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SPRAWOZDANIE  NIEZALEŻNEGO  BIEGŁEGO  REWIDENTA Z BADANIA  


 
Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej  


Rockbridge Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. 
oraz dla Zgromadzenia Inwestorów  


Premium Properties Funduszu Inwestycyjnego Zamkniętego 
 
 
 


Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego 


Opinia 


Przeprowadziliśmy badanie rocznego sprawozdania finansowego Premium Properties Funduszu 
Inwestycyjnego Zamkniętego („Fundusz”), które składa się z wprowadzenia do sprawozdania 
finansowego, zestawienia lokat według stanu na dzień 31.12.2019 r., bilansu sporządzonego na dzień 
31.12.2019 r., rachunku wyniku z operacji, zestawienia zmian w aktywach netto, rachunku 
przepływów pieniężnych za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 r. oraz not objaśniających 
i informacji dodatkowych („sprawozdanie finansowe”). 


Naszym zdaniem, załączone sprawozdanie finansowe: 


 przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majątkowej i finansowej Funduszu na dzień 31 grudnia 
2019 r. oraz jego wyniku finansowego i przepływów pieniężnych za rok obrotowy zakończony 
w tym dniu zgodnie z mającymi zastosowanie przepisami ustawy z dn. 29 września 1994 r. 
o rachunkowości („Ustawa o rachunkowości” – t.j. Dz. U. z 2019 r., poz. 351 z późn.zm.) oraz 
przyjętymi zasadami (polityką) rachunkowości, 


 jest zgodne co do formy i treści z obowiązującymi Fundusz przepisami prawa oraz statutem 
Funduszu. 


 zostało sporządzone na podstawie prawidłowo prowadzonych ksiąg rachunkowych, zgodnie 
z przepisami rozdziału 2 Ustawy o rachunkowości. 


 


Podstawa opinii  


Nasze badanie przeprowadziliśmy zgodnie z Krajowymi Standardami Badania w brzmieniu 
Międzynarodowych Standardów Badania przyjętymi uchwałą 3430/52a/2019 Krajowej Rady Biegłych 
Rewidentów z dnia 21 marca 2019 r. w sprawie krajowych standardów badania oraz innych 
dokumentów, z późn. zm. („KSB”) oraz stosownie do ustawy z dn. 11 maja 2017 r. o biegłych 
rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym („Ustawa o biegłych rewidentach” – t.j. 
Dz. U. z 2019 r., poz. 1421 z późn. zm.). Nasza odpowiedzialność zgodnie z tymi standardami została 
dalej opisana w sekcji naszego sprawozdania Odpowiedzialność biegłego rewidenta za badanie 
sprawozdania finansowego. 


Jesteśmy niezależni od Funduszu zgodnie z Kodeksem etyki zawodowych księgowych 
Międzynarodowej Federacji Księgowych („Kodeks IFAC”) przyjętym uchwałą Krajowej Rady Biegłych 
Rewidentów nr 2042/38/2018 z dnia 13 marca 2018 r. w sprawie zasad etyki zawodowej biegłych 
rewidentów oraz z innymi wymogami etycznymi, które mają zastosowanie do badania sprawozdań 
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finansowych w Polsce. Wypełniliśmy nasze inne obowiązki etyczne zgodnie z tymi wymogami 
i Kodeksem IFAC. W trakcie przeprowadzania badania kluczowy biegły rewident oraz firma 
audytorska pozostali niezależni od Funduszu zgodnie z wymogami niezależności określonymi 
w Ustawie o biegłych rewidentach. 


Uważamy, że dowody badania, które uzyskaliśmy są wystarczające i odpowiednie, aby stanowić 


podstawę dla naszej opinii. 


 


 


Objaśnienie ze zwróceniem uwagi – istotne zdarzenia po dniu bilansowym 


Zwracamy uwagę na informację dotyczącą istotnych zdarzeń po dniu bilansowym, związanych z 
pandemią wirusa SARS-COV-2 wywołującego chorobę COVID-19, mogących mieć wpływ na 
działalność funduszu i jego wyniki finansowe w kolejnym okresie, zamieszczoną w nocie nr 2 
informacji dodatkowej do sprawozdania finansowego. 


Nasza opinia nie zawiera zastrzeżenia w odniesieniu do tej sprawy. 
 
Objaśnienie ze zwróceniem uwagi – zabezpieczenie na składnikach portfela funduszu 


Zwracamy uwagę na informację dotyczącą zabezpieczenia na udziałach spółki Start Piątkowo Sp. z 
o.o., będących składnikiem portfela funduszu, zamieszczoną w nocie nr 7 informacji dodatkowej do 
sprawozdania finansowego. 


Nasza opinia nie zawiera zastrzeżenia w odniesieniu do tej sprawy. 
 


Odpowiedzialność Zarządu i Rady Nadzorczej za sprawozdanie finansowe 


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


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


Zarząd Towarzystwa oraz członkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa są zobowiązani do zapewnienia, 
aby sprawozdanie finansowe spełniało wymagania przewidziane w Ustawie o rachunkowości. 
Członkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa są odpowiedzialni za nadzorowanie procesu 


sprawozdawczości finansowej Funduszu. 
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Odpowiedzialność biegłego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego 


Naszymi celami są uzyskanie racjonalnej pewności czy sprawozdanie finansowe jako całość 
nie zawiera istotnego zniekształcenia spowodowanego oszustwem lub błędem oraz wydanie 
sprawozdania z badania zawierającego naszą opinię. Racjonalna pewność jest wysokim poziomem 
pewności ale nie gwarantuje, że badanie przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze wykryje istniejące 
istotne zniekształcenie. Zniekształcenia mogą powstawać na skutek oszustwa lub błędu i są uważane 
za istotne, jeżeli można racjonalnie oczekiwać, że pojedynczo lub łącznie mogłyby wpłynąć na decyzje 
gospodarcze użytkowników podjęte na podstawie tego sprawozdania finansowego.  
Koncepcja istotności stosowana jest przez biegłego rewidenta zarówno przy planowaniu 
i przeprowadzaniu badania jak i przy ocenie wpływu rozpoznanych podczas badania zniekształceń 
oraz nieskorygowanych zniekształceń, jeśli występują, na sprawozdanie finansowe, a także przy 
formułowaniu opinii biegłego rewidenta. W związku z powyższym wszystkie opinie i stwierdzenia 
zawarte w sprawozdaniu z badania są wyrażane z uwzględnieniem jakościowego i wartościowego 
poziomu istotności ustalonego zgodnie ze standardami badania i zawodowym osądem biegłego 
rewidenta. 


Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przyszłej rentowności Funduszu ani efektywności 
lub skuteczności prowadzenia jej spraw przez Zarząd Towarzystwa obecnie lub w przyszłości. 


Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy zawodowy osąd i zachowujemy zawodowy sceptycyzm, 
a także: 


 identyfikujemy i oceniamy ryzyka istotnego zniekształcenia sprawozdania finansowego 
spowodowanego oszustwem lub błędem, projektujemy i przeprowadzamy procedury badania 
odpowiadające tym ryzykom i uzyskujemy dowody badania, które są wystarczające i odpowiednie, 
aby stanowić podstawę dla naszej opinii. Ryzyko niewykrycia istotnego zniekształcenia 
wynikającego z oszustwa jest większe niż tego wynikającego z błędu, ponieważ oszustwo może 
dotyczyć zmowy, fałszerstwa, celowych pominięć, wprowadzenia w błąd lub obejścia kontroli 
wewnętrznej; 


 uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnętrznej stosownej dla badania w celu zaprojektowania 
procedur badania, które są odpowiednie w danych okolicznościach, ale nie w celu wyrażenia 
opinii na temat skuteczności kontroli wewnętrznej Funduszu;  


 oceniamy odpowiedniość zastosowanych zasad (polityki) rachunkowości oraz zasadność 
szacunków księgowych oraz powiązanych ujawnień dokonanych przez Zarząd Towarzystwa.; 


 wyciągamy wniosek na temat odpowiedniości zastosowania przez Zarząd Towarzystwa zasady 
kontynuacji działalności jako podstawy rachunkowości oraz, na podstawie uzyskanych dowodów 
badania, czy istnieje istotna niepewność związana ze zdarzeniami lub warunkami, która może 
poddawać w znaczącą wątpliwość zdolność Funduszu do kontynuacji działalności. Jeżeli 
dochodzimy do wniosku, że istnieje istotna niepewność, wymagane jest od nas zwrócenie uwagi 
w naszym sprawozdaniu biegłego rewidenta na powiązane ujawnienia w sprawozdaniu 
finansowym lub, jeżeli takie ujawnienia są nieadekwatne, modyfikujemy naszą opinię. Nasze 
wnioski są oparte na dowodach badania uzyskanych do dnia sporządzenia naszego sprawozdania 
biegłego rewidenta, jednakże przyszłe zdarzenia lub warunki mogą spowodować, że Fundusz 
zaprzestanie kontynuacji działalności; 


 oceniamy ogólną prezentację, strukturę i zawartość sprawozdania finansowego, w tym 
ujawnienia, oraz czy sprawozdanie finansowe przedstawia będące ich podstawą transakcje 
i zdarzenia w sposób zapewniający rzetelną prezentację. 
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Przekazujemy Radzie Nadzorczej Towarzystwa informacje o, między innymi, planowanym zakresie 
i czasie przeprowadzenia badania oraz znaczących ustaleniach badania, w tym wszelkich znaczących 
słabościach kontroli wewnętrznej, które zidentyfikujemy podczas badania. 


Inne informacje, w tym sprawozdanie z działalności 


Na inne informacje składa się sprawozdanie z działalności Funduszu za rok obrotowy zakończony 
31 grudnia 2019 r. („Sprawozdanie z działalności”)  


Odpowiedzialność Zarządu i Rady Nadzorczej Towarzystwa 


Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za sporządzenie Sprawozdania z działalności Funduszu 
zgodnie z przepisami prawa.  
Zarząd Towarzystwa oraz członkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa są zobowiązani do zapewnienia, 
aby Sprawozdanie z działalności Funduszu spełniało wymagania przewidziane w Ustawie 


o rachunkowości.  


Odpowiedzialność biegłego rewidenta 


Nasza opinia z badania sprawozdania finansowego nie obejmuje Sprawozdania z działalności. 
W związku z badaniem sprawozdania finansowego naszym obowiązkiem jest zapoznanie 
się ze Sprawozdaniem z działalności, i czyniąc to, rozpatrzenie, czy nie jest istotnie niespójne 
ze sprawozdaniem finansowym lub naszą wiedzą uzyskaną podczas badania, lub w inny sposób 
wydaje się istotnie zniekształcone. Jeśli na podstawie wykonanej pracy, stwierdzimy istotne 
zniekształcenia w Sprawozdaniu z działalności, jesteśmy zobowiązani poinformować o tym w naszym 
sprawozdaniu z badania. Naszym obowiązkiem zgodnie z wymogami ustawy o biegłych rewidentach 
jest również wydanie opinii czy sprawozdanie z działalności zostało sporządzone zgodnie z przepisami 
oraz czy jest zgodne z informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym. 


Opinia o Sprawozdaniu z działalności 


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


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


 jest zgodne z informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym. 


Ponadto, w świetle wiedzy o Funduszu i jego otoczeniu uzyskanej podczas naszego badania 
oświadczamy, że nie stwierdziliśmy w Sprawozdaniu z działalności istotnych zniekształceń. 


 


Sprawozdanie na temat innych wymogów prawa i regulacji 


Inne informacje, w tym o wypełnieniu obowiązków wynikających z przepisów prawa 


Fundusz zobowiązany jest dostosować strukturę portfela inwestycyjnego do wymagań określonych 
w Ustawie oraz Statucie Funduszu w terminie 36 miesięcy od dnia utworzenia Funduszu, czyli do dnia 
27.11.2020 r.   
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Do sprawozdania finansowego dołączono: 


 list Towarzystwa będącego organem Funduszu, skierowany do uczestników Funduszu, opisujący 
w sposób zwięzły co najmniej wyniki działania Funduszu w okresie sprawozdawczym; informacje 
zawarte w liście Towarzystwa są zgodne z informacjami zawartymi w zbadanym sprawozdaniu 
finansowym. 


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


 


 


Kluczowym biegłym rewidentem odpowiedzialnym za badanie, którego rezultatem jest niniejsze 
sprawozdanie niezależnego biegłego rewidenta, jest Anna Królikowska. 


Działający w imieniu WBS Audyt Sp. z o.o. z siedzibą w Warszawie, ul. Grzybowska 4 lok. U9B  
wpisanej na listę firm audytorskich pod numerem 3685, w imieniu którego kluczowy biegły rewident 
zbadał sprawozdanie finansowe. 
 
 
 
 
 
 
 
 
Anna Królikowska 
Kluczowy Biegły Rewident nr ew. 12881 
 
 
Data sprawozdania z badania: 6 maja 2020 r. 
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Szanowni Państwo, 


 


przedstawiamy Państwu sprawozdanie finansowe Premium Properties FIZ („Fundusz”) zarządzanego przez 


Rockbridge Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., za okres od 1 stycznia 2019 do 31 grudnia 2019 roku. 


 


Na koniec okresu sprawozdawczego wartość aktywów netto Funduszu wynosiła 166,7 mln złotych. 


 


Stopa zwrotu 


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


inwestycyjny wzrosła o 7,67%. 


 


Dziękujemy Państwu za powierzenie swoich środków Funduszom zarządzanym przez Rockbridge TFI.  


 


 


Z wyrazami szacunku, 


 


 


 


 


 


Krzysztof Mazurek Witold Chuść 


Prezes Zarządu Wiceprezes Zarządu 
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OŚWIADCZENIE ZARZĄDU 


 


Wedle najlepszej wiedzy Zarządu Rockbridge Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. 


prezentowane roczne sprawozdanie finansowe i dane porównywalne sporządzone zostały zgodnie z 


obowiązującymi zasadami rachunkowości oraz odzwierciedlają w sposób prawdziwy, rzetelny i jasny 


sytuację majątkową i finansową Funduszu oraz osiągnięty przez Fundusz wynik z operacji. 


Sprawozdanie z działalności emitenta zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiągnięć oraz sytuacji 


Funduszu, w tym opis podstawowych zagrożeń i ryzyka. 


Ponadto Zarząd Rockbridge Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. informuje, na podstawie 


oświadczenia Rady Nadzorczej Spółki, że wybór firmy audytorskiej przeprowadzającej badanie 


rocznego sprawozdania finansowego Funduszu dokonany został zgodnie z przepisami, w tym 


dotyczącymi wyboru i procedury wyboru firmy audytorskiej. 


Firma audytorska oraz członkowie zespołu wykonującego badanie spełniali warunki do sporządzenia 


bezstronnego i niezależnego sprawozdania z badania rocznego sprawozdania finansowego Funduszu 


zgodnie z obowiązującymi przepisami, standardami wykonywania zawodu i zasadami etyki zawodowej. 


Przestrzegane są obowiązujące przepisy związane z rotacją firmy audytorskiej i kluczowego biegłego 


rewidenta oraz obowiązkowymi okresami karencji. 


W Spółce obowiązuje polityka, mająca zastosowanie do Funduszu, w zakresie wyboru firmy 


audytorskiej oraz polityka w zakresie świadczenia na rzecz Funduszu przez firmę audytorską, podmiot 


powiązany z firmą audytorską lub członka jego sieci dodatkowych usług niebędących badaniem, w tym 


usług warunkowo zwolnionych z zakazu świadczenia przez firmę audytorską. 


 


Warszawa, 6 maja 2020 r. 


 


 


Krzysztof Mazurek Witold Chuść 


Prezes Zarządu Wiceprezes Zarządu 
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Sprawozdanie finansowe obejmuje: 
 


1. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego; 


2. Zestawienie lokat; 


3. Bilans; 


4. Rachunek wyniku z operacji; 


5. Zestawienie zmian w aktywach netto; 


6. Rachunek przepływów pieniężnych; 


7. Noty objaśniające; 


8. Informację dodatkową. 
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1. WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO 
 
I ) Nazwa Funduszu: 
 
PREMIUM PROPERTIES FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIĘTY  
Dnia 27.11.2017 r. Fundusz został wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych pod numerem RFI 1541. Pierwsza wycena 
aktywów netto oraz aktywów netto na certyfikat inwestycyjny została dokonana  w dniu 04.12.2017 r. Fundusz jest funduszem 
inwestycyjnym zamkniętym aktywów niepublicznych, który nie jest publicznym funduszem inwestycyjnym, działającym na 
podstawie Ustawy oraz niniejszego Statutu. Sprawozdanie finansowe zostało sporządzone przy założeniu kontynuowana 
działalności przed Fundusz do czasu otwarcia likwidacji, która planowana jest po okresie 5,5 roku od jego zarejestrowania, przy 
czym okres działalności Funduszu może być przedłużony 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 Spółek Celowych, oraz przychodów z innych 


instrumentów finansowych nabytych lub objętych w celu optymalizacji zwrotu z lokat Funduszu. 
3. Fundusz nie gwarantuje osiągnięcia celu inwestycyjnego. 
4. Aktywa Funduszu mogą być lokowane wyłącznie w: 


a) papiery wartościowe,  
b) udziały w spółkach z ograniczoną odpowiedzialnością,  
c) akcje w spółkach akcyjnych lub komandytowo-akcyjnych,  
d) Instrumenty Rynku Pieniężnego,  
e) wierzytelności, w tym wierzytelności wobec osób fizycznych,  
f) waluty.  


5. Fundusz może lokować Aktywa Funduszu w depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub instytucjach 
kredytowych. 


6. Fundusz nie będzie komplementariuszem w spółkach komandytowo-akcyjnych. 
7. Fundusz zobowiązany jest dostosować strukturę portfela inwestycyjnego Funduszu do wymagań określonych w Ustawie 


oraz Statucie w terminie 36 (trzydziestu sześciu) miesięcy od dnia utworzenia Funduszu. 
8. Lokaty Funduszu obejmują: 


a) Portfel Aktywów Płynnych;  
b) Portfel Nieruchomości. 
 


III) Portfel Nieruchomości: 
 
1. Portfel Nieruchomości stanowią lokaty następującego rodzaju, pod warunkiem, że są one zbywalne: 


a) akcje lub udziały lub prawa w Spółkach Celowych;  
b) dłużne papiery wartościowe emitowane przez podmioty wymienione w lit. a);  
c) Instrumenty Rynku Pieniężnego emitowane przez podmioty wymienione w lit. a);  
d) wierzytelności, w tym pożyczki, wobec podmiotów wskazanych w lit. a);   


2. Lokaty, o których mowa w ust. 1 lit. a)–d), dotyczące Spółek Celowych, których własnością są, lub które finansują poprzez 
emisje instrumentów dłużnych lub w inny sposób, projekty nieruchomościowe, w tym mieszkaniowe lub niemieszkaniowe, 
będą stanowiły do 100% (słownie: sto procent) wartości Aktywów Funduszu. 


3. Dokonywane przez Fundusz lokaty, o których mowa w ust. 1 lit. a)–d), będą dotyczyły wyłącznie Spółek Celowych, których 
własnością są lub docelowo mają się stać Nieruchomości. 


4. Fundusz może, przy uwzględnieniu celu inwestycyjnego, udzielać pożyczek pieniężnych Spółkom Celowym 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. 


5. Fundusz może, przy uwzględnieniu celu inwestycyjnego, udzielać poręczeń lub gwarancji Spółkom Celowym 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 nie Tekst jednolity Statutu z dnia 9 maja 2018 r. może 
przekroczyć 20% (słownie: dwadzieścia procent) wartości Aktywów Funduszu. 


6. Fundusz będzie udzielał pożyczek, poręczeń lub gwarancji na poniższych zasadach: 
a) pożyczki, poręczenia lub gwarancje będą udzielane podmiotom posiadającym zdolność do obsługi i spłaty pożyczek, 
ustaloną na podstawie przeprowadzonej przez Fundusz analizy ekonomiczno-finansowej;  
b) pożyczki, poręczenia lub gwarancje będą udzielane na warunkach, które nie będą odbiegać w sposób istotny od 
warunków rynkowych;  
c) zabezpieczeniem pożyczek, poręczeń lub gwarancji udzielonych przez Fundusz mogą być w szczególności:  
– cesje należności z umów najmu i dzierżawy nieruchomości,  
– cesje wierzytelności, w tym wierzytelności przyszłych,  
– przewłaszczenie praw majątkowych na zabezpieczenie, o ile prawa te są zgodne z przedmiotem lokat Funduszu, o 
którym mowa w art. 14 ust. 3 statutu,  
– gwarancje i poręczenia podmiotów trzecich,  
– blokady papierów wartościowych,  
– weksel własny in blanco wraz z deklaracją wekslową z wystawienia kredytobiorcy,  
– hipoteki  
– zastawy, w tym zastawy rejestrowe.  
d) poziom minimalnego zabezpieczenia powinien wynosić co najmniej 20% (słownie: dwadzieścia procent) wartości 
udzielonej pożyczki, gwarancji lub poręczenia.  
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7. 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. 


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


 
 
IV ) Portfel Aktywów Płynnych: 
 
1. Portfel Aktywów Płynnych stanowią lokaty następującego rodzaju: 


a) papiery wartościowe emitowane lub gwarantowane lub poręczane przez:  
i) Narodowy Bank Polski,  
ii) Skarb Państwa lub  
iii) odpowiadające instytucjom wskazanym w pkt i) i ii) 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.  
b) jednostki uczestnictwa oraz certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych, w tym jednostki uczestnictwa i certyfikaty 
funduszy inwestycyjnych zarządzanych przez Towarzystwo oraz tytuły uczestnictwa funduszy inwestycyjnych funduszy 
zagranicznych lub instytucji wspólnego inwestowania  
c) wierzytelności pieniężne;  
d) Instrumenty Rynku Pieniężnego;  
e) depozyty w bankach krajowych;  
f) waluty.  


2. W początkowym okresie istnienia Funduszu udział aktywów stanowiących Portfel Aktywów Płynnych w Aktywach 
Funduszu będzie wynosił 100% (słownie: sto procent) i będzie maleć wraz z upływem czasu trwania Funduszu. 


3. Podstawowym kryterium doboru do portfela Funduszu i utrzymania w nim praw majątkowych, o których mowa w ust 1, jest 
dążenie do osiągnięcia możliwie jak najwyższej oczekiwanej stopy zwrotu, przy jednoczesnym ograniczaniu ryzyka 
inwestycyjnego. 


4. Decyzje inwestycyjne dotyczące tej części portfela będą również uwzględniały porównanie dochodowości lokat, bieżący i 
oczekiwany poziom stóp procentowych, obecną i oczekiwaną inflację, ryzyko walutowe oraz ryzyko kontrahenta. 


5. Głównym kryterium doboru walut obcych przez Fundusz jest zapewnienie możliwości wywiązania się przez Fundusz z 
zobowiązań wyrażonych w walutach obcych. 


6. Lokaty inne, niż określone w ust. 1, będą miały na celu zwiększenie rentowności Funduszu, przy zachowaniu 
bezpieczeństwa lokaty i jej płynności. 


 
V) Zasady dywersyfikacji lokat Funduszu i ograniczenia inwestycyjne: 
 
1. Z zastrzeżeniem ust. 2, papiery wartościowe lub Instrumenty Rynku Pieniężnego wyemitowane przez jeden podmiot, a 


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


2. Ograniczeń, o których 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% 
(dwadzieścia procent) wartości Aktywów Funduszu. 


4. Waluta obca jednego państwa ani euro nie może stanowić więcej niż 20% (dwadzieścia procent) wartości Aktywów 
Funduszu. 


5. Lokaty, o których mowa w art. 17 ust. 1 lit b) statutu, nie mogą stanowić więcej niż 20% (dwadzieścia procent) wartości 
Aktywów Funduszu w odniesieniu do lokat w jednostki uczestnictwa, tytuły uczestnictwa albo certyfikaty emitowane przez 
jeden fundusz inwestycyjny, fundusz zagraniczny lub instytucję wspólnego inwestowania. 


6. Oprócz powyższych ograniczeń Fundusz obowiązują ograniczenia zawarte w Ustawie i Statucie. 
 


VI) 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 był 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. 
 
 
VII) 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 (00-839), Generation Park Z, ul. Towarowa 28, 


wpisaną do rejestru przedsiębiorców przez Sąd Rejonowy dla m.st. Warszawy XIII Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru 


Sądowego pod numerem KRS 0000314495.  
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VIII) 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. 
 
IX) Okres sprawozdawczy i dzień bilansowy: 
 
Sprawozdanie finansowe sporządzone na dzień 31.12.2019 r. obejmuje okres od dnia 01.01.2019 r. do dnia 31.12.2019 r. 
Sprawozdanie finansowe zostało sporządzone przy założeniu kontynuowania działalności przez Fundusz do czasu otwarcia 
likwidacji, która planowana jest po okresie 5,5 roku od jego zarejestrowania, przy czym okres działalności Funduszu może być 
przedłużony przez Towarzystwo za zgodą Zgromadzenia Inwestorów maksymalnie o 3 lata. Zdaniem Zarządu ROCKBRIDGE 
TFI S.A. nie występują okoliczności wskazujące na zagrożenie kontynuacji działalności Funduszu. 
 
X) 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. 
 
XI) Serie, emisje certyfikatów inwestycyjnych i cechy różnicujące certyfikaty inwestycyjne: 
 
Fundusz wyemitował następujące serie Certyfikatów Inwestycyjnych: 
 
    5 000 Certyfikatów Inwestycyjnych serii A, 
358 626  Certyfikatów Inwestycyjnych serii B, 
287 126   Certyfikatów Inwestycyjnych serii C, 
755 700   Certyfikatów Inwestycyjnych serii D. 
 
Na dzień bilansowy Fundusz posiadał następujące serie Certyfikatów Inwestycyjnych: 
 
           0 Certyfikatów Inwestycyjnych serii A, 
358 626  Certyfikatów Inwestycyjnych serii B, 
287 126   Certyfikatów Inwestycyjnych serii C, 
755 700   Certyfikatów Inwestycyjnych serii D. 
392 686   Certyfikatów Inwestycyjnych serii E 
 
Certyfikaty Inwestycyjne nie są notowane na aktywnym rynku. 
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  2019-12-31 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 


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 63 809 65 598 39,17% - - - 


Instrumenty pochodne - - - - - - 


Udziały w spółkach z ograniczoną odpowiedzialnością 55 804 70 464 42,08% 13 000 13 000 10,73% 


Jednostki uczestnictwa - - - - - - 


Certyfikaty inwestycyjne - - - - - - 


Tytuły uczestnictwa emitowane przez instytucje wspólnego inwestowania mające 
siedzibę za granicą 


- - - - - - 


Wierzytelności - - - - - - 


Weksle - - - - - - 


Depozyty - - - - - - 


Waluty - - - - - - 


Nieruchomości - - - - - - 


Statki morskie - - - - - - 


Inne - - - - - - 


Suma: 119 613 136 062 81,25% 13 000 13 000 10,73% 


 


 
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                 63 809 65 598 39,17% 


Bony pieniężne                  - - - 


Bony skarbowe                 - - - 


Inne                 - - - 


Obligacje                 63 809 65 598 39,17% 


Nienotowane na aktywnym 
rynku 


                63 809 65 598 39,17% 


PREMIUM PROPERTIES 1 
SP. Z O.O. SERIA A (-) 


Nienotowane 
na aktywnym 
rynku 


Nie dotyczy 
PREMIUM 
PROPERTIES 
1 SP. Z O.O. 


Polska 2022-12-31 6,00% 100 000 150 15 000 15 420 9,21% 


PREMIUM PROPERTIES 3 
SP. Z O.O. SERIA A (-) 


Nienotowane 
na aktywnym 
rynku 


Nie dotyczy 
PREMIUM 
PROPERTIES 
3 SP. Z O.O. 


Polska 2022-12-31 6,00% 100 000 30 3 000 3 084 1,84% 


PREMIUM PROPERTIES 5 
SP. Z O.O. SERIA A (-) 


Nienotowane 
na aktywnym 
rynku 


Nie dotyczy 
PREMIUM 
PROPERTIES 
5 SP. Z O.O. 


Polska 2022-12-31 6,00% 100 000 200 20 000 20 560 12,28% 


PREMIUM PROPERTIES 4 
SP. Z O.O. SERIA A (-) 


Nienotowane 
na aktywnym 
rynku 


Nie dotyczy 
PREMIUM 
PROPERTIES 
4 SP. Z O.O. 


Polska 2022-12-31 6,00% 100 000 70 7 000 7 196 4,30% 


START PIĄTKOWO SP. Z 
O.O. SERIA B (-) 


Nienotowane 
na aktywnym 
rynku 


Nie dotyczy 
START 
PIĄTKOWO 
SP. Z O.O. 


Polska 2022-12-31 6,00% 1 2 393 398 2 393 2 461 1,47% 


START PIĄTKOWO SP. Z 
O.O. SERIA C (-) 


Nienotowane 
na aktywnym 
rynku 


Nie dotyczy 
START 
PIĄTKOWO 
SP. Z O.O. 


Polska 2022-12-31 6,00% 1 8 049 702 8 050 8 276 4,94% 


START PIĄTKOWO SP. Z 
O.O. SERIA A (-) 


Nienotowane 
na aktywnym 
rynku 


Nie dotyczy 
START 
PIĄTKOWO 
SP. Z O.O. 


Polska 2022-12-31 6,00% 1 8 366 183 8 366 8 601 5,13% 


Suma:                 63 809 65 598 39,17% 
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TABELA UZUPEŁNIAJĄCA 
Udziały w spółkach z ograniczoną 


odpowiedzialnością 
Nazwa spółki Siedziba spółki Kraj siedziby spółki Liczba 


Wartość wg ceny 
nabycia w tys. 


Wartość wg 
wyceny na dzień 
bilansowy w tys. 


Procentowy udział 
w aktywach 


ogółem 


PREMIUM PROPERTIES 2 SP.Z O.O. 
PREMIUM 
PROPERTIES 2 SP. 
Z O.O. 


WARSZAWA Polska 3 001 22 000 21 658 12,93% 


PREMIUM PROPERTIES 3 SP.Z O.O. 
PREMIUM 
PROPERTIES 3 SP. 
Z O.O. 


WARSZAWA Polska 7 001 8 000 10 633 6,35% 


PREMIUM PROPERTIES 1 SP.Z O.O. 
PREMIUM 
PROPERTIES 1 SP. 
Z O.O. 


WARSZAWA Polska 3 001 25 000 32 578 19,45% 


PREMIUM PROPERTIES 4 SP.Z O.O. 
PREMIUM 
PROPERTIES 4 SP. 
Z O.O. 


WARSZAWA Polska 200 200 - - 


PREMIUM PROPERTIES 5 SP.Z O.O. 
PREMIUM 
PROPERTIES 5 SP. 
Z O.O. 


WARSZAWA Polska 200 200 - - 


PREMIUM PROPERTIES 6 SP. Z O.O. 
PREMIUM 
PROPERTIES 6 SP. 
Z O.O. 


WARSZAWA Polska 200 200 194 0,12% 


PREMIUM PROPERTIES 7 SP. Z O.O. 
PREMIUM 
PROPERTIES 7 SP. 
Z O.O. 


WARSZAWA Polska 200 200 195 0,12% 


START PIĄTKOWO SP. Z O.O. 
START PIĄTKOWO 
SP. Z O.O. 


ZŁOTNIKI Polska 80 4 5 206 3,11% 


Suma:         55 804 70 464 42,08% 
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PREMIUM PROPERTIES FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIĘTY 


 


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 


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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PREMIUM PROPERTIES FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIĘTY 


 


BILANS 2019-12-31 2018-12-31 


I. Aktywa 167 460 121 201 


1) Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 31 382 65 798 


2) Należności 16 42 403 


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: 136 062 13 000 


- dłużne papiery wartościowe 65 598 - 


6) Nieruchomości - - 


7) Pozostałe aktywa - - 


II. Zobowiązania 740 242 


III. Aktywa netto (I - II) 166 720 120 959 


IV. Kapitał funduszu 157 210 122 210 


1) Kapitał wpłacony 157 646 122 646 


2) Kapitał wypłacony (wielkość ujemna) -436 -436 


V. Dochody zatrzymane -5 150 -1 251 


1) Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -5 150 -1 251 


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


VI. Wzrost (spadek) wartości lokat w odniesieniu do ceny nabycia 14 660 - 


VII. Kapitał funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 166 720 120 959 


Liczba zarejestrowanych certyfikatów inwestycyjnych w podziale na serie 1 794 138 1 401 452 


B 358 626 358 626 


C 287 126 287 126 


D 755 700 755 700 


E 392 686 - 


Wartość aktywów netto na certyfikat inwestycyjny 92,93 86,31 


Certyfikat inwestycyjny bez podziału na serie 92,93 86,31 


Przewidywana liczba certyfikatów inwestycyjnych 1 794 138 1 401 452 


A - - 


B 358 626 358 626 


C 287 126 287 126 


D 755 700 755 700 


E 392 686 - 


Rozwodniona wartość aktywów netto na certyfikat inwestycyjny - - 


Certyfikat inwestycyjny bez podziału na serie 92,93 86,31 


 


  
Bilans należy analizować łącznie z notami objaśniającymi oraz informacjami dodatkowymi, które stanowią integralną część sprawozdania finansowego
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PREMIUM PROPERTIES FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIĘTY 


 


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


od 2017-11-27  
do 2018-12-31 


I. Przychody z lokat 1 789 - 


Dywidendy i inne udziały w zyskach - - 


Przychody odsetkowe 1 789 - 


Przychody związane z posiadaniem nieruchomości - - 


Dodatnie saldo różnic kursowych - - 


Pozostałe - - 


II. Koszty funduszu 5 688 1 253 


Wynagrodzenie dla Towarzystwa 4 924 963 


Wynagrodzenie dla podmiotów prowadzących dystrybucję - - 


Opłaty dla depozytariusza 28 29 


Opłaty związane z prowadzeniem rejestru aktywów 46 18 


Opłaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - 1 


Usługi w zakresie rachunkowości 139 45 


Usługi w zakresie zarządzania aktywami funduszu - - 


Usługi prawne 213 144 


Usługi wydawnicze, w tym poligraficzne - - 


Koszty odsetkowe - - 


Koszty związane z posiadaniem nieruchomości 324 37 


Ujemne saldo różnic kursowych - - 


Pozostałe 14 16 


III. Koszty pokrywane przez towarzystwo - 2 


IV. Koszty funduszu netto (II-III) 5 688 1 251 


V. Przychody z lokat netto (I-IV) -3 899 -1 251 


VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 14 660 - 


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


- z tytułu różnic kursowych - - 


2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 14 660 - 


- z tytułu różnic kursowych - - 


VII. Wynik z operacji (V+-VI) 10 761 -1 251 


Wynik z operacji za okres przypadający na certyfikat inwestycyjny     


Certyfikat inwestycyjny bez podziału na serie 6,00 -0,89 


Rozwodniony wynik z operacji przypadający na certyfikat inwestycyjny     


Certyfikat inwestycyjny bez podziału na serie 6,00 -0,89 


 


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


część sprawozdania finansowego.
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PREMIUM PROPERTIES FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIĘTY 


 


ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO od 2019-01-01 do 2019-12-31 od 2017-11-27 do 2018-12-31 


I. Zmiana wartości aktywów netto     


1. Wartość aktywów netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 120 959 - 


2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy 10 761 -1 251 


a) przychody z lokat netto -3 899 -1 251 


b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat - - 


c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 14 660 - 


3. Zmiana w aktywach netto z tytułu wyniku z operacji 10 761 -1 251 


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) 35 000 122 210 


a) zmiana kapitału wpłaconego (powiększenie kapitału) 35 000 122 646 


b) zmiana kapitału wypłaconego (zmniejszenie kapitału) - -436 


6. Łączna zmiana aktywów netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) 45 761 120 959 


7. Wartość aktywów netto na koniec okresu sprawozdawczego 166 720 120 959 


8. Średnia wartość aktywów netto w okresie sprawozdawczym 130 719 29 952 


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 392 686 1 047 826 


Liczba wykupionych certyfikatów inwestycyjnych - - 


Liczba wykupionych certyfikatów inwestycyjnych - 5 000 


Liczba wydanych certyfikatów inwestycyjnych - 358 626 


Saldo zmian 392 686 1 401 452 


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


Certyfikat inwestycyjny bez podziału na serie     


Liczba wydanych certyfikatów inwestycyjnych 1 440 512 1 047 826 


Liczba wykupionych certyfikatów inwestycyjnych - - 


Liczba wykupionych certyfikatów inwestycyjnych 5 000 5 000 


Liczba wydanych certyfikatów inwestycyjnych 358 626 358 626 


Saldo zmian 1 794 138 1 401 452 


3. Przewidywana liczba certyfikatów inwestycyjnych     


Certyfikat inwestycyjny bez podziału na serie 1 794 138 1 401 452 


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


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


Certyfikat inwestycyjny bez podziału na serie 86,31 2018-12-31 - - 


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


Certyfikat inwestycyjny bez podziału na serie 92,93 2019-12-31 86,31 2018-12-31 


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


Certyfikat inwestycyjny bez podziału na serie 7,67% - - - 


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


Certyfikat inwestycyjny bez podziału na serie 82,31 2019-07-31 86,31 2018-12-31 


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


Certyfikat inwestycyjny bez podziału na serie 92,93 2019-12-31 99,81 2017-12-04 


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


wyceny 
        


Certyfikat inwestycyjny bez podziału na serie 92,93 2019-12-31 86,31 2018-12-31 


Rozwodniona wartość aktywów netto na certyfikat inwestycyjny         


Certyfikat inwestycyjny bez podziału na serie 92,93 - 86,31 - 
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PREMIUM PROPERTIES FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIĘTY 


 


ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO od 2019-01-01 do 2019-12-31 od 2017-11-27 do 2018-12-31 


IV. Procentowy udział kosztów funduszu w średniej wartości aktywów netto, w tym (**): 4,35% 3,82% 


Wynagrodzenie dla Towarzystwa 3,77% 2,93% 


Wynagrodzenie dla podmiotów prowadzących dystrybucję - - 


Opłaty dla depozytariusza 0,02% 0,09% 


Opłaty związane z prowadzeniem rejestru aktywów 0,04% 0,05% 


Usługi w zakresie rachunkowości 0,11% 0,14% 


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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PREMIUM PROPERTIES FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIĘTY 


 


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


od 2017-11-27  
do 2018-12-31 


A. Przepływy środków pieniężnych z działalności operacyjnej (I-II) -69 416 -56 412 


I. Wpływy 3 -1 


Z tytułu posiadanych lokat - - 


Z tytułu zbycia składników lokat - - 


Pozostałe 3 -1 


Pozostałe wpływy z działalności operacyjnej, których wartość stanowi co najmniej 5 % sumy "Wpływów z działalności operacyjnej" - - 


II. Wydatki 69 419 56 411 


Z tytułu posiadanych lokat - - 


Z tytułu nabycia składników lokat 64 229 55 400 


Z tytułu wypłaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 4 640 751 


Z tytułu wypłaconego wynagrodzenia dla podmiotów prowadzących dystrybucję - - 


Z tytułu opłat dla depozytariusza 30 23 


Z tytułu opłat związanych z prowadzeniem rejestru aktywów funduszu 42 13 


Z tytułu opłat za zezwolenia oraz opłat rejestracyjnych - 1 


Z tytułu usług w zakresie rachunkowości 128 36 


Z tytułu usług w zakresie zarządzania aktywami - - 


Z tytułu usług prawnych 145 134 


Z tytułu posiadania nieruchomości 186 37 


Pozostałe 19 16 


Pozostałe wydatki z działalności operacyjnej, których wartość stanowi co najmniej 5 % sumy "Wydatków z działalności operacyjnej" - - 


B. Przepływy środków pieniężnych z działalności finansowej (I-II) 35 000 122 210 


I. Wpływy 35 000 122 646 


Z tytułu zbycia jednostek uczestnictwa albo wydania certyfikatów inwestycyjnych 35 000 122 646 


Z tytułu zaciągniętych kredytów - - 


Z tytułu zaciągniętych pożyczek - - 


Z tytułu spłaty udzielonych pożyczek - - 


Odsetki - - 


Pozostałe - - 


Pozostałe wpływy z działalności finansowej, których wartość stanowi co najmniej 5 % sumy "Wpływów z działalności finansowej" - - 


II. Wydatki - 436 


Z tytułu odkupienia jednostek uczestnictwa albo wykupienia certyfikatów inwestycyjnych - 436 


Z tytułu spłat zaciągniętych kredytów - - 


Z tytułu spłat zaciągniętych pożyczek - - 


Z tytułu wyemitowanych obligacji - - 


Z tytułu wypłaty przychodów - - 


Z tytułu udzielonych pożyczek  - - 


Odsetki - - 


Pozostałe - - 


Pozostałe wydatki z działalności finansowej, których wartość stanowi co najmniej 5 % sumy "Wydatków z działalności finansowej" - - 


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


D. Zmiana stanu środków pieniężnych netto (A+-B) -34 416 65 798 


E. Środki pieniężne i ekwiwalenty środków pieniężnych na początek okresu sprawozdawczego 65 798 - 


F. Środki pieniężne i ekwiwalenty środków pieniężnych na koniec okresu sprawozdawczego (E+/-D) 31 382 65 798 


 
 


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


 


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. Nabyte papiery wartościowe i nabyte jednostki uczestnictwa ujmuje się w księgach w cenie nabycia.  
Cenę nabycia  powiększają wszelkie koszty bezpośrednio związane z transakcją, znane na moment 
ujmowania transakcji w księgach, np. koszty prowizji maklerskiej, koszty prawne, podatek PCC. Nie są 
kosztami nabycia koszty rozliczenia transakcji, koszty opłat bankowych i depozytowych etc. 
1.1. Papiery wartościowe i jednostki uczestnictwa nabyte nieodpłatnie posiadają cenę nabycia równą 


zero. 
1.2. Papiery wartościowe i jednostki uczestnictwa otrzymane w zamian za inne składniki lokat mają 


przypisaną cenę nabycia wynikającą z ceny nabycia tych składników lokat w zamian, za które 
zostały otrzymane, skorygowaną o ewentualne dopłaty lub otrzymane przychody pieniężne. 


1.3. Odsetki od dłużnych papierów wartościowych ujmuje się odrębnie od kapitału dłużnego papieru 
wartościowego. 


1.4. W przypadku, gdy jednego dnia wprowadzone zostają do ksiąg transakcje zbycia i nabycia danego 
składnika lokat, ujmuje się w pierwszej kolejności nabycie danego składnika. 


2. Nabyte składniki lokat ujmuje się w księgach na podstawie przekazanych do Księgowości Funduszy oraz 
Depozytariusza potwierdzeń zawarcia transakcji wystawionych przez kontrahenta oraz zgodnych z nimi 
zleceń przekazanych przez Zarządzającego we wszystkich istotnych parametrach wpływających na wycenę 
Funduszu, w dacie zawarcia umowy z zastrzeżeniem godziny określonej w statucie jako godziny dla 
pozyskiwania kursów do wyceny. 
2.1. W przypadku otrzymania przez Księgowość Funduszu oraz Depozytariusza dokumentów transakcji 


z pkt 2 przed godziną 10:00 w Dniu Dokonywania Wyceny Funduszu, transakcja ujmowana jest w 
księgach Funduszu w dacie otrzymania dokumentów transakcji z pkt 2. 


2.2. W przypadku otrzymania przez Księgowość Funduszu oraz Depozytariusza dokumentów  transakcji 
z pkt 2 po godzinie 10:00 w Dniu Dokonywania Wyceny Funduszu, transakcja ujmowana jest w 
księgach Funduszu w najbliższym kolejnym Dniu Wyceny Funduszu po dacie otrzymania 
dokumentów transakcji z pkt 2. 


2.3. O godzinie wpływu dokumentu decyduje data i godzina stempla czasowego na dokumencie faksu 
lub data i godzina otrzymania przesyłki pocztą elektroniczną. Za godzinę dostarczenia dokumentów 
do obu stron przyjmuje się wcześniejszą godzinę. 


2.4. Lokata bankowa ujmowana jest w księgach na podstawie potwierdzenia zawarcia lokaty, z tym, że 
w przypadku braku potwierdzenia zawarcia lokaty jest ujmowana w księgach na podstawie zapisu 
na wyciągu bankowym. Lokata bankowa ujmowana jest w Dniu Wyceny, gdy następuje uzgodnienie 
wyciągu bankowego, na którym widoczne jest obciążenie rachunku bankowego z tytułu założenia 
lokaty bankowej. 


2.5. Świadczenia dodatkowe (kick back) otrzymywane przez Fundusz w postaci jednostek uczestnictwa, 
środków pieniężnych lub innej postaci traktuje się jako pozostałe operacje, ujmowane w Dniu 
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Wyceny, w którym otrzymano informację o świadczeniu dodatkowym, zgodnie z pkt 2.1 lub 2.2 lub 
w dniu wpływu na rachunek bankowy, rachunek papierów wartościowych. 


2.6. Transakcje zawarte na rynkach innych niż rynki zorganizowane (giełdy, biura maklerskie, rynki 
międzybankowe) ujmuje się w księgach na podstawie dokumentu stwierdzającego jednoznacznie, iż 
została zawarta transakcja, przy czym zawarcie transakcji może być określone warunkowo, np. pod 
warunkiem zapłaty zgodnie z pkt 2.1 lub 2.2. 


2.7. W przypadku korekty potwierdzenia zawarcia transakcji lub zlecenia (dokumentów z pkt 2.2), o 
dacie ujęcia w Wycenie Funduszu decyduje godzina otrzymania skorygowanego potwierdzenia 
zawarcia transakcji lub zlecenia zgodnie z pkt 2.1 lub 2.2. W przypadku otrzymania korekty w 
terminie określnym w pkt 2.1 nie następuje ujęcie w księgach błędnej transakcji. 


2.8. Przy transakcjach złożonych z więcej niż 1 transakcji, takich jak BSB, SBB lub SWAP, jako czas 
otrzymania dokumentów transakcji z pkt 2 przyjmuje się godzinę otrzymania ostatniego dokumentu 
transakcji wchodzącej w skład BSB, SBB lub SWAP zgodnie z pkt 2.1 lub 2.2. 


2.9. W przypadku faktycznego rozliczenia transakcji (widoczny przepływ finansowy na rachunku 
bankowym lub w składnikach lokat na wyciągu z rachunku papierów wartościowych) przy 
jednoczesnym braku potwierdzenia zawarcia transakcji, transakcję ujmuje się na podstawie 
parametrów zlecenia przekazanego przez Towarzystwo, w dacie uzgodnienia wyciągu z księgami. 
Konieczne jest uzyskanie zgodności w zakresie danych uwidocznionych na wyciągu bankowym lub 
wyciągu z rachunku papierów wartościowych ze zleceniem. Jeśli nie można uzyskać pełnej 
zgodności, decyzję dotyczącą ujęcia, bądź nie ujęcia, transakcji w Wycenie Funduszu w Dniu 
Wyceny, w którym nastąpiło faktyczne rozliczenie transakcji, podejmuje Towarzystwo. 


3. W przypadku transakcji nie uwidocznionych na wyciągach z rachunków papierów wartościowych np. transakcji 
dotyczących jednostek uczestnictwa lub transakcji nie uwidocznionych ani na wyciągach z rachunków 
papierów wartościowych, ani na rachunkach bankowych, np. transakcji forward, opisanej zasady nie stosuje 
się. 


4. W przypadku zleceń „na kwotę” składanych, np. na zakup jednostek uczestnictwa, oraz jednoczesnym braku 
potwierdzenia transakcji, jednostki uczestnictwa ujmowane są w portfelu funduszu na podstawie 
potwierdzenia zawarcia transakcji, w dacie jego otrzymania zgodnie z pkt 2.1 lub 2.2. 


5. Pozostałe zapisy w księgach z dowodów księgowych ujmowane są niezwłocznie po ich uzyskaniu z 
zastrzeżeniem pkt 2.1 lub 2.2. 


6. Dłużne papiery wartościowe denominowane w walutach obcych ujmuje się w księgach w walucie, w której są 
notowane na rynku głównym oraz przelicza się na walutę, w której wyceniane są aktywa, według ostatniego 
dostępnego kursu średniego NBP dla danej waluty z dnia wyceny. Do celów ujęcia transakcji w księgach 
stosowany jest średni kurs NBP ogłaszany przez NBP. 


7. Transakcje FX są ujmowane są w księgach zgodnie z zasadami określonymi w niniejszym dokumencie w pkt 
2.1 oraz 2.2.  Wyjątek stanowią transakcje FX , których data rozliczenia jest równa dacie zawarcia transakcji. 
Transakcje te są ujmowane na podstawie rozliczenia na wyciągu bankowym. Transakcje FX zawarte na datę 
waluty SPOT (oraz krótszą) nie traktuje się jako składniki lokat funduszu ale jako środki pieniężne. 


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


1. W dniu wyceny aktywa wycenia się a zobowiązania ustala się według stanów aktywów, zobowiązań, kursów, 
cen i wartości z dnia wyceny. Momentem dokonywania wyceny jest godzina 23.30 czasu urzędowego na 
obszarze Rzeczypospolitej Polskiej, to jest czasu środkowoeuropejskiego lub czasu letniego 
środkowoeuropejskiego w okresie od jego wprowadzenia do odwołania, w Dniu Wyceny, lub inna godzina 
określona w statucie danego Funduszu.  
 


2. Za rynki aktywne uznaje się rynki spełniające łącznie następujące kryteria: 
                                - Instrumenty będące przedmiotem obrotu na rynku są jednorodne, 
                                 - Zazwyczaj w każdym czasie występują zainteresowani nabywcy i sprzedawcy, 
                                 - Ceny są podawane do publicznej wiadomości, 
                                 - Dla polskich dłużnych instrumentów skarbowych rynek Treasury Bond Spot Poland z uwagi na hurtowy  
                                   charakter, 
                                 - Dla zagranicznych papierów dłużnych rynkiem aktywnym jest rynek na którym obrót występuje w każdym  
                                   dniu, 
                                 - Dla polskich korporacyjnych instrumentów dłużnych rynkiem aktywnym jest rynek na którym obrót  
                                   występował przez minimum 10 dni w poprzednim miesiącu. 


2.1. Papiery udziałowe notowane na GPW na wszystkich rynkach, z zastrzeżeniem pkt. 2.2 kwalifikowane 
są do rynku aktywnego. 


2.2. Papiery notowane na GPW dla których TFI uznało, że nie spełniają kryteriów rynku aktywnego 
wyceniane są na podstawie modelu wyceny uzgodnionego z Depozytariuszem. Zmiana metody 
wyceny następuje podczas badania rynków za poprzedni miesiąc. Decyzję taką TFI podejmuje 
uchwałą zarządu. Postępowanie w takich przypadkach jest regulowane załącznikiem do umowy z 
Depozytariuszem. 


2.3. Zagraniczne instrumenty dłużne dla których nie występuje obrót w każdym dniu ostatniego miesiąca 
kalendarzowego klasyfikowane są do instrumentów nienotowanych na aktywnym rynku z 
zastrzeżeniem, że jeżeli dostępne są kwotowania BGN (Bloomberg Generic) dla takiego instrumentu 
to do wyceny może zostać przyjęta wartość BGN. 


2.4. Niezależnie od powyższego, lista aktywnych rynków aktualizowana jest w przypadku powzięcia 
informacji przez Księgowość Funduszy o zmianach, które mogłyby uzasadniać wyłączenie danego 
rynku jako rynku aktywnego. 


2.5. Można dokonać zmiany klasyfikacji rynku z aktywnego na nieaktywny i odwrotnie w trakcie roku 
obrotowego w przypadku, jeżeli rynek zacznie/przestanie spełniać kryteria określone w punkcie 2 
niniejszego dokumentu. 
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2.6. Dopuszcza się możliwość zakwalifikowania papieru wartościowego do rynku aktywnego pomimo nie 
spełniania kryteriów określonych w punkcie 2 niniejszego dokumentu decyzją Członka Zarządu TFI. 


2.7. Zmiana kwalifikacji rynku dla danego papieru wartościowego nie stanowi zmiany metodologii wyceny i 
może zostać wykonana w czasie trwania roku obrotowego. 
 


3. Wartość godziwą składników lokat notowanych na Aktywnym Rynku, w tym akcji, praw do akcji, praw poboru, 
warrantów subskrypcyjnych, certyfikatów inwestycyjnych, Instrumentów Pochodnych, listów zastawnych oraz 
Instrumentów Rynku Pieniężnego wyznacza się w następujący sposób: 


3.1. według ostatniego dostępnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego: 
a) w przypadku składników lokat notowanych w systemie notowań ciągłych, w którym wyznaczany 


i ogłaszany jest kurs zamknięcia – w oparciu o kurs zamknięcia lub w oparciu o ostatni 
dostępny w momencie dokonywania wyceny kurs z dnia wyceny danego składnika lokat,  


b) w przypadku składników lokat notowanych w systemie notowań ciągłych bez odrębnego 
wyznaczania kursu zamknięcia   – w oparciu o ostatni kurs transakcyjny na danym rynku 
dostępny o godzinie 23:30 czasu polskiego, z zastrzeżeniem, że jeżeli na Aktywnym Rynku 
organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny składnika lokat korzysta się z kursu 
fixingowego,  


c) w przypadku składników lokat notowanych w systemie notowań jednolitych – w oparciu o 
ostatni kurs ustalony w systemie kursu jednolitego - chyba że statut Funduszu stanowi inaczej. 


3.2. jeżeli w Dniu Wyceny niedostępna jest cena transakcyjna, a na Aktywnym Rynku organizowana jest 
sesja fixingowa, to do wyceny składnika lokat korzysta się z kursu fixingowego, chyba że statut 
Funduszu stanowi inaczej; jeżeli w Dniu Wyceny niedostępna jest cena wyznaczona zgodnie z pkt. 
3.1, to do wyceny przyjmuje się wartość z ostatnio dostępnego Dnia Wyceny; skorygowaną w 
sposób umożliwiający uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartości godziwej na podstawie kursu 
BGN (Bloomberg Generic), chyba że statut Funduszu stanowi inaczej. 


3.3.  Korekta w stosunku do dłużnych papierów wartościowych może zostać dokonana wyłącznie 
poprzez skorygowanie o wartość wyznaczoną w oparciu o publicznie ogłoszoną na aktywnym rynku 
cenę nieróżniącego się od danego składnika aktywów innego dłużnego papieru wartościowego 
notowanego na aktywnym rynku, w szczególności o podobnej konstrukcji prawnej, zapadalności 
oraz ryzyku kredytowym, w sytuacji gdy statut funduszu przewiduje taki sposób dokonania korekty. 


3.4. Korekta w przypadku akcji emitowanych przez podmioty, dla których można wskazać emitentów o 
podobnym profilu i zakresie działania, których akcje są notowane na aktywnym rynku może zostać 
wykonana przy wykorzystaniu modeli wskaźnikowych odnoszących cenę akcji do poszczególnych, 
wybranych parametrów finansowych działalności emitenta (cena/zysk, cena/wartość księgowa, itp.) 
na podstawie ceny ogłaszanej na aktywnym rynku dla akcji emitentów notowanych na aktywnym 
rynku  


3.5. Korekta w przypadku w przypadku akcji emitowanych przez podmioty, dla których nie można 
wskazać emitentów o podobnym profilu i zakresie działania, których akcje są notowane na 
aktywnym rynku może zostać wykonana przy wykorzystaniu modelu zdyskontowanych przepływów 
pieniężnych (discounted cash flows; DCF) zastosowanego do prognozowanych wolnych przepływów 
pieniężnych (free cash flows; FCF) oszacowanych na podstawie sporządzonej analizy finansowej, 
przy uwzględnieniu stopy dyskontowej uwzględniającej stopę wolną od ryzyka oraz premię za ryzyko 
związane z działalnością danego emitenta; analiza finansowa sporządzana będzie z częstotliwością 
nie mniejszą niż raz na rok, na podstawie rocznych sprawozdań finansowych, a jeśli jednostka 
sporządza sprawozdania częściej - na podstawie tych sprawozdań. Wartość godziwa wynikająca z 
analizy finansowej będzie podlegała na bieżąco korekcie w każdym przypadku, w którym Fundusz 
otrzyma informację dotyczącą istotnych zdarzeń mogących mieć wpływ na wartość godziwą 
wycenianych akcji;  


3.6. Dopuszcza się stosowanie innych metod niż opisane w pkt 3.4 oraz 3.5 po uzgodnieniu ich 
każdorazowo z Depozytariuszem. 


3.7. Korekta w przypadku warrantów subskrypcyjnych, praw do akcji i praw poboru – w oparciu o modele 
wyceny tych lokat przy zastosowaniu parametrów pobranych z aktywnego rynku, przy czym w 
przypadku gdy akcje emitenta nie są notowane na aktywnym rynku, cena akcji zastosowana do 
modelu zostanie wyznaczona zgodnie z postanowieniem powyżej;   


3.8. W przypadku nie pobrania w sposób niezależny cen przez Księgowość Funduszy lub 
Depozytariusza z rynku, ceny pobrane z rynku przekazywane są drugiej stronie i używane są do 
wyceny funduszu. Niepobranie ceny z rynku może mieć miejsce w przypadku awarii systemów 
pobierania cen, czasowego braku dostępu do serwisów informacyjnych, błędu.Jeżeli instrument 
finansowy jest denominowany w innej walucie niż polska, walutę tę przelicza się na walutę polską po 
średnim kursie NBP przyjmowanym do wyceny w dniu wyceny 
 


4. Badanie rynków 
4.1. Na koniec każdego miesiąca kalendarzowego dokonywany jest przegląd: 


a) Wszystkich papierów wartościowych pod katem klasyfikacji do rynku aktywnego. 
b) Wszystkich rynków uznanych za aktywne, pod kątem spełniania kryteriów aktywnego rynku.  
c) Wszystkich papierów wartościowych notowanych na wielu rynkach w celu wyznaczenia rynku 


głównego. 
 


5. Uzgadnianie modeli 
5.1. Modele wyceny uzgadniane są z Depozytariuszem na podstawie „Procedury weryfikacji 


ustanowienia i stosowania przez Fundusz procedury wyceny Aktywów” stanowiącej załącznik nr. 17 
do umowy pomiędzy BGŻ BNP Paribas a Rockbridge TFI SA”. Księgowy Funduszu przed 
pierwszym wykorzystaniem modelu, weryfikuje uzgodnienie go z Depozytariuszem.  
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5.2. Modele wyceny przekazywane są do akceptacji zgodnie z następującymi zasadami: 
a) Zarządzający przekazuje Księgowości Funduszy przygotowany, uzgodniony z 


Depozytariuszem i zaakceptowany przez Zarząd TFI model. Do modelu wprowadzane są 
bieżące ceny oraz parametry ogłaszane na aktywnym rynku, pobierane zgodnie z zasadami 
pobierania cen z rynków aktywnych.  


b) Bieżące dane do modelu wprowadza Księgowy Funduszu. W przypadku konieczności 
wprowadzenia do modelu danych okresowo lub zmiany parametrów modelu (np. wprowadzanie 
kuponów odsetkowych na nowe okresy odsetkowe) Zarządzający obowiązany jest przekazać 
informację o sposobie i terminach wprowadzania tych zmian Księgowemu Funduszu i 
Depozytariuszowi.  


c) Wycena wynikająca z modelu podlega odrębnemu uzgodnieniu z Depozytariuszem przez 
Księgowego Funduszu. W przypadku rozbieżności, do wyceny przyjmowana jest wartość 
niższa.  


d) Przez uzgodnienie wyceny rozumie się przesłanie do Księgowość Funduszy przez 
upoważnionego pracownika Depozytariusza akceptacji wyceny instrumentu finansowego 
wycenianego przy użyciu modelu. Dokument uzgodnienia przechowywany jest w dokumentacji 
funduszu. 


e) Modele wyceny raz zastosowane do wyceny składnika lokat stosowane są w sposób ciągły. 
Każda zmiana modelu wyceny wymaga zamieszczenia opisu w sprawozdaniu finansowym 
Funduszu przez dwa kolejne lata. 
 


6. Dłużne papiery wartościowe 
                                Za dłużne papiery wartościowe rozumie się: obligacje, bony pieniężne (w tym bony skarbowe), kwity  
                                depozytowe, listy zastawne, weksle, dłużne papiery wartościowe z wbudowanymi instrumentami pochodnymi. 


6.1. Dłużne papiery wartościowe notowane na rynku aktywnym. 
a) Niezrealizowany zysk/strata z wyceny dłużnych papierów wartościowych wpływa na 


wzrost/spadek wyniku z operacji. 
b) Wynik na sprzedaży dłużnych papierów wartościowych wylicza się metodą HIFO tzn. jako 


pierwsze sprzedawane są pozycje o najwyższym koszcie nabycia wyrażonym w PLN. Wynik na 
sprzedaży/wykupie stanowi zysk/stratę zrealizowaną ze sprzedaży lokaty. W wycenie HIFO 
uwzględniane są zarówno rozliczone jak i nierozliczone transakcje.  


c) Odsetki od dłużnych papierów wartościowych nalicza się zgodnie z zasadami ustalonymi przez 
emitenta. Odsetki ujmowane są w przychodach. Odsetki ujmowane są odrębnie i zaliczane są 
do przychodów odsetkowych w dniu wyceny. 


d) Dla krajowych papierów dłużnych nabytych w okresie pomiędzy datą przyznania praw do 
odsetek a datą płatności odsetek, dla których kwota rozliczenia z kontrahentem jest 
pomniejszona o ujemne odsetki będące kompensatą dla nabywającego (funduszu) utraconych 
odsetek, ujmuje się w wycenie ujemne odsetki amortyzowane liniowo w okresie od daty 
rozliczenia transakcji nabycia do daty płatności kuponu lub daty zbycia instrumentu. Zasada ta 
dotyczy tylko transz nabytych spełniających ww. warunki.  


e) W okresie pomiędzy ostatnim notowaniem na aktywnym rynku a datą wykupu oraz w okresie 
pomiędzy nabyciem dłużnego papieru wartościowego, a początkiem jego notowania na 
aktywnym rynku, dłużne papiery wartościowe posiadane w portfelu lokat wycenia się w taki 
sposób, jak dłużne papiery wartościowe nienotowane na aktywnym rynku, tj. metodą 
skorygowanej ceny nabycia, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.  


f) Ceną początkową dłużnego papieru wartościowego wycenianego w okresie pomiędzy ostatnim 
notowaniem na aktywnym rynku a datą wykupu jest cena ostatniego notowania na aktywnym 
rynku, o ile dłużny papier wartościowy był wówczas składnikiem lokat Funduszu.  


g) Ceną początkową dłużnego papieru wartościowego wycenianego w okresie pomiędzy ostatnim 
notowaniem na aktywnym rynku a datą wykupu jest cena nabycia, o ile dłużny papier 
wartościowy nie był wówczas składnikiem lokat Funduszu.  


h) Ceną początkową dłużnego papieru wartościowego wycenianego w okresie pomiędzy 
nabyciem a pierwszym notowaniem na aktywnym rynku jest cena nabycia. 


i) Skutek korekty ceny nabycia ujmowany jest każdego Dnia Wyceny w kosztach/przychodach 
odsetkowych. 


j) W przypadku gdy dłużne papiery wartościowe nienotowane na aktywnym rynku zawierające 
wbudowane instrumenty pochodne notowane na rynku aktywnym, powiązane z dłużnym 
papierem wartościowym,  instrumenty pochodne wycenia się zgodnie z zasadami ustalonymi w 
niniejszym dokumencie a instrument dłużny wycenia się z uwzględnieniem wyceny instrumentu 
pochodnego. 


6.2. Dłużne papiery wartościowe nienotowane na rynku aktywnym. 
a) Dłużne papiery wartościowe nienotowane na rynku aktywnym wycenia się w oparciu o wartość 


godziwą składnika lokat, wyznaczoną w następujący sposób:  
i. W skorygowanej cenie nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy 


procentowej, z następującym wzorem: 
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Gdzie: 
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P  cena dłużnego papieru wartościowego wyrażona w walucie, bez odsetek 
C  roczny kupon odsetkowy wyrażony w walucie 
RV cena wykupu wyrażona w walucie 
Y efektywna stopa zwrotu wyrażona jako ułamek dziesiętny 
N łączna ilość okresów odsetkowych 
M liczba okresów odsetkowych w roku 
 
Pierwiastki powyższego równania znajdowane są zastosowaniem metody Newton-Raphsona (dalej 
„metoda N-R”) 
Obliczenia z wykorzystaniem metody N-R są oparte na obliczeniu pochodnej F(Y).   
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Oznaczając obliczone pierwsze przybliżenie pierwiastka jako Y i  , następnie przybliżenie jako  Y i 1+    
otrzymywana jest formuła: 
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Efektywną stopę procentową wylicza się: 
W przypadku papierów stałokuponowych/zerokuponowych w momencie zakupu, znając cenę nabycia 
papieru.  
W przypadku papierów zmiennokuponowych w momencie zakupu, znając cenę nabycia papieru, oraz 
każdorazowo, kiedy ustalone zostanie oprocentowanie na kolejne okresy odsetkowe. 
Rozpoczęcie naliczania skorygowanej ceny nabycia następuje następnego dnia po dacie zawarcia 
transakcji. 
 
W przypadku zawarcia przez którykolwiek fundusz zarządzany przez Towarzystwo transakcji na papierze 
dłużnym wycenianym efektywną stopą procentową po cenie niższej niż bieżąca skorygowana cena 
nabycia dla tego papieru wykorzystywana do wyceny aktywów będących w posiadaniu Funduszu, 
Towarzystwo po uprzedniej weryfikacji informuje o tym fakcie Księgowość Funduszy i Depozytariusza i  
inicjuje korektę wyceny danego papieru wartościowego, poprzez wyznaczenie nowej ceny referencyjnej, 
tak aby wycena przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej danego instrumentu, posiadanego przez 
fundusz, odpowiadała wartości nowo nabytych papierów wartościowych z datą waluty równą dacie 
rozliczenia rzeczonej transakcji.  Szczegóły dotyczące zakresu informacji, będącej podstawą korekty 
wyceny dłużnych papierów wartościowych oraz trybu ich przekazywania, uregulowane są umową z 
Depozytariuszem. 
 
Wyliczanie ceny papieru 
Znając efektywną stopę procentową wylicza się każdego Dnia Wyceny (w oparciu o automatyczne 
algorytmy zaimplementowane w systemie finansowo księgowym) skorygowaną cenę nabycia. 
 


ii. Z uwagi na iteracyjną formułę obliczania efektywnej stopy zwrotu mogą wystąpić 
różnice w wyliczeniu efektywnej stopy zwrotu przez system Księgowości Funduszy oraz 
przez Depozytariusza. 


iii. W przypadku wystąpienia rozbieżności przeprowadzana jest weryfikacja prawidłowości 
naliczenia skorygowanej ceny nabycia w arkuszu Excel, z wykorzystaniem 
następujących założeń: 


• do wyliczeń przyjmowane są formuły XIRR oraz XNPV; 
• przepływy finansowe ustalane są zgodnie z datami przepływów z dokumentów emisyjnych; 
• dla papierów wartościowych zmiennokuponowych, kupony przyszłe jeśli nie są znane w momencie    
       szacowania wartości godziwej przyjmuje się za równe ostatniemu znanemu kuponowi; 
• W przypadkach kiedy następuje zmiana warunków emisji, skutkująca zmianę parametrów przyjętego  
       modelu, w dniu zmiany warunków emisji, ustala się nową cenę nabycia na podstawie  
       dotychczasowego modelu i w oparciu o nową cenę nabycia tworzy się nowy model uwzględniający  
       nowe warunki emisji. 


b) Dłużne papiery wartościowe zawierające wbudowane instrumenty pochodne wycenia się w 
następujący sposób: 


i. W przypadku gdy wbudowane instrumenty pochodne są ściśle powiązane z 
wycenianym papierem dłużnym wartość tego papieru dłużnego jest wyznaczana przy 
zastosowaniu odpowiedniego dla danego papieru dłużnego modelu wyceny;  


ii. Zastosowany model wyceny w zależności od charakterystyki wbudowanego 
instrumentu pochodnego lub charakterystyki sposobu naliczania oprocentowania 
uwzględnia w swojej konstrukcji modele wyceny poszczególnych wbudowanych 
instrumentów pochodnych; 
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iii. W przypadku, gdy ze względu na charakter instrumentu pochodnego nie będzie 
możliwe zastosowanie żadnego z powyższych modeli, instrument pochodny będzie 
wyceniany poprzez oszacowanie jego wartości przez serwis Bloomberg (fair value); 
Zastosowanie serwisu Bloomberg uzgadniane jest z Depozytariuszem; 


iv. Modele wyceny przygotowywane są przez Zarządzających oraz zatwierdzane są 
przez Zarząd TFI. Sposób zatwierdzania oraz wykorzystania modeli opisane są w 
punkcie 1.9 niniejszego dokumentu.  


v. W przypadku, gdy ze względu na charakter instrumentu pochodnego nie będzie 
możliwe zastosowanie modelu wyceny do tego instrumentu, ten dłużny papier 
wartościowy z wbudowanym instrumentem pochodnym będzie wyceniany poprzez 
oszacowanie jego wartości przez serwis Bloomberg (fair value); Zastosowanie 
serwisu Bloomberg uzgadniane jest z Depozytariuszem. 


c) Skutek korekty ceny nabycia przy zastosowaniu efektywnej stopy zwrotu zalicza się do 
przychodów/kosztów odsetkowych. 


d) Wynik na sprzedaży dłużnych papierów wartościowych wylicza się metodą HIFO tzn. jako 
pierwsze sprzedawane są pozycje o najwyższym koszcie nabycia wyrażonym w PLN. Wynik na 
sprzedaży/wykupie stanowi zysk/stratę zrealizowaną ze sprzedaży składnika lokat. W wycenie 
HIFO uwzględniane są zarówno rozliczone jak i nierozliczone transakcje. 


e) Odsetki od dłużnych papierów wartościowych nalicza się zgodnie z zasadami ustalonymi przez 
emitenta. Odsetki ujmowane są w przychodach. 


f) W przypadku braku rozliczenia transakcji oraz podjęcia przez Członka Zarządu TFI decyzji o 
rezygnacji z prób rozliczenia transakcji, transakcja jest anulowana w systemie finansowo 
księgowym. Wynikające z anulacji korekty ujmowane są w księgach w dacie dokonania 
anulowania transakcji. 


g) W przypadku przeszacowania składnika lokat Funduszu dotychczas wycenianego w wartości 
godziwej, do wysokości skorygowanej ceny nabycia – wartość godziwa wynikająca z ksiąg 
rachunkowych Funduszu stanowi, na dzień przeszacowania, nowo ustaloną skorygowaną cenę 
nabycia. 


 
7. Weksle 


7.1. Weksle wycenia się w oparciu o wartość godziwą składnika lokat, wyznaczoną w następujący sposób: 
d) Weksle nabyte poniżej wartości nominalnej (z dyskontem) wyceniane są według skorygowanej 


ceny nabycia oszacowanej z zastosowaniem  efektywnej stopy procentowej, 
e) Weksle nabyte po wartości nominalnej wyceniane są po cenie nominalnej. 


7.2. Weksle przyjmowane są do depozytu prowadzonego przez Depozytariusza. Dokumenty niezbędne 
przy złożeniu weksla do depozytu: 
a) Oryginał dokumentu weksla podpisany przez wystawcę; 
b) Aktualny odpis z właściwego rejestru spółki (w przypadku spółek rejestrowanych w Polsce – 


odpis aktualny z rejestru przedsiębiorców), która wystawiła weksel (z oświadczeniem, iż nie 
nastąpiły zmiany w składzie organów uprawnionych do reprezentacji spółki- jeśli nastąpiły 
zmiany w składzie organów spółki odpowiednie protokoły potwierdzone za zgodność lub kopia 
wniosku do KRS), pełnomocnictwa do podpisania weksla o ile są wymagane oraz dokumenty 
(kserokopie potwierdzone za zgodność z oryginałem) potwierdzające tożsamość osób, które 
podpisały;  


c) Weksle przyjmowane są do depozytu zgodnie z pełnomocnictwem Zarządu TFI. Osoba 
Zarządzająca danym funduszem może być upoważniona przez Zarząd TFI do jednoosobowego 
złożenia weksla w Depozycie; 


d) Kopia weksla oraz kopia potwierdzenia przyjęcia weksla do depozytu przechowywane są w 
księgach funduszu (na kopiach ww. dokumentów należy wpisać „kopia” oraz informację o 
miejscy przechowywania oryginałów. 


7.3. Treść weksla powinna określać wszystkie niezbędne informacje do prawidłowego ujęcia w księgach 
funduszu, w szczególności podmiot przyjmujący weksel oraz warunki oprocentowania, jeżeli weksel 
jest oprocentowany. W przypadku braku wymienionych powyżej informacji, Zarząd TFI wskazuje w 
Instrukcji szczegółowy sposób postępowania. 


7.4. Weksel ujmuje się w księgach w dniu płatności, usuwa z ksiąg w dniu spłaty weksla. 
7.5. Weksel ujmuje się w księgach w cenie nabycia równej wartości nominalnej, chyba że z dokumentów 


przedstawionych przez Zarządzającego lub Instrukcji Zarządu TFI wynika inna cena nabycia. 
7.6. W przypadku konstrukcji weksla z nieokreślonym terminem pozostałym do wykupu i / lub płatności za 


okazaniem bądź we wskazanym terminie po okazaniu do wyceny przyjmuje się weksel w wartości 
nominalnej, przy zastosowaniu następujących warunków: 
a) weksel wystawiany jest przez podmiot, którego akcje/udziały są składnikiem portfela lokat 


funduszu, 
b) weksel wystawiany jest w celu zminimalizowania przepływów pieniężnych pomiędzy spółka 


wystawiającą weksel a funduszem. 
7.7. Skutek korekty ceny nabycia przy zastosowaniu efektywnej stopy zwrotu zalicza się do 


przychodów/kosztów odsetkowych. 
7.8. Wynik na sprzedaży/wykupie stanowi zysk/stratę zrealizowaną ze sprzedaży składnika lokat.  
7.9. Odsetki od weksli nalicza się zgodnie z zasadami ustalonymi przez wystawcę weksla. Odsetki 


ujmowane są w przychodach. 
 


8. Papiery udziałowe. Za papiery udziałowe uważa się: akcje, warranty subskrypcyjne, prawa do akcji, prawa 
poboru, udziały w spółkach celowych, udziały w spółkach z ograniczoną odpowiedzialnością. 
8.1. Papiery udziałowe notowane na rynku aktywnym. 
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a) Papiery udziałowe notowane na GPW na wszystkich rynkach kwalifikowane są do rynku 
aktywnego.  


b) Niezrealizowany zysk/strata z wyceny papierów wartościowych wpływa na wzrost/spadek 
wyniku z operacji. 


c) Wynik na sprzedaży udziałowych papierów wartościowych wylicza się metodą HIFO tzn. jako 
pierwsze sprzedawane są pozycje o najwyższym koszcie nabycia wyrażonym w PLN. Wynik na 
sprzedaży/wykupie stanowi zysk/stratę zrealizowaną ze sprzedaży lokaty. W wycenie HIFO 
uwzględniane są zarówno rozliczone jak i nierozliczone transakcje. 


d) Wycena praw poboru i warrantów akcji notowanych na aktywnym rynku w okresie, gdy prawa 
poboru nie są notowane na aktywnym rynku wykonywana jest na podstawie następującego 
wzoru: 


S Liczba akcji starej emisji    
N Liczba akcji nowej emisji    
Pp Cena akcji z ostatniego notowania z prawem poboru/warrantem 
Pe Cena akcji nowej emisji    
Vt Wartość teoretyczna    
Po Cena odniesienia na pierwszym notowaniu akcji po ustaleniu praw 
      
 Po = ( Pp*S+Pe*N ) / (S+N)   
 Vt = Pp - Po  
 


i. Vt nie może przyjmować wartości ujemnych. W przypadku, gdy zgodnie z obliczeniami 
Vt przyjmuje wartość ujemną, do wyceny należy przyjąć wartość prawa poboru 
wynoszącą 0 PLN. 


ii. W przypadku, gdy wielkość emisji określona jest widełkowo, do wyliczenia wartości 
prawa poboru/warrantów uwzględnia się dolną granicę wielkości emisji. 


iii. W przypadku, gdy cena akcji nowej emisji określona jest widełkowo, do wyliczenia 
wartości prawa poboru/warrantu uwzględnia się średnią arytmetyczną górnej i dolnej 
granicy ceny. 


iv. W przypadku, gdy cena akcji nowej emisji określona jest z podaniem jednej granicy 
(określona jest jedynie minimalna lub maksymalna cena) do wyceny prawa 
poboru/warrantu uwzględnia się cenę podaną przez emitenta. Po podaniu przez 
emitenta ceny emisyjnej, do publicznej wiadomości, do wyceny prawa poboru przyjmuje 
się cenę emisyjna ustaloną przez emitenta i stosuje się ja od dnia ogłoszenia. 


v. W przypadku, gdy emitent nie poda ceny emisyjnej, do wyceny prawa poboru/warrantu 
przyjmuje się teoretyczną wartość prawa poboru, o jaką giełda dokonała korekty kursu 
w pierwszym dniu, gdy akcje spółki notowane sa bez prawa poboru. Po podaniu przez 
emitenta ceny emisyjnej w terminie późniejszym, do wyceny prawa poboru przyjmuje 
się cenę emisyjna ustaloną przez emitenta i stosuje się ją od dnia ogłoszenia. 


vi. Prawo poboru w okresie od zakończenia notowań do dnia zamiany na prawa do 
akcji/akcje wycenia się według ostatniego notowania z rynku aktywnego.  


vii. W przypadku gdy prawa poboru nie były przedmiotem notowań na rynku aktywnym 
wycenia się je do dnia zamiany na prawa do akcji/akcje zgodnie ze wzorem na wartość 
teoretyczną praw poboru z uwzględnieniem korekty wartości godziwej. 


viii. Wykorzystane prawo poboru jest umarzane w dniu zamiany na prawa do akcji/akcje w 
wartości równej 0 PLN. 


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


x. Prawa do akcji/akcje w okresie pomiędzy dniem zamiany a pierwszym notowaniem 
praw do akcji/akcji na giełdzie, jeżeli notowanie praw do akcji/akcji na giełdzie jest 
wysoce prawdopodobne wycenia się po kursie z rynku aktywnego innych akcji 
notowanych na rynku aktywnym tego samego emitenta z uwzględnieniem korekty 
wartości godziwej, dokonywanej na postawie instrukcji od Towarzystwa. 


e) Akcje nowych emisji (prawa do akcji): w okresie pomiędzy nabyciem akcji na rynku pierwotnym, 
a pierwszym notowaniem tych akcji na giełdzie, jeżeli notowanie tych akcji na giełdzie jest 
wysoce prawdopodobne, prawa do akcji wycenia się w kwocie zapisu na akcje, z 
uwzględnieniem korekty wartości godziwej , dokonywanej na postawie instrukcji od 
Towarzystwa.  


f) Wykorzystane prawo poboru jest umarzane w dniu realizacji prawa w wartości równej 0 PLN. Za 
dzień realizacji prawa poboru przyjmuje się dzień wyksięgowania praw poboru z rachunku 
papierów wartościowych. W dniu otrzymania informacji o przydziale praw do akcji nowej emisji 
lub praw do akcji ujmuje się prawa do akcji nowej emisji lub prawa do akcji w kwocie zapisu na 
akcje. 


8.2. Papiery udziałowe nienotowane na rynku aktywnym. 
a) Przysługujące prawo poboru akcji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje się w księgach w 


dniu następnym po dniu ustalenia praw na podstawie: 


• Dokumentu otrzymanego od spółki jeżeli akcje nie są zdeponowane w KDPW 


• Dokumentu otrzymanego z KDPW, w przypadku jeżeli akcje zostały zdeponowane 
w KDPW.W przypadku otrzymania dokumentu, o którym mowa powyżej w terminie 
uniemożliwiającym ujęcie prawa poboru w dniu następnym po dniu ustalenia, prawa 
poboru ujmuje się w księgach niezwłocznie po otrzymaniu dokumentów. 
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b) Akcje nienotowane na rynku aktywnym oraz udziały w spółkach z ograniczoną 
odpowiedzialnością: 
i. Ujmuje się na podstawie umowy kupna, zgodnie z zasadami określonymi w pkt 1.3 


niniejszego dokumentu, bądź na podstawie odpisu z KRS w przypadku nowoutworzonej 
spółki. 


ii. Akcje oraz udziały w spółkach z ograniczoną odpowiedzialnością emitowane przez 
podmioty, dla których można wskazać emitentów o podobnym profilu i zakresie działania, 
i których akcje są notowane na aktywnym rynku wycenia się przy wykorzystaniu modeli 
wskaźnikowych odnoszących cenę akcji do poszczególnych, wybranych parametrów 
finansowych działalności emitenta (cena/zysk, cena/wartość księgowa, itp.). 


iii. Klasyfikacja podmiotu i wskazanie spółek-emitentów o podobnym profilu dokonywana jest 
przez Zarządzającego. 


iv. Akcje i udziały w spółkach z ograniczoną odpowiedzialnością emitowane przez podmioty, 
dla których nie można wskazać emitentów o podobnym profilu i zakresie działania 
(których akcje są notowane na aktywnym rynku) wycenia się przy wykorzystaniu metod 
majątkowych- wycena wg. Aktywów netto / skorygowanych aktywów netto (w przypadku 
spółek nie prowadzących działalności operacyjnej bądź spółek holdingowych) lub modelu 
zdyskontowanych przepływów pieniężnych (discounted cash flows; DCF) zastosowanego 
do prognozowanych wolnych przepływów pieniężnych (free cash flows; FCF) 
oszacowanych na podstawie sporządzonej analizy finansowej, przy uwzględnieniu stopy 
dyskontowej uwzględniającej stopę wolną od ryzyka oraz premię za ryzyko związane z 
działalnością danego emitenta lub według ceny nabycia. 


v. Dopuszcza się stosowanie innych metod niż opisane w pkt 8.2.b)ii. do 8.2.b)iv. po 
uzgodnienia ich każdorazowo z Depozytariuszem. 


vi. W przypadku utworzonych lub kupionych przez fundusz spółek, które do tej pory nie 
prowadziły działalności operacyjnej dopuszczalne jest zastosowanie metody wyceny 
według ceny nabycia do czasu rozpoczęcia projektu inwestycyjnego i przejście na metodę 
DCF po przedstawieniu prognoz finansowych umożliwiających wycenę tą metodą. 


c) Analiza finansowa sporządzana jest przez Zarządzających z częstotliwością nie mniejszą niż 
raz na rok, na podstawie rocznych sprawozdań finansowych, a jeśli emitent sporządza 
sprawozdania częściej - na podstawie tych sprawozdań.  


d) Wartość godziwa wynikająca z analizy finansowej podlega na bieżąco korekcie w każdym 
przypadku, w którym Fundusz otrzyma informację dotyczącą istotnych zdarzeń mogących mieć 
wpływ na wartość godziwą wycenianych akcji lub udziałów w spółka z o.o. 


e) Modele wyceny przygotowywane są przez Zarządzających bądź wyspecjalizowaną niezależną 
jednostkę świadczącą usługi wyceny przedsiębiorstw oraz są zatwierdzane są przez Zarząd 
TFI. Sposób zatwierdzania oraz wykorzystania modeli opisane są w punkcie 1.9 niniejszego 
dokumentu. 


8.3. Wartość akcji bądź udziałów w spółkach ustalana jest na każdy Dzień Wyceny oficjalnej. 
a) Wycena udziałów wprowadzana jest do ksiąg na podstawie dokumentu wyceny, 


zaakceptowanego przez zarządzającego, bądź raportu z wyceny przygotowanego przez 
wyspecjalizowaną niezależną jednostkę świadczącą usługi wyceny przedsiębiorstw. 


b) Dokument wyceny zawiera określenie 100% wartości przedsiębiorstwa, określenie wartości 
wszystkich akcji bądź wszystkich udziałów posiadanych przez Fundusz oraz w przypadku 
nieopłacenia całości kapitału udziałowego bądź akcyjnego w spółce - określenie kwoty do 
dopłaty jaką ma do wykonania Fundusz. 


c) Dokument wyceny, sporządzony przez wyspecjalizowaną firmę o której mowa w 8.8.3.a) 
przekazywany jest do Księgowości Funduszy i do Depozytariusza nie później niż w dniu 
poprzedzającym Dzień Wyceny.  


d) W przypadku braku dokumentu wyceny, o którym mowa powyżej decyzję w sprawie wartości 
przyjętych do wyceny udziałów podejmuje Członek Zarządu TFI. Powyższy przypadek może 
zaistnieć w okresie czasu następującym bezpośrednio po rejestracji funduszu, do momentu 
wydatkowania przez Fundusz środków pieniężnych na cele związane z realizacją inwestycji. 


e) Wycena wartości godziwej udziałów bądź akcji w spółkach nienotowanych uwzględnia wszelkie 
istotne zdarzenia, które mogą wpłynąć na zmianę wartości tychże udziałów bądź akcji w tym w 
szczególności warunki finansowe ewentualnych umów sprzedaży udziałów bądź akcji przez 
Fundusz.  


f) Wynik na sprzedaży udziałów bądź akcji spółki stanowi zysk/stratę zrealizowaną ze sprzedaży. 
g) Wynik na sprzedaży udziałów bądź akcji spółki wylicza się metodą HIFO tzn. jako pierwsze 


sprzedawane są pozycje o najwyższym koszcie nabycia wyrażonym w PLN. W rozchodowaniu 
uwzględnia się transakcje nierozliczone. 


h) W przypadku nieopłacenia całości kapitału udziałowego bądź akcyjnego w spółce, w aktywach 
Funduszu księguje się wartość całej części kapitału, jaką docelowo ma objąć Fundusz oraz w 
zobowiązaniach ujmuje się kwotę do dopłaty. 


8.4. Jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne i tytuły uczestnictwa emitowane przez instytucje 
wspólnego inwestowania. 
a) Nienotowane na aktywnym rynku jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne i tytuły 


uczestnictwa emitowane przez instytucje wspólnego inwestowania mające siedzibę za granicą 
wyceniane są w oparciu o ostatnio ogłoszoną, dostępną na godzinę 23:30 wartość aktywów 
netto na jednostkę uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytuł uczestnictwa, 


b) W wycenie uwzględniane są zdarzenia mające wpływ na wartość godziwą, jakie miały miejsce 
po dniu ogłoszenia wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny 
lub tytuł uczestnictwa. Zdarzenia uwzględniane są w wycenie decyzją Członka Zarządu TFI. Za 
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bieżący monitoring zdarzeń, dotyczących instytucji wspólnego inwestowania odpowiadają 
Zarządzający. Zdarzenia uwzględniane są wycenie niezwłocznie po poinformowaniu 
Księgowość Funduszy przez Zarządzającego o ich wystąpieniu. 


 
9. Instrumenty pochodne. 


9.1. Instrumenty pochodne notowane na rynku aktywnym. 
a) Instrumenty pochodne wystandaryzowane notowane na rynku aktywnym wycenia się według 


kursu określającego stan rozliczeń Funduszu i instytucji rozliczeniowych. 
b) Wyceny instrumentów pochodnych dokonuje się jedynie na kontach finansowych. 


9.2. Instrumenty pochodne nienotowane na rynku aktywnym. 
a) Instrumenty pochodne nienotowane na rynku aktywnym wycenia się w oparciu o modele 


wyceny powszechnie stosowane dla danego typu lokaty, przy czym są to modele:  
b) W przypadku kontraktów terminowych: model zdyskontowanych przepływów pieniężnych;  
c) W przypadku opcji: model Blacka-Scholesa;  
d) Transakcje wymiany walut lub stóp procentowych: model zdyskontowanych przepływów 


pieniężnych. 
e) W przypadku, gdy ze względu na charakter instrumentu pochodnego nie będzie możliwe 


zastosowanie żadnego z powyższych modeli, instrument pochodny będzie wyceniany zgodnie z 
kwotowaniem jego wartości podanym przez serwis Bloomberg (fair value). Zastosowanie 
serwisu Bloomberg uzgadniane jest z Depozytariuszem; 


f) Modele wyceny przygotowywane są przez Zarządzających oraz zatwierdzane są przez Zarząd 
TFI. Sposób zatwierdzania oraz wykorzystania modeli opisane są w punkcie 5.1 niniejszego 
dokumentu. 
 


10. Transakcje BSB, SBB oraz pożyczki papierów wartościowych. 
10.1. Dłużne papiery wartościowe nabyte przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu (BSB) wycenia 


się metodą skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy 
procentowej. Szczegółowe zasady wyceny transakcji BSB są analogiczne do opisanych w pkt. 6.2 
niniejszego dokumentu.  


10.2. Zobowiązania z tytułu zbycia dłużnych papierów wartościowych, przy zobowiązaniu się funduszu do 
odkupu (SBB) wycenia się metodą korekty różnicy pomiędzy ceną odkupu a ceną sprzedaży, przy 
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Szczegółowe zasady wyceny transakcji BSB są 
analogiczne do opisanych w pkt. 6.2. niniejszego dokumentu. 


10.3. Kwalifikację transakcji jako BSB lub SBB oraz uzgodniony z kontrpartnerem sposób rozliczenia 
transakcji dokonywany jest przez Zarządzającego danym Funduszem poprzez oznaczenie 
dokonane w Zleceniu.  


10.4. Skutek korekty ceny nabycia przy zastosowaniu efektywnej stopy zwrotu zalicza się do 
przychodów/kosztów odsetkowych. 


10.5. Rozpoczęcie naliczania skorygowanej ceny nabycia następuje następnego dnia po dacie zawarcia. 
Odsetki od dłużnych papierów wartościowych nalicza się zgodnie z zasadami ustalonymi przez 
emitenta. W przypadku zakończenia okresu odsetkowego w czasie trwania transakcji BSB, 
wypłacone odsetki ujmowane są w przychodach.  


10.6. W przypadku braku rozliczenia transakcji oraz podjęcia przez Członka Zarządu TFI decyzji o 
rezygnacji z prób rozliczenia transakcji, transakcja jest anulowana w systemie finansowo 
księgowym w sposób opisany w niniejszym dokumencie w pkt 1.4. W przypadku, gdy dokonana 
została transakcja sprzedaży papieru wartościowego, będącego składnikiem zawartej uprzednio 
transakcji BSB, wycena składnika aktywów będącego przedmiotem transakcji sprzedaży odbywać 
się będzie zgodnie z zasadami obowiązującymi dla transakcji BSB, z której sprzedawany papier 
pochodzi.  


10.7. Transakcja sprzedaży ujmowana jest w systemie finansowo księgowym jako krótka sprzedaż 
instrumentu bazowego BSB, z którego nastąpiła sprzedaż. 
a) Papier wartościowy powstały w wyniku krótkiej sprzedaży wykazywany jest jako 


zobowiązanie. 
b) BSB wyceniany jest zgodnie z obowiązującymi zasadami wyceny dla tego papieru. 
c) W przypadku instrumentów kuponowych zmiana wartości odsetek księgowana jest w koszty. 
d) Jeżeli papier jest denominowany w innej walucie niż polska, walutę tę przelicza się na walutę 


polską po średnim kursie NBP przyjmowanym do wyceny w dniu wyceny. 
10.8. Pożyczki papierów wartościowych. 


a) Przedmiotem pożyczki papierów wartościowych mogą być wszystkie papiery wartościowe 
dopuszczone do publicznego obrotu, których nabycie jest dopuszczalne przez Fundusz.  


b) Ujęcie pożyczki papierów wartościowych gdy fundusz pożycza od kontrpartnera (fundusz jest 
pożyczkobiorcą) w księgach funduszu następuje w dniu zawarcia transakcji. Pożyczone 
papiery wartościowe ujawniane są w portfelu funduszu w pozycji papierów wartościowych 
danego typu powiększając pulę danego instrumentu w przypadku gdy dany instrument 
występuje w portfelu przed zawarciem transakcji pożyczki oraz w pozycji papierów 
pożyczonych. Wycena pożyczki papierów wartościowych jest ustalana analogicznie jak dla 
instrumentów nie będących przedmiotem pożyczki, a jednocześnie jako zobowiązanie z 
wyceną przeciwstawną. 


c) Koszty związane z pożyczonymi papierami ujmowane są dziennie na podstawie stawki z 
umowy w oparciu o codzienna wycenę pożyczonych instrumentów i urealniane na podstawie 
otrzymanego zestawienia od kontrpartnera. 


• 23 •







 


 
PREMIUM PROPERTIES FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIĘTY  


 


d) Przychody z tytułu środków będących zabezpieczeniem ujmowane są w przychodach 
funduszu na podstawie stawki określonej w umowie i urealniane na podstawie otrzymanego 
zestawienia od kontrpartnera. 


e) Zobowiązania z tytułu otrzymanej pożyczki papierów wartościowych, ustala się według zasad 
przyjętych dla tych papierów wartościowych. 


f) Ujęcie pożyczki papierów wartościowych gdy fundusz wypożycza kontrpartnerowi (fundusz 
jest pożyczkodawcą) w księgach funduszu następuje w dniu zawarcia transakcji. 
Wypożyczone papiery wartościowe wyksięgowywane są z portfela funduszu z pozycji 
papierów wartościowych danego typu pomniejszając pulę danego instrumentu oraz w pozycji 
papierów wypożyczonych. Wycena pożyczki papierów wartościowych jest ustalana 
analogicznie jak dla instrumentów nie będących przedmiotem pożyczki jako należność. 


g) Przychody związane z wypożyczonymi papierami ujmowane są dziennie na podstawie stawki 
z umowy w oparciu o codzienna wycenę pożyczonych instrumentów i urealniane na 
podstawie otrzymanego zestawienia od kontrpartnera. 


h) Koszty z tytułu środków będących zabezpieczeniem ujmowane są dziennie na podstawie 
stawki określonej w umowie i urealniane na podstawie otrzymanego zestawienia od 
kontrpartnera. 


i) Należności z tytułu wypożyczonych papierów wartościowych, ustala się według zasad 
przyjętych dla tych papierów wartościowych. 


j) Rozliczenie kosztów i przychodów następuje przez kompensatę wzajemnych wierzytelności 
pomiędzy funduszem i kontrpartnerem. 


k) Dywidendy i inne pożytki przypisane są do pożyczonych papierów i należne są podmiotowi, 
który posiada dany instrument na dzień ustalenia praw, o ile umowa pożyczki nie wskazuje 
inaczej.  


l) Operacje pożyczki papierów i krótkiej sprzedaży są ze sobą powiązane. Fundusz może 
sprzedać na krótko tylko te papiery, które wcześniej zostały pożyczone. 


 
11. Dywidendy i przychody z tytułu świadczeń dodatkowych. 


11.1. Dywidenda od akcji dla których depozyt prowadzony jest w KDPW ujmowana jest w księgach na 
podstawie komunikatu  KDPW. 


11.2. Dywidenda od pozostałych papierów udziałowych ujmowana jest w księgach na podstawie 
dokumentu  potwierdzającego powstanie należności z tytułu dywidendy w tym na podstawie 
informacji pozyskanej z serwisu informacyjnego np. Bloomberg lub informacji od podmiotu 
przechowującego papiery (subdepozytariusza) W przypadku posiadania informacji z kilku źródeł 
nadrzędne są informacje od subdepozytariusza. W przypadku nieposiadania informacji od 
subdepozytariusza dopuszczalne jest ujęcie dywidendy na podstawie innych informacji, w tym 
informacji pozyskanej z serwisu informacyjnego. 


11.3. Dywidenda jest ujmowana w księgach po ostatecznym zatwierdzeniu jej wysokości przez organy 
Spółki. 


11.4. Dla akcji notowanych na aktywnym rynku dywidendę należną ujmuje się w księgach w dniu, w 
którym na potrzeby wyceny akcji po raz pierwszy został wykorzystany kurs rynkowy nie 
uwzględniający wartości prawa do dywidendy.  


11.5. Dla papierów udziałowych nienotowanych na rynkach aktywnych dywidendę ujmuje się w dniu 
wyceny następnym po dniu ustalenia prawa do dywidendy.  


11.6. W przypadku otrzymania informacji o ustalaniu prawa do dywidendy po terminie określonym w pkt 
11.3 i 11.4 dywidendę ujmuje się w księgach niezwłocznie po powzięciu przez Fundusz informacji o 
tym fakcie. 


11.7. Przychody z tytułu dywidendy ujmuje się w kwocie brutto tzn. bez uwzględnienia obciążeń 
podatkowych w przychodach w korespondencji z należnościami. Kwota potrąconego podatku, 
właściwa według odpowiednich przepisów stanowi koszt Funduszu. 


11.8. W przypadku opóźnienia w wypłacie dywidendy, należność jest zamykana w Dniu Wyceny, gdy 
następuje uzgodnienie wyciągu bankowego, na którym widoczne jest uznanie rachunku;  


11.9. Zwrot podatku nadpłaconego ujmowany jest w księgach gdy następuje uzgodnienie wyciągu 
bankowego, na którym widoczne jest uznanie rachunku; 


11.10. W przypadku gdy należny zwrot podatku od dywidendy denominowany jest w obcej walucie podlega 
przeszacowaniu na dzień wyceny. Różnice kursowe powstałe do dnia faktycznej wypłaty 
dywidendy/ ujmowane są w korespondencji z przychodami/kosztami 


11.11. Należności z tytułu świadczeń dodatkowych wypłacanych funduszowi w formie gotówkowej z tytułu 
dokonanych inwestycji w jednostki inwestycyjne lub certyfikaty inwestycyjne funduszy są 
preliminowane w bieżącym okresie jako przychody na podstawie ostatnio dokonanej wpłaty z tytułu 
świadczenia z poprzedniego okresu. W dniu rozliczenia świadczenia na rachunku bankowym 
rezerwa podlega urealnieniu do wysokości otrzymanego świadczenia. W przypadku gdy na koniec 
bieżącego okresu nie została dokonana wpłata za poprzedni okres, zapreliminowana rezerwa za 
poprzedni okres zostaje rozwiązana. 


11.12. Świadczenia dodatkowe otrzymywane w postaci bezgotówkowego nabycia jednostek uczestnictwa 
są ujmowane na podstawie dokumentu potwierdzającego przydział jednostek. 


 
12. Nieruchomości. 


12.1. Nieruchomości wykazuje się w bilansie w pozycji „Nieruchomości”. Dla celów sprawozdawczych 
ujawnia się je w zestawieniu lokat oraz w tabelach uzupełniających. Dla celów sprawozdawczych 
ujawnia się je w zestawieniu lokat oraz w tabelach uzupełniających. 


12.2. Nieruchomości wycenia się do wartości godziwej. Określenie wartości godziwej nieruchomości 
dokonywane jest przez zespół co najmniej trzech rzeczoznawców majątkowych uprawnionych do 
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szacowania nieruchomości na podstawie przepisów o gospodarce nieruchomościami w formie 
operatu szacunkowego lub jego aktualizacji, sporządzonego zgodnie z Ustawa o gospodarce 
nieruchomościami. 


12.3. Operat szacunkowy może być wykorzystany w celu, dla którego został sporządzony, przez okres 12 
miesięcy od daty jego sporządzenia, chyba że wystąpiły zmiany uwarunkowań prawnych lub istotne 
zmiany czynników, o których mowa w art. 154 Ustawy o gospodarce nieruchomościami. Operat 
szacunkowy może być wykorzystywany po upływie okresu o którym mowa powyżej po 
potwierdzeniu jego aktualności przez rzeczoznawcę majątkowego, który go sporządził. 


12.4. Kolejny operat szacunkowy sporządzany jest nie później niż po upływie 12 miesięcy od daty 
sporządzenia poprzedniego operatu szacunkowego, a także w przypadku, w którym istnieje 
uzasadnione przypuszczenie, że nastąpiły okoliczności powodujące istotną zmianę ich wartości 
godziwej. 


12.5. Nie rzadziej niż raz na sześć miesięcy dokonuje się aktualizacji wartości nieruchomości z 
uwzględnieniem zmian cen na rynku nieruchomości, odpowiednio do rodzaju tych aktywów. Przy 
wycenie prawa własności, współwłasności oraz użytkowania wieczystego nieruchomości, 
uwzględnia się wszelkie istotne zmiany wartości rynkowej nieruchomości po sporządzeniu operatu 
szacunkowego, w okresie jego obowiązywania. 


12.6. W Dniu Wyceny za wartość godziwą nieruchomości przyjmuje się wartość godziwą z ostatniej 
wyceny nieruchomości. 


12.7. Różnica pomiędzy wartością godziwa a wartością w cenie nabycia stanowi niezrealizowany 
zysk/stratę. Wynik na sprzedaży nieruchomości stanowi zrealizowany zysk/stratę ze sprzedaży.   


 
13. Pożyczka środków pieniężnych. 


13.1. Pożyczki środków pieniężnych ujmuje się w księgach w dniu dokonania przelewu i otrzymania 
umowy z pożyczkobiorcą. 


13.2. Pożyczka jest wyceniana jest według zastosowania efektywnej stopy procentowej.   
13.3. Odsetki od pożyczki nalicza się zgodnie z zasadami ustalonymi w umowie. 


 
14. Odsetki. 


14.1. Odsetki od depozytów, obligacji oraz innych dłużnych papierów wartościowych, sald dodatnich na 
rachunkach bankowych ujmuje się w księgach memoriałowo, proporcjonalnie do częstotliwości 
dokonywania wyceny aktywów funduszu. 


14.2. W stosunku do dłużnych odsetkowych papierów wartościowych każdego Dnia Wyceny księgowany 
jest przyrost odsetek w porównaniu do poprzedniego Dnia Wyceny. 
a) Księgowanie następuje na podstawie oficjalnie ogłaszanych tabel odsetkowych lub informacji 


zawartych w prospekcie emisyjnym, memorandum informacyjnym lub w warunkach emisji – w 
przypadku, gdy nie są ogłaszane oficjalne tabele odsetkowe. 


b) Dzienne przyrosty odsetek ujmuje się w systemie finansowo księgowym z dokładnością do 
dwóch miejsc po przecinku w stosunku do łącznej ilości poszczególnych papierów 
wartościowych w walucie, w jakiej denominowany jest papier wartościowy. Obliczenie 
dziennego przyrostu odsetek na jednostkę danego papieru wartościowego wykonywane jest 
bez zaokrągleń, chyba że w ogłaszanych tabelach odsetkowych podawane są wartości 
zaokrąglone. 


c) Kwota przyrostu odsetek w dniu wyceny od jednej obligacji jest obliczana jako różnica 
pomiędzy wartością odsetek skumulowanych na dzień wyceny oraz wartością odsetek 
skumulowane na poprzedni dzień wyceny 


14.3. Przychody odsetkowe od lokat bankowych liczone są z zastosowaniem efektywnej stopy 
procentowej na podstawie potwierdzenia zawarcia lokaty dniu następnym po dniu zawarcia.  


14.4. W przypadku sprzedaży odsetek, z konta „należności odsetki” wyksięgowywana jest kwota odsetek 
przypadająca na dzień rozliczenia transakcji.  


14.5. W przypadku transakcji zawartych na rynku regulowanym: 
a) Przy sprzedaży - różnica pomiędzy wartością odsetek należnych na dzień transakcji a 


odsetkami należnymi na dzień rozliczenia transakcji jest księgowana jedną kwotą  w 
momencie wprowadzania transakcji w dacie transakcji, tak aby kwota rozliczenia była zgodna 
z potwierdzeniem transakcji.  


b) Przy zakupie – kwota odsetek należnych na dzień rozliczenia transakcji ujmowana jest na 
koncie „należności – odsetki”. Pierwszym dniem naliczania odsetek w przychody funduszu 
jest następny dzień po dniu rozliczenia transakcji. 


14.6. W przypadku sprzedaży kuponowych papierów wartościowych w okresie pomiędzy dniem ustalenia 
praw do odsetek a dniem wypłaty odsetek: 
a) Odsetki w wysokości odsetek skumulowanych na dzień rozliczenia transakcji sprzedaży od 


posiadanej liczby obligacji nie są zdejmowane z konta „należności-odsetki”.  
b) Odsetki w wartości będącej iloczynem liczby obligacji oraz przyrostu dziennego odsetek dla 


danej obligacji ujmowane są w przychody funduszu aż do ostatniego dnia okresu 
odsetkowego włącznie. 


c) Dla papierów dłużnych zagranicznych sprzedanych przez fundusz w okresie pomiędzy datą 
przyznania praw do odsetek a datą płatności odsetek i dla których kwota rozliczenia z 
kontrahentem jest pomniejszona o ujemne odsetki będące kompensatą dla nabywcy 
utraconych odsetek, kwotę ujemnych odsetek ujmuje się jednorazowo w dniu ujęcia transakcji 
w korespondencji z kosztami pomniejszając należności z tytułu sprzedaży. 


14.7. W przypadku zakupu kuponowych papierów wartościowych w okresie pomiędzy dniem ustalenia 
praw do odsetek a dniem wypłaty odsetek - odsetki naliczane są począwszy od pierwszego dnia 
kolejnego okresu kuponowego. 
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14.8. Dla papierów dłużnych zagranicznych nabytych przez fundusz w okresie pomiędzy datą przyznania 
praw do odsetek a datą płatności odsetek, dla których kwota rozliczenia z kontrahentem jest 
pomniejszona o ujemne odsetki będące kompensatą dla nabywcy (funduszu) utraconych odsetek, 
ujmuje się w wycenie ujemne odsetki jednorazowo w dniu ujęcia transakcji w korespondencji z 
przychodami pomniejszające zobowiązanie z tytułu zakupu  


14.9. Przychody z tytułu odsetek ujmuje się w kwocie brutto tzn. bez uwzględnienia obciążeń 
podatkowych. 


14.10. Kwota potrąconego podatku, właściwa według odpowiednich przepisów stanowi koszt Funduszu. 
14.11. Fundusz ubiega się o zwrot podatku od odsetek w każdym przypadku, gdy należne przychody 


przewyższają koszty związane z ubieganiem się o zwrot podatku. W przypadku niemożności 
oszacowania kosztów lub niewielkiej różnicy pomiędzy kosztami a należnymi przychodami  decyzje 
podejmuje Członek Zarządu TFI.  


14.12. Zwrot podatku nadpłaconego ujmowany jest w księgach gdy następuje uzgodnienie wyciągu 
bankowego, na którym widoczne jest uznanie rachunku. 


 
15. Waluty. 


15.1. Waluty obce przelicza się na walutę polską po średnim kursie ogłoszonym przez NBP 
obowiązującym w dniu wyceny. 


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


15.3. Wynik ze sprzedaży walut stanowi przychód/koszt z tytułu różnic kursowych. 
15.4. Wynik na sprzedaży walut ustala się metodą HIFO, tzn. jako pierwsza sprzedawana jest waluta o 


najwyższym koszcie nabycia wyrażonym w PLN.  
15.5. Transakcje wchodzące w skład FX SWAP ujmowane są w księgach łącznie i traktowane są jako 


składniki lokat funduszu. W takim przypadku transakcje ujmowane są w księgach na podstawie 
dokumentu wystawionego przez kontrpartnera, zgodnie z zasadami określonymi w niniejszym 
dokumencie w pkt 1.3. 
 
 


 
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 2019-12-31 2018-12-31 


Należności 16 42 403 


Z tytułu zbytych lokat - - 


Z tytułu instrumentów pochodnych - - 


Z tytułu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatów inwestycyjnych - - 


Z tytułu dywidend - - 


Z tytułu odsetek - - 


Z tytułu posiadanych nieruchomości, w tym czynszów - - 


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


Pozostałe 16 42 403 


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


Zobowiązania 740 242 


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 593 234 


Pozostałe składniki zobowiązań 147 8 
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  2019-12-31 2018-12-31 


NOTA-4 I. STRUKTURA ŚRODKÓW PIENIĘŻNYCH NA 
RACHUNKACH BANKOWYCH 


Wartość na 
dzień 


bilansowy w 
danej walucie w 


tys. 


Wartość na 
dzień 


bilansowy w 
walucie 


sprawozdania 
finansowego w 


tys. 


Wartość na 
dzień 


bilansowy w 
danej walucie w 


tys. 


Wartość na 
dzień 


bilansowy w 
walucie 


sprawozdania 
finansowego w 


tys. 


I. Banki / waluty   31 382   65 798 


BNP Paribas Bank Polska S.A.-Depozytariusz  1   31 382   65 798 


PLN 31 382 31 382 65 798 65 798 


 
  od 2019-01-01 do 2019-12-31 od 2017-11-27 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. 


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 


- 40 442 - 16 781 


PLN 40 442 40 442 16 781 16 781 


 
NOTA-4 III. EKWIWALENTY ŚRODKÓW PIENIĘŻNYCH 


Nie dotyczy 
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  2019-12-31 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 


Wartość na 
dzień 


bilansowy w 
walucie 


sprawozdania 
finansowego w 


tys. 


Procentowy 
udział w 


aktywach (w 
tys.) ogółem 


Środki pieniężne i ekwiwalenty 31 382 18,74% 65 798 54,29% 


Składniki lokat notowane na aktywnym rynku - - - - 


Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 65 598 39,17% - - 


Dłużne papiery wartościowe 65 598 39,17% - - 


Suma: 96 980 57,91% 65 798 54,29% 


 
(*) 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 


 


 
  2019-12-31 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 


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 (****) 


96 996 57,92% 108 201 89,28% 


Środki na rachunkach bankowych 31 382 18,74% 65 798 54,29% 


Należności 16 0,01% 42 403 34,99% 


Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 65 598 39,17% - - 


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


71 280 42,56% 65 798 54,29% 


BNP Paribas Bank Polska S.A.-Depozytariusz  1 31 382 18,74% 65 798 54,29% 


Środki na rachunkach bankowych 31 382 18,74% 65 798 54,29% 


PREMIUM PROPERTIES 5 SP. Z O.O. 20 560 12,28% - - 


Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 20 560 12,28% - - 


START PIĄTKOWO SP. Z O.O. 19 338 11,54% - - 


Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 19 338 11,54% - - 


 
(****) 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 
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NOTA-6 INSTRUMENTY POCHODNE 


Nie dotyczy 


 


NOTA-7 TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIĄZANIU SIĘ FUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU 


Nie dotyczy 


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


Nie dotyczy 


 
NOTA-8 II. UDZIELONE PRZEZ FUNDUSZ POŻYCZKI PIENIĘŻNE 


Nie dotyczy 
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   2019-12-31 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. 


Wartość na dzień 
bilansowy w danej 


walucie w tys. 


Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 


sprawozdania 
finansowego w tys. 


I. Aktywa - 167 460 - 121 201 


1) Środki pieniężne i ich ekwiwalenty - 31 382 - 65 798 


PLN 31 382 31 382 65 798 65 798 


2) Należności - 16 - 42 403 


PLN 16 16 42 403 42 403 


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: - 136 062 - 13 000 


PLN 70 464 70 464 13 000 13 000 


- dłużne papiery wartościowe - 65 598 - - 


PLN 65 598 65 598 - - 


6) Nieruchomości - - - - 


7) Pozostałe aktywa - - - - 


II. Zobowiązania - 740 - 242 


PLN 740 740 242 242 


 
NOTA-9 II. DODATNIE I UJEMNE RÓŻNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU  
Nie dotyczy 
 
 


  2019-12-31 2018-12-31 


NOTA-9 III. ŚREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO WYLICZANY PRZE 
NBP, Z DNIA SPORZĄDZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO 


Kurs w stosunku do zł Waluta Kurs w stosunku do zł Waluta 


EUR 4,2585 EUR 4,3000 EUR 


USD 3,7977 USD 3,7597 USD 


GBP 4,9971 GBP 4,7895 GBP 
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  od 2019-01-01 do 2019-12-31 od 2017-11-27 do 2018-12-31 


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


Wartość 
zrealizowanego 
zysku  (straty) 
ze zbycia lokat 


w tys. 


Wzrost (spadek) 
niezrealizowanego 


zysku z wyceny 
aktywów w tys. 


Wartość 
zrealizowanego 
zysku  (straty) 
ze zbycia lokat 


w tys. 


Wzrost (spadek) 
niezrealizowanego 


zysku z wyceny 
aktywów w tys. 


Składniki lokat notowane na aktywnym rynku - - - - 


Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 14 660 - - 


Udziały w spółkach z ograniczoną odpowiedzialnością - 14 660 - - 


Nieruchomości - - - - 


Pozostałe - - - - 


Suma: - 14 660 - - 


 
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 2019-01-01 do 2019-


12-31 
od 2017-11-27 do 2018-


12-31 


NOTA-11 II. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA 
Wartość w okresie 


sprawozdawczym w 
tys. 


Wartość w okresie 
sprawozdawczym w 


tys. 


z tytułu wynagrodzenia stałego 4 924 963 


z tytułu wynagrodzenia za wyniki zarządzania - - 


Suma: 4 924 963 


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


Nie dotyczy 
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8. INFORMACJA DODATKOWA 
 
1) Informacje o znaczących zdarzeniach dotyczących lat ubiegłych, ujętych w sprawozdaniu finansowym za bieżący 
okres sprawozdawczy: 
 
Nie dotyczy. 
 
2) Informacje o znaczących zdarzeniach, jakie nastąpiły po dniu bilansowym, a nieuwzględnionych w sprawozdaniu 
finansowym: 
 
Istotnym zdarzeniem po dniu bilansowym mogącym wpływać na wyniki finansowe Funduszu jest wystąpienie pandemii wirusa 
SARS-COV-2 wywołującego chorobę COVID-19. Skutki społeczne i gospodarcze pandemii będą miały w dłuższym okresie czasu 
wpływ na wyniki emitentów papierów wartościowych znajdujących się w portfelu Funduszu, co może przełożyć się negatywnie na 
ich wycenę, a także na zdolność podmiotów do regulowania zobowiązań. Opisane okoliczności mogą skutkować obniżeniem 
wyceny aktywów Funduszu i osiąganej przez niego stopy zwrotu, a także przejściowym zakłóceniem płynności bieżącej 
Funduszu. Na obecnym etapie skala wpływu opisanych powyżej okoliczności jest trudna do oszacowania ilościowego i będzie 
zależeć od stopnia nasilenia pandemii i wdrażanych środków zapobiegawczych oraz czasu ich trwania. 
  
3) Różnice pomiędzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w porównywalnych danych finansowych a 
uprzednio sporządzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi: 
 
.W bieżącym sprawozdaniu takie różnice nie wystąpiły. 


 
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 5,5 roku 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: 


Dla zdarzeń które nie wystąpiły w okresie sprawozdawczym pominięto prezentację pustych not. 


 


W związku z prowadzoną polityką inwestycyjną Fundusz jest udziałowcem spółek celowych realizujących projekty inwestycyjne 


związane z rynkiem nieruchomości. Finansowanie projektów inwestycyjnych odbywa się zarówno przy wykorzystaniu środków 


pozyskanych przez Fundusz w ramach emisji certyfikatów inwestycyjnych jak również przy wykorzystaniu finansowania 


zewnętrznego na poziomie spółek celowych Funduszu. W takim przypadku Fundusz może ustanawiać zabezpieczenia 


udzielanego finansowania w szczególności poprzez ustanawianie  


W związku z zawarciem przez spółkę Start Piątkowo sp. z o.o. umowy kredytu z mBank S.A. Fundusz ustanowił zabezpieczenie 


na rzecz przedmiotowego finansowania w postaci zastawu rejestrowego na posiadanych udziałach tej spółki do najwyższej sumy 


zabezpieczenia wynoszącej 104.590.368,90 zł. Wobec powyższego Funduszu ponosi ryzyko związane z udzielonym 


zabezpieczeniem do wartości udziałów w spółce celowej, nie więcej jednak niż określona w umowie zastawu rejestrowego 


najwyższa suma zabezpieczenia. 


 


Do pomiaru całkowitej ekspozycji funduszu na dzień 31.12.2019 r., Fundusz stosuje metodę zaangażowania AFI oraz metodę 


brutto. Wartość całkowitej ekspozycji na dzień 31 grudnia 2019 roku wyniosła  100,21% dla metody zaangażowania AFI oraz 


81,37 % dla metody brutto. 
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SPRAWOZDANIE ZARZĄDU Z DZIAŁALNOŚCI 


PREMIUM PROPERTIES FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIĘTY  


za okres od 1 stycznia 2019 r. do 31 grudnia 2019 r. 


 


1. Podstawowe dane o Funduszu 


 


Premium Properties Fundusz Inwestycyjny Zamknięty (dalej: Fundusz) działa na podstawie Ustawy z dn. 27 


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


2020 r., poz. 95 z późn.zm., dalej: Ustawa). 


Fundusz został wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych w dniu 27 listopada 2017 r. pod numerem RFI 


1541.  


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 określony, pierwotnie na okres pięciu lat i sześciu miesięcy od dnia jego 


zarejestrowania w rejestrze funduszy inwestycyjnych, przy czym okres działalności Funduszu mógł być 


przedłużony przez Towarzystwo za zgodą Zgromadzenia Inwestorów maksymalnie o 3 (słownie: trzy) lata.  


Towarzystwo, po uprzednim wyrażeniu zgody przez Zgromadzenie Inwestorów, postanowiło o przedłużeniu 


działalności Funduszu w ten sposób, że czas, na jaki Fundusz został utworzony wynosi osiem lat i sześć miesięcy 


od dnia jego zarejestrowania w rejestrze funduszy inwestycyjnych. 


 


2. Polityka inwestycyjna 


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


inwestycyjny jest realizowany głównie w wyniku wzrostu wartości Spółek Celowych, oraz przychodów z innych 


instrumentów finansowych nabytych lub objętych w celu optymalizacji zwrotu z lokat Funduszu. 


Spółki celowe funduszu inwestują w prawo własności lub udział w prawie własności nieruchomości gruntowych 


(zabudowanej lub niezabudowanej), nieruchomości budynkowej lub nieruchomości lokalowej - wraz z prawami 


związanymi, prawo użytkowania wieczystego gruntu lub udział w takim prawie - wraz z prawami związanymi. 


 


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, której akcje lub udziały 


wchodzące w skład portfela lokat Funduszu, odzwierciedla szereg czynników określających atrakcyjność 


inwestycyjna spółki m.in. jej sytuację finansową, majątkową oraz kadrową, perspektywy rozwoju, rynek na 


którym działa, 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 
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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 


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 
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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 


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 regulują przepisy prawa.  


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 
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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 


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 
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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. 


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. Fundusz pomimo dokładania najwyższej zawodowej staranności może nie 


osiągnąć zakładanego zwrotu z inwestycji, a 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 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 
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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 360% aktywów netto Funduszu w przypadku stosowania 


metody zaangażowania i 400% w przypadku stosowania metody brutto. 


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


lokat Funduszu 


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. 


w. Ryzyko nieprzewidywalnych zdarzeń 


Początek 2020 roku przyniósł rozprzestrzenienie się wirusa COVID-19 (koronawirusa) w wielu krajach. Sytuacja 


ta ma negatywny wpływ na gospodarkę światową. Ryzyko globalnej recesji zwiększyło zmienność instrumentów 


finansowych. Towarzystwo uważa taką sytuację za zdarzenie niepowodujące korekt w sprawozdaniu 


finansowym Funduszu za rok 2019, lecz za zdarzenie po dacie bilansu, wymagające dodatkowych ujawnień. Nie 


jest możliwe przedstawienie precyzyjnych danych liczbowych, dotyczących potencjalnego wpływu na obecną 


sytuację Funduszu. Ewentualny wpływ zostanie uwzględniony w księgach rachunkowych i sprawozdaniu 


finansowym za rok 2020. 


 


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.  
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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.  


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 powyżej istnieje ryzyko braku płynności Funduszu w zakresie 


możliwości dokonania wykupu wszystkich Certyfikatów Inwestycyjnych Funduszu zgłoszonych do wykupu na 


dany Dzień Wykupu.  


Wykup Certyfikatów Inwestycyjnych nastąpić może wyłącznie w przypadku, w którym Fundusz na dzień wykupu 


posiada lokaty Funduszu 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 stanowiących 


Aktywa Funduszu pozwalających na wypłatę środków z tytułu umorzenia Certyfikatów Inwestycyjnych w 


związku z ich wykupem pomniejszonej o wartość zobowiązań oraz kwotę 200.000 (dwieście tysięcy) złotych. 


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 o jakich mowa powyżej, pozwalających na wypłatę z tytułu 


umorzenia Certyfikatów Inwestycyjnych, w związku z ich wykupem, nie będzie pozwalać na wykupienie 


wszystkich Certyfikatów Inwestycyjnych przedstawionych do wykupu lub w przypadku kiedy żądania wykupu 


składane przez Uczestników przekraczają maksymalną ilość Certyfikatów przeznaczonych do wykupu, o której 


mowa w Statucie, nastąpi proporcjonalna redukcja w ten sposób, że liczba Certyfikatów wykupywanych od 


każdego z Uczestników zostanie zaokrąglona w dół do pełnego Certyfikatu. 


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.  
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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. Komisja Nadzoru Finansowego 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:  


a) w którymkolwiek Dniu Wyceny wartość Aktywów Funduszu będzie niższa niż 500.000 (pięćset 


tysięcy) złotych, lecz nie wcześniej niż po upływie 12 miesięcy od dnia rejestracji Funduszu,  


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. 


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. 


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. 


 


4. Skład osobowy zarządu Towarzystwa oraz skład Rady Nadzorczej Towarzystwa 


 
Na dzień 31 grudnia 2019 roku skład Zarządu Spółki był następujący: 
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1. Krzysztof Mazurek  - Prezes Zarządu 


2. Piotr Bień  - Wiceprezes Zarządu 


3. Witold Chuść  - Wiceprezes Zarządu 


 
W okresie sprawozdawczym wystąpiły następujące zmiany w składzie Zarządu Towarzystwa: 


1. W dniu 27 marca 2019 p. Piotr Dygas złożył rezygnację z pełnienia funkcji Wiceprezesa Zarządu Spółki, 


ze skutkiem na ten dzień. 


2. W dniu 27 marca 2019 p. Tomasz Stadnik złożył rezygnację z pełnienia funkcji Prezesa Zarządu Spółki 


ze skutkiem na dzień 19 kwietnia 2019 r. 


3. W okresie od dnia 28 marca 2019 r., do dnia 28 czerwca 2019 r., p. Ireneusz Fąfara został delegowany 


jako członek Rady Nadzorczej do czasowego wykonywania czynności członka Zarządu Spółki. 


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


skutkiem od dnia 1 czerwca 2019 r. 


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


Wiceprezesa Zarządu Spółki. 


6. W dniu 16 lipca 2019 r. Pan Witold Chuść złożył ze skutkiem na dzień 17 lipca 2019 r. rezygnację z 


pełnienia funkcji Członka Zarządu Spółki. 


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


funkcji Wiceprezesa Zarządu Spółki. 


 
Po okresie sprawozdawczym wystąpiły następujące zmiany dotyczące składu Zarządu Towarzystwa: 


1. w dniu 18 marca 2020 r. Rada Nadzorcza Towarzystwa powołała p. Krzysztofa Mazurka i p. Witolda 


Chuścia do składu Zarządu Towarzystwa na okres kolejnej trzyletniej kadencji. 


2. w dniu 18 marca 2020 r. Rada Nadzorcza Towarzystwa powołała p. Pana Witolda Chuścia do pełnienia 


funkcji członka zarządu nadzorującego podejmowanie decyzji inwestycyjnych dotyczących portfeli 


inwestycyjnych funduszy zarządzanych przez towarzystwo lub portfeli, w skład których wchodzi jeden 


lub większa liczba instrumentów finansowych, zarządzanych przez Spółkę, pod warunkiem i w dacie 


wyrażenia zgody na powyższe przez Komisję Nadzoru Finansowego. 


3. nastąpiło wygaśnięcie mandatu p. Piotra Bień, powołanego w ramach wspólnej trzyletniej kadencji 


Zarządu Spółki. Kadencja Zarządu Spółki w ramach której funkcję sprawował p. Piotr Bień rozpoczęła 


się w 2017 r. i mandat do sprawowania funkcji wygasł z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia Spółki 


Zatwierdzającego sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2019 r., tj. w dniu 3 kwietnia 2020 r. 


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


1. Jerzy Kotkowski – Przewodniczący Rady Nadzorczej 


2. Ireneusz Fąfara – Wiceprzewodniczący Rady Nadzorczej 


3. Andrzej Ladko – Członek Rady Nadzorczej 


4. Marek Szuszkiewicz – Członek Rady Nadzorczej 


5. Tomasz Stadnik – Członek Rady Nadzorczej 


6. Piotr Kamiński – Członek Rady Nadzorczej 


7. Bogusław Galewski – Członek Rady Nadzorczej 


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


1. W dniu 30 kwietnia 2019 r., p. Tomasz Stadnik został powołany do składu Rady Nadzorczej Spółki. 


2. W dniu 24 czerwca 2019 r., p. Piotr Kamiński złożył rezygnację z pełnienia funkcji Członka Rady 


Nadzorczej Spółki, z dniem 30 czerwca 2019 r. 


3. W dniu 2 października 2019 r., p. Rafał Mania złożył rezygnację z pełnienia funkcji Członka Rady 


Nadzorczej Spółki. 


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


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


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


1. Andrzej Ladko 


2. Ireneusz Fąfara 


3. Marek Szuszkiewicz 


W okresie sprawozdawczym nie wystąpiły zmiany w składzie Komitetu Audytu. 
 
Na dzień 31 grudnia 2019 roku skład Komitetu ds. Wynagrodzeń był następujący: 


1. Marek Szuszkiewicz  


2. Bogusław Galewski  


3. Ireneusz Fąfara 


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


1) W dniu 2 października 2019 r., p. Rafał Mania przestał pełnić funkcję członka Komitetu ds. 


Wynagrodzeń w związku ze złożeniem rezygnacji z pełnienia funkcji Członka Rady Nadzorczej 


Towarzystwa; 


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


Komitetu ds. Wynagrodzeń. 


 
Na dzień 31 grudnia 2019 roku Prokurentami Towarzystwa byli: 


1. Janusz Niemiec 


2.    Monika Łasiewicka 
 
5. Zdarzenia istotnie wpływające na działalność Funduszu, jakie nastąpiły w roku obrotowym, a także po 


jego zakończeniu, do dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego 


Do istotnych zdarzeń, jakie miały miejsce w okresie sprawozdawczym należy przejęcie zarządzania Funduszem 


przez Rockbridge TFI S.A.  


Przejęcie zarządzania Funduszem przez Rockbridge TFI S.A. nastąpiło w dniu 15 stycznia 2019 r., na mocy 


umowy z Altus TFI S.A. Przejęcie zarządzania nastąpiło po wyrażeniu zgody na powyższe przez Zgromadzenie 


Inwestorów Funduszu. Powyższe działanie miało na celu ograniczenie ryzyk regulacyjnych wynikających z 


niekorzystnej sytuacji wizerunkowej i regulacyjnej Altus TFI S.A. i w konsekwencji oderwanie sytuacji 


Uczestników Funduszu od sytuacji zarządzającego.  


 


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 2019 


r., wartość aktywów netto na certyfikat inwestycyjny wynosiła 92,93 zł, co oznacza spadek w stosunku do 


wartości na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego o 7,67%. 


Aktywa Netto Funduszu wynosiły na dzień bilansowy 166 720 tys. zł, a wynik z operacji 10 761 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 emisje, w ramach których łącznie zostało wyemitowanych 
392 686 certyfikatów inwestycyjnych Funduszu.  
W okresie sprawozdawczym Fundusz nie wykupował 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 w spółki celowe, które będą realizować 
projekty inwestycyjne o charakterze mieszkaniowym lub z dominującą funkcją mieszkaniową. Fundusz nabywał 
udziały w takich spółkach lub tworzył nowe spółki w celu nabycia wybranych projektów. 
Fundusz lokując Aktywa Funduszu dąży do osiągania dodatnich stóp zwrotu w skali roku, niezależnie od 
bieżącej koniunktury na rynkach finansowych na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej oraz na rynkach 
zagranicznych. 
Na wynik Funduszu w okresie sprawozdawczym znaczy wpływ miał fakt, że Fundusz znajduje się na etapie 
budowania portfela ponosząc koszty z tym związane, a nie rozpoznaje jeszcze przychodów z posiadanych lokat. 
 
10. Przegląd wyników osiągniętych przez AFI w danym roku lub okresie 


W okresie sprawozdawczym wartość netto na certyfikat inwestycyjny wahała się od 82,31 zł (wg wyceny na 
dzień 31 lipca 2019 r.) do 92,93 zł (wg wyceny na dzień 31 grudnia 2019 r.). Na wartość certyfikatów wpływała 
sytuacja na rynku finansowym oraz wolumen składanych przez Uczestników żądań wykupu Certyfikatów 
Inwestycyjnych Fundusz, skutkujący koniecznością sprzedaży części aktywów Funduszu pod presją czasu i 
zamiarem realizacji składanych żądań w możliwe wysokim stopniu. 


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 2019 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. 
 
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 i wybranych instrumentach finansowych 


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


 


15.  Informacje o powiązaniach organizacyjnych lub kapitałowych Funduszu z innymi podmiotami 
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Zgodnie z art. 4 ust 4 Ustawy Fundusz nie jest podmiotem zależnym od Towarzystwa, ani od osoby pośrednio 
lub pośrednio większości głosów na zgromadzeniu inwestorów Funduszu. Fundusz nie posiada też jednostek 
zależnych. 


 


16. Opis transakcji z podmiotami powiązanymi, jeżeli jednorazowa lub łączna wartość jest istotna i została 


zawarta na innych warunkach niż rynkowe 


  


W okresie sprawozdawczym Fundusz nie zawarł takich transakcji 
 


17. Postępowania toczące się przed sądem, organem właściwym dla postępowania arbitrażowego, lub 


organem administracji publicznej, w których Fundusz pozostaje stroną 


 


Nie dotyczy. Fundusz nie jest stroną postępowań. 
 


18. Informacje o udzielonych bądź zaciągniętych kredytach, umowach pożyczek z uwzględnieniem terminów 


ich wymagalności oraz o udzielonych poręczeniach i gwarancjach 


 


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


 


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


publikowanymi prognozami na dany rok 


 


Nie dotyczy. Fundusz nie publikuje prognoz. 
 


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


informacje dotyczące zagadnień pracowniczych i środowiska naturalnego.  


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 7,67%, WAN/CI na dzień bilansowy wyniosła 
92,93 zł; udział wynagrodzenia Towarzystwa z tytułu zarządzania w średniej wartości aktywów netto Funduszu 
wynosi 3,77%. 
Z uwagi na to, iż Fundusz nie zatrudnia pracowników nie prezentuje informacji w zakresie zagadnień 
pracowniczych. 


 


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


Rozporządzeniem (UE) NR 231/2013) 


 


Fundusz nie odnotował istotnych zmian, które nie zostały uwzględnione w sprawozdaniu finansowym. 
 


22. Główne rodzaje inwestycji 


 


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


23. Główne rodzaje niepewności ekonomicznych  


 


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


  


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


 


Warszawa, 6 maja 2020 r. 


 


 


 


Krzysztof Mazurek Witold Chuść 


Prezes Zarządu Wiceprezes 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 Premium Properties Funduszu Inwestycyjnego Zamkniętego 


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


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


- 


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


Kwota bezwzględna w PLN 0 


Odsetek zarządzanych aktywów 0 


 


Dane dotyczące koncentracji: 
10 największych wystawców zabezpieczeń we wszystkich transakcjach finansowanych z użyciem papierów 
wartościowych i swapach przychodu całkowitego (w podziale na wolumeny papierów wartościowych i towarów 
otrzymanych jako zabezpieczenie według nazwy/nazwiska wystawcy) 


10 najważniejszych kontrahentów odrębnie dla poszczególnych rodzajów transakcji finansowanych z użyciem 
papierów wartościowych i dla swapów przychodu całkowitego (nazwisko/nazwa kontrahenta oraz wolumen brutto 
transakcji pozostających do rozliczenia) 


Udzielanie pożyczek papierów wartościowych lub towarów oraz zaciąganie 
pożyczek papierów wartościowych lub towarów 


- 


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


 


Zbiorcze dane dotyczące transakcji: 
Udzielanie pożyczek papierów wartościowych lub towarów oraz zaciąganie pożyczek 
papierów wartościowych lub towarów 
Rodzaj i jakość zabezpieczeń - 


Okres zapadalności zabezpieczeń w podziale według następujących klas 
zapadalności 


- 


Waluta zabezpieczeń - 


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


- 


Kraj, w którym kontrahenci mają siedziby - 


Rozliczenie i rozrachunek - 


Transakcja zwrotna kupno-sprzedaż lub transakcja zwrotna sprzedaż-kupno 
Rodzaj i jakość zabezpieczeń - 


Okres zapadalności zabezpieczeń w podziale według następujących klas 
zapadalności 


- 


Waluta zabezpieczeń - 


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


- 


Kraj, w którym kontrahenci mają siedziby - 


Rozliczenie i rozrachunek - 


 


Dane dotyczące ponownego wykorzystania zabezpieczeń: 


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


- 


Zyski przedsiębiorstwa zbiorowego inwestowania z tytułu reinwestowanych 
zabezpieczeń gotówkowych 


- 







 


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


Liczba powierników - 


Powiernik 
Kwota aktywów stanowiących 


zabezpieczenie 


 


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


Odsetek zabezpieczeń posiadanych na wspólnych rachunkach - 


Odsetek zabezpieczeń posiadanych na wszelkich innych rachunkach - 


 


Dane dotyczące rentowności i kosztów: 


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


 Rentowność Koszty 


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


Kwota Odsetek Kwota Odsetek 


- Przedsiębiorstwa zbiorowego 
inwestowania 


- - 0 - 


- Zarządzający przedsiębiorstwem 
zbiorowego inwestowania 


- - - - 


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


Transakcja zwrotna kupno-sprzedaż lub 
transakcja zwrotna sprzedaż-kupno: 


Kwota Odsetek Kwota Odsetek 


- Przedsiębiorstwa zbiorowego 
inwestowania 


0 - - - 


- Zarządzający przedsiębiorstwem 
zbiorowego inwestowania 


- - - - 


- Strony trzecie (np. tzw. „agent lenders”) - - - - 
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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 Premium Properties FIZ następujące informacje: 


1) Liczba pracowników towarzystwa: 42 osoby 


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


2) Całkowita kwota wynagrodzeń wypłacona w 2019 roku:  


 


całkowita kwota wynagrodzeń wypłacona pracownikom Rockbridge TFI SA w 2019 


roku 
8 460 539,06 


całkowita kwota wynagrodzeń stałych wypłacona pracownikom Rockbridge TFI SA w 


2019 roku 
6 592 269,92 


całkowita kwota wynagrodzeń zmiennych* wypłacona pracownikom Rockbridge TFI SA 


w 2019 roku 
1 868 269,14 


 


w tym: 


 


całkowita kwota wynagrodzeń wypłacona w 2019 roku pracownikom Rockbridge 


TFI SA, o których mowa w art. 47a ustawy o funduszach inwestycyjnych  
4 974 705,32 


całkowita kwota wynagrodzeń stałych wypłacona w 2019 roku pracownikom Rockbridge 


TFI SA, o których mowa w art. 47a ustawy o funduszach inwestycyjnych 
3 762 624,50 


całkowita kwota wynagrodzeń zmiennych* wypłacona w 2019 roku pracownikom 


Rockbridge TFI SA, o których mowa w art. 47a ustawy o funduszach inwestycyjnych 
1 212 080,82 


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


dodatkowe, ekwiwalent za urlop, wynagrodzenie chorobowe, świadczenia wypłacone pracownikom w związku z 


rozwiązaniem stosunku pracy; 


 


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


 


 


Warszawa, 6 maja 2020 r. 


 


 


 


Krzysztof Mazurek Witold Chuść 


Prezes Zarządu Wiceprezes Zarządu 
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BNP Paribas Bank Polska Spółka Akcyjna z siedzibą w Warszawie przy ul. Kasprzaka 10/16, 01-211 Warszawa, zarejestrowany w rejestrze przedsiębiorców Krajowego Rejestru Sądowego 
przez Sąd Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XII Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego pod nr KRS 0000011571, posiadający NIP 526-10-08-546 oraz kapitał zakładowy 
w wysokości 147 418 918 zł w całości wpłacony. 


 


 
 


Warszawa, dnia 06 maja 2020 r. 
 


 


 


 


OŚWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA 


 


 


 


 
 Działając stosownie do dyspozycji § 37 ust.1 pkt 2 Rozporządzenia Ministra 


Finansów z dnia 24 grudnia 2007r. w sprawie szczególnych zasad rachunkowości 


funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859) – BNP Paribas Bank Polska S.A. 


jako Depozytariusz dla  Premium Properties Funduszu Inwestycyjnego Zamkniętego 


(zwanego dalej Funduszem) zarządzanego przez Rockbridge Towarzystwo Funduszy 


Inwestycyjnych S.A. oświadcza, że dane dotyczące stanów aktywów Funduszu, w tym 


w szczególności aktywów zapisanych na rachunkach bankowych i papierów 


wartościowych oraz pożytków z nich wynikających, przedstawionych w rocznym 


sprawozdaniu finansowym Funduszu, sporządzonym za okres od 01 stycznia 2019r. 


do 31 grudnia 2019r., są zgodne ze stanem faktycznym. 
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