walutach, dla których Narodowy Bank Polski nie 
wylicza kursu, określa się w relacji do waluty USD, a jeżeli nie jest to możliwe – do waluty EUR.   


 Zobowiązania i należności Funduszu wynikające z zawartych transakcji kupna lub sprzedaży waluty wycenia się 
od dnia zawarcia transakcji do dnia SPOT  według średniego kursu NBP dla danej waluty. W przypadku transakcji 
forward o okresie rozliczenia dłuższym niż SPOT wycenia się zobowiązania i należności Funduszu przy 
wykorzystaniu modelu do wyceny transakcji forward opisanego w Załączniku nr 2. 


42. W księgach Funduszu ujmowane są wszystkie przychody i koszty związane z działalnością Funduszu, niezależnie od 
terminu ich zapłaty. 


43. Przychody z lokat obejmują w szczególności: 


 Odsetki:  


 od środków zgromadzonych na rachunkach bankowych Funduszu,                            


 od lokat terminowych, 


 od nabytych papierów wartościowych z naliczanymi odsetkami, 


 inne odsetki. 
Odsetki od rachunków pieniężnych nalicza się  na każdy dzień od salda rachunku z dnia poprzedniego. W ostatnim dniu 
roboczym danego miesiąca kalendarzowego naliczane i wypłacane są odsetki za cały ten miesiąc. Odsetki od lokat na 
dany Dzień Wyceny wylicza się za pomocą efektywnej stopy procentowej. 


 Dodatnie różnice kursowe powstałe w związku z wyceną składników aktywów i pasywów  wyrażonych w walutach 
obcych. W każdym dniu roboczym (w którym następuje wyliczenie wartości aktywów na potrzeby limitów 
inwestycyjnych) dokonuje się przeszacowania wartości denominowanych w walutach obcych składników aktywów 
i pasywów, zgodnie z ogłoszonym w Dniu Wyceny przez Narodowy Bank Polski średnim kursem dla danej waluty. 


44. Koszty Funduszu obejmują w szczególności: 


 Koszty odsetkowe: 
Koszty z tytułu pożyczek i kredytów oraz papierów wartościowych wycenianych według skorygowanej ceny nabycia 
SBB.  
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 Koszty limitowane oraz nielimitowane:  
Koszty limitowane i nielimitowane o których mowa w  statucie Funduszu  
Koszty poniesione ponad limit określony w Statucie Funduszu, lub Uchwale TFI są ujmowane w księgach Funduszy 
przy jednoczesnej ewidencji kosztów pokrywanych przez TFI. 
W przypadku, gdy możliwe jest określenie wysokości kosztów, Fundusz tworzy rezerwę w każdym Dniu Wyceny.  
W przypadku, gdy nie jest możliwe oszacowanie kosztów lub oszacowanie wiązałoby się z dodatkowymi 
obciążeniami dla Funduszu, koszty ujmuje się w dniu otrzymania potwierdzenia wysokości danego kosztu. 
Koszty pokrywane są przez Fundusz w terminach ich wymagalności, zgodnie z warunkami zawartymi w umowach. 
Koszty Funduszu z wydzielonymi Funduszami dzieli się na poszczególne Fundusze według udziału Wartości 
Aktywów Netto Funduszu w sumie Aktywów Netto wszystkich Funduszy z ostatniego Dnia Wyceny. Po Dniu 
Wyceny nowa alokacja ma zastosowanie do preliminowanych kosztów w części jeszcze nienaliczonej, nie 
następuje przeszacowanie kosztów już naliczonych. 


 ujemne różnice kursowe powstałe w związku z wyceną środków pieniężnych, należności i zobowiązań w walutach 
obcych. W każdym dniu roboczym (w którym następuje wyliczenie wartości aktywów na potrzeby limitów 
inwestycyjnych) dokonuje się przeszacowania wartości denominowanych w walutach obcych składników aktywów 
i pasywów, zgodnie z ogłoszonym w tym dniu  przez Narodowy Bank Polski średnim kursem dla danej waluty. 


45. W każdym Dniu Wyceny ustala się wynik finansowy obejmujący: 


 Przychody z lokat netto – stanowiący różnicę między przychodami z lokat  a kosztami Funduszu netto.  


 Zrealizowany zysk/stratę ze zbycia lokat. 


 Niezrealizowany zysk/stratę z wyceny lokat. 
 
b) Szacunki i niepewności 
 
1. Sporządzenie sprawozdania finansowego Funduszu wymaga od kierownictwa Towarzystwa dokonania szacunków oraz 


przyjęcia związanych z nimi założeń, które mają wpływ na kwoty prezentowane w sprawozdaniu finansowym. 
2. Szacunki i związane z nimi założenia dokonywane są w oparciu o dostępne dane historyczne oraz szereg innych 


czynników, które w danych warunkach uznane są za właściwie, i które stanowią podstawę do dokonania szacunków 
odnośnie wartości bilansowych aktywów i zobowiązań, których wartości nie można określić w sposób jednoznaczny na 
podstawie innych źródeł. Rzeczywiste wartości mogą się różnić od wartości szacunkowych. 


3. Szacunki i związane z nimi założenia podlegają bieżącym przeglądom i aktualizacji. Korekty szacunków ujmowane są 
w okresie, w którym dokonano zmiany szacunku, jeśli korekta dotyczy tylko tego okresu lub w okresie, w którym 
dokonano zmiany i okresach przyszłych, jeżeli korekta wpływa zarówno na bieżący, jak i przyszłe okresy. 


4. Istotne szacunki zastosowane przy sporządzaniu sprawozdania finansowego Funduszu dla pakietów wierzytelności 
wycenianych modelem zdyskontowanych przepływów pieniężnych, dotyczą zaprognozowania przepływów pieniężnych 
oraz oceny czy zaistniały przesłanki świadczące o istnieniu niepewności co do realizacji tych prognoz 


5. Na dzień 31 grudnia 2019 roku., Fundusz posiadał wierzytelności o wartości 44 093 tys. złotych stanowiące 92,73% 
wartości aktywów ogółem Funduszu, których wartość godziwa została oszacowana w sytuacji braku wiarygodnej 
wartości rynkowej możliwej do uzyskania z aktywnego rynku. 


 
c) Sprawozdanie finansowe. 
 
1. Sprawozdanie finansowe sporządza się na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej w języku polskim i w walucie polskiej. 
2. Sprawozdanie finansowe Funduszu sporządza się odrębnie od sprawozdania finansowego Towarzystwa. 
3. Sprawozdanie finansowe Funduszu sporządza się jako roczne sprawozdanie finansowe, obejmujące dane dotyczące 


poprzedniego i bieżącego roku obrotowego oraz jako półroczne sprawozdanie finansowe obejmujące dane za pierwsze 
półrocze bieżącego roku  obrotowego oraz dane porównywalne. 


4. Sprawozdanie finansowe Funduszu oraz jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu składa się z następujących 
elementów: 


 wprowadzenie do sprawozdania finansowego, 


 zestawienie lokat, 


 bilans, 


 rachunek wyniku z operacji, 


 zestawienie zmian w aktywach netto, 


 rachunek przepływów pieniężnych, 


 noty objaśniające, 


 informacja dodatkowa. 
5. Połączone sprawozdanie Funduszu z wydzielonymi Subfunduszami składa się z następujących elementów: 


 wprowadzenie do połączonego sprawozdania finansowego, 


 połączone zestawienie lokat, 


 połączony bilans, 


 połączony rachunek wyniku z operacji, 


 połączone zestawienie zmian w aktywach netto, 


 połączony rachunek przepływów pieniężnych. 
6. Do rocznego sprawozdania finansowego Funduszu dołącza się:  


 Sprawozdanie z badania sporządzone przez biegłego rewidenta, 


 Sprawozdanie z działalności, 


 List Towarzystwa, skierowany do członków Funduszu, omawiający w sposób zwięzły wyniki działania Funduszu w 
okresie sprawozdawczym. 


 Oświadczenie depozytariusza o zgodności danych dotyczących stanów aktywów Funduszu, w tym w szczególności 
aktywów zapisanych na rachunkach pieniężnych i rachunkach papierów wartościowych oraz pożytków z tych 
aktywów przedstawionych w sprawozdaniu finansowym, ze stanem faktycznym.  


7. Pozostałe zagadnienia dotyczące rocznych i półrocznych sprawozdań finansowych. 
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 Uchwała w sprawie zatwierdzenia rocznego sprawozdania finansowego Funduszu powinna być podjęta w terminie 
czterech miesięcy od zakończenia roku obrotowego. Półroczne sprawozdanie finansowe sporządza się nie później 
niż w ciągu dwóch miesięcy od zakończenia pierwszego półrocza roku obrotowego.  


 Roczne sprawozdanie finansowe Funduszu podlega badaniu przez biegłego rewidenta. 


 Półroczne sprawozdanie finansowe Funduszu podlega przeglądowi przez biegłego rewidenta. 


 Do rocznego sprawozdania finansowego Funduszu dołącza się sprawozdanie z badania sporządzone przez 
biegłego rewidenta. 


 


2) Metoda pomiaru całkowitej ekspozycji 


Do pomiaru całkowitej ekspozycji dla Funduszu Towarzystwo stosuje metodę zaangażowania AFI oraz metodę brutto. 
 


na dzień 31 grudnia 2019 roku   


Metoda Brutto 94,21% 


Metoda zaangażowania AFI 100,00% 


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


a. Zmiany w zakresie metod ujmowania operacji w księgach rachunkowych 


W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian w zakresie metod ujmowania operacji w księgach rachunkowych. 


b. Zmiany w zakresie metod wyceny oraz sposobu sporządzania sprawozdania finansowego 


W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian w zakresie metod wyceny oraz sposobu sporządzania sprawozdania 


finansowego. 
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NOTA-2 Należności Funduszu 


NOTA-2 NALEŻNOŚCI FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU 2019-12-31 2018-12-31 


Należności 781 81 


Z tytułu zbytych lokat 700 - 


Z tytułu instrumentów pochodnych - - 


Z tytułu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatów inwestycyjnych - - 


Z tytułu dywidend - - 


Z tytułu odsetek - - 


Z tytułu posiadanych nieruchomości, w tym czynszów - - 


Z tytułu udzielonych pożyczek w podziale na podmioty udzielające pożyczek - - 


Pozostałe, w tym: 81 81 


- należości od TFI z tytułu zwrotu opłat 37 37 


- należości od kontrahentów 44 44 


 


NOTA-3 Zobowiązania Funduszu 


NOTA-3 ZOBOWIĄZANIA FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU 2019-12-31 2018-12-31 


Zobowiązania 1 993 11 080 


Z tytułu nabytych aktywów - - 


Z tytułu transakcji przy zobowiązaniu się funduszu/subfunduszu do odkupu - - 


Z tytułu instrumentów pochodnych - - 


Z tytułu wpłat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne - - 


Z tytułu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatów 
inwestycyjnych 


683 10 320 


Z tytułu wypłaty dochodów funduszu/subfunduszu - - 


Z tytułu wypłaty przychodów funduszu/subfunduszu - - 


Z tytułu wyemitowanych obligacji - - 


Z tytułu krótkoterminowych pożyczek i kredytów - - 


Z tytułu długoterminowych pożyczek i kredytów - - 


Z tytułu gwarancji lub poręczeń - - 


Z tytułu rezerw 761 290 


Pozostałe składniki zobowiązań, w tym: 549 470 


- zobowiązania z tytułu spłaty wierzytelności - 467 


- kwoty do wyjaśnienia 547 - 


 


NOTA-4 Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 


 
  2019-12-31 2018-12-31 


NOTA-4 I. STRUKTURA ŚRODKÓW PIENIĘŻNYCH NA 
RACHUNKACH BANKOWYCH 


Wartość na 
dzień 


bilansowy w 
danej walucie w 


tys. 


Wartość na 
dzień 


bilansowy w 
walucie 


sprawozdania 
finansowego w 


tys. 


Wartość na 
dzień 


bilansowy w 
danej walucie w 


tys. 


Wartość na 
dzień 


bilansowy w 
walucie 


sprawozdania 
finansowego w 


tys. 


I. Banki / waluty   2 673   13 669 


MBANK S.A.   2 673   13 669 


PLN 2 673 2 673 13 669 13 669 


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


NOTA-4 II. ŚREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM 
POZIOM ŚRODKÓW PIENIĘŻNYCH UTRZYMYWANYCH 
W CELU ZASPOKOJENIA BIEŻĄCYCH ZOBOWIĄZAŃ 


Wartość na 
dzień 


bilansowy w 
danej walucie w 


tys. 


Wartość na 
dzień 


bilansowy w 
walucie 


sprawozdania 
finansowego w 


tys. 


Wartość na 
dzień 


bilansowy w 
danej walucie w 


tys. 


Wartość na 
dzień 


bilansowy w 
walucie 


sprawozdania 
finansowego w 


tys. 


II. Średni w okresie sprawozdawczym poziom środków 
pieniężnych 


- 3 156 - 16 153 


PLN 3 156 3 156 16 153 16 153 


 


(*) Średni w okresie sprawozdawczym poziom środków pieniężnych został wyliczony w oparciu o stany środków pieniężnych 
na każdy dzień roboczy w badanym okresie. 
 


III. EKWIWALENTY ŚRODKÓW PIENIĘŻNYCH 


Nie dotyczy 
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NOTA-5 Ryzyka 


 
  2019-12-31 2018-12-31 


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


Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 


sprawozdania 
finansowego w tys. 


Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 


sprawozdania 
finansowego w tys. 


Środki pieniężne i ekwiwalenty - - 


Składniki lokat notowane na aktywnym rynku - - 


Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 44 093 56 214 


Wierzytelności 44 093 56 214 


Suma: 44 093 56 214 


 
(*) Za aktywa obciążone ryzykiem zmiany wartości godziwej wynikającym ze zmiany stopy procentowej uznano środki 
pieniężne, depozyty, stało- i zerokuponowe obligacje Skarbu Państwa, komunalne i przedsiębiorstw, bony skarbowe, listy 
zastawne, certyfikaty depozytowe oraz weksle. 
 


  2019-12-31 2018-12-31 


NOTA-5 RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO PRZEPŁYWU ŚRODKÓW 


Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 


sprawozdania 
finansowego w tys. 


Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 


sprawozdania 
finansowego w tys. 


Składniki lokat notowane na aktywnym rynku (**) - - 


Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (**) - - 


Zobowiązania (***) - - 


Suma: - - 


 
(**) Jako aktywa obciążone ryzykiem przepływów środków pieniężnych wynikającym ze stopy procentowej traktuje się 


zmiennokuponowe dłużne instrumenty finansowe oraz instrumenty pochodne na stopę procentową, których wycena na dzień 


bilansowy jest dodatnia. 


(***) Jako zobowiązania obciążone ryzykiem przepływów środków pieniężnych wynikającym ze stopy procentowej traktuje się 


instrumenty pochodne na stopę procentową, których wycena na dzień bilansowy jest ujemna. 


 


  2019-12-31 2018-12-31 


NOTA-5 RYZYKO KREDYTOWE - RYZYKO NIEDOTRZYMANIA ZOBOWIĄZAŃ 
PRZEZ DRUGĄ STRONĘ TRANSAKCJI 


Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 


sprawozdania 
finansowego w tys. 


Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 


sprawozdania 
finansowego w tys. 


Kwoty odzwierciedlające maksymalne obciążenie ryzykiem kredytowym w przypadku 
gdyby strony transakcji nie wypełniały swoich obowiązków, przy czym nie uwzględnia 
się wartości godziwych dodatkowych zabezpieczeń (****) 


47 547 69 964 


Środki na rachunkach bankowych 2 673 13 669 


Należności 781 81 


Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 44 093 56 214 


Przypadki znaczącej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczególnych kategoriach 
lokat w podziale na kategorie bilansowe (*****) 


38 759 59 308 


Wierzytelności 36 086 45 639 


pakiety wierzytelności nabyty od Orange Polska S.A. - - 


     pakiety wierzytelności nabyty od PKO BP S.A. 27 262 35 031 


pakiety wierzytelności nabyty od BGŻ BNP Paribas S.A. - - 


     pakiety wierzytelności nabyty od Polkomtel Sp. z o.o. 8 824 10 608 


pakiety wierzytelności nabyty od Innogy Sp. z o.o. - - 


 


(****) Za maksymalne obciążenie ryzykiem kredytowym traktuje się poziom 100% wartości bilansowej brutto środków 
pieniężnych, depozytów, należności, dłużnych instrumentów finansowych i niewystandaryzowanych instrumentów 
pochodnych, których wycena na dzień bilansowy jest 0dodatnia oraz transakcji typu buy-sell-back. 
 
(*****) Za znaczącą koncentrację ryzyka kredytowego traktuje się poziom 10% udziału lokat w/u danego emitenta w aktywach 
ogółem. 
 
 


  2019-12-31 2018-12-31 


NOTA-5 RYZYKO WALUTOWE 


Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 


sprawozdania 
finansowego w tys. 


Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 


sprawozdania 
finansowego w tys. 


Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań funduszu/subfunduszu ryzykiem 
walutowym, ze wskazaniem przypadków znaczącej koncentracji ryzyka walutowego 
w poszczególnych kategoriach lokat 


- - 
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NOTA-6 Instrumenty pochodne 
Nie dotyczy. 
 
NOTA-7 Transakcje przy zobowiązaniu się Funduszu lub drugiej strony do odkupu 
Nie dotyczy. 
 
NOTA-8 Kredyty i pożyczki 
Nie dotyczy 
 
NOTA-9 Waluty i różnice 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 


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


Wartość 
zrealizowanego 
zysku  (straty) 
ze zbycia lokat 


w tys. 


Wzrost (spadek) 
niezrealizowanego 


zysku z wyceny 
aktywów w tys. 


Wartość 
zrealizowanego 
zysku  (straty) 
ze zbycia lokat 


w tys. 


Wzrost (spadek) 
niezrealizowanego 


zysku z wyceny 
aktywów w tys. 


Składniki lokat notowane na aktywnym rynku - - - - 


Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - -6 304 - -15 603 


Nieruchomości - - - - 


Pozostałe - - - - 


Suma: - -6 304 - -15 603 


 
 
NOTA-10 II. WYPŁACONE DOCHODY FUNDUSZU 


Nie dotyczy 


 


NOTA-10 III. WYPŁACONE PRZYCHODY ZE ZBYCIA LOKAT FUNDUSZU 


Nie dotyczy 


 


NOTA-11 Koszty Funduszu 


 


NOTA-11 I.  KOSZTY  POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO 


Nie dotyczy 
 


  
od 2019-01-01 do 


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


2018-12-31 


NOTA-11 II. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA 
Wartość w okresie 


sprawozdawczym w 
tys. 


Wartość w okresie 
sprawozdawczym w 


tys. 


z tytułu wynagrodzenia stałego 1 903 1 119 


z tytułu wynagrodzenia za wyniki zarządzania 918 471 


Suma: 2 821 1 590 


 
 
NOTA-11 III.  KOSZTY  FUNDUSZU AKTYWÓW NIEPUBLICZNYCH ZWIĄZANE BEZPOŚREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI,  


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


Nie dotyczy 
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8. INFORMACJA DODATKOWA 


1. Informacje o znaczących zdarzeniach dotyczących lat ubiegłych, ujętych w sprawozdaniu finansowym za 
bieżący okres sprawozdawczy 


Nie wystąpiły zdarzenia dotyczące lat ubiegłych, które należy ująć w sprawozdaniu finansowym Funduszu. 
 


2. Informacje o znaczących zdarzeniach, jakie nastąpiły po dniu bilansowym, a nieuwzględnionych 
w sprawozdaniu finansowym 


Istotnym zdarzeniem po dniu bilansowym mogącym wpływać na wyniki finansowe Funduszu jest wystąpienie pandemii 
wirusa SARS-COV-2 wywołującego chorobę COVID-19. Wpływ pandemii w kontekście funkcjonowania Funduszu może 
być wieloobszarowy, m.in. wobec negatywnych konsekwencji w obszarze możliwości realizacji zadłużenia, 
wynikającego z utrudnionego kontaktu z dłużnikami (w szczególności w obszarze windykacji polubownej), możliwości 
wystąpienia konieczności odizolowania osób kluczowych dla procesu windykacyjnego, w tym odpowiedzialnych za 
realizację procesu strategii windykacyjnej, prowadzenie postępowań sądowych oraz komorniczych, a także zakłócenia 
prac sądów i komorników. Dodatkowo, część procesów operacyjnych nie może być w pełni realizowana w trybie pracy 
zdalnej ze względu na konieczność zapewnienia poufności, ochrony danych oraz ograniczenia infrastruktury. 
 
Wycena portfela wierzytelności na 31.03.2020 spadła o 11,25% w porównaniu do wyceny bilansowej. Na końcowy 
efekt miały wpływ poniższe czynniki: 
- brak zrealizowanego potencjału wysyłki wniosków do I egzekucji przy zwiększonej nadrealizacji wniosków re-
egzekucyjnych. W efekcie uzgodniono nową bezpieczniejszą strategię, zamiast w kilka miesięcy – wnioski będą 
realizowane do 20 miesięcy. 
- brak modelowego utrzymania wpłat po dokonaniu pierwszej wpłaty na sprawie. 
- obniżenie prognozowanych wpłat na II kwartał (-10 do -20%)  oraz zmniejszenie planowanych działań w związku z 
sytuacją pandemii. Wpływ tego czynnika będzie szacowany w kolejnych okresach na podstawie obserwacji wyników i 
stopnia realizacji procesów w najbliższych miesiącach. Najbardziej wrażliwe obszary w tym aspekcie to: 


 mniejsze wpłaty gotówkowe w egzekucji komorniczej, 


 spowolnienie zajęć z rachunków oraz US oraz zajęć wynagrodzeń związanych ze spowolnioną pracą instytucji i 
firm, 


 spodziewanym spadkiem spłacalności ugód i dobrowolnych wpłat gotówkowych 
 


3. Różnice pomiędzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w porównywalnych danych finansowych 
a uprzednio sporządzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi 


Nie wystąpiły różnice pomiędzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w porównywalnych danych 
finansowych a uprzednio sporządzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi. 


4. Dokonane korekty błędów podstawowych, ich przyczyny, tytuły oraz wpływ wywołanych tym skutków 
finansowych na sytuację majątkową i finansową, płynność oraz wynik z operacji i rentowność Funduszu 


a) Informacja o przypadkach informowania uczestników o korektach wyceny aktywów netto na certyfikat 
inwestycyjny: 
Nie wystąpiły przypadki informowania uczestników o korektach wyceny aktywów netto na certyfikat inwestycyjny. 


b) Informacja o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktywów netto na certyfikat inwestycyjny: 
Nie wystąpiły przypadki zawieszenia dokonywania wyceny aktywów netto na certyfikat inwestycyjny. 


c) Informacja o przypadkach nierozliczenia się transakcji zawieranych przez Fundusz: 
Nie wystąpiły przypadki nierozliczenia się transakcji zawieranych przez Fundusz. 
 


5. Informacja o kontynuacji działalności przez Fundusz 


Na dzień podpisania sprawozdania finansowego Funduszu nie występuje niepewność co do możliwości kontynuowania 
działalności. W związku z tym sprawozdanie finansowe nie zawiera związanych z tą kwestią korekt. 


 


6. Inne informacje niż wskazane w sprawozdaniu finansowym, które mogłyby w istotny sposób wpłynąć na ocenę 
sytuacji majątkowej, finansowej, wyniku z operacji Funduszu i ich zmian. 


Wskutek zmiany towarzystwa zarządzającego Funduszem w dniu 15 stycznia 2019 roku rozwiązaniu uległa Umowa o 
zarządzanie sekurytyzacyjnymi wierzytelnościami zwarta z GetBACK SA w restrukturyzacji. Towarzystwo, w dniu 27 
lutego 2019 r., powierzyło zarządzani nowemu serwiserowi – CROSS Finance Sp. z o.o. („Serwiser”). Wnikliwa analiza 
portfela inwestycyjnego Funduszu, prowadzona przez ten podmiot, w oparciu o dane oraz dokumenty odzyskane od 
GetBack doprowadziła do ujawnienia szeregu nieścisłości i błędów, które zostały popełnione historycznie w związku z 
obsługą portfeli wierzytelności. Zdarzenia te mogą skutkować zmianą wartości aktywów Funduszu mimo, że Serwiser 
skoncentrował swoje wysiłki na możliwie najszybszym zakończeniu procesu normalizacji danych oraz zweryfikowaniu 
aktualnego statusu i etapu obsługi poszczególnych wierzytelności w serwisowanych portfelach, aby móc prowadzić 
pełną obsługę operacyjną całego Portfela wierzytelności należącego do Funduszu. 
 
W dniu 01.01.2019 weszły w życie przepisy nowej Ustawy o Komornikach oraz Ustawy o Kosztach Komorniczych. Obie 
ustawy zastąpiły Ustawę z 1997 o Komornikach Sądowych i Egzekucji. Nowe przepisy wprowadzają szereg zmian w 
postępowaniu egzekucyjnym, zwłaszcza w obszarze kosztów komorniczych. Zmiana, która ma największy wpływ na 
wartość godziwą pakietów wierzytelności będących składnikami lokat Funduszu to wprowadzenie opłaty w stałej 
wysokości 150 PLN za umorzenie egzekucji z powodu bezskutecznego jej prowadzenia, co powoduje zmniejszenie 
rentowności procesu, a co za tym idzie ograniczenie ilości wierzytelności w planowanych w strategii przekazaniach do 
egzekucji. Co więcej, w 2019 r. w znacznym stopniu zmieniono ustawę o kosztach sądowych w sprawach cywilnych, jak 
również gruntownie znowelizowano Kodeks postępowania cywilnego, które to zmiany mogą mieć wpływ na konieczność 
zmiany strategii postępowania w wielu sprawach. 
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SPRAWOZDANIE ZARZĄDU Z DZIAŁALNOŚCI 


Altus Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamknięty Wierzytelności 3 
za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 r. 


 
1. Podstawowe dane o Funduszu 


 
ALTUS NIESTANDARYZOWANY SEKURYTYZACYJNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIĘTY WIERZYTELNOŚCI 3 
(„Fundusz”) działa na podstawie Ustawy z dn. 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu 
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (t.j. Dz.U. z 2020 r., poz. 95 z późn.zm./„Ustawa”). 
 
Fundusz został wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych prowadzony przez Sąd Okręgowy w Warszawie VII 
Wydział Cywilny Rodzinny i Rejestrowy w dniu w dniu 15 marca 2016 roku pod numerem RFI 1322.  
 
Organem Funduszu jest Rockbridge Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spółka Akcyjna z siedzibą w Warszawie 
pod adresem: ul. Marszałkowska 142. 00-061 Warszawa („Towarzystwo”). Poprzednio, tj. do dnia 15 stycznia 2019 
r., kiedy to Rockbridge TFI przejęło zarządzanie Funduszem, organem Funduszu było ALTUS Towarzystwo Funduszy 
Inwestycyjnych Spółka Akcyjna z siedzibą w Warszawie pod adresem ul. Pankiewicza 3, 00 – 696 Warszawa.  
Towarzystwo wpisane jest do rejestru przedsiębiorców prowadzonego przez Sąd Rejonowy dla Miasta Stołecznego 
Warszawy, XII Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego pod Nr KRS 0000002970. 
 
Fundusz został utworzony na czas nieokreślony. 
 
Na dzień bilansowy Fundusz posiadał następujące serie Certyfikatów Inwestycyjnych: 


 125 Certyfikatów Inwestycyjnych serii A, 
 59 Certyfikatów Inwestycyjnych serii B, 
 37 Certyfikatów Inwestycyjnych serii C, 
 5 Certyfikatów Inwestycyjnych serii D, 
 2 Certyfikatów Inwestycyjnych serii E, 
 47 Certyfikatów Inwestycyjnych serii F, 
 52 Certyfikatów Inwestycyjnych serii G, 
 5 Certyfikatów Inwestycyjnych serii H, 
 1 Certyfikat Inwestycyjny serii L. 


 
2. Polityka inwestycyjna 


 
1. Fundusz może lokować swoje Aktywa z zastrzeżeniem przepisów postępowania egzekucyjnego w:  


1) wierzytelności i prawa do świadczeń z tytułu wierzytelności, w tym wynikających z umów 
o subpartycypację, oraz papiery wartościowe inkorporujące wierzytelności pieniężne spełniające kryteria 
określone w pkt. 3,  


2) depozyty w bankach krajowych lub instytucjach kredytowych. 
2. Fundusz utrzymuje część Aktywów Funduszu na pieniężnych rachunkach bankowych w zakresie niezbędnym 


do zaspokojenia bieżących zobowiązań Funduszu. 
3. Aktywa Funduszu mogą być lokowane w wierzytelności i prawa do świadczeń z tytułu wierzytelności, w tym 


wynikających z umów o subpartycypację, papiery wartościowe inkorporujące wierzytelności pieniężne 
wskazane w pkt. 1.1), które spełniają następujące kryteria: 
1) podmiotami zobowiązanymi są osoby fizyczne, osoby prawne lub jednostki organizacyjne nieposiadające 


osobowości prawnej; 
2) opiewają na świadczenie pieniężne; 
3) są denominowane w złotych polskich lub innej walucie. 


4. Fundusz może lokować swoje aktywa w wierzytelności przyszłe oraz wierzytelności wysokiego ryzyka, w tym 
wierzytelności przedawnione, niewymagalne, niezabezpieczone lub zajęte. 


5. Fundusz może nabywać prawa własności rzeczy ruchomych w przypadku, gdy ich nabycie następuje:  
1) wraz z nabyciem Sekurytyzowanych Wierzytelności, których rzeczy te stanowią zabezpieczenie lub, 







 


2) w drodze realizacji zabezpieczeń nabytych Sekurytyzowanych Wierzytelności.  
6. Fundusz jest obowiązany zbyć rzeczy ruchome, których własność nabył w sposób, o którym mowa w pkt 5 


ppkt 2), w terminie roku od dnia ich nabycia. 
Fundusz jest obowiązany zbyć rzeczy ruchome, których własność nabył w sposób, o którym mowa w ust. 5 pkt 2), 
w terminie roku od dnia ich nabycia. 


 
3. Opis podstawowych zagrożeń i czynników ryzyka 
 
3.1  Czynniki ryzyka, w szczególności czynniki związane bezpośrednio z polityką inwestycyjną 


Emitenta 
 


a. Ryzyko rynkowe 
Podstawową przyczyną ryzyka rynkowego są wahania cen pojedynczych instrumentów finansowych 
i pozostałych składników lokat Funduszu, wynikające z ogólnej sytuacji na rynku. Zmiana popytu i podaży 
na określone instrumenty finansowe jest rezultatem zmieniających się czynników mikro- 
i makroekonomicznych, w których funkcjonuje emitent tych instrumentów oraz postrzeganiem przez 
inwestorów wpływu tych czynników na perspektywy gospodarcze emitenta. W związku z tym faktem 
wycena rynkowa lokat, w które inwestuje Fundusz, może podlegać zmianom. Pogorszenie się koniunktury 
gospodarczej, może przekładać się na spadek wyceny Aktywów będących przedmiotem lokat Funduszu, 
co będzie wpływało na spadek wartości Certyfikatów Inwestycyjnych. 
 


b. Ryzyko pogorszenia sytuacji finansowej dłużników 
Aktywa mogą być inwestowane w wierzytelności wobec osób fizycznych, osób prawnych lub jednostek 
organizacyjnych nieposiadających osobowości prawnej. Zatem przychody z lokat Funduszu będą zależne 
od sytuacji finansowej dłużników. Z uwagi na skalę obsługiwanych portfeli wierzytelności na wypłacalność 
dłużników będą miały bezpośredni wpływ czynniki makroekonomiczne, takie jak: poziom wynagrodzeń, 
stopa bezrobocia, stopa inflacji, wysokość stóp procentowych, czy też wielkość dochodów postawionych 
do dyspozycji gospodarstw domowych.  
 
Kolejnym elementem determinującym zdolność dłużników do regulowania zobowiązań finansowych jest 
kwestia właściwej oceny zdolności kredytowej przez podmioty udzielające pożyczek lub kredytów. 
Nieadekwatna polityka w tym zakresie może doprowadzić do pogłębienia problemów finansowych poprzez 
zaciąganie kolejnych zobowiązań przez dłużników mimo faktycznej niewypłacalności. Indywidualna 
sytuacja finansowa dłużników i prawdopodobieństwo odzyskania wierzytelności jest również kształtowane 
przez strukturę zadłużenia dłużnika Funduszu. Możliwość wystąpienia wśród grona wierzycieli instytucji 
uprzywilejowanych (organy ubezpieczenia społecznego lub organy podatkowe) lub zobowiązań 
uprzywilejowanych (zobowiązania alimentacyjne) powoduje potencjalne ryzyko niewywiązania się dłużnika 
z obowiązku spłaty wierzytelności wobec Funduszu oraz ogranicza skuteczność działań egzekucyjnych. 
 


c. Ryzyko rozliczenia 
Ryzyko wynikające z możliwości nieterminowego rozliczenia lub braku rozliczenia transakcji dotyczących 
składników portfela inwestycyjnego Funduszu. Nieterminowe rozliczenie lub brak rozliczenia transakcji 
może w przypadku negatywnego zachowania się cen papierów wartościowych lub wartości innych 
aktywów wpływać na wahania oraz spadki wartości Certyfikatów Inwestycyjnych. Dodatkowo, 
nieterminowe rozliczenia lub brak rozliczeń transakcji może powodować konieczność poniesienia przez 
Fundusz kar umownych wynikających z zawartych przez Fundusz umów. 
 


d. Ryzyko płynności 
W związku z faktem, że nie mniej niż 75 % wartości Aktywów Funduszu będzie lokowane w określone 
wierzytelności oraz prawa do świadczeń wynikające z tytułu wierzytelności- występuje ryzyko znacznego 
ograniczenia płynności lokat Funduszu, co może przekładać się zarówno na płynność inwestycji dokonanej 
w Certyfikaty Funduszu, jak i ceny uzyskiwane na rynku w przypadku konieczności sprzedaży papierów 
wartościowych lub udziałów spółek niepublicznych będących przedmiotem lokaty Funduszu lub innych 
aktywów. To z kolei może prowadzić do wahań i spadków wartości Certyfikatów Inwestycyjnych Funduszu. 
Sytuacja ograniczonej płynności aktywów wchodzących w skład portfela inwestycyjnego Funduszu, może 







 


negatywnie wpływać na ich ceny, co z kolei może prowadzić do wahań i spadków wartości Certyfikatów 
Inwestycyjnych Funduszu, a także na płynność inwestycji dokonanej w Certyfikaty Funduszu. 
 
Należy również wskazać, iż zgodnie ze Statutem Funduszu lokaty stanowiące Portfel Aktywów Płynnych 
powinny łącznie stanowić nie mniej niż 25% wartości Aktywów Funduszu. W przypadku masowego złożenia 
przez Uczestników żądań wykupu, jak również cyklicznego składania przez Uczestników żądań wykupu 
Certyfikatów Inwestycyjnych Funduszu, przy jednoczesnym pogorszeniu się stopnia odzysków 
z Wierzytelności Funduszu istnieje ryzyko, iż ww. limit płynności nie zostanie utrzymany, a Certyfikaty 
Inwestycyjne Funduszu nie zostaną wykupione. 
 


e. Ryzyko związane z nabywaniem wierzytelności bankowych 
Przepisy dotyczące zbywania wierzytelności bankowych, które wynikają z umów kredytowych zawartych 
przed wejściem w życie Ustawy są nieprecyzyjne, niejednoznaczne i mogą budzić wątpliwości (przepisy te 
zostały wprowadzone 1 lipca 2004 r. i mają one zastosowanie do przenoszenia wierzytelności z tytułu 
umów zawartych przed tą datą). Z tego powodu nie można wykluczyć, że w przyszłości ważność lub 
skuteczność nabycia przez Fundusz wierzytelności bankowych może być kwestionowana w oparciu 
o powyższe przepisy. Spory dotyczące ważności lub skuteczności nabycia wierzytelności bankowych mogą 
opóźnić realizację przychodów lub nawet doprowadzić do utraty wierzytelności. Którekolwiek z tych 
zdarzeń może negatywnie wpłynąć na wyniki osiągane przez Fundusz oraz wartość jego aktywów. Do 
oceny ryzyka związanego z nabywaniem Certyfikatów Inwestycyjnych niezbędne jest zapoznanie się 
z treścią Statutu Funduszu. 
 


f. Ryzyko koncentracji sektorowej i geograficznej lokat 
Ryzyko związane z możliwością zaistnienia sytuacji, w której lokaty Funduszu będą skoncentrowane 
w określonych rejonie geograficznym, na określonym rynku lub jego segmencie lub w określonym sektorze. 
Wówczas niekorzystne zdarzenia mające negatywny wpływ na dany rejon geograficzny, rynek, segment 
rynku lub sektor mogą w znaczącym stopniu wpływać na wahania Wartości Aktywów Funduszu, 
a w konsekwencji wartość Certyfikatów Inwestycyjnych. 
 


g. Ryzyko prawne 
Jednym z najważniejszych elementów prowadzenia działalności gospodarczej jest otoczenie prawne. 
Niekorzystne zmiany w regulacjach prawnych (m.in. w systemie podatkowym, w systemie obrotu 
gospodarczego, w systemie obrotu papierami wartościowymi), a także w przyjętych interpretacjach tych 
regulacji mogą negatywnie wpływać na emitentów papierów wartościowych lub udziałów oraz na 
atrakcyjność inwestycyjną instrumentów finansowych, w tym dłużnych papierów wartościowych, a także 
innych aktywów, a tym samym na ich ceny. Niekorzystny wpływ mogą mieć ewentualne zmiany w systemie 
prawnym, dotyczącym regulacji funkcjonowania funduszy inwestycyjnych, opodatkowania zysków 
z certyfikatów inwestycyjnych, zasad wyceny aktywów, obrotu wierzytelnościami, upadłości 
konsumenckiej, obrotu papierami wartościowymi. Może to powodować wahania oraz spadki wartości 
Certyfikatów Inwestycyjnych Funduszu.  
 
Działalność polegająca na odzyskiwaniu wierzytelności opiera się w dużej mierze na korzystaniu z drogi 
postępowania sądowego przed sądami powszechnymi i wykorzystywaniu egzekucji komorniczej. Zmiany 
zasad funkcjonowania sądów oraz komorników mogą przełożyć się na wolniejsze tempo wydawania decyzji 
nakazów zapłaty i tytułów wykonawczych oraz wydłużenie czasu procesowania przez sądy oraz służby 
komornicze.  
 
Co więcej, w związku ze zmianą ustawy – Kodeks cywilny oraz niektórych innych ustaw, zwraca się uwagę 
na zmianę, z dniem 9 lipca 2018 r., brzmienia art. 118 Kodeksu cywilnego, który otrzymał następujące 
brzmienie: „Jeżeli przepis szczególny nie stanowi inaczej, termin przedawnienia wynosi sześć lat, a dla 
roszczeń o świadczenia okresowe oraz roszczeń związanych z prowadzeniem działalności gospodarczej – 
trzy lata. Jednakże koniec terminu przedawnienia przypada na ostatni dzień roku kalendarzowego, chyba 
że termin przedawnienia jest krótszy niż dwa lata.” W związku z powyższym Towarzystwo wskazuje na 
potencjalne ryzyko związane z przedawnianiem się spraw znajdujących się w obsłudze Funduszu 







 


i spowodowanymi tym odpisami z tytułu utraty wartości wierzytelności. Zmiany te mogą potencjalne 
obniżać wycenę aktywów Funduszu. 
 
Należy również zwrócić uwagę na zmiany w Ustawie o kosztach komorniczych, które weszły w życie od 
1 stycznia 2019 r. zgodnie z którymi w razie umorzenia postępowania egzekucyjnego z powodu jej 
bezskuteczności, komornik pobiera od wierzyciela opłatę w wysokości 150 zł.  
 


h. Ryzyko stóp procentowych 
Jednym z najważniejszych czynników wpływających na sytuację gospodarstw domowych oraz 
przedsiębiorstw, w tym między innymi na możliwość regulowania zobowiązań, jest wysokość stóp 
procentowych. Wzrost stóp procentowych może powodować wzrost kosztów refinansowania produktami 
bankowymi. W konsekwencji może to mieć negatywny wpływ na popytowe mechanizmy rynkowe oraz 
osłabiać wzrost gospodarczy. Zmiany stóp procentowych mogą powodować znaczące zmiany wartości 
papierów wartościowych oraz wartości innych składników lokat wchodzących w skład portfela 
inwestycyjnego, których bieżąca wartość zależy od wysokości stóp procentowych. 
 


i. Ryzyko wyceny 
Ze względu na fakt, iż w skład portfela będą wchodziły papiery wartościowe i inne prawa majątkowe oraz 
aktywa nienotowane na GPW oraz regulowanym rynku pozagiełdowym, wycena poszczególnych 
składników portfela może odbiegać od możliwej do uzyskania ceny sprzedaży.  
 
Wycena opiera się szacowaniu prognozowanych odzysków dotyczących nabywanych pakietów 
wierzytelności, w z wykorzystaniem narzędzi statystycznych, opierających się na danych historycznych. 
Mając na uwadze ryzyko zmiany otoczenia gospodarczego, bazowanie na modelach opierających się na 
danych historycznych, niesie za sobą ryzyko przyjęcia błędnych założeń do modeli. 
 
Może się także zdarzyć, że z uwagi na konstrukcje modeli oraz rodzaj zastosowanych do modeli danych 
wejściowych rzeczywista cena możliwa do osiągnięcia na rynku w przypadku sprzedaży pakietów 
wierzytelności lub wycena dokonana przez firmę zewnętrzną będzie różna, w tym np. niższa niż wycena 
modelowa, co wpływać będzie na wahania, w tym spadek wartości Certyfikatów Inwestycyjnych Funduszu. 
W celu zminimalizowania ryzyka, Fundusz będzie korzystać z usług firm zewnętrznych na potrzeby wyceny 
poszczególnych składników lokat Funduszu. 
 


j. Ryzyko kontrahentów emitenta 
Ryzyko związane z możliwością niewywiązania się kontrahentów Funduszu ze zobowiązań wynikających 
z zawieranych przez Fundusz umów.  
 


k. Ryzyko związane z podmiotem zarządzającym portfelami wierzytelności  
Towarzystwo na podstawie art. 46 ust. 2a Ustawy, powierzyło zarządzanie całością portfela inwestycyjnego 
obejmującego sekurytyzowane wierzytelności Funduszu Cross Finance Sp. z o.o. z siedzibą w Gdańsku. 
W szczególnych wypadkach, wskazanych w szczególności w art. 45a Ustawy, może zostać rozwiązana 
w trybie natychmiastowym. W takim wypadku Towarzystwo może mieć czasowe trudności z jego 
zastąpieniem w krótkim czasie, co może oznaczać dodatkowe wydatki oraz przejściową nieciągłość 
w procesie odzyskiwania wierzytelności Funduszu. 
 


l. Ryzyko związane z konkurencją na rynku obrotu portfelami wierzytelności 
Konkurencja wewnątrz rynku nabywców wierzytelności, w tym szczególności funduszy sekurytyzacyjnych 
cechuje się stałą rywalizacją o portfele wierzytelności pomiędzy największymi na polskim rynku funduszami 
sekurytyzacyjnymi. Tego rodzaju konkurencja może w przyszłości doprowadzić do wzrostu cen 
nabywanych portfeli wierzytelności i obniżyć oczekiwane stopy zwrotu z inwestycji w tego typu fundusze 
inwestycyjne. 
 


m. Ryzyko nieosiągnięcia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Certyfikaty Inwestycyjne 
z uwzględnieniem czynników mających wpływ na poziom ryzyka związanego z inwestycją 







 


Fundusz poprzez proces inwestycyjny i lokowanie Aktywów Funduszu w określone w Statucie rodzaje lokat 
będzie dążył do zrealizowania celu inwestycyjnego określonego w Statucie Funduszu, przy czym jednak 
Fundusz nie gwarantuje osiągnięcia tego celu. Uczestnik Funduszu powinien mieć na uwadze, że 
Fundusz pomimo dokładania najwyższej zawodowej staranności może nie osiągnąć zakładanego zwrotu 
z inwestycji, a także, że inwestycja w Certyfikaty Inwestycyjne Funduszu może wiązać się z poniesieniem 
strat. 
 


n. Ryzyko wystąpienia szczególnych okoliczności, na wystąpienie których Uczestnik Funduszu 
nie ma wpływu lub ma ograniczony wpływ 
Towarzystwo jako organ Funduszu jest uprawnione do podejmowania w imieniu Funduszu działań 
określonych w Statucie Funduszu, przy czym Uczestnik nie ma wpływu na fakt podjęcia bądź niepodjęcia 
tych działań lub wpływ ten jest ograniczony. Ponadto mogą wystąpić inne okoliczności, na które Uczestnik 
nie będzie miał wpływu, a które w znaczący sposób mogą wpływać na opłacalność dokonanej inwestycji. 
Należy również zwrócić uwagę na możliwość wystąpienia innych zdarzeń, na które Uczestnik nie ma 
wpływu lub wpływ ten jest ograniczony, a które mogą zaistnieć w związku z prowadzoną przez Fundusz 
i Towarzystwo działalnością, takich jak: otwarcie likwidacji Funduszu, przejęcie zarządzania Funduszem 
przez inne towarzystwo, zmianę Depozytariusza, podmiotu obsługującego Fundusz, połączenie Funduszu 
z innym funduszem, zmiana polityki inwestycyjnej Funduszu. 
 


o. Ryzyko związane z realizacją obowiązków wynikających z Ustawy z dnia 1 marca 2018 r. 
o przeciwdziałaniu praniu pieniędzy oraz finansowaniu terroryzmu (tekst jednolity: Dz. U. 
z 2019 r., poz. 115).  
Zgodnie z powyższą ustawą, Fundusz, w celu przeciwdziałania terroryzmowi oraz finansowaniu terroryzmu 
stosuje szczególne środki ograniczające wobec osób i podmiotów, o których mowa w art. 118 ust. 1 ustawy 
o przeciwdziałaniu praniu pieniędzy oraz finansowaniu terroryzmu. Szczególne środki ograniczające zostały 
wymienione w art. 117 ust. 2 w/w ustawy. 
 


p. Ryzyko związane ze stosowaniem dźwigni finansowej AFI 
Nie dotyczy, ze względu na rodzaj funduszu. 
 


q. Ryzyko niewypłacalności podmiotów, które emitują instrumenty finansowe będące 
przedmiotem lokat emitenta 
Nie dotyczy, ze względu na rodzaj Funduszu. 
 


r. Ryzyko nieprzewidywalnych zdarzeń 
Początek 2020 roku przyniósł rozprzestrzenienie się wirusa COVID-19 (koronawirusa) w wielu krajach. 
Sytuacja ta ma negatywny wpływ na gospodarkę światową. Ryzyko globalnej recesji zwiększyło zmienność 
instrumentów finansowych. Towarzystwo uważa taką sytuację za zdarzenie niepowodujące korekt 
w sprawozdaniu finansowym Funduszu za rok 2019, lecz za zdarzenie po dacie bilansu, wymagające 
dodatkowych ujawnień. Nie jest możliwe przedstawienie precyzyjnych danych liczbowych, dotyczących 
potencjalnego wpływu na obecną sytuację Funduszu. Ewentualny wpływ zostanie uwzględniony 
w księgach rachunkowych i sprawozdaniu finansowym za rok 2020. 
 


3.2 Czynniki ryzyka związane bezpośrednio z charakterem Funduszu 
 


a. Ryzyko ponoszenia przez fundusz kosztów związanych z jego funkcjonowaniem w ramach 
limitów 
Część kosztów Funduszu określonych w §24 Statutu Funduszu stanowią koszty limitowane. Istnieje ryzyko, 
iż Fundusz może osiągnąć maksymalne limity kosztów przed zakończeniem danego roku kalendarzowego, 
co w konsekwencji może spowodować czasowe uniemożliwienie prowadzenia przez Fundusz działalności 
m.in. w zakresie windykacji wierzytelności, a w konsekwencji spadek wartości Certyfikatów 
Inwestycyjnych. 
 


b. Ryzyko wynikające z możliwości obciążenia Funduszu nielimitowanymi kosztami związanymi 
z jego funkcjonowaniem 







 


Stosownie do postawień Statutu, niektóre koszty ponoszone przez Fundusz w związku z jego 
funkcjonowaniem są nielimitowane i pokrywane z jego Aktywów w wysokości wynikającej w znacznej 
mierze z umów, na podstawie których Fundusz zobowiązany jest do ich uiszczenia. W związku z powyższym 
istnieje ryzyko obciążania Aktywów Funduszu kosztami w takiej wysokości i w takich terminach, jakie 
zostaną wynegocjowane przez Towarzystwo działające jako organ Funduszu.  


 
c. Ryzyko związane z możliwością przeprowadzenia kolejnych emisji Certyfikatów 


Inwestycyjnych 
Podejmując decyzję o dokonaniu ewentualnych kolejnych emisji Certyfikatów Inwestycyjnych, Zarząd 
Towarzystwa określi zasady, jak również wartość tych emisji. Istnieje ryzyko, że aktywa Funduszu 
uzyskane w kolejnych emisjach Certyfikatów mogą zostać mniej korzystnie ulokowane. Wywołane to może 
być między innymi tym, że warunki rynkowe (wskaźniki ekonomiczne charakteryzujące rynek) w chwili 
dokonywania drugiej lub kolejnych emisji mogą znacząco odbiegać na niekorzyść od tych, jakie 
występowały przy pierwszej emisji, co z kolei może prowadzić do sytuacji, w której aktywa pozyskane w 
kolejnych emisjach zostaną ulokowane w sposób mniej korzystny niż aktywa pozyskane w drodze 
wcześniejszych emisji. W przypadku, gdy aktywa Funduszu uzyskane w kolejnych emisjach zostaną 
ulokowane mniej korzystnie będzie to miało wpływ na wyniki całego Funduszu. Towarzystwo podejmuje 
decyzje o przeprowadzeniu kolejnych emisji, chyba że Zgromadzenie Inwestorów nie wyrazi zgody na 
emisje nowych certyfikatów inwestycyjnych Funduszu. 
 


d. Ryzyko związane z wypłatą dochodów przez Fundusz 
Statut Funduszu nie przewiduje możliwości wypłaty dochodów. 
 


e. Ryzyko płynności Certyfikatów Inwestycyjnych Funduszu 
Fundusz emituje Certyfikaty Inwestycyjne, które zgodnie ze Statutem Funduszu nie będą dopuszczone do 
obrotu na rynku regulowanym, ani wprowadzone do alternatywnego systemu obrotu w związku z czym 
płynność Certyfikatów Funduszu na rynku wtórnym będzie bardzo ograniczona, wobec czego możliwość 
wcześniejszego wyjścia z inwestycji w Fundusz poprzez sprzedaż Certyfikatów będzie istotnie 
zredukowana. Ryzyko płynności Certyfikatów Inwestycyjnych Funduszu może wynikać również z innych 
ryzyk. 
 


f.  Ryzyko wykupu Certyfikatów Inwestycyjnych Funduszu 
W związku z innymi ryzykami istnieje ryzyko braku płynności Funduszu w zakresie możliwości dokonania 
wykupu Certyfikatów Inwestycyjnych Funduszu w trybach i terminie określonym Statutem Funduszu lub 
opóźnień w wypłacie środków z tytułu wykupu Certyfikatów Funduszu. 
 


g. Ryzyko zmiany Statutu 
Zmiany Statutu nie wymagają zgody Uczestników Funduszu i dokonywane są przez Towarzystwo. Zwraca 
się również uwagę na fakt, że część zmian statutu Funduszu może wymagać powiadomienia i uzyskania 
braku zastrzeżeń ze strony Depozytariusza. Powyższe odnosi się w szczególności do postanowień 
dotyczących polityki inwestycyjnej w zakresie dodania w Statucie aktywów lub rynków uprzednio nie 
uzgodnionych z Depozytariuszem, jak również zasad dokonywania wyceny Aktywów Funduszu. 
 


h. Ryzyko prawnopodatkowe 
Zmiany w systemie prawnym, w tym w systemie obrotu gospodarczego oraz w systemie podatkowym, 
mogą niekorzystnie wpływać na inwestycje Uczestników Funduszu. W takim wypadku Uczestnik Funduszu 
narażony jest na możliwość ponoszenia dodatkowych obciążeń, które w sposób znaczący mogą negatywnie 
wpływać na realizowane przez Uczestnika Funduszu stopy zwrotu z inwestycji w Certyfikaty. 
 


i. Ryzyko wykonawców procesu windykacyjnego 
Procesy windykacyjne, których obsługa będzie zlecana przez Fundusz, będą realizowane przez podmioty, 
które uzyskały zgodę KNF na podpisanie z Funduszem umowy o obsługę sekurytyzowanych wierzytelności. 
W przypadku nierzetelnych działań lub zaniechań tychże podmiotów jakość wykonanych prac może być 
gorsza od zakładanej, co może się przełożyć na niższą od zakładanej wartość stopy zwrotu z inwestycji. 
Wspomniane ryzyko może się ponadto wiązać z roszczeniami prawnymi dłużników z tytułu szkód 







 


poniesionych w związku z dochodzeniem wierzytelności przez podmioty, którym Fundusz zlecił ich 
windykację.  
 


j. Ryzyko rozwiązania emitenta w czasie jego trwania 
Zwraca się uwagę Inwestorów na fakt, że Fundusz ulega rozwiązaniu w przypadku wystąpienia zdarzeń 
wskazanych w Statucie, a w szczególności gdy: 
i. KNF cofnie swoją decyzję zezwalająca na prowadzenie działalności przez Towarzystwo lub takie 


zezwolenie Towarzystwa wygaśnie, a zarządzanie Funduszem nie zostało przejęte przez inne 
Towarzystwo w terminie 3 (słownie: trzech) miesięcy, zgodnie z przepisami Ustawy, 


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


iii. Zgromadzenie Inwestorów podejmie uchwałę o rozwiązaniu Funduszu większością 2/3 głosów; 
Ponadto Towarzystwo ma prawo podjąć decyzję o rozwiązaniu Funduszu, gdy wartość Portfela Aktywów 
Płynnych Funduszu spadnie poniżej 150.000 złotych. 
Rozwiązanie Funduszu następuje po przeprowadzeniu likwidacji. Z dniem rozpoczęcia likwidacji Fundusz 
nie może emitować Certyfikatów Inwestycyjnych, a także wykupywać Certyfikatów Inwestycyjnych. 
Informacja o wystąpieniu przesłanek zostanie niezwłocznie opublikowana przez Towarzystwo lub 
Depozytariusza w sposób określony w §29 ust. 3 Statutu.  
 


k. Ryzyko operacyjne 
Ryzyko operacyjne objawia się w możliwości poniesienia strat w wyniku nieadekwatnych lub zawodnych 
procesów wewnętrznych, błędów ludzkich, błędów systemów, błędów podmiotów pracujących na zlecenie 
Funduszu lub Towarzystwa lub w wyniku zdarzeń zewnętrznych. W szczególności, zawodny proces może 
przejawiać się błędnym lub opóźnionym rozliczeniem transakcji, a błąd ludzki może przejawiać się 
przeprowadzeniem nieautoryzowanych transakcji. Błędne działanie systemów może przejawiać się, 
w szczególności, zawieszeniem systemów komputerowych uniemożliwiającym przeprowadzenie transakcji 
a niekorzystne zdarzenia zewnętrzne - stratami w wyniku klęsk naturalnych lub ataków terrorystycznych. 
 


l. Ryzyko niestabilności kadrowej 
Działalność inwestycyjna Funduszu wymaga wiedzy i doświadczenia w zakresie inwestycji na rynku 
kapitałowym. Towarzystwo prowadzi działalność inwestycyjną na rynku kapitałowym w ramach wszystkich 
zarządzanych przez siebie funduszy inwestycyjnych. Istnieje ryzyko, iż utrata części zasobów kadrowych 
może mieć wpływ na wyniki Funduszu i wahania, w tym spadek wartości Certyfikatów Inwestycyjnych 
Funduszu. 
 


m. Ryzyko zmiany Warunków Emisji Certyfikatów Inwestycyjnych Funduszu 
W trakcie emisji Certyfikatów Inwestycyjnych Funduszu, Towarzystwo może podjąć decyzję o zmianie 
danych zawartych w Warunkach Emisji Certyfikatów Inwestycyjnych danej serii. Informacje o zmianie 
danych zawartych w Warunkach Emisji, w okresie ich ważności, będą przekazywane w formie i terminach 
wskazanych w Warunkach Emisji. Zmiana Warunków Emisji nie wymaga uzyskania zgody Uczestników. 
 


4. Skład osobowy zarządu Towarzystwa oraz skład Rady Nadzorczej Towarzystwa 
 
Na dzień 31 grudnia 2019 roku skład Zarządu Spółki był następujący: 
1. Krzysztof Mazurek  - Prezes Zarządu 
2. Piotr Bień  - Wiceprezes Zarządu 
3. Witold Chuść  - Wiceprezes Zarządu 


 
W okresie sprawozdawczym wystąpiły następujące zmiany w składzie Zarządu Towarzystwa: 


1. W dniu 27 marca 2019 p. Piotr Dygas złożył rezygnację z pełnienia funkcji Wiceprezesa Zarządu Spółki, ze 
skutkiem na ten dzień. 


2. W dniu 27 marca 2019 p. Tomasz Stadnik złożył rezygnację z pełnienia funkcji Prezesa Zarządu Spółki ze 
skutkiem na dzień 19 kwietnia 2019 r. 







 


3. W okresie od dnia 28 marca 2019 r., do dnia 28 czerwca 2019 r., p. Ireneusz Fąfara został delegowany 
jako członek Rady Nadzorczej do czasowego wykonywania czynności członka Zarządu Spółki. 


4. W dniu 31 maja 2019 r., p. Krzysztof Mazurek został powołany do pełnienia funkcji Prezesa Zarządu, ze 
skutkiem od dnia 1 czerwca 2019 r. 


5. W dniu 16 lipca 2019 r. Pan Piotr Bień został powołany do składu Zarządu Spółki, do pełnienia funkcji 
Wiceprezesa Zarządu Spółki. 


6. W dniu 16 lipca 2019 r. Pan Witold Chuść złożył ze skutkiem na dzień 17 lipca 2019 r. rezygnację 
z pełnienia funkcji Członka Zarządu Spółki. 


7. W dniu 26 listopada 2019 r., Pan Witold Chuść został powołany do składu Zarządu Spółki, do pełnienia 
funkcji Wiceprezesa Zarządu Spółki. 
 


Po okresie sprawozdawczym wystąpiły następujące zmiany dotyczące składu Zarządu Towarzystwa: 


1. w dniu 18 marca 2020 r. Rada Nadzorcza Towarzystwa powołała p. Krzysztofa Mazurka i p. Witolda Chuścia 
do składu Zarządu Towarzystwa na okres kolejnej trzyletniej kadencji. 


2. w dniu 18 marca 2020 r. Rada Nadzorcza Towarzystwa powołała p. Pana Witolda Chuścia do pełnienia 
funkcji członka zarządu nadzorującego podejmowanie decyzji inwestycyjnych dotyczących portfeli 
inwestycyjnych funduszy zarządzanych przez Towarzystwo lub portfeli, w skład których wchodzi jeden lub 
większa liczba instrumentów finansowych, zarządzanych przez Spółkę, pod warunkiem i w dacie wyrażenia 
zgody na powyższe przez Komisję Nadzoru Finansowego. 


3. Z dniem 3 kwietnia 2020 r. tj. z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia Spółki zatwierdzającego 
sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2019, wygasł mandat do sprawowania funkcji członka zarządu 
za przez p. Piotra Bienia.  
 


Na dzień 31 grudnia 2019 roku skład Rady Nadzorczej Towarzystwa był następujący: 


1. Jerzy Kotkowski – Przewodniczący Rady Nadzorczej 
2. Ireneusz Fąfara – Wiceprzewodniczący Rady Nadzorczej 
3. Andrzej Ladko – Członek Rady Nadzorczej 
4. Marek Szuszkiewicz – Członek Rady Nadzorczej 
5. Tomasz Stadnik – Członek Rady Nadzorczej 
6. Piotr Kamiński – Członek Rady Nadzorczej 
7. Bogusław Galewski – Członek Rady Nadzorczej 


 
W okresie sprawozdawczym wystąpiły następujące zmiany w składzie Rady Nadzorczej Towarzystwa: 


1. W dniu 30 kwietnia 2019 r., p. Tomasz Stadnik został powołany do składu Rady Nadzorczej Spółki. 
2. W dniu 24 czerwca 2019 r., p. Piotr Kamiński złożył rezygnację z pełnienia funkcji Członka Rady Nadzorczej 


Spółki, z dniem 30 czerwca 2019 r. 
3. W dniu 2 października 2019 r., p. Rafał Mania złożył rezygnację z pełnienia funkcji Członka Rady Nadzorczej 


Spółki. 
4. W dniu 4 października 2019 r., p. Piotr Kamiński został powołany do składu Rady Nadzorczej Spółki. 
5. W dniu 4 października 2019 r., p. Jerzy Kotkowski został powołany do składu Rady Nadzorczej Spółki, do 


pełnienia funkcji Przewodniczącego Rady Nadzorczej Spółki. 
 
W ramach Rady Nadzorczej wyodrębnione są Komitet Audytu oraz Komitet ds. Wynagrodzeń, wspierające Radę 
Nadzorczą w wykonywaniu jej obowiązków kontrolnych i nadzorczych. 
 
Na dzień 31 grudnia 2019 roku skład Komitetu Audytu był następujący: 


1. Andrzej Ladko 
2. Ireneusz Fąfara 
3. Marek Szuszkiewicz 
W okresie sprawozdawczym nie wystąpiły zmiany w składzie Komitetu Audytu. 


Na dzień 31 grudnia 2019 roku skład Komitetu ds. Wynagrodzeń był następujący: 







 


1. Marek Szuszkiewicz  
2. Bogusław Galewski  
3. Ireneusz Fąfara 


 
W okresie sprawozdawczym wystąpiły następujące zmiany w składzie Komitetu ds. Wynagrodzeń: 


1) W dniu 2 października 2019 r., p. Rafał Mania przestał pełnić funkcję członka Komitetu ds. Wynagrodzeń 
w związku ze złożeniem rezygnacji z pełnienia funkcji Członka Rady Nadzorczej Towarzystwa; 


2) W dniu 18 października 2019 r., p. Marek Szuszkiewicz został powołany do pełnienia funkcji Członka 
Komitetu ds. Wynagrodzeń. 
 


Na dzień 31 grudnia 2019roku Prokurentami Towarzystwa byli: 


1. Janusz Niemiec 
2. Monika Łasiewicka 


 
5. Zdarzenia istotnie wpływające na działalność Funduszu, jakie nastąpiły w roku obrotowym, 


a także po jego zakończeniu, do dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego 
 
Do istotnych zdarzeń, jakie miały miejsce w okresie sprawozdawczym należy: 
 


1. Przejęcie zarządzania Funduszem przez Rockbridge TFI S.A.  
Przejęcie zarządzania Funduszem przez Rockbridge TFI S.A. nastąpiło w dniu 15 stycznia 2019 r., na mocy 
umowy z Altus TFI S.A. Przejęcie zarządzania nastąpiło po wyrażeniu zgody na powyższe przez 
Zgromadzenie Inwestorów Funduszu. Powyższe działanie miało na celu ograniczenie ryzyk regulacyjnych 
wynikających z niekorzystnej sytuacji wizerunkowej i regulacyjnej Altus TFI S.A. i w konsekwencji 
oderwanie sytuacji Uczestników Funduszu od sytuacji zarządzającego.  


 
2. Powierzenie zarządzania sekurytyzowanymi wierzytelnościami 


Towarzystwo w dniu 27 lutego 2019 zawarło umowę o zarządzanie sekurytyzowanymi wierzytelnościami 
Funduszu z Kancelarią Cross Finance Sp. z o.o. („Zarządzający”). Zmian podmiotu zarządzającego 
sekurytyzowanymi wierzytelnościami pozwoli na intensyfikację windykacji portfeli, które mają zaowocować 
zwiększeniem odzyskiwaniem spłat a w konsekwencji poprawić sytuację płynnościową Funduszu 
w zakresie obsługi umorzeń CI. 
 


3. Podział certyfikatów Inwestycyjnych Funduszu 
W dniu 19 marca 2020 roku nastąpił podział Certyfikatów Inwestycyjnych w taki sposób, że jednemu 
Certyfikatowi Inwestycyjnemu przed podziałem odpowiada 1000 certyfikatów inwestycyjnych po podziale. 
 


4. Zmiana Statutu Funduszu: 
W dniu 9 marca 2020 r. weszły w życie zmiany Statutu Funduszu, na mocy których wykup Certyfikatów 
Inwestycyjnych będzie dokonywany bez konieczności złożenia przez Uczestnika stosownego żądania 
wykupu. 


5. Przewidywane kierunki rozwoju jednostki 
Przyszła sytuacja finansowa Funduszu uzależniona jest w głównej mierze od efektywności działań nowego 
Zarządzającego. 
 


6. Ważniejsze osiągnięcia w dziedzinie badań i rozwoju 
W okresie sprawozdawczym Fundusz nie prowadził działalności w dziedzinie badań i rozwoju. 
 


7. Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa oraz przegląd wyników osiągniętych przez 
Fundusz w okresie sprawozdawczym 
Na dzień 31 grudnia 2019 r., wartość aktywów netto na certyfikat inwestycyjny wynosiła 136 798,66 
złotych co oznacza spadek w stosunku do wyceny na koniec roku 2018 o 15,90%. 
Aktywa Netto Funduszu wynosiły na dzień bilansowy 45 554 tys. zł, a wynik z operacji -8 943 tys. zł. 







 


W okresie sprawozdawczym Fundusz nie prowadził emitował certyfikatów inwestycyjnych  
W okresie sprawozdawczym Fundusz wykupił 29 certyfikatów inwestycyjnych. 
 


8. Przegląd działań inwestycyjnych podjętych w danym roku lub okresie oraz przegląd portfela 
AFI na koniec roku lub koniec okresu 


W okresie sprawozdawczym od strony wierzytelności nie nastąpiły żadne istotne zdarzenia wpływające na 
działalność Funduszu. W lokatach nie nastąpiły żadne zmiany poza naturalnymi spłatami wierzytelności. 
Struktury portfela w 2019 roku nie uległa zmianie z uwagi na brak możliwości zakupu nowych portfeli 
wierzytelności. 


 
Z uwagi na fakt iż Towarzystwo powierzyło zarządzanie portfelem wierzytelności nowemu serwiserowi 
w długoterminowej perspektywie powyższa zmiana powinna wywrzeć pozytywny efekt na poziom osiąganych 
odzysków z portfeli wynikających z zapewnienie stałego monitoringu oraz nadzoru nad realizowanymi 
procesami, a także dostosowanie aplikowanych działań do struktury portfeli wierzytelności przy jednoczesnym 
utrzymaniu rentowności realizowanych działań windykacyjnych. 


 
9. Przegląd wyników osiągniętych przez AFI w danym roku lub okresie 
W okresie sprawozdawczym Wartość Aktywów Netto Funduszu spadła z 58 884 tys. zł do 45 554 tys. zł, co 
przełożyło się na spadek Wartości Aktywów Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny z 162 664,12 zł do 
136 798,66zł. W okresie sprawozdawczym Fundusz wykupił 29 Certyfikaty Inwestycyjne o łącznej wartości 
4  387 tys. zł.  


 
10. Opis istotnych zmian informacji wymienionych w informacji dla klienta alternatywnego 


funduszu inwestycyjnego zaistniałych w trakcie roku obrotowego  
 
Towarzystwo nie identyfikuje istotnych zmian informacji wymienionych w informacji dla klienta alternatywnego 
funduszu inwestycyjnego zaistniałych w trakcie roku obrotowego zakończonego w dn. 31 grudnia 2019 r. 


 
11. Oświadczenia i informacje w zakresie sposobu prezentacji przeglądu działalności i wyników 


uzyskanych przez AFI 
 
W ocenie Towarzystwa sporządzone Sprawozdanie Finansowe zawiera uczciwy i zrównoważony przegląd 
działalności i wyników uzyskanych przez Fundusz. 
Opis głównych rodzajów ryzyka został wskazany poniżej, w części dot. istotnych czynników ryzyka. 
 
Na dzień sporządzenia niniejszego sprawozdania Fundusz nie dokonywał inwestycji innych niż wskazane 
w części dot. przewidywanych kierunków rozwoju Funduszu oraz w części dot. działań inwestycyjnych 
podjętych w ramach Funduszu w okresie sprawozdawczym. 
 
Na dzień sporządzenia niniejszego sprawozdania nie są identyfikowane, inne niż opisanej w niniejszym 
dokumencie, niepewności ekonomiczne, z którymi mógłby się zetknąć Fundusz. 
 


12. Kluczowe, istotne dla Funduszu wskaźniki skuteczności działania dotyczące zarówno kwestii 
finansowych, jak i pozafinansowych.  


 
Kluczowe wskaźniki skuteczności działania Funduszu przedstawione zostały w części poświęconej 
Przewidywanym kierunkom rozwoju Funduszu, Aktualnej i przewidywanej sytuacji finansowej oraz wynikom 
osiągniętym przez Fundusz w okresie sprawozdawczym. 
 


13. Informacja o udziałach własnych, posiadanych oddziałach  
 
Fundusz nie nabywa oraz nie zbywa udziałów własnych. Fundusz nie posiada oddziałów.  


 
14.  Informacja o Instrumentach finansowych w zakresie ryzyka: zmiany cen, kredytowego, 


istotnych zakłóceń przepływów pieniężnych, utraty płynności finansowej oraz o celach 







 


i metodach zarządzania ryzykiem finansowym, łącznie z metodami zabezpieczenia istotnych 
rodzajów planowanych transakcji, dla których stosowana jest rachunkowość zabezpieczeń 


 
Fundusz nie posiada instrumentów finansowych w zakresie ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych 
zakłóceń przepływów środków pieniężnych oraz utraty płynności finansowej. W odniesieniu do transakcji 
zawieranych przez Fundusz nie jest stosowana rachunkowość zabezpieczeń. 


 
15. Informacje o powiązaniach organizacyjnych lub kapitałowych Funduszu z innymi podmiotami 
 


Zgodnie z art. 4 ust 4 Ustawy Fundusz nie jest podmiotem zależnym od Towarzystwa, ani od osoby pośrednio 
lub pośrednio większości głosów na zgromadzeniu inwestorów Funduszu. Fundusz nie posiada też jednostek 
zależnych. 
 
16. Opis transakcji z podmiotami powiązanymi, jeżeli jednorazowa lub łączna wartość jest 


istotna i została zawarta na innych warunkach niż rynkowe 
  


W okresie sprawozdawczym Fundusz nie zawarł takich transakcji. 
 
17. Postępowania toczące się przed sądem, organem właściwym dla postępowania 


arbitrażowego, lub organem administracji publicznej, w których Fundusz pozostaje stroną 
 
Nie dotyczy. Fundusz nie jest stroną postępowań. 


 
18. Informacje o udzielonych bądź zaciągniętych kredytach, umowach pożyczek 


z uwzględnieniem terminów ich wymagalności oraz o udzielonych poręczeniach 
i gwarancjach 


 
W okresie sprawozdawczym Fundusz nie udzielał i nie zaciągał kredytów i pożyczek; nie udzielał też gwarancji 
oraz nie dokonywał poręczeń kredytu lub pożyczki. 


 
19. Objaśnienie różnic pomiędzy wynikami finansowymi wskazanymi w raporcie rocznym 


a wcześniej publikowanymi prognozami na dany rok 
 
Nie dotyczy. Fundusz nie publikuje prognoz. 


 
20. Kluczowe finansowe i niefinansowe wskaźniki efektywności związane z działalnością 


Funduszu oraz informacje dotyczące zagadnień pracowniczych i środowiska naturalnego.  
 
Na dzień 31 grudnia 2019 r., wartość aktywów netto na certyfikat inwestycyjny wynosiła 136 798,66 złotych 
co oznacza spadek w stosunku do wyceny na koniec roku 2018 o 15,90%. Wartość Aktywów Netto wyniosła 
na 31 grudnia 2019 roku 45 554 tys. złotych wobec 58 884 tys. złotych na koniec roku 2018. 
Udział wynagrodzenia Towarzystwa z tytułu zarządzania w średniej wartości aktywów netto Funduszu wynosi 
5,15%. 
 
Z uwagi na to, iż Fundusz nie zatrudnia pracowników nie prezentuje informacji w zakresie zagadnień 
pracowniczych. 


 
21. Istotne zmiany, które nie zostały jeszcze uwzględnione w sprawozdaniach finansowych 


(zgodnie z Rozporządzeniem (UE) NR 231/2013) 
 
Fundusz nie odnotował istotnych zmian, które nie zostały uwzględnione w sprawozdaniu finansowym. 
 


22. Główne rodzaje inwestycji 
 
Główne rodzaje inwestycji zostały opisane w części opisującej politykę inwestycyjną Funduszu. 







 


 
23. Główne rodzaje niepewności ekonomicznych  
 
Główne rodzaje niepewności ekonomicznych zostały opisane w części opisującej Aktualna i przewidywana 
sytuacja finansowa oraz przegląd wyników osiągniętych przez Fundusz. 


 
24. Główne rodzaje ryzyka 


  
Opis głównych rodzajów ryzyka znajduje się w części wskazującej ryzyka związane z działalnością Funduszu. 


 
 
 
 
 


Krzysztof Mazurek 


Prezes Zarządu. 


Witold Chuść 


Wiceprezes Zarządu 


 
Warszawa, 22 kwietnia 2020 r. 
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Zgodnie z art. 13 Rozporządzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/2365 z dnia 25 
listopada 2015 r. w sprawie przejrzystości transakcji finansowanych z użyciem papierów 
wartościowych i ponownego wykorzystania oraz zmiany rozporządzenia (UE) nr 648/2012 (Dz. 
Urz. UE 23.12.2015 L 337/1), na dzień bilansowy spółka zarządzająca AFI prezentuje poniżej 
informacje o transakcjach finansowanych z użyciem papierów wartościowych i o swapach 
przychodu całkowitego Funduszu 


Dane prezentowane są w tysiącach złotych (tys. PLN) Dane na dzień  2019-12-31  
   


Dane ogólne: 
Kwota pożyczonych papierów wartościowych i towarów wyrażona jako odsetek 
całkowitych aktywów mogących być przedmiotem pożyczki (z wyłączeniem środków 
pieniężnych i ich ekwiwalentów) 


- 


Kwota aktywów będących przedmiotem każdego rodzaju transakcji finansowanych z użyciem papierów 
wartościowych oraz przedmiotem swapów przychodu całkowitego (wyrażona jako kwota bezwzględna w walucie 
przedsiębiorstwa zbiorowego inwestowania i jako odsetek zarządzanych aktywów przedsiębiorstwa zbiorowego 
inwestowania): 
Kwota bezwzględna w PLN 0 
Odsetek zarządzanych aktywów 0 


 


Dane dotyczące koncentracji: 
10 największych wystawców zabezpieczeń we wszystkich transakcjach finansowanych z użyciem papierów 
wartościowych i swapach przychodu całkowitego (w podziale na wolumeny papierów wartościowych i towarów 
otrzymanych jako zabezpieczenie według nazwy/nazwiska wystawcy) 
10 najważniejszych kontrahentów odrębnie dla poszczególnych rodzajów transakcji finansowanych z użyciem 
papierów wartościowych i dla swapów przychodu całkowitego (nazwisko/nazwa kontrahenta oraz wolumen brutto 
transakcji pozostających do rozliczenia) 
Udzielanie pożyczek papierów wartościowych lub towarów oraz zaciąganie 
pożyczek papierów wartościowych lub towarów 


- 


Transakcje zwrotna kupno-sprzedaż lub transakcje zwrotna sprzedaż-kupno - 


 


Zbiorcze dane dotyczące transakcji: 
Udzielanie pożyczek papierów wartościowych lub towarów oraz zaciąganie pożyczek 
papierów wartościowych lub towarów 
Rodzaj i jakość zabezpieczeń - 
Okres zapadalności zabezpieczeń w podziale według następujących klas 
zapadalności 


- 


Waluta zabezpieczeń - 
Okres zapadalności w odniesieniu do transakcji finansowanych z użyciem 
papierów wartościowych i do swapów przychodu całkowitego w podziale 
według następujących klas zapadalności 


- 


Kraj, w którym kontrahenci mają siedziby - 
Rozliczenie i rozrachunek - 


Transakcja zwrotna kupno-sprzedaż lub transakcja zwrotna sprzedaż-kupno 
Rodzaj i jakość zabezpieczeń - 
Okres zapadalności zabezpieczeń w podziale według następujących klas 
zapadalności 


- 


Waluta zabezpieczeń - 
Okres zapadalności w odniesieniu do transakcji finansowanych z użyciem 
papierów wartościowych i do swapów przychodu całkowitego w podziale 
według następujących klas zapadalności 


- 


Kraj, w którym kontrahenci mają siedziby - 
Rozliczenie i rozrachunek - 


 


Dane dotyczące ponownego wykorzystania zabezpieczeń: 


Odsetek otrzymanych zabezpieczeń, które są przedmiotem ponownego 
wykorzystania, w porównaniu z maksymalną kwotą określoną w prospekcie 
emisyjnym lub w informacjach ujawnianych inwestorom 


- 


Zyski przedsiębiorstwa zbiorowego inwestowania z tytułu reinwestowanych 
zabezpieczeń gotówkowych 


- 







 


Przechowywanie zabezpieczeń otrzymanych przez przedsiębiorstwo zbiorowego 
inwestowania: 
Liczba i nazwiska/nazwy powierników i kwota aktywów stanowiących zabezpieczenie przechowywanych przez 
każdego z powierników. 
Liczba powierników - 


Powiernik 
Kwota aktywów stanowiących 


zabezpieczenie 


 


Przechowywanie zabezpieczeń udzielonych przez przedsiębiorstwo zbiorowego 
inwestowania: 
Odsetek zabezpieczeń posiadanych na odrębnych rachunkach - 
Odsetek zabezpieczeń posiadanych na wspólnych rachunkach - 
Odsetek zabezpieczeń posiadanych na wszelkich innych rachunkach - 


 


Dane dotyczące rentowności i kosztów: 
 od 2019-01-01 do 2019-12-31  


 Rentowność Koszty 
Udzielanie pożyczek papierów 
wartościowych lub towarów oraz 
zaciąganie pożyczek papierów 
wartościowych lub towarów: 


Kwota Odsetek Kwota Odsetek 


- Przedsiębiorstwa zbiorowego 
inwestowania 


- - 0 - 


- Zarządzający przedsiębiorstwem 
zbiorowego inwestowania 


- - - - 


- Strony trzecie (np. tzw. „agent lenders”) - - - - 
Transakcja zwrotna kupno-sprzedaż lub 
transakcja zwrotna sprzedaż-kupno: 


Kwota Odsetek Kwota Odsetek 


- Przedsiębiorstwa zbiorowego 
inwestowania 


0 - - - 


- Zarządzający przedsiębiorstwem 
zbiorowego inwestowania 


- - - - 


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


 








* całkowita kwota wynagrodzeń zmiennych zawiera: dodatek funkcyjny, nagrodę specjalną, premię uznaniową, wynagrodzenie dodatkowe, 


ekwiwalent za urlop, wynagrodzenie chorobowe, świadczenia wypłacone pracownikom w związku z rozwiązaniem stosunku pracy 


 


Informacja o wynagrodzeniach pracowników Rockbridge TFI SA 
 


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


1) Liczba pracowników towarzystwa: 42 osoby 


(stan zatrudnienia na dzień 31.12.2019, pracownicy zatrudnieni w oparciu o umowę o pracę). 


2) Całkowita kwota wynagrodzeń wypłacona w 2019 roku:  


 


całkowita kwota wynagrodzeń wypłacona pracownikom Rockbridge TFI SA w 2019 
roku 


8 460 539,06 


całkowita kwota wynagrodzeń stałych wypłacona pracownikom Rockbridge TFI SA w 
2019 roku 


6 592 269,92 


całkowita kwota wynagrodzeń zmiennych* wypłacona pracownikom Rockbridge TFI SA 
w 2019 roku 


1 868 269,14 


 


w tym: 


 


całkowita kwota wynagrodzeń wypłacona w 2019 roku pracownikom Rockbridge 
TFI SA, o których mowa w art. 47a ustawy o funduszach inwestycyjnych  


4 974 705,32 


całkowita kwota wynagrodzeń stałych wypłacona w 2019 roku pracownikom Rockbridge 
TFI SA, o których mowa w art. 47a ustawy o funduszach inwestycyjnych 


3 762 624,50 


całkowita kwota wynagrodzeń zmiennych* wypłacona w 2019 roku pracownikom 
Rockbridge TFI SA, o których mowa w art. 47a ustawy o funduszach inwestycyjnych 


1 212 080,82 


* całkowita kwota wynagrodzeń zmiennych zawiera: nagrodę specjalną, premię uznaniową, wynagrodzenie 
dodatkowe, ekwiwalent za urlop, wynagrodzenie chorobowe, świadczenia wypłacone pracownikom w związku z 
rozwiązaniem stosunku pracy; 


 


3) Fundusz nie wypłacał wynagrodzenia dodatkowego z własnych środków za rok 2019.  


 


 


Warszawa, 22 kwietnia 2020 r. 


 


 


 
Krzysztof Mazurek Witold Chuść 


Prezes Zarządu Wiceprezes Zarządu 
 





				2020-04-22T14:40:33+0200





				2020-04-22T14:41:34+0200












OŚWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA


Warszawa, dnia 22 kwietnia 2020 r.


mBank S.A. z siedzibą w Warszawie, w związku z pełnioną funkcją depozytariusza na rzecz:
Altus NS FIZ Wierzytelności 3 (Fundusz)


działając na podstawie przepisu § 37 ust.1 pkt 2 Rozporządzenia  Ministra Finansów z
dnia 24 grudnia 2007 r.  w  sprawie  szczególnych zasad  rachunkowości funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859), oświadcza, iż dane  dotyczące  
stanów  aktywów  Funduszu,  w tym w  szczególności aktywów zapisanych na
rachunkach pieniężnych i rachunkach papierów wartościowych oraz pożytków z  tych  
aktywów  przedstawionych  w  sprawozdaniu  finansowym  Funduszu  sporządzonym  
na dzień  31 grudnia 2019 za okres od 01 stycznia 2019 r. do 31 grudnia 2019 r. są
zgodne ze stanem faktycznym.


W imieniu mBank S.A.:


Sporządził (a): Katarzyna Marcinowska
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SPRAWOZDANIE NIEZALEŻNEGO  
BIEGŁEGO REWIDENTA 
 
 
 
Dla Zgromadzenia Inwestorów Altus Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz 
Inwestycyjny Zamknięty Wierzytelności 3 oraz Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej 
Rockbridge Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Spółka Akcyjna   
 
 
Sprawozdanie z badania sprawozdania finansowego 
 
Opinia 
 
Przeprowadziliśmy badanie załączonego rocznego sprawozdania finansowego Altus 
Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamknięty Wierzytelności 
3 („Fundusz”), które zawiera wprowadzenie do sprawozdania finansowego, 
zestawienie lokat oraz bilans na dzień 31.12.2019, rachunek wyniku z operacji, 
zestawienie zmian w aktywach netto oraz rachunek przepływów pieniężnych za rok 
zakończony w tym dniu oraz noty objaśniające zawierające opis przyjętych zasad 
rachunkowości i informację dodatkową („sprawozdanie finansowe”).  
 
 
Naszym zdaniem załączone sprawozdanie finansowe: 
 


1. przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majątkowej i finansowej Funduszu 
na dzień 31.12.2019 r. oraz jego wyniku finansowego i przepływów 
pieniężnych za rok obrotowy zakończony w tym dniu zgodnie z mającymi 
zastosowanie przepisami ustawy z dnia 29.09.1994 r. o rachunkowości 
(zwanej dalej ustawą o rachunkowości – t.j. Dz. U. z 2019 r. poz. 351 z 
późn.zm.) oraz przyjętymi zasadami (polityką) rachunkowości; 


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


3. zostało sporządzone na podstawie prawidłowo prowadzonych ksiąg 
rachunkowych zgodnie z przepisami rozdziału 2 ustawy o rachunkowości. 
 


Podstawa opinii  


Nasze badanie przeprowadziliśmy zgodnie z Międzynarodowymi Standardami 
Badania w wersji przyjętej jako Krajowe Standardy Badania przez Krajową Radę 
Biegłych Rewidentów („KSB”) oraz stosownie do ustawy z dnia 11.05.2017 r. 
o biegłych rewidentach, firmach audytorskich i nadzorze publicznym (zwanej dalej 
ustawą o biegłych rewidentach – t.j. Dz. U. z 2019 r. poz. 1421, z późn. zm.). Nasza 
odpowiedzialność zgodnie z tymi standardami została dalej opisana w sekcji 
naszego sprawozdania Odpowiedzialność biegłego rewidenta za badanie 
sprawozdania finansowego.  
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Jesteśmy niezależni od Funduszu zgodnie z Kodeksem etyki zawodowych 
księgowych Międzynarodowej Federacji Księgowych („Kodeks IFAC”) przyjętym 
uchwałami Krajowej Rady Biegłych Rewidentów oraz z innymi wymogami etycznymi, 
które mają zastosowanie do badania sprawozdań finansowych w Polsce. 
Wypełniliśmy nasze inne obowiązki etyczne zgodnie z tymi wymogami i Kodeksem 
IFAC. W trakcie przeprowadzania badania kluczowy biegły rewident oraz firma 
audytorska pozostali niezależni od Funduszu zgodnie z wymogami niezależności 
określonymi w Ustawie o biegłych rewidentach. 


Uważamy, że dowody badania, które uzyskaliśmy są wystarczające i odpowiednie, 
aby stanowić podstawę dla naszej opinii. 
 
Objaśnienie ze zwróceniem uwagi 


Zwracamy uwagę na informacje zawarte punkcie 2 „Informacje o znaczących 
zdarzeniach, jakie nastąpiły po dniu bilansowym, a nieuwzględnionych w 
sprawozdaniu finansowym” informacji dodatkowej, w którym Zarząd Rockbridge 
Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Spółka Akcyjna opisał ryzyka dotyczące 
rozszerzania się pandemii koronawirusa COVID-19 i potencjalny wpływ tych ryzyk na 
sytuację finansową Funduszu oraz inne istotne zdarzenia po dniu bilansowym. 
Ponadto zwracamy uwagę na informacje zawarte punkcie 6 informacji dodatkowej, 
w którym przedstawiono inne informacje niż wskazane w sprawozdaniu 
finansowym, które mogłyby w istotny sposób wpłynąć na ocenę sytuacji 
majątkowej, finansowej, wyniku z operacji i ich zmian. 


Nasza opinia nie zawiera zastrzeżenia w odniesieniu do opisanych powyżej spraw. 


 
Odpowiedzialność Zarządu i Rady Nadzorczej za sprawozdanie finansowe 
 
Zarząd Rockbridge Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Spółka Akcyjna (dalej 
„Rockbridge TFI S.A.”) jest odpowiedzialny za sporządzenie, na podstawie 
prawidłowo prowadzonych ksiąg rachunkowych, sprawozdania finansowego, które 
przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majątkowej i finansowej i wyniku 
finansowego Funduszu zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowości, przyjętymi 
zasadami (polityką) rachunkowości oraz z obowiązującymi Fundusz przepisami prawa 
i statutem, a także za kontrolę wewnętrzną, którą Zarząd Rockbridge TFI S.A. uznaje 
za niezbędną aby umożliwić sporządzenie sprawozdania finansowego 
niezawierającego istotnego zniekształcenia spowodowanego oszustwem lub 
błędem. 


Sporządzając sprawozdanie finansowe Zarząd Rockbridge TFI S.A. jest 
odpowiedzialny za ocenę zdolności Funduszu do kontynuowania działalności, 
ujawnienie, jeżeli ma to zastosowanie, spraw związanych z kontynuacją działalności 
oraz za przyjęcie zasady kontynuacji działalności jako podstawy rachunkowości, z 
wyjątkiem sytuacji kiedy Zarząd Rockbridge TFI S.A. albo zamierza dokonać likwidacji 
Funduszu, albo zaniechać prowadzenia działalności albo nie ma żadnej realnej 
alternatywy dla likwidacji lub zaniechania działalności. 


Zarząd oraz Członkowie Rady Nadzorczej Rockbridge TFI S.A. są zobowiązani 
do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe spełniało wymagania przewidziane 
w ustawie o rachunkowości. Członkowie Rady Nadzorczej Rockbridge TFI S.A. 
są odpowiedzialni za nadzorowanie procesu sprawozdawczości finansowej Funduszu. 
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Odpowiedzialność Biegłego Rewidenta za badanie sprawozdania finansowego 
 
Naszymi celami są uzyskanie racjonalnej pewności czy sprawozdanie finansowe jako 
całość nie zawiera istotnego zniekształcenia spowodowanego oszustwem lub błędem 
oraz wydanie sprawozdania z badania zawierającego naszą opinię. Racjonalna 
pewność jest wysokim poziomem pewności ale nie gwarantuje, że badanie 
przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze wykryje istniejące istotne zniekształcenie. 
Zniekształcenia mogą powstawać na skutek oszustwa lub błędu i są uważane za 
istotne, jeżeli można racjonalnie oczekiwać, że pojedynczo lub łącznie mogłyby 
wpłynąć na decyzje gospodarcze użytkowników podjęte na podstawie tego 
sprawozdania finansowego. 
 
Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przyszłej rentowności Funduszu ani 
efektywności lub skuteczności prowadzenia jej spraw przez Zarząd Rockbridge TFI 
S.A. obecnie lub w przyszłości. 
 
Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy zawodowy osąd i zachowujemy 
zawodowy sceptycyzm, a także: 
 


 identyfikujemy i oceniamy ryzyka istotnego zniekształcenia sprawozdania 


finansowego spowodowanego oszustwem lub błędem, projektujemy 


i przeprowadzamy procedury badania odpowiadające tym ryzykom 


i uzyskujemy dowody badania, które są wystarczające i odpowiednie, aby 


stanowić podstawę dla naszej opinii. Ryzyko niewykrycia istotnego 


zniekształcenia wynikającego z oszustwa jest większe niż tego wynikającego 


z błędu, ponieważ oszustwo może dotyczyć zmowy, fałszerstwa, celowych 


pominięć, wprowadzenia w błąd lub obejścia kontroli wewnętrznej; 


 uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnętrznej stosownej dla badania w celu 


zaprojektowania procedur badania, które są odpowiednie w danych 


okolicznościach, ale nie w celu wyrażenia opinii na temat skuteczności 


kontroli wewnętrznej Funduszu;  


 oceniamy odpowiedniość zastosowanych zasad (polityki) rachunkowości oraz 


zasadność szacunków księgowych oraz powiązanych ujawnień dokonanych 


przez Zarząd Rockbridge TFI S.A.; 


 wyciągamy wniosek na temat odpowiedniości zastosowania przez Zarząd 


Rockbridge TFI S.A. zasady kontynuacji działalności jako podstawy 


rachunkowości oraz, na podstawie uzyskanych dowodów badania, czy 


istnieje istotna niepewność związana ze zdarzeniami lub warunkami, która 


może poddawać w znaczącą wątpliwość zdolność Funduszu do kontynuacji 


działalności. Jeżeli dochodzimy do wniosku, że istnieje istotna niepewność, 


wymagane jest od nas zwrócenie uwagi w naszym sprawozdaniu biegłego 


rewidenta na powiązane ujawnienia w sprawozdaniu finansowym lub, jeżeli 


takie ujawnienia są nieadekwatne, modyfikujemy naszą opinię. Nasze 


wnioski są oparte na dowodach badania uzyskanych do dnia sporządzenia 


naszego sprawozdania biegłego rewidenta, jednakże przyszłe zdarzenia lub 


warunki mogą spowodować, że Fundusz zaprzestanie kontynuacji 


działalności; 


 oceniamy ogólną prezentację, strukturę i zawartość sprawozdania 


finansowego, w tym ujawnienia, oraz czy sprawozdanie finansowe 
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przedstawia będące ich podstawą transakcje i zdarzenia w sposób 


zapewniający rzetelną prezentację. 


 
Inne informacje, w tym sprawozdanie z działalności 
 
Na inne informacje składa się sprawozdanie z działalności Funduszu za rok obrotowy 
zakończony 31.12.2019 r. („Sprawozdanie z działalności”)  
 
 
Odpowiedzialność Zarządu i Rady Nadzorczej  
 
Zarząd Rockbridge TFI S.A. jest odpowiedzialny za sporządzenie Sprawozdania z 
działalności zgodnie z przepisami prawa.  


Zarząd oraz Członkowie Rady Nadzorczej Rockbridge TFI S.A. są zobowiązani do 
zapewnienia, aby Sprawozdanie z działalności Funduszu spełniało wymagania 
przewidziane w Ustawie o rachunkowości.  
 
Odpowiedzialność biegłego rewidenta 
 
Nasza opinia z badania sprawozdania finansowego nie obejmuje Sprawozdania 
z działalności. W związku z badaniem sprawozdania finansowego naszym 
obowiązkiem jest zapoznanie się ze Sprawozdaniem z działalności, i czyniąc to, 
rozpatrzenie, czy nie jest istotnie niespójne ze sprawozdaniem finansowym lub naszą 
wiedzą uzyskaną podczas badania, lub w inny sposób wydaje się istotnie 
zniekształcone. Jeśli na podstawie wykonanej pracy, stwierdzimy istotne 
zniekształcenia w Sprawozdaniu z działalności, jesteśmy zobowiązani poinformować 
o tym w naszym sprawozdaniu z badania. Naszym obowiązkiem zgodnie z wymogami 
ustawy o biegłych rewidentach jest również wydanie opinii czy sprawozdanie 
z działalności zostało sporządzone zgodnie z przepisami oraz czy jest zgodne 
z informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym.  
 
 
Opinia o Sprawozdaniu z działalności 
 
Na podstawie wykonanej w trakcie badania pracy, naszym zdaniem, Sprawozdanie 
z działalności Funduszu:  
 


 zostało sporządzone zgodnie z art. 49 Ustawy o rachunkowości;  


 jest zgodne z informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym. 
 


Ponadto, w świetle wiedzy o Funduszu i jej otoczeniu uzyskanej podczas naszego 
badania oświadczamy, że nie stwierdziliśmy w Sprawozdaniu z działalności istotnych 
zniekształceń. 
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Sprawozdanie na temat innych wymogów prawa i regulacji 
 
Informacja o przestrzeganiu regulacji ostrożnościowych 
 
Za zapewnienie zgodności działalności Funduszu z regulacjami ostrożnościowymi 
określonymi w odrębnych przepisach odpowiada Zarząd Rockbridge TFI S.A.. W 
ramach badania załączonego sprawozdania finansowego przeprowadziliśmy 
procedury badania, których celem była identyfikacja naruszenia przez Fundusz wyżej 
wymienionych regulacji ostrożnościowych, a które mogłyby mieć istotny wpływ na 
załączone sprawozdanie finansowe. Na podstawie przeprowadzonych przez nas 
procedur stwierdzamy, że nic nie zwróciło naszej uwagi, co kazałoby nam sądzić, 
że w okresie od dnia 01.01.2019 r. do dnia 31.12.2019 r. Fundusz naruszył 
obowiązujące regulacje ostrożnościowe w zakresie, w jakim mogłoby to mieć istotny 
wpływ na sprawozdanie finansowe Funduszu jako całość. 
 
 
Kluczowym biegłym rewidentem odpowiedzialnym za badanie, którego rezultatem 
jest niniejsze sprawozdanie niezależnego biegłego rewidenta, jest Magdalena 
Krysztofiak. 
 
Działający w imieniu UHY ECA Audyt Spółka z ograniczoną odpowiedzialnością Sp. k. 
z siedzibą w Warszawie wpisanej na listę firm audytorskich pod numerem 3115 
w imieniu którego kluczowy biegły rewident zbadał sprawozdanie finansowe. 
 
UHY ECA Audyt 
Spółka z ograniczoną odpowiedzialnością Sp. k. 
 
 
 
........................................................ 
 
Magdalena Krysztofiak 
Kluczowy biegły rewident 
Nr ewidencyjny 11598 
 
Warszawa, 22.04.2020 r. 
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