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1. Informacje o Funduszu
Fundusz dziata pod nazwg IPOPEMA Benefit 3 Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywéw Niepublicznych.

Fundusz jest funduszem inwestycyjnym zamknietym aktywdw niepublicznych w rozumieniu Ustawy o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2021 r. poz. 605) dalej ,Ustawa”.

Fundusz jest publicznym funduszem inwestycyjnym zamknietym, o ktérym mowa w art. 2 ust. 39 Ustawy o
funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi.

Fundusz jest alternatywnym funduszem inwestycyjnym, o ktérym mowa w art. 2 pkt 10a Ustawy o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi.

Dnia 22 pazdziernika 2018 roku Fundusz zostat wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych pod numerem RFI
1610. Ksiegi rachunkowe Funduszu zostaty otwarte w dniu 31 pazdziernika 2018 roku.

Fundusz zostat utworzony na czas nieokre$lony.

Organami Funduszu s3:
- IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
Siedziba: Warszawa
Adres: ul. Pr6zna 9 00-107 Warszawa
Spotka wpisana do Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem 0000278264 przez Sad Rejonowy
dla M. St. Warszawy, Xll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego w dniu 23.04.2007 .

- Rada Inwestorow
Do dnia sporzgdzenia sprawozdania Rada Inwestoréw nie rozpoczeta dziatalnosci.

2. Polityka inwestycyjna Funduszu

Celem Funduszu jest wzrost wartosci Aktywdéw Funduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat.

Fundusz realizuje swoj cel inwestycyjny poprzez inwestowanie, z zastrzezeniem limitéw i innych ograniczen
inwestycyjnych okredlonych przepisami Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2020 r. poz. 95 z p6Zn.zm.) oraz postanowieniami Statutu, przede wszystkim
w Dtuzne Papiery Wartosciowe emitowane przez spotki majgce siedzibe w Rzeczypospolitej Polskiej lub przez spétki
majgce siedzibe na terytorium Panstw Czionkowskich.

Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.

Fundusz dziata w imieniu wiasnym i na wtasna rzecz.

Portfel inwestycyjny Funduszu obejmuje: Portfel Inwestycji Ptynnych oraz Portfel Inwestycji Docelowych.

Fundusz moze lokowaé Aktywa w:

1) papiery wartosciowe,

2) wierzytelnosci, z wyjgtkiem wierzytelnosci wobec oséb fizycznych,

3) udziatly w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscia,

4) Instrumenty Rynku Pienieznego,

- pod warunkiem, ze sg zbywalne, oraz

5) jednostki uczestnictwa, w tym jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych i
specjalistycznych funduszy inwestycyjnych otwartych zarzgdzanych przez Towarzystwo, a takze tytuty uczestnictwa
emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majgce siedzibe za granica,

6) depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub instytucjach kredytowych

Portfel Inwestycji Ptynnych stanowig lokaty nastepujgcego rodzaju:

1) papiery wartosciowe emitowane, poreczane lub gwarantowane przez:

a) Narodowy Bank Polski, lub

b) Skarb Panstwa,

2) listy zastawne emitowane przez instytucje posiadajgce rating na poziomie inwestycyjnym nadany przez co
najmniej jedng z nastepujgcych agenciji ratingowych: Standard & Poor's, Moody's Investors Service lub Fitch Ratings;
3) Instrumenty Rynku Pienieznego, emitowane przez podmioty, o ktérych mowa w pkt 1) lub 2) powyzej;

- pod warunkiem, ze sg zbywalne, oraz

4) jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych, a takze tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania majgce siedzibe za granica,

5) depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub instytucjach kredytowych.



W okresie przypadajgcym pomiedzy ostatnim dniem skfadania zgdan wykupu Certyfikatéw Inwestycyjnych na dany
Dzieh Wykupu a tym Dniem Wykupu, Fundusz bedzie stosowat zasade pierwszernstwa dokonywania lokat srodkow
pochodzacych z wykupu (sptaty), odsetek lub innych pozytkéw zrealizowanych z lokat wchodzgcych w sktad Portfela
Inwestycji Docelowych w lokaty wchodzgce w skfad Portfela Inwestycji Ptynnych.

Portfel Inwestycji Docelowych stanowig lokaty nastepujgcego rodzaju:

1) akcje lub udziaty w spétkach majacych siedzibe w Rzeczypospolitej Polskiej lub papiery wartosciowe o charakterze

udziatowym emitowane przez spotki majgce siedzibe na terytorium Panstw Czionkowskich, w przypadku ktérych

przedmiot przewazajgcej dziatalnosci stanowi:
a) udzielanie pozyczek pienieznych podmiotom niebedgcym konsumentami w rozumieniu ustawy z dnia z
dnia 23 kwietnia 1964 r. — kodeks cywilny (tj. Dz.U. z Dz.U. 2020 poz. 1740 ), zabezpieczonych co najmnigj
na poziomie 50% wartosci udzielanej pozyczki, co najmniej poprzez ustanowienie hipoteki na nieruchomosci
lub prawie uzytkowania wieczystego nieruchomosci lub przewlaszczenie na zabezpieczenie nieruchomosci,
lub
b) $wiadczenie ustug faktoringu, lub
c) nabywanie na wilasny rachunek lub zarzgdzanie na rzecz oséb trzecich portfelami niewymagalnych
wierzytelnosci handlowych, lub
d) swiadczenie ustug leasingu,

2) Dtuzne Papiery Wartosciowe emitowane przez spotki, o ktérych mowa w pkt 1),

3) Instrumenty Rynku Pienieznego emitowane przez spoétki, o ktérych mowa w pkt 1),

4) wierzytelnosci wobec spotek, o ktorych mowa w pkt 1),

- pod warunkiem, ze sg zbywalne.

Od dnia rejestracji Emitenta (22 pazdziernika 2018 r.) do dnia 31 grudnia 2020 r. Fundusz osiggnat wzrost Wartosci
Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny ze 100 PLN do 116,73 PLN. tacznie w 4 zakonczonych emisjach Fundusz
zebrat ponad 19 min PLN.

W dniu 8 grudnia 2020 r. KNF wydata decyzje zatwierdzajgcg nowy prospekt Funduszu sporzgdzony w zwigzku z
ofertg publiczng certyfikatow inwestycyjnych serii L, £, M, N, O, P, Q, R, S, T oraz U oraz zamiarem ubiegania sie o
dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym certyfikatéow inwestycyjnych seriiL, £, M, N, O, P, Q, R, S, T oraz U
Funduszu. W okresie styczen-marzec 2021 r. Fundusz przeprowadzit zapisy na certyfikaty serii L i M, ktore
zakonczyly sie przydziatem 63 427 certyfikatéw serii L oraz 49 925 certyfikatow serii M. Serie L i M zostaly
dopuszczone do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

3. Istotne informacje o stanie majatkowym i sytuacji finansowej Funduszu

Fundusz przeprowadzit emisje nastepujacych serii certyfikatéw inwestycyjnych:

Seria A PLIPBNT00018 — 54 646 sztuk, data przydziatu* 22 pazdziernika 2018 roku ( 7 697 sztuk zostato
umorzonych),

Seria E PLIPBNT00026 — 46 849 sztuk, data przydziatu 02 stycznia 2019 roku ( 23 482 sztuk zostato umorzonych),
Seria H PLIPBNT00034 — 45 254 sztuki, data przydziatu 11 kwietnia 2019 roku ( 13 909 sztuk zostato umorzonych),
Seria K PLIPBNT00042 — 45 390 sztuk, data przydziatu 27 maja 2019 roku ( 39 040 sztuk zostato umorzonych),
Seria L PLIPBNTO00059 — 63 427 sztuk, data przydziatu 24 lutego 2021 roku,

Seria M PLIPBNTO00067 — 49 925 sztuk, data przydziatu 25 marca 2021 rok,

Seria N PLIPBNTO00075 — 65 435 sztuk, data przydziatu 4 maja 2021 roku,

Seria O PLIPBNT00083 — 54 082 sztuk, data przydziatu 4 czerwca 2021 roku.

*data rejestracji Funduszu w RFI

Wszystkie srodki pozyskane w ramach emisji certyfikatow inwestycyjnych zostaty wykorzystane do realizaciji polityki
inwestycyjnej Funduszu.

W okresie sprawozdawczym Fundusz dokonat umorzen 49 776 sztuk Certyfikatow Inwestycyjnych.

Na dzienrh 30 czerwca 2021 r. wartos¢ aktywow netto Funduszu wyniosta 40 885 tys. zi.

Na koniec okresu sprawozdawczego wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu wyniosta 119,94
zt.

Na dzierh 30 czerwca 2021 r. kapitat Funduszu wynidst 37 024 tys. zt, a wynik z operacji wynidst 857 tys. zt.

Po dniu bilansowym nie wystgpity inne znaczace zdarzenia, ktére nie zostaly uwzglednione w sprawozdaniu
finansowym.

Na dzien 30 czerwca 2021 r. w portfelu Funduszu znajdowaly sie gtownie dtuzne papiery wartosciowe.



Bilans

Rachu

BILANS 2021-06-30 2020-12-31
1. Aktywa 46 934 21617
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 32 651 5499
2) Naleznosci 295 281
3) Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 -
4) Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 0 -
- dluzne papiery wartosciowe 0 -
5) Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 13 988 15 837
- dluzne papiery wartosciowe 13 988 15 837
6) Nieruchomosci 0 -
7) Pozostate aktywa 0 -
Il. Zobowigzania 6 050 3198
IIl. Aktywa netto (I - II) 40 885 18 419
IV. Kapitat funduszu 37 024 15416
1) Kapitat wptacony 46 967 19 388
2) Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -9 942 -3973
V. Dochody zatrzymane 3932 3075
1) Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 3896 3039
2) _Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze 35 36
zbycia lokat
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -71 -72
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 40 885 18 419
Is.!i;iz:a zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych w podziale na 340 880 157 787
IPBNT00018 46 949 46 949
IPBNT00026 23 367 26 015
IPBNT00034 31345 39433
IPBNT00042 6 350 45 390
IPBNT00059 63 427 -
IPBNT00067 49 925 -
IPBNTO0075 65 435 -
IPBNT00083 54 082 -
Wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 119,94 116,73
Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie 119,94 116,73
Przewidywana liczba certyfikatéw inwestycyjnych - 157 787
IPBNT00018 46 949 46 949
IPBNT00026 23 367 26 015
IPBNT00034 31345 39433
IPBNT00042 6 350 45 390
IPBNT00059 63 427 -
IPBNT00067 49 925 -
IPBNTO00075 65 435 -
IPBNT00083 54 082 -
Rozwodniona wartos$¢ aktywoéw netto na certyfikat inwestycyjny - -
Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie 119,94 116,73

nek wyniku z operacji

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

od 2021-01-01
do 2021-06-30

od 2020-01-01
do 2020-12-31

od 2020-01-01
do 2020-06-30

I. Przychody z lokat

857

1714

829

Dywidendy i inne udziaty w zyskach

Przychody odsetkowe

857

1714

829

Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci

Dodatnie saldo réznic kursowych

Pozostate

Koszty funduszu

Wynagrodzenie dla Towarzystwa




Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - - -
Optaty dla depozytariusza 39 40 17
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywoéw funduszu 37 49 18
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 1 - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci 83 140 71
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu - - -
Ustugi prawne 28 113 53
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - - -
Koszty odsetkowe - - -
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - - -
Ujemne saldo réznic kursowych - - -
Pozostate 151 120 69
Ill. Koszty pokrywane przez towarzystwo 339 462 228
IV. Koszty funduszu netto (II-111) - - -
V. Przychody z lokat netto (I-1V) 857 1714 829
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) - -40 -69
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: - 34 2
- z tytutu réznic kursowych - - -
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: - -74 -71
- z tytutu réznic kursowych - - -
VII. Wynik z operacji (V+-VI) 857 1674 760
Wynik z operacji za okres przypadajacy na certyfikat inwestycyjny
Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie 2,52 10,61 4,12
Rozwodniony wynik z operacji przypadajgcy na certyfikat inwestycyjny
Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie 2,52 10,61 4,12

Nie wystgpity zdarzenia o charakterze nietypowym, ktére miatyby istotny wptyw na wynik Funduszu.
Zobowigzania Funduszu wynikajg z realizacji biezgcej polityki inwestycyjnej.

Fundusz bedzie kontynuowat dziatalnos¢ inwestycyjng zgodnie z politykg inwestycyjng okreslong w Statucie.

Na dzieh sporzgdzenia sprawozdania z dziatalnosci nie wystepujg niepewnosci wskazujgce na zagrozenie

kontynuowania dziatalnosci Funduszu.

4. Opis podstawowych zagrozen i ryzyk zwigzanych z pozostalymi miesigcami roku obrotowego
Ryzyko rynkowe

Ryzyko wynikajgce z faktu, ze zmiana warto$ci wyceny przedmiotéw lokat Funduszu na rynkach zalezna jest od
takich czynnikéw jak: zmiana sytuacji makroekonomicznej danego kraju, w ktérym Fundusz lokuje swoje aktywa,
w szczegdlnosci tempa wzrostu gospodarczego, stopnia nieréwnowagi makroekonomicznej, deficytu
budzetowego, handlowego i obrotéw biezgcych, wielkosci popytu konsumpcyjnego, poziomu inwestycji,
ksztattowania sie poziomu depozytoéw i kredytow sektora bankowego, wielkosci zadluzenia krajowego, sytuacji
na rynku pracy, wielkosci i ksztattowania sie poziomu inflacji, wielkosci i ksztattowania sie poziomu cen
surowcow, sytuacji geopolitycznej. Ostabienie sytuacji makroekonomicznej moze mie¢ negatywny wptyw na
wycene Aktywow Funduszu. Ponadto wartos¢ wyceny aktywow poszczegodinych emitentdw podlega ryzyku
branzy, w ktérej dziatajg, oraz gtéwnie takim ryzykom jak: konkurencyjnos¢, zmiany popytu na produkty
oferowane przez podmioty z branzy emitenta. Zmiana wartosci aktywéw danego emitenta warunkowana jest
réwniez ryzykiem specyficznym danego emitenta, do ktérego w szczegdlnosci nalezg czynniki takie jak: jakosé
produktu i biznesu, skala dziatania i jego wielko$¢, jako$¢ zarzadu, struktura akcjonariatu, polityka dywidendowa,
regulacje prawne oraz przejrzystos¢ dziatania. Niekorzystne tendencje na rynku, na ktérym lokowane bedg
Aktywa Funduszu mogg spowodowac znaczne wahania wartosci Aktywow Funduszu, co w konsekwencji moze
doprowadzi¢ do istotnego obnizenia wartosci Certyfikatow Oferowanych.

Ryzyko zwigzane z otoczeniem prawnym Funduszu

Jednym z najwazniejszych elementéw prowadzenia dziatalnosci gospodarczej jest otoczenie prawne.
Niekorzystne zmiany w regulacjach prawnych (m.in. w systemie podatkowym, w systemie obrotu
gospodarczego, w systemie obrotu papierami wartosciowymi) mogg negatywnie wptywaé na emitentéw papieréw
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wartosciowych oraz na atrakcyjno$¢ inwestycyjng instrumentéw finansowych, w tym dtuznych papierow
wartosciowych, a tym samym na ich ceny. Moze to powodowa¢ wahania oraz spadki wartosci Certyfikatow
Inwestycyjnych. Nalezy przy tym podkresli¢, ze zmiany w systemie prawnym mogg mie¢ charakter nagtego
i Znaczacego pogorszenia parametrow gospodarczych, przyczyniajgc sie do gwattownych ruchéw cen papieréw
wartosciowych na gietdzie lub na rynku, na ktérym sg notowane.

Z kolei zmiany w przepisach, na podstawie ktérych dziata Fundusz, mogg powodowac¢ zmniejszenie
atrakcyjnosci lokowania Aktywow Funduszu w okreslone kategorie lokat oraz utrudni¢ funkcjonowanie Funduszu,
m.in. poprzez natozenie dodatkowych ograniczen badz obowigzkéw na Fundusz lub Towarzystwo. Istnieje
réwniez mozliwosé, ze w wyniku zmian przepisdéw prawa w zakresie dotyczgcym funkcjonowania funduszy
inwestycyjnych, Fundusz bedzie musiat ulec przeksztatceniu w inny typ badz rodzaj funduszu inwestycyjnego,
co réwniez moze spowodowac spadek atrakcyjnosci inwestycji w Certyfikaty Oferowane.

Dla wynikow dziatania Funduszu istotne jest, aby warunki prawne dotyczgce funkcjonowania funduszy
inwestycyjnych zamknietych nie ulegty pogorszeniu w trakcie trwania Funduszu.

Ryzyko makroekonomiczne

Atrakcyjnos$é inwestycyjna instrumentéw finansowych i papieréw wartosciowych, w tym dtuznych papierow
wartosciowych, jest uzalezniona od wielu parametrow makroekonomicznych, takich jak m.in. tempo wzrostu
gospodarczego, poziom inflacji, poziom deficytu budzetowego, poziom deficytu na rachunku biezgcym, poziom
bezrobocia, poziom kurséw walutowych. Zmiany poszczegdlnych parametréw makroekonomicznych mogag
negatywnie wptywac na atrakcyjnos¢ inwestycyjng poszczegoélnych papieréw wartosciowych, a tym samym na
ich ceny. Ryzyko makroekonomiczne zwigzane jest réwniez ze stanem koniunktury gospodarczej w innych
krajach, bowiem jej pogorszenie moze, poprzez istniejgce powigzania gospodarcze, negatywnie wptywa¢ na
parametry makroekonomiczne w Polsce.

Negatywne tendencje w powyzszym zakresie mogg powodowac¢ wahania oraz spadki wartosci Certyfikatéw
Inwestycyjnych.

Ryzyko walutowe

W przypadku dokonywania przez Fundusz inwestycji na rynkach zagranicznych, a takze inwestycji w papiery
wartosciowe denominowane w walutach obcych, dodatkowym czynnikiem ryzyka jest poziom kurséw
walutowych. Wahania kursu ztotego wzgledem walut obcych mogg przektadaé sie na wahania wyrazonych w
Ziotych cen takich papieréw wartosSciowych, co z kolei moze prowadzi¢ do wahan oraz spadkéw wartosci
Certyfikatow Inwestycyjnych.

Zwazywszy, ze polityka inwestycyjna Funduszu dopuszcza lokowanie istotnej czesci Aktywéw w lokatach
denominowanych w walutach innych niz ztoty polski, Fundusz ponosi ryzyko, iz w przypadku umocnienia sie
kursu ztotego do waluty, w ktérej denominowany jest dany skfadnik lokat, warto$¢ tego skfadnika lokat, wyrazona
w ziotych polskich, moze spas¢ nawet pomimo braku spadku ceny (kursu) tego instrumentu w jego walucie
denominaciji.

Dodatkowo, poziom kursow walutowych, jako jeden z gtéwnych parametréw makroekonomicznych, moze
wplywac na atrakcyjnos¢ inwestycyjng oraz ceny krajowych papieréw wartosciowych, szczegdlnie w przypadku
gwattownych zmian kurséw walutowych. Wéwczas zmiany cen papierow wartosciowych na gietdzie lub rynku na
ktérym sg notowane, moga wptywaé na wahania oraz spadki wartosci Certyfikatow Inwestycyjnych.

Ryzyko zwigzane z polityka inwestycyjng Funduszu

Fundusz, z uwagi na realizowang polityke inwestycyjng, moze dokonywac¢ istotnych zmian w zakresie udziatu
lokat w instrumenty o charakterze udziatowym i instrumenty o charakterze dtuznym. W szczegdlnosci, Fundusz
moze inwestowa¢ w obligacje lub akcje wybranych spotek, ktére w ocenie Funduszu charakteryzujg sie
najwiekszym potencjatem zysku. W zwigzku z powyzszym portfel inwestycyjny Funduszu moze charakteryzowac
sie niskim poziomem dywersyfikacji ryzyka. Nie mozna zatem wykluczy¢ sytuacji, w ktorej ryzyko specyficzne
poszczegolnych emitentow bedzie wywierato negatywny wptyw na wartos¢ Aktywow Funduszu i wartosé
Certyfikatow Inwestycyjnych.

Z uwagi na wystepowanie mechanizmu dzwigni finansowej, strata w przypadku inwestycji w Instrumenty
Pochodne moze przewyzszy¢ wartos¢ Aktywow Funduszu zainwestowanych w te Instrumenty Pochodne.
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Dodatkowo, ze wzgledu na specyfike Instrumentéw Pochodnych, materializacja ryzyk operacyjnych przy
dokonywaniu transakcji tymi instrumentami ma potencjalnie wieksze konsekwencje niz w przypadku klasycznych
instrumentéw finansowych. Powyzsze moze mie¢ negatywny wplyw na warto$é Certyfikatow Inwestycyjnych.

Ryzyko ptynnosci

W przypadku notowanych papierow wartosciowych niskie obroty na gietdzie lub rynku, na ktérym dokonywany
jest obrét tymi papierami, uniemozliwiajg dokonanie zakupu lub sprzedazy w krétkim czasie duzego pakietu
papieréw wartosciowych bez znacznego wptywu na cene. Ma to szczegdlnie istotne znaczenie w przypadku
zaistnienia niekorzystnych zjawisk makroekonomicznych lub dotyczacych czynnikéw okreslajgcych atrakcyjnosé
inwestycyjng danego emitenta lub konkretnego papieru wartosciowego. Sytuacja ograniczonej ptynnosci
poszczegolnych papieréw wartosciowych wchodzgcych w sktad portfela inwestycyjnego Funduszu moze
negatywnie wptywac¢ na ich ceny, co z kolei moze prowadzi¢ do wahan i spadkéw wartosci Certyfikatéw
Inwestycyjnych. W szczegdlnosci nalezy zwroci¢c uwage, iz potencjalna koniecznosé zbycia lokat Funduszu
charakteryzujgcych sie nizszg ptynnoscig moze wigzac si¢ z akceptacjg ceny innej niz biezgca wartos$¢ rynkowa
danej lokaty.

Ryzyko kredytowe

Ryzyko niewyptacalnosci emitentéw zwigzane z trwatg lub czasowg utratg przez emitentéw i kontrahentéw
zdolnosci do wywigzywania sie z zaciggnietych zobowigzan, w tym réwniez z trwatg lub czasowg niemoznoscig
zapftaty odsetek od zobowigzan. Ryzyko utraty czesci Aktywow Funduszu lub poniesienia przez Fundusz straty
wystepuje w szczegolnosci w przypadku takich zdarzen jak: utrata wyptacalnosci przez kontrahenta, z ktérym
Fundusz zawart umowe, lub emitenta instrumentéw finansowych nabywanych przez Fundusz; niewywigzanie sie
przez kontrahenta, emitenta lub gwaranta ze zobowigzan z tytutu zawartych z Funduszem transakcji, uméw lub
wyemitowanych instrumentéw finansowych lub opdznienie w wywigzaniu sie z takich zobowigzan; utrata lub
obnizenie wartosci zabezpieczen ustanowionych przez emitenta lub kontrahenta Funduszu zwigzanych
z zawartymi przez Fundusz umowami dotyczacymi Aktywow Funduszu lub dotyczgcych nabytych przez Fundusz
instrumentéw finansowych; inne zdarzenia dotyczgce emitenta lub kontrahenta Funduszu, w wyniku ktérych
nastgpi obnizenie wartosci posiadanego przez Fundusz instrumentu finansowego lub nie nastgpi spfata
naleznosci wobec Funduszu. Sytuacja taka moze mie¢ miejsce w nastepstwie pogorszenia sie kondycji
finansowej emitenta spowodowanej zaréwno przez czynniki wewnetrzne emitenta, jak i uwarunkowania
zewnetrzne (parametry ekonomiczne, otoczenie prawne itp.). Pogorszenie sie kondycji finansowej emitenta
znajduje swoje odzwierciedlenie w spadku cen dtuznych papieréw wartosciowych wyemitowanych przez ten
podmiot.

W skiad tej kategorii ryzyka wchodzi réwniez ryzyko zwigzane z obnizeniem ratingu kredytowego emitenta przez
agencje ratingowg i wynikajacy z niego spadek cen dtuznych papieréw wartosciowych bedacy nastepstwem
wymaganej przez inwestorow wyzszej premii za ryzyko.

Pogorszenie sie kondycji finansowej emitentéw papieréw warto$ciowych wchodzgcych w skiad lokat Funduszu
lub obnizenie ratingu dla tych papierow lub emitentéw moze w efekcie prowadzi¢ do spadkow wartosci
Certyfikatow Inwestycyjnych.

Ryzyko powyzsze wystepuje rowniez w odniesieniu do innych lokat Funduszu, w szczegdlnosci w odniesieniu
do rynku miedzybankowego, na ktérym Fundusz moze zawieraé transakcje z terminem realizacji znaczgco
pozniejszym od daty zawarcia transakcji oraz w odniesieniu do lokowania przez Fundusz w depozyty bankowe,
co moze wigzac sie z niewyptacalnoscig banku lub instytucji kredytowej i pociagng¢ za sobg utrate przez
Fundusz czesci aktywow ulokowanych w depozytach.

Ryzyko operacyjne

Prowadzenie dziatalno$ci przez Fundusz jest Scisle zwigzane z mozliwo$cig zaistnienia ryzyka polegajacego na
mozliwosci poniesienia przez Fundusz szkody wynikajgcej z niedostosowania i zawodnosci proceséw
wewnetrznych w Towarzystwie, ktére jest organem Funduszu. Ryzyko operacyjne obejmuje miedzy innymi
ryzyko wynikajgce z zawodnosci wewnetrznych systemoéw kontrolnych oraz zawodnosci systemoéw
teleinformatycznych, jak na przyktad awarie oprogramowania lub sprzetu teleinformatycznego stosowanych
przez Towarzystwo, a takze wynikajgce z btedow lub oszustw popetnionych przez pracownikéw Towarzystwa.



Ryzyko operacyjne zwigzane jest rowniez z mozliwoscig straty Funduszu, spowodowanej zdarzeniami
zewnetrznymi  wzgledem Towarzystwa, w tym m.in. oszustwami zewnetrznymi, awariami lub
nieprawidtowosciami dziatania systeméw, w tym teleinformatycznych, po stronie podmiotéw zewnetrznych
wzgledem Towarzystwa, ktérych dziatalno$¢ ma wptyw na dziatalno$¢ Funduszu lub Towarzystwa, jako organu
Funduszu.

Wystgpienie zdarzen okreslonych powyzej moze mie¢ bezposredni negatywny wptyw na Wartos¢é Aktywow Netto
na Certyfikat Inwestycyjny.

Ryzyko ograniczonej ptynnosci Certyfikatow Inwestycyjnych

Certyfikaty Inwestycyjne bedg przedmiotem wniosku o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym
prowadzonym przez GPW albo w alternatywnym systemie obrotu.

Ryzyko ograniczonej ptynnoéci wiaze sie¢ z brakiem mozliwosci zakupu lub sprzedazy Certyfikatéw
Inwestycyjnych w krétkim czasie, w znacznej ilosci i bez wplywania na biezgcy poziom ceny rynkowej
Certyfikatow Inwestycyjnych.

Ryzyko to zalezy m.in. od ptynnosci rynku, na ktérym prowadzony bedzie obrét Certyfikatami Inwestycyjnymi
oraz od ilosci Certyfikatow dostepnych w obrocie. Nie mozna wykluczy¢, ze obrét Certyfikatami na danym rynku
bedzie cechowata relatywnie niska ptynnos¢, w zwigzku z czym, zaréwno zbycie jak i nabycie Certyfikatow na
tym rynku bedzie ograniczone. Ponadto, zbywanie oraz nabywanie Certyfikatéw Inwestycyjnych w obrocie
wtérnym moze wigza¢ sie z dodatkowymi kosztami, m.in. w zakresie prowizji maklerskich oraz kosztéow
zwigzanych z posiadaniem rachunku papierow wartosciowych. Dodatkowo, moze sie zdarzy¢, ze cena
Certyfikatu Inwestycyjnego w obrocie na rynku regulowanym prowadzonym przez GPW albo w alternatywnym
systemie obrotu bedzie nizsza niz aktualna Wartos¢ Aktywéw Netto na Certyfikat Inwestycyjny.

Dodatkowo, istnieje ryzyko, ze okres likwidacji Funduszu okaze sie dtugotrwaty, co moze by¢ dodatkowym
czynnikiem ograniczajgcym ptynnos$c¢ inwestyciji w Certyfikaty Inwestycyjne.

Powyzsze moze doprowadzi¢ do sytuacji, w ktérej inwestor nie bedzie w stanie naby¢ lub sprzeda¢ Certyfikatéw
Inwestycyjnych w terminie i po cenie zaktadanej przez takiego inwestora.

Ryzyko nieprzydzielenia Certyfikatow Oferowanych

Przydzielenie Inwestorowi Certyfikatow Oferowanych jest zwigzane ze spetnieniem warunkéw okreslonych
w Prospekcie. W przypadku nieprzydzielenia Certyfikatéw Oferowanych, w zwigzku z zaistnieniem okolicznosci,
o ktérych mowa w Prospekcie, Fundusz zwraca wptaty w trybie okreslonym w Statucie oraz Prospekcie.

Przyjeta zasada przydzielenia Certyfikatow Oferowanych moze spowodowac, ze osobie dokonujgcej zapiséw na
Certyfikaty Oferowane nie zostang przydzielone Certyfikaty Oferowane lub zostanie przydzielona liczba
Certyfikatow Oferowanych mniejsza niz liczba, na ktorg zostat ztozony zapis. Powyzsze oznacza, ze osoby, ktére
dokonaly zapisu na Certyfikaty Oferowane oraz dokonaty wptaty na Certyfikaty Oferowane, nie bedg mogty
dysponowac wptaconymi srodkami pienieznymi do czasu otrzymania od Towarzystwa zwrotu dokonanych wptat.

Ryzyko niedojscia emisji do skutku

Niedojscie emisji do skutku spowoduje, iz Certyfikaty Oferowane nie zostang przydzielone lub dokonany
przydziat stanie sie bezskuteczny z mocy prawa. Oznacza to, ze osoby, ktére dokonaty zapisu na Certyfikaty
Oferowane oraz dokonaty wptaty tytulem dokonanych zapiséw, nie bedg mogly dysponowac wptaconymi
srodkami pienieznymi do czasu otrzymania zwrotu dokonanych wpfat.

Ryzyko zwigzane z mozliwoscia przeprowadzenia kolejnych emisji Certyfikatéw Oferowanych

Istnieje ryzyko, ze aktywa Funduszu uzyskane w kolejnych emisjach Certyfikatéw mogg zosta¢ mniej korzystnie
ulokowane. Wywotane to moze by¢ tym, ze warunki rynkowe (wskazniki ekonomiczne charakteryzujgce rynek)
w chwili dokonywania drugiej lub kolejnych emisji mogg znaczaco odbiega¢ na niekorzys¢ od tych, jakie
wystepowalty przy pierwszej emisji, co z kolei moze prowadzi¢ do sytuacji, w ktérej aktywa pozyskane w kolejnych
emisjach zostang ulokowane w sposdb mniej korzystny niz aktywa pozyskane w drodze wczesniejszych emisiji.

W przypadku, gdy Aktywa Funduszu uzyskane w kolejnych emisjach zostang ulokowane mniej korzystnie,
bedzie to miato wptyw na wyniki catego Funduszu.



W celu minimalizacji powyzszego ryzyka Zarzad Towarzystwa przy podejmowaniu decyzji o przeprowadzeniu
kolejnych emisji bedzie analizowat mozliwo$¢ wystgpienia wyzej wymienionych czynnikéw oraz bedzie dgzyt do
ustalenia ceny emisyjnej w taki sposéb, aby przeprowadzenie kolejnych emisji nie powodowato obnizenia stopy
zwrotu dla Uczestnikow, ktérzy nabyli Certyfikaty wczesniejszych emisiji.

Decyzje o przeprowadzeniu kolejnych emisji Certyfikatéw Inwestycyjnych podejmuje Towarzystwo i nie wymaga
ona zgody Uczestnikéw.

Ryzyko zwigzane z niewprowadzeniem Certyfikatow Oferowanych do obrotu regulowanego

Fundusz dotozy staran w celu dopuszczenia i wprowadzenia Certyfikatéw Oferowanych do obrotu na GPW,
a w razie niedopuszczenia do obrotu na GPW Fundusz ztozy wniosek o wprowadzenie Certyfikatéw do
alternatywnego systemu obrotu. Istnieje jednak ryzyko, ze Certyfikaty Oferowane nie zostang wprowadzone do
obrotu na GPW albo do alternatywnego systemu obrotu, a w takim przypadku sprzedaz Certyfikatow bedzie
mozliwa w sposob niepubliczny.

5. Zwiezly opis istotnych dokonan lub niepowodzen emitenta w okresie, ktérego dotyczy raport, wraz
z wykazem najwazniejszych zdarzen dotyczacych emitenta

W okresie sprawozdawczym Fundusz przeprowadzit cztery emisje certyfikatow inwestycyjnych, w tym:

e serii L, w ramach ktérej zostaly zlozone wazne zapisy na 63 427 sztuk certyfikatéw inwestycyjnych
i dokonane wptaty na tgczng kwote 7 471 212,25 zt,

e serii M, w ramach ktérej zostaly ztozone wazne zapisy na 49 925 sztuk certyfikatéw inwestycyjnych
i dokonane wptaty na fgczng kwote 5 948 047,62 zt,

e serii N, w ramach ktorej zostaly ztozone wazne zapisy na 65 435 sztuk certyfikatow inwestycyjnych
i dokonane wptaty na tgczng kwote 7 822 779,55 zt, oraz

e serii O, w ramach ktérej zostaty ztozone wazne zapisy na 54 082 sztuk certyfikatow inwestycyjnych
i dokonane wptaty na fgczng kwote 6 467 396,89 zt.

W okresie sprawozdawczym Fundusz dokonat umorzen 49 776sztuk Certyfikatow Inwestycyjnych.

Na koniec okresu sprawozdawczego warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu wyniosta
119,94 zt co oznacza wzrost w stosunku rocznym o 5,5%.

6. Wskazanie czynnikow i zdarzen, w tym o nietypowym charakterze, majacych istotny wpltyw na
skrécone sprawozdanie finansowe

W okresie sprawozdawczym na wynik operacyjny Funduszu wptyw miat:

1) wynik finansowy na lokatach Funduszu,

2) koszty Funduszu,

Nie wystgpity zdarzenia o charakterze nietypowym, ktére miatyby istotny wptyw na wynik Funduszu.

7. Opis zmian organizacji grupy kapitalowej emitenta, w tym w wyniku potaczenia jednostek, uzyskania
lub utraty kontroli nad jednostkami zaleznymi oraz inwestycjami dlugoterminowymi, a takze
podziatu, restrukturyzacji lub zaniechania dziatlalnosci oraz wskazanie jednostek podlegajacych
konsolidacji, a w przypadku emitenta bedacego jednostka dominujaca, ktéry na podstawie
obowiazujagcych go przepiséw nie ma obowiazku lub moze nie sporzgdza¢ skonsolidowanych
sprawozdan finansowych — dodatkowo wskazanie przyczyny i podstawy prawnej braku konsolidacji

Fundusz nie funkcjonuje w ramach grupy kapitalowej oraz nie posiada wewnetrznych jednostek
organizacyjnych.

8. Stanowisko zarzadu odnosnie do mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych prognoz
wynikéw na dany rok, w swietle wynikéw zaprezentowanych w raporcie kwartalnym w stosunku do

wynikéw prognozowanych

Fundusz nie publikowat prognoz wynikow.



10.

11.

12.

13.

14.

15.

Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co
najmniej 5% ogodlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu emitenta na dzien przekazania raportu
kwartalnego wraz ze wskazaniem liczby akcji posiadanych przez te podmioty, procentowego udziatu
tych akcji w kapitale zakladowym, liczby gloséw z nich wynikajgcych oraz procentowego udziatu tych
akcji w ogélnej liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu, a takze wskazanie zmian w strukturze
wilasnosci znacznych pakietéw akcji emitenta w okresie od dnia przekazania poprzedniego raportu
okresowego

Statut Funduszu nie przewiduje utworzenia Zgromadzenia Inwestoréw. Organami Funduszu sg
Towarzystwo i Rada Inwestorow. Rada Inwestorow nie rozpoczeta dziatalnosci.

Zestawienie stanu posiadania akcji emitenta lub uprawnien do nich przez osoby zarzadzajace
i nadzorujace emitenta, wraz ze wskazaniem zmian w stanie posiadania, w okresie od dnia
przekazania poprzedniego raportu okresowego, odrebnie dla kazdej z tych oséb

Nie ma zastosowania. Fundusz nie emituje akciji.

Wskazanie istotnych postepowan toczacych sie przed sagdem, organem wiasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej, dotyczacych zobowigzan oraz wierzytelnosci
emitenta lub jego jednostki zaleznej, ze wskazaniem przedmiotu postepowania, wartosci przedmiotu
sporu, daty wszczecia postepowania, stron wszczetego postepowania oraz stanowiska emitenta

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie byt strong zadnych postepowan sgdowych, arbitrazowych, ani
postepowan toczacych sie przed organami administracji publicznej dotyczacych zobowigzan oraz
wierzytelnosci Funduszu.

Informacje o zawarciu przez emitenta lub jednostke od niego zalezng jednej lub wielu transakgcji
z podmiotami powigzanymi, jezeli zostaly zawarte na warunkach innych niz rynkowe, wraz ze
wskazaniem ich wartosci

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie zawierat transakcji z podmiotami powigzanymi oraz nie zawierat
zadnych innych transakcji na warunkach innych niz rynkowe.

Informacje o udzieleniu przez emitenta lub przez jednostke od niego zalezng poreczen kredytu lub
pozyczki lub udzieleniu gwarancji — tacznie jednemu podmiotowi lub jednostce zaleznej od tego
podmiotu, jezeli taczna wartos¢ istniejgcych poreczen lub gwarancji jest znaczaca

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie udzielat zadnych poreczen kredytu lub pozyczki oraz nie udzielat
gwarancji zadnemu podmiotowi.

Inne informacje, ktére zdaniem emitenta s3 istotne dla oceny jego sytuacji kadrowej, majatkowej,
finansowej, wyniku finansowego i ich zmian, oraz informacje, ktére sa istotne dla oceny mozliwosci
realizacji zobowigzan przez emitenta

Fundusz nie posiada istotnych informacji, innych niz wymienionych powyzej oraz wymienionych
w potrocznym sprawozdaniu finansowym Funduszu, mogacych z sposdb znaczacy wptyng¢ na ocene jego
sytuacji kadrowej, majgtkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian, bgdz sg istotne dla oceny
mozliwosci realizacji zobowigzan przez Fundusz.

Wskazanie czynnikéw, ktére w ocenie emitenta beda miaty wplyw na osiggniete przez niego wyniki
w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu

Na osiggane wyniki Funduszu znaczacy wptyw moga mie¢ czynniki zwigzane z rynkami finansowymi oraz
zarzadzaniem funduszami inwestycyjnymi (w szczegdlnosci przychodami i wynikami finansowymi
osigganymi z tego tytutu):

- zaawansowanie cyklu koniunkturalnego, globalna i lokalna koniunktura gospodarcza, w szczegdlnosci
kierunek i tempo zmian PKB oraz inflacji, jak réwniez wartosci innych istotnych wskaznikéw
makroekonomicznych,
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- sytuacja na globalnych rynkach finansowych (w szczegoélnosci koniunktura na globalnych rynkach akciji,
obligacji i surowcow),

- lokowanie aktywoéw funduszu w akcje lub udzialy w spotkach, ktérych gtéwnym przedmiotem
dziatalnosci jest udzielanie pozyczek pienieznych podmiotom prowadzacym  dziatalnos$é
gospodarczg (w tym osobom fizycznym) Iub obejmowanie obligacji emitowanych przez takie
podmioty, $wiadczenie ustug faktoringu lub nabywanie = niewymagalnych  wierzytelnosci
handlowych wzgledem takich podmiotéw

- lokowanie aktywéw funduszu w obligacje (dtuzne papiery wartosciowe) wyemitowane przez
przedsiebiorstwa majace swojg siedzibe w Rzeczypospolitej Polskiej, ktére nie sg notowane na
aktywnym rynku a ich ograniczony zakres dywersyfikacji i ptynnosci moze mie¢ w znaczacy sposob
negatywne oddziatywanie na Fundusz, w tym na warto§¢ Aktywéw Funduszu i warto$¢
Certyfikatow Inwestycyjnych, ryzyk specyficznych dla poszczegdlnych kategorii lokat, emitentow
lub rynkéw (sektoréw gospodarki)

- osiggane wyniki inwestycyjne, zaréwno w ujeciu nominalnym jak i relatywnym na tle konkurencji majg wptyw
na dokonywane przez klientow decyzje inwestycyjne w zakresie wyboru funduszu, a tym samym na wielko$é
aktywéw netto tych funduszy oraz ich przychody i wyniki finansowe,

- koszty Funduszu, w szczegdélnosci oplata za zarzgdzanie i optata uzalezniona od wynikéw Funduszu oraz
inne kategorie kosztéw,

- zmiany prawne i regulacyjne, w szczegoélnosci zmiany regulacji w zakresie zarzgdzania, dystrybucji
i sprzedazy funduszy inwestycyjnych.

Rozprzestrzenianie sie wirusa COVID-19 spowodowato zatamanie na swiatowych rynkach kapitatowych i
przyczynito sie do znacznej zmiennosci cen aktywow finansowych. Ponadto wprowadzone przez wiadze
wielu krajéw ograniczenia, m.in. w handlu czy w przemieszczaniu sie, wptynety na ogdlno$wiatowe
spowolnienie gospodarcze.

Pandemia miata posredni wptyw na rentownos¢ i wyniki finansowe Funduszu poprzez wycene aktywoéw,
gtéwnie spoétek niepublicznych, ktére miaty stabsze wyniki niz w latach poprzednich.

Pandemia nie wplyneta na koniecznos$¢ utworzenia odpiséw z tytutu utraty wartosci aktywéw z powodu
COVID-19. Nie wptyneta rowniez na ptynnosc¢ ani wyptacalnosé Funduszu.

W zwigzku z pandemig Fundusz nie zaniechat Zadnej swojej dziatalnosci, odnotowat natomiast zwiekszone
ryzyko wiarygodnosci wielkosci szacunkowych na potrzeby wyceny, w zwigzku z czym od rozpoczecia
pandemii Fundusz i zewnetrzny podmiot Wyceniajgcy odpowiednio zwigkszyt uwage na kwestie ryzyka
COVID-19, uwzgledniajgc za kazdym razem potencjalny i rzeczywisty wptyw pandemii na wartos¢
wycenianych aktywow.

Fundusz rozpoznaje wzrost ekspozycji na ryzyko rynkowe (ryzyko zmiany stop procentowych, ryzyko
kredytowe emitentdow papieréw wartosciowych, ryzyko plynnosci emitentow papieréw wartosciowych)
zwigzane z wybuchem pandemii.

Z dniem 7 stycznia 2021 roku Towarzystwo powierzyto zarzgdzanie catoscig portfela inwestycyjnego
Funduszu Zarzgdzajgcemu, tj. spétce CVI Dom Maklerski spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig z
siedzibg w Warszawie (00-549), ul. Piekna 24/26a, wpisanej do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru
Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, Xl Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego, pod nr KRS: 0000424707 .

W dniu 31.12.2020 r. zostato opublikowane Rozporzgdzenie Ministra Finanséw, Funduszy i Polityki
Regionalnej z dnia 28 grudnia 2020 r. zmieniajgce rozporzadzenie w sprawie szczegdlnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych. Rozporzadzenie weszto w zycie z dniem 1 stycznia 2021 r. Zgodnie
Z przepisami tego rozporzadzenia stosowane zasady rachunkowosci funduszy inwestycyjnych powinny
zosta¢ dostosowane do dnia wskazanego w przepisach tj. 1 lipca 2021 r. Na podstawie ponizszego zapisu:
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16.

.8 4. 2. W przypadku gdy pétroczne sprawozdania finansowe, poétroczne potgczone sprawozdania finansowe
oraz potroczne sprawozdania jednostkowe subfunduszy na dzien 30 czerwca 2021 r. sg sporzgdzane
zgodnie z przepisami rozporzadzenia zmienianego w § 1, w brzmieniu dotychczasowym, w informacji
dodatkowej tych sprawozdan zamieszcza sie informacje o potencjalnych skutkach wynikajgcych z
zastosowania rozporzgdzenia zmienianego w § 1, w brzmieniu nadanym niniejszym rozporzgdzeniem.”
Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone zgodnie z dotychczas obowigzujgcymi zasadami
rachunkowosci. Gdyby sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone zgodnie z zasadami rachunkowo$ci
obowigzujgcymi od 1 lipca 2021 r. Warto$¢ Aktywdw Netto Funduszu bytaby nizsza od tej zaprezentowanej
w sprawozdaniu finansowym o kwote 231 tys. PLN, a Warto$¢ Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny
bytaby nizsza o 0,68 PLN, czyli 0,57% ze wzgledu na nizszg wycene dtuznych papieréw wartosciowych w
portfelu uzyskang w wyniku zastosowania wyceny modelowej, a nie jak dotychczas wyceny metodg SCN.

W przypadku emitenta bedacego alternatywna spotka inwestycyjna — takze zestawienie lokat oraz
zestawienie informacji dodatkowych o alternatywnej spoéice inwestycyjnej, w zakresie
odpowiadajagcym wymogom okreslonym w rozporzadzeniu w sprawie zakresu informacji
wykazywanych w sprawozdaniu finansowym alternatywnych spoétek inwestycyjnych, jezeli nie
zostaly zamieszczone w kwartalnym skréconym sprawozdaniu finansowym

Nie dotyczy.
oo e 5 g
KATARZYNA WESTFELD JDa%l;gWSQIt podpisgAy przez Pawet oMy IR p
Deta: 2021.08.2535:35:37 CEST Data: 2021.08.2517:29:04 CEST Data 2021.08.26417:22:08 CEST
Jarostaw Wikalinski Katarzyna Westfeld Pawet Jackowski Tomasz Mrysz
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu
IPOPEMA TFI S.A. IPOPEMA TFI S.A. IPOPEMA TFI S.A. IPOPEMA TFI S.A.

Warszawa, 25 sierpnia 2021 r.
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