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                                                                                                                                                             19 kwietnia 2019 r. 


 


 


 


Szanowni Państwo, 


 


przedstawiamy Państwu sprawozdanie finansowe Alter SEMEKO FIZ Mieszkaniowy („Fundusz”) zarządzanego 


przez Rockbridge Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., za okres od 27 kwietnia 2018 do 31 grudnia 2018 


roku. 


 


Na koniec okresu sprawozdawczego wartość aktywów netto Funduszu wynosiła 31,1 mln złotych. 


 


Stopa zwrotu 


W związku z prowadzoną polityką inwestycyjną w okresie sprawozdawczym wartość aktywów netto na certyfikat 


inwestycyjny wzrosła o 2,94%. 


 


Jesteśmy przekonani, że w 2019 roku uwarunkowania rynkowe będą sprzyjały osiąganiu lepszych wyników przez 


fundusze inwestycyjne, którymi zarządzamy. Już pierwsze miesiące 2019 roku pozwalają nam przypuszczać, że 


nasze oczekiwania mają szanse się zrealizować. Dziękujemy za okazane zaufanie.  


 


 


Z wyrazami szacunku, 


 


 


 


 


 


 


 


 


 


 


Tomasz Stadnik Witold Chuść Ireneusz Fąfara Ireneusz Fąfara 


Prezes Zarządu Wiceprezes Zarządu Członek Rady Nadzorczej delegowany 


do czasowego wykonywania czynności 


Członka 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 zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiągnięć oraz sytuacji Funduszu, w 


tym opis podstawowych zagrożeń i ryzyka. 


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. 


 


Warszawa, 19 kwietnia 2019 r. 


 


 


Tomasz Stadnik Witold Chuść Ireneusz Fąfara 


Prezes Zarządu Wiceprezes Zarządu Członek Rady Nadzorczej 


delegowany do czasowego 


wykonywania czynności 


Członka Zarządu 
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SPRAWOZDANIE FINANSOWE 


 


ALTER SEMEKO FUNDUSZ 
INWESTYCYJNY ZAMKNIĘTY 


MIESZKANIOWY 
 


ZA OKRES  
OD  27 KWIETNIA 2018 ROKU DO 31 GRUDNIA 2018 ROKU 


 







 


ALTER SEMEKO FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIĘTY MIESZKANIOWY 


 


 


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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 ALTER SEMEKO FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIĘTY MIESZKANIOWY 
 


1. WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO 
 
I ) Nazwa Funduszu: 
 
ALTER SEMEKO Fundusz Inwestycyjny Zamknięty Mieszkaniowy. 
Dnia 27.04.2018 r. Fundusz został wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych pod numerem RFI 1590. Pierwsza wycena 
aktywów netto oraz aktywów netto na certyfikat inwestycyjny została dokonana  w dniu 04.05.2018 r. Fundusz został utworzony 
na czas określony 4 lat od dnia jego zarejestrowania w Rejestrze Funduszy Inwestycyjnych. Działalność Funduszu może być 
przedłużona przez Towarzystwo za zgodą Zgromadzenie Inwestorów maksymalnie o 3 lata. 
 
II ) Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Funduszu: 
 
1. Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartości Aktywów Funduszu w wyniku wzrostu wartości lokat.  
2. Cel inwestycyjny będzie realizowany głównie w wyniku wzrostu wartości przychodów z dłużnych papierów wartościowych 


emitowanych przez Spółki Celowe.  
3. Fundusz nie gwarantuje osiągnięcia celu inwestycyjnego.  
4. Aktywa Funduszu mogą być lokowane wyłącznie w:  


1) papiery wartościowe, 
2) udziały w spółkach z ograniczoną odpowiedzialnością,  
3) Instrumenty Rynku Pieniężnego,  
4) wierzytelności, w tym wierzytelności wobec osób fizycznych,  
5) waluty,  
6) Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne,  
- pod warunkiem, że są zbywalne.  


5. Fundusz może lokować Aktywa Funduszu w depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub Instytucjach 
Kredytowych.  


6. W przypadku podjęcia zamiaru dokonania lokaty, o której mowa w ust. 4 pkt 1) – 4), Towarzystwo przed podjęciem decyzji 
inwestycyjnej może zlecić wykonanie analizy ekonomiczno-prawnej przedmiotu inwestycji (due diligence), w tym także 
wyceny aktywów stanowiących potencjalny przedmiot lokaty, podmiotowi wyspecjalizowanemu w tym zakresie.  


7. Lokaty Funduszu obejmują:  
a) Portfel Aktywów Płynnych;  
b) Portfel Rynku Mieszkaniowego.  


8. Portfel Aktywów Płynnych stanowią lokaty następującego rodzaju:  
1) papiery wartościowe emitowane lub gwarantowane lub poręczane przez:  
a) Narodowy Bank Polski,  
b) Skarb Państwa lub  
c) odpowiadające instytucjom wskazanym w lit a) i b) instytucje w innych państwach należących do OECD, o ile państwa te 
posiadają rating na poziomie inwestycyjnym nadany przez co najmniej jedną z następujących agencji ratingowych: 
Standard & Poor's, Moody's Investors Service lub Fitch Ratings lub inną uznaną międzynarodową agencję ratingową.  
2) listy zastawne emitowane przez instytucje posiadające rating na poziomie inwestycyjnym nadany przez co najmniej 
jedną z następujących agencji ratingowych: Standard & Poor's, Moody's Investors Service lub Fitch Ratings lub inną 
uznaną międzynarodową agencję ratingową;  
3) wierzytelności pieniężne;  
4) Instrumenty Rynku Pieniężnego;  
5) depozyty w bankach krajowych;  
6) PLN, EUR, USD.  


9. Udział lokat, o których mowa w ust. 1 pkt 1, będzie wynosił od 0% (słownie: zero procent) do 100% (słownie: sto procent) 
wartości Aktywów Funduszu, z zastrzeżeniem postanowień art. 16b ust. 8.  


10. Z zastrzeżeniem art. 16b ust. 8, maksymalny łączny udział lokat, o których mowa w ust. 1 pkt 2, będzie wynosił 50% 
(słownie: pięćdziesiąt procent) wartości Aktywów Funduszu, przy czym listy zastawne wyemitowane przez jeden bank 
hipoteczny nie mogą stanowić więcej niż 25% (słownie: dwadzieścia pięć procent) wartości Aktywów Funduszu.  


11. Z zastrzeżeniem art. 16b ust. 8, maksymalny łączny udział lokat, o których mowa w ust. 1 pkt 3, będzie wynosił 50% 
(słownie: pięćdziesiąt procent) wartości Aktywów Funduszu. 23  


12. Lokaty bankowe mogą być dokonywane wyłącznie w walutach, o których mowa w ust. 1 pkt 6 i wyłącznie w bankach 
posiadających w dniu zawarcia umowy lokaty bankowej kapitały własne przekraczające 100.000.000 (słownie: sto 
milionów) EUR lub ich równowartość w innej walucie, z siedzibą na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, posiadających w 
dniu zawarcia umowy lokaty bankowej, rating nie niższy niż rating Rzeczypospolitej Polskiej nadany przez co najmniej 
jedną z następujących agencji ratingowych: Standard & Poor's, Moody's Investors Service lub Fitch Ratings lub inną 
uznaną międzynarodową agencję ratingową.  


13. Fundusz będzie lokował środki w aktywa zaliczane do Portfela Aktywów Płynnych w przypadku, gdy Fundusz będzie 
posiadał wolne środki pieniężne, które nie będą mogły być zainwestowane w lokaty stanowiące Portfel Rynku 
Mieszkaniowego. 


14. Portfel Rynku Mieszkaniowego stanowią lokaty następującego rodzaju:  
1) akcje lub udziały w Spółkach Celowych lub Spółkach Pomocniczych;  
2) dłużne papiery wartościowe emitowane przez podmioty wymienione w pkt 1;  
3) Instrumenty Rynku Pieniężnego emitowane przez podmioty wymienione w pkt 1;  
4) wierzytelności, w szczególności pożyczki, wobec podmiotów wskazanych pkt 1;  
5) Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne.  


15.  Lokaty, o których mowa w ust. 1 pkt 2), dotyczące Spółek Celowych, których własnością są, lub które finansują poprzez 
emisje instrumentów dłużnych lub w inny sposób, projekty mieszkaniowe, a także dotyczące Spółek Pomocniczych – będą 
stanowiły do 100% (słownie: sto procent) wartości Aktywów Funduszu.  
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 ALTER SEMEKO FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIĘTY MIESZKANIOWY 
 


16. Lokaty, o których mowa w ust. 1 pkt 1) oraz pkt 3) – 4), dotyczące Spółek Celowych, których własnością są, lub które 
finansują poprzez emisje instrumentów dłużnych lub w inny sposób, projekty mieszkaniowe, a także dotyczące Spółek 
Pomocniczych – będą stanowiły do 50% (słownie: pięćdziesięciu procent) wartości Aktywów Funduszu.  


17. Fundusz może, przy uwzględnieniu celu inwestycyjnego, udzielać pożyczek pieniężnych Spółkom Celowym lub Spółkom 
Pomocniczym do wysokości nie wyższej niż 50% (słownie: pięćdziesiąt procent) wartości Aktywów Funduszu, z 
zastrzeżeniem, że wysokość pożyczki pieniężnej udzielonej jednej Spółce Celowej nie może przekroczyć 20% (słownie: 
dwadzieścia procent) wartości Aktywów Funduszu.  


18. Fundusz może, przy uwzględnieniu celu inwestycyjnego, udzielać poręczeń lub gwarancji Spółkom Celowym lub Spółkom 
Pomocniczym do wysokości nie wyższej niż 50% (słownie: pięćdziesiąt procent) wartości Aktywów Funduszu, z tym że 
wysokość poręczenia lub gwarancji udzielanych za zobowiązania jednej Spółki Celowej lub Spółki Pomocniczej nie może 
przekroczyć 20% (słownie: dwadzieścia procent) wartości Aktywów Funduszu.  


19. Fundusz będzie udzielał pożyczek, poręczeń lub gwarancji na poniższych zasadach:  
1) pożyczki, poręczenia lub gwarancje będą udzielane podmiotom posiadającym zdolność do obsługi i spłaty pożyczek, 
ustaloną na podstawie przeprowadzonej przez Fundusz analizy ekonomiczno-finansowej;  
2) pożyczki, poręczenia lub gwarancje będą udzielane na warunkach, które nie będą odbiegać w sposób istotny od 
warunków rynkowych;  
3) zabezpieczeniem pożyczek, poręczeń lub gwarancji udzielonych przez Fundusz mogą być w szczególności:  
a) cesje należności z umów najmu i dzierżawy nieruchomości,  
b) cesje wierzytelności, w tym wierzytelności przyszłych,  
c) przewłaszczenie praw majątkowych na zabezpieczenie, o ile prawa te są zgodne z przedmiotem lokat Funduszu, o 
którym mowa w art. 15 ust. 1,  
d) gwarancje i poręczenia podmiotów trzecich,  
e) blokady papierów wartościowych,  
f) weksel własny in blanco wraz z deklaracją wekslową z wystawienia kredytobiorcy;  
4) poziom minimalnego zabezpieczenia powinien wynosić co najmniej 20% (słownie: dwadzieścia procent) wartości 
udzielonej pożyczki, gwarancji lub poręczenia.  


20. Celem Funduszu nie jest finansowanie nabywanych przez Spółki Celowe aktywów wyłącznie przy wykorzystaniu kapitału 
własnego Funduszu wniesionego do Spółki Celowej, w szczególności poprzez kapitał zakładowy, dopłaty, pożyczki lub 
finansowanie dłużne poprzez nabycie instrumentów dłużnych emitowanych przez Spółki Celowe. Fundusz będzie 
podejmował działania zmierzające do finansowania Spółek Celowych kapitałem obcym, w szczególności kredytami 
bankowymi.  


21. Z zastrzeżeniem przepisów Ustawy, limity określone powyżej liczone są w odniesieniu do wartości Aktywów Funduszu 
ustalonych w ostatnim Dniu Wyceny, w którym została dokonana wycena Aktywów Funduszu.  


22. Fundusz może ustanawiać ograniczone prawa rzeczowe na akcjach i udziałach Spółek Celowych lub Spółek 
Pomocniczych jako zabezpieczenie kredytów i pożyczek zaciąganych przez Fundusz lub Spółki Celowe.  


23. Fundusz zamierza dokonywać lokat w ramach Portfela Rynku Mieszkaniowego w maksymalnie możliwym zakresie, przy 
zachowaniu zasady, że środki finansowe, które nie mogą w danej chwili zostać ulokowane w ramach Portfela Rynku 
Mieszkaniowego, będą, do czasu kiedy taka lokata będzie możliwa, lokowane w ramach Portfela Aktywów Płynnych.  


24. Podstawowym kryterium doboru lokat w ramach Portfela Aktywów Płynnych jest maksymalizacja stopy zwrotu przy 
zachowaniu bezpieczeństwa lokaty i jej płynności.  


25. Podstawowym kryterium doboru lokat w ramach Portfela Rynku Mieszkaniowego jest:  
1) maksymalizacja stopy zwrotu przy zachowaniu bezpieczeństwa dokonywanych lokat,  
2) dywersyfikacja lokat,  
3) w przypadku instrumentów dłużnych:  
a) bieżąca i prognozowana rentowność instrumentów dłużnych,  
b) prognozy Funduszu co do kształtowania się w przyszłości rynkowych stóp procentowych,  
c) analiza sytuacji makroekonomicznej,  
4) w przypadku Spółek Celowych i Spółek Pomocniczych:  
a) analiza perspektyw wzrostu zysku netto oraz przepływów finansowych w długim okresie oraz realizowana rentowność 
spółki,  
b) podejmowanie przez spółki przedsięwzięć przynoszących stopę zwrotu z zainwestowanego kapitału wyższą od kosztu 
kapitału.  


26. Fundusz będzie mógł również dokonywać nabycia lokat, o których mowa w art. 16b ust. 1 lit. 1)-5), dotyczących Spółek 
Celowych, których własnością są grunty niezabudowane (grunty inwestycyjne) lub zabudowane projektami 
przeznaczonymi do rozbiórki lub generalnej przebudowy, wymagającej pozwolenia na budowę oraz zawarcia przez Spółkę 
Celową lub Fundusz umowy z podmiotem wyspecjalizowanym w działalności deweloperskiej regulującej zasady 
współudziału tego podmiotu w przygotowaniu oraz budowie lub przebudowie projektu lub projektów, o których mowa w art. 
16b ust. 2, albo w celu prowadzenia przez Spółki Celowe działalności deweloperskiej polegającej na rozwoju nabywanych 
nieruchomości lub posiadających akcje lub udziały w spółkach, których własnością są nieruchomości spełniające warunki, 
o których mowa powyżej.  


27. Fundusz dobierając lokaty do Portfela Rynku Mieszkaniowego będzie analizował w szczególności:  
1) sektor rynku właściwy dla danej nieruchomości;  
2) perspektywy rozwoju danego sektora nieruchomości;  
3) długość umów najmu, a także możliwości ich wypowiedzenia;  
4) stan prawny i techniczny nieruchomości;  
5) ewentualny wpływ danej nieruchomości na środowisko naturalne, w tym materiały zastosowane przy budowie danego 
projektu oraz zanieczyszczenia gruntowe;  
6) inne czynniki, które mogłyby w trakcie posiadania lokaty przez Fundusz spowodować obniżenie jej wartości.  
Oprócz powyższych ograniczeń Fundusz obowiązują ograniczenia zawarte w Ustawie i Statucie. 
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 ALTER SEMEKO FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIĘTY MIESZKANIOWY 
 


III)  Instrumenty pochodne: 


 


 
1. Fundusz będzie zawierał umowy mające za przedmiot następujące Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane 


Instrumenty Pochodne: 
        1) kontrakty zamiany stopy procentowej (interest rate swap),  


2) kontrakty terminowe na stopę procentową (forward rate agreement)  
3) kontrakty zamiany walut (currency swap),  
4) opcje na stopy procentowe (interest rate option),  
5) opcje na waluty (currency option),  
6) opcje, których bazę stanowią papiery wartościowe lub Instrumenty Rynku Pieniężnego.  


2. Z nabywaniem Instrumentów Pochodnych, w tym również Niewystandaryzowanych Instrumentów Pochodnych, związane 
są w szczególności następujące ryzyka:  
1) ryzyko rynkowe, tj. ryzyko poniesienia przez Fundusz straty wynikającej z wahań wartości rynkowych pozycji 
wchodzących w skład Aktywów Funduszu na skutek fluktuacji zmiennych rynkowych, takich jak stopy procentowe, kursy 
walutowe, ceny akcji lub zdolność kredytowa emitenta. Ryzyko to jest uwzględniane w ramach obliczeń w zakresie 
ekspozycji AFI zgodnie z Rozporządzeniem 231/2013,  
2) ryzyko niedopasowania wyceny Instrumentu Pochodnego do wyceny bazy Instrumentu Pochodnego, przy czym w celu 
pomiaru tego ryzyka Fundusz dokonuje pomiaru zmienności bazy Instrumentu Pochodnego,  
3) ryzyko rozliczenia transakcji, tj. ryzyko związane z możliwością występowania błędów lub opóźnień w rozliczeniach 
transakcji mających za przedmiot Instrumenty Pochodne, przy czym w celu pomiaru tego ryzyka Fundusz dokonuje 
pomiaru ilości błędnie rozliczonych transakcji w stosunku do całkowitej ilości transakcji na danym Instrumencie 
Pochodnym,  
4) ryzyko kontrahenta, tj. wartość ustalonego przez Fundusz niezrealizowanego zysku na transakcjach, których 
przedmiotem są Instrumenty Pochodne, bez uwzględniania opłat i świadczeń ponoszonych przez Fundusz przy zawarciu 
transakcji, w szczególności premii zapłaconej przy zakupie opcji, przy czym wartość ryzyka kontrahenta stanowi wartość 
ustalonego przez Fundusz niezrealizowanego zysku na transakcjach z tym kontrahentem, których przedmiotem są 
Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne,  


        5) ryzyko płynności, tj. ryzyko braku możliwości – w odpowiednio krótkim okresie czasu – sprzedaży, likwidacji lub   
zamknięcia pozycji na Instrumentach Pochodnych bez znaczącego negatywnego wpływu na Wartość Aktywów Netto 
Funduszu, przy czym w celu pomiaru tego ryzyka Fundusz w odniesieniu do Instrumentów Pochodnych dokonuje pomiaru 
stosunku wielkości pozycji w danym Instrumencie Pochodnym do średnich dziennych obrotów rynkowych na tym 
Instrumencie, a w przypadku Niewystandaryzowanych Instrumentów Pochodnych ryzyko płynności będzie mierzone 
poprzez analizę umów w zakresie możliwości realizacji transakcji zamykającej przed terminem realizacji transakcji 
wskazanym w umowie dotyczącej Niewystandaryzowanego Instrumentu Pochodnego,  
6) ryzyko modelu, tj. ryzyko, wystąpienia różnicy pomiędzy wyceną rynkową a wyceną teoretyczną opartą na prawidłowo 
skonstruowanym modelu, przy czym w celu pomiaru tego ryzyka Fundusz będzie monitorował różnice wyceny według 
modelu do rzeczywistej ceny zamknięcia,  
7) ryzyko operacyjne, tj. ryzyko poniesienia przez Fundusz straty wynikającej z nieodpowiednich procesów wewnętrznych i 
nieprawidłowości dotyczących systemów Towarzystwa, zasobów ludzkich lub wynikającej ze zdarzeń zewnętrznych, 
obejmujące ryzyko prawne i dokumentacyjne oraz ryzyko wynikające ze stosowanych w imieniu Funduszu procedur 
zawierania transakcji, rozliczania i wyceny, przy czym w celu pomiaru tego ryzyka Fundusz dokonuje pomiaru ilości 
zdarzeń związanych z wystąpieniem danego ryzyka w określonym przedziale czasowym,  
8) ryzyko związane z instrumentami bazowymi, tj. ryzyko związane z możliwością niekorzystnego kształtowania się 
wartości (cen) instrumentów bazowych, przy czym w celu pomiaru tego ryzyka Fundusz określa wartość pozycji w bazie 
Instrumentów Pochodnych,  
9) ryzyko dźwigni finansowej, tj. ryzyko, że w przypadku nietrafnych decyzji inwestycyjnych stosowanie Instrumentów 
Pochodnych może prowadzić do zwielokrotnienia strat w porównaniu do pozostałych lokat Funduszu, przy czym w celu 
pomiaru ryzyka dźwigni finansowej Fundusz oblicza sumę wartości wszystkich kwot zaangażowania w Instrumenty 
Pochodne w sposób określony przepisami Rozporządzenia 231/2013 oraz uwzględnia ją przy stosowaniu limitów 
inwestycyjnych.  


3. W celu ograniczenia ryzyk wymienionych w ust. 2 Fundusz będzie zawierał umowy mające za przedmiot Instrumenty 
Pochodne, na warunkach określonych w Rozporządzeniu w Sprawie Instrumentów Pochodnych, w tym 
Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, wyłącznie z zachowaniem następujących warunków i zasad:  
1) instrumentami bazowymi dla Instrumentów Pochodnych, w tym Niewystandaryzowanych Instrumentów Pochodnych, 
wchodzących w skład portfela inwestycyjnego Funduszu, mogą być wyłącznie: papiery wartościowe lub Instrumenty Rynku 
Pieniężnego, kursy walut oraz stopy procentowe,  
2) Fundusz będzie dokonywał lokat w Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, w celu 
realizacji polityki inwestycyjnej Funduszu, to znaczy: w celu zabezpieczenia portfela inwestycyjnego Funduszu przed 
spadkiem wartości poszczególnych jego składników oraz w przypadku niedostatecznej dla realizowania polityki 
inwestycyjnej płynności instrumentów bazowych,  
3) łączna ekspozycja na instrumentach bazowych uzyskana poprzez bezpośrednie lokowanie w te instrumenty oraz 
poprzez zajęcie pozycji na Instrumentach Pochodnych, w tym Niewystandaryzowanych Instrumentach Pochodnych, nie 
będzie przekraczać zgodnego z prawem i Statutem poziomu ekspozycji dotyczącego tych instrumentów bazowych,  
4) w przypadku nabywania Niewystandaryzowanych Instrumentów Pochodnych:  
a) transakcje mogą być dokonywane wyłącznie z instytucjami kredytowymi lub z innymi podmiotami podlegającymi 
nadzorowi właściwego organu nad rynkiem finansowym, zgodnie z kryteriami określonymi prawem wspólnotowym, lub z 
podmiotami podlegającymi i stosującymi się do zasad, które są co najmniej tak rygorystyczne, jak określone prawem 
wspólnotowym,  
b) Fundusz nie może zawierać z danym podmiotem kolejnych transakcji zwiększających ryzyko kontrahenta, jeżeli wartość 
ryzyka kontrahenta dla tego podmiotu – wyznaczana jako wartość ustalonego przez Fundusz niezrealizowanego zysku na 
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transakcjach z tym kontrahentem, których przedmiotem są Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne – przekracza 
10% (dziesięć procent) Aktywów Funduszu, a jeżeli kontrahentem jest instytucja kredytowa, bank krajowy lub bank 
zagraniczny lub w przypadku transakcji rozliczanych przez CCP– jeżeli przekracza - 20% (dwadzieścia procent) wartości 
Aktywów Funduszu,  
c) łączna wartość ryzyka kontrahenta wynikająca z transakcji, których przedmiotem są Niewystandaryzowane Instrumenty 
Pochodne, zawartych ze wszystkimi podmiotami, nie może przekroczyć 20% (dwadzieścia procent) wartości Aktywów 
Funduszu,  
d) wartość ryzyka kontrahenta wynikająca z jednej transakcji, której przedmiotem są Niewystandaryzowane Instrumenty 
Pochodne w odniesieniu do jednego kontrahenta nie może przekroczyć 10% (dziesięć procent) wartości Aktywów 
Funduszu, a jeżeli kontrahentem jest instytucja kredytowa, bank krajowy lub bank zagraniczny lub w przypadku transakcji 
rozliczanych przez CCP nie może przekroczyć 20% (dwadzieścia procent) wartości Aktywów Funduszu,  
e) dany Niewystandaryzowany Instrument Pochodny powinien być kwotowany z co najmniej miesięczną częstotliwością, 
przy czym różnica pomiędzy kwotowaną ceną kupna i kwotowaną ceną sprzedaży nie może przekraczać 5% (pięciu 
procent) wartości nominalnej Niewystandaryzowanego Instrumentu Pochodnego z Dnia Wyceny.  
5) Fundusz będzie dokonywał lokat w Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, w celu 
realizacji polityki inwestycyjnej Funduszu, to znaczy:  
a) w przypadku nabycia przez Fundusz obligacji o oprocentowaniu stałym – w celu modyfikacji ich oprocentowania na 
zmienne,  
b) w przypadku nabycia instrumentów finansowych denominowanych w walutach obcych – w celu wyeliminowania ryzyka 
kursowego,  
c) w celu ograniczenia ryzyka stopy procentowej charakteryzującego portfel inwestycyjny Funduszu poprzez zmniejszenie 
wrażliwości wartości tego portfela na zmiany rynkowego poziomu stóp procentowych,  
d) w celu zabezpieczenia stopy procentowej, według której będą realizowane przyszłe lokaty Funduszu, w przypadku 
wysokiego prawdopodobieństwa dokonania przez Fundusz lokaty oraz pod warunkiem, że planowany termin dokonania 
lokaty nie przekracza 3 miesięcy.  


4. Maksymalne zaangażowanie funduszu w Instrumenty Pochodne, w tym Niestandaryzowane Instrumenty Pochodne 
wyznacza się w każdym Dniu Roboczym co najmniej raz dziennie z zastosowaniem metody określonej w art. 8 
Rozporządzenia 231/2013.  


5. Wartość maksymalnego zaangażowania funduszu w Instrumenty Pochodne, w tym Niestandaryzowane Instrumenty 
Pochodne, nie może w żadnym momencie przekroczyć maksymalnego limitu ekspozycji AFI określonego w przepisach 
wykonawczych wydanych na podstawie art. 48c ust. 3 Ustawy pomniejszonego o inne pozycje wpływające zgodnie z 
ustawą na zwiększenie tej ekspozycji.  


6. Przy stosowaniu limitów inwestycyjnych, o których mowa w art. 18, Fundusz uwzględnia kwotę zaangażowania w 
Instrumenty Pochodne na warunkach określonych w Rozporządzeniu w Sprawie Instrumentów Pochodnych.  


7. Jeżeli papier wartościowy lub Instrument Rynku Pieniężnego zawiera wbudowany Instrument Pochodny, wartość 
wbudowanego Instrumentu Pochodnego uwzględnia się przy stosowaniu przez Fundusz limitów inwestycyjnych. 


 
 


 
 
IV) Zasady dywersyfikacji lokat Funduszu i ograniczenia inwestycyjne: 
 


 
1. Z zastrzeżeniem ust. 2, papiery wartościowe lub instrumenty rynku pieniężnego wyemitowane przez jeden podmiot, 


wierzytelności wobec tego podmiotu i udziały w tym podmiocie nie mogą stanowić łącznie więcej niż 20% wartości 
Aktywów Funduszu.  


2. Ograniczenia, o którym mowa w ust. 1, nie stosuje się do papierów wartościowych emitowanych, gwarantowanych lub 
poręczanych przez Skarb Państwa, Narodowy Bank Polski, państwa należące do OECD albo międzynarodowe instytucje 
finansowe, których członkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno z państw należących do OECD.  


3. Depozyty w jednym banku krajowym, banku zagranicznym lub Instytucji Kredytowej nie mogą stanowić więcej niż 20% 
wartości Aktywów Funduszu.  


4. Waluta obca jednego państwa ani euro nie może stanowić więcej niż 20% wartości Aktywów Funduszu.  
5. Fundusz może zaciągać, wyłącznie w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub Instytucjach Kredytowych, pożyczki 


i kredyty o łącznej wysokości nieprzekraczającej 75% Wartości Aktywów Netto Funduszu w chwili zawarcia umowy 
pożyczki lub kredytu.  


6. Fundusz będzie lokował nie mniej niż 80% wartości Aktywów Funduszu w aktywa inne niż:  
1) papiery wartościowe będące przedmiotem publicznej oferty chyba że papiery wartościowe stały się przedmiotem 
publicznej oferty, po ich nabyciu przez Fundusz,  
2) papiery wartościowe dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym, chyba że papiery wartościowe zostały 
dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym po ich nabyciu przez Fundusz,  
3) instrumenty rynku pieniężnego, chyba że zostały wyemitowane przez spółki niepubliczne, których akcje lub udziały 
wchodzą w skład portfela inwestycyjnego Funduszu.  


7. 7. Fundusz zobowiązany jest dostosować strukturę Portfela Inwestycyjnego Funduszu do wymagań określonych w 
Ustawie oraz Statucie w terminie 36 miesięcy od dnia rejestracji Funduszu.  


8. 8. Fundusz może dokonywać emisji obligacji w wysokości nieprzekraczającej 15% (piętnaście procent) Wartości Aktywów 
Netto Funduszu na dzień poprzedzający dzień podjęcia przez Zgromadzenie Inwestorów uchwały o emisji obligacji.  


9. 9. W przypadku wyemitowania przez Fundusz obligacji łączna wartość pożyczek, kredytów oraz emisji obligacji nie może 
przekraczać 75% (siedemdziesiąt pięć procent) Wartości Aktywów Netto Funduszu.  
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V) Firma, siedziba i adres Towarzystwa: 
 
Do dnia 14.01.2019 roku Fundusz zarządzany był 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. 
 
Od dnia 15.01.2019 roku Fundusz zarządzany jest przez:  
ROCKBRIDGE Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibą w Warszawie przy ul. Marszałkowskiej 142, wpisana do 
rejestru przedsiębiorców prowadzonego przez Sąd Rejonowy dla m.st. Warszawy, XII Wydział Gospodarczy Krajowego 
Rejestru Sądowego pod numerem KRS 0000002970. 
 
 
VI) Podmiot, któremu powierzono prowadzenie ksiąg rachunkowych: 
 
Księgi rachunkowe Funduszu od dnia ich otwarcia są prowadzone przez Vistra Fund Services Poland Spółka z ograniczoną 
odpowiedzialnością Spółka komandytowo-akcyjna z siedzibą w Warszawie (02-703) przy ul. Bukowińskiej 22 biuro 8B, wpisaną 
do rejestru przedsiębiorców przez Sąd Rejonowy dla m.st. Warszawy XIII Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego 
pod numerem KRS 0000314495.  
 
VII) Podmiot, który przeprowadził badanie sprawozdania finansowego: 
 
WBS Audyt Sp. z o.o. z siedzibą w Warszawie przy ul. Grzybowskiej 4 lok. U9B, wpisana do rejestru przedsiębiorców 
prowadzonego przez Sąd Rejonowy dla m. st. Warszawy XII Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego pod 
numerem KRS 0000099028. 
 
 
VIII) Okres sprawozdawczy i dzień bilansowy: 
 
Sprawozdanie finansowe sporządzone na dzień 31.12.2018 r. obejmuje okres od dnia 27.04.2018 r. do dnia 31.12.2018 r. 
Sprawozdanie finansowe zostało sporządzone przy założeniu kontynuowana działalności przed Fundusz do czasu otwarcia 
likwidacji, która planowana jest po okresie 4 lat od jego zarejestrowania, przy czym okres działalności Funduszu może być 
przedłużony przez Towarzystwo za zgodą Zgromadzenie Inwestorów maksymalnie o 3 lata. 
 
IX) Waluta sprawozdania: 
 
Zgodnie z par. 32 pkt. 1 i 2 Rozporządzenia MF z dnia 24.12.2007 r. w sprawie szczególnych zasad rachunkowości funduszy 
inwestycyjnych (Dz. U. z 2007r. nr 249, poz. 1859), sprawozdanie finansowe sporządzone jest w walucie polskiej, a zawarte 
w nim informacje wykazane są w tysiącach złotych z wyjątkiem wartości aktywów netto na certyfikat inwestycyjny oraz wyniku 
z operacji przypadającego na certyfikat inwestycyjny. 
 
X) Serie, emisje certyfikatów inwestycyjnych i cechy różnicujące certyfikaty inwestycyjne: 
 
Fundusz wyemitował następujące serie Certyfikatów Inwestycyjnych: 
 
    3 000 Certyfikatów Inwestycyjnych serii A, 
  50 000 Certyfikatów Inwestycyjnych serii B, 
199 500  Certyfikatów Inwestycyjnych serii C, 
  47 709  Certyfikatów Inwestycyjnych serii D, 
    1 976   Certyfikatów inwestycyjnych serii E, 
 
 
       
 
Na dzień bilansowy Fundusz posiadał następujące serie Certyfikatów Inwestycyjnych: 
 
    3 000 Certyfikatów Inwestycyjnych serii A, 
  50 000 Certyfikatów Inwestycyjnych serii B, 
199 500  Certyfikatów Inwestycyjnych serii C, 
  47 709  Certyfikatów Inwestycyjnych serii D, 
    1 976   Certyfikatów inwestycyjnych serii E, 
 
 
Certyfikaty Inwestycyjne nie są notowane na aktywnym rynku.  
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  2018-12-31 


TABELA GŁÓWNA 
SKŁADNIKI LOKAT 


Wartość wg ceny nabycia w 
tys. 


Wartość wg 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 28 800 30 222 96,88% 


Instrumenty pochodne - - - 


Udziały w spółkach z ograniczoną odpowiedzialnością - - - 


Jednostki uczestnictwa - - - 


Certyfikaty inwestycyjne - - - 


Tytuły uczestnictwa emitowane przez instytucje wspólnego inwestowania mające siedzibę za granicą - - - 


Wierzytelności - - - 


Weksle - - - 


Depozyty - - - 


Waluty - - - 


Nieruchomości - - - 


Statki morskie - - - 


Inne - - - 


Suma: 28 800 30 222 96,88% 


 


 
Do wyliczenia procentowego udziału danego składnika lokat w aktywach funduszu przyjmuje się aktywa wyrażone w wartościach dokładnych. 
 


Zestawienie składników lokat należy analizować łącznie z notami objaśniającymi oraz informacjami dodatkowymi, które stanowią integralną część sprawozdania finansowego.
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TABELA UZUPEŁNIAJĄCA 
DŁUŻNE PAPIERY 
WARTOŚCIOWE 


Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent 
Kraj siedziby 


emitenta 
Termin 
wykupu 


Warunki 
oprocentowania 


Wartość 
nominalna 


Liczba 
Wartość wg 


ceny nabycia 
w tys. 


Wartość wg 
wyceny na 


dzień 
bilansowy w 


tys. 


Procentowy 
udział w 


aktywach 
ogółem 


O terminie wykupu do 1 roku                 - - - 


Bony pieniężne                  - - - 


Bony skarbowe                 - - - 


Inne                 - - - 


Obligacje                 - - - 


O terminie wykupu powyżej 1 roku                 28 800 30 222 96,88% 


Bony pieniężne                  - - - 


Bony skarbowe                 - - - 


Inne                 - - - 


Obligacje                 28 800 30 222 96,88% 


Nienotowane na aktywnym 
rynku 


                28 800 30 222 96,88% 


SEMEKO PARK S.A. SERIA 
A (-) 


Nienotowane 
na aktywnym 
rynku 


Nie dotyczy 
SEMEKO 
PARK S.A. 


Polska 2022-03-18 8,60% 100 000 240 24 000 25 238 80,90% 


SEMEKO PARK S.A. SERIA 
C (-) 


Nienotowane 
na aktywnym 
rynku 


Nie dotyczy 
SEMEKO 
PARK S.A. 


Polska 2022-03-18 8,60% 100 000 48 4 800 4 984 15,98% 


Suma:                 28 800 30 222 96,88% 


 
 


 
  


• 9 •







 


 
ALTER SEMEKO FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIĘTY MIESZKANIOWY 


 


TABELA DODATKOWA 
GWARANTOWANE SKŁADNIKI LOKAT 


Rodzaj Łączna liczba 
Wartość wg ceny nabycia 


w tys. 
Wartość wg wyceny na 
dzień bilansowy w tys. 


Procentowy udział w 
aktywach ogółem 


Papiery wartościowe gwarantowane przez Skarb Państwa     - - - 


Papiery wartościowe gwarantowane przez NBP     - - - 


Papiery wartościowe gwarantowane przez jednostki samorządu 
terytorialnego 


    - - - 


Papiery wartościowe gwarantowane przez państwa należące do 
OECD (z wyłączeniem Rzeczypospolitej Polskiej) 


    - - - 


Papiery wartościowe gwarantowane przez międzynarodowe 
instytucje finansowe, których członkiem jest Rzeczpospolita Polska 
lub przynajmniej jedno z państw należących do OECD 


    - - - 


Suma:     - - - 


 
 


TABELA DODATKOWA 
INSTRUMENTY RYNKU PIENIĘŻNEGO 


Emitent Termin wykupu 
Warunki 


oprocentowania 
Wartość 


nominalna 
Liczba 


Wartość wg ceny 
nabycia w tys. 


Wartość wg 
wyceny na dzień 
bilansowy w tys. 


Procentowy udział 
w aktywach 


ogółem 


Suma:           - - - 


 
 


TABELA DODATKOWA 
GRUPY KAPITAŁOWE O KTÓRYCH MOWA W ART. 98 USTAWY 


Wartość wg wyceny na dzień bilansowy w tys. Procentowy udział w aktywach ogółem 


TFIALTUS - - 


Suma: - - 


 
 


TABELA DODATKOWA 
Składniki lokat nabyte od podmiotów o których mowa w art. 107 ustawy 


Wartość wg wyceny na dzień bilansowy w tys. Procentowy udział w aktywach ogółem 


Suma: - - 


 
 


TABELA DODATKOWA 
PAPIERY WARTOŚCIOWE EMITOWANE 


PRZEZ MIĘDZYNARODOWE INSTYTUCJE 
FINANSOWE, KTÓRYCH CZŁONKIEM JEST 


RZECZPOSPOLITA POLSKA LUB 
PRZYNAJMNIEJ JEDNO Z PAŃSTW 


NALEŻĄCYCH DO OECD 


Nazwa emitenta 
Kraj siedziby 


emitenta 
Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba 


Wartość wg ceny 
nabycia w tys. 


Wartość wg 
wyceny na dzień 
bilansowy w tys. 


Procentowy udział 
w aktywach 


ogółem 


Aktywny rynek nieregulowany           - - - 


Aktywny rynek regulowany           - - - 


Nienotowane na aktywnym rynku           - - - 


Suma:           - - - 
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BILANS 2018-12-31 


I. Aktywa 31 194 


1) Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 972 


2) Należności - 


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: 30 222 


- dłużne papiery wartościowe 30 222 


6) Nieruchomości - 


7) Pozostałe aktywa - 


II. Zobowiązania 88 


III. Aktywa netto (I - II) 31 106 


IV. Kapitał funduszu 30 250 


1) Kapitał wpłacony 30 250 


2) Kapitał wypłacony (wielkość ujemna) - 


V. Dochody zatrzymane 856 


1) Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 856 


2) Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat - 


VI. Wzrost (spadek) wartości lokat w odniesieniu do ceny nabycia - 


VII. Kapitał funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 31 106 


Liczba zarejestrowanych certyfikatów inwestycyjnych w podziale na serie 302 185 


A 3 000 


B 50 000 


C 199 500 


D 47 709 


E 1 976 


Wartość aktywów netto na certyfikat inwestycyjny 102,94 


Certyfikat inwestycyjny bez podziału na serie 102,94 


Przewidywana liczba certyfikatów inwestycyjnych 302 185 


A 3 000 


B 50 000 


C 199 500 


D 47 709 


E 1 976 


Rozwodniona wartość aktywów netto na certyfikat inwestycyjny - 


Certyfikat inwestycyjny bez podziału na serie 102,94 


 


  
Bilans należy analizować łącznie z notami objaśniającymi oraz informacjami dodatkowymi, które stanowią integralną część 


sprawozdania finansowego
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ALTER SEMEKO FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIĘTY MIESZKANIOWY 


 


RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI 
od 2018-04-27  
do 2018-12-31 


I. Przychody z lokat 1 426 


Dywidendy i inne udziały w zyskach - 


Przychody odsetkowe 1 426 


Przychody związane z posiadaniem nieruchomości - 


Dodatnie saldo różnic kursowych - 


Pozostałe - 


II. Koszty funduszu 570 


Wynagrodzenie dla Towarzystwa 450 


Wynagrodzenie dla podmiotów prowadzących dystrybucję - 


Opłaty dla depozytariusza 22 


Opłaty związane z prowadzeniem rejestru aktywów 22 


Opłaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 1 


Usługi w zakresie rachunkowości 29 


Usługi w zakresie zarządzania aktywami funduszu - 


Usługi prawne 28 


Usługi wydawnicze, w tym poligraficzne - 


Koszty odsetkowe - 


Koszty związane z posiadaniem nieruchomości - 


Ujemne saldo różnic kursowych - 


Pozostałe 18 


III. Koszty pokrywane przez towarzystwo - 


IV. Koszty funduszu netto (II-III) 570 


V. Przychody z lokat netto (I-IV) 856 


VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) - 


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


- z tytułu różnic kursowych - 


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


- z tytułu różnic kursowych - 


VII. Wynik z operacji (V+-VI) 856 


Wynik z operacji za okres przypadający na certyfikat inwestycyjny   


Certyfikat inwestycyjny bez podziału na serie 2,83 


Rozwodniony wynik z operacji przypadający na certyfikat inwestycyjny   


Certyfikat inwestycyjny bez podziału na serie 2,83 


 


 
Rachunek wyniku należy analizować łącznie z notami objaśniającymi oraz informacjami dodatkowymi, które stanowią integralną 


część sprawozdania finansowego.


• 12 •







 


 
ALTER SEMEKO FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIĘTY MIESZKANIOWY 


 


ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO od 2018-04-27 do 2018-12-31 


I. Zmiana wartości aktywów netto   


1. Wartość aktywów netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego - 


2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy 856 


a) przychody z lokat netto 856 


b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat - 


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


3. Zmiana w aktywach netto z tytułu wyniku z operacji 856 


4. Dystrybucja dochodów (przychodów) funduszu (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) 30 250 


a) zmiana kapitału wpłaconego (powiększenie kapitału) 30 250 


b) zmiana kapitału wypłaconego (zmniejszenie kapitału) - 


6. Łączna zmiana aktywów netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) 31 106 


7. Wartość aktywów netto na koniec okresu sprawozdawczego 31 106 


8. Średnia wartość aktywów netto w okresie sprawozdawczym 23 494 


II. Zmiana liczby certyfikatów inwestycyjnych   


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


Certyfikat inwestycyjny bez podziału na serie   


Liczba wydanych certyfikatów inwestycyjnych 302 185 


Liczba wykupionych certyfikatów inwestycyjnych - 


Saldo zmian 302 185 


2. Liczba certyfikatów inwestycyjnych narastająco od początku działalności funduszu w podziale 
na serie 


  


Certyfikat inwestycyjny bez podziału na serie   


Liczba wydanych certyfikatów inwestycyjnych 302 185 


Liczba wykupionych certyfikatów inwestycyjnych - 


Saldo zmian 302 185 


3. Przewidywana liczba certyfikatów inwestycyjnych   


Certyfikat inwestycyjny bez podziału na serie 302 185 


III. Zmiana wartości aktywów netto na certyfikat inwestycyjny Wartość Data wyceny 


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


    


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


    


Certyfikat inwestycyjny bez podziału na serie 102,94 2018-12-31 


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


    


Certyfikat inwestycyjny bez podziału na serie - - 


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


    


Certyfikat inwestycyjny bez podziału na serie 96,06 2018-05-04 


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


    


Certyfikat inwestycyjny bez podziału na serie 102,94 2018-12-31 


6. Wartość aktywów netto na certyfikat inwestycyjny wg ostatniej wyceny w okresie 
sprawozdawczym i data wyceny 


    


Certyfikat inwestycyjny bez podziału na serie 102,94 2018-12-31 


Rozwodniona wartość aktywów netto na certyfikat inwestycyjny     


Certyfikat inwestycyjny bez podziału na serie 102,94 - 


IV. Procentowy udział kosztów funduszu w średniej wartości aktywów netto, w tym (**): 3,56% 


Wynagrodzenie dla Towarzystwa 2,81% 


Wynagrodzenie dla podmiotów prowadzących dystrybucję - 


Opłaty dla depozytariusza 0,14% 


Opłaty związane z prowadzeniem rejestru aktywów 0,14% 


Usługi w zakresie rachunkowości 0,18% 


Usługi w zakresie zarządzania aktywami funduszu - 


 
(*) Dla funduszy rozpoczynających działalność w okresie bieżącym lub porównywalnym pierwszą wartością odniesienia jest wartość 
nominalna. 
(**) Dane prezentowane w ujęciu rocznym. 
 


Zestawienie zmian w aktywach netto  należy analizować łącznie z notami objaśniającymi oraz informacjami dodatkowymi, które 
stanowią integralną część sprawozdania finansowego. 
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ALTER SEMEKO FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIĘTY MIESZKANIOWY 


 


RACHUNEK PRZEPŁYWÓW PIENIĘŻNYCH 
od 2018-04-27  
do 2018-12-31 


A. Przepływy środków pieniężnych z działalności operacyjnej (I-II) -29 278 


I. Wpływy 4 


Z tytułu posiadanych lokat 4 


Z tytułu zbycia składników lokat - 


Pozostałe - 


II. Wydatki 29 282 


Z tytułu posiadanych lokat - 


Z tytułu nabycia składników lokat 28 800 


Z tytułu wypłaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 385 


Z tytułu wypłaconego wynagrodzenia dla podmiotów prowadzących dystrybucję - 


Z tytułu opłat dla depozytariusza 15 


Z tytułu opłat związanych z prowadzeniem rejestru aktywów funduszu 16 


Z tytułu opłat za zezwolenia oraz opłat rejestracyjnych 1 


Z tytułu usług w zakresie rachunkowości 21 


Z tytułu usług w zakresie zarządzania aktywami - 


Z tytułu usług prawnych 24 


Z tytułu posiadania nieruchomości - 


Pozostałe 20 


B. Przepływy środków pieniężnych z działalności finansowej (I-II) 30 250 


I. Wpływy 30 250 


Z tytułu zbycia jednostek uczestnictwa albo wydania certyfikatów inwestycyjnych 30 250 


Z tytułu zaciągniętych kredytów - 


Z tytułu zaciągniętych pożyczek - 


Z tytułu spłaty udzielonych pożyczek - 


Odsetki - 


Pozostałe - 


II. Wydatki - 


Z tytułu odkupienia jednostek uczestnictwa albo wykupienia certyfikatów inwestycyjnych - 


Z tytułu spłat zaciągniętych kredytów - 


Z tytułu spłat zaciągniętych pożyczek - 


Z tytułu wyemitowanych obligacji - 


Z tytułu wypłaty przychodów - 


Z tytułu udzielonych pożyczek  - 


Odsetki - 


Pozostałe - 


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


D. Zmiana stanu środków pieniężnych netto (A+-B) 972 


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


F. Środki pieniężne i ekwiwalenty środków pieniężnych na koniec okresu sprawozdawczego (E+/-D) 972 


 
 


Rachunek przepływów pieniężnych należy analizować łącznie z notami objaśniającymi oraz informacjami dodatkowymi, które 
stanowią integralną część sprawozdania finansowego. 
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ALTER SEMEKO FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIĘTY MIESZKANIOWY 


7. NOTY OBJAŚNIAJĄCE 
 
NOTA-1 Polityka rachunkowości Funduszu 
NOTA-2 Należności Funduszu 
NOTA-3 Zobowiązania Funduszu 
NOTA-4 Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 
NOTA-5 Ryzyka 
NOTA-6 Instrumenty pochodne 
NOTA-7 Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 
NOTA-8 Kredyty i pożyczki 
NOTA-9 Waluty i różnice kursowe 
NOTA-10 Dochody i  ich dystrybucja 
NOTA-11 Koszty Funduszu   
 
NOTA-1 Polityka rachunkowości Funduszu 


 
1) Opis przyjętych zasad rachunkowości. 
 
a) Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym. 
 
1. Przyjęte przez Fundusz zasady (polityka) rachunkowości opierają się na przepisach Ustawy z dnia 29 września 1994 r. o 


rachunkowości (Ustawa o rachunkowości) oraz przepisach Rozporządzenia Ministra Finansów z dnia 24 grudnia 2007 r. w 
sprawie szczególnych zasad rachunkowości funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 249 poz. 1859) oraz wszelkich zmianach tych 
przepisów. 


2. Rokiem obrotowym Funduszu jest rok kalendarzowy. 
3. Sprawozdania finansowe sporządza się dwa razy w roku, jako półroczne sprawozdanie finansowe oraz roczne sprawozdanie 


finansowe. 
4. Sprawozdanie finansowe sporządza się w języku polskim i w walucie polskiej. Informacje zawarte w  sprawozdaniu 


finansowym wykazuje się w tysiącach złotych z wyjątkiem wartości aktywów netto na certyfikat inwestycyjny. 
5. Sprawozdanie finansowe Funduszu obejmuje: wprowadzenie do sprawozdania finansowego, zestawienie lokat, bilans, 


rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto, rachunek przepływów pieniężnych, noty objaśniające, 
informację dodatkową. 


6. Lokaty bankowe środków pieniężnych o terminie zapadalności nie dłuższym niż 90 dni prezentuje się w bilansie w pozycji 
„Środki pieniężne i ich ekwiwalenty” w kwocie nominalnej. Naliczone na dzień bilansowy odsetki prezentowane są w bilansie w 
pozycji „Należności”. Wszystkie lokaty środków pieniężnych o terminie zapadalności dłuższym niż 90 dni prezentowane są w 
tabeli lokat w pozycji „Depozyty”. 


 


b) Ujmowanie w księgach rachunkowych operacji dotyczących Funduszu. 
 
1. Operacje dotyczące Funduszu ujmuje się w księgach rachunkowych w okresie, którego dotyczą. 
2. Nabyte składniki lokat ujmuje się w księgach rachunkowych według ceny nabycia i wycenia zgodnie z obowiązującymi Fundusz 


regulacjami prawa i zapisami statutowymi. 
2.1. Przez cenę nabycia należy rozumieć wartość nabycia składnika aktywów łącznie z poniesionymi opłatami, w 
szczególności z prowizjami maklerskimi i podatkiem od czynności cywilno-prawnych (w przypadku aktywów niepublicznych, gdy 
PCC płacony jest przez Fundusz), za wyjątkiem opłat należnych Depozytariuszowi i izbom depozytowo-rozliczeniowym. 
2.2. Składniki lokat  nabyte nieodpłatnie posiadają cenę nabycia równą zero.  
2.3. 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.  


3. Zysk lub stratę ze zbycia lokat: 
3.1. Wylicza się metodą HIFO „najdroższe sprzedaje się jako pierwsze”, polegającą na przypisaniu sprzedanym składnikom 
najwyższej ceny nabycia danego składnika lokat, a w przypadku składników wycenianych w wysokości skorygowanej ceny 
nabycia - oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyższej bieżącej wartości księgowej. 
3.2. W przypadku wygaśnięcia zobowiązań z tytułu wystawionych opcji uznaje się, że wygaśnięciu podlegają kolejno te    
zobowiązania, z tytułu których zaciągnięcia otrzymano najniższą premię  netto. 
3.3. Zysk lub stratę ze zbycia walut wylicza się zgodnie z metodą określoną w pkt. 3.1. 
3.4. Metody HIFO nie stosuje się do papierów wartościowych nabytych z udzielonym przez drugą stronę przyrzeczeniem 
odkupu.  


4. W przypadku gdy jednego dnia dokonuje się transakcji zbycia i nabycia danego składnika lokat, w pierwszej kolejności ujmuje 
się nabycie danego składnika.  


5. Prawa poboru oraz dywidendy: 
5.1. 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.   
5.2. Niewykonane prawo poboru akcji uznaje się za zbyte, według wartości równej zero, w dniu następnym po dniu wygaśnięcia 
tego prawa. 
5.3. 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.  
5.4. Przysługujące prawo poboru akcji nienotowanych na aktywnym rynku oraz prawo do otrzymania dywidendy od akcji 
nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje się w księgach rachunkowych w dniu następnym po dniu ustalenia tych praw.  


6. Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny lokat wpływa na wzrost (spadek) wyniku z operacji. 
7. Nabycie albo zbycie składników lokat: 
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ALTER SEMEKO FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIĘTY MIESZKANIOWY 


7.1. Nabycie albo zbycie składników lokat przez Fundusz ujmuje się w księgach rachunkowych Funduszu w dacie zawarcia 
umowy.  


8. Operacje dotyczące Funduszu ujmuje się w walucie, w której są wyrażone, a także w walucie polskiej, po przeliczeniu według 
średniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzień ujęcia tych operacji w księgach 
rachunkowych Funduszu. 


9. Operacje dotyczące Funduszu wyrażone w walutach, dla których Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, należy określić w 
relacji do wskazanej przez Fundusz waluty, dla której wyliczany jest średni kurs przez Narodowy Bank Polski. 


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


11. Zmiany kapitału wpłaconego i wypłaconego: 
11.1. Dniem wprowadzenia do ksiąg zmiany kapitału wpłaconego albo kapitału wypłaconego jest dzień wydania lub wykupienia 
certyfikatów inwestycyjnych. 
11.2. Na potrzeby określenia wartości aktywów netto na certyfikat inwestycyjny w określonym dniu wyceny nie uwzględnia się 
zmian w kapitale wpłaconym oraz zmian kapitału wypłaconego, związanych z wpłatami lub wypłatami, ujmowanymi zgodnie 
z ppkt. 11.1. 


  


c) Metody wyceny aktywów oraz zobowiązań Funduszu, aktywów netto i wyniku z operacji. 
 
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. 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. 


3. 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 czasu polskiego w Dniu Wyceny (zgodnie z zapisami Statutu Funduszu).  


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


5. 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. 


6. 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 oraz występują co najmniej w 15 
dniach oferty kupna lub sprzedaży i są publikowane w serwisie informacyjnym Bloomberg).  
- 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). 


6.1. Rynek międzybankowy nie jest traktowany jako rynek aktywny. Przyjmuje się, że w przypadku bonów skarbowych rynek 
BondSpot nie jest rynkiem aktywnym, 
6.2. 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. 
6.3. 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. 


7. 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.  


8. 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. 


9. 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. 


10. 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 
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się, jako daty przepływów pieniężnych daty okresów odsetkowych wskazane w tych dokumentach, nawet jeśli wypadają w dni 
wolne od pracy. 


11. 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. 


12. 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. 


13. 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 wg średniego kursu  NBP  ogłaszanego dla danej waluty przez NBP na dzień wyceny, a wynik ujmowany jest 
na przychodach / kosztach z tytułu różnic kursowych. 


14. Wierzytelności, dla których określono terminy przepływów środków pieniężnych wycenia się w skorygowanej cenie nabycia 
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. W przypadku wierzytelności, dla których nie można wiarygodnie określić 
przepływy środków pieniężnych, wartość lokat, na dany Dzień Wyceny, równa się wartości nominalnej powiększonej o odsetki 
naliczone w stosunku do nominału.  


15. 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. 


16. Metody wyceny wskazane w ppkt. 15 podlegają uzgodnieniu z Depozytariuszem, z tym, że podstawowymi metodami wyceny 
dla poniżej wskazanych składników lokat są:  


16.1. 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. 
16.2. 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. 
16.3. W przypadku depozytów – ich wartość stanowi wartość nominalna powiększona o odsetki naliczone przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej. 
16.4. 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. 
16.5. Model Wyceny Praw Poboru – za wartość godziwą prawa poboru uznaje się: 


 - Przed rozpoczęciem notowania prawa poboru – wartość ustaloną według poniższego wzoru na wartość teoretyczną 
prawa poboru: 
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 
             V = (A – B)/ (1 + N/M) 
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 – cena rynkowa akcji w danym dniu 
B – cena emisyjna akcji nowej emisji 
L – liczba praw poboru potrzebnych do nabycia akcji nowej emisji 
              (C – B) / L 
Od pierwszego dnia po ostatnim notowaniu prawa poboru dokonuje 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. 


16.6. 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. 


17. 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. 


18. Ustalanie oraz wycena innych aktywów i ustalanie niektórych zobowiązań. 
18.1. Należności z tytułu udzielonej pożyczki papierów wartościowych, w rozumieniu rozporządzenia Ministra Finansów z dnia 
20 kwietnia 2006 r. w sprawie trybu i warunków pożyczania maklerskich instrumentów finansowych, z udziałem firm 
inwestycyjnych oraz banków powierniczych, wycenia się według zasad przyjętych dla tych papierów wartościowych.   
18.2. Przedmiotem pożyczki papierów wartościowych mogą być wszystkie papiery wartościowe dopuszczone do publicznego 
obrotu, których nabycie jest dopuszczalne przez Statut Funduszu.   
18.3. Zobowiązania z tytułu otrzymanej pożyczki papierów wartościowych, w rozumieniu rozporządzenia, o którym mowa w 
ust. 1, ustala się według zasad przyjętych dla tych papierów wartościowych, określonych w art. 27 ust. 6 i art. 28 ust. 1.  
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18.4. 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 zamykania 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. 


19. Papiery wartościowe nabyte (zbyte) z przyrzeczeniem odkupu.   
19.1. 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.   
19.2. 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.  
19.3. Od dnia zawarcia transakcji do dnia rozliczenia transakcje BSB są wyceniane według ceny nabycia, a transakcje SBB 
według ceny sprzedaży. 
19.4. Pierwsze naliczenie następuje dzień po dniu rozliczenia transakcji BSB/ SBB. 


20. Aktywa i zobowiązania denominowane w walutach obcych.   
20.1. 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.   
20.2. 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 (zgodnie z zapisami Statutu Funduszu) średniego kursu wyliczonego dla danej 
waluty przez Narodowy Bank Polski.  
20.3.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.   
20.4. 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. 


21. Przychody z lokat obejmują w szczególności:  
21.1. Odsetki: 


- od środków zgromadzonych na rachunkach bankowych Funduszu,  
- od lokat terminowych,  
- od nabytych papierów wartościowych z naliczanymi odsetkami oraz  
- 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. 


21.2. 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. 


22. Koszty Funduszu obejmują w szczególności: 
22.1. Koszty odsetkowe. 
Koszty z tytułu pożyczek i kredytów oraz papierów wartościowych wycenianych według skorygowanej ceny nabycia SBB.  


22.2. Koszty limitowane oraz nielimitowane, o których mowa w Statucie Funduszu. 
- Koszty poniesione ponad limit określony w Statucie Funduszu lub Uchwale TFI są ujmowane w księgach Funduszu 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  


22.3. 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. 


23. 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. 


 
2) Opis wprowadzonych zmian w stosowanych zasadach rachunkowości. 
 
a) Zmiany w zakresie metod wyceny oraz sposobu sporządzania sprawozdania finansowego. 
 
W okresie sprawozdawczym nie wystąpiły istotne zmiany w zakresie metod wyceny oraz sposobu sporządzania sprawozdania 
finansowego. 
 
b) Zmiany w zakresie ujmowania operacji w księgach rachunkowych. 


 
Nie wystąpiły.     
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NOTA-2 NALEŻNOŚCI FUNDUSZU 


Nie dotyczy. 


 
NOTA-3 ZOBOWIĄZANIA FUNDUSZU 2018-12-31 


Zobowiązania 88 


Z tytułu nabytych aktywów - 


Z tytułu transakcji przy zobowiązaniu się funduszu do odkupu - 


Z tytułu instrumentów pochodnych - 


Z tytułu wpłat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne - 


Z tytułu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatów inwestycyjnych - 


Z tytułu wypłaty dochodów funduszu - 


Z tytułu wypłaty przychodów funduszu - 


Z tytułu wyemitowanych obligacji - 


Z tytułu krótkoterminowych pożyczek i kredytów - 


Z tytułu długoterminowych pożyczek i kredytów - 


Z tytułu gwarancji lub poręczeń - 


Z tytułu rezerw 88 


Pozostałe składniki zobowiązań - 


 
  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. 


I. Banki / waluty   972 


BANK BGŻ BNP PARIBAS S.A.   972 


PLN 972 972 


 
  od 2018-04-27 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. 


II. Średni w okresie sprawozdawczym poziom środków pieniężnych - 2 210 


PLN 2 210 2 210 


 
NOTA-4 III. EKWIWALENTY ŚRODKÓW PIENIĘŻNYCH  
Nie dotyczy. 
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  2018-12-31 


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


Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 


sprawozdania 
finansowego w tys. 


Procentowy udział w 
aktywach (w tys.) 


ogółem 


Środki pieniężne i ekwiwalenty 972 3,12% 


Składniki lokat notowane na aktywnym rynku - - 


Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 30 222 96,88% 


Dłużne papiery wartościowe 30 222 96,88% 


Suma: 31 194 100,00% 


 
(*) Jako aktywa obciążone ryzykiem wartości godziwej wynikającym ze stopy procentowej traktuje się środki pieniężne, depozyty oraz 


stałokuponowe i zerokuponowe dłużne instrumenty finansowe. Szczegółowe informacje dotyczące oprocentowania oraz terminów 


wykupu/zapadalności zostały przedstawione w tabelach uzupełniających zestawienia lokat. 


 


NOTA-5 II. RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO PRZEPŁYWU ŚRODKÓW PIENIĘŻNYCH (**) (***) 


Nie dotyczy. 


 
(**) 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. 


 
  2018-12-31 


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


Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 


sprawozdania 
finansowego w tys. 


Procentowy udział w 
aktywach (w tys.) 


ogółem 


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


31 194 100,00% 


Środki na rachunkach bankowych 972 3,12% 


Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 30 222 96,88% 


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


30 222 96,88% 


SEMEKO PARK S.A. 30 222 96,88% 


Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 30 222 96,88% 


 
(****) 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 dodatnia oraz transakcji typu buy-sell-back. 
 
(*****) Za znaczącą koncentrację ryzyka kredytowego traktuje się poziom 10% udziału lokat w/u danego emitenta w aktywach ogółem. 


 


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


Nie dotyczy. 


 


 
(******) Za znaczącą koncentrację ryzyka walutowego traktuje się poziom 10% udziału lokat w danej walucie w aktywach ogółem.
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NOTA-6 INSTRUMENTY POCHODNE 


Nie dotyczy. 


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


 
NOTA-8 I. ZACIĄGNIĘTE I WYKORZYSTANE PRZEZ FUNDUSZ KREDYTY I POŻYCZKI PIENIĘŻNE 


Nie dotyczy. 


 
NOTA-8 II. UDZIELONE PRZEZ FUNDUSZ POŻYCZKI PIENIĘŻNE 


Nie dotyczy. 


 


 
  2018-12-31 


NOTA-9 I. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU 
Wartość na dzień bilansowy w danej 


walucie w tys. 


Wartość na dzień bilansowy w 
walucie sprawozdania finansowego w 


tys. 


I. Aktywa - 31 194 


1) Środki pieniężne i ich ekwiwalenty - 972 


PLN 972 972 


2) Należności - - 


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: - 30 222 


- dłużne papiery wartościowe - 30 222 


PLN 30 222 30 222 


6) Nieruchomości - - 


7) Pozostałe aktywa - - 


II. Zobowiązania - 88 


PLN 88 88 


 
 
 
 
NOTA-9 II. DODATNIE I UJEMNE RÓŻNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU 
Nie dotyczy. 
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NOTA-10 I. ZREALIZOWANY I NIEZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) Z TYTUŁU LOKAT 


Nie dotyczy. 


 
NOTA-10 II. WYPŁACONE DOCHODY FUNDUSZU 
Nie dotyczy. 


 
NOTA-10 III. WYPŁACONE PRZYCHODY ZE ZBYCIA LOKAT 


Nie dotyczy. 
 


NOTA-11 I.  KOSZTY  POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO 


Nie dotyczy. 


 


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


NOTA-11 II. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA 
Wartość w okresie 


sprawozdawczym w tys. 


z tytułu wynagrodzenia stałego 450 


z tytułu wynagrodzenia za wyniki zarządzania - 


Suma: 450 


 


 


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


Nie dotyczy. 
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ALTER SEMEKO FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIĘTY MIESZKANIOWY 
 


8. INFORMACJA DODATKOWA 
 
1) Informacje o znaczących zdarzeniach dotyczących lat ubiegłych, ujętych w sprawozdaniu finansowym za bieżący 
okres sprawozdawczy: 
 
Fundusz otworzył księgi 27 kwietnia 2018 roku, jest to pierwsze sprawozdanie finansowe Funduszu. 
 
2) Informacje o znaczących zdarzeniach, jakie nastąpiły po dniu bilansowym, a nieuwzględnionych w sprawozdaniu 
finansowym: 
  
Po dniu bilansowym takie zdarzenia nie wystąpiły.  
 
 
3) Różnice pomiędzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w porównywalnych danych finansowych a 
uprzednio sporządzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi: 
 
Niniejsze sprawozdanie jest pierwszym sprawozdaniem rocznym Funduszu. 


 
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, 
 
W okresie sprawozdawczym nie wystąpiły korekty wyceny aktywów netto na certyfikat inwestycyjny. 
 


b) Informacja o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktywów netto na certyfikat inwestycyjny. 
 
W okresie sprawozdawczym nie wystąpiły przypadki zawieszenia dokonywania wyceny aktywów netto na certyfikat 
inwestycyjny. 
 


c) Informacja o przypadkach nierozliczenia się transakcji zawieranych przez Fundusz. 
 
W okresie sprawozdawczym nie wystąpiły przypadki nie rozliczenia się transakcji zawieranych przez Fundusz. 


 
5) Informacja o kontynuacji działalności przez Fundusz: 
 
Nie istnieje niepewność co do możliwości kontynuacji działalności przez Fundusz do czasu otwarcia likwidacji, która planowana 
jest po okresie 4 lat od jego zarejestrowania, przy czym okres działalności Funduszu może być przedłużony przez Towarzystwo 
za zgodą Zgromadzenie Inwestorów maksymalnie o 3 lata. 
 
6) Inne informacje niż wskazane w sprawozdaniu finansowym, które mogłyby w istotny sposób wpłynąć na ocenę 
sytuacji majątkowej, finansowej, wyniku z operacji i ich zmian: 
 
Wszystkie informacje, które mogłyby w istotny sposób wpłynąć na ocenę sytuacji majątkowej, finansowej, wyniku z operacji i ich 
zmian zostały przedstawione w niniejszym sprawozdaniu finansowym. 
 
7) Pozostałe informacje: 


Do pomiaru całkowitej ekspozycji funduszu, Fundusz stosuje metodę zaangażowania AFI oraz metodę brutto. Wartość 


całkowitej ekspozycji na 31 grudnia 2018 roku wyniosła 100,00%  dla metody zaangażowania AFI oraz 96,88%  dla metody 


brutto.  


Zdarzenia, które nie wystąpiły w okresie sprawozdawczym nie są ujęte w notach. 
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Tomasz Stadnik 


Prezes Zarządu 


Rockbridge Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. 


  
  
  
  
Witold Chuść Ireneusz Fąfara 


Wiceprezes Zarządu  
Członek Rady Nadzorczej delegowany do czasowego 
wykonywania czynności Członka Zarządu  


Rockbridge Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. Rockbridge Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. 


 


 


 


 


Podpisy osób odpowiedzialnych za prowadzenie ksiąg rachunkowych i sporządzenie 


sprawozdania: 


 


 


Marta Brzostowska 


Pełnomocnik VISTRA FUND SERVICES POLAND Sp. z o.o. S.K.A., 


Zastępca Dyrektora Departamentu Funduszy i Portfeli VISTRA Fund Services Poland Sp. z o. o. 


 


Warszawa, dnia 19 kwietnia  2019 roku. 
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SPRAWOZDANIE ZARZĄDU Z DZIAŁALNOŚCI 


ALTER SEMEKO FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIĘTY MIESZKANIOWY 


za okres od 27 kwietnia 2018 r. do 31 grudnia 2018 r. 


 


1. Podstawowe dane o Funduszu 


 


Alter Semeko Fundusz Inwestycyjny Zamknięty Mieszkaniowy (Fundusz) działa na podstawie Ustawy z dn. 27 


maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (t.j. Dz.U. z 


2018 r., poz. 56 z późn.zm.) (Ustawa). 


Fundusz został wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych prowadzony przez Sąd Okręgowy w Warszawie 


VII Wydział Cywilny Rejestrowy w dniu 27 kwietnia 2018 r. pod numerem RFI1590.  


Organem Funduszu jest Rockbridge Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spółka Akcyjna z siedzibą w 


Warszawie pod adresem: ul. Marszałkowska 142. 00-061 Warszawa. Poprzednio, tj. do dnia 15.01.2019 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. 


 


2. Polityka inwestycyjna 


Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartości Aktywów Funduszu w wyniku wzrostu wartości lokat. Cel 


inwestycyjny będzie realizowany głównie w wyniku wzrostu wartości przychodów z dłużnych papierów 


wartościowych emitowanych przez Spółki Celowe. 


W ramach prowadzenia polityki inwestycyjnej, w Funduszu wydzielony został Portfel Aktywów Płynnych oraz 


Portfel Rynku Mieszkaniowego.  


W ramach Portfela Aktywów Płynnych nabywane są aktywa następującego rodzaju: 


1) papiery wartościowe emitowane lub gwarantowane lub poręczane przez: 


a. Narodowy Bank Polski,  


b. Skarb Państwa lub  


c. odpowiadające instytucjom wskazanym w lit a) i b) instytucje w innych państwach należących do 


OECD, o ile państwa te posiadają rating na poziomie inwestycyjnym nadany przez co najmniej 


jedną z następujących agencji ratingowych: Standard & Poor's, Moody's Investors Service lub 


Fitch Ratings lub inną uznaną międzynarodową agencję ratingową.  


2) listy zastawne emitowane przez instytucje posiadające rating na poziomie inwestycyjnym nadany przez co 


najmniej jedną z następujących agencji ratingowych: Standard & Poor's, Moody's Investors Service lub 


Fitch Ratings lub inną uznaną międzynarodową agencję ratingową;  


3) wierzytelności pieniężne;  


4) Instrumenty Rynku Pieniężnego;  


5) depozyty w bankach krajowych;  


6) PLN, EUR, USD.  


 


Portfel Rynku Mieszkaniowego stanowią lokaty następującego rodzaju:   


1) Akcje lub udziały w Spółkach Celowych lub Spółkach Pomocniczych;  


2) Dłużne papiery wartościowe emitowane przez podmioty wymienione w pkt 1;  


3) Instrumenty Rynku Pieniężnego emitowane przez podmioty wymienione w pkt 1;  


4) Wierzytelności, w szczególności pożyczki, wobec podmiotów wskazanych pkt 1;  


5) Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne.  
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Lokaty, o których mowa w pkt 2), dotyczące Spółek Celowych, których własnością są, lub które finansują 


poprzez emisje instrumentów dłużnych lub w inny sposób, projekty mieszkaniowe, a także dotyczące Spółek 


Pomocniczych – będą stanowiły do 100% (słownie: sto procent) wartości Aktywów Funduszu. 


Lokaty, o których mowa w pkt 1) oraz pkt 3) – 4), dotyczące Spółek Celowych, których własnością są, lub które 


finansują poprzez emisje instrumentów dłużnych lub w inny sposób, projekty mieszkaniowe, a także dotyczące 


Spółek Pomocniczych – będą stanowiły do 50% (słownie: pięćdziesięciu procent) wartości Aktywów Funduszu.


  


 


3. Opis podstawowych zagrożeń i czynników ryzyka 


Czynniki związane bezpośrednio z polityką inwestycyjną Funduszu 


a. Ryzyko firmy  


Ryzyko wynikające z faktu, że cena akcji lub udziałów wyemitowanych przez firmę odzwierciedla szereg 


czynników określających atrakcyjność inwestycyjna spółki m.in. jej sytuację finansową, majątkową oraz 


kadrową, perspektywy rozwoju, zyskowności, oraz innych czynników charakterystycznych dla tej firmy. 


Pogorszenie któregokolwiek z tych czynników może być przyczyną spadku wartości akcji lub udziałów tej spółki, 


co z kolei może wpływać na wahania oraz spadek wartości Certyfikatów Inwestycyjnych. 


Towarzystwo zarządza przedmiotowym ryzykiem poprzez reagowanie na zmiany otoczenia, w którym Fundusz 


prowadzi działalność i dostosowywanie struktury portfela tak, aby zachować zakładane relacje pomiędzy stopą 


zwrotu a akceptowalnym ryzykiem.  


b. 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. 


c. Ryzyko kredytowe 


Ryzyko niewypłacalności emitentów związane z trwałą lub czasową utratą przez emitentów zdolności do 


wywiązywania się z zaciągniętych zobowiązań, w tym również z trwałą lub czasową niemożnością zapłaty 


odsetek od zobowiązań. Sytuacja taka może mieć miejsce w następstwie pogorszenia się kondycji finansowej 


emitenta spowodowanego zarówno przez czynniki wewnętrzne emitenta, jak i uwarunkowania zewnętrzne 


(parametry ekonomiczne, otoczenie prawne itp.). Pogorszenie się kondycji finansowej emitenta znajduje swoje 


odzwierciedlenie w spadku cen dłużnych papierów wartościowych wyemitowanych przez ten podmiot. 


W skład tej kategorii ryzyka wchodzi również ryzyko związane z obniżeniem ratingu kredytowego emitenta 


przez agencję ratingową i wynikający z niego spadek cen dłużnych papierów wartościowych będący 


następstwem wymaganej przez inwestorów wyższej premii za ryzyko. Pogorszenie się kondycji finansowej 


emitentów papierów wartościowych wchodzących w skład lokat Funduszu, lub obniżenie ratingu dla tych 


papierów lub emitentów może w efekcie prowadzić do spadków wartości Certyfikatów Inwestycyjnych. Ryzyko 


kredytowe może dotyczyć również innych aktywów będących przedmiotem lokat Funduszu, w tym Aktywów 


Nienotowanych. 


d. Ryzyko związane z inwestowaniem w instrumenty pochodne: 


Przedmiotem lokat Funduszu mogą być Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty 


Pochodne, pod warunkiem że są zbywalne. Wykorzystanie instrumentów pochodnych, w tym 


niewystandaryzowanych instrumentów pochodnych wiąże się m.in. z następującymi rodzajami ryzyka: 


1) ryzyko rynkowe tj. ryzyko poniesienia przez Fundusz straty wynikającej z wahań wartości rynkowych 


pozycji wchodzących w skład Aktywów Funduszu na skutek fluktuacji zmiennych rynkowych, takich jak 
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stopy procentowe, kursy walutowe, ceny akcji lub zdolność kredytowa emitenta. Ryzyko to jest 


uwzględniane w ramach obliczeń w zakresie ekspozycji AFI zgodnie z Rozporządzeniem 231/2013.  


2) ryzyko niedopasowania wyceny Instrumentu Pochodnego do wyceny bazy Instrumentu Pochodnego, przy 


czym w celu pomiaru tego ryzyka Fundusz dokonuje pomiaru zmienności bazy Instrumentu Pochodnego;


  


3) ryzyko rozliczenia transakcji – tj. ryzyko  związane z możliwością występowania błędów lub opóźnień w 


rozliczeniach transakcji, których przedmiotem są Instrumenty Pochodne, przy czym w celu pomiaru tego 


ryzyka Fundusz dokonuje pomiaru ilości błędnie rozliczonych transakcji w stosunku do całkowitej ilości 


transakcji na danym Instrumencie Pochodnym;  


4) ryzyko kontrahenta - wartość ustalonego przez Fundusz niezrealizowanego zysku na transakcjach, których 


przedmiotem są Instrumenty Pochodne, bez uwzględniania opłat i świadczeń ponoszonych przez Fundusz 


przy zawarciu transakcji, w szczególności premii zapłaconej przy zakupie opcji, przy czym wartość ryzyka 


kontrahenta stanowi wartość ustalonego przez Fundusz niezrealizowanego zysku na transakcjach z tym 


kontrahentem, których przedmiotem są Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne;  


5) ryzyko płynności - ryzyko braku możliwości, w odpowiednio krótkim okresie czasu, sprzedaży, likwidacji lub 


zamknięcia pozycji na Instrumentach Pochodnych bez znaczącego negatywnego wpływu na Wartość 


Aktywów Netto Funduszu, przy czym w celu pomiaru tego ryzyka Fundusz w odniesieniu do Instrumentów 


Pochodnych dokonuje pomiaru stosunku wielkości pozycji w danym Instrumencie Pochodnym do średnich 


dziennych obrotów rynkowych na tym Instrumencie, a w przypadku Niewystandaryzowanych 


Instrumentów Pochodnych ryzyko płynności będzie mierzone poprzez analizę umów w zakresie możliwości 


realizacji transakcji zamykającej przed terminem realizacji transakcji wskazanym w umowie dotyczącej 


Niewystandaryzowanego Instrumentu Pochodnego;  


6) ryzyko modelu -  ryzyko, wystąpienia różnicy pomiędzy wyceną rynkową a wyceną teoretyczną opartą na 


prawidłowo skonstruowanym modelu, przy czym w celu pomiaru tego ryzyka Fundusz będzie monitorował 


różnice wyceny według modelu do rzeczywistej ceny zamknięcia;  


7) ryzyko operacyjne tj. ryzyko poniesienia przez Fundusz straty wynikającej z nieodpowiednich procesów 


wewnętrznych i nieprawidłowości dotyczących systemów towarzystwa, zasobów ludzkich lub wynikającej 


ze zdarzeń zewnętrznych, obejmujące ryzyko prawne i dokumentacyjne oraz ryzyko wynikające ze 


stosowanych w imieniu Funduszu procedur zawierania transakcji, rozliczania i wyceny, przy czym w celu 


pomiaru tego ryzyka Fundusz dokonuje pomiaru ilości zdarzeń związanych z wystąpieniem danego ryzyka 


w określonym przedziale czasowym;  


8) ryzyko związane z instrumentami bazowymi, tj. ryzyko związane z możliwością niekorzystnego 


kształtowania się wartości (cen) instrumentów bazowych, przy czym w celu pomiaru tego ryzyka Fundusz 


określa wartość pozycji w bazie Instrumentów Pochodnych;  


9) ryzyko dźwigni finansowej, tj. ryzyko, że w przypadku nietrafnych decyzji inwestycyjnych stosowanie 


Instrumentów Pochodnych może prowadzić do zwielokrotnienia strat w porównaniu do pozostałych lokat 


Funduszu, przy czym w celu pomiaru ryzyka dźwigni finansowej Fundusz oblicza sumę wartości wszystkich 


kwot zaangażowania w Instrumenty Pochodne w sposób określony przepisami Rozporządzenia 231/2013 


oraz uwzględnia ją przy stosowaniu limitów inwestycyjnych. 


e. 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. 


f. Ryzyko płynności 


Zbyt niski obrót instrumentem finansowym będącym lub mającym być przedmiotem lokat Funduszu lub 


wycofanie takiego instrumentu finansowego z obrotu może uniemożliwić jego nabycie lub zbycie w wielkości 
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wynikającej z realizacji zakładanej polityki inwestycyjnej, a także może utrudnić lub uniemożliwić dokonanie 


rzetelnej wyceny tego instrumentu finansowego, co w konsekwencji może spowodować znaczny spadek 


wartości danych instrumentów i wywierać istotny wpływ na wartość Aktywów Funduszu. 


g. Ryzyko walutowe 


W przypadku dokonywania przez Fundusz inwestycji na rynkach zagranicznych, a także inwestycji w papiery 


wartościowe denominowane w walutach obcych, dodatkowym czynnikiem ryzyka jest poziom kursów 


walutowych. Wahania kursu złotego względem walut obcych mogą przekładać się na wahania wyrażonych w 


złotych cen takich papierów wartościowych lub innych aktywów, co z kolei może prowadzić do wahań oraz 


spadków wartości Certyfikatów Inwestycyjnych. 


Dodatkowo, poziom kursów walutowych, jako jeden z głównych parametrów makroekonomicznych, może 


wpływać na atrakcyjność inwestycyjna oraz ceny krajowych papierów wartościowych lub innych aktywów, 


szczególnie w przypadku gwałtownych zmian kursów walutowych. Wówczas zmiany cen papierów 


wartościowych na giełdzie, lub rynku na którym są notowane, lub zmiany wycen innych aktywów, w tym 


Aktywów Nienotowanych mogą wpływać na wahania oraz spadki wartości Certyfikatów Inwestycyjnych. 


h. Ryzyko związane z przechowywaniem Aktywów 


Mimo, że zgodnie z Ustawą do prowadzenia rejestru Aktywów Funduszu zobowiązany jest niezależny od 


Towarzystwa Bank Depozytariusz, może – w wyniku błędu ze strony Depozytariusza lub innych zdarzeń 


związanych z przechowywaniem Aktywów, na które Towarzystwo nie ma wpływu – wystąpić sytuacja mająca 


negatywny wpływ na wartość Aktywów Funduszu, w tym może dojść do utraty Aktywów Utrzymywanych.   


Szczegółowe zasady pozwalające Depozytariuszowi na w/w uwolnienie się od odpowiedzialności za utratę 


Aktywów Utrzymywanych zostały przedstawione w rozdziale V pkt  7 Warunków Emisji.  


i. 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. 


j. Ryzyko otoczenia makroekonomicznego 


Atrakcyjność inwestycyjna instrumentów finansowych i papierów wartościowych, w tym dłużnych papierów 


wartościowych oraz innych aktywów, jest uzależniona od wielu parametrów makroekonomicznych, takich jak 


m.in. tempo wzrostu gospodarczego, poziom inflacji, poziom deficytu budżetowego, poziom deficytu na 


rachunku bieżącym, poziom bezrobocia, poziom kursów walutowych. Zmiany poszczególnych parametrów 


makroekonomicznych mogą negatywnie wpływać na atrakcyjność inwestycyjną poszczególnych papierów 


wartościowych oraz innych aktywów, a tym samym na ich ceny. Może to powodować wahania oraz spadki 


wartości Certyfikatów Inwestycyjnych Funduszu. 


k. 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. Może to powodować wahania oraz spadki wartości Certyfikatów Inwestycyjnych  


Funduszu. Należy przy tym podkreślić, że zmiany w systemie prawnym mogą mieć charakter nagłego i 


znaczącego pogorszenia parametrów gospodarczych, przyczyniając się do gwałtownych ruchów cen papierów 


wartościowych na giełdzie lub na rynku, na którym są notowane lub wpływać na wycenę innych aktywów, w 


tym Aktywów Nienotowanych. 


l. Ryzyko międzynarodowe 


Tempo wzrostu gospodarczego w Polsce, poprzez system powiązań gospodarczych z innymi krajami, jest 


uzależnione od stanu gospodarki światowej, w tym przede wszystkim sytuacji gospodarczej Unii Europejskiej 


oraz Stanów Zjednoczonych. Wspomniane powiązania powodują pogorszenie koniunktury światowej, która 
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może negatywnie wpływać na kondycję gospodarki polskiej, a tym samym na atrakcyjność oraz ceny papierów 


wartościowych oraz innych aktywów. Dodatkowo należy podkreślić, że Polska jako kraj zaliczana jest do grupy 


tzw. emerging markets. W związku z tym charakterystyczne dla jej rynku finansowego są znaczne wahania 


poziomu inwestycji kapitału międzynarodowego. Przepływy obcego kapitału mogą być związane z sytuacją w 


innych krajach należących do tej samej grupy co Polska i niezwiązane bezpośrednio z aktualną sytuacją 


wewnętrzną naszego kraju. Przepływy te poprzez mechanizm popytu i podaży mogą być przyczyną znacznych 


zmian cen papierów wartościowych oraz innych aktywów na polskim i zagranicznym rynku. Czynniki te mogą 


powodować wahania oraz spadki wartości Certyfikatów Inwestycyjnych. 


m. Ryzyko stóp procentowych 


Jednym z najważniejszych czynników kształtujących poziom cen dłużnych i udziałowych papierów 


wartościowych oraz innych aktywów jest poziom stóp procentowych. Zmiany w poziomie rynkowych stóp 


procentowych, mające miejsce m.in. w następstwie zmian w parametrach makroekonomicznych, mogą 


powodować znaczące zmiany w wartości Certyfikatów Inwestycyjnych. Należy podkreślić, że związek cen 


dłużnych papierów wartościowych z poziomem stóp procentowych ma charakter zależności odwrotnie 


proporcjonalnej. Dodatkowo, wzrost stóp procentowych powoduje zmniejszenie atrakcyjności inwestycji w 


akcje lub udziały, co może prowadzić do spadku cen akcji na giełdzie lub wyceny Aktywów Nienotowanych. 


Poziom stóp procentowych jest równie ważnym czynnikiem z punktu widzenia rentowności spółek, które w 


swojej działalności korzystają z kredytów bankowych. Wzrost stóp procentowych prowadzić może do 


zwiększenia kosztów odsetkowych i pogorszenia rentowności spółki, co z kolei może znaleźć swoje 


odzwierciedlenie w spadku wartości spółki i spadku wartości cen akcji lub udziałów tej spółki, w tym cen akcji 


na giełdzie (w przypadku spółek notowanych na giełdzie papierów wartościowych). 


n. Ryzyko płynności inwestycji na rynku pierwotnym 


Ryzyko związane z faktem braku możliwości sprzedania walorów w okresie pomiędzy inwestycją w papiery 


wartościowe na rynku pierwotnym a momentem pierwszego notowania na giełdzie papierów wartościowych, 


który może trwać kilka miesięcy. Jest to szczególnie ważne w przypadku, gdy w tym okresie nastąpią zdarzenia 


niekorzystne z punktu widzenia atrakcyjności inwestycyjnej tych papierów wartościowych. Ograniczona 


płynność w okresie pomiędzy inwestycją w papiery wartościowe na rynku pierwotnym a momentem 


pierwszego notowania na giełdzie papierów wartościowych, szczególnie wobec pogorszenia się atrakcyjności 


inwestycyjnej papierów wartościowych może prowadzić do spadków ceny tych papierów wartościowych a w 


konsekwencji do wahań i spadków wartości Certyfikatów Inwestycyjnych Funduszu. 


o. Ryzyko ceny pierwszego notowania 


Ryzyko wynikające z faktu braku ograniczeń, dotyczących wielkości procentowej zmiany ceny pierwszego 


notowania na giełdzie papierów wartościowych względem ceny z rynku pierwotnego. Oznacza to, że cena 


pierwszego notowania może znacznie różnić się na niekorzyść od ceny płaconej przez inwestorów za dane 


papiery na rynku pierwotnym, szczególnie w przypadku zaistnienia przed pierwszym notowaniem 


niekorzystnych zjawisk z punktu widzenia atrakcyjności inwestycyjnej danego papieru wartościowego bądź jego 


emitenta. 


p. Ryzyko niedopuszczenia walorów do notowań giełdowych 


Emitenci lub wprowadzający papiery wartościowe do publicznego obrotu z reguły dążą również do tego, aby ich 


walory były notowane na rynku regulowanym, co z kolei wymaga spełnienia wielu kryteriów. Może się zdarzyć, 


że część takich kryteriów nie zostanie spełniona, w związku z czym papiery wartościowe nie będą mogły być 


notowane na rynku, co w znacznym stopniu ograniczy ich płynność (vide ryzyko płynności). 


q. Ryzyko wyceny 


Ryzyko to wynika z faktu stosowania przez Fundusz do wyceny lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku 


modeli wyceny dedykowanych do poszczególnych kategorii lokat lub usług firm zewnętrznych do oceny 


wartości tych aktywów (papiery dłużne, akcje, udziały, instrumenty pochodne, etc.). Może się zdarzyć, że z 


uwagi na konstrukcje modeli oraz rodzaj zastosowanych do modeli danych wejściowych rzeczywista cena 


możliwa do osiągnięcia na rynku w przypadku sprzedaży takich papierów wartościowych 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. 
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r. Ryzyko kontrahentów emitenta 


Ryzyko związane z możliwością niewywiązania się kontrahentów Funduszu ze zobowiązań wynikających z 


zawieranych przez Fundusz umów. Ryzyko takie występuje w szczególności na rynku międzybankowym, na 


którym Fundusz może zawierać transakcje z terminem realizacji znacząco późniejszym od daty zawarcia 


transakcji, a także na rynku Aktywów Nienotowanych.  


s. 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. 


t. 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. 


u. Ryzyko związane z realizacją obowiązków wynikających z Ustawy z dnia 16 listopada 2000 r. o 


przeciwdziałaniu praniu pieniędzy oraz finansowaniu terroryzmu  (tekst jednolity:  Dz. U. z 2017 r., 


poz. 1049 ze zm.)  


Zgodnie z powyższą ustawą, Fundusz dokona zamrożenia wartości majątkowych Inwestora z zachowaniem  


należytej staranności na podstawie prawa Unii Europejskiej wprowadzającego szczególne środki ograniczające 


przeciwko niektórym osobom, grupom  lub podmiotom, jeśli Inwestor jest wymieniony w aktach  prawa Unii 


Europejskiej wprowadzających  szczególne środki ograniczające lub rozporządzeniu Ministra Finansów 


wydanym  na podstawie europejskich regulacji. Ponadto istnieje ryzyko, iż w przypadku osób zajmujących 


eksponowane stanowiska polityczne, Zarząd Towarzystwa, wskazany członek Zarządu lub osoba wyznaczona 


przez Zarząd lub odpowiedzialna za działalność Towarzystwa nie wyrazi zgody na przydział Certyfikatów 


Inwestycyjnych Funduszu. Ustawa z dnia 16 listopada 2000 r. o przeciwdziałaniu praniu pieniędzy oraz 


finansowaniu terroryzmu w stosunków do osób zajmujących eksponowane stanowisko polityczne wymaga 


przed  przydziałem Certyfikatów Inwestycyjnych Funduszu uzyskania zgody Zarządu Towarzystwa lub 


wskazanego członka Zarządu lub osoby wyznaczonej przez Zarząd  lub odpowiedzialnej za działalność 


Towarzystwa.  


v. Ryzyko związane ze stosowaniem dźwigni finansowej AFI 


Mechanizm stosowania dźwigni finansowej polega na pożyczaniu przez Fundusz środków w celu ich dalszego 


inwestowania. Powodem stosowania dźwigni finansowej jest przede wszystkim dążenie do zwiększenia 


ekspozycji na danym instrumencie/instrumentach w celu zwiększenia zysku. W przypadku zbudowania 


znaczących ekspozycji stosowanie dźwigni finansowej może prowadzić do zwiększenia strat w sytuacji 


odmiennych od przewidywanych przez zarządzającego ruchów cenowych aktywa bazowego. W celu pomiaru 


ryzyka dźwigni finansowej Fundusz stosuje limity ustanowione dla  metody zaangażowania AFI i metody brutto 


w danym Funduszu. Nie mogą być one wyższe niż 400% aktywów netto Funduszu. 


w. Ryzyko niewypłacalności podmiotów, które emitują instrumenty finansowe będące przedmiotem 


lokat Funduszu 
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Ryzyko wynikające z możliwości pogorszenia sytuacji finansowej lub niewywiązania się ze swoich zobowiązań 


przez emitenta instrumentów finansowych nabywanych przez Fundusz lub kontrahenta, z którym Fundusz 


będzie zawierał umowy lub transakcje na instrumentach finansowych będących przedmiotem lokat Funduszu.  


Istnieje ryzyko, że niewypłacalność bądź pogorszenie się sytuacji finansowej któregokolwiek z emitentów 


instrumentów dłużnych może w istotny sposób wpłynąć na Wartość Aktywów Netto Funduszu i wartość 


Certyfikatów Inwestycyjnych. Istnieje ponadto ryzyko utraty części Aktywów Funduszu lub poniesienia przez 


Fundusz straty w przypadku takich zdarzeń jak: utrata wypłacalności przez kontrahenta, z którym Fundusz 


zawarł umowę, lub emitenta instrumentów finansowych nabywanych przez Fundusz; niewywiązanie się przez 


kontrahenta, emitenta lub gwaranta ze zobowiązań z tytułu zawartych z Funduszem transakcji, umów lub 


wyemitowanych instrumentów finansowych lub opóźnienie w wywiązaniu się z takich zobowiązań; utrata lub 


obniżenie wartości zabezpieczeń ustanowionych przez emitenta lub kontrahenta Funduszu związanych z 


zawartymi przez Fundusz umowami dotyczącymi Aktywów Funduszu lub dotyczących nabytych przez Fundusz 


instrumentów finansowych; inne zdarzenia dotyczące emitenta lub kontrahenta Funduszu, w wyniku których 


nastąpi obniżenie wartości posiadanego przez Fundusz instrumentu finansowego lub nie nastąpi spłata 


należności wobec Funduszu. 


Czynniki ryzyka związane bezpośrednio z charakterem Funduszu 


a. Ryzyko wyceny poszczególnych składników portfela 


Ze względu na fakt, iż w skład portfela będą wchodziły m.in. papiery wartościowe i inne prawa majątkowe 


nienotowane na aktywnym rynku, wycena poszczególnych składników portfela może odbiegać od możliwej do 


uzyskania ceny sprzedaży. W celu zminimalizowania ryzyka, Fundusz będzie dokonywał wyceny w oparciu o 


metody wyceny uzgodnione z Depozytariuszem. 


b. Ryzyko braku wpływu na zarządzanie Funduszem 


Towarzystwo jako organ Funduszu jest uprawnione do podejmowania działań określonych w Statucie i Ustawie, 


przy czym w związku z określonym w Statucie i Ustawie zakresie uprawnień Zgromadzenia Inwestorów, 


Uczestnik nie ma wpływu na fakt podjęcia lub niepodjęcia takich działań, w tym w szczególności Uczestnicy 


Funduszu nie mają wpływu na decyzje inwestycyjne podejmowane w ramach zarządzania Funduszem. 


c. 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.  


Towarzystwo będzie dążyło do racjonalizacji ponoszonych przez Fundusz kosztów limitowanych i 


nielimitowanych. Zaznaczyć należy, że Fundusz nie będzie ponosił żadnych kosztów, które ciążyć będą na innych 


podmiotach. 


d. 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, a także, iż wartość aktywów 


wnoszonych w związku z Ryzykiem wyceny aktywów wnoszonych może wpłynąć na wahania, w tym spadek 


wartości Certyfikatów Inwestycyjnych Funduszu lub płynności lokat w Certyfikaty Funduszu. 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, lub gdy 


nastąpi spadek wartości aktywów wnoszonych podczas pierwszej i kolejnych wyceny po ich wniesieniu do 


Funduszu będzie to miało wpływ na wyniki całego Funduszu. Towarzystwo podejmuje decyzje o 
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przeprowadzeniu kolejnych emisji, chyba że Zgromadzenie Inwestorów nie wyrazi zgody na emisje nowych 


certyfikatów inwestycyjnych Funduszu. 


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 a możliwość wcześniejszego 


wyjścia z inwestycji w Fundusz poprzez sprzedaż Certyfikatów będzie istotnie zredukowana.  


f. Ryzyko wykupu Certyfikatów Inwestycyjnych Funduszu 


W związku z innymi ryzykami opisanymi w niniejszych Warunkach Emisji istnieje ryzyko braku płynności 


Funduszu w zakresie możliwości dokonania wykupu wszystkich Certyfikatów Inwestycyjnych Funduszu 


zgłoszonych do wykupu na dany Dzień Wyceny.  


Wykup Certyfikatów Inwestycyjnych nastąpić może wyłącznie w przypadku, w którym Fundusz posiada lokaty w 


Instrumentach Rynku Pieniężnego i depozytach pozwalające na wypłatę środków z tytułu umorzenia 


Certyfikatów Inwestycyjnych w związku z ich wykupem. Liczba Certyfikatów przeznaczonych do wykupu 


uzależniona będzie od wartości Instrumentów Rynku Pieniężnego i depozytów pozwalających na wypłatę 


środków z tytułu umorzenia Certyfikatów Inwestycyjnych w związku z ich wykupem pomniejszonej o kwotę 


niezbędną dla uregulowania bieżących zobowiązań Funduszu przewidywanych w terminie 6 (sześciu) miesięcy 


po dniu wypłaty, określoną przez Towarzystwo, przy uwzględnieniu zawartych przez Fundusz umów i innych i 


zobowiązań Funduszu. Wartość środków pozwalających na wypłatę z tytułu umorzenia Certyfikatów 


Inwestycyjnych w związku z ich wykupem ustalana będzie w Dniu Wykupu. W przypadku, w którym wartość 


środków pozwalających na wypłatę z tytułu umorzenia Certyfikatów Inwestycyjnych w związku z ich wykupem 


nie będzie pozwalać na wykupienie wszystkich Certyfikatów Inwestycyjnych przedstawionych przez 


Uczestników do wykupu, żądania wykupienia Certyfikatów Inwestycyjnych podlegają proporcjonalnej redukcji.  


Ryzyko braku możliwości realizacja złożonego żądania wykupu może wystąpić również w przypadku, w którym 


na dany Dzień Wykupu zostaną złożone żądania wykupu na liczbę Certyfikatów o łącznej wartości 


przekraczającej 5% Wartości Aktywów Netto obliczonej na ten Dzień Wykupu. W takiej sytuacji Towarzystwo 


może zdecydować o redukcji złożonych żądań wykupu w taki sposób, aby łączna wartość Certyfikatów 


wykupionych w tym dniu Wykupu nie przekroczyła 5% Wartości Aktywów Netto. 


g. Ryzyko zmiany Statutu 


Zmiany Statutu nie wymagają za wyjątkiem przypadków określonych w Ustawie, zgody Uczestników Funduszu i 


dokonywane są przez Towarzystwo. Zwraca się również uwagę na fakt, że część zmian statutu Funduszu może 


wymagać powiadomienia i uzyskania pozytywnej opinii ze strony Depozytariusza. Powyższe odnosi się w 


szczególności do postanowień dotyczących polityki inwestycyjnej oraz zasad dokonywania wyceny Aktywów 


Funduszu. 


h. Ryzyko związane z funkcjonowaniem Zgromadzenia Inwestorów 


Zwraca się uwagę Inwestorów na fakt, że organem Funduszu, oprócz Towarzystwa, jest Zgromadzenie 


Inwestorów, które wykonuje uprawnienia wynikające ze Statutu oraz Ustawy. Zważywszy na kompetencje 


Zgromadzenia Inwestorów określone w Statucie, przy ocenie ryzyka związanego bezpośrednio z działalnością 


Funduszu należy uwzględnić możliwe negatywne konsekwencje decyzji podejmowanych przez ww. organ.  


i. Ryzyko rozwiązania Funduszu 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; 


iv. Towarzystwo podejmie decyzję o rozwiązaniu Funduszu, przy czym Towarzystwo ma prawo podjąć 


decyzję o rozwiązaniu Funduszu, gdy:  
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a) w którymkolwiek Dniu Wyceny wartość Aktywów Funduszu spadnie poniżej kwoty 2 000 000,00 


(dwóch milionów) złotych,  


b) koszty zarządzania Funduszem pokrywane przez Towarzystwo z wynagrodzenia za zarządzanie w 


okresie co najmniej trzech miesięcy działalności Funduszu przewyższą przychody Towarzystwa z 


tytułu wynagrodzenia za zarządzanie, 


c) ulegną zmianie przepisy dotyczące opodatkowania podatkiem od osób prawnych Funduszu. 


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 Statucie. Likwidacja Funduszu polega na zbyciu Aktywów Funduszu, ściągnięciu należności 


Funduszu, zaspokojeniu wierzycieli Funduszu i umorzeniu Certyfikatów Inwestycyjnych przez wypłatę 


uzyskanych środków pieniężnych Uczestnikom Funduszu, proporcjonalnie do liczby posiadanych przez nich 


Certyfikatów. Zbywanie Aktywów Funduszu będzie dokonane z należytym uwzględnieniem interesów 


Uczestników Funduszu. Środki pieniężne, których wypłacenie nie było możliwe, likwidator przekaże do 


depozytu sądowego. Likwidatorem Funduszu jest Towarzystwo, chyba że Komisja Nadzoru Finansowego 


wyznaczy innego niż Towarzystwo likwidatora Funduszu. 


Zwraca się uwagę Inwestorów na sytuację, w której może dojść do rozwiązania i likwidacji Funduszu ze względu 


na upływ czasu wskazany w pkt r. poniżej. 


j. 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. 


k. Ryzyko podmiotów współpracujących 


Ryzyko to dotyczy jakości i prawidłowości wykonywania usług, w tym ich terminowości, przez podmioty trzecie 


na rzecz Funduszu lub Towarzystwa, w tym w zakresie prowadzenia ksiąg rachunkowych funduszu, wyceny 


Aktywów Nienotowanych, zarządzania nieruchomościami, usług doradczych i innych, których zawarcie jest 


możliwe na bazie obowiązujących przepisów prawa i Statutu Funduszu, co może mieć wpływ na wahania i 


spadek wartości Certyfikatów Inwestycyjnych Funduszu lub płynności lokat w Certyfikaty Funduszu. 


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 w Rozdziale I pkt. 11. Zmiana Warunków Emisji nie wymaga uzyskania zgody Uczestników. 


 


4. Skład osobowy zarządu Towarzystwa oraz skład Rady Nadzorczej Towarzystwa 


 


Na dzień 31 grudnia 2018 roku skład Zarządu Spółki był następujący: 


1. Tomasz Stadnik   - Prezes Zarządu 


2. Piotr Dygas  - Wiceprezes Zarządu 


3. Witold Chuść  - Wiceprezes Zarządu 


W okresie sprawozdawczym wystąpiły następujące zmiany w składzie Zarządu Spółki: 
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1. z dniem 5 października 2018 r., p. Jakub Ryba został odwołany ze składu Zarządu Spółki; 


2. z dniem 8 października 2018 r., p. Witold Chuść został powołany do składu Zarządu Spółki, do pełnienia 


funkcji Wiceprezesa Zarządu Spółki. 


Po okresie sprawozdawczym wystąpiły następujące zmiany w składzie Zarządu Spółki 


1. w dniu 27 marca 2019 r., p. Tomasz Stadnik złożył rezygnację z pełnienia funkcji Prezesa Zarządu 


Spółki, ze skutkiem na dzień 19 kwietnia 2019 r., 


2. w dniu 27 marca 2019 r., p. Piotr Dygas złożył rezygnację z pełnienia funkcji Wiceprezesa Zarządu 


Spółki, ze skutkiem na dzień 27 marca 2019 r. 


3. z dniem 28 marca 2019 r., p. Ireneusz Fąfara - Członek Rady Nadzorczej Spółki został oddelegowany do 


czasowego wykonywania czynności Członka Zarządu 


 
 


Na dzień 31 grudnia 2018 roku skład Rady Nadzorczej Spółki był następujący: 


1. Rafał Mania   - Przewodniczący Rady Nadzorczej 


2. Ireneusz Fąfara  - Zastępca Przewodniczącego Rady Nadzorczej 


3. Bogusław Galewski  - Członek Rady Nadzorczej 


4. Piotr Kamiński   - Członek Rady Nadzorczej 


5. Andrzej Ladko  - Członek Rady Nadzorczej 


6. Marek Szuszkiewicz  -  Członek Rady Nadzorczej 


 


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


1) z dniem 31 sierpnia 2018 r., p. Marzena Bielecka złożyła rezygnację z zasiadania w Radzie Nadzorczej 


Spółki; 


2) z dniem 1 września 2018 r., p. Krzysztof Jajuga złożył rezygnację z zasiadania w Radzie Nadzorczej 


Spółki; 


3) z dniem 18 września 2018 r., p. Piotr Osiecki został odwołany ze składu Rady Nadzorczej Spółki; 


4) z dniem 18 września 2018 r., p. Rafał Mania powołany został do składu Rady Nadzorczej Spółki, w dniu 


zaś 20 września 2018 r. został wybrany na Przewodniczącego Rady Nadzorczej; 


5) z dniem 18 września 2018 r., p. Ireneusz Fąfara powołany został do składu Rady Nadzorczej Spółki, w 


dniu zaś 20 września 2018 r. został wybrany na Zastępcę Przewodniczącego Rady Nadzorczej; 


6) z dniem 18 września 2018 r., p. Piotr Kamiński powołany został do składu Rady Nadzorczej Spółki; 


7) z dniem 18 września 2018 r., p. Radosław Kudła powołany został do składu Rady Nadzorczej Spółki; 


8) z dniem 8 października 2018 r., p. Radosław Kudła złożył rezygnację z zasiadania w Radzie Nadzorczej 


Spółki; 


9) z dniem 13 listopada 2018 r. r., p. Marek Szuszkiewicz został powołany do składu 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 2018 roku skład Komitetu ds. Wynagrodzeń był następujący: 


1. Bogusław Galewski 


2. Rafał Mania 


3. Ireneusz Fąfara 


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


a) z dniem 31 sierpnia 2018 r., p. Marzena Bielecka złożyła rezygnację z pełnienia funkcji członka Rady 


Nadzorczej, w związku z czym z tym dniem przestała być członkiem Komitetu ds. Wynagrodzeń; 


b) z dniem 1 września 2018 r., p. Krzysztof Jajuga złożył rezygnację z pełnienia funkcji członka Rady 


Nadzorczej, w związku z czym z tym dniem przestał być członkiem Komitetu ds. Wynagrodzeń; 


c) z dniem 20 września 2018 r. p. Radosław Kudła został powołany na członka Komitetu ds. 


Wynagrodzeń; 


d) z dniem 20 września 2018 r. p. Rafał Mania został powołany na członka Komitetu ds. Wynagrodzeń; 


e) z dniem 8 października 2018 r., p. Radosław Kudła złożył rezygnację z zasiadania w Radzie Nadzorczej 


Spółki, w związku z czym z tym dniem przestał być członkiem Komitetu ds. Wynagrodzeń; 
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f) z dniem 23 listopada 2018 r., p. Ireneusz Fąfara został powołany na członka Komitetu ds. 


Wynagrodzeń. 


 


Na dzień 31 grudnia 2017 roku skład Komitetu Audytu był następujący: 


1. Andrzej Ladko 


2. Ireneusz Fąfara 


3. Marek Szuszkiewicz 


W okresie sprawozdawczym wystąpiły następujące zmiany w składzie Komitetu Audytu: 


a) z dniem 31 sierpnia 2018 r., p. Marzena Bielecka złożyła rezygnację z pełnienia funkcji członka Rady 


Nadzorczej, w związku z czym z tym dniem przestała być członkiem Komitetu Audytu; 


b) z dniem 1 września 2018 r., p. Krzysztof Jajuga złożył rezygnację z pełnienia funkcji członka Rady 


Nadzorczej, w związku z czym z tym dniem przestał być członkiem Komitetu Audytu; 


c) z dniem 20 września 2018 r. p. Ireneusz Fąfara został powołany na członka Komitetu ds. Wynagrodzeń; 


d) z dniem 20 września 2018 r. p. Radosław Kudła ostał powołany na członka Komitetu ds. Wynagrodzeń 


e) z dniem 8 października 2018 r., p. Radosław Kudła złożył rezygnację z zasiadania w Radzie Nadzorczej 


Spółki, w związku z czym z tym dniem przestał być członkiem Komitetu Audytu; 


f) z dniem 23 listopada 2018 r. p. Marek Szuszkiewicz został powołany do składu Komitetu Audytu. 


 


Na dzień 31 grudnia 2018 roku Prokurentami Towarzystwa byli: 


1. Janusz Niemiec 


2. Łukasz Stelmasiak 


W okresie sprawozdawczym wystąpiły następujące zmiany w składzie Prokurentów Towarzystwa: 


1. w dniu 21 maja 2018 r. Pan Łukasz Maciak został odwołany z pełnienia funkcji prokurenta; 


2. w dniu 27 czerwca 2018 roku Zarząd Towarzystwa powierzył Panu Łukaszowi Stelmasiak pełnienie 


funkcji Prokurenta, ze skutkiem od dnia uwzględnienia tej okoliczności w KRS. 


 


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 przejęcie zarządzania Funduszem 


przez Rockbridge TFI S.A.  


Przejęcie zarządzania Funduszem przez Rockbridge TFI S.A. nastąpiło w dniu 4 grudnia 2018 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.  


 


6. Przewidywane kierunki rozwoju jednostki 


Przyszła sytuacja finansowa Funduszu uzależniona jest w głównej mierze od wahań cen instrumentów 


finansowych, które mogą stanowić przedmiot lokat portfela zgodnie z polityką inwestycyjną określoną w 


statucie Funduszu. Fundusz będzie kontynuował działalność inwestycyjną zgodnie z polityką inwestycyjną 


określoną w statucie Funduszu. Zdolność Funduszu do wywiązania się z zaciągniętych zobowiązań nie jest 


zagrożona. 


 


7. Ważniejsze osiągnięcia w dziedzinie badań i rozwoju 


W okresie sprawozdawczym Fundusz nie prowadził działalności w dziedzinie badań i rozwoju 


 


8. Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa oraz przegląd wyników osiągniętych przez Fundusz w 


okresie sprawozdawczym 


Bieżący okres sprawozdawczy jest pierwszym okresem sprawozdawczym Funduszu. Na dzień 31 grudnia 2018 


r., wartość aktywów netto na certyfikat inwestycyjny wynosiła 102,94 zł co oznacza wzrost w stosunku do ceny 


emisyjnej Certyfikatów Inwestycyjnych serii A o 2,94 % 


Aktywa Netto Funduszu wynosiły na dzień bilansowy 31 106 tys. zł, a wynik z operacji 856 tys. zł. 
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Na wyniki Funduszu w ciągu najbliższych miesięcy wpływ będzie miała sytuacja na rynku finansowym. W 


najbliższym czasie Fundusz zamierza kontynuować inwestycje zgodnie ze swoją polityką inwestycyjną. Fundusz 


nie prowadzi działalności badawczej. 


W okresie sprawozdawczym Fundusz przeprowadził emisji, w ramach których łącznie zostało wyemitowanych 


302 185 certyfikatów inwestycyjnych Funduszu.  


W okresie sprawozdawczym Fundusz nie wykupił certyfikatów inwestycyjnych. 


 


9. Przegląd działań inwestycyjnych podjętych w danym roku lub okresie oraz przegląd portfela AFI na 


koniec roku lub koniec okresu 


W okresie sprawozdawczym Fundusz prowadził działalność inwestycyjną na warunkach opisanych w Ustawie o 


funduszach inwestycyjnych oraz Statucie Funduszu. Działalność Funduszu nakierowana była na budowanie 


portfela inwestycyjnego, poprzez dokonywanie lokat na rynku polskim. Fundusz nabywał dłużne papiery 


wartościowe emitentów realizujących projekty deweloperskie. 


Fundusz lokując Aktywa Funduszu dąży do osiągania dodatnich stóp zwrotu w skali roku, niezależnie od 


bieżącej koniunktury na rynkach finansowych na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej. 


Na wynik Funduszu w okresie sprawozdawczym znaczy wpływ miała sytuacja na rynku budowalnym oaz na 


rynku stóp procentowych w Polsce. 


 


10. Przegląd wyników osiągniętych przez AFI w danym roku lub okresie 


W okresie sprawozdawczym wartość netto na certyfikat inwestycyjny wahała się od 96,06 zł (wg wyceny na 


dzień 4 maja 2018 r.) do 102,94 zł (wg wyceny na dzień 31 grudnia 2018 r.). 


11. 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 2018 r. 


 


12. 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 niepewności ekonomiczne, z którymi 


mógłby się zetknąć Fundusz. 


 


13. 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. 


 


14. Informacja o udziałach własnych, posiadanych oddziałach  


Fundusz nie nabywa oraz nie zbywa udziałów własnych. Fundusz nie posiada oddziałów.  


 


15. 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 


W celu zarządzania ryzykiem finansowym i kredytowym Fundusz może zawierać umowy, których przedmiotem 


są instrumenty pochodne. Zasady zawieranie w/w umów określone są w Ustawie oraz Statucie Funduszu. 
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Fundusz nie stosuje instrumentów pochodnych w celu zarządzania ryzykiem istotnych zakłóceń przepływów 


pieniężnych oraz utraty płynności finansowej. 


Informacja o Instrumentach pochodnych będących w posiadaniu Funduszu na dzień 31 grudnia 2018 r., 


znajduje się w Tabeli Głównej Sprawozdania Finansowego Funduszu zawierającej dane o składnikach lokat. 


Zarządzanie ryzykiem finansowym Funduszu realizowane jest w oparciu o wdrożoną w Towarzystwie Politykę 


zarządzania ryzykiem. Ryzyko finansowe zarządzane jest m.in. poprzez stałą ocenę narażenia Funduszu na 


poszczególne rodzaje ryzyka oraz jego pomiaru i zarządzania nim, przestrzeganie limitów całkowitej ekspozycji 


oraz ryzyka kontrahenta, zarządzania ryzykiem płynności funduszy oraz przeprowadzania testów warunków 


skrajnych obszaru płynności, przypisanie Funduszowi adekwatnej metody pomiaru całkowitej ekspozycji 


funduszu oraz kontrolę limitów inwestycyjnych – post-trade. 


 


16.  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. 


 


17. 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 


 


18. 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. 


 


19. 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. 


 


20. Objaśnienie różnic pomiędzy wynikami finansowymi wskazanymi w raporcie rocznym a wcześniej 


publikowanymi prognozami na dany rok 


Nie dotyczy. Fundusz nie publikuje prognoz. 


 


21. Kluczowe finansowe i niefinansowe wskaźniki efektywności związane z działalnością Funduszu oraz  


informacje dotyczące zagadnień pracowniczych i środowiska naturalnego.  


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. 


W okresie sprawozdawczym Fundusz odnotował wzrost WANCI o 2,94%, WAN/CI na dzień bilansowy wyniosła 


102,94 zł; udział wynagrodzenia Towarzystwa z tytułu zarządzania w średniej wartości aktywów netto Funduszu 


wynosi 2,81%. 


Z uwagi na to, iż Fundusz nie zatrudnia pracowników nie prezentuje informacji w zakresie zagadnień 


pracowniczych. 


 


22. 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. 
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23. Główne rodzaje inwestycji 


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


 


24. Główne rodzaje niepewności ekonomicznych  


Główne rodzaje niepewności ekonomicznych zostały opisane w części opisującej Aktualna i przewidywana 


sytuacja finansowa oraz przegląd wyników osiągniętych przez Fundusz. 


 


25. Główne rodzaje ryzyka 


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


 


Warszawa, 19 kwietnia 2019 r. 


 


 


Tomasz Stadnik Witold Chuść Ireneusz Fąfara 


Prezes Zarządu Wiceprezes Zarządu Członek Rady Nadzorczej 


delegowany do czasowego 


wykonywania czynności 


Członka Zarządu 
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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 Alter SEMEKO Funduszu Inwestycyjnego Zamkniętego Mieszkaniowego 


Dane prezentowane są w tysiącach złotych (tys. PLN) Dane na dzień  2018-12-31  
   


Według stanu na dzień 2018-12-31 fundusz nie posiadał zaciągniętych/udzielonych pożyczek papierów 
wartościowych oraz nie posiadał zawartej transakcji zwrotnej kupno-sprzedaż/transakcji zwrotnej sprzedaż-
kupno.  


 
 
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 2018-04-27 do 2018-12-31  


 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”) - - - - 
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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 Alter SEMEKO 


Funduszu Inwestycyjnego Zamkniętego Mieszkaniowego następujące informacje: 


1) Liczba pracowników towarzystwa: 33 osoby 


(stan zatrudnienia na dzień 31.12.2018, pracownicy zatrudnieni w oparciu o umowę o pracę). 


2) Całkowita kwota wynagrodzeń wypłacona w 2018 roku:  


 


całkowita kwota wynagrodzeń wypłacona pracownikom Rockbridge TFI SA w 2018 


roku 
6 530 384,80 


całkowita kwota wynagrodzeń stałych wypłacona pracownikom Rockbridge TFI SA w 


2018 roku 
5 727 927,44 


całkowita kwota wynagrodzeń zmiennych* wypłacona pracownikom Rockbridge TFI SA 


w 2018 roku 
802 457,36 


* 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 


 


w tym: 


 


całkowita kwota wynagrodzeń wypłacona w 2018 roku pracownikom Rockbridge 


TFI SA, o których mowa w art. 47a ustawy o funduszach inwestycyjnych  
4 167 087,47 


całkowita kwota wynagrodzeń stałych wypłacona w 2018 roku pracownikom Rockbridge 


TFI SA, o których mowa w art. 47a ustawy o funduszach inwestycyjnych 
3 499 245,18 


całkowita kwota wynagrodzeń zmiennych* wypłacona w 2018 roku pracownikom 


Rockbridge TFI SA, o których mowa w art. 47a ustawy o funduszach inwestycyjnych 
667 842,29 


 


3) Fundusz nie wypłacał wynagrodzenia dodatkowego z własnych środków za rok 2018.  


 


 


Warszawa, 19 kwietnia 2019 r. 


 


 


 


Tomasz Stadnik Witold Chuść Ireneusz Fąfara 


Prezes Zarządu Wiceprezes Zarządu Członek Rady Nadzorczej 
delegowany do czasowego 


wykonywania czynności 
Członka Zarządu 
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