SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI EMITENTA
ROCKBRIDGE FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY MULTI STRATEGIA
za okres od 1 stycznia 2018 r. do 31 grudnia 2018 r.

Podstawowe dane o Funduszu

Rockbridge Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Multi Strategia (dawniej: Rockbridge Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
Dochodowych Surowcow), dalej zwany Funduszem, dziata zgodnie z Ustawa z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2018 r. poz. 56 z pdzn. zm.) -,Ustawa o
funduszach inwestycyjnych”.

Organem Funduszu jest Rockbridge Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spdtka Akcyjna z siedzibag w Warszawie pod
adresem: ul. Marszatkowska 142, 00-061 Warszawa (dalej: Towarzystwo).

Towarzystwo wpisane jest do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy, XIl Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego pod Nr KRS 0000002970.

Decyzjg nr DFI/W/4034-3/11-1-2162/06 z dnia 3 czerwca 2006 roku Komisja Papieréw Wartosciowych i Gietd udzielita
Rockbridge Towarzystwu Funduszy Inwestycyjnych Spoétka Akcyjna zezwolenia na utworzenie Funduszu.

W dniu 31 lipca 2006 roku Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez Sad Okregowy w
Warszawie, VII Wydziat Cywilny i Rejestrowy pod numerem RFi 244,

Certyfikaty inwestycyjne Rockbridge Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Dochodowych Surowcéw notowane s3 na
Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.

Na podstawie statutu, Fundusz wykupuje certyfikaty inwestycyjne w ostatnim dniu gietdowym w miesigcu lutym, maju,
sierpniu i listopadzie.

W okresie sprawozdawczym Fundusz wykupit ogétem 6.589 certyfikatow inwestycyjnych. Transakcje te zostaty rozliczone
przez Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A.

Polityka inwestycyjna Funduszu

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci Aktywéw Funduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat Funduszu.
Fundusz realizuje cel inwestycyjny poprzez inwestowanie od 0% do 100% Aktywdw Funduszu m.in. w:

e depozyty;

e Instrumenty Rynku Pienieznego,

e papiery wartosciowe,

e Instrumenty Pochodne,

e waluty obce;

e listy zastawne;

e wierzytelnosci,

Fundusz moze lokowaé¢ swoje aktywa w jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych oraz certyfikaty
inwestycyjne funduszy inwestycyjnych zamknietych majgcych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytuty

uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania, majaca siedzibe za granica.

Ze wzgledu na stosowang polityke inwestycyjng Wartos¢ Aktywéw Netto na Certyfikat Inwestycyjny Funduszu moze
cechowac sie istotng zmiennoscia.

Podstawowe wielkosci ekonomiczno — finansowe ujawnione w sprawozdaniu finansowym

Na dzier sprawozdania finansowego w portfelu Funduszu znajdowaty sie obligacje Skarbu Parnstwa oraz tytuty uczestnictwa
emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granicg. Papiery udziatowe stanowity 0,08%
aktywow Funduszu, natomiast udziat obligacji wynosit 61,28%.
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Aktywa netto Funduszu na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego wynosity 7.268 tys. zt. Wynik z operacji za biezgcy
okres sprawozdawczy byt ujemny i wynidst -15 tys. zt. Wartos¢ certyfikatu inwestycyjnego Funduszu na dzied bilansowy
wyniosta 113,65 zt, co oznacza spadek 0 0,17% w okresie sprawozdawczym.

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity czynniki i zdarzenia o nietypowym charakterze, ktére mogtyby mie¢ wptyw na
dziatalnos$¢ emitenta.

Obecna sytuacja Funduszu jest dobra. Fundusz posiada Srodki wystarczajace do regulowania biezgcych zobowigzan. Na
wyniki Funduszu i perspektywy rozwoju w najblizszym roku obrotowym wptyw bedzie miata sytuacja na rynku finansowym.
Fundusz zamierza kontynuowaé inwestycje zgodnie ze swojg polityka inwestycyjng z uwzglednieniem biezacej sytuacji
rynkowe;j.

Fundusz nie prowadzi dziatalnosci badawcze;.

Istotne czynniki ryzyka

Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnosciag emitenta

Ryzyka rynkowe

Przez ryzyko rynkowe rozumiane jest ryzyko zmian wartosci inwestycji w wyniku zmian parametréw rynkowych, takich jak:
kursy, poziom stop procentowych czy kursy walutowe. Poniewaz aktywa Funduszu lokowane s3 gtéwnie w instrumenty
dtuzne nominowane w PLN oraz tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibe za
granicg, wiec zmiany wartosci aktywéw Funduszu wynikajg gtéwnie ze zmian kursdw oraz zmian poziomdéw stop
procentowych.

Ryzyka zwigzane ze specyfikg stosowanej strategii zabezpieczajgcej

Podstawowym elementem polityki inwestycyjnej Funduszu jest stosowanie strategii zabezpieczajgcej o nazwie Constant
Proportion Portfolio Insurance (w skrécie ,,CPPI”) polegajgcg na odpowiednim rebalansowaniu udziatéow akgji i instrumentéw
dtuznych w portfelu w celu ochrony Wartosci Aktywéw Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny przed spadkiem ponizej
zaktadanego poziomu na koniec zatozonego kazdorazowo okresu. Celem stosowania strategii zabezpieczajgcej jest
stworzenie mozliwosci partycypowania w ewentualnych wzrostach kurséw akcji na Gietdzie Papierow Wartosciowych w
Warszawie S.A. przy jednoczesnym zminimalizowaniu ryzyka spadku wartosci aktywow Funduszu ponizej zaktadanego
wstepnie poziomu w okreslonym horyzoncie czasowym.

Ze stosowaniem tej strategii zwigzane sg ponizsze czynniki ryzyka powodujace, ze stosowana strategia moze nie osiggnac
zaktadanego celu ochrony kapitatu:

a) Istnieje ryzyko, ze - w specyficznych sytuacja rynkowych - takich jak utrata ptynnosci przez instrumenty wchodzace w
sktad portfela inwestycyjnego funduszu, ponadprzecietne skokowe zmiany kurséw i inne, opisany wyzej cel nie
zostanie zrealizowany, pomimo wfasciwego stosowania strategii zabezpieczajacej.

b) Stosowanie strategii zabezpieczajacej bedzie polegato na dynamicznej zmianie udziatu akcji w portfelu inwestycyjnym
Funduszu, przy czym udziat akcji w portfelu bedzie redukowany wraz ze spadkiem wartosci catego portfela
inwestycyjnego. W przypadku stosowania tej samej strategii zabezpieczajacej przez relatywnie duzg liczbe
uczestnikdw rynku istnieje ryzyko, ze ewentualne spadki kurséw akcji moga by¢ dodatkowo pogtebiane przez zlecenia
sprzedazy wynikajgce ze stosowania sie do sygnatow generowanych przez te strategie.

c) Stosowanie strategii zabezpieczajacej zaktada dynamiczne zmiany sktadu portfela w reakcji na zmieniajgce sie
notowania akcji wchodzacych w sktad portfela inwestycyjnego Funduszu. Istnieje ryzyko, iz zbyt duza zmiennosé
kurséw akcji moze spowodowaé zbyt duzg czestotliwos¢ dokonywanych zmian sktadu portfela i tym samym moze
niekorzystnie wptywac na rentownos¢ portfela inwestycyjnego Funduszu.

Ryzyko ptynnosci lokat Funduszu

Istnieje ryzyko, ze zbyt niski obrét instrumentem finansowym na rynku regulowanym moze uniemozliwi¢ jego nabycie lub
zbycie w wielkosci wynikajgcej z realizacji zaktadanej polityki inwestycyjne;j.

Ryzyko niewyptacalnosci emitentéw papierow wartosciowych bedgcych przedmiotem lokat funduszu




ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE Rockbridge FIZ DOCHODOWYCH SUROWCOW
za okres od 1 stycznia 2018 r. do 31 grudnia 2018 r.

W zwigzku z zaktadanym udziatem dtuznych papierow wartosciowych w portfelu inwestycyjnym Funduszu istnieje ryzyko, ze
niewyptacalnos¢ ktéregokolwiek z emitentdw wspomnianych instrumentéw dtuznych moze w istotny sposéb wptyngé na
wartos$¢ Aktywow Netto Funduszu. Mimo, iz jednym z podstawowych kryteriéw wyboru lokat w instrumenty dtuzne bedzie
ocena wyptacalnosci strony zaciggajacej zobowigzanie, Fundusz nie moze zagwarantowac, ze nie zajdzie sytuacja utraty
wyptacalnosci emitenta.

Ryzyko zwigzane z wykorzystaniem instrumentdw pochodnych

Fundusz w ramach zaktadanej polityki inwestycyjnej moze stosowac instrumenty pochodne. Ze wzgledu na specyfike tych
instrumentdéw, w szczegdlnosci zwigzane z potencjalng mozliwoscig uzyskania dzieki nim efektu znacznej dzwigni finansowej,
ich stosowanie obarczone jest wyzszym ryzykiem negatywnego wptywu na rentownos¢ inwestycji Funduszu niz w przypadku
pozostatych instrumentéw bedacych przedmiotem lokat Funduszu.

Ryzyko zwigzane z brakiem wptywu Uczestnikdw na zarzadzanie Funduszem

Ryzyko zmiany Statutu

Zwraca sie uwage inwestorow, ze w okresie istnienia Funduszu, jego statut moze ulec zmianie w szczegdélnosci ze wzgledu na
koniecznos$¢ dostosowania statutu do zmieniajgcych sie przepisdw prawa, praktyki rynkowej oraz wymagan biznesowych, w
tym w szczegdlnosci w zakresie polityki inwestycyjnej, kosztéw, zasad wykupywania Certyfikatéw Inwestycyjnych.

Czynniki ryzyka wynikajace ze specyfiki papieru wartosciowego jakim jest certyfikat inwestycyjny

Ryzyko wyceny aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny

Aktywa Funduszu wyceniane s3, a zobowigzania Funduszu ustalane s3 na podstawie ich wartosci rynkowej lub wartosci
godziwej, z zachowaniem zasady ostroznej wyceny. Istnieje jednak ryzyko, ze dokonana zgodnie z tymi zatozeniami wycena
Aktywéw Netto Funduszu moze, w pewnych okresach, odbiegaé od ich rzeczywistej wartosci.

Ryzyko ptynnosci Certyfikatow Inwestycyjnych

W czasie trwania Funduszu Certyfikaty Inwestycyjne sg umarzane z kwartalng czestotliwoscia.

Wycofanie sie z inwestycji w Certyfikaty Inwestycyjne w okresach pomiedzy datami umorzen jest mozliwe tylko poprzez ich
zbycie. Zbycie Certyfikatéw Inwestycyjnych jest mozliwe wytgcznie na regulowanym rynku wtérnym. W celu umozliwienia
zbycia Certyfikatow Inwestycyjnych w okresach pomiedzy datami umorzen, Fundusz wprowadzit je do obrotu na rynku
podstawowym na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. istnieje jednak ryzyko, ze zbyt niski poziom obrotow
Certyfikatami Inwestycyjnymi moze uniemozliwi¢ ich zbycie na rynku wtérnym lub, ze ceny po jakich beda zawierane
transakcje na certyfikatach Inwestycyjnych na rynku wtérnym bedga znaczaco nizsze od wartosci aktywow netto na certyfikat
inwestycyjny.

Ryzyka ekonomiczno - prawne

Ryzyko gospodarcze

W gospodarce swiatowej mogg wystgpi¢ niekorzystne zjawiska, w tym mozliwos¢ spadku dynamiki swiatowego wzrostu
gospodarczego. Z uwagi na wzajemne powigzania gospodarek poszczegdlnych krajow ostabienie kondycji gospodarczej
jednego kraju wptywa ujemnie na stan gospodarki innego kraju.

Sytuacja gospodarcza Polski jest powigzana z wydarzeniami zachodzgcymi w gospodarkach innych parstw.

W szczegdlnosci niekorzystne zmiany na zagranicznych rynkach finansowych mogg spowodowaé odptyw kapitatu
zagranicznego z kraju oraz wystgpienie niekorzystnych zmian w sferze makro i mikroekonomiczne;.

Ryzyko ekonomiczno-prawne zwigzane z formg prawng Funduszu

Istnieje ryzyko zmian otoczenia ekonomiczno-prawnego, w jakim funkcjonuje Fundusz, na ktére Fundusz nie ma wptywu, a
ktére moga mie¢ wptyw na wyniki dziatalnosci Funduszu. W szczegdlnosci dotyczy to zmian przepiséw regulujacych limity
inwestycyjne i zakres inwestycji dopuszczalnych w funduszach inwestycyjnych zamknietych, jak réwniez zmiany formy
prawnej Funduszu, ktdre to zmiany mogg utrudnic realizacje zatozonej polityki inwestycyjnej.

Ryzyko podatkowe
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Istnieje ryzyko zmiany przepiséw prawa podatkowego, w wyniku ktérych moze nastgpi¢ zmniejszenie sie rentownosci
inwestycji w Certyfikaty Inwestycyjne.

Ryzyko stop procentowych

Zmiany stép procentowych mogg mie¢ wptyw na wartosé instrumentow finansowych znajdujgcych sie w portfelu Funduszu.
Przy wazrastajgcych stopach procentowych moze np. nastgpi¢ spadek ceny rynkowej posiadanych przez Fundusz
instrumentdéw dtuznych.

Ryzyko operacyjne

Ryzyko operacyjne objawia sie w mozliwosci poniesienia strat w wyniku nieadekwatnych lub zawodnych proceséw
wewnetrznych, btedéw ludzkich, bteddw systemodw lub w wyniku zdarzen zewnetrznych.

W szczegdlnosci, zawodny proces moze przejawiac sie btednym lub opdznionym rozliczeniem transakcji, a btad ludzki moze
przejawiaé sie przeprowadzeniem nieautoryzowanych transakcji. Btedne dziatanie systeméw moze przejawiaé sie, w
szczegblnosci, zawieszeniem systemdw komputerowych uniemozliwiajagcym przeprowadzenie transakcji a niekorzystne
zdarzenia zewnetrzne — stratami w wyniku klesk naturalnych lub atakéw terrorystycznych.

Informacje o zawartych umowach znaczgcych w dziatalnosci Funduszu

W okresie sprawozdawczym Fundusz zawart umowe z KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k., ktorej
przedmiotem jest badanie rocznych oraz przeglad poétrocznych sprawozdan finansowych Funduszu.

Oswiadczenie o stosowaniu tadu korporacyjnego

Towarzystwo wdrozyto do stosowania ,Zasady tadu Korporacyjnego dla instytucji nadzorowanych” przyjete na 222.
posiedzeniu Komisji Nadzoru Finansowego w dniu 22 lipca 2014 roku (dalej: ,ZtK”). Wg staniu na dzien 30 czerwca 2018 roku
ZtK s3 przez Towarzystwo stosowane w catosci. Informacja o przyjeciu ww. zasad zostata zamieszczona na stronie
internetowej Towarzystwa.

Fundusz nie dokonat odrebnego wdrozenia ZtK, jednak zgodnie z pismem Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 12 lutego
2015 roku ich postanowienia znajdujg odpowiednie zastosowanie do funduszy inwestycyjnych, w zakresie, w jakim
organizacja i funkcjonowanie funduszy inwestycyjnych, okreslone Ustawag o Funduszach Inwestycyjnych pozwalajg na ich
wdrozenie w odniesieniu do tych podmiotéw.

Opis gtéwnych cech stosowanych w przedsiebiorstwie emitenta systeméw kontroli wewnetrznej i zarzagdzania ryzykiem w
odniesieniu do procesu sporzgdzania sprawozdan finansowych

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzane przez pracownikéw ProService Finteco sp. z 0.0. na podstawie zawartej umowy
o prowadzenie ksigg rachunkowych Funduszu. Dodatkowej weryfikacji sprawozdan przed ich przekazaniem za pomoca
systemu ESPI dokonujg pracownicy Departamentu Kontroli Wewnetrznej.

Wskazanie akcjonariuszy posiadajgcych bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akcji oraz wskazanie posiadaczy
wszelkich papieréw wartosciowych, ktére dajg specjalne uprawnienia wraz z opisem tych uprawnien

Nie dotyczy.

Wskazanie wszelkich ograniczenn odnosnie do wykonywania prawa gtosu, takich jak ograniczenie wykonywania prawa
gtosu przez posiadaczy okreslonej czesci lub liczby gtoséw, ograniczenia czasowe dotyczgce wykonywania prawa gtosu lub
zapisy, zgodnie z ktérymi, przy wspdtpracy spétki, prawa kapitatowe zwigzane z papierami wartosciowymi sa oddzielone
od posiadania papieréw wartosciowych

Nie dotyczy.
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Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczgcych przenoszenia prawa wtasnosci papieréw wartosciowych emitenta

Mozliwos¢ zbywania i zastawiania certyfikatow przez Uczestnika Funduszu nie podlega zadnym ograniczeniom.

Opis zasad dotyczacych powotywania i odwotywania oséb zarzadzajacych oraz ich uprawnien, w szczegélnosci prawo do
podjecia decyzji o emisji lub wykupie certyfikatéw inwestycyjnych

Rockbridge Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. jest podmiotem reprezentujagcym Fundusz oraz zarzadzajacym
Funduszem.

Prezesa oraz Wiceprezeséw Zarzadu powotuje i odwotuje Rada Nadzorcza. Prokury udziela Zarzad Towarzystwa.

Zarzad Towarzystwa wyznacza réwniez osoby zarzadzajgce Funduszem w rozumieniu par. 2 ust. 1 pkt. 30 d) Rozporzadzenia
Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentow
papierow wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa
niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz. U. Nr 33, poz 259 z pdzn. zm.).

Towarzystwo reprezentuje Fundusz wobec osdb trzecich. Do sktadania oSwiadczen woli w imieniu Towarzystwa upowaznieni
sg dwaj cztonkowie Zarzgdu Towarzystwa dziatajgcy facznie lub jeden cztonek Zarzadu dziatajacy tacznie z Prokurentem.

Decyzje o emis;ji certyfikatow inwestycyjnych podejmuje Zarzad Towarzystwa.

Wykup certyfikatow inwestycyjnych nastepuje na zagdanie Uczestnika, na zasadach opisanych w Statucie Funduszu. W okresie
sprawozdawczym Fundusz dokonywat wykupow w kazdym dniu wykupu okreslonym w Statucie.

Opis zasad zmiany statutu Funduszu

O zmianie Statutu Funduszu decyduje Towarzystwo, przy czym zmiana Statutu w zakresie, o ktérym mowa w art. 18 ust. 2 pkt
14 oraz w art. 139 ust. 3 Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych, wymaga uzyskania zezwolenia KNF.

Zmiana Statutu w zakresie okreslonym powyzej wchodzi w zycie w terminach ustalonych zgodnie z art. 24 ust. 6-7 Ustawy o
Funduszach Inwestycyjnych.

Zmiana Statutu, ktéra nie wymaga zezwolenia KNF wchodzi w zycie:

a) w terminie 3 (trzech) miesiecy od dnia dokonania ogtoszenia o zmianie Statutu w sposéb wskazany w art. 37 ust. 3
Statutu — w przypadku zmiany Statutu w zakresie, o ktorym mowa w art. 18 ust. 2 pkt 10 i 11 Ustawy o Funduszach
Inwestycyjnych, z zastrzezeniem postanowien art. 24 ust. 8a—8c Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych;

b) z dniem ogtoszenia o zmianie Statutu w sposdb wskazany w art. 37 ust. 3 Statutu — w pozostatych przypadkach.

Sposdb dziatania walnego zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia oraz opis praw akcjonariuszy i sposobu ich
wykonywania, w szczegdlnosci zasady wynikajace z regulaminu walnego zgromadzenia, jeieli taki regulamin zostat
uchwalony, o ile informacje w tym zakresie nie wynikajg wprost z przepiséw prawa

Nie dotyczy.

Sktad osobowy Zarzadu Towarzystwa oraz sktad Rady Nadzorczej Towarzystwa

Na dzien 31 grudnia 2018 roku sktad Zarzadu Spotki byt nastepujacy:

1. Tomasz Stadnik - Prezes Zarzadu
2. Piotr Dygas - Wiceprezes Zarzadu
3.  Witold Chus¢ - Wiceprezes Zarzadu
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W okresie sprawozdawczym wystgpity nastepujgce zmiany w sktadzie Zarzadu Spétki:

1.
2.

z dniem 5 pazdziernika 2018 r., p. Jakub Ryba zostat odwotany ze sktadu Zarzadu Spétki;

z dniem 8 pazdziernika 2018 r., p. Witold Chus¢ zostat powotany do sktadu Zarzgdu Spétki, do petnienia funkcji
Wiceprezesa Zarzadu Spotki.

Po okresie sprawozdawczym wystgpity nastepujace zmiany w sktadzie Zarzadu Spétki

1.

w dniu 27 marca 2019 r., p. Tomasz Stadnik ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji Prezesa Zarzagdu Spotki, ze skutkiem
na dzien 19 kwietnia 2019 .,

w dniu 27 marca 2019 r., p. Piotr Dygas ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji Wiceprezesa Zarzadu Spétki, ze skutkiem
na dzien 27 marca 2019r.

z dniem 28 marca 2019 r., p. Ireneusz Fafara - Cztonek Rady Nadzorczej Spétki zostat oddelegowany do czasowego
wykonywania czynnosci Cztonka Zarzadu

Na dzien 31 grudnia 2018 roku sktad Rady Nadzorczej Spétki byt nastepujacy:

1.

S

Rafat Mania - Przewodniczacy Rady Nadzorczej

Ireneusz Fafara - Zastepca Przewodniczgcego Rady Nadzorczej
Bogustaw Galewski - Cztonek Rady Nadzorczej

Piotr Kaminski - Cztonek Rady Nadzorczej

Andrzej Ladko - Cztonek Rady Nadzorczej

Marek Szuszkiewicz - Cztonek Rady Nadzorczej

W okresie sprawozdawczym wystgpity nastepujgce zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej Spoéfki:

1)
2)
3)
4)

5)

6)
7)
8)
9)

z dniem 31 sierpnia 2018 r., p. Marzena Bielecka ztozyta rezygnacje z zasiadania w Radzie Nadzorczej Spotki;
z dniem 1 wrzesnia 2018 r., p. Krzysztof Jajuga ztozyt rezygnacje z zasiadania w Radzie Nadzorczej Spotki;
z dniem 18 wrzesnia 2018 r., p. Piotr Osiecki zostat odwotany ze sktadu Rady Nadzorczej Spotki;

z dniem 18 wrzesnia 2018 r., p. Rafat Mania powotany zostat do sktadu Rady Nadzorczej Spotki, w dniu zas 20
wrzesnia 2018 r. zostat wybrany na Przewodniczgcego Rady Nadzorczej;

z dniem 18 wrzesnia 2018 r., p. Ireneusz Fafara powotany zostat do sktadu Rady Nadzorczej Spotki, w dniu zas 20
wrzesnia 2018 r. zostat wybrany na Zastepce Przewodniczacego Rady Nadzorczej;

z dniem 18 wrzesnia 2018 r., p. Piotr Kaminski powotany zostat do sktadu Rady Nadzorczej Spotki;
z dniem 18 wrzesnia 2018 r., p. Radostaw Kudta powotany zostat do sktadu Rady Nadzorczej Spétki;
z dniem 8 pazdziernika 2018 r., p. Radostaw Kudta ztozyt rezygnacje z zasiadania w Radzie Nadzorczej Spotki;

z dniem 13 listopada 2018 r. r., p. Marek Szuszkiewicz zostat powotany do sktadu Rady Nadzorczej Spotki.

W ramach Rady Nadzorczej wyodrebnione sg Komitet Audytu oraz Komitet ds. Wynagrodzen, wspierajgce Rade Nadzorczg w
wykonywaniu jej obowigzkéw kontrolnych i nadzorczych.

Na dzien 31 grudnia 2018 roku sktad Komitetu ds. Wynagrodzen byt nastepujacy:

1.
2.
3.

Bogustaw Galewski
Rafat Mania

Ireneusz Fafara
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W okresie sprawozdawczym wystgpity nastepujgce zmiany w sktadzie Komitetu ds. Wynagrodzen:

a) z dniem 31 sierpnia 2018 r., p. Marzena Bielecka ztozyta rezygnacje z petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej, w
zwigzku z czym z tym dniem przestata by¢ cztonkiem Komitetu ds. Wynagrodzen;

b) z dniem 1 wrzesnia 2018 r., p. Krzysztof Jajuga ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej, w
zwigzku z czym z tym dniem przestat by¢ cztonkiem Komitetu ds. Wynagrodzen;

¢) zdniem 20 wrzesnia 2018 r. p. Radostaw Kudta zostat powotany na cztonka Komitetu ds. Wynagrodzen;
d) zdniem 20 wrzesnia 2018 r. p. Rafat Mania zostat powotany na cztonka Komitetu ds. Wynagrodzen;

e) 1z dniem 8 paZdziernika 2018 r., p. Radostaw Kudta ztozyt rezygnacje z zasiadania w Radzie Nadzorczej Spétki, w
zwigzku z czym z tym dniem przestat by¢ cztonkiem Komitetu ds. Wynagrodzen;

f) z dniem 23 listopada 2018 r., p. Ireneusz Fafara zostat powotany na cztonka Komitetu ds. Wynagrodzen.

Na dzien 31 grudnia 2018 roku sktad Komitetu Audytu byt nastepujacy:
1. Andrzej Ladko
2. lreneusz Fafara
3. Marek Szuszkiewicz
W okresie sprawozdawczym wystgpity nastepujgce zmiany w sktadzie Komitetu Audytu:

a) z dniem 31 sierpnia 2018 r., p. Marzena Bielecka ztozyta rezygnacje z petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej, w
zwigzku z czym z tym dniem przestata by¢ cztonkiem Komitetu Audytu;

b) z dniem 1 wrzesnia 2018 r., p. Krzysztof Jajuga ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej, w
zwigzku z czym z tym dniem przestat by¢ cztonkiem Komitetu Audytu;

¢) zdniem 20 wrzesnia 2018 r. p. Ireneusz Fafara zostat powotany na cztonka Komitetu ds. Wynagrodzen;
d) zdniem 20 wrzesnia 2018 r. p. Radostaw Kudta ostat powotany na cztonka Komitetu ds. Wynagrodzen

e) z dniem 8 pazdziernika 2018 r., p. Radostaw Kudta ztozyt rezygnacje z zasiadania w Radzie Nadzorczej Spotki, w
zwigzku z czym z tym dniem przestat by¢ cztonkiem Komitetu Audytu;

f)  z dniem 23 listopada 2018 r. p. Marek Szuszkiewicz zostat powotany do sktadu Komitetu Audytu.

Na dzien 31 grudnia 2018 roku Prokurentami Towarzystwa byli:
1. Janusz Niemiec
2. tukasz Stelmasiak

W okresie sprawozdawczym wystgpity nastepujgce zmiany w sktadzie Prokurentéw Towarzystwa:
1. wdniu 21 maja 2018 r. Pan tukasz Maciak zostat odwotany z petnienia funkcji prokurenta;

2. wdniu 27 czerwca 2018 roku Zarzgd Towarzystwa powierzyt Panu tukaszowi Stelmasiak petnienie funkcji Prokurenta,
ze skutkiem od dnia uwzglednienia tej okolicznosci w KRS.

Na dzien 31 grudnia 2018 roku osoba wyznaczong do zarzadzania Funduszem byt Pan tukasz Juras.

Wskazanie postepowan toczacych sie przed sgdem, organem wtasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem
administracji publicznej

W okresie sprawozdawczym nie toczyty sie zadne postepowania sadowe, arbitrazowe ani postepowania przed organami
administracji publicznej, ktérych strong bytby Fundusz.
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Informacje o podstawowej dziatalnosci Funduszu

Przedmiotem dziatalnosci Funduszu jest lokowanie srodkéw pienieznych w aktywa wymienione w Statucie Funduszu.

Informacje o powigzaniach organizacyjnych lub kapitatowych Funduszu z innymi podmiotami oraz okreslenie jego
gtéwnych inwestycji krajowych i zagranicznych, w tym inwestycji kapitatowych dokonanych poza jego grupa jednostek
powigzanych oraz opis metod ich finansowania

Fundusz, w mysl Ustawy o Funduszach inwestycyjnych, nie jest podmiotem zaleznym od Towarzystwa, ktére nim zarzadza.
Wszystkie powigzania organizacyjne Funduszu z innymi podmiotami wynikajg bezposrednio z przepiséw Ustawy o funduszach
inwestycyjnych. Brak innych powigzan pomiedzy Funduszem a Towarzystwem oraz osobami dziatajgcymi w jego imieniu.

Okreslenie gtéwnych inwestycji krajowych i zagranicznych Funduszu zamieszczone jest w sprawozdaniu finansowym
Funduszu. Inwestycje Funduszu finansowane s3 z jego aktywdw.

Informacja o istotnych transakcjach zawartych przez Fundusz lub jednostke od niego zalezng z podmiotami powigzanymi
na innych warunkach niz rynkowe, wraz z ich kwotami oraz informacjami okreslajgcymi charakter tych transakcji

Nie dotyczy.

Informacje o zaciggnietych i wypowiedzianych w okresie sprawozdawczym umowach dotyczacych kredytéw i pozyczek

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie zaciggat kredytdw ani pozyczek.

Informacja o udzielonych w okresie sprawozdawczym pozyczkach

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie udzielat kredytdw ani pozyczek.

Informacja o udzielonych i otrzymanych w okresie sprawozdawczym poreczeniach i gwarancjach

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie udzielat ani nie otrzymywat gwarancji i poreczen.

W przypadku emisji papieréw wartosciowych w okresie objetym raportem — opis wykorzystania przez Fundusz wptywéw z
emisji

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie emitowat certyfikatow inwestycyjnych.

Objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie pétrocznym, a wczesniej publikowanymi

prognozami wynikéw za dany rok

Fundusz nie publikuje prognoz wynikéw.

Ocena wraz z jej uzasadnieniem, dotyczaca zarzadzania zasobami finansowymi, ze szczegélnym uwzglednieniem zdolnosci
wywiazywania sie z zaciggnietych zobowiazan, oraz okreslenie ewentualnych zagroien i dziatan, jakie Fundusz podijat lub
zamierza podjaé w celu przeciwdziatania tym zagrozeniom

Zobowigzania Funduszu wynikajace z zawieranych transakcji rynkowych sg regulowane w terminach rozliczeniowych
przewidzianych dla danego rynku. Zobowigzania Funduszu z tytutu wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie Funduszem s3
rozliczane w terminach miesiecznych, do 15 dnia miesigca nastepujacego po miesigcu ktérego dotycza. Zobowigzania
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Funduszu z tytutu prowadzenia dziatalnosci operacyjnej sg regulowane na podstawie faktur otrzymanych od kontrahentow
Funduszu w terminach wskazanych na fakturach.

Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycji kapitatlowych, w poréwnaniu do wielkosci
posiadanych srodkéw, z uwzglednieniem mozliwych zmian w strukturze finansowania tej dziatalnosci

Zamierzenia inwestycyjne Funduszu sg realizowane zgodnie z polityka inwestycyjng opisang w Statucie. Wielkos¢ aktywéw
Funduszu nie ma znaczgcego wptywu na realizacje polityki inwestycyjnej.

Ocena czynnikéw i nietypowych zdarzern majacych wptyw na wynik z dziatalnosci za pierwsze pétrocze 2018 roku, z
okresleniem stopnia wptywu tych czynnikéw lub nietypowych zdarzen na osiggniety wynik

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity zdarzenia nietypowe, ktére miatyby wptyw na wynik Funduszu.

Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju oraz opis perspektyw rozwoju dziatalnosci
Funduszu co najmniej do korica roku obrotowego, z uwzglednieniem elementédw strategii rynkowej przez niego
wypracowanej

Rozwdj Funduszu zalezy gtownie od ksztattowania sie cen rynkowych aktywdéw znajdujacych sie w portfelu Funduszu. Na ceny
papieréow wartosciowych wptywa zaréwno sytuacja gospodarcza na $wiecie jak i sytuacja finansowa poszczegdlnych spdtek
oraz nastawienie inwestoréw. Szczegdty doboru lokat Funduszu zostaty opisane w czesci dotyczacej polityki inwestycyjnej.

Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania Funduszem i jego grupg kapitatowa

Z dniem 1 wrzesnia 2018 r. nastgpita zmiana polityki inwestycyjnej Funduszu, na skutek ktérej nastgpito odstgpienie od
stosowania strategii zabezpieczania portfela o nazwie Constant Proportion Portfolio Insurance.

Obecnie polityka inwestycyjna realizowana jest przez inwestowanie od 0% do 100% Aktywéw Funduszu m.in. w:

e depozyty;

e Instrumenty Rynku Pienieznego,
e  papiery wartosciowe,

e Instrumenty Pochodne,

e waluty obce;

e |isty zastawne;

e wierzytelnosci,

Fundusz moze réwniez lokowac swoje aktywa w jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych oraz certyfikaty
inwestycyjne funduszy inwestycyjnych zamknietych majgcych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytuty
uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania, majacg siedzibe za granica.

Informacja o umowach zawartych miedzy Funduszem a osobami zarzgdzajgcymi, przewidujgce rekompensate w przypadku
ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez wainej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie
nastepuje z powodu potaczenia Funduszu przez przejecie

Fundusz nie zawierat umoéw z osobami zarzadzajgcymi Funduszem przewidujacych rekompensaty w przypadku ich rezygnacji
lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska. Osoby zarzadzajgce Funduszem sg pracownikami Towarzystwa. Fundusz nie
zatrudnia zadnych pracownikéw.

Informacja o znanych Funduszowi umowach (w tym réwniez zawartych po dniu bilansowym), w wyniku ktérych moga w
przysztosci nastapi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy
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Nie dotyczy.

Informacje o systemie kontroli programéw akcji pracowniczych

Nie dotyczy.

Informacja o dacie zawarcia przez Fundusz umowy, z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych, o
dokonanie badania lub przegladu sprawozdania finansowego lub skonsolidowanego sprawozdania finansowego, okresie,
na jaki zostata zawarta ta umowa oraz o tacznej wysokosci wynagrodzenia wynikajgcego z umowy

Koszty badania i przegladu sprawozdan finansowych Funduszu pokrywa Towarzystwo. Podmiotem uprawnionym do badania
sprawozdan finansowych jest KPMG Audyt Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k. z siedzibg w Warszawie pod
adresem: ul. Inflancka 4A, 00-189 Warszawa. Umowa na przeglad i badanie sprawozdan zostata zawarta 7 lipca 2018 r. Koszty
badania rocznego i przegladu pétrocznego sprawozdania finansowego za rok 2018 wynoszg 16,8 tys. zt.

Zarowno w biezgcym jak i w poprzednim okresie sprawozdawczym podmiot uprawniony do badania sprawozdania
finansowego Funduszu nie $wiadczyt innych ustug niz badanie i przeglad sprawozdan finansowych oraz nie pobierat
wynagrodzenia innego wskazanego powyzej.

Omdwienie podstawowych zmian w lokatach Funduszu, z opisem gtdwnych inwestycji dokonanych w okresie
sprawozdawczym oraz zmian w strukturze lokat

Do dnia 31. sierpnia 2018 r. fundusz stosowat strategie CPPI, ktérej gtdwnym celem jest ochrona Wartosci Aktywow Netto
Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny przed spadkiem ponizej zaktadanego poziomu (poziom ochrony kapitatu) na koniec
zatozonego kazdorazowo okresu oraz dodatkowe zyski w okresie wzrostow na gietdach (szczegdlnie na rynkach
surowcowych).

Po 31. sierpnia 2018 r. fundusz dokonuje lokat w depozyty bankowe, Instrumenty Rynku Pienieznego, papiery wartosciowe
(w tym akcje spoétek), Instrumenty Pochodne, waluty obce, listy zastawne, wierzytelnosci. W okresie sprawozdawczym
fundusz nabywat gtéwnie notowane na rynku wtérnym obligacje Skarbu Panstwa.

Omdwienie polityki inwestycyjnej Funduszu w raportowanym okresie wraz z analizg dziatan zwigzanych z realizacj3 jego
celu

Do dnia 31. sierpnia 2018 r. fundusz stosowat strategie CPPI, ktérej gtdwnym celem jest ochrona Wartosci Aktywow Netto
Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny przed spadkiem ponizej zaktadanego poziomu (poziom ochrony kapitatu) na koniec
zatozonego kazdorazowo okresu oraz dodatkowe zyski w okresie wzrostow na gietdach (szczegdlnie na rynkach
surowcowych).

Po 31. sierpnia 2018 r. fundusz dokonuje lokat w depozyty bankowe, Instrumenty Rynku Pienieznego, papiery wartosciowe
(w tym akcje spodtek), Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne i Towarowe Instrumenty
Pochodne, waluty obce, listy zastawne, wierzytelnosci, z wyjgtkiem wierzytelnosci wobec osdéb fizycznych.

Nabywanie lokat odbywa sie po stwierdzeniu mozliwosci ich potencjalnego zbycia. Fundusz stosuje zasady dywersyfikacji
ryzyka, polegajace na limitowaniu maksymalnego dopuszczalnego udziatu poszczegdélnych lokat (szczegdtowe zasady
dywersyfikacji przedstawione sg w artykule 17. Statutu Funduszu).

Istotne zmiany informacji wymienionych w art. 23 dyrektywy 2011/61/UE, ktére nie zostaly uwzglednione w
sprawozdaniach finansowych

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity istotne zmiany informacji wymienionych w art. 23 dyrektywy 2011/61/UE, ktére
nie zostaty uwzglednione w sprawozdaniach finansowych.
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Opis _istotnych zmian informacji wymienionych w_informacji dla klienta alternatywnego funduszu inwestycyjnego
zaistniatych w trakcie okresu sprawozdawczego.

W okresie sprawozdawczym Fundusz dokonat zmiany polityki inwestycyjnej. Z dniem 1 wrzesnia 2018 r. nastgpita zmiana
polityki inwestycyjnej Funduszu, na skutek ktérej nastgpito odstgpienie od stosowania strategii zabezpieczania portfela o
nazwie Constant Proportion Portfolio Insurance.

Od dnia 1 wrzesnia 2018 r., Fundusz realizuje cel inwestycyjny poprzez inwestowanie od 0% do 100% Aktywoéw Funduszu
m.in. w:

a) depozyty;

b) Instrumenty Rynku Pienieznego,
c) papiery wartosciowe,

d) Instrumenty Pochodne,

e) waluty obce;

f) listy zastawne;

g) wierzytelnosci,

Fundusz moze lokowac¢ swoje aktywa w jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych oraz certyfikaty
inwestycyjne funduszy inwestycyjnych zamknietych majacych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytuty
uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania, majacg siedzibe za granica.

Oswiadczenia i informacje w zakresie sposobu prezentacji przegladu dziatalnosci i wynikéw uzyskanych przez AFI

W ocenie Towarzystwa sporzadzone Sprawozdanie Finansowe zawiera uczciwy i zrownowazony przeglad dziatalnosci i
wynikéw uzyskanych przez Fundusz.

Opis gtéwnych rodzajow ryzyka zostat wskazany ponizej, w czesci dot. istotnych czynnikdéw ryzyka.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania Fundusz nie dokonywat inwestycji innych niz wskazane w czesci dot.
przewidywanych kierunkéw rozwoju Funduszu oraz w czesci dot. dziatan inwestycyjnych podjetych w ramach Funduszu w
okresie sprawozdawczym.

Na dzied sporzadzenia niniejszego sprawozdania nie s3g identyfikowane niepewnosci ekonomiczne, z ktérymi mégtby sie
zetkna¢ Fundusz.

Kluczowe, istotne dla Funduszu wskaZniki skutecznosci dziatania dotyczgce zaréwno kwestii finansowych, jak i
pozafinansowych.

Kluczowe wskazniki skutecznosci dziatania Funduszu przedstawione zostaty w czesci poswieconej charakterystyce
zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju oraz opis perspektyw rozwoju dziatalnosci Funduszu oraz
wynikom osiggnietym przez Fundusz w okresie sprawozdawczym.

Warszawa, 12 kwietnia 2019 roku

Tomasz Stadnik Witold Chus¢ Ireneusz Fafara
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Cztonek Rady Nadzorczej

delegowany do czasowego
wykonywania czynnosci
Cztonka Zarzadu

11



		2019-04-12T16:52:18+0200


		2019-04-12T16:53:23+0200


		2019-04-12T16:54:13+0200




