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ZA OKRES

01.01.2019 — 30.06.2019

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
Kapitatowej” rozumie si¢ przez to ,, ALTUS TFI S.A.”” ,, Rockbridge TFI S.A.”, ,,ALTUS Agent Transferowy
Sp. z 0.0.”, 0 ,,Towarzystwach”, rozumie si¢ przez to tacznie ALTUS TFI oraz Rockbridge TFI.
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1 SPISTRESCI

Omowienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych, ujawnionych w pétrocznym
skréconym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, w szczegoélnosci opis czynnikow i
zdarzen, w tym o nietypowym charakterze, majacych znaczacy wplyw na dziatalno$¢ emitenta i
Grupy Kapitatowej i osiagniete przez niego zyski lub poniesione straty w okresie sprawozdawczym,
a takze omowienie perspektyw rozwoju dziatalnos$ci emitenta i Grupy Kapitalowej przynajmniej w

NajbliZszym roKu ODIOtOWYIIL. ...ccoiiiiiiiiiiiiiiiiiic e 4
1. Wybrane dane finansowe zostaly zaprezentowane w sprawozdaniu skonsolidowanym w
czgsci ,WYBRANE DANE FINANSOWE ZE SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO ......oooviiiiiitiiiiitiii e bbb sa et bbb s sa s sbeenees 4
2. Opis istotnych dokonan lub niepowodzen Emitenta oraz Grupy Kapitatowej w okresie,
ktorego dotyczy sprawozdania, wraz z wykazem najwazniejszych zdarzen dotyczacych Emitenta
oraz Grupy Kapitatowej ALTUS: .......ccooiiiiiiiiic s 4
3. Wskazanie czynnikéw i zdarzen, w tym o nietypowym charakterze, majacych istotny wplyw
na skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansSoOwWe. ...........ccceviiiiiiiiiiiiniii 13
4. Zasady sporzadzania poétrocznego skroconego  skonsolidowanego sprawozdania
FINANSOWEZO ...ttt 14
5. Opis podstawowych zagrozen i ryzyka zwigzanych z pozostalymi miesigcami roku
1003 070 T 14
6. Opis zmian organizacji grupy kapitatowej Emitenta, w tym w wyniku potaczenia jednostek,

uzyskania lub utraty kontroli nad jednostkami zaleznymi oraz inwestycjami dtugoterminowymi, a
takze podzialu, restrukturyzacji lub zaniechania dziatalno$ci oraz wskazanie jednostek
podlegajacych Konsoldacji..........ocuiiiuiiiiiiiiiiiiii i 24

7. Stanowisko zarzadu odnos$nie do mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych
prognoz wynikéw na dany rok, w $wietle wynikow zaprezentowanych w raporcie pétrocznym w
stosunku do wynikOw prognozowanych..........ccccciiiiiniiiiiiiiii 25

8. Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne
co najmniej 5% ogolnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu Emitenta na dzien przekazania
raportu poélrocznego 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 ogdlnej liczbie gloséw na walnym zgromadzeniu oraz wskazanie zmian w
strukturze wlasnosci znacznych pakietéw akcji Emitenta w okresie od przekazania poprzedniego
FAPOLTU OKIESOWEZO. ..c.uviiiiiiiiiitii ittt ettt s sab s e be s s be e s sab e s e be e s eat e s sbesesabeeeans 25

9. Zestawienie stanu posiadania akcji Emitenta lub uprawnien do nich przez osoby
zarzadzajace i nadzorujagce Emitenta na dzien przekazania raportu poéirocznego, wraz ze
wskazaniem zmian w stanie posiadania, w okresie od przekazania poprzedniego raportu
kwartalnego, odrebnie dla kazdej Z 0SOD..........cccoccuiiiiiiiiiiiiii 26

10. Wskazanie istotnych postgpowan toczacych si¢ przed sadem, organem wiasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej, dotyczacych zobowigzan oraz
wierzytelnoSci emitenta lub jego jednostki zaleznej, ze wskazaniem przedmiotu post¢powania,
warto$ci przedmiotu sporu, daty wszczecia postgpowania, stron wszcze¢tego postepowania oraz
STANOWISKA CIMMILEIIEA] .. . uuuiiieiiieieieeeiisssssssesesesssesssssesssssssasssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssnsnssssansnnnnns 26
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11. Informacje o zawarciu przez emitenta lub jednostke od niego zalezna jednej lub wielu

transakcji z podmiotami powigzanymi, jezeli zostaly zawarte na innych warunkach niz rynkowe,
wraz ze wskazaniem ich warto$ci, przy czym informacje dotyczace poszczegodlnych transakcji moga
by¢ zgrupowane wedlug rodzaju, z wyjatkiem przypadku, gdy informacje na temat poszczegolnych
transakcji sa niezbgedne do zrozumienia ich wplywu na sytuacje majatkows, finansowa i wynik
fiNANSOWY EMUELENTA.....cuiiiiiiiiiiii i bbb s 27

12. Informacje o udzieleniu przez emitenta lub przez jednostke od niego zalezna poreczen
kredytu lub pozyczki lub udzieleniu gwarancji —tacznie jednemu podmiotowi lub jednostce zaleznej
od tego podmiotu, jezeli Yaczna wartos¢ istniejacych poreczen lub gwarancji jest znaczaca.......... 27

13. Inne informacje, ktére zdaniem emitenta sg istotne dla oceny sytuacji kadrowej, majatkowej,
finansowej, wyniku finansowego Grupy Kapitatowej i ich zmian, oraz informacje, ktore sg istotne
dla oceny mozliwoS$ci realizacji zobowiazan przez Grupe Kapitatows .........cccoceviniiiiiiiiiinninnnn, 27

14. Czynniki, ktore w ocenie Emitenta bedq miaty wplyw na osiagniete przez Grupe¢ Kapitatowa
wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego potrocza ............coceeviiiiiiiiiiiniiiiini 28
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Omowienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych, ujawnionych w pétrocznym
skroconym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, w szczegolnosci opis czynnikow i
zdarzen, w tym o nietypowym charakterze, majacych znaczacy wptyw na dziatalno$¢ emitenta i
Grupy Kapitatowe;j i osiggnigte przez niego zyski lub poniesione straty w okresie sprawozdawczym,
a takze omowienie perspektyw rozwoju dziatalnosci emitenta i Grupy Kapitatowej przynajmniej
w najblizszym roku obrotowym.

1. Wybrane dane finansowe zostaly zaprezentowane w sprawozdaniu skonsolidowanym w czesci
»WYBRANE DANE FINANSOWE ZE SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO

Skonsolidowany Zysk netto Grupy Kapitalowej na koniec I péirocza 2019 roku zakoniczonego 30 czerwca
2019 1. wynidst 6.253 tys. zt 1 byl nizszy od poréwnywalnego okresu 2018 roku o 84,5%.

Skonsolidowane przychody z podstawowej dziatalnosci operacyjnej w 1 potroczu 2019 r. wyniosty 81.345
tys. zt 1 byly nizsze od przychodéw osiagnigtych w poréwnywalnym okresie 2018 r. o 52%.

Skonsolidowane koszty podstawowej dzialalnos$ci operacyjnej w 1 pétroczu 2019 r. wyniosty 71.268 tys. 21 i
byly nizsze od kosztéw poniesionych w poréwnywalnym okresie 2018 roku o 40,8%.

Na wyniki I pétrocza 2019 r. wplyw mialy przede wszystkim spadek aktywow, ktérymi zarzadza Grupa
Kapitatowa a przede wszystkim aktywow, ktoérymi zarzadza Emitent. Spadek aktywéw spowodowany byl
sytuacja na krajowym rynku funduszy inwestycyjnych (awersja inwestoréw do angazowania $rodkéw w
fundusze inwestycyjne po duzych turbulencjach na krajowym rynku kapitalowym w 2018 roku) oraz wysokim
ryzykiem wizerunkowym Emitenta zwiazanym w szczegdlnosci z toczacymi si¢ postgpowaniami karnymi
przeciwko bylym czlonkom zarzadu Emitenta oraz post¢powaniami administracyjnymi przez Komisja
Nadzoru Finansowego. Z uwagi na to, iz cz¢$¢ kosztéw jest stala i niezalezna od wielko$ci zarzadzanych
aktywow poziom kosztéw spada wolniej niz poziom przychodéw, co dodatkowo wzmacnia spadek wyniku.

Ponadto w ramach Grupy Kapitatowej rozpoczeto likwidacje 4 funduszy inwestycyjnych. Z dniem otwarcia
likwidacji Towarzystwa nie pobieraja oplaty za zarzadzanie.

Perspektywy rozwoju dzialalno$ci Emitenta i Grupy Kapitalowej ALTUS zostaly opisane w pkt. 14

niniejszego sprawozdania.

2. Opis istotnych dokonan lub niepowodzen Emitenta oraz Grupy Kapitalowej w okresie, ktorego
dotyczy sprawozdania, wraz z wykazem najwazniejszych zdarzen dotyczacych Emitenta oraz
Grupy Kapitatowej ALTUS:

Emitent i Grupa Kapitalowa odnotowaly szereg istotnych zdarzen, ktorych wykaz prezentowany jest ponizej
a dotyczyty I potrocza 2019 r.:

- W dniu 3 stycznia 2019 r. Emitent zawarl umowe o przejecie zarzadzania funduszem inwestycyjnym
z Forum Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. Przedmiotem umowy bylo przejecie przez Forum
TFI S.A. zarzadzania funduszem inwestycyjnym zamknictym o nazwie Protegat 1 NS FIZ. W dniu 22 marca
2019 1. weszla w zycie zmiana statutu funduszu Protegat 1 Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz
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Inwestycyjny Zamknigty, zgodnie z ktéra towarzystwem zarzadzajacym Funduszem jest Forum Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A. (dalej ,,Forum TFI”). Tym samym spetnione zostaly przestanki okreslone w
umowie o przejecie zarzadzania Funduszem zawartej pomiedzy ALTUS TFI a Forum TFI oraz zaistnial
skutek w postaci przejecia zarzadzania Funduszem.

- W dniu 11 stycznia 2019 r. weszly w zycie zmiany statutow funduszy:

1) ALTER 9 Funduszu Inwestycyjnego Zamknictego z siedziba w Warszawie (dawniej ALTUS 9), wpisanego
do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez Sad Okregowy w Warszawie pod numerem 596,

2) SS1 Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego z siedziba w Warszawie (dawniej ALTUS 15), wpisanego do
rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez Sad Okregowy w Warszawie pod numerem 599,

3) NGU Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego z siedziba w Warszawie (dawniej ALTUS 33), wpisanego do
rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez Sad Okregowy w Warszawie pod numerem 974

zgodnie z ktérymi towarzystwem zarzadzajacym Funduszami jest Rockbridge TFL Tym samym zaistnial
skutek w postaci przejecia zarzadzania Funduszami przez Rockbridge TFI.

- W dniu 15 stycznia 2019 r. weszly w zycie zmiany statutéw funduszy:

1) Premium Properties Funduszu Inwestycyjnego Zamknictego z siedziba w Warszawie, wpisanego do
rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez Sad Okregowy w Warszawie pod numerem 1541,

2) Alter SEMEKO Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Mieszkaniowego z siedziba w Warszawie (dawniej
ALTUS SEMEKO) wpisanego do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez Sad Okregowy w
Warszawie pod numerem 1590,

3) ALTUS Niestandaryzowanego Sekurytyzacyjnego Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Wierzytelnosci
z siedziba w Warszawie, wpisanego do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez Sad Okregowy
w Warszawie pod numerem 1036,

4) ALTUS Niestandaryzowanego Sekurytyzacyjnego Funduszu Inwestycyjnego Zamknictego Wierzytelno$ci
3 z siedzibg w Warszawie, wpisanego do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez Sad
Okregowy w Warszawie pod numerem 1322,

zgodnie z ktérymi towarzystwem zarzadzajacym Funduszami jest Rockbridge TFIL. Tym samym zaistnial
skutek w postaci przejecia zarzadzania Funduszami przez Rockbridge TFI

- W dniu 12 lutego 2019 r. Spétka otrzymata o§wiadczenie o rezygnacji z pelnienia funkeji Cztonka Zarzadu
Spélki przez Panig Anete Fiedoruk. Pani Aneta Fiedoruk zlozyla réwniez rezygnacje z pelnienia funkcji
Prezesa Zarzadu sp6iki zaleznej wobec Towarzystwa, tj. Altus Agent Transferowy Sp. z 0.0. Data zaprzestania
pelnienia przez Panig Anete Fiedoruk Czlonka Zarzadu Towarzystwa oraz Prezesa Zarzadu Altus Agent
Transferowy Sp. z o.0. byl koniec dnia 13 lutego 2019 .

- W dniu 1 marca 2019 r. Zarzad Spétki podjal uchwale w sprawie rekomendowania najblizszemu
Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu Akcjonariuszy sposobu podziatu zysku za rok 2018 .

Zgodnie z podjeta Uchwala, Zarzad Spotki zarekomendowal, aby Walne Zgromadzenie dokonato podziatu
zysku Spotki za rok 2018 w kwocie 39 851 260,93 zt (stownie: trzydzieSci dziewieé milionéw osiemset
pigédziesiat jeden tysigcy dwiescie sze$cdziesiat ztotych i dziewigédziesiat trzy grosze), poprzez podjecie
uchwaly w sprawie podziatu zysku za okres od dnia 1 stycznia 2018 do dnia 31 grudnia 2018 r. i w
konsekwencji podzielenie zysku w nastepujacy sposob:
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a) na kapital rezerwowy — kwota 3 985 126,09 zt (stownie: trzy miliony dziewi¢éset osiemdziesiat pigc tysigcy
sto dwadziescia szes¢ zlotych i dziewigé groszy), stanowiaca 10 % zysku za 2018 r., do wykorzystania na cele
spoleczne zgodnie z art. 20 ust. 5 Statutu Spotki,

b) na kapital zapasowy - kwota 35 866 134,84 zt (slownie: trzydziesci pig¢ milionéw osiemset szescdziesiat
sze$¢ tysiecy sto trzydziesci cztery zlote 1 osiemdziesigt cztery grosze).

Rekomendacja podziatu zysku netto Spétki za rok 2018 w sposéb przedstawiony powyzej, tj. poprzez
przekazanie zysku na kapital rezerwowy oraz kapital zapasowy, byla spowodowana stanowiskiem Komisji
Nadzoru Finansowego wyrazonym w komunikacie z dnia 15 stycznia 2019 r. w sprawie zalozen polityki
dywidendowej bankéw komercyjnych, bankéw spéldzielezych i zrzeszajacych, zakladéw ubezpieczen
i reasekuracji, doméw maklerskich, towarzystw funduszy inwestycyjnych oraz powszechnych towarzystw
emerytalnych w 2019 r.

W dniu 23 maja 2019 r., na podstawie art. 382 § 3 Kodeksu spétek handlowych, Rada Nadzorcza podjeta
uchwale w sprawie oceny wniosku Zarzadu dotyczacego podziatu zysku Spotki za okres od 1 stycznia 2018
r. do 31 grudnia 2018 r. Rada Nadzorcza pozytywnie ocenita wniosek Zarzadu, dotyczacy podziatu zysku
netto Spotki za okres od 1 stycznia 2018 . do 31 grudnia 2018 r. Rada Nadzorcza zarekomendowata Walnemu
Zgromadzeniu Spélki podjecie uchwaly w sprawie podziatu zysku netto Spoltki za okres od 1 stycznia 2018
r. do 31 grudnia 2018 r., zgodnie z wnioskiem Zarzadu przedstawionym w uchwale Zarzadu z dnia 1 marca
2019 roku.

W dniu 24 czerwca 2019 roku, whrew wniosku Zarzadu oraz opinii Rady Nadzorczej, Walne Zgromadzenie
Spotki, na podstawie uchwaly nr 8 z dnia 24 czerwca 2019 r. w sprawie podzialu zysku za okres od dnia 1
stycznia 2018 1. do dnia 31 grudnia 2018 r., postanowito o dokonaniu podziatu zysku Spétki za rok 2018 w
sposob nastepujacy:

a) na kapital zapasowy - kwota 35.860.134,84 zt (stownie: trzydziesci pie¢ milionéw osiemset szesc¢dziesiat
sze$¢ tysigey sto trzydziesci cztery zlote i osiemdziesiat cztery grosze) w celu skupu akcji wlasnych Emitenta,

b) na kapital rezerwowy —kwota 3.985.126,09 z1 (stownie: trzy miliony dziewi¢éset osiemdziesiat pigé tysigcy
sto dwadziescia sze$¢ zlotych i dziewigé groszy), stanowiaca 10 % zysku za 2018 1., do wykorzystania na cele
spoleczne zgodnie z art. 20 ust. 5 Statutu Spo6tki.

W zwigzku z uchwalg nr 8 Walnego Zgromadzenia Spé6tki z dnia 24 czerwea 2019 r. w sprawie podzialu zysku
Spoélki za okres od dnia 1 stycznia 2018 r. do dnia 31 grudnia 2018 r., w dniu 26 czerwca 2019 r. Emitent
otrzymal od funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
S.AL tj.

- QUERCUS Absolute Return Fundusz Inwestycyjny Zamkniety,
- QUERCUS Multistrategy Fundusz Inwestycyjny Zamknigty,
- QUERCUS Parasolowy SFIO Subfundusz QUERCUS Agresywny,

ktére posiadaly w tej dacie tacznie 2.712.947 akcji Spotki, co stanowito 5,88 % kapitatu zaktadowego ALTUS
TFI, na podstawie art. 400 § 11 2 Kodeksu spotek handlowych, Zadanie zwotania Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Akcjonariuszy Spéltki, z porzadkiem obrad obejmujacym punkt dotyczacy Upowaznienia
Zarzadu do przeprowadzenia skupu akcji wlasnych. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki obejmujace
whnioskowany porzadek obrad odbylo sie w dniu 30 lipca 2019 r. W trakcie Walnego Zgromadzenia Spotki
poddane glosowaniu zostaly dwa projekty uchwal w sprawie upowaznienia Zarzadu do przeprowadzenia
skupu akcji wlasnych, jednakze Zaden z nich nie uzyskal wystarczajacej wickszosci glosow. W zwigzku z
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powyzszym, Zarzad Spotki nie posiada upowaznienia do wykonania uchwaly nr 7 z dnia 24 czerwca 2019 r.
w sprawie podziatu zysku za okres od dnia 1 stycznia 2018 r. do dnia 31 grudnia 2018 r.

- W dniu 25 marca 2019 r. Spétka otrzymala o§wiadczenie o rezygnacii z pelnienia funkeji Prezesa Zarzadu
Spotki przez Pana Krzysztofa Mazurka. Datg zaprzestania pelnienia przez Pana Krzysztofa Mazurka funkcji
w Zarzadzie Spo6tki byt dzien 31 marca 2019 roku.

W zwiazku z rezygnacja ztozona przez Pana Krzysztofa Mazurka, Rada Nadzorcza Spotki podjeta w dniu 25
marca 2019 r. uchwale w sprawie powolania od dnia 1 kwietnia 2019 r. Pana Andrzeja Ladko do pelnienia
funkcji Prezesa Zarzadu Spétki w ramach obowigzujacej kadencji.

- W dniu 28 marca 2019 r. Emitent zawarl umowe o przejecie zarzadzania funduszem inwestycyjnym
z Forum TFI z siedziba w Warszawie. Przedmiotem Umowy bylo przejecie przez Forum TFI od ALTUS
TFl zarzadzania funduszem inwestycyjnym zamknictym o nazwie Ultimo Niestandaryzowany
Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety z siedziba w Warszawie, wpisany do rejestru funduszy
inwestycyjnych prowadzonego przez Sad Okregowy w Warszawie pod numerem RFI 251. Zgodnie z Umowa
przeniesienie zarzadzania Funduszem miato nastapi¢ nieodplatnie.

- W dniu 2 kwietnia 2019 r. Emitent zawarl umowe o przejecie zarzadzania funduszem inwestycyjnym z
Forum TFI. Przedmiotem Umowy bylo przejecie przez Forum TFI od ALTUS TFI zarzadzania funduszem
inwestycyjnym zamknietym o nazwie TAKTO Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny
Zamknicty z siedziba w Warszawie, wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez Sad
Okregowy w Warszawie pod numerem RFI 1191 (dalej ,,Fundusz”). Na podstawie Umowy przeniesienie
zarzadzania Funduszem miato nastapi¢ nieodplatnie.

- W dniu 5 czerwca 2019 r. weszly w Zycie zmiany statutéw funduszu ULTIMO Niestandaryzowany
Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamknicty oraz TAKTO Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety , zgodnie z ktérymi towarzystwem zarzadzajacym Funduszami jest Forum
TFL Tym samym spetnione zostaly przestanki okreslone w umowie o przejecie zarzadzania Funduszami
zawartej pomiedzy ALTUS TFI a Forum TFI oraz zaistnial skutek w postaci przejecia zarzadzania
Funduszami.

- W dniu 29 kwietnia 2019 r. Rada Nadzorcza Spéiki, podjeta decyzje o wyborze spo6tki pod firma UHY ECA
Audyt Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia Sp. k. z siedzibg w Krakowie ul. Moniuszki 50, 31-523
Krakéw (dalej UHY ECA) jako podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych, z ktérym ma
zosta¢ zawarta umowa o dokonanie przegladu oraz badania jednostkowych oraz skonsolidowanych
sprawozdan finansowych Spotki.

UHY ECA zostala wpisana na liste firm audytorskich prowadzona przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentéw
pod nr 3115.

Zlecenie dotyczy:

- badania rocznego jednostkowego sprawozdania finansowego Spo6tki za okres koficzacy si¢ w dniu 31 grudnia
2019 r. oraz badania rocznego jednostkowego sprawozdania finansowego Spélki za okres koriczacy si¢ w dniu
31 grudnia 2020 r.

- przegladu poétrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego Spotki za okres koniczacy sie w dniu 30
czerwea 2019 r. oraz przegladu pélrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego Spotki za okres
koniczacy si¢ w dniu 30 czerwca 2020 r.
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- badania rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej za okres kofczacy si¢
w dniu 31 grudnia 2019 r. oraz badania rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatowej za okres koniczacy si¢ w dniu 31 grudnia 2020 r.

- przegladu pélrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej za okres
koniczacy si¢ w dniu 30 czerwca 2019 r. oraz przegladu poélrocznego skonsolidowanego sprawozdania
tinansowego Grupy Kapitatlowej za okres koficzacy si¢ w dniu 30 czerwca 2020 r.

Wyboru dokonano zgodnie z obowiazujacymi przepisami prawa oraz przyjeta w Spotce polityka wyboru firmy
audytorskiej. Wybdr firmy audytorskiej zostat dokonany zgodnie z rekomendacja Komitetu Audytu.

- W dniu 30 kwietnia 2019 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spoétki postanowito powotaé
Pana Mirostawa Starucha do sktadu Rady Nadzorczej, do pelnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej Spotki
w ramach aktualnej kadencji Rady Nadzorczej.

- W dniu 23 maja 2019 r. Emitent poinformowal, iz Rada Nadzorcza Spétki powotlata do pelnienia funkcji
Przewodniczacego Rady Nadzorczej Pana Piotra Kaminiskiego oraz do pelnienia funkeji
wiceprzewodniczacego Rady Nadzorczej Pana Michata Kowalczewskiego.

Ponadto nastapita zmiana w sktadach komitetéw dziatajacych w ramach Rady Nadzorczej Spotki.
Weg. stanu na dzien 30 czerwca 2019 r. w ramach Rady Nadzorczej Spéiki funkcjonuje:

a) Komitet Audytu, w sktadzie:

- Pan Lukasz Adamczyk — Przewodniczacy Komitetu Audytu,

- Pan Dariusz Daniluk — Cztonek Komitetu Audytu,

- Pan Piotr Kaminski — Cztonek Komitetu Audytu,

b) Komitet ds. Wynagrodzen, w skladzie:

- Pan Michal Kowalczewski — Przewodniczacy Komitetu ds. Wynagrodzen,

- Pan Dariusz Daniluk — Czlonek Komitetu ds. Wynagrodzen,

- Pani Sylwia Zarzycka — Czlonek Komitetu ds. Wynagrodzea.

- W dniu 31 maja 2019 r. zostaly zarejestrowane w rejestrze przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sadowego
zmiany statutu Spotki, polegajace na umozliwieniu uzupelnienia skladu Rady Nadzorczej Emitenta w drodze
procedury kooptacji.

- W dniu 3 czerwca 2019 1. Spétka otrzymata oswiadczenie o rezygnacii z petnienia funkcji Czlonka Zarzadu
Spélki przez Pana Andrzeja Zydorowicza. Data zaprzestania petnienia przez Pana Andrzeja Zydorowicza
funkcji Czlonka Zarzadu Spo6tki byl dzien 3 czerwea 2019 roku. Pan Andrzej Zydorowicz nie podat powodéw
rezygnacjl. W zwiazku z rezygnacja zlozona przez Pana Andrzeja Zydorowicza, Rada Nadzorcza Spotki
podjeta w dniu 3 czerwca 2019 r. uchwale w sprawie powotania z dniem 3 czerwca 2019 r. Pana Boguslawa
Galewskiego do petnienia funkcji Czlonka Zarzadu Sp6tki w ramach obowigzujacej kadencii.

- W dniu 27 czerwca 2019 r. Towarzystwo otrzymato decyzje Komisji Nadzoru Finansowego (dalej ,,KINF”),
na podstawie ktérej KNF nalozyla na ALTUS TFI:

1) kare pieniezng w wysokosci 600 000,00 zt (stownie: szes$éset tysiecy ztotych), w zwiazku z naruszeniem
przez Altus Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy § 23 ust. 2 w zw. z § 24 Rozporzadzenia Ministra
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Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegblnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych
(Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859; dalej ,,Rozporzadzenie”), w zwiazku z wyceng akcji spotki akeyjnej
wprowadzonej do obrotu na NewConnect w okresie od dnia 28 grudnia 2017 r. do dnia 20 kwietnia 2018 r.,

2) kare pienigzng w wysokosci 600 000,00 zt (stownie: szeséset tysigey ztotych), w zwiazku z naruszeniem
przez Altus Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy § 23 ust. 2 w zw. z § 24 Rozporzadzenia, w zwigzku
z wyceng akcji spotki akeyjnej wprowadzonej do obrotu na NewConnect w okresie od dnia 21 kwietnia 2018
t. do dnia 21 wrzesnia 2018 t.,

3) kare pieni¢zng w wysokosci 1 000 000,00 zt (stownie: jeden milion ztotych), w zwiazku z naruszeniem
przez fundusze inwestycyjne zamknigte zarzadzane przez Spélke § 23 ust. 2 w zw. z § 24 Rozporzadzenia, w
zwiazku z wyceng akcji spotki akeyjnej wprowadzonej do obrotu na NewConnect w dniach 29 grudnia 2017
r., 31 stycznia 2018 r, 28 lutego 2018 1. oraz 29 marca 2018 r.,

4) kare pieniezna w wysokosci 300 000,00 zt (stownie: trzysta tysiecy zlotych), w zwiazku z naruszeniem
przez fundusze inwestycyjne zamknigte zarzadzane prze Spoétke § 23 ust. 2 w zw. z § 24 Rozporzadzenia, w
zwiazku z wycena akcji spo6tki akeyjnej wprowadzonej do obrotu na NewConnect w dniach 30 kwietnia
2018 1., 30 maja 2018 r., 29 czerwca 2018 r., 31 lipca 2018 r oraz 31 sierpnia 2018 r.

Z uwagi na to, iz Emitent zlozyl wniosek o ponowne rozpatrzenie sprawy, do czasu ostatecznego
rozstrzygniecia przedmiotowej sprawy kara finansowa w wysokosci 2,5 mln zl bedzie obcigzata wynik
finansowy w postaci rezerwy.

- W I pétroczu 2019 r. oba Towarzystwa odnotowaly spadek wartosci aktywow zarzadzanych funduszy
inwestycyjnych.

Na koniec grudnia 2018 r. warto§¢ aktywow netto zarzadzanych przez Spotke, z uwzglednieniem aktywow
przekazanych do zarzadzania podmiotom zewnetrznym na podstawie zlecenia zarzadzania portfelem
inwestycyjnym funduszu lub jego czedcia, wyniosta: 5 156 003 853,05 zt

Na powyzsza sume aktywow skladaly sig:

— 168 024 039,25 z1 jako wartos¢ aktywdw netto 4 subfunduszy wydzielonych w ramach Altus Fundusz
Inwestycyjny Otwarty Parasolowy, 4 subfunduszy wydzielonych w ramach SKOK Parasol Fundusz
Inwestycyjny Otwarty oraz funduszu SKOK Fundusz Inwestycyjny Otwarty Rynku Pieni¢znego,

— 341 275 359,02 zt jako warto§¢ aktywdéw netto w ramach portfeli niededykowanych funduszy
inwestycyjnych zamknietych,

- 1 499 376 962,33 z1 jako warto§¢ aktywéw netto w ramach portfeli dedykowanych funduszy
inwestycyjnych zamknigtych,

— 3147 327 492,45 zt jako warto$¢ aktywow netto w ramach ustugi asset management (obejmuje zaréwno
zarzadzanie portfelami, w sklad ktérych wchodzi jeden lub wigksza liczba instrumentéw finansowych, jak i
portfelami funduszy inwestycyjnych utworzonych przez inne towarzystway).

Jednoczesnie, ze poza ww. sumg aktywéw warto§é aktywow netto funduszy i subfunduszy w likwidacii
wynosita 112 620 993,76 zl.

Na koniec grudnia 2018 r. warto$¢ aktywow netto zarzadzanych przez Rockbridge TFI z uwzglednieniem
aktywéw przekazanych do zarzadzania podmiotom zewnetrznym na podstawie zlecenia zarzadzania
portfelem inwestycyjnym funduszu lub jego cz¢$cia, wyniosta: 3 147 145 038,30 z1.

Na powyzsza sume aktywow skladaly sie:
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- 1 252 306 285,46 jako warto$¢ aktywow netto 14 subfunduszy wydzielonych w ramach Rockbridge
Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy, 6 subfunduszy wydzielonych w ramach Rockbridge Superior
Fundusz Inwestycyjny Otwarty oraz funduszu Rockbridge FIO Strategii Akcyjnej,

- 1 609 925 797,93 jako warto$¢ aktywdw netto w ramach portfeli niededykowanych funduszy
inwestycyjnych zamknietych,

- 118 575 437,40 jako warto$¢ aktywdw netto w ramach portfeli dedykowanych funduszy inwestycyjnych
zamknigtych,

- 166 337 517,51 jako wartos§¢ aktywdéw netto w ramach ustugi asset management.

Ponadto poza ww. suma aktywéw Rockbridge TFI warto$é aktywéw netto funduszy i subfunduszy w
likwidacji wynosita 27 517 734,32 z1.

Na koniec czerwca 2019 r. warto$¢ aktywow netto zarzadzanych przez Spolke, z uwzglednieniem aktywow
przekazanych do zarzadzania podmiotom zewngtrznym na podstawie zlecenia zarzadzania portfelem
inwestycyjnym funduszu lub jego cze$cia, wyniosta: 369 474 834,17 zt

Na powyzsza sume aktywow skladaly sig:

- 75159 959,00 zt jako wartos¢ aktywow netto 3 subfunduszy wydzielonych w ramach Altus Fundusz
Inwestycyjny Otwarty Parasolowy, 4 subfunduszy wydzielonych w ramach SEJF Parasol Fundusz
Inwestycyjny Otwarty oraz funduszu SEJF Fundusz Inwestycyjny Otwarty Strategii Diuznych,

- 35 999 073,47 zt jako warto$¢ aktywow netto w ramach portfeli niededykowanych funduszy
inwestycyjnych zamknietych,

— 258315 801,70 zt jako wartos¢ aktywdw netto w ramach portfeli dedykowanych funduszy inwestycyjnych
zamknigtych,

Poza ww. sumg aktywow wartos$¢ aktywow netto funduszy i subfunduszy w likwidacji wynositg 35 244 685,06
z1.

Na koniec czerwca 2019 1. warto$¢ aktywow netto zarzadzanych przez Rockbridge TFI, z uwzglednieniem
aktywow przekazanych do zarzadzania podmiotom zewnetrznym na podstawie zlecenia zarzadzania
portfelem inwestycyjnym funduszu lub jego cz¢scia, wyniosta: 2 707 959 073,74 z1.

Na powyzsza sume aktywow skladaly sie:

— 832 906 356,25 zt jako warto$¢ aktywéw netto 14 subfunduszy wydzielonych w ramach Rockbridge
Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy, 6 subfunduszy wydzielonych w ramach Rockbridge Superior
Fundusz Inwestycyjny Otwarty oraz funduszu Rockbridge FIO Akcji Lewarowany,

— 1 492 465 645,04 zt jako warto§¢ aktywoéw netto w ramach portfeli niededykowanych funduszy
inwestycyjnych zamknietych,

— 327604 020,74 z1 jako wartos§¢ aktywow netto w ramach portfeli dedykowanych funduszy inwestycyjnych
zamknietych,

— 54983 051,71 zt jako warto$¢ aktywow netto w ramach ustugi asset management.

Poza ww. sumg aktywéw Rockbridge TFI warto$¢ aktywow netto funduszy i subfunduszy w likwidacjt
wynosita 1 317 053,11 zt.
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Rockbridge TFI SA

- W dniu 27 marca 2019 r. Pan Tomasz Stadnik ztozyt rezygnacje z czlonkostwa w Zarzadzie Rockbridge
TFI S.A. ze skutkiem na dzied 19 kwietnia 2019 r.

- W dniu 15 kwietnia 2019 r., spétka Rockbridge TFI, zawarta umowe nabycia akcji wlasnych w celu
umorzenia, na mocy ktorej nabyla od Prezesa Zarzadu tej spotki — Pana Tomasza Stadnika 19.615 akcji
wlasnych, stanowigcych 3,13 % udzialu w kapitale zakladowym Rockbridge TFI, za laczna kwote
2.500.127,90 zlotych. W wyniku umorzenia 19.615 akcji wlasnych Rockbridge TFI, ALTUS Agent
Transferowy sp. z 0.0. posiadat bedzie 82,07 % akcji w kapitale zakladowym Rockbridge TFI oraz tyle samo
gloséw w ogodlnej liczbie glosow na Walnym Zgromadzeniu Rockbridge TFI.

- W dniu 27 marca 2019 r. Pan Piotr Dygas zlozyl rezygnacje z pelnienia funkcji Wiceprezesa Zarzadu
Rockbridge TFI SA ze skutkiem na ten dzien.

- Od dnia 28 marca 2019 1. do dnia 28 czerwca 2019 r. p. Ireneusz Fafara zostal oddelegowany przez Rade
Nadzorczg Rockbridge TFI do pelnienia funkcji Cztonka Zarzadu Rockbridge TFI.

- W dniu 30 kwietnia 2019 r. Pan Tomasz Stadnik zostal powolany do pelnienia funkcji Czlonka Rady
Nadzorczej spoétki Rockbridge.

- W dniu 31 maja 2019 r. Pan Krzysztof Mazurek zostal powolany do pelnienia funkcji Prezesa Zarzadu
sp6tki Rockbridge TFI S.A.

- W dniu 24 czerwca 2019 r. Pan Piotr Kaminiski ztozyl rezygnacje z petnienia funkcji Cztonka Rady
Nadzorczej Rockbridge TFI z dniem 30 czerwcea 2019 r.

- W dniu 28 czerwca 2019 r. Rockbridge TFI rozpoczat likwidacje funduszu inwestycyjnego Debt Protit NS
FIZ oraz likwidacje 2 Subfunduszy wydzielonych w ramach funduszu Rockbridge Superior Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego: Rockbridge Subfundusz Supetior Rynku Surowcéw oraz Rockbridge Subfundusz
Superior Akgji.

Ponadto w I pétroczu 2019 1. spétka Rockbridge zakofczyla proces przenoszenia funduszy inwestycyjnych
od ALTUS TFI oraz dokonata zmian statutéw funduszy w zakresie sposobu realizacji wykupéw certyfikatow
inwestycyjnych. Fundusze Alter bedq dokonywaé wykupu certyfikatéw inwestycyjnych od dnia wyceny
przypadajacej na styczent 2020 r.

- w I pélroczu 2019 r. spolce Rockbridge TFI zostaly dorgczone kolejne pozwy bylych uczestnikéw BPH
FIZ Sektora Nieruchomosci, w ktérych dochodzg roszczen za szkodg zwigzang z potencjalnie nienalezytym
zarzadzaniem funduszem przez Towarzystwo. Rockbridge TFI jest pozwane solidarnie z depozytariuszem.
Faczna warto§¢ roszczen bylych uczestnikow BPH FIZ SN ujawnionych w samym I pétroczu 2019 r.

stanowila kwote ok. 2 mln ztotych.

Faczna warto$¢ roszczen bylych uczestnikéw BPH FIZ SN na dzien sporzadzenia raportu stanowi kwote ok.

4,2 mln zltotych.

ALTUS Agent Transferowy

W zwiazku z rezygnacja Pani Anety Fiedoruk z pelnienia funkcji w Zarzadzie spétki ALTUS Agent
Transferowy Sp. z 0.0., w dniu 1 marca 2019 r. Zgromadzenie Wspdlnikow Altus Agent Transferowy
Sp. z 0.0. powolato z dniem 1 marca 2019 r. Pana Jerzego Kotkowskiego do pelnienia funkcji Prezesa
Zarzadu tej spotki.
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Poza wyzej wymienionymi informacjami nie wystapily w Grupie Kapitalowej istotne wydarzenia w okresie
sprawozdawczym.

Istotne zdarzenia, ktére nastapily po dniu, na ktéry sporzadzono skrécone sprawozdanie finansowe, zostaty
opisane ponize;.

Istotne zdarzenia po dniu bilansowym

- w dniu 23 lipca 2019 r. Spétka podpisata umowe o przejecie zarzadzania funduszem inwestycyjnym z
IPOPEMA Towarzystwem Funduszy Inwestycyjnych S.A. (dalej ,,JPOPEMA TFI”) z siedziba w Warszawie
(dalej ,,Umowa”).

Przedmiotem Umowy bylo przejecie przez IPOPEMA TFI od ALTUS TFI zarzadzania funduszem
inwestycyjnym zamknietym o nazwie CF1 Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny
Zamknicty z siedziba w Warszawie, wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez Sad
Okregowy w Warszawie pod numerem RFI 1595 .

Na podstawie Umowy ALTUS TFI przeniesie niecodptatnie na IPOPEMA TFI, a IPOPEMA TFI przejmie
zarzadzanie Funduszem. Skutek w postaci przejecia zarzadzania nastapi z chwila okreslona w art. 238a ust. 5
ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi (Dz. U. 2018 r. poz. 1355 z pézn. zm.; dalej ,,Ustawa”) tj. z dniem wejscia w Zycie zmiany
statutu Funduszu ,,Dzieft Zamknigcia”, polegajacej na wskazaniu IPOPEMA TFI, jako towarzystwa
zarzadzajacego Funduszem, o ile zostana spelnione tacznie nast¢pujace warunki:

1) podjecie przez wszystkich uczestnikéw Funduszu uchwaly Zgromadzenia Inwestoréw Funduszu
wyrazajacej zgode na (i) zmiany do Statutu Funduszu, o ktérych mowa w art. 238a ust. 2 pkt 3) w zwiazku z
art. 18 ust. 2 pkt 2) Ustawy, tj, firmy, siedziby i adresu towarzystwa oraz strony internetowej stuzacej do
dokonywania ogloszet o zmianie tresci Statutu Funduszu, a takze (ii) skrocenie terminu wejcia w zycie
ogloszonych zmian Statutu Funduszu w zwiazku z przejeciem zarzadzania zgodnie z art. 24 ust. 8 pkt. 1b) w
zwigzku z ust. 8d Ustawy, z tym zastrzezeniem, ze w/w zmiany Statutu zostang ogloszone przez ALTUS TFI
po przekazaniu do ALTUS TFI przez IPOPEMA TFI o$wiadczenia o ktérym mowa ponizej w pkt 2 - 4;

2) IPOPEMA TFI doreczy ALTUS TFI oswiadczenie, zlozone w oparciu o sprawozdanie finansowe, ze
przejecie zarzadzania Funduszem nie bedzie wymagalto zgloszenia zamiaru koncentracji Prezesowi Urzedu

Ochrony Konkurencji i Konsumentéw zgodnie z ustawa z dnia 16 lutego 2007 r. o ochronie konkurencji i
konsumentéw (Dz. U. z 2018 r. poz. 798 ze zm.) oraz przepisami wykonawczymi do tej ustawy.

3) IPOPEMA TFI powiadomi, w trybie i zakresie przewidzianym art. 238a ust. 7 Ustawy wszystkich
uczestnikow Funduszu o przejeciu zarzadzania Funduszem. W tym zakresie ALTUS TFI uzyska zgody
uczestnikow Funduszu zgodnie z art. 282 ust. 3 pkt 1 Ustawy na przekazanie do IPOPEMA TFI ich danych,
w celu realizacji obowigzku, o ktérym mowa w art. 238a ust. 7 Ustawy. IPOPEMA TFI doreczy ALTUS TFI
oswiadczenie o dokonaniu czynnosci okreslonych w art. 238a ust. 7 Ustawy 1 uptywie 45-dniowego okresu.

4) Rada Nadzorcza IPOPEMA TFI wyrazi zgodg na przejecie zarzadzania Funduszem.

- W dniu 14 sierpnia 2019 r. ALTUS TFI poinformowal o zawarciu Umowy o przejecie zarzadzania
funduszem inwestycyjnym z Ipopema Towarzystwem Funduszy Inwestycyjnych S.A. Przedmiotem umowy
jest przejecie przez Ipopema TFI od ALTUS TFI zarzadzania funduszem inwestycyjnym o nazwie Waskulit
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Fundusz Inwestycyjny Zamkniety z siedziba w Warszawie, wpisanym do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych
prowadzonego przez Sad Okregowy w Warszawie pod numerem Rfi 870. Na podstawie Umowy ALTUS TFI
przeniesie nieodplatnie na IPOPEMA TFI, a IPOPEMA TFI przejmie zarzadzanie Funduszem. Skutek
przejecia zarzadzania nastapi z chwilg okre§long w art. 238 ust. 5 ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. 2018 r. poz. 1355 z pozn.
Zm.: dalej ,,Ustawa” tj. z dniem wejScia w zycie zmiany statutu Fundusz, polegajacej na wskazaniu IPOPEMA
TFI, jako towarzystwa zarzadzajacego Funduszem, o ile zostang spelnione acznie nastgpujace warunki:

1) podjecie przez wszystkich uczestnikéw Funduszu uchwaly Zgromadzenia Inwestoréw Funduszu
wyrazajacej zgode na (i) zmiany do Statutu Funduszu, o ktérych mowa w art. 238a ust. 2 pkt 3) w zwiazku z
art. 18 ust. 2 pkt 2) Ustawy, tj, firmy, siedziby i1 adresu towarzystwa oraz strony internetowej stuzacej do
dokonywania ogloszent o zmianie tresci Statutu Funduszu, a takze (i) skrocenie terminu wejScia w zycie
ogloszonych zmian Statutu Funduszu w zwigzku z przejeciem zarzadzania zgodnie z art. 24 ust. 8 pkt. 1b) w
zwigzku z ust. 8d Ustawy, z tym zastrzezeniem, ze w/w zmiany Statutu zostana ogloszone przez ALTUS TFI
po przekazaniu do ALTUS TFI przez IPOPEMA TFI o$wiadczenia o ktérym mowa ponizej w pkt 2 — 3;

2) Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw wyda decyzje zawierajaca zgode na dokonanie
koncentracji polegajacej na przejeciu przez IPOPEMA TFI zarzadzania Funduszem albo uplynie termin, w
ktérym Prezes UOKIK jest zobligowany do wydania decyzji w sprawie koncentracji przedsigbiorcéw zgodnie
z ustawy z dnia 16 lutego 2007 1. o ochronie konkurencji i konsumentéw (Dz. U. Nr 50, poz. 331 ze zm.)
albo Prezes UOKIK zwréci zgloszenie zamiaru koncentracji z uwagi na fakt, ze koncentracja nie podlega
zgloszeniu;

3) Rada Nadzorcza IPOPEMA TFI wyrazi zgode na przejecie zarzadzania Funduszem.

W spétkach zaleznych ALTUS TFI mialy miejsce nastgpujace istotne wydarzenia:

Rockbridge TFI SA
W dniu 12 lipca 2019 roku Rockbridge TFI zawarto z Lartiq TFI S.A. umowg na podstawie ktérej od dnia 15
lipca 2019 r. zarzadza portfelem inwestycyjnym funduszu Lartiq Infinity Akcji Fundusz Inwestycyjny
Zambknigty.
W dniu 16 lipca 2019 r. Rada Nadzorcza Rockbridge TFI powotata Pana Piotra Bied do petnienia funkcji
Wiceprezesa Zarzadu spotki.
W dniu 16 lipca 2019 roku Pan Witold Chus¢ ztozyl rezygnacje z pelnienia funkcji Wiceprezesa Zarzadu
sp6tki Rockbridge ze skutkiem od 17 lipca 2019 .

ALTUS Agent Transferowy

W lipcu 2019 roku zakoficzona zostata likwidacja dwdch spétek luksemburskich bedacych wiasnoscia Altus
Agent Transferowy Sp. z o.0.

3. Wskazanie czynnikéw i zdarzen, w tym o nietypowym charakterze, majacych istotny wptyw na
skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

Nie wystepujg czynniki i zdarzenia o nietypowym charakterze, ktére mialyby znaczacy wplyw na dziatalnosé

Grupy Kapitatowej ALTUS i osiagniete przez nig zyski lub straty w roku obrotowym, poza tymi, ktore zostaty

wymienione w pkt. 2. niniejszego sprawozdania.
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4. Zasady sporzadzania potrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Stédroczne  skrécone  skonsolidowane  sprawozdanie  finansowe  zostalo  sporzadzone  zgodnie
z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (,MSSF”) przyjetymi przez Unig
Europejska, opublikowanymi i obowiazujacymi na dzied 30 czerwca 2019 roku , w szczegdlnosci zgodnie
z Miedzynarodowym Standardem Rachunkowosci MSR 34 ,Srédroczna sprawozdawczosé finansowa”.
Na dzien zatwierdzenia niniejszego §rodrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego, biorac pod
uwage toczacy si¢ w UE proces zatwierdzania standardéw MSSF oraz charakter prowadzonej dziatalnosci,
nie ma réznic miedzy standardami MSSF stosowanymi przez Grupe, a standardami MSSF zatwierdzonymi
przez UE.

MSSFE obejmuja standardy 1iinterpretacje zaakceptowane przez Rade Miedzynarodowych Standardéw
Rachunkowosci (,,RMSR”) oraz Komitet ds. Interpretacji Migdzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej
(,KKIMSF”). Przy sporzadzaniu niniejszego $rédrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego pewne informacje oraz ujawnienia, ktére zgodnie z MSSF przyjetymi przez UE sa zazwyczaj
umieszczane w pelnym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, zostaly podane w formie skréconej lub
pominiete zgodnie z trescig MSR 34.

5. Opis podstawowych zagrozen i ryzyka zwigzanych z pozostalymi miesigcami roku obrotowego.
Na dzien opublikowania niniejszego sprawozdania finansowego nie ujawnily si¢ przestanki,
ktére Swiadczylyby o mozliwosci pojawienia si¢ zagrozen 1 ryzyka poza typowymi zwiazanymi
z biezacy dziatalno$cia opisanymi ponizej:

Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem Emitenta oraz Grupy Kapitatowe;j
1) Ryzyko zwigzane z sytuacja makroekonomiczng

Rozwéj rynku funduszy inwestycyjnych oraz popyt na uslugi $wiadczone przez oba Towarzystwa
i ALTUS Agent Transferowy sp. z 0.0. s3 SciSle zwiazane z sytuacja makrockonomiczng i tempem wzrostu
gospodarczego w Polsce. Wzrost gospodarczy kraju przeklada si¢ bowiem miedzy innymi na ched
inwestowania wolnych $rodkéw w instrumenty finansowe inne niz lokaty bankowe i obligacje skarbowe.
Do czynnikéw o charakterze ekonomicznym wplywajacych na osiagane przez Grupe Kapitalows wyniki
finansowe mozna zaliczyé: tempo wzrostu PKB, poziom inflacji, poziom stép procentowych, stope
bezrobocia, wzrost realnych wynagrodzed, poziom oszczednosci gospodarstw domowych. Szczegdlnie
istotny wplyw ma wysokos¢ stép procentowych, oddziatuja one bowiem bezposrednio na popyt na fundusze
inwestycyjne — im nizszy poziom stop procentowych, tym wigksze zainteresowanie klientow oferta
towarzystw funduszy inwestycyjnych. Pogorszenie si¢ sytuacji makroekonomicznej w  kraju moze
spowodowac zmniejszenie popytu na oferowane przez Grupe Kapitatowa produkty, a tym samym negatywnie
wplyna¢ na dziatalnosé, sytuacje finansowa oraz wyniki 1 perspektywy rozwoju samej Grupy Kapitatowej.

2) Ryzyko zwigzane z koniunktura na rynkach kapitatowych

Dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej jest silnie powigzana z rynkiem kapitalowym. Sytuacja na rynku kapitalowym
wplywa bezposrednio zaréwno na popyt na jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy
zarzadzanych przez oba Towarzystwa, jak 1 na przychody ze sprzedazy mozliwe do osiagniecia przez te
podmioty w postaci wynagrodzenia za zarzadzanie tymi funduszami, a takze za zarzadzanie portfelami
instrumentéw finansowych w ramach ustugi Asset Management. Sytuacja na rynku kapitalowym podlega
wahaniom koniunkturalnym w cyklu nastgpujacych po sobie dtugoterminowych faz wzrostu (hossy) oraz faz
spadku (bessy). Pogorszenie koniunktury na rynkach kapitalowych oznacza spadek zainteresowania
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inwestowaniem w instrumenty finansowe, a jednocze$nie negatywnie oddzialuje na warto§¢ tych
instrumentéw wchodzacych w sklad zarzadzanych portfeli. W rezultacie warto§¢ aktywow zarzadzanych przez
oba Towarzystwa funduszy/portfeli moze ulec spadkowi, co moze spowodowaé pogorszenie si¢ sytuacji
finansowej tych Spétek, ktérych wynagrodzenie pobierane za zarzadzanie funduszami/portfelami ustalone
jest jako okreslony procent tych aktywow. Ze wzgledu na coraz silniejsze globalne powigzania pomiedzy
gospodarkami oraz rosnacg swobode w przeplywach kapitatu, na sytuacje na krajowym rynku kapitatowym
wplywaja réwniez warunki makroekonomiczne w innych krajach.

W celu tagodzenia skutkow potencjalnego pogorszenia koniunktury gieldowej Grupa Kapitalowa dazy do
dywersyfikacji swojej oferty produktowej pod wzgledem zaréwno inwestycyjnym, geograficznym jak réwniez
kieruje swoja oferte do szerokiego grona klientéw co moze obnizy¢ potencjalnie ryzyko masowego wycofania
$rodkéw w przypadku naglego pogorszenia koniunktury na rynkach kapitalowych. W przypadku spadku
zainteresowania funduszami inwestycyjnymi przychody osiagane przez Agenta Transferowego réwniez moga
ulec zmniejszeniu z uwagi na cze$¢ przychodéw uzaleznionych od ilosci transakeji dot. nabycia i zbycia
jednostek uczestnictwa i certyfikatow inwestycyjnych.

3) Ryzyko zwigzane z polityka podatkowa

Polski system podatkowy charakteryzuje duza zmiennos$¢ wyrazajaca si¢ czgstymi nowelizacjami przepisow
dotyczacych opodatkowania dziatalnos$ci podmiotéw gospodarczych oraz niejednolitym orzecznictwem
organdéw podatkowych a takze sadéw administracyjnych. Istnieje ryzyko zmiany obecnych przepiséw
podatkowych w taki sposéb, ze nowe regulacje beda mniej korzystne dla Grupy Kapitalowej lub jej klientow,
co w konsekwencji moze doprowadzi¢c do bezposredniego lub posredniego pogorszenia wynikéw
finansowych Grupy Kapitalowej. Szczegdlnie duze ryzyko dotyczy zmiany opodatkowania w zakresie
dziatalno$ci funduszy inwestycyjnych oraz ustug finansowych. Zmienno$é polityki podatkowej moze mie¢
istotny negatywny wplyw na dzialalno$¢, sytuacje finansowa oraz wyniki i perspektywy rozwoju Grupy
Kapitatowej.

4) Ryzyko zwigzane z regulacjami MifID II

Pakiet MiFID II (Markets in Financial Instruments Directive) obejmujacy dyrektywe Parlamentu
Europejskiego i Rady 2014/65/UE — MiFID 11, oraz Rozporzadzenie Patlamentu Europejskiego i Rady (UE)
nr 600/2014 — MiFIR zostal zaimplementowany w Polsce 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 weszta w zycie 21 kwietnia 2018
roku. Dyrektywa MiFID II, oraz implementujace ja przepisy prawa krajowego, zmienily wymogi dotyczace
Swiadczenia ustug inwestycyjnych, wymogi organizacyjne dla firm inwestycyjnych i1 systemow obrotu,
dostawcow ustug w zakresie danych rynkowych oraz uprawnien dostepnych organom nadzoru. Nowe
regulacje maja m.n. wplyw na model dystrybucji funduszy inwestycyjnych oraz forme wspolpracy z
dystrybutorami. Powyzsze regulacje moga wplynaé na Spolke, ograniczajac mozliwo$¢ wynagradzania
dystrybutoréw produktéw Grupy Kapitatowej, oferujacych tytuly uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych
zarzadzanych przez ALTUS TFI lub Rockbridge TFI, a w konsekwencji do ograniczenia mozliwosci
dystrybucji produktéw obu towarzystw, co moze si¢ przetozy¢ na spadek uzyskiwanych przychodéw 1 mieé
negatywny wplyw na dzialalnos¢, perspektywy rozwoju, sytuacje finansows lub wyniki Grupy.

Czynniki zwigzane z dziatalno$cia Grupy Kapitalowe;j
1) 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,
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ALTUS TFI oraz Rockbridge TFI narazone sa na okre§lone w przepisach prawa sankcje administracyjne
(wlacznie z mozliwoscia cofnigcia zezwolenia wydanego przez Komisje Nadzoru Finansowego), w sytuacji
stwierdzenia przez KINF naruszenia obowiazujacych przepiséw i regulacji okreslajacych dziatalnosci
towarzystw funduszy inwestycyjnych.

W szczegblnodci, 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 dziatalnosci towarzystwa, narusza przepisy
prawa regulujace dzialalno$¢ towarzystwa w zakresie dotyczacym funduszy inwestycyjnych otwartych lub
zbiorczych portfeli papieréw warto$ciowych, nie wypelnia warunkéw okreslonych w zezwoleniu na
wykonywanie dziatalno$ci przez towarzystwo lub zgodzie udzielonej przez KINF, przekracza zakres tego
zezwolenia lub narusza interes uczestnikéw funduszu inwestycyjnego otwartego lub uczestnikéw zbiorczego
portfela papieréw wartosciowych, Komisja moze, w drodze decyzji:

1) cofnac¢ zezwolenie albo

2) natozy¢ kare pienigzna w wysokosci do 20 949 500 zt albo kwoty stanowiacej réwnowartosé 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
ekonomiczno-finansowej, o ktorej mowa w art. 58 ust. 1 pkt 3, jezeli taka réwnowartos$¢ albo kwota
10% prognozowanego calkowitego rocznego przychodu okreslonego w takiej analizie przekraczaja 20
949 500 z1, albo

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

W przypadku gdy jest mozliwe ustalenie kwoty korzysci osiagnictej przez towarzystwo w wyniku naruszen, o
ktérych mowa w ust. 1, zamiast kary, o ktérej mowa w ust. 1 pkt 2, Komisja moze natozy¢ kare pieni¢zng do
wysoko$ci dwukrotnej kwoty osiagnictej korzysci, nawet jezeli kwota ta przekracza maksymalne kwoty
okreslone w ust. 1 pkt 2.

Stosownie do art. 228 ust. 1c Ustawy., w przypadku gdy towarzystwo narusza przepisy prawa regulujace
dziatalno$¢ towarzystwa wylacznie w zakresie dotyczacym alternatywnych funduszy inwestycyjnych, nie
wypetnia 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 zamknigtego
lub inwestoréw unijnego AFIL, Komisja moze, w drodze decyzji:

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

2. cofnac zezwolenie, albo

3. nalozy¢ kare pienigzng do wysokosci 5 000 000 z1, albo

4. zastosowac lacznie sankcje, o ktérych mowa w pkt 113 albo w pkt 211 3.

W przypadku gdy naruszenie, o ktérym mowa w ust. 1c, jest razace, Komisja wydajac decyzje, o ktérej mowa
w ust. 1c pkt 2, moze réwniez cofnaé towarzystwu zezwolenie na wykonywanie dziatalnosci okreslonej w art.
45 ust. 1 Ustawy.

Na podstawie art. 228 ust. 3 Ustawy, w przypadku gdy towarzystwo narusza przepisy prawa, nie wypetnia
warunkow okreslonych w zezwoleniu na zarzadzanie portfelami, w sklad ktérych wchodzi jeden lub wigksza
liczba instrumentéw finansowych, w zezwoleniu na doradztwo inwestycyjne albo w zezwoleniu na
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przyjmowanie i przekazywanie zlecen 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 skiad ktérych wchodzi jeden lub wigksza liczba
instrumentéw finansowych, zezwolenie na doradztwo inwestycyjne albo zezwolenie na przyjmowanie i
przekazywanie zlecent nabycia lub zbycia instrumentéw finansowych;

2. nalozy¢ karg pienigzna do wysokosci 500 000 zt;

3. zastosowac lacznie obie sankcje, o ktorych 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 1. o funduszach inwestycyjnych i 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, ktérych zarzadzanie zostalo powierzone GetBack

S.A. przez ALTUS TFL

Niniejsze postgpowania administracyjne moze zakoficzy¢ si¢ zastosowaniem wyzej wymienionych srodkow
sankcyjnych, . w szczegdlnosci istnieje tyzyko utraty licencji przez Emitenta lub/i natozenia kary pieni¢znej.
W obu przypadkach decyzje Komisji Nadzoru Finansowego beda mialy fundamentalny wplyw na dalsze
funkcjonowanie ALTUS TFI z tym zastrzezeniem, ze potencjalne cofnigcie zezwolenia na zarzadzanie
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi moze skutkowaé podjeciem krokéw zmierzajacych do wygaszenia
aktywnos$ci Emitenta w dotychczasowych obszarach jego dziatalnosci.

Do dnia publikacji sprawozdania niniejsze postgpowanie nie zostato zakonczone.

Ponadto, w dniu 27 czerwca 2019 r. Emitent otrzymal decyzj¢ Komisji Nadzoru Finansowego (dalej ,, KINF”),
na podstawie ktérej KNF nalozyla na ALTUS TFI:

1) kare pieniezng w wysokosci 600 000,00 zt (stownie: sze$cset tysiecy zlotych), w zwigzku z naruszeniem
przez Altus Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy § 23 ust. 2 w zw. z § 24 Rozporzadzenia Ministra
Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych
(Dz. U. z 2007 r. Nt 249, poz. 1859; dalej ,,Rozporzadzenie”), w zwiazku z wycena akeji spotki akcyjnej
wprowadzonej do obrotu na NewConnect w okresie od dnia 28 grudnia 2017 r. do dnia 20 kwietnia 2018 r.,

2) kare¢ pienigzna w wysokosci 600 000,00 zt (stownie: szeséset tysigey ztotych), w zwigzku z naruszeniem
przez Altus Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy § 23 ust. 2 w zw. z § 24 Rozporzadzenia, w zwigzku
z wyceng akcji spotki akeyjnej wprowadzonej do obrotu na NewConnect w okresie od dnia 21 kwietnia 2018
tr. do dnia 21 wrzes$nia 2018 .,

3) kare pieni¢zng w wysokosci 1 000 000,00 zt (stownie: jeden milion ztotych), w zwiazku z naruszeniem
przez fundusze inwestycyjne zamkniete zarzadzane przez Spélke § 23 ust. 2 w zw. z § 24 Rozporzadzenia, w
zwiazku z wycena akcji spotki akeyjnej wprowadzonej do obrotu na NewConnect w dniach 29 grudnia 2017
r., 31 stycznia 2018 r, 28 lutego 2018 r. oraz 29 marca 2018 r.,

4) kare pieni¢zna w wysokosci 300 000,00 zt (stownie: trzysta tysiecy zlotych), w zwigzku z naruszeniem
przez fundusze inwestycyjne zamkniete zarzadzane prze Spoétke § 23 ust. 2 w zw. z § 24 Rozporzadzenia, w
zwiazku z wyceng akcji spotki akceyjnej wprowadzonej do obrotu na NewConnect w dniach 30 kwietnia
2018 1., 30 maja 2018 r., 29 czerwca 2018 r., 31 lipca 2018 r oraz 31 sierpnia 2018 r.
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Spotka zwrécita si¢ do Komisji Nadzoru Finansowego z wnioskiem o ponowne rozpatrzenie sprawy.

2) Ryzyko odpowiedzialnosci odszkodowawczej

Spotki nalezace do Grupy Kapitalowej, w toku zawieranych umoéw, ponosza ryzyko niewykonania lub
nienalezytego wykonania kontraktu lub popelnienia bledu, ktéry moze mie¢ negatywny wplyw na
realizowanie przez kontrahentéw postanowien zawartych umoéw. Wystapienie takich okolicznosci rodzi
ryzyko podniesienia przeciwko Spélkom wchodzacym w  sktad Grupy Kapitalowej roszczen
odszkodowawczych, co z kolei moze mieé¢ negatywny wplyw na dzialalnos$¢ i sytuacje finansowa Grupy
Kapitatowej oraz osiagane przez nig wyniki finansowe.

Ponadto zgodnie z przepisami Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi ALTUS TFI oraz Rockbridge TFI odpowiadaja wobec uczestnikéw 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 obowiazkow przez ALTUS TFI lub Rockbridge TFI
osobom trzecim zgodnie z przepisami Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi nie ogranicza odpowiedzialno$ci Towarzystw. Rodzi to ryzyko roszczen
uczestnikow wobec ALTUS TFI lub Rockbridge TFI zwigzanych zardwno z dzialalnoscia inwestycyjna, jak i
operacyjna, cze$ciowo zlecona podmiotom zewnetrznym.

3) Ryzyko odpowiedzialno$ci 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 obowiazku do jego
reprezentowania, podejmowania w jego imieniu decyzji lub wykonywania kontroli wewngtrznej albo przy
przekroczeniu tego uprawnienia lub niedopelnieniu tego obowiazku,

2) dopuszczonej do dziatania w wyniku przekroczenia uprawniefi lub niedopelnienia obowigzkéw przez
osobe, o ktérej mowa w pkt 1,

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

3a) bedacej przedsigbiorca, ktéry bezposrednio wspéldziata z podmiotem zbiorowym w realizacji celu
prawnie dopuszczalnego,

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

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

Podmiot zbiorowy podlega odpowiedzialnosci, jezeli do popelnienia czynu zabronionego doszlo w
nastepstwie:
1) co najmniej braku nalezytej staranno$ci w wyborze osoby fizycznej, o ktérej mowa w art. 3 pkt 2 lub 3, lub
co najmniej braku nalezytego nadzoru nad ta osobg - ze strony organu lub przedstawiciela podmiotu
zbiorowego;
2) organizacji dzialalnosci podmiotu zbiorowego, ktéra nie zapewniala uniknigcia popelnienia czynu
zabronionego przez osobg, o ktérej mowa w art. 3 pkt 1 lub 3a, podczas gdy moglo je zapewni¢ zachowanie
nalezytej staranno$ci, wymaganej w danych okolicznosciach, 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 ztotych, nie wyzsza jednak niz 3% przychodu osiagnictego w
roku obrotowym, w ktérym popetniono czyn zabroniony bedacy podstaws odpowiedzialnosci podmiotu
zbiorowego. Fakultatywnie sad moze orzec jeden z zakazéw, o ktdrych mowa w art. 9 obecnie obowiazujacej
ustawy lub podanie wyroku do wiadomosci.

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

Obecnie toczy si¢ proces legislacyjny dotyczacy uchwalenia nowej ustawy o odpowiedzialnosci podmiotéw
zbiorowych za czyny zabronione pod grozba kary i zmianie niektérych ustaw. Podstawowymi zatozeniami,
na ktérych oparta jest proponowana regulacja, a ktére stanowia jednoczes$nie zasadnicza réwnice wobec
obowiazujacych rozwiazan, sa:

- poszerzenie podstaw odpowiedzialnosci podmiotéw zbiorowych — objecia nig zachowant uznanych za
zachowania wlasne podmiotéw zbiorowych wyczerpujace znamiona czynu zabronionego;

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

- zaostrzenie surowosci Srodkéw represyjnych, ktdére mozna zastosowaé wobec podmiotéw zbiorowych.

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

W Polsce funkcjonuje wicle podmiotéw prowadzacych dzialalno§¢ konkurencyjna w  stosunku
do dzialalnosci Grupy Kapitalowej, zaréwno towarzystw funduszy inwestycyjnych, podmiotéw
zarzadzajacych portfelami instrumentéw finansowych jak rowniez podmiotéw $wiadczacych ustugi agenta
transferowego. Duza cz¢§¢ 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 zaklady ubezpieczen, dysponujace
szeroka siecig dystrybucji produktéw finansowych.

Konkurencja na rynku funduszy inwestycyjnych i ustug pomocniczych systematycznie si¢ zaostrza
i cechuje si¢ zacigta rywalizacja o klientéw pomigdzy towarzystwami funduszy inwestycyjnych, zaréwno tymi
najwickszymi (takimi jak TFI PZU S.A., Pekao TFI S.A., PKO TFI S.A.), posiadajacymi stabilna pozycje na
rynku finansowym i silne zaplecze w postaci grup bankowych czy ubezpieczeniowych, ktérych te towarzystwa
sq czeScia, jak 1 mniejszymi towarzystwami dazacymi do umocnienia swojej pozycji oraz nowymi
towarzystwami, ktére dopiero rozpoczynaja dzialalnos¢ na rynku. Wzrost konkurenciji wsréd towarzystw
zarzadzajacych funduszami, zaréwno otwartymi, jaki i zamknig¢tymi, moze wymusi¢ koniecznosé¢ obnizenia
stawek  wynagrodzei  pobieranych  przez ~oba  Towarzystwa za  zarzadzanie  funduszami
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i spowodowacé zwigckszenie wydatkéw zwigzanych z zarzadzaniem tymi funduszami, co w rezultacie moze
negatywnie wplynac¢ na dziatalnos¢, sytuacje finansowsa oraz wyniki i perspektywy rozwoju obu Towarzystw.
Nalezy podkresli¢, ze z uwagi na niewyjasniona sytuacj¢ dotyczaca ALTUS TFI wynikajaca z trwajacego od
ponad roku postepowania administracyjnego wszczgtego w dniu 27 lipca 2018 r. Komisja Nadzoru
Finansowego, 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 oraz wynikajace z powyzszego faktu
znaczace ryzyko reputacyjne, podmioty z rynku mogg przejmowac klientow obu towarzystw z Grupy
Kapitatowej jak i powodowaé przeniesienie zarzadzania funduszami inwestycyjnymi i/lub aktywami do
innych podmiotéw.

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

Konkurencjg dla funduszy oferowanych przez Grupe Kapitalows moga byé tez fundusze typu ETF
(Exchange Traded Funds). ETT jest specyficznym rodzajem funduszu inwestycyjnego otwartego, ktérego
tytuly uczestnictwa sa notowane na gieldzie. Ich strategia inwestycyjna polega na odwzorowywaniu
zachowania okres§lonych indeksow akcji, obligacji, a takze surowcow. Atrakcyjnos$é tego rodzaju funduszy
polega przede wszystkim na niskich kosztach zarzadzania i administrowania.

Nasilajaca si¢ konkurencja moze generowa¢ ryzyko utraty przez Grupe Kapitatows czgsci udzialu w rynku,
co w konsekwencji moze mie¢ negatywny wplyw na dzialalno$é, sytuacje finansowa oraz wyniki
i perspektywy rozwoju Grupy Kapitatowe;.

Grupa Kapitalowa nie ma wplywu na podejmowane przez konkurencyjne przedsigbiorstwa dziatania,
ale ma mozliwo$¢ utrzymania i wzmocnienia swojej pozycji na rynku z racji posiadania do§wiadczonej i dobrze
wykwalifikowanej  kadry  pracownikéw  oraz  wysokiej  jakosci  oferowanych  produktow
i ustug,

5) Ryzyko zwiazane z kanatami dystrybucji

Grupa Kapitatowa nie posiada wiasnej rozbudowanej sieci sprzedazy. Dystrybucja produktéw finansowych
oferowanych przez Grupe Kapitalowa prowadzona jest bezposrednio przez grupe oraz za posrednictwem
innych podmiotow (Dystrybutorow), m.in. doméw maklerskich.

Wprowadzenie MiFID II oraz przepisow regulujacych kwestie zwiazane z wynagradzaniem dystrybutoréw
stanowi dodatkowy element ryzyka. Dyrektywa MiIFID II naklada nowe obowiazki zaréwno na
Dystrybutorow jak rowniez na towarzystwa. Przepisy te zmieniaja sam model dystrybucji. Istnieje ryzyko, iz
cz¢$¢ Dystrybutoréow nie bedzie cheiata kontynuowaé wspolpracy w zakresie dystrybucji w ramach Grupy
Kapitatowej lub bedzie chciala negocjowaé obecnie obowigzujace umowy. Moze to spowodowac, iz poziom
sprzedazy nie bedzie satysfakcjonujacy co moze wplynaé negatywnie na wyniki finansowe Emitenta i samej
Grupy Kapitatowej.

Odrebnym zagadnieniem jest wspominane juz wezesniej ryzyko reputacyjne zwigzane z ALTUS TFI, ktére
moze przyczynic si¢ do ograniczenia wspolpracy z Grupa Kapitalows przez niektorych Dystrybutorow.

Powyzsze ryzyko Grupa Kapitalowa stara si¢ minimalizowa¢ poprzez budowanie wlasnej siect sprzedazy.
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6) Ryzyko utraty kluczowych zasob6éw ludzkich

Grupa Kapitalowa do prowadzenia swojej dziatalnosci operacyjnej zatrudnia specjalistow posiadajacych
wiedze 1 doswiadczenie z zakresu zarzadzania i dziatalnosci funduszy inwestycyjnych i ustug pomocniczych
na rzecz funduszy. Ewentualna utrata kluczowych pracownikéw moze spowodowaé zaklécenia w dziatalnosci
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 spelnia¢ okre§lone w Ustawie z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych
i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (t. j. Dz.U. z 2018 r. poz. 1355, z pézn. zm.; dalej
»Ustawa o Funduszach Inwestycyjnych”) wymogi w zakresie posiadanego do$wiadczenia i kwalifikacji
zawodowych. Ponadto prowadzenie dziatalnosci w formie towarzystwa funduszy inwestycyjnych z mocy
prawa wymaga od Towarzystw zatrudniania oséb posiadajacych licencje doradcy inwestycyjnego (obecnie
Towarzystwo musi zatrudnia¢ co najmniej dwdéch doradcéw inwestycyjnych do wykonywania czynnosci
zarzadzania funduszami inwestycyjnymi oraz portfelami instrumentéw finansowych). Utrata pracownikéw
posiadajacych licencje spowodowataby konieczno§é ponoszenia kosztow zwigzanych z pozyskaniem
pracownikéw o okreslonych kwalifikacjach, a brak mozliwosci pozyskania takich os6b méglby doprowadzié
do ograniczenia dzialalnosci danego Towarzystwa. W pierwszej potowie 2019 r. nastapily istotne zmiany w
skladzie zarzadéw podmiotéw wchodzacych w sklad Grupy Kapitalowej ale w duzej czgsci byly one
spowodowane dostosowaniem poszczegdlnych podmiotéw do nowej skali dziatalnosci w tym przesunigciem
niektérych pracownikéow z ALTUS TFI do Rockbridge TFI. Nalezy podkreslié, ze ryzyko reputacyjne
zwigzane z ALTUS TFI w duzym stopniu utrudnia pozyskanie nowych pracownikéw do tego podmiotu a
takze po czgsci do catej Grupy Kapitatowej.

7) Ryzyko zwigzane z poszerzeniem oferty o nowe fundusze

W przypadku tworzenia nowych funduszy inwestycyjnych czy tez produktéw finansowych opartych na
funduszach inwestycyjnych zarzadzanych w ramach Grupy Kapitatowej istnieje ryzyko, iz nie zyskaja uznania
inwestoréw lub nie beda w petni odpowiadac ich oczekiwaniom. W rezultacie wyniki finansowe samej Grupy
Kapitatowej w zakresie nowych produktéw mogg nie by¢ zadowalajace lub tez moga wykazywaé strate.
Istnieje ryzyko, ze w takim przypadku zrodzi si¢ koniecznosé likwidacji tych subfunduszy/funduszy lub
zamkniecia produktéw, co w rezultacie moze negatywnie wplynaé na dziatalnosé, sytuacje finansows oraz
wyniki 1 perspektywy rozwoju Grupy Kapitalowe;.

8) Ryzyko zwigzane z inwestowaniem w niepubliczne instrumenty finansowe

Fundusze z Grupy Kapitatowej realizuja swoja polityke inwestycyjna poprzez lokowanie §rodkéw w réznego
rodzaju instrumenty finansowe. Jedna z mozliwych kategorii lokat funduszy/subfunduszy Towarzystw sa
niepubliczne instrumenty finansowe emitowane przez rézne podmioty. Istnieje ryzyko, ze w przypadku naglej
koniecznosci zbycia wigkszej ilo$ci takich instrumentéw, w zwiazku z brakiem zorganizowanego obrotu tymi
instrumentami, ich wycena moze znacznie odbiega¢ od wyceny, ktéra mogtaby by¢ osiagnieta na aktywnym
rynku gietdowym. Wplywy ze sprzedazy niepublicznych instrumentéw finansowych moga by¢ nizsze niz w
przypadku notowanych instrumentéw finansowych. Moze to spowodowal pogorszenie wynikéw
inwestycyjnych funduszy/subfunduszy Towatzystw, co moze negatywnie wplynacé na dziatalnosé, sytuacje
finansowgq oraz wyniki i perspektywy rozwoju Grupy Kapitalowej. Nalezy zaznaczy¢, ze w obu towarzystwach
dokonano zmian w regulacjach wewnetrznych i politykach, ktére ograniczaja mozliwosci inwestycyjne w te

produkty.
9) Ryzyko walutowe

Grupa Kapitalowa koncentruje swoja dzialalno$¢ gospodarcza na terenie Polski 1 nie prowadzi sprzedazy
swoich produktéw poza granicami kraju. Tym niemniej w swojej ofercie Grupa Kapitatlowa posiada
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subfundusze/fundusze, ktérych polityka inwestycyjna opiera si¢ na zatozeniu inwestowania aktywéw na
rynkach zagranicznych (np. subfundusz Alter ASZ FIZ Rynkow Zagranicznych, Alter FIZ GlobAl 2). Takze
pozostate subfundusze/fundusze moga lokowal cz¢$é swoich aktywéw za granica. Zakup i sprzedaz
zagranicznych instrumentéw finansowych rozliczane sq w walucie obcej (gléwnie w EUR oraz USD). Duze
wahania  kursow  walut moga spowodowal znaczna zmienno$¢ wynikéw  inwestycyjnych
funduszy/subfunduszy Grupy Kapitalowej co moze mie¢ negatywny wplyw na dzialalno$é, sytuacje
tinansowsq oraz wyniki i perspektywy rozwoju samej grupy.

10) Ryzyko zwigzane z przejeciem innego towarzystwa funduszy inwestycyjnych

Przejecie  innego  towarzystwa funduszy inwestycyjnych moze doprowadzi¢ do  sytuacji,
w ktérej dotychczasowi 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 wstgpienia w  prawa 1 obowigzki spotki  przejmowanej
a w konsekwencji zwigzane jest z ryzykiem przejecia nieujawnionych przyszlych lub warunkowych
zobowigzan spolki przejmowanej. Nalezy podkreslié, ze w obecnej sytuacji Grupy Kapitalowej ryzyko to
uznawane jest jako niskie.

11) Ryzyko zwigzane z przejeciem zarzadzania w istniejacych funduszach inwestycyjnych

Przejecie zarzadzania w istniejacych funduszach inwestycyjnych innego towarzystwa moze doprowadzi¢ do
sytuacji, w ktérej dotychczasowi uczestnicy przejmowanego funduszu zadecyduja 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$¢é wystapienia
niepozadanych skutkéw, w tym zmniejszenia przychodéw z funduszu.

Nie mozna takze wykluczy¢ sytuacji odwrotnej, w ktérej to fundusze pozostajace pod zarzadzaniem
podmiotéw z Grupy Kapitalowej 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 pozostatych
zainwestowanych srodkéw w przypadku uczestnictwa w wigcej niz jednym funduszu.

12) Ryzyko zwigzane ze struktura akcjonariatu

Zgodnie z otrzymanymi przez Spétke zawiadomieniami Pan Piotr Osiecki posrednio oraz bezposrednio
posiada 45,18% udziatu w glosach na WZA Emitenta.

Z uwagi na znaczng koncentracj¢ akcjonariatu istnieje zatem ryzyko, Ze interesy znaczacego akcjonariusza nie
beda zbiezne z interesami pozostatych akcjonariuszy. Jednoczesnie stosowane obecnie wobec Pana Piotra
Osieckiego oraz jego majatku $rodki zapobiegawcze w postepowaniu karnym, moga utrudnia¢ wykonanie
praw wynikajacych z akcji, do ktérych bezposrednio oraz posrednio uprawniony jest Pan Piotr Osiecki.

Celem minimalizacji niniejszego tyzyka Spotka zamierza zapewnié nalezyta ochrong praw wszystkich
akcjonariuszy, w granicach okre§lonych przepisami prawa oraz zasadami Dobrych Praktyk Spoélek
Notowanych na GPW.

13) Ryzyko zwigzane z ponoszeniem kosztéow statych

Dziatalno$¢ podmiotéw z Grupy Kapitalowej wymaga ponoszenia wysokich kosztow stalych w niewielkim
stopniu zaleznych od wielko$ci aktywow zarzadzanych funduszy inwestycyjnych oraz portfeli instrumentdéw
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finansowych. Zmniejszenie aktywnosci biznesowej a w konsekwencji przychodéw przy stalych kosztach
moze spowodowac istotne zmniejszenie si¢ wyniku finansowego Grupy Kapitalowe;j.

14) Ryzyko reputacyjne

Grupa Kapitalowa narazona jest na bardzo wysokie, w niektérych sytuacjach ekstremalne, ryzyko
reputacyjne. Mitygacja tego ryzyka jest bardzo trudna i opiera si¢ na komunikacji z szeroko pojetym rynkiem
finansowym, inwestorami, instytucjami §wiadczacymi ustugi na rzecz Grupy Kapitalowej a takze z Komisja
Nadzoru Finansowego w celu wyjasniania przyczyn wystapienia tego ryzyka oraz dziatan podejmowanych w
celu jego zminimalizowania. Efektem zwigzanym z tym ryzykiem sq indywidualne decyzje podejmowane przez
inwestoréow, podmioty §wiadczace wuslugi na rzecz Grupy Kapitalowej 1 kontrahentow o
kontynuacji/ograniczeniu lub wrecz braku kontynuacii relacji a takze przecena wartosci akeji ALTUS TFI.

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 miesigcy:

a) na wniosek emitenta;
b) jezeli uzna, ze wymaga tego interes i bezpieczeistwo uczestnikéw obrotu;
©) jezeli emitent narusza przepisy obowiazujace na Gieldzie.

Zgodnie z art. 20 ust. 2 Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (tj. Dz. U. 2018
poz. 1355, z pézn. zm., ,,Ustawa”) w przypadku gdy obrét okreslonymi papierami wartosciowymi lub innymi
instrumentami finansowymi jest dokonywany w okoliczno$ciach wskazujacych na mozliwos$¢ zagrozenia
prawidlowego funkcjonowania rynku regulowanego lub bezpieczenistwa obrotu na tym rynku, albo naruszenia
intereséw inwestordéw, Komisja moze zazada¢ od sp6tki prowadzacej rynek regulowany zawieszenia obrotu
tymi papierami lub instrumentami. W Zadaniu, o ktérym mowa w zdaniu poprzednim, Komisja moze wskazaé
termin, do ktérego zawieszenie obrotu obowiazuje. Komisja uchyla decyzj¢ zawierajaca zadanie zawieszenia
obrotu w przypadku gdy po jej wydaniu stwierdza, Zze nie zachodza przestanki zagrozenia prawidlowego
funkcjonowania rynku regulowanego lub bezpieczedstwa obrotu na tym rynku, lub naruszenia intereséw

inwestoréw.

Zgodnie z art. 20 ust. 4a Ustawy sp6tka prowadzaca rynek regulowany na wniosek emitenta, moze zawiesic
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.

2) 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 zbywalno§¢ stala si¢ ograniczona,
b) na zadanie Komisji zgloszone zgodnie z przepisami Ustawy,
©) w przypadku zniesienia ich dematerializacij,
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d) w przypadku wykluczenia ich z obrotu na rynku regulowanym przez wiasciwy organ nadzoru.

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

Zgodnie z art. 20 ust. 4b Ustawy spotka prowadzaca rynek regulowany moze podjac decyzje o zawieszeniu
lub wykluczeniu papieréw warto$ciowych lub instrumentéw finansowych niebedacych papierami
wartosciowymi z obrotu w przypadku, gdy instrumenty te przestaly spetnia¢ warunki obowiazujace na tym
rynku, pod warunkiem, ze nie spowoduje to znaczacego naruszenia intereséw inwestorow lub zagrozenia
prawidlowego funkcjonowania rynku. Spotka prowadzaca rynek regulowany niezwlocznie informuje Komisje
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
gietdowego:

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

b) jezeli emitent uporczywie narusza przepisy obowiazujace na gieldzie,

¢) na wniosek emitenta,

d) wskutek ogloszenia upadlo$ci emitenta albo w przypadku oddalenia przez sad wniosku o ogloszenie
upadlosci z powodu braku $rodkéw w majatku emitenta na zaspokojenie kosztéw postgpowania,

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

@) wskutek podjecia decyzji o poltaczeniu emitenta z innym podmiotem, jego podziale lub przeksztalceniu,
h) jezeli w ciagu ostatnich 3 miesi¢cy nie dokonano zadnych transakeji gietdowych na danym instrumencie
finansowym,

i) wskutek podjecia przez emitenta dzialalnosci zakazanej przez obowiazujace przepisy prawa,

j) wskutek otwarcia likwidacji emitenta.

Spélka nie moze jednak wykluczy¢ ryzyka zwigzanego z mozliwoscia powstania w przysztosci sytuacii,
ktére spowodowalyby wykluczenie akcji Spotki z obrotu gieldowego.

6. Opis zmian organizacji grupy kapitalowej Emitenta, w tym w wyniku potaczenia jednostek,
uzyskania lub wutraty kontroli nad jednostkami zaleznymi oraz inwestycjami
dtugoterminowymi, a takze podziatu, restrukturyzacji lub zaniechania dziatalnos$ci oraz
wskazanie jednostek podlegajacych konsolidacji

W dniu 15 kwietnia 2019 r., spotka Rockbridge TFI, zawarla umowe nabycia akcji wlasnych w celu
umorzenia, na mocy ktorej nabyla 19.615 akcji wlasnych, stanowiacych 3,13 % udzialu w kapitale
zakladowym Rockbridge TFI, za laczna kwotg 2.500.127,90 zt.

W lipcu 2019 roku zakonczona zostala likwidacja dwoch spétek luksemburskich tj. (ALTUS Management
S.a.rl oraz ALTUS Fund Raif) wchodzacych w sklad Grupy Kapitalowej. W zamierzeniu Emitenta
powstanie tych spélek miato otworzy¢ dla niego nowe zagraniczne, kanaly dystrybucyjne. W zwiazku z
sytuacja wokot ALTUS TFI utrzymywanie tych podmiotow okazato si¢ nieefektywne i stad decyzja o ich
likwidacji. W zwiazku z powyzszym na dziefi sporzadzania sprawozdania Grupa Kapitalowa sklada si¢ z
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Altus TFI jako podmiotu dominujacego oraz Rockbridge TFI jako podmiotu zaleznego i Altus Agent
Transferowy Sp. z 0.0. jako podmiotu zaleznego.

7. Stanowisko zarzadu odnos$nie do mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych
prognoz wynikow na dany rok, w Swietle wynikow zaprezentowanych w raporcie pétrocznym
w stosunku do wynikéw prognozowanych

Spoétka ani podmioty z Grupy Kapitatowej nie sporzadzaly prognoz finansowych.

8. Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio przez podmioty
zalezne co najmniej 5% ogolnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu Emitenta na dzien
przekazania raportu pétrocznego wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty
akcji, ich procentowego udziatu w kapitale zaktfadowym, liczby gfoséw z nich wynikajacych
i ich procentowego udzialu w ogdlnej liczbie glos6w na walnym zgromadzeniu oraz
wskazanie zmian w strukturze wtasnosci znacznych pakietéw akcji Emitenta w okresie od
przekazania poprzedniego raportu okresowego.

5 .
% udzial w Vo udzial w
. . .. . . , | ogdlnej
Nazwa podmiotu Liczba akcji kapitale Liczba gtosow liczbie
zaktadowym i
glosow
Plotr Osiecki bezpoSrednio i posrednio |y 05 19 36,14% | 23953170 45,18%
poprzez Osiecki Inwestycje sp.zo.o.
* -
Fram Fundusz Inwestyeyjny 3176 006 6,89%| 3176006 5,92%
Zamkniety bezposrednio 1 posrednio
* . -
Fundusze inwestycyjne zarzadzane 3995 580 5.71% 3205 589 5.06%
przez Quercus TFI S.A.
*FIP 11 Fundusz Inwestycyjny
Zamkniety Aktyw6w Niepublicznych. 2745 187 595%| 2745187 5,12%
zarzadzany przez Fundusze Inwestycji
Polskich TFI S.A.

*Pregentowane dane opierajq si¢ na gawiadomieniach otrgymanych przeg Spotke 2godnie 3 art. 69 ustawy o ofercie publicznej i
warnnkach wprowadania instrumentow finansowych do Jorganizowanego systemn obrotu orag, o spotkach publicznych (Dz. U.
2005 r, Nr 184, poz. 1539 z pogn. zm.)

W okresie od przekazania ostatniego raportu okresowego (tj. raportu kwartalnego za 1 kwartat 2019 1) nie
wystapily zmiany w strukturze wlasno$ci znacznych pakietéw akcji, o ktérych Spotka byta informowana na
podstawie art. 69 ustawy o ofercie publicznej 1 warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych
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9. Zestawienie stanu posiadania akcji Emitenta lub uprawnien do nich przez osoby
zarzadzajace i nadzorujace Emitenta na dzien przekazania raportu pélrocznego, wraz ze
wskazaniem zmian w stanie posiadania, w okresie od przekazania poprzedniego raportu
kwartalnego, odrebnie dla kazdej z os6b

Na dzien przekazania niniejszego raportu nastepujacy cztonkowie organéw Spotki posiadali jej akeje:

Akcjonariusz Liczba akeji Liczba glosow Uiﬁ;;:;fvtsrirtlale Ul(liczzll?:ew g;)fs(')('::vei
Zarzad
Bogustaw Galewski 869 869 0,02% 0,00%
Rada Nadzorcza
Michat Kowalczewski 1744 635 1744 635 3,78% 3,25%

W okresie od przekazania ostatniego raportu kwartalnego nie wystapily zmiany w stanie posiadania akcji przez
cztonkéw organdw Spotki.

Z uwagi na objecie przez Pana Bogustawa Galewskiego funkcji Czlonka Zarzadu w II kwartale 2019 r. w
sprawozdaniu wykazano aktualny stan posiadania akcji przez Pana Bogustawa Galewskiego.

Z zastrzezeniem zdania powyzszego, stan posiadania akcji przez osoby wchodzace w sklad Zarzadu i Rady
Nadzorczej Emitenta zostal ustalony na podstawie zawiadomiefi otrzymanych na podstawie art. 19 ust. 1
rozporzadzenia MAR. Informacje o otrzymanych zawiadomieniach zostaly uprzednio upublicznione w
formie raportéw biezacych. Tabela zostala sporzadzona na podstawie w/w zawiadomienl otrzymanych do
dnia publikaciji sprawozdania.

10. Wskazanie istotnych postepowan toczacych si¢ przed sadem, organem wlasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej, dotyczacych
zobowigzan oraz wierzytelnoéci emitenta lub jego jednostki zaleznej, ze wskazaniem
przedmiotu postepowania, warto$ci przedmiotu sporu, daty wszczecia postgpowania, stron
WszZCzgtego postepowania oraz stanowiska emitenta;

W okresie sprawozdawczym i do momentu sporzadzenie niniejszego sprawozdania finansowego ALTUS TFI
nie byl i nie jest strona istotnych postgpowant toczacych si¢ przed sadem, organem wilasciwym dla
postgpowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej, tj. w szczegolnosci takich dla ktérych
warto§¢ stanowi co najmniej 10% kapitatéw wlasnych ALTUS TFI ani dwu lub wigcej postgpowan
dotyczacych zobowiazanl oraz wierzytelnosci, ktérych taczna wartos¢ stanowi co najmniej 10 % kapitatéw
wlasnych emitenta.

Spélce Rockbridge TFI zostaly doreczone na dzieft sporzadzenia raportu (tj. w okresie od wrzesnia 2018 r.
do sierpnia 2019 1,) acznie trzydziesci sze$¢ pozwdw bylych uczestnikéw BPH FIZ Sektora Nieruchomosci,
w ktérych osoby te dochodza roszczeni odszkodowawczych zwiazanych z potencjalnie nienalezytym
zarzadzaniem funduszem przez Towarzystwo. Rockbridge TFI jest pozwane solidarnie z depozytariuszem.
Yaczna warto$¢ roszczen byltych uczestnikéw BPH FIZ SN na dzieti sporzadzenia sprawozdania wynosi ok.
4,2 mln zt.
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Rockbridge TFI kwestionuje zadania pozwow zaréwno co do zasady, jak 1 co do wysokosci, w szczegdlnosci
oplerajac si¢ na braku wykazania przez powod6ow rzekomo poniesionej przez nich szkody i przedstawia szereg
okoliczno$ci wskazujacych na brak winy za niesatysfakcjonujace wyniki funduszu.

Spétka ALTUS Agent Transferowy Sp. z 0.0. nie jest strong postegpowant dotyczacych jej zobowiazan lub
wierzytelnos$ci.

Informacje dotyczace sankcyjnych postgpowan administracyjnych wszczetych wobec Towarzystwa zostaty
opisane w pkt 5 niniejszego Sprawozdania.

11. Informacje o zawarciu przez emitenta lub jednostke od niego zalezng jednej lub wielu
transakcji z podmiotami powigzanymi, jezeli zostaly zawarte na innych warunkach niz
rynkowe, wraz ze wskazaniem ich warto$ci, przy czym informacje dotyczace poszczegolnych
transakcji moga by¢ zgrupowane wedtug rodzaju, z wyjatkiem przypadku, gdy informacje
na temat poszczegolnych transakcji sg niezbedne do zrozumienia ich wplywu na sytuacje
majatkowa, finansowg i wynik finansowy emitenta

W okresie sprawozdawczym spotka Rockbridge TFI zawarla umowe nabycia akcji wlasnych w celu
umorzenia, na mocy ktérej nabyla od éwezesnego Prezesa Zarzadu tej spotki, tj. Pana Tomasza Stadnika
19.615 akeji wlasnych, stanowiacych 3,13 % udziatu w kapitale zakladowym Rockbridge TFL, za taczna kwote
2.500.127,90 ztotych. Ponadto w 1 pélroczu 2019 r. Rockbridge TFI dokonal skupu akeji wlasnych od
pracownikéw w ilosci 9.415 szt., stanowiacych 1,50% udziatu w kapitale zakladowym Rockbridge TFI, za
taczna kwote 600.017,95 zt.

Z zastrzezen powyzszego, w okresie sprawozdawczym Emitent ani jednostka od niego zalezna nie zawarly
transakcji z podmiotem powigzanym na warunkach innych niz rynkowe.

12. Informacje o udzieleniu przez emitenta lub przez jednostke od niego zalezna poreczen
kredytu lub pozyczki lub udzieleniu gwarancji — facznie jednemu podmiotowi lub jednostce
zaleznej od tego podmiotu, jezeli faczna warto$¢ istniejacych poreczen lub gwarancji jest
znaczaca

W oktesie objetym sprawozdaniem pélrocznym Emitent ani inne podmioty z Grupy Kapitalowej Altus nie
udzielaly poreczen ani gwaranciji.

13. Inne informacje, ktére zdaniem emitenta sa istotne dla oceny sytuacji kadrowej,
majatkowej, finansowej, wyniku finansowego Grupy Kapitalowej i ich zmian, oraz
informacje, ktore sa istotne dla oceny mozliwosci realizacji zobowigzan przez Grupe
Kapitatowg

Poza informacjami wymienionymi w niniejszym sprawozdaniu nie istnieja zadne informacje mogace w sposéb
znaczacy wplynaé na ocene sytuacii kadrowej, majatkowej, wyniku finansowego i ich zmian a takze na oceng
mozliwosci realizacji zobowiazan przez Grupe Kapitalowa.
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14. Czynniki, ktore w ocenie Emitenta beda mialy wplyw na osiagnigte przez Grupe¢ Kapitatowa
wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego poétrocza
1) Czynniki zewnetrzne istotne dla rozwoju przedsi¢biorstwa Emitenta i Grupy Kapitatowe;j

Rozwdj rynku funduszy inwestycyjnych oraz popyt na ustugi swiadczone przez Grupe Kapitatows sg Scisle
zwigzane z sytuacja makroekonomiczna i tempem wzrostu gospodarczego w Polsce. Wzrost gospodarczy
kraju przektada si¢ bowiem miedzy innymi na che¢ 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 zaliczyé: tempo wzrostu PKB, poziom inflacji,
poziom stép procentowych, stope bezrobocia, wzrost realnych wynagrodzed, poziom oszczednodci
gospodarstw domowych. Szczegélnie istotny wplyw ma wysokos§é stép procentowych, oddziatuja one
bowiem bezposrednio na popyt na fundusze inwestycyjne — im nizszy poziom stép procentowych, tym
wigksze zainteresowanie klientéw oferta towarzystw funduszy inwestycyjnych. Pogorszenie si¢ sytuacji
makroekonomicznej w kraju moze spowodowac zmniejszenie popytu na oferowane przez Grupe Kapitalows,
produkty, a tym samym negatywnie wplynaé na dziatalnosé, sytuacje finansowa oraz wyniki i perspektywy
rozwoju samej grupy.

Dzialalno$¢ Grupy Kapitalowej jest silnie powiazana z rynkiem kapitalowym. Sytuacja na rynku kapitatlowym
wplywa bezposrednio zaréwno na popyt na jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy
zarzadzanych przez oba Towarzystwa, jak i na przychody ze sprzedazy mozliwe do osiagniecia przez Spotki
w postaci wynagrodzenia za zarzadzanie tymi funduszami, a takze za zarzadzanie portfelami instrumentéw
finansowych w ramach ustugi Asser Management. Sytuacja na rynku kapitalowym podlega wahaniom
koniunkturalnym w cyklu nastepujacych po sobie diugoterminowych faz wzrostu (hossy) oraz faz spadku
(bessy). Pogorszenie koniunktury na rynkach kapitalowych oznacza spadek zainteresowania inwestowaniem
w instrumenty finansowe, a jednoczesnie negatywnie oddziatuje na warto$¢ tych instrumentéw wchodzacych
w sklad zarzadzanych portfeli. W rezultacie warto§¢ aktywéw zarzadzanych przez oba Towarzystwa
funduszy/portfeli moze ulec spadkowi, co moze spowodowaé pogorszenie si¢ sytuacji finansowej Spotki,
ktorej wynagrodzenie pobierane za zarzadzanie funduszami/portfelami ustalone jest jako okreslony procent
tych aktywéw. Ze wzgledu na coraz silniejsze globalne powigzania pomiedzy gospodarkami oraz rosnaca
swobod¢ w przeptywach kapitatu, na sytuacj¢ na krajowym rynku kapitalowym wplywajg réwniez warunki
makroekonomiczne w innych krajach.

Prawo gospodarcze stanowi dziedzing podlegajaca czestym zmianom w przepisach mogacych mieé
bezposredni wplyw na dzialalnos¢ Grupy Kapitalowej. Ponadto istotnym jest takze wymog dostosowywania
ustawodawstwa polskiego do wytycznych regulacji unijnych, ktére, dazac do ujednolicenia prawa pafstw
cztonkowskich, moga znaczaco modyfikowaé zakres obowiazkéw nalozonych na Grupe Kapitatowa.
Zmiennos¢ otoczenia prawnego, w jakim dziala Grupa Kapitalowa, moze mie¢ istotny wplyw na dzialalnosé,
sytuacj¢ finansowg oraz wyniki i perspektywy rozwoju samej grupy. Polski system podatkowy charakteryzuje
duza zmienno$¢ wyrazajaca si¢ czestymi nowelizacjami przepiséw dotyczacych opodatkowania dziatalnosci
podmiotéw gospodarczych oraz niejednolitym orzecznictwem organéw podatkowych a takze sadow
administracyjnych. Istnieje ryzyko zmiany obecnych przepiséw podatkowych w taki sposéb, ze nowe regulacje
beda mniej korzystne dla Grupy Kapitalowej lub jego klientéw, co w konsekwencji moze doprowadzi¢ do
bezposredniego lub posredniego pogorszenia wynikéw finansowych samej Grupy. Szczegdlnie duze ryzyko
dotyczy zmiany opodatkowania w zakresie dzialalnosci funduszy inwestycyjnych oraz ustug finansowych.
Zmiennos¢ polityki podatkowej moze mieé istotny wplyw na dzialalnos$¢, sytuacje finansows oraz wyniki i
perspektywy rozwoju Grupy Kapitalowe;.

I pétrocze 2019 roku bylo kolejnym trudnym okresem dla rynkéw finansowych, w tym dla towarzystw
funduszy inwestycyjnych 1 zarzadzanych przez nie funduszy inwestycyjnych, w szczegdlnosci prywatnych
towarzystw inwestycyjnych nie zwigzanych z zadna grupa bankows czy tez kapitalem zagranicznym.. Coraz
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bardziej restrykeyjne przepisy prawa dotyczace zarowno dziatalno$ci towarzystw inwestycyjnych jak réwniez
innych podmiotéw rynku kapitalowego beda wymusza¢ postepujaca konsolidacje na tym rynku oraz
przyczynia¢ si¢ do likwidacji podmiotéw, ktére tych przepiséw nie bedgq mogly - w szczegdlnosci z przyczyn
ekonomicznych - zaimplementowac. Wplyw na trudng sytuacje ma rowniez wdrozenie dyrektywy MiFiD 11,
ktéra zmienia obecny ksztalt i model dystrybucii.

Nalezy podkresli¢, ze z powodu toczacego si¢ podstegpowania przed Komisja Nadzoru Finansowego w
zwigzku z potencjalnym naruszeniem przez Spotke obowiazkéw w zakresie biezacego nadzoru nad
wykonywaniem przez Getback S.A. zarzadzania portfelami wierzytelnosci sekurytyzacyjnych funduszy
inwestycyjnych zamknietych, ktérych zarzadzanie zostalo powierzone Getback S.A. przez Spélke istnieje
ryzyko, iz Komisja Nadzoru Finansowego stwierdzi naruszenie przez Spotke przepiséw obowiazujacego
prawa i moze nalozy¢ na Spélke kare okreslong w ustawie o funduszach inwestycyjnych 1 zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi. Podjecie przez Komisja Nadzoru Finansowego decyzji koiczacej
postgpowanie oraz jej ksztalt jest czynnikiem fundamentalnym dla dalszego funkcjonowania oraz perspektyw
dziatalno$ci ALTUS TFI a posrednio takze innych podmiotéw z Grupy Kapitalowej.

2) Czynniki wewnetrzne istotne dla rozwoju przedsigbiorstwa Emitenta i Grupy Kapitalowe;j

Grupe Kapitalowa tworzy zespol profesjonalistow majacych ogromne do$wiadczenie w branzy funduszy
inwestycyjnych i zarzadzania aktywami a takze w innych segmentach rynku finansowego.

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 doswiadczenia pracownikéw Grupy Kapitalowe;j,

- uzaleznienie premii zarzadzajacych funduszami od osigganych wynikéw inwestycyjnych,
- stabilno$c¢ kadry.

Kapitatem Grupy Kapitalowej sa ludzie w niej pracujacy. Grupa Kapitalowa dysponuje bardzo dobrym
kapitalem dzigki zatrudnianiu najlepszych specjalistéw i zwigzanie ich karier z funkcjonowaniem Grupy
Kapitatowej. Kluczowi pracownicy Grupy Kapitatowej sa od wielu lat zwigzani z rynkiem kapitatowym i
nabywali do§wiadczenie na stanowiskach kierowniczych w najwigckszych firmach zarzadzajacych w Polsce.

Z uwagi na przeniesienie znacznej cze¢sci funduszy inwestycyjnych zamknigtych do Rockbridge TFI czesé
zarzadzajacych rozpoczela prace w ramach Grupy Kapitalowej w Rockbridge TFI, aby dalej méc zarzadzaé
funduszami zgodnie z przyjeta przez te fundusze strategia inwestycyjna.

W sktad Zarzadéw i Rad Nadzorczych wchodza osoby z bardzo duzym doswiadczeniem zarzadczym i
nadzorczym.

W sktad Zespolu Zarzadzajacych w ramach Grupy Kapitalowej wchodza osoby majace ogromne
doswiadczenie na rynku kapitalowym, m. in. Piotr Bien, Witold Chus¢, Andrzej Lis, Wojciech Debski,
Remigiusz Zalewski.
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3) Opis perspektyw rozwoju dziatalnosci Emitenta i Grupy Kapitatowej

Na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Emitent oczekuje na zakonfczenie postepowania
administracyjnego toczacego si¢ przed Komisja Nadzoru Finansowego w sprawie nadzoru nad podmiotem
zarzadzajacym niektérymi funduszami sekurytyzacyjnymi (GetBack SA w restrukturyzacii), o ktorym Emitent
informowal w raporcie biezacym nr 47/2018 z dnia 27 lipca 2018 roku.

Postepowanie administracyjne w sprawie wyceny akcji Centrum Finansowego zostalo zakoczone 1 wydana
zostala decyzja administracyjna, na podstawie ktérej Komisja Nadzoru Finansowego nalozyta na Altus TFI
kare finansowa o lacznej wysokosci 2,5 mln zl. W zwiazku z otrzymang przez Altus TFI decyzja KNF
Towarzystwo ztozylo do KNI wniosek o ponowne rozpatrzenie sprawy na mocy przystugujacych mu
uprawnien ustawowych.

Zakoficzenie obu postgpowant moze istotnie wplynac na przyszia dziatalnos¢ Emitenta zaréwno w zakresie
samego przedmiotu dzialalnosci jak rowniez w zakresie finansowym. Tak jak zaznaczono wczesniej podjecie
przez Komisje Nadzoru Finansowego decyzji konkludujacej postepowanie uwazamy za fundamentalne dla
dalszego funkcjonowania ALTUS TFI a posrednio takze innych podmiotéw z Grupy Kapitalowej. O
wynikach postgpowania Emitent bedzie informowal Inwestorow w komunikatach biezacych.

Toczace si¢ postgpowania przed Komisja Nadzoru Finansowego oraz obecna reputacja Emitenta zwigzana z
aresztowaniem bylych czlonkéw zarzadu Emitenta wplywa na zmniejszenie zainteresowania Inwestoréw
produktami oferowanymi nie tylko przez Emitenta ale takze przez Grupe Kapitatows.

Poza w/w czynnikami na perspektywy catej Grupy Kapitalowej znaczacy wplyw moga mieé¢ réwniez
standardowe, biznesowe czynniki zwiazane z zarzadzaniem funduszami inwestycyjnymi (i przychodami oraz
wynikami finansowymi osiaganymi z tego tytutu) a sa nimi m.in.:

- sytuacja na GPW w Warszawie i innych gietdach, co ma wplyw na zainteresowanie klientéw inwestowaniem
w fundusze inwestycyjne, wielko§¢ aktywow pod zarzadzaniem Grupy Kapitalowej, a w konsekwencji
przychody i wyniki finansowe osiagane przez Grupe Kapitatows;

- osiggane wyniki inwestycyjne, nominalnie i na tle konkurencji, ktére maja wplyw na dokonywanie przez
klientéw wyboru lub rezygnaciji z funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Grupe, wielkosé aktywdw pod
zarzadzaniem, a w konsekwencji przychody i wyniki finansowe osiagane przez samg Grupe. Nalezy
podkreslié, Zze na koniec I pétrocza 2019 roku wartosé aktywéw ktdrymi zarzadzata Grupa znacznie zmalata
a dotyczy to w szczegblnosci samego Emitenta, ktérego aktywa w zarzadzaniu drastycznie si¢ zmniejszyly z
poziomu okolo 15 mld zt w czerwcu 2018 roku do okoto 370 mln rok péznie;.

- wdrozenie dyrektywy MiFID II nakladajacej dodatkowe obowiazki na dystrybutoréw oraz towarzystwa
funduszy inwestycyjnych w zakresie dystrybucji certyfikatéw inwestycyjnych i jednostek uczestnictwa
funduszy inwestycyjnych a takze wprowadzenie na rynek kapitalowy produktu emerytalnego jakim jest PPK.

- dodatkowe wymogi 1 obowiazki zwiazane z wejSciem w zycie przepiséw dotyczacych emisji niepublicznych
certyfikatéw inwestycyjnych, ktére weszly w zycie z dniem 1 lipca 2019 r.

Grupa Kapitalowa planuje tworzy¢é nowe strategie inwestycyjne w ramach ustugi zarzadzania portfelami
inwestycyjnymi a takze nowe fundusze inwestycyjne zamknicte odpowiadajac na zapotrzebowanie
inwestorow zaréwno indywidualnych jak réwniez instytucjonalnych. Planujemy réwniez zbudowaé wlasna
sie¢ sprzedazy oraz poszukiwaé nowych kanatéw dystrybucyjnych i skierowaé oferte do nowego segmentu
Klientow.
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Elementem, kt6ry moze takze wplyna¢ na dzialalnos¢ Grupy Kapitalowej, sa ewentualnie zmiany w polskim
prawodawstwie, w tym zakresie emisji obligacji i wyceny tych obligacji, ograniczen zwigzanych z funduszami
inwestycyjnymi zamknietymi czy tez zmiany prawne w zakresie samego rynku wierzytelnosci.

Warszawa dnia, 26 sierpnia 2019 roku
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