SPRAWOZDANIE ZARZADU
Z DZIALALNOSCI ALTUS TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH S.A.
ORAZ GRUPY KAPITAL.OWE] ALTUS
ZA OKRES 01.01.2018 — 31.12.2018

Ilekro¢ mowa w niniejszym sprawozdaniu o ,,ALTUS TFI”, ,, Towarzystwie”, ,,Spélce” badz ,,Emitencie”
rozumie si¢ przez to ALTUS Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z  siedzibg
w Warszawie, o ,,Grupie Kapitalowej” rozumie si¢ przez to ,,Altus TFI S.A.” ,,,Rockbridge TFI S.A.” oraz
»Altus Agent Transferowy Sp. z 0.0.”

1.  Informacje okreslone w przepisach o rachunkowosci.
1.1. Zdarzenia, ktore w sposob istotny wptynety na dziatalno$¢ Emitenta i Grupy Kapitatowej,
jakie nastgpity w roku obrotowym, a takze po jego zakonczeniu, do dnia zatwierdzenia
sprawozdania finansowego:

Emitent odnotowal szereg istotnych zdarzen, ktérych wykaz prezentowany jest ponizej
a dotyczyty 2018 r.:

- W dniu 5 stycznia 2018 r. Spétka zawarla z SATURN Towarzystwem Funduszy Inwestycyjnych
S.A. (dalej ,,SATURN TFI”) umowe dot. nieodptatnego przejecia przez SATURN TFI od Spétki
zarzadzania ALTUS 59 funduszem inwestycyjnym zamknietym. W dniu 12 stycznia 2018 r. weszta w
zycie zmiana statutu funduszu ALTUS 59 Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, zgodnie z ktdra
towarzystwem zarzadzajacym Funduszem jest SATURN TFL

- W dniu 6 lutego 2018 r. Spoétka zawarla umowe o zarzadzanie czescig portfela inwestycyjnego
funduszu z PGE Towarzystwem Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedziba w Warszawie.
Przedmiotem Umowy bylo odplatne zarzadzanie czgscia portfela inwestycyjnego funduszu JSW
Stabilizacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, zgodnie ze strategia inwestycyjng tego funduszu,
statutem oraz obowigzujacymi przepisami prawa polskiego. Za zarzadzanie ww. aktywami Spdlce
przystugiwato wynagrodzenie stale oraz wynagrodzenie zmienne zalezne od osiagnictych wynikow.

- W dniu 22 lutego 2018 r. Rada Nadzorcza Spéiki, podjeta uchwale w przedmiocie wyboru WBS
Audyt Sp. z o0.0. z siedziba w Warszawie, (WBS Audyt Sp. z 0.0.) jako podmiotu uprawnionego do
badania sprawozdan finansowych, z ktérym zostata nast¢pnie zawarta umowa o dokonanie przegladu
oraz badania jednostkowych oraz skonsolidowanych sprawozdan finansowych Spétki. Wyboru
dokonano zgodnie z obowiazujacymi przepisami prawa. Zlecenie dotyczy:

- badania rocznego jednostkowego sprawozdania finansowego Spotki za okres koriczacy si¢ w dniu
31 grudnia 2018 r.

- przegladu pélrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego Spélki za okres koficzacy si¢ w
dniu 30 czerwca 2018 t.,

- badania rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Spélki za okres koficzacy si¢ w
dniu 31 grudnia 2017 roku oraz w dniu 31 grudnia 2018 r.

- przegladu potrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Spétki za okres kofczacy sie
w dniu 30 czerwca 2018 r.

- W dniu 16 kwietnia 2018 roku zawieszone zostaly przez GPW notowania akcji i obligacji
wyemitowanych przez GetBack SA. Decyzja ta byla spowodowana informacjami o problemach
plynnosciowych tej firmy windykacyjnej. W zwiazku z tym, ze w portfelach niektérych funduszy
znajdowaly si¢ obligacje EGB (podmiotu przejetego przez GetBack SA) oraz w zwiazku z faktem, ze
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serwiserem czeSci funduszy wierzytelnoSciach zarzadzanych przez Altus TFI jest GetBack
SA, ALTUS TFI na biezaco monitorowal pojawiajace si¢ informacje rynkowe oraz podjal dziatania
majace na celu ograniczenie ryzyka zwiazana z tymi ekspozycjami oraz zabezpieczanie intereséw
certyfikatariuszy poprzez zapewnienie dodatkowego serwisera do funduszy sekurytyzacyjnych.

- W dniu 26 kwietnia 2018 r. Zarzad Spélki poinformowal o zarejestrowaniu przez Sad Rejonowy
dla m.st. Warszawy w dniu 17 kwietnia 2018 r. podwyzszenia kapitalu zakltadowego Spotki o kwote
odpowiadajacg warto§ci nominalnej wyemitowanych akcji serii H, tj. 60.000 zt, w wyniku
zarejestrowania emisji 600.000 akeji na okaziciela serii H o warto$ci nominalnej 0,10 zlotych kazda.
Po zarejestrowaniu podwyzszenia kapitalu zakladowego wysoko$¢ zarejestrowanego kapitatu
zaktadowego Spotki wynosi 4.612.000 zt. Ogdlna liczba gloséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki
wynosi 53.620.000.

- W dniu 28 maja 2018 r. rozpoczete zostaly negocjacje dotyczace polaczenia Spotki ze spélka
Esaliens Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (dalej ,,Esaliens TF1”) w drodze przejecia przez
ALTUS TFI catego majatku spétki Esaliens TFI S.A. w zamian za akcje nowej emisji ALTUS TFI,
ktore zostaly wydane dotychczasowym akcjonariuszom Esaliens TFI S.A.

- W maju 2018 r. KNF ztozyla zawiadomienie do prokuratury o dziataniu Zarzadu GetBack S.A. na
szkodg spotki (w zwiazku z transakcjg zakupu akeji EGB). Zawiadomienie oparte byto na wycenach
audytora GetBack jak i wlasnych KNF.

- W dniu 8 czerwca 2018 roku podpisano porozumienie w sprawie prowadzenia prac dotyczacych
polaczenia Spétki z Esaliens TEFI S.A.

- W dniu 8 czerwca 2018 r. Rada Nadzorcza Spétki podjeta uchwale w przedmiocie powotania
Czlonkéw Zarzadu Spotki na nowa kadencje, ktéra rozpoczela si¢ z dniem zatwierdzenia przez

Walne Zgromadzenie sprawozdania finansowego Spélki za rok obrotowy 2017.

- W dniu 11 czerwca 2018 roku Walne Zgromadzenie Spétki powotalo cztonkéw Rady Nadzorczej
Spotki kolejnej kadencji. Natomiast, w dniu 29 czerwca 2018 roku Rada Nadzorcza dokonata wyboru
Przewodniczacego Rady Nadzorczej, Wiceprzewodniczacego Rady Nadzorczej, Sekretarza Rady
Nadzorczej oraz sktadéow Komitetu Audytu, Komitetu d.s. Wynagrodzeti oraz Komitetu d.s. Ryzyka.

- W dniu 11 czerwca 2018 r. w §lad za rekomendacja Zarzadu Altus TFI S.A. Walne Zgromadzenie
Spéiki podjeto decyzje o wyplacie dywidendy za rok 2017 w wysokosci 68.718.800.00 2zt (stownie:
sze$édziesiat osiem milionow siedemset osiemnascie tysigcy osiemset zlotych).

- W dniu 9 lipca 2018 r. Rada Nadzorcza Spéiki podjeta uchwale w przedmiocie powotania Pana
Witolda Chuscia do pelnienia funkeji Cztonka Zarzadu w ramach obowiazujacej kadencii.

- W dniu 27 lipca 2018 r. Komisja Nadzoru Finansowego wszczela z urzedu postgpowanie
administracyjne wobec ALTUS TFI, na podstawie art. 48 ust. 2a pkt 2 oraz art. 228 ust. 1 ¢ ustawy
z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi w zwiazku z potencjalnym naruszeniem przez ALTUS TFI obowiazkéw w zakresie
biezacego nadzoru nad wykonywaniem przez GetBack S.A. zarzadzania portfelami wierzytelnosci
sekurytyzacyjnych funduszy inwestycyjnych zamknigtych, ktérych zarzadzanie zostalo powierzone
GetBack S.A. przez ALTUS TFL
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- W dniu 31 lipca 2018 r. Zarzad ALTUS TFI uzgodnit i podpisat Plan Polaczenia, dotyczacy
potaczenia ALTUS TFI z Esaliens TFI, poprzez przejecie Esaliens TFI przez ALTUS TFI,
a nastepnie w dniu 3 sierpnia 2018 r. przyjeto oraz opublikowano Sprawozdanie Zarzadu ALTUS
TFI w sprawie polaczenia ze sp6tka Esaliens TFI.

- W dniu 31 sierpnia 2018 Spotka uzyskala informacje o zatrzymaniu i tymcezasowym atesztowaniu
pana Piotra Osieckiego i pana Jakuba Ryby — bylych cztonkéw Zarzadu ALTUS TFI; w tym samym
dniu Spotka otrzymala rezygnacje Pana Piotra Osieckiego z pelnienia funkcji Przewodniczacego Rady
Nadzorczej ALTUS TFIL

- W dniu 3 wrzesnia 2018 r. ALTUS TFI otrzymala zawiadomienie o wypowiedzeniu przez Norges
Bank Investment Management umowy z dnia 6 maja 2013 r. na zarzadzanie portfelem inwestycyjnym.
Na podstawie Umowy, ALTUS TFI zarzadzal aktywami netto o wartosci 482 700 948,31 USD (wg.
stanu na dzien 30 sierpnia 2018 r.); W tym samym dniu spétka zalezna wobec ALTUS TFI,
tl. Rockbridge Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. poinformowala o otrzymaniu
zawiadomienia o wypowiedzeniu przez Norges Bank Investment Management umowy z dnia 30
wrzesnia 2009 r. na zarzadzanie portfelem inwestycyjnym. Na podstawie Umowy, Rockbridge
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. zarzadzala aktywami netto o warto$ci 369 887 626 USD
(wg. stanu na dzied 1 sierpnia 2018 r.);

- W dniu 3 wrzesnia 2018 r. ALTUS TFI otrzymata od Zarzadu Esaliens TFI o$wiadczenie o
odstapieniu od planu potaczenia ALTUS TTFI oraz Esaliens TFI, ktéry zostal uzgodniony przez
zarzady obydwu towarzystw w dniu 31 lipca 2018 r.;

- W dniu 5 wrzesnia 2018 r., na portalu Business Insider Polska ukazat si¢ artykul, w ktérym zawarto
sugestie, iz w pazdzierniku 2018 r. Komisja Nadzoru Finansowego cofnie ALTUS TFI licencje na
zarzadzanie funduszami alternatywnymi. Informacja ta zostala nastgpnie zdementowana przez
Komisje Nadzoru Finansowego, w komunikacie z dnia 6 wrze$nia 2018 r., w ktérym wskazano,
iz do czasu zakofczenia postgpowania administracyjnego nie mozna przesadzaé¢ o terminie oraz
wyniku postepowania. W zwigzku z powyzszq publikacja, ALTUS TFI skierowala do prokuratury
zawiadomienie o mozliwosci popelnienia przestgpstwa, polegajacej na mozliwosci manipulacii
kursem akcji ALTUS TFL

- W dniu 5 wrzesnia 2018 . ALTUS TFI zawarta z Towarzystwem Funduszy Inwestycyjnych Energia
S.A. porozumienie zmieniajace umowg o zarzadzanie czgScig portfela inwestycyjnego JSW
Stabilizacyjnego Funduszu Inwestycyjnego Zamknictego. W wyniku niniejszego porozumienia
zawieszone zostalo umocowanie ALTUS TFI do zarzadzania czeicig portfela inwestycyjnego
powyzszego funduszu oraz uprawnienie do pobierania z tego tytulu wynagrodzenia. W dniu 5
wrzesnia 2018 1. strony ostatecznie odstapily od umowy o zarzadzanie czescia portfela
inwestycyjnego JSW Stabilizacyjnego Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego.

- W dniu 6 wrzesnia 2018 r. Zarzad ALTUS TFI podjat decyzje¢ o otwarciu likwidacji ponizszych
subfunduszy, wyodrebnionych w  ramach ALTUS Funduszu Inwestycyjnego Otwartego
Parasolowego:

a) ALTUS Subfundusz Akcji

b) ALTUS Subfundusz ASZ Rynku Polskiego

¢) ALTUS Subfundusz Aktywnego Zarzadzania

d) ALTUS Subfundusz Stabilnego Wzrostu

e) ALTUS Subfundusz Optymalnego Wzrostu

f) ALTUS Subfundusz ASZ Nowej Europy.

Rozpoczecie likwidacji miato na celu zabezpieczenie interesu uczestnikéw funduszy — zatrzymanie
sprzedazy aktywow funduszy po cenach nieadekwatnych do ich wartosdci godziwe;.

Likwidatorem kazdego z wyzej wymienionego Subfunduszu jest ALTUS TFIL.
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- W dniu 3 pazdziernika 2018 r. Rada Nadzorcza podjeta uchwale w przedmiocie odwolania z dniem
3 pazdziernika 2018 r. Pana Ryszarda Czerwonki z funkcji Cztonka Zarzadu Spélki oraz powotania
z dniem 3 pazdziernika 2018 r. Pani Anety Fiedoruk do petnienia funkcji Cztonka Zarzadu Spotki w
ramach obowiazujacej kadencji.

- W dniu 9 pazdziernika 2018 r. ALTUS TFI podjeta decyzje o dokonaniu tymczasowo na okres 6
miesiecy zmian statutéw jedenastu funduszy inwestycyjnych zamknigtych aktywnie zarzadzanych
przez Spétke (dalej réwniez ,,Fundusze”), w zakresie zasad wykupu certyfikatéw inwestycyjnych.
Zgodnie z przyjetymi zmianami statutéw, do dnia 28 lutego 2019 r. wybrane Fundusze nie beda
dokonywaly wykupu certytikatéw inwestycyjnych. Natomiast od dnia wyceny przypadajacego
w marcu 2019 r. Fundusze beda mogly dokonywaé wykupu certyfikatéw inwestycyjnych wyltacznie
w przypadku, w ktérym na dzieni umarzania certyfikatow inwestycyjnych warto$¢ aktywow plynnych
Funduszu, pomniejszona o kwote niezbedng dla uregulowania biezacych zobowiazan Funduszu
(dalej ,,Aktywa Plynne”), pozwoli na wyplate $rodkéw 2z tytulu umorzenia certyfikatow
inwestycyjnych w zwigzku z ich wykupem. W przypadku, w ktérym warto§é Aktywéw Plynnych nie
bedzie pozwalaé na wykupienie wszystkich Certyfikatow Inwestycyjnych przedstawionych przez
Uczestnikéw do wykupu, zadania wykupienia certyfikatéw inwestycyjnych przedstawionych przez
uczestnikéw do wykupu podlegaé beda proporcjonalnej redukeji. Przedmiotem umorzenia w danym
dniu wykupu bedzie nie mniej niz 7% certyfikatow danego Funduszu.

Decyzja o dokonaniu powyzszych zmian statutéw Funduszy, zostala podjeta w zwiazku ze
zidentyfikowaniem przez ALTUS TFI zagrozen oddziatujacych bezposrednio na mozliwos§é
realizowania przez Fundusze ich polityk inwestycyjnych, przy uwzglednieniu interesu wszystkich
Uczestnikéw Funduszy, w tym zaréwno zamierzajacych umorzy¢ certyfikaty inwestycyjne, jak
réwniez zamierzajacych utrzymac swoje inwestycje.

F.aczna warto$¢ aktywow funduszy inwestycyjnych zamknietych, ktérych dotyczyla powyzsza zmiana
statutéw, wedlug stanu na dzien 5 pazdziernika 2018 r. wynosila: 1 135 661 272,75 ztotych

Obecnie fundusze te sq zarzadzane przez Rockbrige TFI S.A.

W dniach 24 pazdziernika-8 listopada 2018 r ukazatl si¢ cykl artykutéw opublikowanych w Biznes
Insider opisujacych domniemane nieetyczne i sprzeczne z regulacjami zachowania inwestycyjne oséb
pracujacych w Altus TFI i Rockbridge TFI. Cykl artykuléw sktadat si¢ nastepujacych tekstdw:

e Kiedy Ryba przechodzi do Rockbridge. Czyli o sposobach Altusa na zyski” z 24 pazdziernika
2018 1.

e Rynsztokowy jezyk, pieniadze i chciwos$¢. Polski rynek ma swojego Wilka, tyle ze z Ksiazecej”
z 29 pazdziernika 2018 r.

e Koledzy kolegom. Czyli o wzajemnych transakcjach Altusa i Rockbridge” z 6 listopada 2018 .

e Kontrowersyjna transakcja pomiedzy Altusem i Rockbridge. Analizujemy o§wiadczenie TFI” z
8 listopada 2018 r.

Powyzsze artykuly prasowe odbily si¢ negatywnie na reputacj¢ Emitenta i samej Grupy Kapitatowej.

W Altus TFI i Rockbridge TFI zlecone zostaly odrebne, niezalezne kontrole wewnetrzne, ktérych
celem bylo wyjasnienie tematéw poruszanych w w/w artykulach ze szczegblnym uwzglednieniem
kwestii alokacji. Raporty z tych kontroli przedstawione zostaly organom zarzadczym i nadzorczym
obu Towarzystw.

- W dniu 31 pazdziernika 2018 r. Spoétka zawarla ze spélka Raiffeisen Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A. porozumienie o rozwiazaniu umowy o zarzadzanie portfelem inwestycyjnym
FWR Selektywny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety oraz porozumienie dotyczace rozwigzania
umowy o zarzadzanie portfelami inwestycyjnymi subfunduszy wydzielonych w ramach Raiffeisen
Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy. Zgodnie z zawartymi porozumieniami, rozwigzanie
powyzszych uméw o zarzadzanie portfelami inwestycyjnymi nastapi z dniem 2 listopada 2018 r.
Na podstawie umowy o zarzadzanie potfelem inwestycyjnym FWR Selektywny Fundusz
Inwestycyjny Zamkniety, ALTUS TFI zarzadzal aktywami netto o wartosci 16 019 152,35 z1 (wg.
stanu na dzien 15 pazdziernika 2018 r.). Na podstawie umowy o zarzadzanie potfelami
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inwestycyjnymi  subfunduszy wydzielonych w ramach Raiffeisen Specjalistyczny Fundusz
Inwestycyjny Otwarty Parasolowy, ALTUS TFI zarzadzal aktywami netto o wartosci 278 058 598,18
zt (wg. stanu na dzien 29 pazdziernika 2018 r.).

- W dniu 6 grudnia 2018 r. Spotka poinformowala o otrzymaniu w dniu 6 grudnia 2018 r.
postanowienia, o wszczeciu przez Komisje Nadzoru Finansowego, na podstawie art. 228 ust. 1
ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (dalej: ,,UF1”) oraz art. 228 ust. 2 pkt.
2w zw. z art. 228 ust. 1 ¢ UFI, postgpowania administracyjnego w przedmiocie natozenia kary
administracyjnej na ALTUS TFI, w zwiazku z podejrzeniem naruszenia przez fundusze inwestycyjne
zarzadzane przez Spotke (tj. ALTUS FIO Parasolowy, ALTUS ASZ FIZ, ALTUS ASZ Rynku
Polskiego 2, ALTUS FIZ Aktywnej Alokacji Spétek Dywidendowych, ALTUS FIZ Rynkéw
Zagranicznych 2, ALTUS FIZ Aktywny Akcji, ALTUS FIZ Global2, ALTUS FIZ Global
Opportunities, ALTUS FIZ Akcji+, ALTUS FIZ Akcji Globalnych, ALTUS FIZ Akcji Globalnych
2, ALTUS 33 FIZ, § 23 ust. 2 zw. z § 24 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r.
w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych w zwiazku z wycena akgji
spotki Centrum Finansowe Banku PBS S.A. Zgodnie ze wskazana przez KNF podstawa prawna,
w wyniku wszczetego postgpowania administracyjnego, organ nadzoru uprawniony jest do natozenia
kar administracyjnych, okreslonych w art. 228 ust. 1 UFI oraz art. 228 ust. 1 ¢ UFL

W celu ograniczenia ryzyka regulacyjnego dla uczestnikéw funduszy inwestycyjnych zamknietych,
a takze majac na uwadze interes akcjonariuszy, zwazywszy, ze wyniki finansowe Rockbridge
Towarzystwa PFunduszy Inwestycyjnych z tytulu zarzadzania funduszami uwzgledniane sa w
skonsolidowanym wyniku Grupy Kapitalowej, ALTUS TFI zawarl umowy dotyczace przejecia
zarzadzania przez Rockbridge TFI od Emitenta funduszami inwestycyjnymi zamknigtymi.

W dniu 4 grudnia 2018 r., nieodptatnie, w wykonaniu umowy dotyczacej przejecia zarzadzania przez
Rockbridge TFI od Emitenta funduszami inwestycyjnymi, nastapilo przeniesienie zarzadzania
nastepujacymi funduszami inwestycyjnymi na Rockbridge TFI:

1) ALTUS Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Akcji+,

2) ALTUS Absolutnej Stopy Zwrotu Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Rynkéw Zagraniczaych 2,
3) ALTUS Fundusz Inwestycyjny Zamknicty Aktywny Akcji,

4) ALTUS Absolutnej Stopy Zwrotu Fundusz Inwestycyjny Zamknicty Global Opportunities,

5) ALTUS Fundusz Inwestycyjny Zamknicty Akcji Globalnych 2,

6) ALTUS Market Neutral High Dividend Fundusz Inwestycyjny Zamkniety.

W dniu 11 grudnia 2018 1., nieodptatnie, w wykonaniu umowy dotyczacej przejecia zarzadzania przez
Rockbridge TFI od Emitenta funduszami inwestycyjnymi, nastapitlo przeniesienie zarzadzania
nastepujacymi funduszami inwestycyjnymi na Rockbridge TFI:
1) ALTUS Absolutnej Stopy Zwrotu Fundusz Inwestycyjny Zamkniety,
z wydzielonymi subfunduszami:
- ALTUS Subfundusz Absolutnej Stopy Zwrotu Rynkéw Zagranicznych,
- ALTUS Subfundusz Absolutnej Stopy Zwrotu Rynku Polskiego,
2) ALTUS Absolutnej Stopy Zwrotu Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Rynku Polskiego 2,
3) ALTUS Fundusz Inwestycyjny Zamknicty Aktywnej Alokacji Spotek Dywidendowych,
4) ALTUS Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Multi Strategia,
5) ALTUS Multi Asset Fundusz Inwestycyjny Zamkniety.

W dniu 14 grudnia 2018 r., nieodplatnie, w wykonaniu umowy dotyczacej przejecia zarzadzania przez
Rockbridge TFI od Emitenta funduszami inwestycyjnymi, nastapilo przeniesienie zarzadzania
nastepujacymi funduszami inwestycyjnymi na Rockbridge TFI:

1) ALTUS Absolutnej Stopy Zwrotu Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Obligacji 1,

2) ALTUS Fundusz Inwestycyjny Zamkniety GlobAl 2,

3) ALTUS Fundusz Inwestycyjny Zamknigty Akcji Globalnych,

4) ALTUS 29 Fundusz Inwestycyjny Zamkniety,

5) ALTUS Alternative Investments Fundusz Inwestycyjny Zamkniety,

6) ALTUS KAPITAL PLUS Fundusz Inwestycyjny Zamkniety.
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W dniu 11 stycznia 2019 1., nicodptatnie, w wykonaniu umowy dotyczacej przejecia zarzadzania przez
Rockbridge TFI od Emitenta funduszami inwestycyjnymi, nastapilo przeniesienie zarzadzania
nastepujacymi funduszami inwestycyjnymi na Rockbridge TFI:

1) ALTUS 9 Fundusz Inwestycyjny Zamkniety,

2) SS1 Fundusz Inwestycyjny Zamknicty,

3) NGU Fundusz Inwestycyjny Zamkniety.

W dniu 15 stycznia 2019 1., niecodptatnie, w wykonaniu umowy dotyczacej przejecia zarzadzania przez

Rockbridge TFI od Emitenta funduszami inwestycyjnymi, nastgpilo przeniesienie zarzadzania

nastepujacymi funduszami inwestycyjnymi na Rockbridge TFI:

1) ALTUS SEMEKO Fundusz Inwestycyjny Zamknicty Mieszkaniowy,

2) ALTUS Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamknicty Wierzytelnosci,

3) ALTUS  Niestandaryzowany  Sckurytyzacyjny  Fundusz  Inwestycyjny — Zamkniety
Wierzytelnosci 3,

4) Premium Properties Fundusz Inwestycyjny Zamkniety.

ALTUS TFI rozwiazal cz¢$¢ uméw na dystrybucje funduszy zamknietych oraz cze$¢ uméw na
dystrybucj¢ jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych. Powodem rozwigzania
uméw na dystrybucje funduszy zamknigtych jest przekazanie zarzadzania tymi funduszami do
Rockbridge TFI. Przyczyna rozwiazania umow na dystrybucje funduszy otwartych jest otwarcie
likwidacji cz¢$ci subfunduszy w ramach funduszu ALTUS FIO Parasolowy.

W zwiazku z przekazaniem czesci funduszy inwestycyjnych zamknietych do Rockbridge TFI oraz
rozwiazaniem umoéw dystrybucyjnych na koniec 2018 roku dystrybutorami funduszy zamknietych

byly ponizsze podmioty:
1. Dom Inwestycyjny Xelion
2. mBank S.A.

3. Priem Selection Dom Maklerski

4. Niezalezny Dom Maklerski

5. Noble Securities.

Aktualna lista dystrybutoréw Grupy Kapitatowej jest wskazana w pkt. 7 niniejszego sprawozdania.

Na poczatek 2018 roku ALTUS TFI zarzadzal aktywami netto o wartosci 14.663.565.622,01 zt.,
w tym w ramach funduszy otwartych aktywami netto o wartosci 2.005.405.459,63 zt, w ramach
funduszy zamknietych o wartosci 6.842.746.062,35 zt oraz w ramach ustugi asset management
5.815.414.100,04 1.

W sierpniu 2018 roku warto§¢ aktywow netto jakimi zarzadzal ALTUS TFI wynosita
12.999.888.639,04 zt., w tym w ramach funduszy otwartych o wartosci netto 1.365.934.604,90 zt.,
funduszy zamknietych o wartosci 5.480.149.396,63 zt oraz w ramach ustugi asset management
o wartosci 6.153.804.637,51 zt.

We wrzesniu 2018 r. warto$¢ aktywow netto jakimi zarzadzal ALTUS TFI spadla do 7.534.169.295,08
zt, w tym w ramach funduszy otwartych do warto$ci netto 345.803.550,07 zt, w ramach funduszy
zamknietych do wartosci 3.696.920.337,35 z1 oraz w ramach ustugi asset management do wartosci
3.491.445.407,66 z1.

Na koniec 2018 roku ALTUS TFI zarzadzal aktywami netto o wartosci 5.156.003.853,05 z1, w tym
w ramach funduszy otwartych 168.024.039,25 zl., w ramach funduszy zamkni¢tych o wartosci
1.840.652.321,35 zt oraz w ramach usltugi asset management o wartosci 3.147.327.492,45 z1.

W zakresie zdarzen istotnie wplywajacych na dzialalno$¢ Grupy, ktére zwiazane byly z dziatalnoscia
Rockbridge TFI wskaza¢ nalezy na ponizsze:

- W drugiej potowie roku 2018 Rockbridge TFI rozpoczat wspolprace w zakresie dystrybucji w sieci
Private Banking ING Bank.

W 2018 r. Rockbridge TFI zostaly dorgczone pozwy od bylych uczestnikow BPH FIZ Sektora
Nieruchomosci, w ktérych dochodza oni roszczen odszkodowawczych zwiazanych z potencjalnie
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1.2.
Nie dotyczy

1.3.
Obecna sytuacja finansowa zostala przedstawiona w pkt. 2 niniejszego sprawozdania z dziatalnosci.
Do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego za 2018 rok nie ujawnily si¢ informacje,
ktére w istotny sposéb wplywalyby na przewidywang sytuacje finansowa Emitenta i Grupy
Kapitalowej, a nie zostaly przedstawione w niniejszym sprawozdaniu.

14.

nienalezytym zarzadzeniem funduszem przez BPH TFI S.A. (poprzednia nazwa Rockbridge
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.). Rockbridge TFI jest pozwane solidarnie z
depozytariuszem. Y.aczna kwota roszczen bylych uczestnikéw ujawnionych w 2018 r. stanowi
2.222.385,00 zI Warto$¢ roszczen na dzien sporzadzenia raportu 2.910.843,00 zi. Szczegélowe
informacje na temat postgpowan sadowych toczacych si¢ przed Rockbridge TFI zostaly
zaprezentowane w pkt 5 niniejszego sprawozdania z dziatalnosci.

- W 2018 roku nastapily nastepujace zmiany w Zarzadzie oraz Radzie Nadzorczej Rockbridge TTI.
Zmiany w Zarzadzie w Rockbridge TFI:

2018-01-02 — nastapit skutek powolania do pelnienia funkcji Wiceprezesa Zarzadu Pana Piotra
Dygasa,

2018-09-20 — zawieszenie Pana Jakuba Ryby w czynnosciach Wiceprezesa Zarzadu,

2018-10-05 — odwotanie Pana Jakuba Ryby z funkcji Cztonka Zarzadu,

2018-10-05 — powotanie Pana Witolda Chu$¢ na stanowisko Wiceprezesa Zarzadu.

Zmiany w Radzie Nadzorczej Rockbridge TFI:

2018-08-31 — rezygnacja Pani Marzeny Bieleckiej z funkeji w Radzie Nadzorczej

2018-09-01 — rezygnacja Pana Krzysztofa Jajugi z funkcji w Radzie Nadzorczej,

2018-09-18 — odwotanie Pana Piotra Osieckiego z funkcji Cztonka Rady Nadzorczej,

2018-09-18 — powotanie Pana Rafata Mania do sktadu Rady Nadzorczej,

2018-09-18 — powolanie Pana Piotra Kaminskiego do sktadu Rady Nadzorczej,

2018-09-18 — powotanie Pana Radostawa Kudl¢ do sktadu Rady Nadzorczej,

2018-09-18 — powolanie Pana Ireneusza Fafara do skladu Czltonka Rady Nadzorczej.

2018-10-08 — rezygnacja Pana Radostawa Kudly z funkcji w Radzie Nadzorczej,

2018-11-23 — powolanie Pana Marka Szuszkiewicza do skladu Rady Nadzorcze;j.

W ALTUS Agent Transferowy sp. z 0.0. nie wystapily zdarzenia, ktére mialy istotne znaczenie dla
dziatalno$ci Grupy.

Istotne zdarzenia pod dniu bilansowym

W dniu 12 lutego 2019 r. Spétka poinformowata o otrzymaniu oswiadczenia o rezygnacii z petnienia
funkcji Czlonka Zarzadu Spoétki przez Pania Anete Fiedoruk. Jednoczes$nie Pani Aneta Fiedoruk
zlozyla rezygnacje z pelnienia funkcji Prezesa Zarzadu spotki zaleznej wobec Towarzystwa, tj.
ALTUS Agent Transferowy Sp. z o.o0.

Poza zdarzeniami opisanymi powyzej w Spolce ani podmiotach zaleznych nie wystapily istotne
zdarzenia po dniu bilansowym.

Informacja o przewidywanym rozwoju Emitenta i Grupy Kapitatowej

Informacje o przewidywanym rozwoju Emitenta i Grupy Kapitalowej zostaly opisane w pkt. 19
niniejszego sprawozdania z dziatalnosci.

Informacja o wazniejszych osiagnieciach w dziedzinie badan i rozwoju

Informacja o aktualnej i przewidywanej sytuacji finansowej Emitenta i Grupy Kapitatowej

Informacja o nabyciu udziatéw (akcji) wtasnych, a w szczegoélnoéci celu ich nabycia,
liczbie i wartoSci nominalnej, ze wskazaniem, jaka czeS¢ kapitalu zaktadowego
reprezentuja, cenie nabycia oraz cenie sprzedazy tych udziatéw (akcji) w przypadku ich
zbycia
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1.5.

W 2018 roku Spétka nie przeprowadzata skupu akcji whasnych. W roku 2018 ani po dniu bilansowym
Spélka nie posiadala akcji wlasnych. Podmioty wchodzace w sktad Grupy Kapitalowej réwniez nie
posiadaty w 2018 r. ani po dniu bilansowym akcji wlasnych ani nie dokonywaly skupu akcji wlasnych.

Informacja o posiadanych przez jednostke oddziatach (zaktadach)
Spélka nie posiada oddzialéow (zaktad6w).

1.6. Informacja o instrumentach finansowych w zakresie:

D

2)

Ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych zaktocen przeptywow srodkéw pienieznych oraz
utraty plynnosci finansowej, na jakie narazona jest jednostka.

Oba Towarzystwa wchodzace w skltad Grupy Kapitalowej (. ALTUS Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A. oraz Rockbridge Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.) narazone sg na
ryzyko zmiany cen $wiadczonych przez nie ustug wynikajacych z konkurencji na rynku funduszy
inwestycyjnych oraz ustug zarzadzania aktywami, co moze mie¢ wplyw na warto§¢ osiaganych przez
Towarzystwa przychodéw. Towarzystwa moga by¢ narazone na ryzyko przeceny jednostek
uczestnictwa oraz certyfikatéw inwestycyjnych funduszy inwestycyjnych znajdujacych si¢ w aktywach
danego Towarzystwa w zwiazku ze zmianami cen instrumentéw znajdujacych si¢ w tych funduszach
jak rowniez odplywu czesci aktywéw poprzez znaczne umorzenia certyfikatéw inwestycyjnych czy tez
jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Grupe Kapitatows.

Altus Agent Transferowy narazony jest na ryzyko cen §wiadczonych ustug wynikajacych réowniez z
konkurencji na rynku ustug swiadczonych przez innych agentéw transferowych co moze wplywaé na
jego wynik finansowy.

Ryzyko kredytowe w aktywach podmiotéw z grupy kapitalowej wystepuje przy depozytach
bankowych oraz w tych jednostkach i certyfikatach inwestycyjnych tych funduszy, ktére inwestuja w
instrumenty zwigzane z ryzykiem kredytowym. W przypadku depozytéw bankowych ryzyko to
ograniczane jest przez limity maksymalnych kwot depozytéw w poszczegdlnych bankach. W zwigzku
z posiadanymi w Grupie Kapitatowej udzialéw i akeji spétek zaleznych Grupa Kapitatlowa moze by¢
narazona na ryzyko kredytowe w przypadku probleméw finansowych tych spélek oraz ryzyko
nicosiggni¢cia dodatnich wynikéw finansowych co moze spowodowaé obnizenie wartosci
podsiadanych przez Grupe akcji badZ udziatow.

W Grupie Kapitatowej wystepuje ograniczone ryzyko zaklécen przeplywédw srodkéw pienieznych
oraz utraty plynnosci finansowej.

przyjetych przez jednostke celach i metodach zarzadzania ryzykiem, Yacznie z metodami
zabezpieczenia istotnych rodzajow planowanych transakcji, dla ktérych stosowana jest
rachunkowos$¢ zabezpieczen

Grupa Kapitalowa narazona jest na ryzyko rynkowe, ktére obejmuje gtéwnie ryzyko zmiany stop
procentowych.

Z uwagi na rodzaj inwestycji prowadzonych przez Grupe Kapitatows nie jest stosowana rachunkowosc¢
zabezpieczen 1 nie opracowano procedur majacych na celu zapewnienie terminowego i szczegétowego
monitorowania i kontrolowania transakcji zabezpieczajacych. Grupa Kapitalowa nie posiada
pochodnych instrumentéw finansowych.

Omowienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych, ujawnionych
w rocznym sprawozdaniu finansowym, w szczego6lnosci opis czynnikéw i zdarzen,
W tym o nietypowym charakterze, majacych znaczacy wplyw na dziatalnos¢ Emitenta
i Grupy Kapitatowej i sprawozdanie finansowe, w tym na osiggniete zyski lub
poniesione straty w roku obrotowym, a takZze omoéwienie przyjetej strategii rozwoju
wraz z opisem perspektyw rozwoju dziatalnosci Emitenta i Grupy Kapitalowej
przynajmniej w najbliZszym roku obrotowym

Wybrane dane finansowe zostaly zaprezentowane w sprawozdaniu finansowym Emitenta w czesci
zatytutowanej ,, WYBRANE DANE FINANSOWE” oraz w sprawozdaniu skonsolidowanym w czesci
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»WYBRANE DANE FINANSOWE ZE SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO”

W 2018 roku przychody Spoétki netto ze sprzedazy zmalaly w poréwnaniu do roku poprzedniego o
33,65% z 350 234 tys. zt do 232.395 tys. zt. Koszty podstawowej dziatalnosci operacyjnej wyniosty w
2018 roku 179.657 tys. zt. i byly nizsze od kosztéw w poréwnywalnym okresie o 27,70%.

Spotka zakonczyta rok 2018 zyskiem netto wynoszacym 39.851 tys. zt. W poréwnaniu do roku
poprzedniego, w ktorym zysk netto wynidst 79.852 tys. zt zysk netto zmniejszyl si¢ o 50,09%.

Wskazniki rentownosci Emitenta ksztaltowaly si¢ odpowiednio:

Rentownos¢ sprzedazy w % w 2017 t. wynosita 29,0%, za$ w 2018 r. 22,7%.

Rentownos¢ operacyjna w % w 2017 1. wynosita 27,6%, za$ w 2018 r. 21,1%.

Rentownos¢ brutto w % w 2017 . wynosila 28,7%, za$ w 2018 r. 21,1%.

Rentownos¢ netto w % w 2017 . wynosita 22,8%, zas w 2018 r. 17,1%.

Wskazniki rentownosci ulegly obnizeniu z powodu wynikéw jakie osiagnal Emitent w 2018 roku
wskutek spadku aktywéw funduszy jakimi zarzadzal oraz duzej ilosci umorzen certyfikatéw
inwestycyjnych przez Inwestorow.

Rentownos¢ aktywéw ROA w % w 2017 roku wynosita 43,2%, za$ w 2018 1. 30,3%.

Rentownos¢ kapitatu wlasnego ROE w % w 2017 r wynosita 53,1%, za$ w 2018 znacznie spadia i
wyniosla 34,2%.

Skonsolidowany zysk netto Grupy Kapitalowej na koniec 2018 roku wynidst 52.239 tys. zt. i byt nizszy
od poréwnywalnego okresu o 47,73 %. Skonsolidowane przychody z podstawowej dziatalnos$ci
operacyjnej w 2018 roku wyniosly 287.822 tys. zL i byly nizsze od przychodéw osiagnietych w 2017
roku o 22,4%. Skonsolidowane koszty podstawowej dziatalnosci operacyjnej wyniosly w 2018 roku
222.707 tys. zL. 1 byly nizsze od kosztéw w poréwnywalnym okresie o 16,3%.

Aktywa trwate Grupy Kapitalowej wynosily 5.699 tys. zl, aktywa obrotowe 172.937 tys. zl.,
zobowiazania krotkoterminowe wynosity 23.881 tys. zl., za§ zobowigzania dltugoterminowe 0 tys. zl.
Wskaznik plynnosciowy I i II wynosi 7,2 za§ wskaznik plynnosciowy III wynosi 1,9. Analiza
wskaznikowa zostala opisana w notach 11 do sprawozdania jednostkowego oraz Grupy Kapitalowej

ALTUS.

Nie wystepujq istotne pozycje pozabilansowe w Grupie Kapitalowej ALTUS.

Grupa Kapitatowa ALTUS lokowata wolne $rodki pieni¢zne gléwnie w lokaty bankowe, jednostki i
certyfikaty funduszy inwestycyjnych zarzadzanych w ramach Grupy Kapitalowej oraz obligacje
skarbowe.

Na powyzsze dane finansowe wplyw mialy wahania cen instrumentéw finansowych bedacych
sktadnikiem lokat poszczegélnych funduszy zarzadzanych przez Grupe, ktére ksztaltowaly poziom
aktywow funduszy inwestycyjnych od ktérych Spétka uzyskuje przychody z tytutu zarzadzania.
Spétka odnotowala tez duzy spadek aktywéw pod zarzadzanie w szczegdlnosci w 11 potowie 2018 r.
Spowodowane to bylo duzg iloscig umarzanych przez Klientéw certyfikatow inwestycyjnych funduszy
zamknietych oraz spadkiem wartosci zarzadzanych aktywéw. Wydarzenia te mialy wplyw na wynik
finansowy Spotki jak rowniez wskazniki ekonomiczne osiagane przez Spotke.

Nie wystepuja czynniki i zdarzenia o nietypowym charakterze, ktére mialyby znaczacy wplyw
na dziatalno$¢ Grupy Kapitalowej i osiagnigte przez nia zyski lub straty w roku obrotowym poza
opisanym w pkt. 18.

Wszystkie znaczace zdarzenia zostaly wymienione w pkt. 1.1. niniejszego sprawozdania z dziatalnosci.

Perspektywy rozwoju dzialalnosci Emitenta 1 Grupy Kapitalowej zostaly opisane w pkt. 19 niniejszego
sprawozdania.
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Opis istotnych czynnikéw ryzyka i zagrozen, z okresleniem, w jakim stopniu Emitent
i Grupa Kapitalowa jest na nie narazony

3.1. Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem Grupy Kapitatowej

D

2)

3)

Ryzyko zwigzane z sytuacja makroekonomiczng

Rozwdj rynku funduszy inwestycyjnych oraz popyt na ustugi §wiadczone przez oba Towarzystwa i
Agenta Transferowego sa S$ciSle zwigzane z sytuacja makrockonomiczng i tempem wzrostu
gospodarczego w Polsce. Wzrost gospodarczy kraju przeklada si¢ bowiem miedzy innymi na cheé
inwestowania wolnych §rodkéw w instrumenty finansowe inne niz lokaty bankowe i obligacje
skarbowe. Do czynnikow o charakterze ekonomicznym wplywajacych na osiagane przez Grupe
Kapitalowa wyniki finansowe mozna zaliczyé: tempo wzrostu PKB, poziom inflacji, poziom stép
procentowych, stope bezrobocia, wzrost realnych wynagrodzen, poziom oszczednodci gospodarstw
domowych. Szczegélnie istotny wplyw ma wysoko$¢ stop procentowych, oddziatuja one bowiem
bezposrednio na popyt na fundusze inwestycyjne — im nizszy poziom stép procentowych, tym wigksze
zainteresowanie klientow oferta towarzystw funduszy inwestycyjnych. Pogorszenie si¢ sytuacji
makroekonomicznej w kraju moze spowodowaé zmniejszenie popytu na oferowane przez Grupe
Kapitatows produkty, a tym samym negatywnie wplynaé na dziatalno$¢, sytuacje finansowsa oraz wyniki
i perspektywy rozwoju samej Grupy Kapitatowe;.

Ryzyko zwigzane z koniunkturga na rynkach kapitatowych

Dziatalno$¢ Grupy Kapitalowej jest silnie powigzana z rynkiem kapitalowym. Sytuacja na rynku
kapitalowym wplywa bezposrednio zaréwno na popyt na jednostki uczestnictwa i certyfikaty
inwestycyjne funduszy zarzadzanych przez oba Towarzystwa, jak i na przychody ze sprzedazy mozliwe
do osiagniccia przez te podmioty w postaci wynagrodzenia za zarzadzanie tymi funduszami, a takze za
zarzadzanie portfelami instrumentéw finansowych w ramach ustugi Asset Management. Sytuacja na
rynku kapitalowym podlega wahaniom koniunkturalnym w cyklu nastgpujacych po sobie
dlugoterminowych faz wzrostu (hossy) oraz faz spadku (bessy). Pogorszenie koniunktury na rynkach
kapitalowych oznacza spadek zainteresowania inwestowaniem w instrumenty finansowe,
a jednoczesnie negatywnie oddzialuje na warto$¢ tych instrumentéw wchodzacych w  sklad
zarzadzanych portfeli. W rezultacie warto$¢ aktywéw zarzadzanych przez oba Towarzystwa
funduszy/portfeli moze ulec spadkowi, co moze spowodowac pogorszenie si¢ sytuacji finansowej tych
Spotek, ktérych wynagrodzenie pobierane za zarzadzanie funduszami/portfelami ustalone jest jako
okreslony procent tych aktywéw. Ze wzgledu na coraz silniejsze globalne powiazania pomiedzy
gospodarkami oraz rosnaca swobode¢ w przeplywach kapitalu, na sytuacje na krajowym rynku
kapitalowym wplywaja rowniez warunki makroekonomiczne w innych krajach.

W celu tagodzenia skutkéw potencjalnego pogorszenia koniunktury gietdowej Towarzystwa posiadaja
w swojej ofercie fundusze zdywersyfikowane pod wzgledem strategii inwestycyjnej i geograficznej.
Ponadto ukierunkowanie oferty produktowej Towarzystw na zamoznych inwestoréw wplywa na
obnizenie ryzyka masowego wycofywania §rodkéw finansowych (umorzen) z funduszy zarzadzanych
przez oba Towarzystwa w przypadku naglego pogorszenia nastrojow inwestycyjnych na rynku
kapitatlowym. W przypadku spadku zainteresowania funduszami inwestycyjnymi przychody osiggane
przez Agenta Transferowego réwniez moga ulec zmniejszeniu z uwagi na cze$¢ przychodow
uzaleznionych od ilosci transakcji dot. nabycia i zbycia jednostek uczestnictwa i certyfikatow
inwestycyjnych.

W 2018 roku na rynku kapitalowym mialo miejsca szereg zdarzen, ktére wplynely na jego
funkcjonowanie oraz na funkcjonowanie rynku towarzystw funduszy inwestycyjnych, m.in. sprawa
zwiazana z problemami plynnosciowymi firmy GetBack S.A. oraz liczne aresztowania bezposrednio
lub posrednio zwiazane z problemami tej firmy skutkowaly spadkiem zaufania do catego rynku a
przede wszystkim do rynku wierzytelnosciowego. Mate spotki gieldowe zanotowaly istotny spadek
warto$ci a towarzystwa funduszy inwestycyjnych otrzymaly w IV kwartale 2018 roku duza ilo$¢
umorzen certyfikatow inwestycyjnych.

Ryzyko zwigzane z niestabilno$cig przepiséw prawnych

Przepisy prawne regulujace funkcjonowanie uczestnikéw rynku finansowego, w tym towarzystw
funduszy inwestycyjnych oraz samych funduszy inwestycyjnych cechuje znaczna zmienno$é, co
ujemnie wplywa na pewnos¢ obrotu oraz stabilno$¢ systemu prawnego. Zmiany przepiséw prawa
moga mie¢ istotny wplyw na funkcjonowanie Emitenta oraz pozostalych podmiotéw wchodzacych w
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4)

5)

sktad Grupy Kapitalowej, m. in. poprzez wzrost kosztéw dzialalnosci lub ograniczenie przychoddw.
Emitent nie ma wplywu na zmaterializowanie si¢ niniejszego ryzyka.

Przykladem regulacji istotnie wplywajacej w ostatnim czasie na dziatalno§¢ Emitenta oraz Grupy
Kapitatowej jest dyrektywa MiFID II, ktérej wdrozenie do polskiego rezimu prawnego skutkuje
potrzebng zmiany stosowanego dotychczas przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych modelu
dystrybucji tytuléw uczestnictwa. Podobnie, istotny wplyw na dziatalno$¢ towarzystw funduszy
inwestycyjnych, polegajacy na ograniczeniu przychodéw moze by¢ zwiazany z wejsciem w zycie w dniu
1 stycznia 2019 r. Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 13 grudnia 2018 r. w sprawie maksymalnej
wysokosci wynagrodzenia statego towarzystwa za zarzadzanie funduszem inwestycyjnym otwartym lub
specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym.

Potencjalnie negatywny wplyw na dziatalno$¢ towarzystw funduszy inwestycyjnych oraz funduszy
inwestycyjnych mogloby mie¢ wejscie w Zycie zmian przepiséw prawa ograniczajacych mozliwo$é
prowadzenia tzw. ofert prywatnych papieréw wartosciowych, bez koniecznosci zatwierdzenia
prospektu emisyjnego lub memorandum informacyjnego.

Ryzyko zwigzane z regulacjami MiFID II

Tzw. pakiet MiFID II (Markets in Financial Instruments Directive) obejmujacy dyrektywe Parlamentu
Europejskiego i Rady 2014/65/UE — MiFID 1I, oraz Rozporzadzenie Patlamentu Europejskiego i
Rady (UE) nr 600/2014 — MiFIR. Dyrektywa zostala zaimplementowana poprzez uchwalenie w dniu
1 marca 2018 zmiany ustawy o obrocie instrumentami finansowymi oraz innych ustaw, w tym ustawy
o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, ktéra co do
zasady weszla w zycie 21 kwietnia 2018 roku. Dyrektywa MiFID 11, oraz implementujace ja przepisy
prawa krajowego, zmienily wymogi dotyczace $wiadczenia uslug inwestycyjnych, wymogi
organizacyjne dla firm inwestycyjnych i systeméw obrotu, dostawcow ustug w zakresie danych
rynkowych oraz uprawnien dostgpnych organom nadzoru. Nowe regulacje maja m.in. wplyw na model
dystrybucji funduszy inwestycyjnych oraz forme wspdlpracy z dystrybutorami. Powyzsze regulacje
moga wplyna¢ na Spélke, ograniczajac mozliwo§é wynagradzania dystrybutoréw produktéw Grupy
Kapitalowej, oferujacych tytuly uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych zarzadzanych przez
ALTUS TFI lub Rockbridge TFI, a przez to ograniczajac wysoko§¢ wynagrodzenia obydwu
Towarzystw za zarzadzanie funduszami inwestycyjnymi, co moze si¢ przelozy¢ na spadek
uzyskiwanych przychodéw i1 mie¢ negatywny wplyw na dziatalnosé, perspektywy rozwoju, sytuacje
finansowg lub wyniki Grupy.

Ryzyko zwigzane z polityka podatkowg

Polski system podatkowy charakteryzuje duza zmienno$é wyrazajaca si¢ czestymi nowelizacjami
przepisow dotyczacych opodatkowania dziatalnosci podmiotéw gospodarczych oraz niejednolitym
orzecznictwem organéw podatkowych a takze sadéw administracyjnych. Istnieje ryzyko zmiany
obecnych przepiséw podatkowych w taki sposob, ze nowe regulacje beda mniej korzystne
dla Grupy Kapitatowej lub jej klientéw, co w konsekwencji moze doprowadzi¢ do bezposredniego
lub posredniego pogorszenia wynikéw finansowych Grupy Kapitalowej. Szczegdlnie duze ryzyko
dotyczy zmiany opodatkowania w zakresie dzialalnos$ci funduszy inwestycyjnych oraz ustug
finansowych.

Zmiennos$¢ polityki podatkowe] moze miec istotny negatywny wplyw na dzialalno$é, sytuacje
finansowg oraz wyniki i perspektywy rozwoju Grupy Kapitatowe;.

3.2. Czynniki zwigzane z dziatalno$cig Grupy Kapitatowe;j

D

Ryzyko zwigzane z sankcjami ze strony Komisji Nadzoru Finansowego

Dziatalno$¢ wykonywana przez ALTUS TFI oraz Rockbridge TFI w zakresie tworzenia i zarzadzania
funduszami inwestycyjnymi oraz zarzadzania portfelami instrumentéw finansowych prowadzona jest
na podstawie zezwolenia oraz podlega nadzorowi ze strony Komisji Nadzoru Finansowego.
W rezultacie, ALTUS TFI oraz Rockbridge TFI narazone sa na okreslone w przepisach prawa sankcje
administracyjne (wlacznie z mozliwoscia cofnigcia zezwolenia wydanego przez Komisje Nadzoru
Finansowego), w sytuacji stwierdzenia przez KNF naruszenia obowiazujacych przepiséw i regulacji
okreslajacych dziatalnosci towarzystw funduszy inwestycyjnych.
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W szczegdlnosci, zgodnie z art. 228 ust. 1 ustawy z dnia 27 maja 2004 o funduszach inwestycyjnych i
zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (dalej ,,Ustawa”),w przypadku gdy
towarzystwo narusza przepisy prawa odnoszace si¢ do zasad wykonywania dzialalnosci towarzystwa,
narusza przepisy prawa regulujace dzialalno$é towarzystwa w zakresie dotyczacym funduszy
inwestycyjnych otwartych lub zbiorczych portfeli papieréw wartosciowych, nie wypelnia warunkéw
okreslonych w zezwoleniu na wykonywanie dziatalnodci przez towarzystwo lub zgodzie udzielonej
przez KINF, przekracza zakres tego zezwolenia lub narusza interes uczestnikéw funduszu
inwestycyjnego otwartego lub uczestnikéw zbiorczego portfela papieréw warto$ciowych, Komisja
moze, w drodze decyzji:
1) cofnac zezwolenie albo
2) natozy¢ kare pieni¢zna w wysokosci do 20 949 500 zI albo kwoty stanowiacej rownowartos¢ 10%
catkowitego rocznego przychodu wykazanego w ostatnim zbadanym sprawozdaniu finansowym za rok
obrotowy, a w przypadku braku takiego sprawozdania - kar¢ pienigzng w wysokosci do 10%
prognozowanego catkowitego rocznego przychodu okreslonego w przedlozonej Komisji analizie
ckonomiczno-finansowej, o ktérej mowa w art. 58 ust. 1 pkt 3, jezeli taka réwnowarto$¢ albo kwota
10% prognozowanego calkowitego rocznego przychodu okreslonego w takiej analizie przekraczaja 20
949 500 z1, albo
3) zastosowac lacznie obie sankcje, o ktérych mowa w pkt 11 2.
W przypadku gdy jest mozliwe ustalenie kwoty korzysci osiagnictej przez towarzystwo w wyniku
naruszeni, o ktérych mowa w ust. 1, zamiast kary, o ktérej mowa w ust. 1 pkt 2, Komisja moze natozy¢
kare pieni¢zng do wysokosci dwukrotnej kwoty osiagnigtej korzysci, nawet jezeli kwota ta przekracza
maksymalne kwoty okreslone w ust. 1 pkt 2.
Stosownie do art. 228 ust. lc., w przypadku gdy towarzystwo narusza przepisy prawa regulujace
dziatalno$¢ towarzystwa wylacznie w zakresie dotyczacym alternatywnych funduszy inwestycyjnych,
nie wypelnia warunkéw okreslonych w zezwoleniu na zarzadzanie alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi lub zgodzie udzielonej przez KNF, przekracza zakres tego zezwolenia lub narusza
interes uczestnikéw specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego, uczestnikéw funduszu
inwestycyjnego zamknictego lub inwestoréw unijnego AFI, Komisja moze, w drodze decyzji:

1) ograniczy¢ zakres wykonywanej dzialalnosci zarzadzania alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi, w zakresie strategii inwestycyjnych, ktére moga stosowac alternatywne fundusze
inwestycyjne, ktérymi zarzadza lub moze zarzadzaé towarzystwo, albo

2) cofnaé zezwolenie, albo

3) nalozy¢ kare pieni¢zna do wysokosci 5 000 000 z1, albo

4) zastosowa¢ lacznie sankcje, o ktérych mowa w pkt 113 albo w pkt 21 3.

W przypadku gdy naruszenie, o ktérym mowa w ust. 1c, jest razace, Komisja wydajac decyzje, o ktorej

mowa w ust. 1c pkt 2, moze réwniez cofnaé towarzystwu zezwolenie na wykonywanie dziatalno$ci

okreslonej w art. 45 ust. 1 Ustawy.

Na podstawie art. 228 ust. 3 Ustawy, w przypadku gdy towarzystwo narusza przepisy prawa, nie

wypetnia warunkéw okre§lonych w zezwoleniu na zarzadzanie portfelami, w skiad ktérych wchodzi

jeden lub wigksza liczba instrumentéw finansowych, w zezwoleniu na doradztwo inwestycyjne albo w

zezwoleniu na przyjmowanie 1 przekazywanie zleceni nabycia lub zbycia instrumentéw finansowych,

przekracza zakres zezwolenia, nie przestrzega zasad uczciwego obrotu lub narusza interes
zleceniodawcy, Komisja moze, w drodze decyzji:

1) cofnaé zezwolenie na zarzadzanie portfelami, w sklad ktérych wchodzi jeden lub wigksza liczba
instrumentéw  finansowych, zezwolenie na doradztwo inwestycyjne albo zezwolenie na
przyjmowanie i przekazywanie zleceti nabycia lub zbycia instrumentéw finansowych;

2) natozy¢ kare pieni¢zng do wysokosci 500 000 z1;

3) zastosowac lacznie obie sankcje, o ktérych mowa w pkt 11 2.

Majac powyzsze na uwadze nalezy wskazaé, iz w dniu 27 lipca 2018 r. Komisja Nadzoru Finansowego
wszczela z urzedu postepowanie administracyjne wobec ALTUS TFI, na podstawie art. 48 ust. 2a pkt
2 oraz art. 228 ust. 1 ¢ ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych 1 zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi w zwiazku z potencjalnym naruszeniem przez ALTUS TFI
obowigzkéw w zakresie biezacego nadzoru nad wykonywaniem przez GetBack S.A. zarzadzania
portfelami  wierzytelnosci sekurytyzacyjnych funduszy inwestycyjnych zamknietych, ktorych
zarzadzanie zostalo powierzone GetBack S.A. przez ALTUS TFI.
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Ponadto, w dniu 6 grudnia 2018 r. Spétka otrzymala postanowienie, o wszczeciu przez Komisje
Nadzoru Finansowego, na podstawie art. 228 ust. 1 ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach
inwestycyjnych (dalej: ,,UFI”) oraz art. 228 ust. 2 pkt. 2 w zw. z art. 228 ust. 1 ¢ UFI, postgpowania
administracyjnego w przedmiocie natozenia kary administracyjnej na ALTUS TFL, w zwiazku z
podejrzeniem naruszenia przez fundusze inwestycyjne zarzadzane przez Spélke (tj. ALTUS FIO
Parasolowy, ALTUS ASZ FIZ, ALTUS ASZ Rynku Polskiego 2, ALTUS FIZ Aktywnej Alokacji
Spotek Dywidendowych, ALTUS FIZ Rynkéw Zagranicznych 2, ALTUS FIZ Aktywny Akcji, ALTUS
FIZ Global2, ALTUS FIZ Global Opportunities, ALTUS FIZ Akcji+, ALTUS FIZ Akcji Globalnych,
ALTUS FIZ Akcji Globalnych 2, ALTUS 33 FIZ, § 23 ust. 2 zw. z § 24 Rozporzadzenia Ministra
Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych w zwiazku z wycena akcji spétki Centrum Finansowe Banku PBS S.A.

Niniejsze postgpowania administracyjne moga zakonczy¢ si¢ zastosowaniem wyzej wymienionych
srodkéw sankeyjnych, tj. w szczegdlnodci istnieje ryzyko utraty licencji przez Emitenta lub nalozenia
kary pieni¢zne;.

Ryzyko odpowiedzialnosci odszkodowawcze;j

Spélki nalezace do Grupy Kapitatowej, w toku zawieranych umoéw, ponosza ryzyko niewykonania lub
nienalezytego wykonania kontraktu lub popetnienia bledu, ktéry moze mieé negatywny wplyw na
realizowanie przez kontrahentéw postanowie zawartych uméw. Wystapienie takich okolicznosci rodzi
ryzyko podniesienia przeciwko Spotkom wchodzacym w sktad Grupy Kapitalowej roszczen
odszkodowawczych, co z kolei moze mie¢ negatywny wplyw na dziatalno$c¢ i sytuacije finansowa Grupy
Kapitatowej oraz osiggane przez nig wyniki finansowe.

Ponadto zgodnie z przepisami Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi ALTUS TFI oraz Rockbridge TFI odpowiadaja wobec uczestnikdéw
zarzadzanych funduszy inwestycyjnych oraz klientéw ustugi zarzadzania portfelem instrumentéw
finansowych za wszelkie szkody spowodowane niewykonaniem lub nienalezytym wykonaniem swoich
obowiazkéw w zakresie zarzadzania i ich reprezentacji. Powierzenie wykonywania niektérych
obowigzkéw przez ALTUS TFI lub Rockbridge TFI osobom trzecim zgodnie z przepisami Ustawy o
funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi nie ogranicza
odpowiedzialnosci Towarzystw. Rodzi to ryzyko roszczed uczestnikéw wobec ALTUS TFI lub
Rockbridge TFI zwigzanych zaréwno z dziatalnoscia inwestycyjna, jak i operacyjna, cze¢$ciowo zlecona
podmiotom zewnetrzaym.

Ryzyko odpowiedzialnosci karnej

Podmioty wchodzace w sktad Grupy Kapitatowej ALTUS TFI podlegaja odpowiedzialnosci karnej
jako tzw. Podmioty zbiorowe na podstawie Ustawy z dnia 28 pazdziernika 2002 r. o odpowiedzialnosci
podmiotéw zbiorowych za czyny zabronione pod grozba kary.

Na podstawie niniejszej ustawy, podmiot zbiorowy podlega odpowiedzialnosci za czyn zabroniony,
ktérym jest zachowanie osoby fizycznej:

1) dziatajacej w imieniu lub w interesie podmiotu zbiorowego w ramach uprawnienia lub obowigzku
do jego reprezentowania, podejmowania w jego imieniu decyzji lub wykonywania kontroli wewnetrznej
albo przy przekroczeniu tego uprawnienia lub niedopelnieniu tego obowiazku,

2) dopuszczonej do dzialania w wyniku przekroczenia uprawnien lub niedopetnienia obowiazkéw
przez osobg, o ktérej mowa w pkt 1,

3) dziatajacej w imieniu lub w interesie podmiotu zbiorowego, za zgoda lub wiedza osoby, o ktérej
mowa w pkt 1,

3a) bedacej przedsigbiorca, ktory bezposrednio wspoéldziata z podmiotem zbiorowym w realizacji celu
prawnie dopuszczalnego,

- jezeli zachowanie to przyniosto lub moglo przynies¢ podmiotowi zbiorowemu korzy$¢, chociazby
niemajatkowa.

Podmiot zbiorowy podlega odpowiedzialnosci, jezeli fakt popelnienia czynu zabronionego, przez
osobe fizyczng zostal potwierdzony prawomocnym wyrokiem skazujacym te osobe, wyrokiem
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warunkowo umarzajacym wobec niej postegpowanie karne albo postgpowanie w sprawie o przestepstwo
skarbowe, orzeczeniem o udzielenie tej osobie zezwolenia na dobrowolne poddanie si¢
odpowiedzialnoséci albo orzeczeniem sadu o umorzeniu przeciwko niej postgpowania z powodu
okolicznosci wylaczajacej ukaranie sprawcy.

Podmiot zbiorowy podlega odpowiedzialnosci, jezeli do popetnienia czynu zabronionego doszlo w
nastepstwie:

1) co najmniej braku nalezytej staranno$ci w wyborze osoby fizycznej, o ktérej mowa w art. 3 pkt 2 lub
3, lub co najmniej braku nalezytego nadzoru nad ta osoba - ze strony organu lub przedstawiciela
podmiotu zbiorowego;

2) organizacji dzialalnosci podmiotu zbiorowego, ktéra nie zapewniata uniknigcia popetnienia czynu
zabronionego przez osobg, o ktérej mowa w art. 3 pkt 1 lub 3a, podczas gdy moglo je zapewnic¢
zachowanie nalezytej staranno$ci, wymaganej w danych okolicznodciach, przez organ lub
przedstawiciela podmiotu zbiorowego.

Na podstawie obecnie obowigzujacych przepiséw wobec podmiotu zbiorowego sad moze orzec karg
pieniezng w wysokosci od 1 000 do 5 000 000 zlotych, nie wyzsza jednak niz 3% przychodu
osiggnigtego w roku obrotowym, w ktérym popetniono czyn zabroniony bedacy podstawa
odpowiedzialnosci podmiotu zbiorowego. Fakultatywnie sad moze orzec jeden z zakazow, o ktérych
mowa w art. 9 obecnie obowiazujacej ustawy lub podanie wyroku do wiadomosci.

Majac na uwadze fakt, iz dwém bylym czlonkom zarzadu zostaly postawione zarzuty karne, w zwigzku
transakcjg zbycia przez fundusze inwestycyjne zarzadzane przez Emitenta akcji spotki EGB
Investment s S.A., istnieje ryzyko poniesienia odpowiedzialnosci karnej przez ALTUS TFL

Obecnie toczy si¢ proces legislacyjny dotyczacy uchwalenia nowej ustawy o odpowiedzialno$ci
podmiotéw zbiorowych za czyny zabronione pod grozba kary i zmianie niektérych ustaw.
Podstawowymi zalozeniami, na ktérych oparta jest proponowana regulacja, a ktére stanowia
jednoczesnie zasadniczg réwnice wobec obowigzujacych rozwiazad, sa:

- poszerzenie podstaw odpowiedzialno$ci podmiotéw zbiorowych — objecia nia zachowant uznanych
za zachowania wlasne podmiotéw zbiorowych wyczerpujace znamiona czynu zabronionego;

- rezygnacja z wymogu uprzedniego uzyskiwania prejudykatu (wyroku skazujacego osobe fizyczng),

- zaostrzenie surowo$ci §rodkéw represyjnych, ktére mozna zastosowaé wobec podmiotow
zbiorowych.

Ryzyko utraty kluczowych klientéw/zmniejszenia warto§ci zarzadzanych aktywow

W zwigzku z prowadzona przez Grupe Kapitalows dzialalnoscig istnieje ryzyko utraty kluczowych
klientéw spowodowana nieefektywnym zarzadzaniem funduszami inwestycyjnymi badz produktami w
ramach ustug asset management. Moze to spowodowac réwniez znaczny spadek aktywow. W celu
ograniczenia tego ryzyka Grupa Kapitalowa wykorzystuje wicloletnie doswiadczenie kadry
zarzadzajacej 1 pracownikéow a w szczegélnos$ci doklada starann majacych na celu efektywne i
profesjonalne zarzadzanie portfelami inwestycyjnymi i funduszami inwestycyjnymi. Istnieje rowniez
ryzyko, iz z powodu spadku zaufania do Grupy Kapitatowej cze¢§é kluczowych klientéw postanowi
zakonczy¢ wspolpraceg z Grupa Kapitalowa.

Ryzyko zwigzane z konkurencja na rynku ustug, na ktérym dziata Grupa Kapitatowa

W Polsce funkcjonuje wicle podmiotéw prowadzacych dziatalnos$¢ konkurencyjna w stosunku
do dziatalno$ci Grupy Kapitatowej, zaréwno towarzystw funduszy inwestycyjnych, podmiotéw
zarzadzajacych portfelami instrumentéw finansowych jak réwniez podmiotéw $wiadczacych uslugi
agenta transferowego. Wickszos$¢ z nich to podmioty funkcjonujace na rynku dluzej niz podmioty z
Grupy Kapitalowej, dysponujace wigkszymi od niej zasobami kapitalowymi. W wielu przypadkach
akcjonariuszami tych podmiotéw sa banki, domy maklerskie lub zaktady ubezpieczen, dysponujace z
szeroka siecig dystrybucji produktow finansowych.

Konkurencja na rynku funduszy inwestycyjnych i ustug pomocniczych systematycznie si¢ zaostrza i
cechuje si¢ zacigtg rywalizacja o klientow pomiedzy towarzystwami funduszy inwestycyjnych, zaréwno
tymi najwigkszymi (takimi jak TFI PZU S.A., Pekao TFI S.A., PKO TFI S.A. czy Aviva Investors
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Poland TFI S.A.), posiadajacymi stabilna pozycje na rynku finansowym i silne zaplecze w postaci grup
bankowych czy ubezpieczeniowych, ktérych te towarzystwa sa czescia, jak i mniejszymi towarzystwami
dazacymi do umocnienia swojej pozycji oraz nowymi towarzystwami, ktére dopiero rozpoczynaja
dziatalno$¢ na rynku. Konkurencje tq wida¢ réwniez wérdd podmiotéw $wiadczacych ustugi
pomocnicze, w tym uslugi agenta transferowego. Wzrost konkurencji wsréd towarzystw
zarzadzajacych funduszami, zaréwno otwartymi, jaki i zamknietymi, moze wymusi¢ koniecznosé
obnizenia stawek wynagrodzed pobieranych przez oba Towarzystwa za zarzadzanie funduszami i
spowodowacd zwigkszenie wydatkéw zwigzanych z zarzadzaniem tymi funduszami, co w rezultacie
moze negatywnie wplynaé na dzialalnos¢, sytuacje finansows oraz wyniki i perspektywy rozwoju obu
Towarzystw.

Do zwigkszenia konkurencyjnosci moze przyczynic si¢ takze coraz wigksze zaangazowanie na rynku
polskim funduszy zagranicznych, tj. dziatajacych w krajach UE w oparciu o przepisy wspélnotowe
i mogacych na gruncie tych przepiséw oferowaé swoje tytuly uczestnictwa w Polsce.
Fundusze te w wickszos$ci przypadkéw pobieraja nizsze niz fundusze polskie oplaty za zarzadzanie
aktywami, co takze moze spowodowaé konieczno$¢ obnizenia wynagrodzenia pobieranego przez
fundusze krajowe.

Konkurencja dla funduszy oferowanych przez Grupe Kapitalowa moga by¢ tez fundusze typu ETF
(Exchange Traded Funds). ETT jest specyficznym rodzajem funduszu inwestycyjnego otwartego,
ktérego tytuly uczestnictwa s3 notowane na gleldzie. Ich strategia inwestycyjna polega
na odwzorowywaniu zachowania okreslonych indekséw akeji, obligacji, a takze surowcéw.
Atrakeyjnos$é tego rodzaju funduszy polega przede wszystkim na niskich kosztach zarzadzania
i administrowania.

Nasilajaca si¢ konkurencja moze generowac ryzyko utraty przez Grupe Kapitalowsa czesci udziatu w
rynku, co w konsekwencji moze mie¢ negatywny wplyw na dzialalnosé, sytuacje finansows oraz wyniki
i perspektywy rozwoju Grupy Kapitatowe;.

Grupa Kapitatowa nie ma wplywu na podejmowane przez konkurencyjne przedsigbiorstwa dziatania,
ale ma mozliwo$¢ utrzymania i wzmocnienia swojej pozycji na rynku z racji posiadania doswiadczonej
i dobrze wykwalifikowanej kadry pracownikéw oraz wysokiej jakosci oferowanych produktéw
i ustug.

Obecne regulacje prawne daja wigkszo$¢ mozliwos§¢ prowadzenia dziatalno$ci dla towarzystw funduszy
inwestycyjnych funkcjonujacych w ramach bankowej grupy kapitalowej. Mate prywatne TFI maja
ograniczone mozliwosci ze wzgledu na narastajace wymogi prawne wynikajace zaréwno z przepisow
krajowych jak réwniez unijnych. Na rynku obserwuje si¢ takze proces konsolidacji co réwniez wplywa
na konkurencje na rynku.

Ryzyko zwigzane z kanatami dystrybucji

Grupa Kapitalowa nie posiada wlasnej rozbudowanej sieci sprzedazy. Dystrybucja produktéw
finansowych oferowanych przez Grupe Kapitalowa prowadzona jest bezposrednio przez grupe
oraz za posrednictwem innych podmiotéw, takich jak banki, domy maklerskie czy firmy posrednictwa
finansowego (Dystrybutoréw). Ponadto jednostki uczestnictwa subfunduszy ALTUS FIO Parasolowy
wchodza w  sklad produktéw ubezpieczeniowych oferowanych przez towarzystwa/zaklady
ubezpieczen na zycie (Ubezpieczycieli). W ramach tych produktow, oferowanych bezposrednio przez
Ubezpieczycieli lub ich posrednikow, czgs¢ skladki ubezpieczeniowej inwestowana jest w subfundusze
ALTUS.

Oba Towarzystwa, na podstawie zawieranych umoéw wspdlpracuja z  Dystrybutorami
i Ubezpieczycielami. W II polowie 2018 roku Emitent wypowiedzial znaczng cz¢$¢ uméw z
Dystrybutorami na dystrybucje certyfikatow inwestycyjnych zarzadzanych w ramach ALTUS.
Powodem rozwigzania uméw bylo zakoniczenie pod koniec 2018 r. zarzadzania funduszami
inwestycyjnymi, ktére obecnie sg zarzadzane przez Rockbridge TFI. Dodatkowym elementem ryzyka
jest wdrozenie dyrektywy MiFID II, ktéra naklada nowe obowiazki zaréwno na Dystrybutoréw jak
réwniez na Towarzystwo w zakresie dystrybucji. Przepisy te zmieniaja sam model dystrybucji. Istnieje
takze ryzyko, ze cze¢§¢ Dystrybutoréw nie bedzie chciata kontynuowaé wspdipracy w zakresie
dystrybucji w ramach Grupy Kapitalowej lub bedzie chcialo negocjowaé obecnie obowiazujace
umowy. Moze to wywolaé trudnosci w utrzymaniu planowanych przez Towarzystwa pozioméw
sprzedazy, a takze spowodowa¢ przeplyw srodkéw z funduszy Grupy Kapitatowej do innych funduszy
oferowanych przez danego dystrybutora, co w efekcie moze negatywnie wplynac na warto$é aktywow
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7)

8)

9)

znajdujacych si¢ pod zarzadzaniem Grupy Kapitalowej, a tym samym na dzialalno$¢, sytuacje
finansowq oraz wyniki i perspektywy rozwoju samej grupy.

Oba Towarzystwa dokladaja staran aby zminimalizowac powyzsze ryzyko poprzez budowanie nowych
relacji 1 utrzymywanie dotychczasowej wspdlpracy w ramach obowiazujacych uméw dystrybucyjnych.
Grupa Kapitalowa poszukuje réwniez nowych kanatéw dystrybucyjnych.

Ryzyko utraty kluczowych zasobéw ludzkich

Grupa Kapitalowa do prowadzenia swojej dzialalnoSci operacyjnej zatrudnia specjalistow
posiadajacych wiedze i do§wiadczenie z zakresu zarzadzania i dziatalnosci funduszy inwestycyjnych i
ustug pomocniczych na rzecz funduszy. Ewentualna utrata kluczowych pracownikéw moze
spowodowac zakldocenia w dzialalnosci Grupy Kapitalowej, co moze mie¢ negatywny wplyw na
osiagane przez grupe wyniki finansowe. Ryzyko to jest takze istotne w przypadku utraty Czlonkéw
Zarzadu z uwagi na fakt, ze Czlonkowie Zarzadu obu Towarzystw muszg spetniac okreslone w Ustawie
z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi (t. j. Dz.U. z 2016 r. poz. 1896, z pdzn. zm.; dalej ,,Ustawa o Funduszach
Inwestycyjnych”) wymogi w zakresie posiadanego doswiadczenia i kwalifikacji zawodowych. Ponadto
prowadzenie dziatalno$ci w formie towarzystwa funduszy inwestycyjnych z mocy prawa wymaga od
Towarzystw zatrudniania oséb posiadajacych licencj¢ doradcy inwestycyjnego (obecnie Towarzystwo
musi zatrudnia¢ co najmniej dwéch doradcéw inwestycyjnych do wykonywania czynno$ci zarzadzania
funduszami inwestycyjnymi oraz portfelami instrumentéw finansowych). Na dzied sporzadzenia
niniejszego sprawozdania Emitent speinia warunki okreslone w Ufi. Utrata pracownikéw
posiadajacych licencje spowodowataby konieczno$¢ ponoszenia kosztéw zwigzanych z pozyskaniem
pracownikéw o okreslonych kwalifikacjach, a brak mozliwosci pozyskania takich oséb moglby
doprowadzi¢ do ograniczenia dziatalnosci danego Towarzystwa. Z uwagi na to, iz czes¢ funduszy
inwestycyjnych zamknietych zostata przekazana na podstawie umowy o zarzadzanie do Rockbridge
TFI S.A. Emitent dokonal redukcji zatrudnienia przede wszystkim w zespole zarzadzania aktywami.
W zwiazku z tym cz¢$¢ 0sob zostata zatrudniona do Rockbridge TFI.

Ryzyko zwigzane z poszerzeniem oferty o nowe fundusze

Grupa Kapitalowa, w celu dalszego poszerzenia skali dzialalno$ci, zamierza tworzy¢ kolejne
subfundusze/fundusze. Poszerzanie oferty o nowe produkty naraza Grupe Kapitalowa na szereg
czynnikéw  ryzyka. Moze si¢ okazaé, ze oferowane przez Grupe Kapitatowa nowe
subfundusze/fundusze nie zyskaja uznania inwestoréw lub nie beda w pelni odpowiada¢ ich
oczekiwaniom. W rezultacie wyniki finansowe samej Grupy w zakresie nowych produktéw moga nie
by¢ zadowalajace. Istnieje zatem ryzyko, ze w takim przypadku zrodzi si¢ konieczno$¢ likwidacji tych
subfunduszy/funduszy, co w rezultacie moze negatywnie wplyna¢ na dzialalno$¢, sytuacje finansows
oraz wyniki i perspektywy rozwoju Grupy Kapitalowej.

Ryzyko zwigzane z inwestowaniem w niepubliczne instrumenty finansowe

Fundusze z Grupy Kapitatowej realizujg swoja polityke inwestycyjna poprzez lokowanie §rodkéw w
réznego rodzaju instrumenty finansowe. Jedna z mozliwych kategorii lokat funduszy/subfunduszy
ALTUS sq niepubliczne instrumenty finansowe emitowane przez przedsigbiorstwa. Istnieje ryzyko, ze
w przypadku naglej koniecznosci zbycia wigkszej iloSci takich instrumentéw, w zwiazku z brakiem
zorganizowanego obrotu tymi instrumentami, ich wycena moze znacznie odbiega¢ od wyceny, ktora
moglaby by¢ osiagnieta na aktywnym rynku gieldowym. Wplywy ze sprzedazy niepublicznych
instrumentéw finansowych moga by¢ nizsze niz w przypadku notowanych instrumentéw finansowych.
Moze to spowodowac pogorszenie wynikéw inwestycyjnych funduszy/subfunduszy ALTUS, co moze
negatywnie wplyna¢ na dzialalno$¢, sytuacje finansowa oraz wyniki i perspektywy rozwoju
Towarzystwa.

10) Ryzyko walutowe

Grupa Kapitalowa koncentruje swoja dziatalno§é gospodarcza na terenie Polski i nie prowadzi
sprzedazy swoich produktéw poza granicami kraju. Tym niemniej w swojej ofercie Grupa Kapitatowa
posiada subfundusze/fundusze, ktérych polityka inwestycyjna opiera si¢ na zatozeniu inwestowania
aktywéw na rynkach zagranicznych. Zakup i sprzedaz zagranicznych instrumentéw finansowych
rozliczane sa w walucie obcej (gtéwnie w EUR oraz USD). Duze wahania kurséw walut moga
spowodowac znaczng zmienno$¢ wynikow inwestycyjnych funduszy/subfunduszy Grupy Kapitatowe;j
co moze mie¢ negatywny wplyw dziatalnos¢, sytuacje finansows oraz wyniki i perspektywy rozwoju
samej grupy.
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11) Ryzyko zwiazane z przejeciem innego towarzystwa funduszy inwestycyjnych
Przejecie  innego towarzystwa funduszy inwestycyjnych moze doprowadzi¢ do  sytuacji,
w ktoérej dotychezasowi uczestnicy funduszy zarzadzanych przez przejmowane towarzystwo funduszy
inwestycyjnych zadecyduja o wycofaniu ulokowanych w nim $rodkéw, co z kolei spowoduje nizszy od
oczekiwanego zysk wynikajacy z przejecia innego towarzystwa funduszy inwestycyjnych.
Przejecie innej spétki prowadzi do wstapienia w prawa 1 obowiazki spoétki przejmowane;
a w konsekwencji zwigzane jest z ryzykiem przejecia nieujawnionych przysztych lub warunkowych
zobowigzan spélki przejmowane;.

12) Ryzyko zwigzane z przejeciem zarzadzania w istniejacych funduszach inwestycyjnych
Grupa Kapitalowa nie wyklucza przejecia zarzadzania funduszami inwestycyjnymi od innych
towarzystw funduszy inwestycyjnych.
Przejecie  zarzadzania w  istniejacych  funduszach inwestycyjnych innego  towarzystwa
moze doprowadzi¢ do sytuacji, w ktérej dotychczasowi uczestnicy przejmowanego funduszu
zadecydujg o wycofaniu ulokowanych w nim $§rodkéw, co z kolei spowoduje nizszy od oczekiwanego
zysk wynikajacy z przejecia. W celu ograniczenia takiego ryzyka Grupa Kapitalowa w okresie
poprzedzajacym przejecie funduszu szczegdlnie starannie przygotowuje proces zmiany zarzadzajacego,
aby zredukowaé mozliwo$¢ wystapienia niepozadanych skutkéw, w tym zmniejszenia przychodéw
z funduszu.
Nie mozna takze wykluczy¢ sytuacji odwrotnej, w ktorej to fundusze pozostajace pod zarzadzaniem
Spélki  zostana przeniesione pod zarzadzanie innego towarzystwa. Przejecie zarzadzania
w istniejacych funduszach inwestycyjnych moze spowodowaé spadek zaufania do Grupy Kapitalowej
oraz podjecie decyzji przez dotychczasowych inwestoréw o wycofaniu pozostalych zainwestowanych
srodkow w przypadku uczestnictwa w wiecej niz jednym funduszu.

13) Ryzyko zwigzane ze struktura akcjonariatu
Zgodnie z otrzymanymi przez Spotke zawiadomieniami Pan Piotr Osiecki posrednio oraz
bezposrednio posiada 45,18% udziatu w gltosach na WZA Emitenta.
Z uwagl na znaczna koncentracje akcjonariatu istnieje zatem ryzyko, Ze interesy znaczacego
akcjonariusza nie beda zbiezne z interesami pozostalych akcjonariuszy. Jednoczesnie stosowane
obecnie wobec Pana Piotra Osieckiego oraz jego majatku $rodki zapobiegawcze w postgpowaniu
karnym, moga mie¢ negatywny wplyw na wykonanie praw wynikajacych z akcji, do ktérych
bezposrednio oraz posrednio uprawniony jest Pan Piotr Osiecki.
Celem minimalizacji niniejszego ryzyka Spo6tka zamierza zapewni¢ nalezyta ochrong praw wszystkich
akcjonariuszy, w granicach okreslonych przepisami prawa oraz zasadami Dobrych Praktyk Spoétek
Notowanych na GPW.

14) Ryzyko zwiagzane z ponoszeniem kosztéw statych
Dziatalno$¢ Emitenta wymaga ponoszenia wysokich kosztéw stalych w niewielkim stopniu zaleznych
od wiclkosci aktywdw zarzadzanych funduszy inwestycyjnych oraz portfeli instrumentéw finansowych.

15) Ryzyko reputacyjne

W zwiazku ze zdarzeniami opisanymi w punkcie 1.1 Grupa Kapitalowa narazona jest na ryzyko
reputacyjne. Mitygacja tego ryzyka jest bardzo trudna 1 opiera si¢ na komunikacji z szeroko pojetym
rynkiem finansowym, inwestorami oraz instytucjami §wiadczacymi ustugi na rzecz Grupy Kapitatowe;
oraz wyjasnianiem przyczyn wystapienia tego ryzyka. Efektem zwigzanym z tym ryzykiem sg
indywidualne decyzje podejmowane przez inwestoréw, podmioty §wiadczace ustugi na rzecz Grupy
Kapitalowej i kontrahentéw o kontynuacji lub braku kontynuacji relacji a takze przecena wartosci akcji
ALTUS TFL

3.3. Ryzyka zwigzane z notowaniem akcji Emitenta na rynku regulowanym
1) Ryzyko zawieszenia notowan akcji Emitenta na rynku regulowanym
Zgodnie z § 30 ust. 1 Regulaminu Gieldy, Zarzad Gieldy moze zawiesi¢ obrét instrumentami
finansowymi na okres do trzech miesiecy:
a) na wniosek emitenta;
b) jezeli uzna, Zze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikow obrotu;
©) jezeli emitent narusza przepisy obowiazujace na Gieldzie.
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2)

Zgodnie z art. 20 ust. 2 Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi
(Dz.U. 2005 nr 183 poz. 1538, z pézn. zm., ,,Ustawa”) w przypadku gdy obrét okreslonymi papierami
warto$ciowymi lub innymi instrumentami finansowymi jest dokonywany w okoliczno$ciach
wskazujacych na mozliwo§¢ zagrozenia prawidlowego funkcjonowania rynku regulowanego lub
bezpieczefistwa obrotu na tym rynku, albo naruszenia intereséw inwestoréw, na zadanie Komisji,
spotka prowadzaca rynek regulowany zawiesza obrot tymi papierami lub instrumentami, na okres nie
dltuzszy niz miesiac.

Zgodnie z art. 20 ust. 4a Ustawy spétka prowadzaca rynek regulowany na wniosek emitenta, moze
zawiesi¢ obrét danymi papierami warto§ciowymi lub powigzanymi z nimi instrumentami pochodnymi
w celu zapewnienia inwestorom powszechnego i réwnego dostepu do informacji.

Towarzystwo nie moze wykluczy¢ zaistnienia sytuacji skutkujacej zawieszeniem notowan akeji
na rynku regulowanym.

Pozostate spotki z Grupy Kapitalowej nie sa notowane na rynku regulowanym.

Ryzyko wykluczenia akcji Spotki z obrotu na rynku regulowanym

Na podstawie § 31 ust. 1 Regulaminu Gieldy, Zarzad Gieldy wyklucza instrumenty finansowe
z obrotu gieldowego:

a) jezeli ich zbywalnos¢ stala si¢ ograniczona,

b) na zadanie Komisji zgloszone zgodnie z przepisami Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi (Dz.U. 2005 nr 183 poz. 1538, z pdzn. zm.),

¢) w przypadku zniesienia ich dematerializacji,

d) w przypadku wykluczenia ich z obrotu na rynku regulowanym przez wlasciwy organ nadzoru.

Na podstawie art. 20 ust. 3 Ustawy na zadanie Komisji, spétka prowadzaca rynek regulowany wyklucza
z obrotu wskazane przez Komisj¢ papiery wartosciowe lub inne instrumenty finansowe,
w przypadku gdy obrét nimi zagraza w sposéb istotny prawidiowemu funkcjonowaniu rynku
regulowanego lub bezpieczenstwu obrotu na tym rynku, albo powoduje naruszenie intereséw
inwestorow.

Zgodnie z art. 20 ust. 4b Ustawy spétka prowadzaca rynek regulowany moze podjaé decyzje
o zawieszeniu lub wykluczeniu papieréw wartosciowych lub instrumentéw finansowych niebedacych
papierami warto$ciowymi z obrotu w przypadku, gdy instrumenty te przestaly spetnia¢ warunki
obowigzujace na tym rynku, pod warunkiem, ze nie spowoduje to znaczacego naruszenia intereséw
inwestorow lub zagrozenia prawidlowego funkcjonowania rynku. Spétka prowadzaca rynek
regulowany niezwlocznie informuje Komisj¢ o podjeciu decyzji o zawieszeniu lub wykluczeniu
instrumentéw finansowych z obrotu.

Zgodnie z § 31 ust. 2 Regulaminu Gieldy, Zarzad Gieldy moze wykluczy¢ instrumenty finansowe
z obrotu gieldowego:

a) jezeli przestaly spetnia¢ inne, niz okreslony w ust. 1 pkt 1 Regulaminu Gietdy warunek dopuszczenia
do obrotu gietdowego na danym rynku,

b) jezeli emitent uporczywie narusza przepisy obowiazujace na gieldzie,

¢) na wniosek emitenta,

d) wskutek ogloszenia upadlosci emitenta albo w przypadku oddalenia przez sad wniosku
o ogloszenie upadlosci z powodu braku §rodkéw w majatku emitenta na zaspokojenie kosztow
postgpowania albo w przypadku umorzenia przez sad postgpowania upadlosciowego ze wzgledu na
to, ze majatek emitenta nie wystarcza lub wystarcza jedynie na zaspokojenie kosztéw postepowania,

f) jezeli uzna, ze wymaga tego interes i bezpieczefistwo uczestnikow obrotu,

@) wskutek podjecia decyzji o polaczeniu emitenta z innym podmiotem, jego podziale lub
przeksztalceniu,

h) jezeli w ciagu ostatnich 3 miesiecy nie dokonano zadnych transakcji gieldowych na danym
instrumencie finansowym,

i) wskutek podjecia przez emitenta dzialalno$ci zakazanej przez obowigzujace przepisy prawa,

j) wskutek otwarcia likwidacji emitenta.

Spétka nie moze wykluczy¢ ryzyka zwigzanego z mozliwoscig powstania w przysztosci sytuacii, ktore
spowodowalyby wykluczenie akcji Spo6tki z obrotu gietdowego.

3) Ryzyko nafozenia na Emitenta kar administracyjnych i innych sankcji za niewykonywanie

obowigzkéw wynikajacych z przepiséw prawa zwigzanych z posiadaniem statusu Spotki
publicznej
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Spétka narazona jest na ryzyka wlasciwe dla spétek publicznych zobowiazanych do publikacji raportéw
okresowych oraz biezacych.

Zgodnie z art. 96 ust. 11 Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publiczne i warunkach wprowadzenia
instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spoétkach publicznych
(,Ustawa o ofercie”), jezeli emitent nie wykonuje lub nienalezycie wykonuje obowiazki, o ktérych
mowa w art. 17 ust. 114-8 rozporzadzenia 596/2014 (publikacja informacji poufnych), Komisja moze
wydaé decyzje o wykluczeniu papieréw warto$ciowych z obrotu na rynku regulowanym albo natozy¢
kare pienigzng do wysokosci 10 364 000 zt lub kwoty stanowiacej rownowartos¢ 2% catkowitego
rocznego przychodu wykazanego w ostatnim zbadanym sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy,
jezeli przekracza ona 10 364 000 z1, albo zastosowaé obie sankcje tacznie.

Zgodnie z art. 96 ust. le Ustawy o ofercie, jezeli emitent nie wykonuje albo nienalezycie wykonuje
obowiazki, o ktérych mowa w art. 56-56¢c w zakresie informacji okresowych, art. 59 w zakresie
informacji okresowych lub art. 63, Komisja moze wyda¢ decyzje o wykluczeniu papieréw
warto§ciowych z obrotu na rynku regulowanym albo natozy¢ kare pieni¢zna do wysokosci 5 000 000
zt albo kwoty stanowiacej réwnowarto$é 5% catkowitego rocznego przychodu wykazanego w ostatnim
zbadanym sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy, jezeli przekracza ona 5 000 000 zlI, albo
zastosowac obie sankcje tacznie. Jezeli emitent nie wykonuje albo nienalezycie wykonuje obowiazki, o
ktérych mowa w art. 70 pkt 1, Komisja moze wydaé decyzje¢ o wykluczeniu papieréw warto§ciowych z
obrotu na rynku regulowanym, a w przypadku gdy papiery warto§ciowe emitenta sa wprowadzone do
obrotu w alternatywnym systemie obrotu - decyzj¢ o wykluczeniu tych papieréw wartosciowych z
obrotu w tym systemie, albo nalozy¢ kare pieniezna do wysokosci 5 000 000 z1 albo kwoty stanowiace;]
réwnowarto$¢ 5% catkowitego rocznego przychodu wykazanego w ostatnim zbadanym sprawozdaniu
finansowym za rok obrotowy, jezeli przekracza ona 5 000 000 z1, albo zastosowac obie sankcje facznie.

Oswiadczenie o stosowaniu fadu korporacyjnego

4.1. Wskazanie zbioru zasad fadu korporacyjnego, ktéremu podlega emitent, oraz miejsca, gdzie

1)

2

tekst zbioru zasad jest publicznie dostepny.

ALTUS TFI S.A. informuje, iz przyjelo do stosowania zasady okreSlone w ,,Zasadach Ladu
Korporacyjnego dla Instytucji Nadzorowanych”, uchwalonych przez Komisj¢ Nadzoru Finansowego
w dn. 22 lipca 2014 1. (dalej jako: ,,ZLK”) ZLK s3 zbiorem zasad okrelajacych relacje wewnetrzne i
zewnetrzne instytucji nadzorowanych, w tym relacje z udzialowcami i klientami, ich organizacje,
funkcjonowanie nadzoru wewngtrznego oraz kluczowych systemoéw i funkeji wewnetrznych, a takze
organoéw statutowych 1 zasad ich wspéldziatania. ZEK zostaly opublikowane na stronie internetowej
pod adresem https://altustfi.pl/sites/default/files/pdfs/zasady--adu-korporac.pdf. Spétka stosuje
7Y K z wyjatkiem opisanego w pkt.4.4 ppkt. 1 zakresu w jakim Emitent odstapit od postanowienl zbioru
zasad tadu korporacyjnego.

Zarzad ALTUS TFI informuje, iz jego intencja jest zapewnienie przestrzegania przez Spélke zasad
oraz rekomendacji okreslonych w dokumencie Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW 2016
stanowiacym  zalacznik do Uchwaly nr 26/1413/2015 Rady Nadzorczej Gieldy Papieréw
Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia 13 pazdziernika 2015 r z wyjatkiem opisanego w pkt. 4.4.
ppkt. 2 niniejszego raportu zakresu, w jakim Emitent odstapil od stosowania niektérych zasad i
rekomendacji. Dobre Praktyki Spétek Notowanych na GPW 2016 dostgpne sa pod adresem strony
internetowej:

https://www.gpw.pl/pub/GPW/files/PDEF/GPW 1015 17 DOBRE PRAKTYKI v2.pdf.

4.2. Wskazanie zbioru zasad fYadu korporacyjnego, na ktorego stosowanie Emitent

mogt sie zdecydowac dobrowolnie, oraz miejsce, gdzie tekst zboru jest publicznie dostepny
Z zastrzezeniem informacii wskazanych w pkt 4.1 powyzej, Spétka w ramach tadu korporacyjnego nie
przyjela zasad, ktore wykraczalyby poza wymogi przewidziane prawem krajowym.

4.3. Wskazanie wszelkich odpowiednich informacji dotyczacych stosowanych przez Emitenta

praktyk w zakresie Yadu korporacyjnego, wykraczajacych poza wymogi przewidziane prawem
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krajowym wraz z przedstawieniem informacji o stosowanych przez niego praktykach w
zakresie fadu korporacyjnego

Z zastrzezeniem informaciji wskazanych pkt 4.1. powyzej, Spotka w ramach tadu korporacyjnego nie
przyjela zasad, ktore wykraczalyby poza wymogi przewidziane prawem krajowym.

4.4.1Informacja o zakresie, w jakim Emitent odstapil od postanowien zbioru zasad tadu
korporacyjnego, o ktorych w punkcie 4.1.

Emitent odstapil od formalnego stosowania zasady okreslonej w par. 8 ust. 4 i par. 25 ust. 1 oraz par.
51 ust. 2 Zasad Ladu Korporacyjnego z uwagi na zastosowanie zasady proporcjonalnosci,
uwzgledniajac charakter oraz zakres i rodzaj prowadzonej przez ALTUS TFI S.A. dziatalno$ci.

4.42W zakresie Dobrych Praktyk Spélek Notowanych na Gieldzie Papieréw Wartosciowych S.A.
Emitent odstapil od stosowania nastepujacych zasad i rekomendacji:

I. Polityka informacyjna i komunikacja z inwestorami

Zasada 1.Z.1.10. prognozy finansowe

Jezeli spétka podjeta decyzje o ich publikacji — opublikowane w okresie co najmniej ostatnich 5 lat,
wraz z informacjg o stopniu ich realizacji.

Zasada nie ma zastosowania.

Spotka nie podjeta decyzji o publikacji prognoz finansowych.

Zasada I.Z.1.16.

Zgodnie z zasada 1.2.1.16 Dobrych Praktyk Spotek Notowanych na GPW 2016, Spétki powinny
zamieszczaé na korporacyjnej stronie internetowej, w wyodrebnionym miejscu, informacije na temat
planowanej transmisji obrad walnego zgromadzenia — nie pdzniej niz w terminie 7 dni przed data
walnego zgromadzenia.

Zasada nie jest stosowana, poniewaz w Spélce nie jest realizowana zasada IV.Z.2 Dobrych Praktyk
Spotek Notowanych na GPW 2016.

Zasada I.Z.1.19.

Stosownie do zasady 1.2.1.19 Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na GPW 2016, Spotki powinny
zamieszczaé na korporacyjnej stronie internetowej, w wyodrebnionym miejscu, pytania skierowane
do zarzadu w trybie art. 428 § 1 lub § 6 Kodeksu spétek handlowych,
wraz z odpowiedziami zarzadu na zadane pytania.

W zakresie publikacji pytan akcjonariuszy skierowanych do zarzadu w trybie art. 428 § 1 Kodeksu
spolek handlowych wraz z odpowiedziami zasada niniejsza nie bedzie stosowana. Protokoly obrad
walnego zgromadzenia Spélki nie zawieraja wszystkich wypowiedzi oraz zadanych pytan
akcjonariuszy. O umieszczeniu poszczegdlnych kwestii w protokotach walnego zgromadzenia
decyduje ich przewodniczacy, kierujac si¢ przepisami prawa, waga danej sprawy oraz uzasadnionymi
zdaniami akcjonariuszy.

Podkredli¢ nalezy, iz Spétka zamierza realizowal powyzsza zasade w zakresie publikacji pytad
akcjonariuszy skierowanych do zarzadu w trybie art. 428 § 6 Kodeksu spétek handlowych,
wraz z odpowiedziami zarzadu na zadane pytania.

Niezaleznie od powyzszego, spotka nie wyklucza stosowania w przysztosci przedmiotowej zasady
w catosci, tj. réwniez w zakresie publikacji pytan akcjonariuszy skierowanych do zarzadu w trybie art.
428 § 6 Kodeksu spélek handlowych, wraz z odpowiedziami zarzadu na zadane pytania.

IV. Walne zgromadzenie i relacje z akcjonariuszami

Rekomendacja IV.R.2

Zgodnie z rekomendacja IV.R.2,, jezeli jest to uzasadnione z uwagi na strukture akcjonariatu lub
zglaszane spolce oczekiwania akcjonariuszy, o ile spélka jest w stanie zapewni¢ infrastrukture
techniczng niezbedna dla sprawnego przeprowadzenia walnego zgromadzenia przy wykorzystaniu
$rodkéw  komunikacji elektronicznej, powinna umozliwi¢ akcjonariuszom udzial w walnym
zgromadzeniu przy wykorzystaniu takich §rodkow, w szczegdlnosci poprzez:

1) transmisj¢ obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym,

2) dwustronng komunikacje w czasie rzeczywistym, w ramach ktérej akcjonariusze moga wypowiadac
si¢ w toku obrad walnego zgromadzenia, przebywajac w miejscu innym niz miejsce obrad walnego
zgromadzenia.
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Zasada IV.Z.2.

Zasada IV.Z.2 stanowi, zZe jezeli jest to uzasadnione z uwagi na strukture akcjonariatu spétki, spélka
zapewnia powszechnie dostepna transmisje obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym.

W ocenie Zarzadu aktualna struktura akcjonariatu Spoétki nie uzasadnia potrzeby zapewnienia
powszechnie dostgpnej transmisji z obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym.
W ocenie Zarzadu obowiazujace w Spétce zasady udzialu w walnych zgromadzeniach umozliwiajq
wladciwa 1 efektywna realizacje praw wynikajacych z akcji 1 wystarczajaco zabezpieczaja interesy
wszystkich akcjonariuszy, w tym mniejszosciowych. W ocenie Zarzadu powyzsza zasada nie jest
1 nie bedzie stosowana, z uwagi na utrudnienia logistyczne oraz zagrozenia zaréwno natury
technicznej, jak 1 prawnej dla prawidlowego i sprawnego przeprowadzania obrad walnego
zgromadzenia.

W przypadku istotnej zmiany struktury akcjonariatu, Spétka nie wyklucza mozliwosci stosowania ww.
zasady i rekomendacji w przysztosci.

II. Zarzad i Rada Nadzorcza

Na podstawie rekomendacji I1.R.2. osoby podejmujace decyzje¢ w sprawie wyboru czlonkow zarzadu
lub rady nadzorczej powinny dazy¢ do zapewnienia wszechstronnosci i réznorodnosci tych organdw,
miedzy innymi pod wzgledem plci, kierunku wyksztalcenia, wieku i do§wiadczenia zawodowego.
Powyzsza rekomendacja nie jest stosowana z uwagi na sposéb powolywania cztonkéw organéw,
tj. sklad Rady Nadzorczej ustalany jest przez Walne Zgromadzenie Spotki, natomiast skiad Zarzadu
przez Rade Nadzorcza w oparciu o ocene kompetencji, w tym wyksztalcenia oraz do$wiadczenia
koniecznego do zajmowania danego stanowiska.

Jednocze$nie Spétka prowadzi polityke kadrowa oparta na zasadzie réwnego traktowania,
zgodnie z ktéra w Spolce zatrudniane sa osoby spelniajace wymogi wylacznie co do posiadania
odpowiedniego do$wiadczenia zawodowego, wyksztatcenia oraz kwalifikacji, w szczegdlnosci bez
wzgledu na ich ple¢ lub wiek.

VI. Wynagrodzenia

VI.Z.2.

Zgodnie z zasadq VI.Z.2 Dobrych Praktyk Spoélek Notowanych na GPW 2016, aby powigzaé
wynagrodzenie czlonkéw zarzadu i kluczowych menedzeréw z dlugookresowymi celami
biznesowymi 1 finansowymi spélki, okres pomiedzy przyznaniem w ramach programu
motywacyjnego opcji lub innych instrumentéw powiazanych z akcjami spélki, a mozliwoscia ich
realizacji powinien wynosi¢ minimum 2 lata.

Spélka stosuje polityke wynagrodzen, ktéra jest zgodna z zasadami okreslonymi w rozporzadzeniu z
dnia 30 sierpnia 2016 r. Ministra Finanséw w sprawie szczegélowych wymagan, jakim powinna
odpowiada¢ polityka wynagrodzent w towarzystwie funduszy inwestycyjnych. Zgodnie z tymi
zasadami nabycie przez kluczowe osoby praw do wyplaty co najmniej 40% wartosci zmiennych
skladnikéw wynagrodzenia uzaleznionych od wynikéw powinno by¢ odroczone; wyplata odroczonej
czg$ci zmiennych skladnikow wynagrodzenia uzaleznionych od wynikéw nast¢puje w ratach przy
czym wyplata pierwszej raty moze nastapi¢ po uplywie 12 miesigcy od dnia ustalenia lacznej
wysokosci zmiennych sktadnikéw wynagrodzenia uzaleznionych od wynikéw. Okres wyplaty
odroczonej cze$ci ustala si¢ z uwzglednieniem okresu, na jaki fundusz zostal utworzony, i
rekomendowanego uczestnikowi przez towarzystwo funduszy inwestycyjnych zakresu czasowego
inwestycji w fundusz inwestycyjny oraz polityki umarzania lub wykupywania certyfikatow
inwestycyjnych, tytuléw uczestnictwa lub praw uczestnictwa funduszu, a takze charakteru i ryzyka
dzialalno$ci prowadzonej przez towarzystwo funduszy inwestycyjnych, a w odpowiednich
przypadkach réwniez fundusz, oraz obowiazkéw danej osoby.

4.4. Opis gléwnych cech stosowanych w przedsigbiorstwie Emitenta i Grupy Kapitatowe;j
systemow kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu
sporzadzania sprawozdan finansowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych

Zaréwno w Altus TFI S.A. jak i w Rockbridge TFI S.A. dziala system nadzoru zgodnosci prowadzonej
dzialalnoéci z prawem, stuzacy zapobieganiu przypadkom dzialania niezgodnego z prawem i
procedurami wewngtrznymi przyjetymi przez dane Towarzystwo, wykonywany przez Inspektora
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Nadzoru Wewnetrznego, ktéry sprawdza legalno§é wykonywanej przez Towarzystwa dziatalnosci w
zakresie zarzadzania funduszami inwestycyjnymi oraz prawidlowosc¢ i rzetelno$¢ sporzadzanych przez
Towarzystwo 1 zarzadzane przez nie fundusze inwestycyjne sprawozdan i informacji.

Regulacja wewnetrzng, ktéra okresla w tym zakresie zasady wewnetrzne jest Regulamin Nadzoru
Zgodnoséci z Prawem, ktory jest implementacja rozporzadzenia w sprawie trybu i warunkéw
dzialalnodci prowadzonej przez TFL. W rozporzadzeniu jak i procedurze wskazano podstawowe
obowiazki inspektora nadzoru.

Dodatkowo w ramach audytu wewngtrznego okresowo sa przeprowadzane audyty poprawnosci
sporzadzanych sprawozdan.

W ALTUS Agent Transferowy Sp .z o0.0. nie wprowadzono powyzszych regulacji.

4.5. Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akcji

wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akcji, ich procentowego udzialu w
kapitale zakladowym, liczby gloséw z nich wynikajacych i ich procentowego udziatu
w ogolnej liczbie glosé6w na walnym zgromadzeniu

Wedlug stanu na dzied 31 grudnia 2018 r. nastgpujacy akcjonariusze posiadali co najmniej 5% udziatu

w og6lnej liczbie gloséw na Walnym Zgromadzeniu Emitenta:

o : Y
% udziat w|Liczba gloséw lﬁz‘l‘)‘il:‘a* o (;’vgv"h:g
Akcjonariusz Liczba akciji | kapitale na walnym 1 g
zaktadowym |zgromadzeniu wamnym .

zgromadzeniu

Piotr  Osiecki  poprzez

Osiecki Inwestycje Sp. z| 16453170 36,14% 23953 170 45,18%

0.0.*

FRAM Fundusz

Inwestycyjny bezposrednioi| 3 176 006 6,89% 3176 006 5,92%

posrednio *

FIP 11 Fundusz

Inwestycyjny ~ Zamkniety

Aktywéw - Niepublicznych | ) 5457 5,95% 2745 187 5,12%

zarzadzany przez Fundusze

Inwestycji  Polskich TFI

SAX

Fundusze Quercus TFI* 3295 589 5,71% 3295589 5,06%

Pozostali (posiadajacy

ponizej 5% w ogodlnej liczbie | 20 450 048 45,31% 20 450 048 38,72%

glosow)

* dane wynikaja z zawiadomiei przekazanych Spoélce przez akcjonariuszy na podstawie art. 69 Ustawy z
dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spélkach publicznych (tekst jednolity Dz.U. Dz.U. z 2018 r.
poz. 512 z pézn. zm.) do dnia publikacji niniejszego sprawozdania.

4.6. Wskazanie posiadaczy wszelkich papieréw warto$ciowych, ktore daja specjalne uprawnienia

kontrolne, wraz z opisem tych uprawnien
Poza akcjami serii A, ktore sq uprzywilejowane w ten sposob, ze na jedng akcje przypadajg dwa glosy,
nie istnieja papiery warto$ciowe przyznajace specjalne uprawnienia kontrolne.

Spotka wyemitowata 7.500.000 akcji serii A, ktérych wlascicielem jest Pan Piotr Osiecki za

posrednictwem spotki od niego zaleznej, tj. Osiecki Inwestycje sp. z o.0.
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4.7. Wskazanie wszelkich ograniczenn odnos$nie do wykonywania prawa glosu, takich jak
ograniczenie wykonywania prawa glosu przez posiadaczy okreslonej czesci lub liczby glosow,
ograniczenia czasowe dotyczace wykonywania prawa glosu lub zapisy, zgodnie z ktorymi,
przy wspolpracy spotki, prawa kapitatowe zwigzane z papierami warto$ciowymi s3 oddzielone
od posiadania papieréw wartosciowych
Tego typu ograniczenia nie wystepuja.

4.8. Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa wlasnosci papierow
warto$ciowych emitenta
W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem, istnialy nastepujace ograniczenia w  zakresie
przenoszenia prawa wlasnosci papieréw wartosciowych:
W dniu 10 pazdziernika 2017 r. Spotka zawarta umowe zakazu sprzedazy (,,lock-up”) z Panem Piotrem
Osieckim, na podstawie ktérej w okresie 6 miesiecy od dnia objecia 330.000 akeji serii H Spétki
(,,Akcje”) w wykonaniu Warrantéw podserii B2, Akcjonariusz:
1) nie bedzie oferowad, nie przeniesie, nie ustanowi jakiegokolwiek obciazenia, nie udzieli
opcji, nie zobowiaze si¢ do zbycia ani tez w inny sposéb nie rozporzadzi, bezposérednio lub
posrednio Akcjami ani instrumentami finansowymi zamiennymi lub uprawniajacymi do
objecia lub nabycia Akcji Akcjonariusza;
2) nie zawrze zadnej umowy ani nie dokona zadnej transakcji, ktéra bedzie lub
moglaby stanowi¢ podstawe przeniesienia lub innego rozporzadzenia, bezposrednio lub
posrednio, jakimikolwiek prawami wynikajacymi z Akcji Akcjonariusza badZz ktorej
ckonomiczny skutek bylby réwnowazny z rozporzadzeniem prawami wynikajacymi z
wiasnosci Akcji Akcjonariusza.

W dniu 10 pazdziernika 2017 r. Spétka zawarla umowe zakazu sprzedazy (,lock-up”) z Panem
Andrzejem Zydorowiczem, na podstawie ktorej w okresie 6 miesiecy od dnia objecia 150.000 akcji
serii H Spotki (,,Akcje”) w wykonaniu Warrantéw podserii B2, Akcjonariusz:
1) nie bedzie oferowad, nie przeniesie, nie ustanowi jakiegokolwiek obciazenia, nie udzieli
opciji, nie zobowigze si¢ do zbycia ani tez w inny sposob nie rozporzadzi, bezposrednio lub
posrednio Akcjami ani instrumentami finansowymi zamiennymi lub uprawniajacymi do
objecia lub nabycia Akcji Akcjonariusza;
2) nie zawrze zadnej umowy ani nie dokona zadnej transakcji, ktéra bedzie lub
moglaby stanowi¢ podstawe przeniesienia lub innego rozporzadzenia, bezposrednio lub
posrednio, jakimikolwick prawami wynikajacymi z Akcji Akcjonariusza badZz ktorej
ekonomiczny skutek bylby réwnowazny z rozporzadzeniem prawami wynikajacymi z
wlasnosci Akcji Akcjonariusza.

W dniu 10 pazdziernika 2017 r. Spétka zawarta umowe zakazu sprzedazy (,lock-up”) z Panem
Krzysztofem Mazurkiem, na podstawie ktérej w okresie 6 miesi¢ey od dnia objecia 120.000 akeji serii
H Spélki (,,Akcje”) w wykonaniu Warrantéw podserii B2, Akcjonariusz:
1) nie bedzie oferowad, nie przeniesie, nie ustanowi jakiegokolwiek obciazenia, nie udzieli
opcji, nie zobowiaze si¢ do zbycia ani tez w inny sposéb nie rozporzadzi, bezposrednio lub
posrednio Akcjami ani instrumentami finansowymi zamiennymi lub uprawniajacymi do
objecia lub nabycia Akcji Akcjonariusza;
2) nie zawrze zadnej umowy ani nie dokona zadnej transakcji, ktéra bedzie lub
moglaby stanowi¢ podstawe przeniesienia lub innego rozporzadzenia, bezposrednio lub
posrednio, jakimikolwick prawami wynikajacymi z Akcji Akcjonariusza badZz ktorej
ekonomiczny skutek bylby réwnowazny z rozporzadzeniem prawami wynikajacymi z
wlasnos$ci Akcji Akcjonariusza.

Na dzien publikacji niniejszego sprawozdania nie istnieja ograniczenia dotyczace przenoszenia prawa
wlasnosci papieréw wartosciowych Spotki.
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4.9. Opis zasad dotyczacych powolywania i odwolywania o0s6b zarzadzajacych
oraz ich uprawnien, w szczegodlnosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji
Zarzad dziala na podstawie postanowien ustawy z dnia 15 wrzesnia 2000 r. kodeks spétek handlowych
(tj. Dz. U. z 2017 1. poz. 1577, dalej: ,, Kodeks spétek handlowych” lub ,,KSH”), Statutu Spéiki oraz
Regulaminu Zarzadu ALTUS TFI S.A. Zarzad sklada si¢ z co najmniej 2 (stownie: dwoch) cztonkow,
i nie wigcej niz 7 (slownie: siedmiu) czlonkéw, w tym Prezesa Zarzadu. Czlonkowie Zarzadu sa
powolywani na okres wspolnej kadencji trwajacej 3 (stownie: trzy) lata. Rada Nadzorcza powoluje,
zawiesza w czynnosciach, odwoluje cztonkéw Zarzadu oraz okresla ich liczbe. Na dzien 31 grudnia
2018 r. liczba cztonkéw Zarzadu wynosita 4. Na dzied publikacji raportu rocznego liczba czltonkdw
Zarzadu zmniejszyla si¢ do 3.

Zarzad reprezentuje Spétke w stosunku do 0séb trzecich na zasadach okreslonych w Kodeksie spétek
handlowych oraz Statucie Sp6tki. Do skladania oswiadczen woli w imieniu Spélki uprawnieni sa dwaj
czlonkowie Zarzadu lacznie, albo jeden czlonek Zarzadu lacznie z  prokurentem.
Wszyscy cztonkowie Zarzadu sq obowigzani i uprawnieni do wspélnego prowadzenia spraw Spotki,
chyba ze Statut Spétki stanowi inaczej.

Wszelkie sprawy zwiazane z prowadzeniem przedsiebiorstwa Spoétki nie zastrzezone w Kodeksie
spotek handlowych lub Statucie do kompetencji Walnego Zgromadzenia lub Rady Nadzorczej,
naleza do kompetencji Zarzadu. W przypadku podjecia dziatan, ktére zgodnie z Kodeksem spétek
handlowych lub Statutem, wymagaja podjecia uchwaly przez Walne Zgromadzenie albo Radg
Nadzorcza, Zarzad zwraca si¢ o podjecie takiej uchwaly odpowiednio do Walnego Zgromadzenia albo
Rady Nadzorcze;.

Do zakresu dziatania Zarzadu nalezy kierowanie biezaca dzialalnoscia Spoitki, reprezentowanie jej
na zewnatrz, prowadzenie wszystkich spraw Spotki oraz zarzadzanie jej majatkiem.
Zarzad jest odpowiedzialny za wdrozenie i realizacj¢ strategii oraz gtéwnych celéw dziatania Spoiki.
Prawo do podjecia decyzji w sprawie emisji lub wykupu akcji ma WZA, ktére moze upowazni¢ Zarzad
do takich decyzji.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie podjeto w dniu 16 pazdziernika 2015 r. uchwale w sprawie emisji
warrantow subskrypcyjnych serii B, w sprawie warunkowego podwyzszenia kapitalu zakladowego
Spotki, pozbawienia prawa poboru oraz w sprawie zmian w statucie Spotki, na podstawie ktérej Zarzad
zostal upowazniony do wydawania nieodplatnie warrantéw subskrypcyjnych serii B uprawniajacych do
objecia akciji serii H na warunkach okreslonych w tej uchwale.

Na podstawie przedmiotowej uchwaly wyemitowane mogg zostac lacznie 240 warranty subskrypcyjne
serii B, z ktérych kazdy uprawnia do objecia 10.000 (dziesie¢ tysiecy) akeji zwyktych na okaziciela serii
H Spoétki. W zwiazku z powyzszym warunkowy kapitat zakladowy Spotki podwyzszony zostal o kwote
nie wyzsza niz 240.000,00 (dwiescie czterdziesci tysigcy) zlotych poprzez emisj¢ nie wigcej niz
2.400.000 (dwa miliony czterysta tysigcy) akeji zwyklych na okaziciela serii H, o warto$ci nominalne;j
0,10 (dziesi¢¢ groszy) ztotych kazda akcja.

Do dnia sporzadzenia niniejszego raportu wydanych zostalo tacznie 60 warrantéw subskrypcyjnych
imiennych podserii B1 oraz 60 warrantéw subskrypcyjnych imiennych podserii B2, a w wyniku
wykonania tych warrantéw objetych zostato tacznie 1.200.000 akeji serii H Spotki.

Na dzien 31 grudnia 2018 r. oraz na dzied publikacji raportu rocznego, Zarzad nie posiada uprawnien
do podjecia decyzji o wykupie akeji.

4.10. Opis zasad zmiany statutu lub umowy sp6tki emitenta

Zmiany Statutu Spétki przeprowadzane sa na postawie postanowient Kodeksu spétek handlowych,
tj. wymagaja uchwaly Walnego Zgromadzenia i wpisu do rejestru. Zmiang statutu Zarzad zglasza
do sadu rejestrowego w terminach okreslonych w KSH.

4.11. Sposdéb dziatania walnego zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia oraz opis praw
akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania, w szczegoélnosci zasady wynikajace z regulaminu
walnego zgromadzenia, jezeli taki regulamin zostal uchwalony, o ile informacje w tym
zakresie nie wynikaja wprost z przepis6w prawa
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Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy jest zwolywane i dziala na podstawie postanowienn Kodeksu

spotek handlowych, Statutu Spétki oraz Regulaminu Walnego Zgromadzenia ALTUS TFI S.A. Walne

Zgromadzenie moze by¢ Zwyczajne lub Nadzwyczajne.

7 wyjatkiem akcji serii A, uprzywilejowanych co do glosu w ten sposob, ze jedna akcja serii A daje

prawo do dwoch gloséw, kazda akcja daje prawo do jednego glosu na Walnym Zgromadzeniu.

Na Walnym Zgromadzeniu uchwaly zapadaja zwykla wigkszoscia gtoséw, chyba ze przepisy prawa

stanowia inaczej.

Do kompetenciji Walnego Zgromadzenia oprocz spraw okreslonych w Kodeksie spétek handlowych

iinnych przepisach prawa naleza;:

1)  emisja obligacji 1 innych dluznych papieréw wartosciowych, jezeli zgodnie z przepisami prawa
emisja taka jest mozliwa,

2) powolywanie i odwolywanie cztonkéw Rady Nadzorczej,

3) uchwalenie regulaminu Rady Nadzorczej i jego zmian,

4)  uchwalanie wynagrodzenia cztonkéw Rady Nadzorczej,

5) rozstrzygniecie o sposobie uzycia kapitalu zapasowego i rezerwowego, utworzonych przez
Spélke,

6) umorzenie akcji,

7)  okreslenie dnia dywidendy,

8)  okreslenie terminu wyplaty dywidendy.

4.12.Sktad osobowy i zmiany, ktére w nim zaszly w ciggu ostatniego roku obrotowego,
oraz opis dziatania organow zarzadzajacych, nadzorujacych lub administrujacych emitenta
oraz ich komitetow
Kompetencje 1 zasady pracy Rady Nadzorczej reguluja:
- Kodeks spétek handlowych,
- ustawa z dnia 11 maja 2017 r. o bieglych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze
publicznym (Dz. U. nr 2017, poz. 1089, z pézn. zm.),
- Statut Spéiki (dostepny na stronie internetowej Spoiki),
- Regulamin Rady Nadzorczej (dostgpny na stronie internetowej Spotki).
Zgodnie z art. 13 Statutu Spoétki Rada Nadzorcza sklada si¢ z co najmniej 5 (stownie: pigciu)
i nie wigcej niz 7 (stownie: siedmiu) czlonkéw. Czlonkowie Rady Nadzorczej sa powolywani
i odwolywani przez Walne Zgromadzenie. Kadencja czlonkéw Rady Nadzorczej trwa 2 (stownie: dwa)
lata. Cztonkowie Rady Nadzorczej powolywani sa na wspolng kadencje.

Sktad osobowy Rady Nadzorczej wedtug stanu na 31-12-2018 r.:

Kamidski Piotr cheprzevpdmczzwy Rady
Nadzorczej

Kowalezewski Michal Cztonek Rady Nadzorczej

Sylwia Zarzycka Sekretarz Rady Nadzorczej

Fukasz Adamezyk Czlonek Rady Nadzorczej

Dariusz Daniluk Czlonek Rady Nadzorczej

Zmiany w skladzie osobowym Rady Nadzorczej w 2018 r.

RODZAJ DATA
IMIE I NAZWISKO ZDARZENIA ZDARZENIA
Tomasz Bieske koniec kadencji 2018-06-11
Grzegorz Buczkowski koniec kadencji 2018-06-11
Rafal Mania koniec kadencji 2018-06-11
Piotr Kaminski koniec kadencji 2018-06-11
Piotr Osiecki powolanie 2018-06-11
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Sylwia Zarzycka powolanie 2018-06-11
FLukasz Adamczyk powolanie 2018-06-11
Dariusz Daniluk powolanie 2018-06-11
Piotr Kaminski powolanie 2018-06-11
Piotr Osiecki rezygnacja 2018-08-31

W ramach Rady Nadzorczej sp6tki dziatajg Komitet Audytu, Komitet ds. Wynagrodzen oraz Komitet
ds. Zarzadzania Ryzykiem.

Komitet Audytu

Wedlug stanu na 31 grudnia 2018 r. Komitet Audytu skladat si¢ z nastepujacych cztonkéw:
1. Dariusz Daniluk — Przewodniczacy Komitetu Audytu,

2. Piotr Kaminski — Cztonek Komitetu Audytu

3. Lukasz Adamczyk — Czlonek Komitetu Audytu

W okresie sprawozdawczym wystapily nastepujace zmiany w skladzie Komitetu Audytu:

RODZAJ DATA
IMIE I NAZWISKO ZDARZENIA ZDARZENIA
Tomasz Bieske koniec kadencji 2018-06-11
Grzegorz Buczkowski koniec kadencji 2018-06-11
Piotr Kaminski koniec kadenciji 2018-06-11
Dariusz Daniluk powolanie 2018-06-26
Piotr Kaminski powolanie 2018-06-26
Fukasz Adamczyk powolanie 2018-06-26

W ramach sktadu Komitetu Audytu, funkcjonujacego w ramach poprzedniej kadencji Rady Nadzorczej
Spoélki ustawowe kryteria niezaleznosci Cztonkéw Komitetu Audytu spetniali: Pan Tomasz Bieske, Pan
Grzegorz Buczkowski oraz Pan Piotr Kaminski.

Obecnie ustawowe kryteria niezaleznosci Czlonkéw Komitetu Audytu spetniaja: Pan Dariusz Daniluk,
Pan Fukasz Adamczyk oraz Pan Piotr Kaminski.

Osobami posiadajacymi wiedz¢ i umiejetnosci w zakresie rachunkowosci lub badania sprawozdan

finansowych, ktére wchodzily w sklad Komitetu Audytu, funkcjonujacego w ramach poprzednie;

kadencji Rady Nadzorczej byli:

a) Pan Tomasz Bieske (Pan Tomasz Bieske posiada licencj¢ bieglego rewidenta),

b) Pan Piotr Kaminski (Pan Piotr Kaminiski m. in. jest Czlonkiem Komisji Nadzoru Audytowego),

¢) Pan Grzegorz Buczkowski (Pan Grzegorz Buczkowski jest absolwentem Master of Business
Administration, specjalizacja finanse, zarzadzanie strategiczne)

Osobami posiadajacymi wiedze 1 umiejetnos$ci w zakresie rachunkowosci lub badania sprawozdan

finansowych obecnie sa:

a) Pan Dariusz Daniluk (Pan Dariusz Daniluk posiada wieloletnie dos$wiadczenie zawodowe w
zakresie audytu wewnetrznego. Ukonczyl studia podyplomowe w zakresie Miedzynarodowej
bankowosci 1 finanséw. Zasiadal w Komitecie Audytu w Ministerstwie Finanséw. Jest autorem
licznych publikaciji w zakresie ustug finansowych, prawa bankowego.)

b) Pan Lukasz Adamczyk (Pan Lukasz Adamczyk jest doradca podatkowym)

¢) Pan Piotr Kaminski (Pan Piotr Kamidski m.in. jest Cztonkiem Komisji Nadzoru Audytowego,
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Osobami posiadajacymi wiedz¢ 1 umiejetnosci z zakresu branzy, w ktérej dziata Emitent, ktore

wchodzity w sklad Komitetu Audytu, funkcjonujacego w ramach poprzedniej kadencji byli:

a) Pan Tomasz Bieske (Pan Tomasz Bieske jest autorem licznych publikacji na temat sektora
bankowego i rynkéw finansowych. Uczestniczyt w wielu istotnych projektach w sektorze ustug
finansowych m.in.: przygotowanie oferty publicznej PKO BP S.A. 1 Kredyt Bank S.A., badanie
sprawozdan finansowych Narodowego Banku Polskiego, PKO S.A., Getin Holding, opracowanie
koncepcji prywatyzacji Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A., wspolpracowal przy
przygotowaniu strategii Banku Pocztowego, planu zmian operacyjnych w Ministerstwie Finansow.
Uczestniczyt w transakcjach sprzedazy bankowych portfeli kredytéw nieregularnych, w wycenie
akcji bankéw prywatnych w Polsce, w szeregu analiz due dilligence na zlecenie inwestorow
zagranicznych. Pelnil funkcje czlonka rady nadzorczej spotki KRUSK S.A. W 2011 r. otrzymat
zloty medal Zwiazku Bankéw Polskich za udzial w rozwoju bankowosci w Polsce w latach 1991
—2011),

b) Pan Piotr Kaminiski (Pan Piotr Kaminiski w latach 2010 — 2011 petnil funkcje cztonka rady
nadzorczej PZU S.A. i czlonka komitetu rady nadzorczej PZU S.A. ds. IPI z ramienia Skarbu
Panstwa. W latach 2006 — 2009 byl prezesem zarzadu Banku Pocztowego S.A., od. 2003 — 2006 r.
cztonkiem zarzadu nadzorujacym Obszar Rynku Korporacyjnego i Skarbu w PKO BP S.A., a od
2000 r. do 2003 r. wiceprezesem zarzadu Gieldy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.
Wezesniej w latach 1994 — 2000 r. zajmowal stanowisko dyrektora Departamentu Spétek
Publicznych i Finanséw w Komisji Papieréw Wartosciowych i Gield. Od 1998 1. do 2001 1. byt
czlonkiem Panstwowej Komisji Egzaminacyjnej na Doradcow Inwestycyjnych),

¢) Pan Grzegorz Buczkowski (Pan Grzegorz Buczkowski od 20 lat jest czlonkiem zarzadu firm z
branzy finansowej TU SKOK SA, TUW SKOK).

Osobami posiadajacymi wiedz¢ 1 umiejetnoéci z zakresu branzy, w ktérej dziata Emitent, sa obecnie:
Pan Piotr Kaminski, Pan Fukasz Adamczyk, Pan Dariusz Daniluk.

W 2018 r. Komitet Audytu odbyl tacznie 10 posiedzen.

Wybér firmy audytorskiej do badania sprawozdan finansowych Spotki dokonywany jest w oparciu o
Procedure wyboru bieglego rewidenta uprawnionego badania sprawozdan finansowych ALTUS TFI
oraz w funduszach inwestycyjnych zarzadzanych przez ALTUS TFI. Procedura reguluje zasady wybory
firmy audytorskiej zgodnie z wymogami Ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o bieglych rewidentach, firmach
audytorskich oraz nadzorze publicznym oraz Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
Nr 537/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie szczegétowych wymogdw dotyczacych ustawowych
badan sprawozdan finansowych i jednostek interesu publicznego, uchylajace decyzje Komisji
2005/909/WE. Wyboru firmy audytorskiej do badania sprawozdad finansowych Spétki dokonuje
Rada Nadzorcza na podstawie rekomendacji Komitetu Audytu. Rada Nadzorcza podczas dokonywania
finalnego wyboru, a Komitet Audytu na etapie przygotowywania rekomendacji, kieruja si¢
nastgpujacymi kryteriami wobec podmiotu uprawnionego do badania:

a) Dotychczasowe doswiadczenie podmiotu w badaniu sprawozdani jednostek zainteresowania
publicznego,

b) Kwalifikacje zawodowe i doswiadczenie oséb bezposrednio zaangazowanych w prowadzone
badanie Spéiki,

¢) Dostepnos¢ wykwalifikowanych —specjalistow z  zakresu zagadnienn specyficznych w
sprawozdaniach finansowych, takich jak wycena instrumentéw pochodnych, planoéw
motywacyjnych, analiza zagadnien podatkowych,

d) Mozliwosé zapewnienia §wiadczenia petnego zakresu ustug okreslonych przez Spétke,

e) Mozliwosé przeprowadzenia badania w terminach okreslonych przez Spotke,

f) Zapewnienie przeprowadzenia badania zgodnie z obowiazujacymi Spotke przepisami,

@) liczba 0s6b dostgpnych do prowadzenia badania Spotki,

h) Cena zaproponowanego przez podmiot uprawniony do badania,

i) Reputacja podmiotu uprawnionego do badania jednostek zainteresowania publicznego,

j) Potwierdzenie niezaleznosci podmiotu uprawnionego do badania na etapie procedury wyboru.

Strona 27 z 48



Przy wyborze firmy audytorskiej Komitet Audytu oraz Rada Nadzorcza Spoétki zwracajg szczegdlnag
uwage na konieczno$¢ zachowania niezaleznosci firmy audytorskiej 1 bieglego rewidenta. Szczegdtowe
zasady dotyczace wyboru firmy audytorskiej okresla Procedura wyboru firmy audytorskiej opracowana
i przyjeta przez Komitet Audytu. Rekomendacja dotyczaca wyboru firmy audytorskiej
przeprowadzajacej badanie sprawozdania finansowego Spétki oraz skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy Kapitalowej spetniata obowiazujace warunki ustawowe oraz zostala wydana
zgodnie z regulacjami wewnetrznymi obowiazujacymi w Spolce.

Zgodnie z przyjeta w Spolce polityka Swiadczenia przez firme audytorska przeprowadzajaca badanie,
przez podmioty powigzane z ta firma audytorska oraz przez czlonka sieci firmy audytorskiej
dozwolonych ustug niebedacych badaniem, firma audytorska przeprowadzajaca badanie, podmioty
powiazane z taka firmg oraz cztonkowie sieci firmy audytorskie moga $wiadczy¢ nastepujace ustugi na
rzecz Altus TFI S.A. (,,Altus”) oraz jednostek kontrolowanych przez ALTUS:

a) Ustugi atestacyjne w zakresie informacji finansowych pro forma, prognoz wynikéw lub
wynikow szacunkowych, zamieszczane w prospekcie emisyjnym Spotki,
b) Badanie historycznych informaciji finansowych do prospektu, o ktérym mowa w

rozporzadzeniu Komisji nr 809/2004 z dnia 29 kwietnia 2004 roku wykonujacym dyrektywe
2003/71 WE Parlamentu Europejskiego o Rady w sprawie informacji zwartych w
prospektach emisyjnych oraz formy, wlaczenia przez odniesienie i publikacji takich
prospektéw emisyjnych oraz rozpowszechnianie reklam,

9) Werytikacja pakietéw konsolidacyjnych,

d) Ustugi atestacyjne w zakresie sprawozdawczosci dotyczacej tadu korporacyjnego,
zarzadzania ryzykiem oraz spotecznej odpowiedzialno$ci biznesu,

e) Poswiadczenia dotyczace sprawozdani lub innych informacji finansowych przeznaczonych

dla organéw nadzoru, rady nadzorczej lub innego organu nadzorujacego Altus lub wlascicieli,
wykraczajace poza zakres badania ustawowego 1 majace pomoc tym organom w wypetnianiu
) ich ustawowych obowiazkdw,
Swiadczenie powyzszych ustug mozliwe wylacznie w zakresie niezwigzanym z polityka podatkows
Spotki, po przeprowadzeniu przez Komitet Audytu oceny wszelkich zagrozen niezaleznosci, o ktorej
mowa w art. 69-73 Ustawy. W przypadku, gdy audytor ma wykonywac¢ ustugi, o ktérych mowa powyzej,
Zarzad powinien uzyska¢ zgode Komitetu Audytu na §wiadczenie powyzszych ustug.

Firma audytorska §wiadczyla na rzecz Emitenta ustugi atestacyjne w zakresie zarzadzania ryzykiem i
uzyskala zgode¢ na §wiadczenie tych ustug oraz dokonano oceny niezaleznosci tej firmy.

Komitet ds. Wynagrodzen
Wedlug stanu na 31 grudnia 2018 r. Komitet ds. Wynagrodzen skladat si¢ z nastegpujacych cztonkdw:

1. Lukasz Adamczyk — Przewodniczacy Komitetu ds. Wynagrodzen
2. Michat Kowalczewski — Czlonek Komitetu ds. Wynagrodzen
3. Sylwia Zarzycka — Czltonek Komitetu ds. Wynagrodzen

W okresie sprawozdawczym wystapily nastepujace zmiany w skladzie Komitetu Wynagrodzen:

RODZA]J DATA
IMIE I NAZWISKO ZDARZENIA ZDARZENIA
Michat Kowalczewski koniec kadencji 2018-06-11
Grzegorz Buczkowski koniec kadencji 2018-06-11
Piotr Kaminski koniec kadencji 2018-06-11
Lukasz Adamczyk powolanie 2018-06-26
Sylwia Zarzycka powolanie 2018-06-26
Michat Kowalczewski powolanie 2018-06-26
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Komitet ds. Zarzadzania Ryzykiem

Wedlug stanu na 31 grudnia 2018 r. Komitet ds. Zarzadzania Ryzykiem skladal si¢ z nastepujacych
czlonkow:

1. Lukasz Adamczyk — Przewodniczacy Komitetu ds. Zarzadzania Ryzykiem

2. Piotr Kaminski — Cztonek Komitetu ds. Zarzadzania Ryzykiem

W okresie sprawozdawczym wystapily nastgpujace zmiany w  skladzie Komitetu ds. Zarzadzania
Ryzykiem:

RODZA] DATA
IMIE I NAZWISKO ZDARZENIA ZDARZENIA
Tomasz Bieske koniec kadencji 2018-06-11
Rafal Mania koniec kadencji 2018-06-11
Fukasz Adamczyk powolanie 2018-06-26
Piotr Osiecki powolanie 2018-06-26
Piotr Kaminski powolanie 2018-06-26
Piotr Osiecki rezygnacja 2018-08-31

Kompetencje i zasady pracy Zarzadu reguluja:

- Kodeks spotek handlowych,

- Statut Spéiki (dostepny na stronie internetowej Spoétki),

- Regulamin Zarzadu (dostepny na stronie internetowej Spoiki).

Zgodnie z art. 17 Statutu Spélki Zarzad Spotki sklada si¢ z 2 (stownie: dwodch) czlonkow,
i nie wigcej niz 7 (stownie: siedmiu) czlonkdéw, w tym Prezesa Zarzadu — powolywanych
i odwolywanych przez Rade Nadzorcza.

Kadencja czlonkéw Zarzadu trwa 3 (stownie: trzy) lata. Czlonkowie Zarzadu powolywani
sa na wspodlng kadencje. Wynagrodzenie i inne §wiadczenia na rzecz cztonkéw Zarzadu okresla uchwata
Rady Nadzorczej. Do skladania o§wiadczed woli w imieniu Spétki uprawnieni sa dwaj czlonkowie
Zarzadu lacznie, albo jeden czlonek Zarzadu lacznie z prokurentem, w tym takze
z jednym prokurentem lacznym. W umowie miedzy Spétka a czlonkiem Zarzadu, jak réwniez
w sporze z nim, Spélka jest reprezentowana przez Rade Nadzorcza albo pelnomocnika powolanego
uchwalg Walnego Zgromadzenia.

Prezes Zarzadu kieruje dziataniami Zarzadu, organizuje jego prace i przewodniczy posiedzeniom
Zarzadu, zgodnie z zasadami okreslonymi w Regulaminie Zarzadu. W przypadku Zarzadu sktadajacego
si¢ z dwoch oséb Zarzad podejmuje uchwaly jednogtosnie. W innych przypadkach uchwaly zapadaja
bezwzgledna wigkszoscia gloséw, przy czym w przypadku réwnosci gloséw decyduje glos Prezesa
Zarzadu.

Sktad osobowy Zarzadu wedltug stanu na 31-12-2018 r.:

Krzysztof Mazurek Prezes Zarzadu

Zydorowicz Andrzej Cztonek Zarzadu
Andrzej Ladko Cztonek Zarzadu
Aneta Fiedoruk Czlonek Zarzadu
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Zmiany w skladzie osobowym Zarzadu w 2018 r.

DATA
IMIE I NAZWISKO RODZAJ ZDARZENIA ZDARZENIA
Piotr Osiecki koniec kadencji 2018-06-11
Andrzej Zydorowicz koniec kadenciji 2018-06-11
Krzysztof Mazurek koniec kadencji 2018-06-11
Andrzej Ladko koniec kadencji 2018-06-11
Ryszard Czerwonka koniec kadenciji 2018-06-11
Krzysztof Mazurek powolanie na nowg kadencje | 2018-06-08
Andrzej Zydorowicz powolanie na nowa kadencje 2018-06-08
Andrzej Ladko powolanie na nowg kadencje | 2018-06-08
Ryszard Czerwonka powolanie na nowa kadencje | 2018-06-08
Witold Chusé powotlanie 2018-07-09
Ryszard Czerwonka odwolanie 2018-10-03
Aneta Fiedoruk powolanie 2018-10-03
Witold Chusé rezygnacja 2018-10-05

W dniu 12 lutego 2019 1. Spétka poinformowata o otrzymaniu o$wiadczenia o rezygnacji z pelnienia
funkcji Cztonka Zarzadu Spétki przez Panig Anete Fiedoruk, ze skutkiem na koniec dnia 13 lutego
2019 r.

4.13. W przypadku Emitenta, ktory w roku obrotowym, za ktory sporzadza sprawozdanie
finansowe, oraz w roku poprzedzajacym ten rok przekracza co najmniej dwie z
nastepujacych trzech wielkosci:

a) 85000 000 zt - w przypadku sumy aktywow bilansu na koniec roku obrotowego,
b) 170 000 000 zt - w przypadku przychodéw ze sprzedazy netto za rok obrotowy,
c) 250 os6b - w przypadku $redniorocznego zatrudnienia w przeliczeniu na pelne
etaty
- opis polityki réznorodnosci stosowanej do organoéw administrujacych, zarzadzajacych i
nadzorujacych emitenta w odniesieniu do aspektéw takich jak na przyktad wiek, pte¢ lub
wyksztatcenie i do$wiadczenie zawodowe, celéow tej polityki réznorodnosci, sposobu jej
realizacji oraz skutkéw w danym okresie sprawozdawczym; jezeli emitent nie stosuje takiej
polityki, zawiera w os§wiadczeniu wyjasnienie takiej decyzji.

Spélka nie stosuje polityki réznorodnosci. Zasada nie jest stosowana z uwagi na sposéb powolywania
czlonkow organéw, tj. skltad Rady Nadzorczej ustalony jest przez Walne Zgromadzenie Spoitki,
natomiast sktad Zarzadu przez Rade Nadzorcza w oparciu o ocene kompetenciji, w tym wyksztalcenia
oraz do$wiadczenia koniecznego do zajmowania danego stanowiska. Jednoczes$nie Spotka prowadzi
polityke kadrows oparta na zasadzie réwnego traktowania, zgodnie z ktéra w Spélce zatrudniane sa
osoby spetniajagce wymogi wylacznie co do posiadania odpowiedniego doswiadczenia zawodowego,
wyksztalcenia oraz kwalifikacji, w szczegdlnosci bez wzgledu na ich pteé lub wick.

Wskazanie postgpowan toczacych si¢ przed sadem, organem wlasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej z uwzglednieniem
informacji w zakresie: a) postgpowania dotyczacego zobowigzan albo wierzytelnosci
emitenta lub jednostki od niego zaleznej, ktorych warto$¢ stanowi co najmniej 10 %
kapitatéw wlasnych Emitenta oraz b)dwu lub wigecej postgpowan dotyczacych
zobowigzan oraz wierzytelnosci, ktorych faczna warto$¢ stanowi odpowiednio co
najmniej 10% kapitatéw wlasnych emitenta, z okresleniem Z%3cznej wartosci
postepowan odrebnie w grupie zobowigzan oraz wierzytelno$ci wraz ze stanowiskiem
Emitenta w tej sprawie oraz, w odniesieniu do najwi¢kszych postepowan w grupie
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)

2)

4)

5)

zobowigzan i grupie wierzytelnosci — ze wskazaniem ich przedmiotu, wartosci
przedmiotu sporu, daty wszcze¢cia postgpowania oraz stron wszczgtego postepowania.

W okresie sprawozdawczym 1 do momentu sporzadzenie niniejszego sprawozdania finansowego
Emitent nie byl i nie jest strong postgpowat toczacych si¢ przed sadem, organem wlasciwym dla
postgpowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej, dla ktorych warto$¢ stanowi co
najmniej 10% kapitatéw wlasnych Emitenta ani dwu lub wigcej postepowan dotyczacych zobowiazan
oraz wierzytelnosci, ktérych taczna warto$¢ stanowi co najmniej 10 % kapitaléw wlasnych emitenta.
W 2018 r. spélce Rockbridge TFI zostalo doreczone na dzieni sporzadzenia raportu lacznie
dwadziescia cztery pozwy bylych uczestnikéw BPH FIZ Sektora Nieruchomosci, w ktorych dochodza
roszczen odszkodowawczych zwiazanych z potencjalnie nienalezytym zarzadzaniem funduszem przez
Towarzystwo. Rockbridge TFI jest pozwane solidarnie z depozytariuszem. Y.aczna warto§¢ roszczen
bylych uczestnikow BPH FIZ SN ujawnionych w 2018 1. stanowi kwote 2.222.385,00 z1, za$ na dzien
sporzadzenia sprawozdania 2.910.843,00 zt.

Rockbridge TFI kwestionuje zadania pozwéw zaréwno co do zasady, jak i co do wysokosci, w
szczegblnoscel opierajac si¢ na braku wykazania przez powodéw rzekomo poniesionej przez nich
szkody.

Informacje o podstawowych produktach, towarach lub ustugach wraz z ich
okresleniem warto§ciowym i ilo§ciowym oraz udziatem poszczegélnych produktow,
towarow i ustug (jezeli sa istotne) albo ich grup w sprzedazy emitenta i Grupy
Kapitatowej ogétem, a takze zmianach w tym zakresie w danym roku obrotowym
ALTUS TFI S.A. jest jednym z niezaleznych (tzn. niepowiazanych bezposrednio z zadna instytucja
finansowa) dziatajacych w Polsce towarzystw funduszy inwestycyjnych prowadzacym dziatalnos$é na
podstawie Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych. Stosownie do art. 5 Statutu przedmiotem
dzialalno$ci Spélki jest:
tworzenie funduszy inwestycyjnych lub  funduszy zagranicznych 1 zarzadzanie nimi,
w tym posrednictwo w zbywaniu i odkupywaniu jednostek uczestnictwa, reprezentowanie ich wobec
0s6b trzecich oraz zarzadzanie zbiorczym portfelem papieréw wartosciowych,
zarzadzanie portfelami, w sktad ktérych wechodzi jeden lub wigksza liczba instrumentéw finansowych,
doradztwo inwestycyjne, pod warunkiem ze towarzystwo jednoczesnie wystapilo o zezwolenie
na prowadzenie dziatalnosci, o ktérej mowa w pkt 2), lub prowadzi taka dziatalnosé,
posrednictwo w zbywaniu 1 odkupywaniu jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych
utworzonych przez inne towarzystwa funduszy inwestycyjnych lub tytuléw uczestnictwa funduszy
zagranicznych, funduszy inwestycyjnych otwartych z siedziba w padstwach nalezacych do EEA
oraz funduszy inwestycyjnych otwartych 2z siedziba w pafistwach nalezacych do OECD
innych niz pafstwo cztonkowskie lub pafstwo nalezace do EEA
pelnienie funkeji przedstawiciela funduszy zagranicznych.

ALTUS TFI otrzymalo zezwolenie Komisji Nadzoru Finansowego na wykonywanie dziatalnosci
polegajacej na tworzeniu funduszy inwestycyjnych, zarzadzaniu nimi, w tym na posrednictwie
w zbywaniu i odkupywaniu jednostek uczestnictwa, reprezentowaniu ich wobec oséb trzecich oraz
zarzadzaniu zbiorczym portfelem papieréw warto$ciowych w dniu 2 grudnia 2008 roku. Rejestracja
pierwszego funduszu inwestycyjnego Towarzystwa — ALTUS Alternative Investments Funduszu
Inwestycyjnego Zamknigtego — miata miejsce w dniu 7 lipca 2009 roku. W dniu 16 czerwca 2010 roku
Towarzystwo uzyskato zezwolenie na wykonywanie dzialalno$ci polegajacej na zarzadzaniu portfelami,
w sklad ktérych wchodzi jeden lub wigksza liczba instrumentéw finansowych ( w tym otwartych
funduszy inwestycyjnych).

Towarzystwo nie wystgpowalo o uzyskanie zezwolenia na wykonywanie dzialalnosci polegajacej
na doradztwie inwestycyjnym.

Towarzystwa zajmuja si¢ tworzeniem 1 zarzadzaniem funduszy inwestycyjnych przeznaczonych
zaréwno dla zamoznych oséb prywatnych i klientéw instytucjonalnych, jak i dla klientéw detalicznych.
Profil funduszy zarzadzanych przez Towarzystwa obejmuja bardzo szerokie spektrum inwestycyjne, w
tym fundusze inwestujace na publicznym rynku akcji krajowych 1 zagranicznych oraz rynku
instrumentéw pochodnych, fundusze absolutnej stopy zwrotu, fundusze inwestujace na rynku
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papieréw diuznych oraz fundusz rynku nieruchomosci i fundusze inwestujace w papiery wartosciowe
na rynku niepublicznym.

Na koniec 2018 roku Emitent zarzadzal 3 funduszami inwestycyjnymi otwartymi: Altus FIO
Parasolowy z 4 wydzielonymi Subfunduszami, Sejf Parasol FIO (dawniej SKOK Parasol FIO) z 4
wydzielonymi Subfunduszami oraz Sejf Strategii Diuznych FIO (dawniej SKOK FIO Rynku
Pieni¢znego) Wartos¢ Aktywéw Netto zarzadzanych funduszy inwestycyjnych otwartych na koniec
2018 roku wynosila 168.024.039,25 zt w poréwnaniu do roku 2017 ich warto$¢ wynosila
2.005.405.459,603 zt.

Ponadto Spétka na koniec 2018 roku zarzadzata 14 funduszami inwestycyjnymi zamkni¢tymi, w tym
11 niestandaryzowanymi funduszami inwestycyjnymi zamknigtymi, ktorych warto§¢ aktywow netto na
koniec 2018 roku wynosita 1.840.652.321,35 z. Na koniec 2017 roku warto$¢ ta wynosita
0.842.746.062,35 zt.

W ramach ustlug asset managment Spotka zarzadzata portfelami o warto$ci aktywow netto na koniec
2018 roku 3.147.327.49245 2z w poréwnaniu z 2017 rokiem gdzie warto§¢ ta wynosila
5.815.414.100,04 zt.

Rockbridge TFI na koniec 2018 roku zarzadzal 14 subfunduszami wydzielonymi w ramach funduszu
Rockbridge Fundusz Inwestycyjny Otwarty, 6 subfunduszami wydzielonymi w ramach Rockbridge
Superior Fundusz Inwestycyjny Otwarty oraz Rockbridge FIO Strategii Akcyjnej, ktoérych wartosé
aktywow netto wynosita 1.252.3060.285,46 zl. Wartos¢ aktywdw netto funduszy inwestycyjnych
zamknigtych jakimi zarzadzal Rockbridge TFI na koniec 2018 roku wynosita 1.728.501.235,33 zt za$
portfeli zarzadzanych w ramach ustugi asset managment wynosita 166.337.517,51 zt.

Dane dot. ALTUS TFI

wyszczegolnienie 01.01.-31.12.2018
Oplata stala za zarzadzanie 122.759.849,66
Oplata zmienna za zarzadzanie 8.997.910,78
Optata ) manipulacyjna  od 2.646.010,64
certyfikatow

Oplata dystrybucyjna 84.233,39
Zarzadzanie portfelami 5.282.337,90
Wynagrodzenie z odzysku 92.280.922,06
Wynagrodzenie likwidatora 375.000,00
Pozostate przychody - 31.577,38
Razem .przychody netto ze 232.394.687,05
sprzedazy

Dane dot. Rockbridge TFI S.A.

wyszczegolnienie 01.01.-31.12.2018
Oplata stala za zarzadzanie 48.122.375,41
Oplata zmienna za zarzadzanie 3.127.792,61
Oplata manipulacyjna. 2.537.527,61
Zarzadzanie portfelami 1.484.944,09
Razem przychody netto ze

sprzedazy i optaty | 55.272.639,72
manipulacyjne

Altus Agent Transferowy Sp. z 0.0. uzyskiwal przychody z tytutu wykonywania ustug agenta transferowego i
uzyskat z tego tytutu przychody w wysokosci 498 tys. zt.

W okresie sprawozdawczym warto$¢ aktywow zarzadzanych przez Emitenta ulegla znacznemu zmniejszeniu.
Na koniec 2018 roku warto$¢ aktywdw netto zarzadzanych przez Emitenta wynosita 5.156.003.853,05 zt, w
tym w ramach uslug asset management 3.147.327.492,45 zl. Spadek wartosci aktywow jakimi zarzadza
Emitent jest spowodowany znacznym wykupem certyfikatow przez inwestorow, jakie miato miejsce w 1I
polowie 2018 r, przeniesieniem czg¢éci funduszy do Rockbridge TFI oraz rozwigzaniem umow na asset

management.
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Grupa Kapitatowa na koniec 2018 roku zarzadzala tacznie aktywami netto o wartosci 1.420.330.324,71 zt w
ramach funduszy inwestycyjnych otwartych, 3.569.153.556,68 z! w ramach funduszy inwestycyjnych
zamknigtych oraz 3.313.665.009,96 w ramach ustug asset managment. Y.aczna warto§¢ aktywow netto jakimi
zarzadzata Grupa Kapitalowa w ramach wszystkich produktéw wynosita 8.303.148.891,35 zt.

7. Informacje o rynkach zbytu, z uwzglednieniem podziatu na rynki krajowe
i zagraniczne, oraz informacje o zrédtach zaopatrzenia w materialy do produkciji,
w towary i ustugi, z okresleniem uzaleznienia od jednego lub wigcej odbiorcow
i dostawcow, a w przypadku gdy udzial jednego odbiorcy lub dostawcy osigga co
najmniej 10% przychodéw ze sprzedazy ogétem — nazwy (firmy) dostawcy lub
odbiorcy, jego udziat w sprzedazy lub zaopatrzeniu oraz jego formalne powigzania
z Emitentem

Grupa Kapitatowa oferuje ustugi zarzadzania aktywami i ustugi pomocnicze na rynku krajowym.

Grupa Kapitatowa prowadzi dystrybucj¢ jednostek uczestnictwa oraz certyfikatéw inwestycyjnych wylacznie
za posrednictwem podmiotéw uprawnionych na podstawie zawartej umowy dystrybucyjnej. Altus TFI
prowadzi zapisy na certyfikaty inwestycyjne w drodze oferty niepublicznej. Wsréd funduszy oferowanych
przez Rockbridge TFI znajduja si¢ réwniez fundusze inwestycyjne oferowane w ramach oferty publicznej.

Na koniec 2018 roku Grupa Kapitalowa wspotpracowala m.in. z ponizszymi Dystrybutorami:
Alior Bank S.A.

Bank BGZ BNP Paribas S.A.

mBank

Dom Maklerski PKO BP S.A.

Dom Maklerski BDM S.A.

Dom Maklerski mBanku S.A.

Copernicus Securities S.A.

Dom Maklerski Banku Ochrony Srodowiska S.A.
RDM Wealth Management S.A.

EFIX Dom Maklerski S.A.

Noble Securities S.A.

ProService Finteco Sp. z o.o.

Private Wealth Consulting Sp. z o.o0.

Allfinanz Sp. z o.o.

KWLM Finanse Sp. z o.o0.

Inwest Partner Dariusz Kotakowski

Starfunds Sp. z o.o.

"Diament" - Doradcy Finansowi Sp. z o.0.
Profitum Wealth Management Sp. z o.o.
Symphony WM Sp. z o.0.

Novo Finance Sp. z o.o.

Phinance SA

Finaxis Sp. z o.o.

F-Trust SA

DI Xelion Sp. z o.0.

Prime Selection Dom Maklerski S.A.
Niezalezny Dom Maklerski S.A.

Stefczyk Finanse - Towarzystwo Zarzadzajace SKOK sp. z 0.0. komandytowo-akcyjna
Ipopema Securities

QValue Sp. z o.0.

Q Securities

ING Bank Slaski SA

IFM Global Funds SA

Troéjmiejska Kancelaria Finansowa Sp. z 0.0. SK
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Na dzieni sporzadzenia niniejszego sprawozdania Grupa Kapitalowa wspélpracowala m.in. z ponizszymi
dystrybutorami:

Alior Bank S.A.

Bank BGZ BNP Paribas S.A.

Dom Maklerski PKO BP S.A.

Dom Maklerski BDM S.A.

Dom Maklerski mBanku S.A.

Copernicus Securities S.A.

Dom Maklerski Banku Ochrony Srodowiska S.A.
RDM Wealth Management S.A.

EFIX Dom Maklerski S.A.

Noble Securities S.A.

ProService Finteco Sp. z o.0.

Private Wealth Consulting Sp. z o.o0.
Allfinanz Sp. z o.o.

KWLM Finanse Sp. z o.o0.

Inwest Partner Dariusz Kotakowski
Starfunds Sp. z o.o.

"Diament" - Doradcy Finansowi Sp. z o.0.
Profitum Wealth Management Sp. z o.o.
Symphony WM Sp. z o.0.

Novo Finance Sp. z o.o.

Phinance SA

Finaxis Sp. z o. o.

F-Trust SA

DI Xelion Sp. z o.0.

Prime Selection Dom Maklerski S.A.
Niezalezny Dom Maklerski S.A.

Stefczyk Finanse - Towarzystwo Zarzadzajace SKOK sp. z 0.0. komandytowo-akcyjna
Ipopema Securities

QValue Sp. z o0.0.

Q Securities

ING Bank Slaski SA

IFM Global Funds SA

Troéjmiejska Kancelaria Finansowa Sp. z 0.0. SK
Centralny Dom Maklerski Pekao SA
Vestor Dom Maklerski

Spoétki z Grupy Kapitatowej nie tacza formalne powigzania z Dystrybutorami.
Altus Agent Transferowy Sp. z 0.0. prowadzi dziatalnoé¢ finansowa w zakresie ustug agenta transferowego
wylacznie dla funduszy inwestycyjnych.

8.  Informacje o zawartych umowach znaczacych dla dziatalnosci Emitenta i Grupy
Kapitatowej, w tym znanych emitentowi umowach zawartych pomiedzy
akcjonariuszami (wspolnikami), umowach ubezpieczenia, wspélpracy lub kooperacji

- W dniu 5 stycznia 2018 r. Spétka poinformowata o zawarciu umowy z SATURN TFI S.A.
Przedmiotem Umowy jest przejecie przez SATURN TFI od ALTUS TFI zarzadzania funduszem
inwestycyjnym zamknigtym o nazwie ALTUS 59 FIZ z siedzibg w Warszawie. Na podstawie Umowy
ALTUS TFI przeniosto nieodptatnie na SATURN TFI, a SATURN TFI przejat zarzadzanie
Funduszem. Skutek w postaci przejecia zarzadzania nastapil w dniu 12 stycznia 2018 roku.
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- W dniu 7 lutego 2018 r. Spétka poinformowala o zawarciu w dniu 6 lutego 2018 r. umowy o
zarzadzanie czeScia portfela inwestycyjnego z PGE TFI S.A. z siedzibg w Warszawie. Przedmiotem
umowy jest odplatne zarzadzanie czeScia portfela inwestycyjnego funduszu JSW Stabilizacyjny
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, zgodnie ze strategia inwestycyjna Funduszu, statutem oraz
obowiazujacymi przepisami prawa polskiego. Za zarzadzanie ww. aktywami Spolce bedzie
przystugiwalo wynagrodzenie state oraz wynagrodzenie zmienne zalezne od osiagnietych wynikéw. W
dniu 5 wrzesnia 2018 r. ALTUS TFI zawarta z Towarzystwem Funduszy Inwestycyjnych Energia S.A.
porozumienie zmieniajace umowe o zarzadzanie cz¢Scia portfela inwestycyjnego JSW Stabilizacyjnego
Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego. W wyniku niniejszego porozumienia zawieszone zostato
umocowanie ALTUS TFI do zarzadzania czescia portfela inwestycyjnego powyzszego funduszu oraz
pobierania wynagrodzenia z tego tytutu. W dniu 5 wrzesnia 2018 roku strony ostatecznie odstapity od
umowy o zarzadzanie czescig portfela inwestycyjnego JSW Stabilizacyjnego Funduszu Inwestycyjnego
Zamknigtego.

- W dniu 31 lipca 2018 r. Zarzad ALTUS TFI uzgodnil i podpisal Plan Polaczenia, dotyczacy
potaczenia ALTUS TFI z Esaliens Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., poprzez przejecie
Esaliens Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (dalej ,,Esaliens TFI”) przez ALTUS TFI,
a nastepnie w dniu 3 sierpnia 2018 r. przyjeto oraz opublikowano Sprawozdanie Zarzadu ALTUS TFI
w sprawie polaczenia ze spotka Esaliens TFI. W dniu 3 wrzes$nia 2018 r. ALTUS TFI otrzymala od
Zarzadu Esaliens Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (dalej "Esaliens TFI") o$wiadczenie o
odstapieniu od planu polaczenia ALTUS TFI oraz Esaliens TFI, ktéry zostat uzgodniony przez zarzady
obydwu towarzystw w dniu 31 lipca 2018 r.;

- W dniu 3 wrzesnia 2018 r. ALTUS TFI otrzymala zawiadomienie o wypowiedzeniu przez Norges
Bank Investment Management umowy z dnia 6 maja 2013 r. na zarzadzanie portfelem inwestycyjnym.
Na podstawie Umowy, ALTUS TFI zarzadzal aktywami netto o wartosci 482 700 948,31 USD (wg.
stanu na dzied 30 sierpnia 2018 r.); W tym samym dniu spoétka zalezna wobec ALTUS TFI,
tj. Rockbridge Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. poinformowala o otrzymaniu
zawiadomienia o wypowiedzeniu przez Norges Bank Investment Management umowy z dnia 30
wrzesnia 2009 r. na zarzadzanie portfelem inwestycyjnym. Na podstawie Umowy, Rockbridge
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. zarzadzata aktywami netto o wartosci 369 887 626 USD
(wg. stanu na dzien 1 sierpnia 2018 r.);

- W dniu 31 pazdziernika 2018 r. Spélka zawarla ze spélka Raiffeisen Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A. porozumienie o rozwigzaniu umowy o zarzadzanie portfelem inwestycyjnym FWR
Selektywny Fundusz Inwestycyjny Zamknicty oraz porozumienie dotyczace rozwigzania umowy o
zarzadzanie portfelami inwestycyjnymi subfunduszy wydzielonych w ramach Raiffeisen Fundusz
Inwestycyjny Otwarty Parasolowy. Zgodnie z zawartymi porozumieniami, rozwigzanie powyzszych
umoéw o zarzadzanie portfelami inwestycyjnymi nastapi z dniem 2 listopada 2018 r.
Na podstawie umowy o zarzadzanie potfelem inwestycyjnym FWR Selektywny Fundusz Inwestycyjny
Zamkniety, ALTUS TFI zarzadzal aktywami netto o wartosci 16 019 152,35 z1 (wg. stanu na dzied 15
pazdziernika 2018 r.). Na podstawie umowy o zarzadzanie potfelami inwestycyjnymi subfunduszy
wydzielonych w ramach Raiffeisen Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy, ALTUS
TFI zarzadzal aktywami netto o wartosci 278 058 598,18 zt (wg. stanu na dzienl 29 pazdziernika 2018

r).

- W IV kwartale 2018 roku Emitent zawarl z Rockbridge TFI umowy o przekazaniu zarzadzania
ponizszymi funduszami inwestycyjnymi zamknietymi:

1) ALTUS Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Akcji+,

2) ALTUS Absolutnej Stopy Zwrotu Fundusz Inwestycyjny Zamknicty Rynkéw Zagranicznych 2,
3) ALTUS Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywny Akcji,

4) ALTUS Absolutnej Stopy Zwrotu Fundusz Inwestycyjny Zamknicty Global Opportunities,

5) ALTUS Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Akcji Globalnych 2,
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10.

11.

12.

6) ALTUS Market Neutral High Dividend Fundusz Inwestycyjny Zamkniety,
7) ALTUS Absolutnej Stopy Zwrotu Fundusz Inwestycyjny
Zamkniety, wydzielonymi subfunduszami:
- ALTUS Subfundusz Absolutnej Stopy Zwrotu Rynkéw Zagranicznych,
- ALTUS Subfundusz Absolutnej Stopy Zwrotu Rynku Polskiego,
8) ALTUS Absolutnej Stopy Zwrotu Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Rynku Polskiego 2,
9) ALTUS Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywnej Alokacji Spétek Dywidendowych,
10) ALTUS Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Multi Strategia,
11) ALTUS Multi Asset Fundusz Inwestycyjny Zamkniety.
12) ALTUS Absolutnej Stopy Zwrotu Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Obligacji 1,
13) ALTUS Fundusz Inwestycyjny Zamknicty GlobAl 2,
14) ALTUS Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Akcji Globalnych,
15) ALTUS 29 Fundusz Inwestycyjny Zamkniety,
16) ALTUS Alternative Investments Fundusz Inwestycyjny Zamkniety,
17) ALTUS KAPITAL PLUS Fundusz Inwestycyjny Zamkniety.

Informacje o powigzaniach organizacyjnych lub kapitatowych Emitenta z innymi
podmiotami oraz okreslenie jego gtéwnych inwestycji krajowych i zagranicznych
(papiery wartoSciowe, instrumenty finansowe, warto$ci niematerialne i prawne oraz
nieruchomosci), w tym inwestycji kapitatowych dokonanych poza jego grupa
jednostek powigzanych oraz opis metod ich finansowania

Na dzied 31 grudnia 2018 r. ALTUS TFI S.A. posiadat 100% udzialéw w kapitale zaktadowym spotki
Altus Agent Transferowy Sp. z 0.0. Na dzien 31 grudnia 2017 roku Agent Transferowy Sp. z o.0.
posiadat 100% akcji w Rockbridge TFI S.A. W zwigzku z podwyzszeniem kapitalu zakladowego
Rockbridge TFI S.A. od stycznia 2018 r. ALTUS Agent Transferowy sp. z 0.0. posiada 79,51% akcji w
kapitale zakladowym Rockbridge TFI S.A. Na dzien 31 grudnia 2018 roku ALTUS Agent Transferowy
Sp. z 0.0. posiada 100% akcji w spétce ALTUS Managemnet S.a.r.l. oraz (99,999%) akcji w ALTUS
Fund Raiff.

Na dzien 31 grudnia 2018 r. wartos¢ aktywéw ALTUS TFI wynosila 131.365 tys. zl
W tym 105.557 tys. zt stanowily aktywa obrotowe, z ktérych 78.547 tys. z1I to krétkoterminowe aktywa
finansowe a $rodki pienigzne i ich ekwiwalenty stanowily 7 588 tys. zt.

Informacje o gléwnych typach inwestycji zostaly przedstawione w pkt. 16 niniejszego sprawozdania.

Informacje o transakcjach zawartych przez Emitenta lub jednostke od niego zalezng
z podmiotami powigzanymi na innych warunkach niz rynkowe, wraz z ich kwotami
oraz informacjami okreslajacymi charakter tych transakcji

W okresie sprawozdawczym nie wystapily istotne transakcje z jednostkami powiazanymi na warunkach
innych niz rynkowe i nie zostaly opisane w sprawozdaniu Emitenta.

Informacje o zaciagnietych i wypowiedzianych w danym roku obrotowym umowach
dotyczacych kredytéow i pozyczek, z podaniem, co najmniej ich kwoty, rodzaju i
wysokosci stopy procentowej, waluty i terminu wymagalno$ci

W okresie sprawozdawczym Emitent ani inne podmioty z Grupy Kapitalowej ALTUS nie zaciagaly
ani nie wypowiadaly uméw dotyczacych kredytow i pozyczek.

Informacje o udzielonych w danym roku obrotowym pozyczkach, ze szczegélnym
uwzglednieniem pozyczek udzielonych podmiotom powigzanym Emitenta,
z podaniem, co najmniej ich kwoty, rodzaju i wysokosci stopy procentowej, waluty
i terminu wymagalnosci

W okresie sprawozdawczym Emitent ani inne podmioty z Grupy Kapitatlowej ALTUS nie udzielaty
pozyczek.
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Informacje o udzielonych i otrzymanych w danym roku obrotowym poreczeniach
i gwarancjach, ze szczegélnym uwzglednieniem porgczen i gwarancji udzielonych
podmiotom powigzanym Emitenta

W okresie sprawozdawczym Emitent ani Grupa Kapitalowa nie udzielala ani nie otrzymywala
poreczen i gwarancii.

W przypadku emisji papieréw warto$ciowych w okresie objetym raportem -
opis wykorzystania przez Emitenta wplywoéw z emisji do chwili sporzadzenia
sprawozdania z dziatalno$ci

W grudniu 2017 r. Rockbridge TFI S.A. wyemitowata 128 613 akcji zwyklych imiennych serii I o
warto$ci nominalnej 47 zt kazda tj. o lacznej wartosci nominalnej 6.044.811,00 zt. W zwiazku z
przedmiotows emisja w styczniu 2018 r. kapital zakladowy Rockbridge TFI S.A. zostal podwyzszony
do kwoty 29.501.336,00. Po dokonaniu opisanego podwyzszenia kapitatu zakladowego Altus Agent
Transferowy Sp. z o.0. posiada 79,51% ogdlnej liczby gloséw na walnym zgromadzeniu oraz udziatlu
w kapitale zakladowym Rockbridge TFI S.A. Emisja akcji Rockbridge TFI zwigkszyta kapitaly wlasne
tej spotki.

W dniu 29 grudnia 2017 roku zostaly wprowadzone do obrotu gieldowego na rynku podstawowym i
jednoczesnie zapisane na rachunkach papieréw warto§ciowych subskrybentéw 600.000 akeji serii H.
Akcje te zostaly wyemitowane w ramach warunkowego podwyzszenia kapitatu zakladowego oraz
nastgpilo podwyzszenie kapitalu zakltadowego Spétki o kwote 60.000 zt. Po podwyzszeniu kapital
zakladowy Spotki wynosi 4.612.000,00 zt a ogélna liczba gloséw na WZA Spétki wynosi 53.620.000.

Rejestracja podwyzszenia kapitatu zakladowego nastapita w dniu 17 kwietnia 2018 r.

Z Zastrzezeniem powyzszej informacji, w okresie sprawozdawczym Spétka dominujaca ani podmioty
z Grupy Kapitalowej nie wyemitowaly papieréw wartosciowych.

Objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie
rocznym a wczesniej publikowanymi prognozami wynikéw na dany rok

Emitent ani Grupa Kapitalowa nie publikowala w okresie sprawozdawczym prognoz wynikéw za 2018
rok.

Ocena, wraz z jej uzasadnieniem, dotyczaca zarzadzania zasobami finansowymi,
ze szczeg6lnym uwzglednieniem zdolnosci wywigzywania si¢ z zaciaggnietych
zobowigzan, oraz okreslenie ewentualnych zagrozen i dziatan, jakie Emitent podjat
lub zamierza podjac¢ w celu przeciwdziatania tym zagrozeniom

Nadwyzki finansowe, ktére Emitent generowal w trakcie okresu sprawozdawczego lokowal w lokaty
bankowe. Emitent posiada réwniez jednostki uczestnictwa zarzadzanych subfunduszy oraz funduszy
nabyte w ramach procesu tworzenia tych subfunduszy/funduszy oraz certyfikaty inwestycyjne. Na
koniec 2018 roku Emitent zakupil obligacje skarbowe.

Ponadto Spétka posiada udzialy w jednostce zaleznej Altus Agent Transterowy Sp. z 0.0.

Rockbridge TFI S.A. lokowat réwniez wolne srodki w lokaty bankowe, jednostki i certyfikaty funduszy
inwestycyjnych. Altus Agent Transferowy Sp. z 0.0. wolne $rodki pieni¢zne przeznaczy!t na zakup akeji
spotek luksemburskich a pozostala cze§¢ utrzymuje na rachunku bankowym.

Dotychczas nie wystapily zadne trudnosci z regulowaniem zobowigzan przez spétki z Grupy
Kapitatowej i ryzyko powstania zagrozefi w tym zakresie na moment sporzadzenia niniejszego
sprawozdania jest niewielkie.

Ocena mozliwoséci realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycji
kapitatowych, w poréownaniu do wielko$ci posiadanych §rodkow, z uwzglednieniem
mozliwych zmian w strukturze finansowania tej dziatalnosci

Emitent ani Grupa Kapitalowa nie planuje realizowac istotnych inwestycji kapitalowych.
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Ocena czynnikéw i nietypowych zdarzen majacych wpltyw na wynik z dziatalnosci za
rok obrotowy, z okresleniem stopnia wptywu tych czynnikéw lub nietypowych zdarzen
na osiggniety wynik

W okresie sprawozdawczym Grupa Kapitalowa nie zanotowala czynnikéw i nietypowych zdarzed,
ktére moglyby mie¢ wplyw na osiagniety wynik finansowy Grupy Kapitalowej oprocz wskazanych w
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitalowej oraz pkt. 28.2.

Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju
przedsigbiorstwa Emitenta i Grupy Kapitatowej oraz opis perspektyw rozwoju
dziatalno$ci Grupy Kapitatowej co najmniej do konca roku obrotowego nastgpujacego
po roku obrotowym, za ktoéry sporzadzono sprawozdanie finansowe zamieszczone w
raporcie rocznym, z uwzglednieniem elementéw strategii rynkowej przez niego
wypracowanej

19.1.  Czynniki zewnetrzne istotne dla rozwoju przedsi¢biorstwa Emitenta i Grupy Kapitatowe;j

Rozwdéj rynku funduszy inwestycyjnych oraz popyt na ustugi §wiadczone przez Grupe Kapitalows sa
$cisle zwiazane z sytuacja makrockonomiczng i1 tempem wzrostu gospodarczego w Polsce.
Wzrost gospodarczy kraju przeklada si¢ bowiem miedzy innymi na cheé inwestowania wolnych
srodkéw w instrumenty finansowe inne niz lokaty bankowe i obligacje skarbowe. Do czynnikéw
o charakterze ekonomicznym wplywajacych na osiagane przez Grupe Kapitalowa wyniki finansowe
mozna zaliczy¢: tempo wzrostu PKB, poziom inflacji, poziom stép procentowych, stope bezrobocia,
wzrost realnych wynagrodzen, poziom oszczednosci gospodarstw domowych. Szczegdlnie istotny
wplyw ma wysoko$¢ stép procentowych, oddzialuja one bowiem bezposrednio na popyt na fundusze
inwestycyjne — im nizszy poziom stop procentowych, tym wigksze zainteresowanie klientéw oferta
towarzystw funduszy inwestycyjnych. Pogorszenie si¢ sytuacji makroekonomicznej w kraju moze
spowodowaé zmniejszenie popytu na oferowane przez Grupe Kapitalowa produkty, a tym samym
negatywnie wplynac na dziatalnos¢, sytuacje finansows oraz wyniki i perspektywy rozwoju samej grupy.
Dziatalno$¢ Grupy Kapitalowej jest silnie powigzana z rynkiem kapitalowym. Sytuacja na rynku
kapitalowym wplywa bezposrednio zaréwno na popyt na jednostki uczestnictwa i certyfikaty
inwestycyjne funduszy zarzadzanych przez oba Towarzystwa, jak i na przychody ze sprzedazy mozliwe
do osiagnigcia przez Spoélki w postaci wynagrodzenia za zarzadzanie tymi funduszami, a takze za
zarzadzanie portfelami instrumentéw finansowych w ramach ustugi Assez Management. Sytuacja na
rynku kapitalowym podlega wahaniom koniunkturalnym w cyklu nastepujacych po sobie
dtugoterminowych faz wzrostu (hossy) oraz faz spadku (bessy). Pogorszenie koniunktury na rynkach
kapitalowych oznacza spadek zainteresowania inwestowaniem w instrumenty finansowe, a
jednoczesnie negatywnie oddziatuje na wartos¢ tych instrumentéw wchodzacych w sklad zarzadzanych
portfeli. W rezultacie wartos¢ aktywow zarzadzanych przez oba Towarzystwa funduszy/portfeli moze
spas¢, co z kolei moze spowodowac pogorszenie si¢ sytuacji finansowej Spolek, ktorych wynagrodzenie
pobierane za zarzadzanie funduszami/portfelami ustalone jest jako okreslony procent tych aktywow.
Ze wzgledu na coraz silniejsze globalne powigzania pomigdzy gospodarkami oraz rosnaca swobodg w
przeptywach kapitatlu, na sytuacje na krajowym rynku kapitalowym wplywaja rowniez warunki
makroekonomiczne w innych krajach. W celu tagodzenia skutkdéw potencjalnego pogorszenia
koniunktury gieldowej Grupa Kapitalowa posiada w swojej ofercie fundusze zdywersyfikowane pod
wzgledem strategii inwestycyjnej i geograficznej. Ponadto ukierunkowanie oferty produktowej Grupy
Kapitatowej na zamoznych inwestorow wplywa na obnizenie ryzyka masowego wycofywania srodkow
finansowych (umorzen)) z funduszy zarzadzanych przez Grupe Kapitalowa w przypadku naglego
pogorszenia nastrojéw inwestycyjnych na rynku kapitatowym.

Prawo gospodarcze stanowi dziedzing podlegajaca czestym zmianom w przepisach mogacych mie¢
bezposredni wplyw na dzialalno$¢ Grupy Kapitalowej. Ponadto istotnym jest takze wymog
dostosowywania ustawodawstwa polskiego do wytycznych regulacji unijnych, ktére, dazac do
ujednolicenia prawa panstw czlonkowskich, moga znaczaco modyfikowaé zakres obowiazkow
natozonych na Grupe Kapitalowa. Zmiennos¢ otoczenia prawnego, w jakim dziala Grupa Kapitalowa,
moze miec istotny wplyw na dzialalnos$¢, sytuacje finansowa oraz wyniki i perspektywy rozwoju samej
grupy. Polski system podatkowy charakteryzuje duza zmiennos$¢ wyrazajaca si¢ czestymi nowelizacjami
przepiséw dotyczacych opodatkowania dzialalnosci podmiotéw gospodarczych oraz niejednolitym
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orzecznictwem organdéw podatkowych a takze sadéw administracyjnych. Istnieje ryzyko zmiany
obecnych przepisow podatkowych w taki sposéb, ze nowe regulacje beda mniej korzystne
dla Grupy Kapitalowej lub jego klientéw, co w konsekwencji moze doprowadzi¢ do bezposredniego
lub posredniego pogorszenia wynikéw finansowych samej grupy. Szczegdlnie duze ryzyko dotyczy
zmiany opodatkowania w zakresie dzialalnodci funduszy inwestycyjnych oraz ustug finansowych.
Zmienno$¢ polityki podatkowej moze mieé istotny wplyw na dzialalno$¢, sytuacje finansowsg oraz
wyniki i perspektywy rozwoju Grupy Kapitatowe;.

Rok 2018 byt okresem trudnym na rynkach finansowych z uwagi na zmienno$¢ cenows aktywow.
Dodatkowo powstawaly zaréwno nowe towarzystwa funduszy inwestycyjnych jak 1 nowe fundusze
inwestycyjne. Nalezy oczekiwad, iz poziom konkurencji podmiotéw prowadzacych dziatalnosé w
zakresie zarzadzania funduszami inwestycyjnymi w najblizszych latach bedzie si¢ zaostrzaé. Wplyw na
to ma réwniez wdrozenie dyrektywy MiFID II, kt6ra zmienia sam model dystrybucji.

19.2.  Czynniki wewnetrzne istotne dla rozwoju przedsigbiorstwa Emitenta i Grupy Kapitatowe;j
Grupe Kapitalows tworzy zespdl profesjonalistéw majacych ogromne dos$wiadczenie w branzy
funduszy inwestycyjnych i zarzadzania aktywami. Niektérzy czlonkowie zarzadu oraz niektérzy
kluczowi pracownicy sa jednoczesnie akcjonariuszami ALTUS TFIL. Podobne rozwiazanie ma miejsce
w Rockbridge TFI.

Grupa Kapitalowa jest stabilna finansowo i generuje dodatni wynik finansowy, a staranny dobér
projektéw daje efekt w postaci generowania warto$ci dodanej zaréwno dla Klientéw, jak 1 samej grupy.
Misja, Grupy Kapitalowej jest realizacja celéw inwestycyjnych klientéw poprzez:

- $wiadczenie najwyzszej klasy uslug zarzadzania aktywami,

- wysokie standardy etyczne i profesjonalizm,

- relatywnie niskie koszty zarzadzania i funkcjonowania zarzadzanych funduszy,

- wykorzystanie ogromnego do$wiadczenia pracownikéw Grupy Kapitatowej,

- uzaleznienie premii zarzadzajacych funduszami od osiaganych wynikéw inwestycyjnych,

- stabilno$¢ kadry.

Kapitatem Grupy Kapitatowej sa ludzie w niej pracujacy. Grupa Kapitatowa dysponuje bardzo dobrym
kapitatem dzi¢ki zatrudnianiu najlepszych specjalistow 1 zwiazanie ich karier z funkcjonowaniem Grupy
Kapitatowej. Kluczowi pracownicy Grupy Kapitatowej sa od wielu lat zwigzani z rynkiem kapitalowym
i nabywali dos§wiadczenie na stanowiskach kierowniczych w najwigkszych firmach zarzadzajacych w
Polsce. Z uwagi na przeniesienie zarzadzania czesci funduszy inwestycyjnych do Rockbridge TFI czgsé
0s6b zarzadzajacych rozpoczela pracg w ramach Grupy Kapitatowej w Rockbridge TFI.

W sktad Zespotu Zarzadzajacych w Altus TFI wchodza osoby majace ogromne dos$wiadczenie na
rynku kapitalowym, w tym:

Remigiusz Zalewski, Makler papieréw wartosciowych z uprawnieniami do wykonywania czynnosci
doradztwa inwestycyjnego. Od 2001 roku zwiazany 2z branza finansowa. Wykladowca
Miedzyuczelnianego Forum Dealeréw Bankowych pod patronatem stowarzyszenia rynkdw
finansowych ACI Polska. W latach 2010 — 2013 w Societe Generale jako Vice President FI Trader. W
latach 2004 — 2010 w BRE Banku jako Gléwny specjalista - FI Trader. W latach 2001-2004
w Rheinhyp-BRE Bank Hipoteczny jako Trader.

Andrze] Zydorowicz w okresie 2006-2008 odpowiadal za zarzadzanie portfelami inwestycyjnymi
1 nadzor na procesem inwestycyjnym Biura Rynku Publicznego w PZU Asset Management. Na rynku
kapitalowym pracuje zawodowo od 1995 roku, kiedy to rozpoczal prace w Domu Maklerskim Banku
Ochrony Srodowiska S.A. , pézniej BPH TFI SA. Cztonek Zarzadu ALTUS TFL

W sktad Zespotu Zarzadzajacych w Rockbridge TFI wchodza osoby majace ogromne doswiadczenie
na rynku kapitalowym, w tym: Tomasz Stadnik, Witold Chu$¢, Andrzej Lis, Karol Godyn.

Grupa Kapitalowa posiada dos$wiadczenie w zakresie dystrybucji produktéw zaréwno w ramach
sprzedazy wlasnej jak i poprzez wspolprace z podmiotami uprawnionymi na podstawie umowy do
dystrybuciji certyfikatéw inwestycyjnych/jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych. Z uwagi na
rozwigzanie cze$ci umow dystrybucyjnych na dystrybucje certyfikatow inwestycyjnych Grupa
Kapitalowa planuje stworzy¢ wlasna sie¢ dystrybucji.

19.3.  Opis perspektyw rozwoju dziatalnosci Emitenta i Grupy Kapitatowe;j
Na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Emitent oczekuje na zakonczenie dwodch
postgpowan administracyjnych toczacych si¢ przed Komisja Nadzoru Finansowego, o ktorych Emitent
informowal w raportach biezacych w 2018 r.
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Zakoficzenie tych postgpowan moze istotnie wplynaé na przyszta dzialalno$¢ Emitenta zaréwno w
zakresie samego przedmiotu dziatalnos$ci jak réwniez w  zakresie finansowym. O wynikach
postepowania Emitent bedzie informowal Inwestoréw w komunikatach biezacych.

Na perspektywy catej Grupy Kapitalowej znaczacy wplyw moga mie¢ réwniez niepewne elementy
zwigzane z zarzadzaniem funduszami inwestycyjnymi (I przychodami oraz wynikami finansowymi
osiaganymi z tego tytulu) a sa nimi m.in.:

- sytuacja na GPW w Warszawie i innych gieldach ma wplyw na zainteresowanie klientow
inwestowaniem w fundusze inwestycyjne, wielko$¢ aktywéw pod zarzadzaniem Grupy Kapitatowej,
a w konsekwencji przychody i wyniki finansowe osiagane przez Grupe Kapitalows;

- osiagane wyniki inwestycyjne, nominalnie i1 na tle konkurencji, majg wplyw na dokonywanie przez
klientéw wyboru funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Grupe, wielkos¢ aktywdw
pod zarzadzaniem (na koniec 2018 roku warto$¢ aktywow ktérymi zarzadzal Emitent znacznie zmalata
iich wysokos$¢ wynosi 5.156.003.853,05 zt1), a w konsekwencji przychody i wyniki finansowe osiagane
przez sama Grupeg;

- mozliwo$¢ pobrania przez Towarzystwa oplaty zmiennej za zarzadzanie, zaleznej od osiaganych
wynikéw inwestycyjnych (tzw. success fee) oraz wysoko$c tej oplaty bedzie miata wplyw na przychody
i wyniki finansowe osiagane przez oba Towarzystwa. Z uwagi na obecne wyniki finansowe i stopy
zwrotu osiagane przez fundusze zarzadzane przez oba Towarzystwa nalezy oczekiwaé, iz poziom
oplaty zmiennej w wynikach Grupy na najblizszy rok sprawozdawczy bedzie znacznie mniejsza. Moze
wystapic sytuacja, iz oplata zmienna nie zostanie w ogodle naliczona.

- wdrozenie dyrektywy MiFiD II nakladajacej dodatkowe obowiazki na dystrybutoréw oraz
Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych w zakresie dystrybucji certyfikatow inwestycyjnych i jednostek
uczestnictwa funduszy inwestycyjnych,

- dodatkowe wymogi i obowiazki zwigzane z wejSciem w zycie przepiséw dotyczacych emisji
niepublicznych certyfikatéw inwestycyjnych od 1 lipca 2019 r.

Grupa Kapitalowa planuje réwniez rozszerzy¢ dzialalnos¢ w  zakresie nowych produktow
inwestycyjnych, m.in. Pracownicze Plany Kapitalowe tworzone na bazie funduszy inwestycyjnych,
ktérymi zarzadza Grupa Kapitalowa czy tez strategie inwestycyjne tworzone w ramach ustugi
zarzadzania portfelami inwestycyjnymi a takze nowe fundusze inwestycyjne zamknigte. Planujemy
réwniez zbudowaé wlasng sie¢ sprzedazy oraz poszukiwaé nowych kanaléw dystrybucyjnych i
skierowa¢ oferte do nowego segmentu Klientow.

Elementem, ktéry moze takze wplynaé na dziatalno$é¢ Grupy Kapitatowej, sa ewentualnie zmiany w
polskim prawodawstwie, w tym zakresie emisji obligacji i wyceny tych obligacji czy tez zmiany prawne
w zakresie samego rynku wierzytelnosci.

Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsi¢biorstwem Emitenta i jego
grupa kapitatowa, w tym opis organizacji Grupy Kapitatowej ze wskazaniem jednostek
podlegajacych konsolidacji oraz opis zmian w organizacji Grupy Kapitatowej wraz z
podaniem ich przyczyn

Grupa Kapitatlowa ALTUS powstata w 2017 roku.
Altus TFI S.A. jest jednostka dominujaca w Grupie Kapitatowej ALTUS TFI S.A.

Zmiany w skladach organéw Emitenta zostaly oméwione w punkcie 4. niniejszego sprawozdania.

W dniu 15 grudnia 2017 r. sp6tki Rockbridge TFI S.A. podjeto uchwale w przedmiocie podwyzszenia
kapitatu zakladowego o kwotg 6.044.811,00 zt (stownie: sze§¢ milionéw czterdziesci cztery tysiace
osiemset jedenascie ztotych) z kwoty 23.456.525,00 zl (stownie: dwadziescia trzy miliony czterysta
pieédziesiat sze$¢ tysiecy pigset dwadzieScia pig¢ zlotych) do kwoty 29.501.336,00 zt (slownie:
dwadziescia dziewie¢ miliondéw pieéset jeden tysiecy trzysta trzydziesci sze$¢ tysiecy ztotych). Oferta
objecia akcji spotki Rockbridge TFI w podwyzszonym kapitale zakladowym zostala skierowana do
pieciu 0séb fizycznych, kluczowych dla funkcjonowania Rockbridge TFI S.A.. Cena emisyjna jedne;j
akcji rowna byla cenie nominalnej, tj. kwocie 47,00 zt. Akcje w podwyzszonym kapitale zakladowym
zostaly pokryte wkladami pienigznymi, w lacznej wysokosci 6.044.811,00 zt (slownie: szes¢ miliondéw
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czterdziesci cztery tysiace osiemset jedenascie ztotych). W wyniku zarejestrowania przedmiotowego
podwyzszenia kapitatu zakladowego sp6tki Rockbridge TFIS S.A. , ALTUS Agent Transferowy sp. z
0.0., w ktorej 100% udzialéw posiada ALTUS TFI S.A., posiada od 4 stycznia 2018 roku 79,51% akeji
w podwyzszonym kapitale zaktadowym Rockbridge TFI S.A. oraz taki sam procent gloséw w ogdlne;j
liczbie gloséw na Walnym Zgromadzeniu Rockbridge TFI S.A.

W czerweu 2018 r. powstata spélka o nazwie Altus Management S.a.rl, w ktérej ALTUS Agent
Transferowy posiada 1.200 akeji (100%) oraz spotka o nazwie Altus Fund Raiff, w ktérej ALTUS Agent
Transferowy Sp. z 0.0. posiada 30.999 akcji (99,996%). Wylacznym przedmiotem dziatalnosci spotki
ALTUS Management S.a r.l. jest tworzenie, administrowanie i zarzadzanie ALTUS FUND RAIF
(,FUNDUSZ”), spotka komandytowo-akcyjna kwalifikowana jako spétka inwestycyjna o kapitale
zmiennym — zastrzezony alternatywny fundusz inwestycyjny regulowana ustawami majacymi
zastosowanie w Wielkim Ksigstwie Luksemburga, zwlaszcza ustawa z dn. 23 lipca 2016 r. dotyczaca
zastrzezonych alternatywnych funduszy inwestycyjnych (,,Ustawa z 2016 roku”) i Ustawa z 1915 roku.
Altus Management S.a.r.l, oraz spétka o nazwie Altus Fund Raiff nie sa objete konsolidacja z uwagi na
fakt, ze ich dane sq nieistotne z punktu widzenia konsolidaciji.

Jednostka dominujaca:

Nazwa

Segment Siedziba

ALTUS Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Tworzenie funduszy inwestycyjnych i
zarzadzanie nimi

ul. Pankiewicza 3, 00-696 Warszawa

Spotki zalezne (bezposrednio lub posrednio) od ALTUS TFI S.A. objete metodg petng poprzez kontrole
bezposrednig na dzien 31 grudnia 2018 roku :

Nazwa Segment Siedziba

ALTUS Agent Transferowy Sp. z o0.0. Ustugi finansowe ul. Pankiewicza 3, 00-696 Warszawa
Rockbridge Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. I::?;Zigﬁ:un?::ijszy inwestycyjnych i \'\//lv::Z:&(/ZWSka 142, 00-061

Grupa obejmuje nastepujgce spotki posrednio zalezne od ALTUS TFI S.A. nieobjete konsolidacjg na dzien
31 grudnia 2018 roku z uwagi na fakt, ze ich dane s3 nieistotne z punktu widzenia konsolidacji:

Nazwa Segment Siedziba
|. Boul Royal 25A, 244
ALTUS Management S.ar.l. Ustugi finansowe ul. Boulevard Royal 254, 9
Luksemburg
ALTUS Fund RAIF Tworzenle. fur}dl.Jszy inwestycyjnych | ul. Boulevard Royal 25A, 2449
zarzadzanie nimi Luksemburg

Na dzien 31 grudnia 2018 1. sktad Grupy Kapitalowej przedstawial si¢ nastepujaco.
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21.

22.

ALTUS
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

ALTUS
Agent Transferowy 5p. z 0.0.

=3 = O

ALTUS ALTUS ROCKBRIDGE
Fund RAIF Management 5.a r.l. Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A.

Wszelkie umowy zawarte mi¢dzy Emitentem a osobami zarzadzajacymi, przewidujace
rekompensate¢ w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska
bez waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie nast¢puje z powodu
potaczenia Emitenta przez przejecie

W okresie sprawozdawczym Emitent zawarl dodatkowa umowe przewidujaca rekompensate z
Cztonkiem Zarzadu Witoldem Chusé. W zwiazku z otrzymana w dniu 12 lutego 2019 roku rezygnacja
Pani Anety Fiedoruk z pelnienia funkcji cztonka zarzadu ze skutkiem na koniec dnia 13 lutego 2019
roku, Emitent zawart w dniu 14 lutego 2019 roku porozumienie o rozwigzaniu umowy o pracg w
ramach ktérego Pani Aneta Fiedoruk otrzyma odszkodowanie z tytulu rozwigzania umowy o prace.

Warto$§¢ wynagrodzen, nagréd lub korzysci, w tym wynikajacych z programoéow
motywacyjnych lub premiowych opartych na kapitale Emitenta, w tym programow
opartych na obligacjach z prawem pierwszenstwa, zamiennych, warrantach
subskrypcyjnych (w pieniagdzu, naturze lub jakiejkolwiek innej formie), wyptaconych,
naleznych lub potencjalnie naleznych, odre¢bnie dla kazdej z oséb zarzadzajacych,
nadzorujacych albo czlonkéw organéw administrujacych Emitenta w
przedsi¢gbiorstwie Emitenta, bez wzgledu na to, czy odpowiednio byly one zaliczane
w koszty, czy tez wynikaly z podziatu zysku; w przypadku gdy Emitentem jest
jednostka dominujaca, znaczacy inwestor, wspolnik jednostki wspoélzaleznej lub
odpowiednio jednostka bedaca strong wspdlnego ustalenia umownego — oddzielnie
informacje o wartosci wynagrodzen i nagrod otrzymanych z tytulu petnienia funkcji
we wiadzach jednostek podporzadkowanych; jezeli odpowiednie informacje zostaly
przedstawione w sprawozdaniu finansowym — obowigzek uznaje si¢ za spetniony
poprzez wskazanie miejsca ich zamieszczenia w sprawozdaniu finansowym

Wrynagrodzenie zmienne cztonkéw zarzadu jest w duzej mierze uzaleznione od celéw wyznaczonych
do realizacji na dany rok. W odniesieniu do czlonkéw zarzadu odpowiedzialnych za aktywnosé
inwestycyjna  jest ono uzaleznione od wynikéw w zarzadzaniu funduszami lub subfunduszami
inwestycyjnymi (oplata zmienna) i przekraczania, w okresach rozliczeniowych, przez stopy zwrotu z
poszczegdlnych funduszy lub subfunduszy inwestycyjnych ustalonych pozioméw benchmarkéw
(szczegblowe informacje dotyczace zasad naliczania oplat zmiennych oraz poziomu benchmarkéw
znajduja si¢ w statutach lub prospektach emisyjnych poszczegélnych funduszy lub subfunduszy). W
odniesieniu do innych czltonkéw zarzadu cele maja charakter zadaniowy. Czlonkowie organéw nie
otrzymali wynagrodzenia z tytulu pelnienia funkcji we wladzach w podmiotach podporzadkowanych
poza wymienionymi ponizej.
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ALTUS TFI S.A.

Imie i Nazwisko Stanowisko Wynagrodzenia z tyt. | Wynagrodzenia brutto Realizacja Planu Razem
umowy o prace brutto z tyt. powotania do Motywacyjnego W tys. zt.
za 2018 rok w tys. zt | Zarzadu za 2018 rok w wyptacona w 2017
tys. zt roku za rok 2018 w
tys. zt
Piotr Osiecki Prezes Zarzadu 26 1000 648 1674
Andrzej Zydorowicz Cztonek Zarzadu 108 431 229 768
Krzysztof Mazurek Cztonek Zarzadu 0 800 360 1160
Ryszard Czerwonka Cztonek Zarzadu 145 98 0 243
Andrzej Ladko Cztonek Zarzadu 148 330 0 478
Witold Chus¢ Cztonek Zarzadu 168 1826 896 2890
Aneta Fiedoruk Cztonek Zarzadu 30 27 0 57
Razem 625 4512 2133 7 270
Rockbridge TFI S.A.
Imie i Nazwisko Stanowisko Wynagrodzenia z tyt. | Wynagrodzenia brutto Realizacja Planu Razem w tys. zt.
Umowy o prace brutto z tyt. Powotania do Motywacyjnego
za 2017 rok w tys. zt Zarzadu, lub wyptacona w 2017
prokury za 2017 rok w roku za rok 2016 w
tys. zt. tys. zt.
Chief Investment
Witold Chus¢ Officer 41,74 44,39 nd. 86,13
Piotr Dygas Prezes Zarzadu 170,80 200,00 nd. 370,80
Tomasz Stadnik Prezes Zarzadu 220,18 270,00 nd. 490,18
Wiceprezes 108,75
Jakub Ryba Zarzadu 106,61 nd. 215,36
Razem 541,47 621,00 nd. 1162,00

Wynagradzania Rady Nadzorczej — 2018 rok

ALTUS TFI S.A.

Imie i Nazwisko Stanowisko Wynagrodzenie za
posiedzenie Rady
Nadzorczej wyptacone w
2018 roku w tys. zt.
Mania Rafat Przewodniczacy RN 0
Kowalczewski Michat Cztonek RN 10
Kaminski Piotr Wice przewodniczacy RN 39
Kallaker Hakan Cztonek RN 0
Bieske Tomasz Cztonek RN 16
Grzegorz Buczkowski Cztonek RN 16
tukasz Adamczyk Cztonek RN 26
Piotr Osiecki Przewodniczacy RN 0
Dariusz Daniluk Cztonek RN 26
Sylwia Zarzycka Sekretarz RN 16
Razem 157

Rockbridge TFI S.A.
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Imie i Nazwisko Stanowisko Wynagrodzenie za
posiedzenie Rady
Nadzorczej oraz
uczestnictwo w
komitetach RN
wyptacone w 2018 roku w
tys. zt.
Andrzej Ladko Cztonek RN 59,68
Krzysztof Jajuga Cztonek RN 45,95
Bogustaw Galewski Cztonek RN 62,20
Marzena Bielecki Przewodniczaca RN 59,68
Zastepca
Ireneusz Fafara Przewodniczgcego RN 19,59
Piotr Kaminiski Cztonek RN 17,08
Radostaw Kudta Cztonek RN 3,90
Rafat Mania Przewodniczacy RN 25,45
Marek Szuszkiewicz Cztonek RN 7,96
Razem 301,49

23. Informacje o wszelkich zobowigzaniach wynikajacych z emerytur i $wiadczen
o podobnym charakterze dla bytych oséb zarzadzajacych, nadzorujacych albo bytych
cztonkéw organéw administrujacych oraz o zobowigzaniach zaciagnietych w zwigzku
z tymi emeryturami, ze wskazaniem kwoty ogétem dla kazdej kategorii organu; jezeli
odpowiednie informacje zostaly przedstawione w sprawozdaniu finansowym i
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym - obowigzek uznaje si¢ za spelniony
poprzez wskazanie miejsca ich zamieszczenia w sprawozdaniach finansowych
Nie wystepuja takie zobowigzania.

24. Okreslenie tacznej liczby i warto$ci nominalnej wszystkich akcji (udziat6w) Emitenta
oraz akcji i udziatéw odpowiednio w podmiotach powigzanych Emitenta, bedacych
w posiadaniu os6b zarzadzajacych i nadzorujacych Emitenta (dla kazdej osoby
oddzielnie)

Na dzied 31 grudnia 2018 r. nastgpujacy cztonkowie organdéw Emitenta posiadali jego akcje:

Liczba gloséw
na walnym Procent kapitatu | Procent gloséw
Akcjonariusz Liczba akcji zgromadzeniu zaktadowego na WZA
Andrzej Zydorowicz 1 546 859 1 546 859 3,35% 2,88%
Michal Kowalczewski 1 744 635 1 744 635 3,78% 3,25%
Krzysztof Mazurek 312 150 312 150 0,68% 0,58%

25. Informacje o znanych emitentowi umowach (w tym roéwniez zawartych po dniu
bilansowym), w wyniku ktérych moga w przysztosci nastapi¢ zmiany w proporcjach
posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy
Emitenta ani Grupa Kapitalowa nie posiada informacji o umowach, w wyniku ktérych moga w
przysztosci nastapi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy.

Emitent ani sp6tki z Grupy Kapitatowej nie wyemitowaty obligacji.

26. Informacje o systemie kontroli programéw akcji pracowniczych
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W okresie sprawozdawczym oraz do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego
nie wystepowaly programy akcji pracowniczych w Grupie Kapitatowe;.

27. Dodatkowe informacje
27.1. Informacja o dacie zawarcia przez emitenta umowy, z firma audytorska
do badania sprawozdan finansowych, o dokonanie badania lub przegladu sprawozdania
finansowego lub skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz okresie, na jaki
zostata zawarta ta umowa. Organ, ktéry dokonat wyboru firmy audytorskiej.

Na podstawie uchwaty Rady Nadzorczej z dnia 22 lutego 2018 r. podmiotem wybranym do badania 1
przegladu jednostkowego oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego Spotki zostal WBS
Audyt Sp. z o.0. siedziba w Warszawie, podmiot wpisany na list¢ podmiotéw uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych pod numerem 3685.

Spélka zawarta umowe na badanie jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania Spétki za rok
2018 w dniu 18 lutego 2019 1.

27.2.  Czy Emitent korzystat z ustug wybranej firmy audytorskiej, a jezeli tak to w jakim okresie
ijaki byt zakres tych ustug
Emitent jak i Rockbridge korzystal z ustug firmy audytorskiej WBS Audyt Sp. z 0.0. w zakresie ustug
atestacyjnych zarzadzania ryzykiem. Oba towarzystwa dokonaly oceny niezaleznosci firmy
audytorskiej oraz firma audytorska uzyskata zgode na §wiadczenie powyzszych ustug.

27.3. Wynagrodzenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych,
wyptacone lub nalezne za rok obrotowy

Dane dotyczace 2018 roku.

a) Badanie sprawozdania finansowego jednostkowego i skonsolidowanego — 30,8 tys. zt
b) Przeglad jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego — 15,0 tys. z1.
¢) inne ustugi (system zarzadzania ryzykiem Emitenta) — 8 tys. z1.

Ustugi na rzecz Spélek zaleznych w 2018 roku
a) Badanie roczne sprawozdania finansowego (jednostkowego) Rockbridge TFI — 19 tys. z1.
b) Ocena systemu zarzadzania ryzykiem w Rockbridge TFI — 10 tys. z1.

27.4. Wynagrodzenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych,
wyptacone lub nalezne za poprzedni rok obrotowy

Dane dotyczace 2017 roku.

a) Badanie sprawozdania finansowego jednostkowego 1 skonsolidowanego — 30,8 tys. zl
b) Przeglad jednostkowego sprawozdania finansowego — 6,2 tys. z1.

¢) inne ustugi (system zarzadzania ryzykiem Emitenta) — 8 tys. z1

Ustugi na rzecz Spélek zaleznych w 2017 roku

a) Badanie sprawozdania finansowego jednostkowego Rockbridge TFI — 15,5 tys. zt

b) Przeglad pakietu konsolidacyjnego ALTUS AT — 2,5 tys. z1.

¢) inne ustugi (system zarzadzania ryzykiem Rockbridge) — 6,5 tys. zt

d) sprawdzenie prognozowanych informacji finansowych BPH TFI sporzadzonych przez ALTUS
AT — 2 tys. zt.

e) sprawdzenie prognozowanych informacji finansowych ALTUS AT — 2 tys. z1.
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28. Sytuacja finansowa i majatkowa Grupy Kapitatowe;j
28.1.  Charakterystyka struktury aktywow i pasywoéw skonsolidowanego bilansu, w tym z
punktu widzenia ptynnosci Grupy Kapitatowej

STRUKTURA AKTYWOW GRUPY KAPITALOWE]

2018 rok 2017 rok Zmiana
wartosciowa

Aktywa trwale, w 5699 12 245 - 6 546
tym:
Rzeczowe aktywa 681 1011 - 330
trwale
Inne Wartosci 49 80 - 31
niematerialne
Wartos$¢ firmy 1932 7832 - 5900
Inwestycje W 187 0 187
jednostkach zaleznych
wycenianych w  cenie
nabycia
Aktywa obrotowe, 172 937 207 461 -34 524
W tym:
Naleznosci  z  tytulu 23970 39 664 - 15694
dostaw i ustug
Srodki pienigzne i ich 44 519 125 551 -81 032
ekwiwalenty
Aktywa finansowe 101 768 40 624 61 310
wyceniane w wartosci
godziwej

STRUKTURA PASYWOW GRUPY KAPITALOWE]

2018 rok 2017 rok Zmiana
wartosciowa

Kapitat Wlasny 155 025 176 616 -21591
Zobowigzania 0 0 0
dtugoterminowe, w
tym:
Zobowigzania 23 881 43 090 -19 209
krotkoterminowe, w
tym:
Zobowigzania z tytulu 16 861 23 085 -6224
dostaw i ustug
Pozostale 3470 3261 209
zobowiazania
krotkoterminowe
Rezerwy na 3550 15 183 11633
Swiadczenia
pracownicze
PASYWA RAZEM 178 906 219 706 -40 080

Charakterystyka struktury aktywow 1 pasywow z punktu widzenia ptynnosci Grupy Kapitatowe;

W 2018 roku Grupa wygenerowala dodatnie przeplywy pieni¢zne z dzialalnosci operacyjnej.
Struktura finansowa Grupy Kapitalowej jest prawidtowa. Struktura aktywéw, w tym najbardziej
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28.2.

28.3.

28.4.

plynnych skladnikéw, tj. srodki pienigzne oraz aktywa wyceniane w wartosci godziwej
zabezpieczaja zdolno$é¢ Grupy Kapitalowej do regulowania biezacych zobowiazad Grupy.
Utrzymywany jest bezpieczny poziom plynnosci z uwzglednieniem rodzaju inwestycji jakie Grupa
Kapitalowa moze utrzymywaé w ramach obowigzujacych przepiséw prawa.

Wybrane dane ze skonsolidowanego rachunku przeplywéw pienigznych

2018 rok 2017 rok dynamika
Przeplywy pieni¢zne 55223 93 338 59,16%
netto z  dzialalnosci

operacyjnej
Przepltywy pienigzne - 63017 83 561 -75,41%
netto z dzialalnosci
inwestycyjnej

Przeplywy pieni¢zne -73238 - 187 829 38,99%
netto z  dziatalnosdci
finansowe;

Zmiana stanu S$rodkéw - 81032 -10 930 741,37%
pieni¢znych i ich
ekwiwalentow

Wazniejsze zdarzenia majace znaczacy wplyw na dziatalno$¢ oraz wyniki finansowe
Grupy Kapitatowej w roku obrotowym lub ktérych wplyw jest mozliwy w nastepnych
latach

Na dziatalno§¢ Grupy Kapitalowej oraz wyniki finansowe w roku obrotowym wptyw miat spadek
aktywow funduszy jakimi zarzadzata Grupa Kapitalowa spowodowane m.in. duza iloscig
wykupéw certyfikatow inwestycyjnych przez Inwestoréw a takze rozwigzanie umow na ustugi
portfelowe (m.in. umowy na zarzadzanie Norges Bank, JSW, Raiffeisen SFIO i FWR). Przyczyna
tych zdarzen byly m.in. negatywne artykuly prasowe, ktére ukazaly si¢ na temat Grupy
Kapitatowej w ogélnodostepnych mediach.

W najblizszych latach wplyw na dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej bedzie miato zakotniczenie
postgpowan prowadzonych przez Komisje Nadzoru Finansowego wobec ALTUS TFI a takze
wyjasnienie zarzutéw stawianych bylym cztonkom Zarzadu ALTUS TFI..

Istotng kwestia dla organizacji sieci sprzedazy jest réwniez dyrektywa MIFID 11, ktéra naktada
dodatkowe obowiazki na dystrybutoréw i towarzystwa funduszy inwestycyjnych, co moze
skutkowac zmianami w kanalach dystrybucji produktow Grupy Kapitatowe;..

Opis struktury giéwnych lokat kapitalowych lub gltéwnych inwestycji kapitalowych
dokonanych w ramach Grupy Kapitatowej w roku obrotowym

Ze wzgledu na ograniczone przepisami prawa spektrum inwestycji w jakie moze zainwestowac
Grupa Kapitalowa w roku obrotowym Grupa Kapitalowa inwestowata w lokaty bankowe,
jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne, rowniez zarzadzane przez Grupe Kapitalowa.
Grupa Kapitalowa inwestowata réwniez w obligacje skarbowe. Agent Transferowy zakupit dwie
spotki luksemburskie ALTUS Management S.a.rl, ktérej przedmiotem dziatalnosci —jest
tworzenie, administrowanie i zarzadzanie ALTUS Fund Raif (Fundusz) oraz ALTUS Fund Raif.

Charakterystyka polityki w zakresie kierunkow rozwoju Grupy Kapitatowej

W 2019 roku Grupa Kapitatowa planuje kontynuowanie dotychczasowych dzialan w zakresie
zarzadzania funduszami inwestycyjnymi oraz produktami inwestycyjnymi w ramach oferty
produktowej dostepnej w Grupie.

Grupa Kapitalowa planuje réwniez rozszerzy¢ dzialalno$¢ w zakresie nowych produktéw
inwestycyjnych, m.in. Pracownicze Plany Kapitalowe tworzone na bazie funduszy inwestycyjnych,
ktérymi zarzadza Grupa Kapitalowa czy tez strategie inwestycyjne tworzone w ramach ustugi
zarzadzania portfelami inwestycyjnymi a takze planuje tworzyé nowe fundusze inwestycyjne
zamknigte. Planujemy rowniez zbudowaé wlasng sie¢ sprzedazy oraz poszukiwaé nowych
kanatow dystrybucyjnych i skierowaé oferte do nowego segmentu Klientéw. W ten sposéb Grupa
Kapitatowa planuje zdywersyfikowaé swoje zrédta dochodéw.
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28.5. Opis istotnych pozycji pozabilansowych w ujeciu podmiotowym, przedmiotowym i
warto$ciowym.
W Grupie Kapitatowej nie wystepuja istotne pozycje pozabilansowe.

Warszawa dnia, 28 lutego 2019 roku

Zarzad

Krzysztof Mazurek — Prezes Zarzadu

Andrzej Zydorowicz — Czlonek Zarzadu

Andrzej Ladko — Czlonek Zarzadu
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