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Poétroczne sprawozdanie finansowe z dziatalnosci emitenta

Mount Globalnego Rynku Nieruchomosci Fundusz Inwestycyjny
Zamkniety

za okres od 1 stycznia 2025 r. do 30 czerwca 2025 r.
Warszawa, dnia 22 sierpnia 2025 roku

1. PODSTAWOWE INFORMACJE O FUNDUSZU

Mount Globalnego Rynku Nieruchomosci Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (dalej: ,Fundusz”) zostat
zarejestrowany 05.12.2017 roku w rejestrze funduszy pod numerem RFI 1546.

Fundusz jest funduszem inwestycyjnym zamknietym w rozumieniu ustawy z dnia 27.05.2004 roku o
funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (tj. Dz. U. z
2024 r. poz. 1034, z p6zn. zm.) (dalej: ,Ustawa”).

Fundusz zostat utworzony jako fundusz inwestycyjny, o ktérym mowa w art. 15 ust. Ta Ustawy i jako
taki fundusz wyemitowat Certyfikaty serii A — BT. Poczawszy od Certyfikatow Inwestycyjnych serii BV,
Certyfikaty sa oferowane w drodze oferty publicznej wymagajacej sporzadzenia, zatwierdzenia i
opublikowania prospektu. Po objeciu przez inwestoréw Certyfikatow Inwestycyjnych serii BV,
wszystkie wyemitowane i nie umorzone do tego czasu Certyfikaty Inwestycyjne zostatly dopuszczone
do obrotu na rynku regulowanym . Wszystkie wyemitowane i nie umorzone do tego czasu Certyfikaty
Inwestycyjne nastepujace po emisji serii BV zostaty dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym.

Certyfikaty inwestycyjne serii BX, BZ, CA i CB zostaty wprowadzone do obrotu na rynku podstawowym
Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

Na podstawie uchwaty Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. (,GPW") nr
1034/2025 z dnia 7 sierpnia 2025 r., wydang na wniosek Towarzystwa, ostatnim dniem notowania
Funduszu na GPW bedzie dziern 7 listopada 2025 r. Do tego dnia obrét gietdowy certyfikatami
inwestycyjnymi Funduszu bedzie sie odbywat na dotychczasowych zasadach, co szczegdtowo zostato
opisane w pkt. 6 ppkt. 2) Informacji Dodatkowe;.

Fundusz zostat utworzony na czas nieograniczony.
Organami Funduszu sa:

e Mount Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie przy ul. Zelazna
51/53, 00-841, zarejestrowane w Rejestrze Przedsiebiorcéw prowadzonym przez Sad Rejonowy
dla m.st. Warszawy w Warszawie w Warszawie, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego, pod numerem KRS 0000290519.

e Rada Inwestoréw
Do dnia sporzadzenia sprawozdania Rada Inwestordw nie rozpoczeta dziatalnosci.

2. POLITYKA INWESTYCYJNA FUNDUSZU

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci aktywow w wyniku wzrostu wartosci lokat oraz
uzyskiwanie przychoddéw z lokat netto.

Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.
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Fundusz dazy do realizacji celu inwestycyjnego koncentrujac sie na lokatach dajacych ekspozycje na
globalny rynek nieruchomosci, w szczegdlnosci poprzez lokowanie srodkéw w papiery wartosciowe
emitentow notowanych na polskich i zagranicznych rynkach zorganizowanych, ktérzy posiadaja
zdywersyfikowany portfel nieruchomosci i cechuja sie atrakcyjna polityka dywidendowa. Aktywa
Funduszu lokowane sg z zachowaniem zasad ograniczania ryzyka oraz przy uwzglednieniu
ograniczen i zasad dywersyfikacji wynikajacych z Ustawy i Statutu.

Fundusz, z zastrzezeniem ograniczen okreslonych w Statucie, Ustawie i Rozporzadzeniu w Sprawie
Instrumentéw Pochodnych moze lokowaé Aktywa w:

1) udziatowe papiery wartosciowe, w tym akcje, prawa do akcji, warranty subskrypcyjne, kwity
depozytowe i prawa poboru akcji,

2) dtuzne papiery wartosciowe,

3) Instrumenty Rynku Pienieznego,

4) waluty obce i euro,

5) Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne,

6) certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych zamknietych majacych siedzibe na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, w tym zarzadzanych przez Towarzystwo,

7) tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibe
za granica, w tym tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne,

- pod warunkiem, ze s3 zbywalne,

8) jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych oraz specjalistycznych funduszy
inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej.

Fundusz moze lokowa¢ Aktywa Funduszu w depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych
lub instytucjach kredytowych.

Fundusz moze lokowac¢ swoje Aktywa na rynkach miedzynarodowych, w tym w krajach nalezacych
do OECD i panstwach cztonkowskich Unii Europejskiej. Decyzje o alokacji geograficznej Aktywow
Funduszu podejmowane sg z uwzglednieniem biezacej i przewidywanej sytuacji ekonomicznej na
danym rynku.

Fundusz moze dokonywac Krétkiej Sprzedazy. taczna wartos¢ papierdw wartosciowych wszystkich
emitentéw bedacych przedmiotem Kroétkiej Sprzedazy nie moze przekroczy¢ 50% Aktywow
Funduszu. Przy wyliczaniu limitdw inwestycyjnych uwzglednia sie wartos¢ papieréw wartosciowych
bedacych przedmiotem Krodtkiej Sprzedazy, odpowiednio pomniejszajac tgczna wartos¢ lokat w dany
papier wartosciowy.

Polityka inwestycyjna Funduszu zaktada inwestowanie aktywéw Funduszu w nastepujace lokaty:

1)  Fundusz moze inwestowaé¢ od 0% do 100% wartosci aktywow w udziatowe papiery
wartosciowe, w tym akcje, prawa do akcji, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i
prawa poboru akgji, dtuzne papiery wartosciowe, instrumenty rynku pienieznego, waluty
obce i euro, instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne,
certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych zamknietych majacych siedzibe na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, w tym zarzadzanych przez Towarzystwo, tytuty
uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibe za
granica, w tym tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne - pod
warunkiem, ze s3 zbywalne, a takze jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych
otwartych oraz specjalistycznych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe

N

Strona2z19



Mount Globalnego Rynku Nieruchomosci Fundusz Inwestycyjny Zamkniety

Pdtroczne sprawozdanie finansowe z dziatalnosci emitenta za okres 01.01.2025 - 30.06.2025

na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, z uwzglednieniem ograniczen wynikajacych z
Ustawy, Rozporzadzenia w Sprawie Instrumentow Pochodnych i postanowien Statutu.

2) Akcjeinne niz akcje zdematerializowane moga tacznie stanowic¢ do 30% wartosci aktywow
Funduszu.

3) Zzastrzezeniem pkt 4) ponizej, papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego
wyemitowane przez jeden podmiot, a takze udziaty w tym podmiocie nie moga stanowic
facznie wiecej niz 20% wartosci aktywdw Funduszu, przy czym tego ograniczenia nie
stosuje sie do papierdw wartosciowych emitowanych, gwarantowanych lub poreczanych
przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, panstwa nalezagce do OECD albo
miedzynarodowe instytucje finansowe, ktdrych cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub
co najmniej jedno z panstw nalezacych do OECD.

4) Udziatowe papiery wartosciowe jednego emitenta zgodne z art. 13, ust. 4 pkt 1) Statutu nie
moga stanowi¢ wiecej niz 10% wartosci Aktywdw Funduszu.

5) Lokaty utrzymywane zgodnie z art. 13 ust. 2 Statutu beda zdywersyfikowane na co
najmniej 3 podsektory (sub-industry), w obrebie sektora Real Estate, zgodnie ze
standardem GICS (Global Industry Classification Standard) Ilub wewnetrznym
mapowaniem sektorowym.

6) Depozyty w jednym banku krajowym, banku zagranicznym lub instytucji kredytowej
nie moga stanowi¢ wiecej niz 20% wartosci aktywoéw Funduszu, z wytaczeniem
depozytdéw przechowywanych przez Depozytariusza.

7) Fundusz moze lokowac nie wiecej niz 50% wartosci swoich aktywdéw w jednostki
uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne jednego funduszu inwestycyjnego lub w tytuty
uczestnictwa emitowane przez jedna instytucje wspodlnego inwestowania, majaca
siedzibe za granica.

8) Fundusz inwestycyjny moze nabywac jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne
innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo. Fundusz nie moze
nabywac jednostek uczestnictwa innego funduszu inwestycyjnego zarzadzanego przez
Towarzystwo w ramach gromadzenia wptat tego funduszu. Fundusz nie moze nabywac
certyfikatow inwestycyjnych innego funduszu inwestycyjnego zarzadzanego przez
Towarzystwo w ramach pierwszej emisji papieréw wartosciowych tego funduszu.

9) Certyfikaty inwestycyjne innego funduszu inwestycyjnego zamknietego zarzadzanego
przez Towarzystwo nie moga stanowic¢ wiecej niz 20% wartosci aktywdw Funduszu.

10) W zakresie niezbednym do zaspokojenia biezacych zobowigzan Funduszu, Fundusz
utrzymuje czes¢ swoich Aktywodw na rachunkach bankowych.

1) Waluta obca jednego panstwa lub euro nie moze stanowi¢ wiecej niz 20% wartosci
aktywdw Funduszu.

12) Fundusz moze zaciggad, wytacznie w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub
instytucjach kredytowych pozyczki lub kredyty, ktérych tgczna wysokos¢ nie przekracza
75% Wartosci Aktywow Netto Funduszu w chwili ich zaciggania.

13) Przy wyliczaniu limitdw, o ktérych mowa w art. 14 Statutu Fundusz uwzglednia kwote
zaangazowania w Instrumenty Pochodne na warunkach okreslonych w Rozporzadzeniu
w Sprawie Instrumentow Pochodnych.

Aktywa Funduszu moga byc¢ inwestowane w nastepujace rodzaje Instrumentdw Pochodnych, w tym

Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne:
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1) notowane na rynku zorganizowanym kontrakty terminowe na uznane indeksy gietdowe, o
ktorych mowa w Rozporzadzeniu w Sprawie Instrumentéw Pochodnych,

2) notowane na rynku zorganizowanym kontrakty terminowe na akgcje,

3) notowane na rynku zorganizowanym kontrakty terminowe na obligacje,
4) kontrakty zamiany stopy procentowej (interest rate swap),

5) kontrakty terminowe na stope procentowa (forward rate agreement),

6) kontrakty terminowe na waluty (fx forward),

7) kontrakty zamiany walut (currency swap),

8) opcje na stopy procentowe (interest rate option),

9) opcje na waluty (currency option),

10) opcje na indeksy,
1) opcje, ktérych baze stanowia papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego.

Pelny opis polityki inwestycyjnej Funduszu oraz stosowanych ograniczen inwestycyjnych znajduje sie
w statucie i Ustawie. Wyrazy pisane wielka literg zostaty zdefiniowane w Statucie Funduszu.

3. WYBRANE DANE FINANSOWE

30.06.2025 31-12-2024 30-06-2024

Wartosé W Wartos¢é Wartos¢

WYBRANE DANE FINANSOWE Wartosé wyrazona w Wartosé wyrazona w Wartosé wyrazona w
EURO EURO EURO

|. Przychody z lokat

1. Koszty funduszu netto 1090 258 2188 508 1042 242
IIl. Przychody z lokat netto -61 -14 -481 -2 -151 -35
IV. Zrealizowane zyski (straty) ze zbycia 869 206

lokat -587 -136 -1015 -235
V. Niezrealizowane zyski (straty) z 2015 477

wyceny lokat -1370 -318 -73 -165
VI. Wynik z operacji 2823 669 -2438 -566 -1879 -436
VII. Zobowigzania 182 43 568 133 4776 1107
VIII. Aktywa 40 654 9584 46 479 10 877 37268 8 641
IX. Aktywa netto 40 472 9 541 4591 10 744 32492 7 534

X. Liczba zarejestrowanych certyfikatow
inwestycyjnych

PLC238700346 (*) 43743 - 531 - 37 446 -

XI. Wartos¢ aktywdw netto na certyfikat
inwestycyjny

Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na
serie 925,22 2181 864,44 202,30 867,71 201,18

XIl. Wynik z operacji na certyfikat

Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na
serie 64,53 15,29 -45,89 -10,66 -50,17 -N,64

*Od dnia 22 kwietnia 2024 roku certyfikaty notowane sg pod wspdlnym numerem ISIN.
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EURO NBP 124/A/NBP/2025 z dnia 2025-06-30 42419
SREDNI KURS EURO NBP od 2025-01-01 do 2025-06-30 4,2208
EURO NBP 252/A/NBP/2024 z dnia 2024-12-31 4273
SREDNI KURS EURO NBP od 2024-01-01 do 2024-12-31 4,3042
EURO NBP 125/A/NBP/2024 z dnia 2024-06-28 4,313
SREDNI KURS EURO NBP od 2024-01-01 do 2024-06-30 4,3109

4. OPIS PODSTAWOWYCH ZAGROZEN | RYZYKA ZWIAZANYCH Z POZOSTALYMI MIESIACAMI
ROKU OBROTOWEGO
4.1. Ryzyka zwigzane z dziatalnoscia inwestycyjna Funduszu
4.1.1. Ryzyko rynkowe

Ryzyko wynikajace z faktu, ze ceny papieréw wartosciowych na gietdzie lub rynku, na ktérym sa
notowane, w wiekszym lub mniejszym stopniu podlegajg zmianom w zaleznosci od ogdlnej sytuacji
na rynku, czyli od stanu koniunktury gietdowej. Pogorszenie sie koniunktury gietdowej moze
prowadzi¢ do spadku cen wiekszosci notowanych papieréow wartosciowych, co z kolei moze wptywac
na spadki wartosci Certyfikatow Inwestycyjnych Funduszu. Ryzyko rynkowe moze wynika¢ zarobwno
ze zmiany sytuacji makroekonomicznej kraju emitenta, perspektyw branzy w ktérej operuje, jak
rowniez by¢ ryzykiem specyficznym danego emitenta (wynikajagcym w szczegodlnosci z czynnikow
takich jak: jakos¢ produktu i biznesu, skala dziatania i jego wielkos¢, jakos¢ zarzadu, struktura
akcjonariatu, polityka dywidendowa, regulacje prawne oraz przejrzystos¢ dziatania).

Fundusz ocenia prawdopodobienstwo wystapienia powyzszego czynnika ryzyka jako wysokie.
Fundusz ocenia poziom przewidywanego negatywnego wptywu ww. czynnika ryzyka jako sredni.
4.1.2. Ryzyko rynku akgcji

Ryzyko to wystepuje w odniesieniu do lokat Funduszu majacych za przedmiot akcje. Koniunktura na
rynku akcji moze podlegac¢ znaczacym wahaniom zaréwno z powodoéw fundamentalnych (ryzyko
otoczenia makroekonomicznego) jak i z przyczyn o charakterze technicznym (np. aktywnosé
krotkoterminowa). Niekorzystne zmiany koniunktury moga mieé negatywny wptyw na stope zwrotu
z lokaty na rynku akcji, a tym samym na wartos¢ Certyfikatow.

Poniewaz Fundusz moze lokowac¢ swoje Aktywa na zagranicznych rynkach akgcji, ryzyko rynku akgji
obejmuje réwniez ryzyko zwigzane ze zmianami koniunktury gietdowej na tych rynkach.
Wystepowanie dodatniej korelacji pomiedzy zachowaniem sie rynkow akcji w poszczegdlnych
krajach powoduje, ze dywersyfikacja pomiedzy rynkami akcji réznych krajow nie pozwala na catkowite
wyeliminowanie globalnego ryzyka rynku akgji.

Fundusz ocenia prawdopodobienstwo wystapienia powyzszego czynnika ryzyka jako wysokie.
Fundusz ocenia poziom przewidywanego negatywnego wplywu ww. czynnika ryzyka jako sredni.
4.1.3. Ryzyko otoczenia makroekonomicznego

Atrakcyjnos¢ inwestycyjna instrumentdw bedacych przedmiotem lokat Funduszu jest zalezna od
wielu czynnikow makroekonomicznych obejmujacych zarowno gospodarke polska jak i globalna
(m.in. biezace i prognozowane tempo wzrostu gospodarczego, poziom inflacji, deficyt budzetowy,
stopa bezrobocia, polityka pieniezna). Niekorzystne zmiany w otoczeniu makroekonomicznym moga
miec¢ negatywny wplyw na Wartos¢ Aktywodw Netto na Certyfikat Inwestycyjny. Moze to powodowad
wahania oraz spadek wycen Certyfikatdéw Inwestycyjnych Funduszu.

Fundusz ocenia prawdopodobienstwo wystapienia powyzszego czynnika ryzyka jako srednie.
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Fundusz ocenia poziom przewidywanego negatywnego wptywu ww. czynnika ryzyka jako sredni.
4.1.4. Ryzyko specyfiki rynku nieruchomosci

Aktualna koniunktura na rynku nieruchomosci w znacznym stopniu uzalezniona jest od kluczowych
czynnikéw o podtozu prawno-ekonomicznym takich jak m.in.:

1) sytuacja na rynku stopy procentowej i kredytow hipotecznych, dostepnosci finansowania
2) zmiany w zakresie inflacji, kurséw walutowych,
3) obowiazujace regulacje odnoszace sie do opodatkowania obrotu nieruchomosciami.

Z powyzszego katalogu za szczegdlnie istotne nalezy uznac ryzyko podatkowe, w tym w odniesieniu
do podmiotéw z Unii Europejskiej z uwagi na to, ze system podatkowy panstw cztonkowskich Unii
Europejskiej (wiaczajac w to polski system podatkowy), podlega pod porzadek prawny Unii
Europejskiej i ulega nieustannym zmianom, ktére moga w negatywny sposdb wptynac na rentownoscé
inwestycji Funduszu, a w konsekwencji przyczynic¢ sie do spadku wartosci Certyfikatow.

Fundusz ocenia prawdopodobienstwo wystapienia powyzszego czynnika ryzyka jako srednie.
Fundusz ocenia poziom przewidywanego negatywnego wplywu ww. czynnika ryzyka jako sredni.
4.1.5. Ryzyko stép procentowych

Jednym z najwazniejszych aspektéw ryzyka stop procentowych jest odwrotna zaleznos¢é pomiedzy
wartoscig statokuponowych instrumentdw dtuznych (np. dtuzne papiery wartosciowe, instrumenty
rynku pienieznego), a poziomem stop procentowych. Oznacza to, ze wzrost stép procentowych
przetozy sie na spadek wartosci lub cen takich instrumentéw, co moze miec¢ niekorzystny wptyw na
wartos¢ lokat Funduszu, a tym samym na Wartosé Aktywdw Netto na Certyfikat Inwestycyjny.

Ryzyko stép procentowych nie ogranicza sie w przypadku Funduszu wytacznie do krajowych stop
procentowych. Z uwagi na fakt, ze Fundusz moze lokowac¢ swoje Aktywa w instrumenty diuzne
denominowane w walutach obcych, ryzyko to obejmuje réwniez zagraniczne stopy procentowe.

Jezeli Fundusz zaciggnie zobowigzania, ktére beda oprocentowane wedtug stopy zmiennej, to wzrost
stép procentowych moze miec niekorzystny wptyw na wysokos¢ odsetek ptaconych od zobowigzan
Funduszu, a tym samym na Wartos¢ Aktywdw Netto na Certyfikat Inwestycyjny.

W kontekscie inwestycji Aktywéw Funduszu w instrumenty finansowe o charakterze udziatowym
ryzyko stop procentowych stwarza zagrozenie w obszarze sytuacji finansowej emitenta. Wzrost stép
procentowych moze doprowadzi¢ do obnizenia lub nawet utraty plynnosci emitenta w efekcie
zwiekszenia sie kosztéw obstugi dtugu lub niemoznosci pozyskania niezbednego finansowania na
cele istotne z punktu widzenia emitenta.

Fundusz ocenia prawdopodobienstwo wystapienia powyzszego czynnika ryzyka jako srednie.
Fundusz ocenia poziom przewidywanego negatywnego wplywu ww. czynnika ryzyka jako sredni.
4.1.6. Ryzyko zwigzane z inwestowaniem w Instrumenty Pochodne

Przedmiotem lokat Funduszu moga by¢ Instrumenty Pochodne, w tym réwniez
Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne. Wykorzystanie Instrumentéw Pochodnych, w tym
Niewystandaryzowanych Instrumentodw Pochodnych wigze sie w szczegdlnosci z nastepujacymi
rodzajami ryzyka:

1) ryzyko rynkowe bazy — zwigzane z niekorzystnymi zmianami poziomu lub zmiennosci kurséw,
cen lub wartosci instrumentdw bedacych baza danego Instrumentu Pochodnego lub
Niewystandaryzowanego Instrumentu Pochodnego;
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2) ryzyko kontrahenta - ryzyko spadku Wartosci Aktywéw Netto Funduszu w wyniku braku
wywigzania sie ze zobowigzan przez strony umow, z ktorymi Fundusz bedzie dokonywat
transakcji majacych za przedmiot Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, przy czym
wartosé ryzyka kontrahenta stanowi wartos¢ ustalonego przez Fundusz niezrealizowanego
zysku na transakcjach z tym kontrahentem, ktorych przedmiotem sg Niewystandaryzowane
Instrumenty Pochodne;

3) ryzyko plynnosci - ryzyko braku mozliwosci (w odpowiednio krétkim okresie czasu)
zamkniecia pozycji na Instrumentach Pochodnych bez znaczacego negatywnego wptywu na
Wartosé Aktywdw Netto Funduszu;

4) ryzyko dzwigni finansowej — ryzyko to w przypadku nietrafnych decyzji inwestycyjnych o
zastosowaniu Instrumentédw Pochodnych Ilub Niewystandaryzowanych Instrumentdow
Pochodnych moze prowadzi¢ do zwielokrotnienia strat w poréwnaniu do pozostatych lokat
Funduszu.

Materializacja powyzszych ryzyk moze negatywnie oddziatywac na wartos¢ Certyfikatow.

Fundusz ocenia prawdopodobienstwo wystapienia powyzszego czynnika ryzyka jako srednie.

Fundusz ocenia poziom przewidywanego negatywnego wptywu ww. czynnika ryzyka jako sredni.
4.1.7. Ryzyko gospodarcze

Sytuacja finansowa Funduszu jest w duzym stopniu uzalezniona od stanu koniunktury gospodarczej
w kraju Emitenta, w Europie i na swiecie. Kluczowym czynnikiem ryzyka wptywajacym na wyniki
Funduszu jest przyszta koniunktura na rynku obligacji i akcji, ktdra w szczegdlnosci zalezec¢ bedzie od
stabilnosci makroekonomicznej gospodarki, poziomu stép procentowych, inflacji oraz wzrostu
gospodarczego i poprawy rentownosci przedsiebiorstw. W warunkach gospodarki rynkowej,
inwestycje Funduszu narazone sg na szereg ryzyk zwigzanych z niebezpieczenstwem zahamowania
wzrostu gospodarczego, produkcji przemystowej, czy popytu globalnego. Zwigzany z tym wzrost
inflacji, zmiany stop procentowych i innych wskaznikdw ekonomicznych oraz istotne zwigkszenie
wysokosci marz przez banki moze spowodowac¢ ujemng stope zwrotu z inwestycji kapitatowych
Funduszu i w rezultacie obnizenie Wartosci Aktywdw Funduszu, a tym samym spadek wartosci
Certyfikatow Inwestycyjnych.

Fundusz ocenia prawdopodobienstwo wystapienia powyzszego czynnika ryzyka jako srednie.
Fundusz ocenia poziom przewidywanego negatywnego wplywu ww. czynnika ryzyka jako niski.
4.1.8. Ryzyko podatkowe

Ryzyko zwigzane ze zmianami w regulacjach prawnych dotyczacych Funduszu w zakresie prawa
podatkowego, polegajace na zmianie regulacji lub interpretacji obowigzujacych przepiséw, ktére
moga spowodowal zmiane sytuacji prawnej Uczestnikéw lub natozy¢é na Uczestnikdw nowe
zobowigzania podatkowe lub w inny sposdb wptynac na optacalnos¢ inwestycji. W szczegdlnosci
Towarzystwo uwzglednia ryzyka wynikajace z uznania planowanej lokaty za unikanie opodatkowania
lub powziecia istotnych watpliwosci w zakresie oceny, czy planowana lokata stanowi unikanie
opodatkowania. W konsekwencji, inwestycje, co do ktdrych zachodza watpliwosci, o ktérych mowa
powyzej, moga zostac uznane przez Towarzystwo za niedopuszczalne.

W zakresie ryzyka podatkowego w szczegdlnosci wazne sg zmiany, ktére moga prowadzi¢ do
wprowadzenia obcigzen podatkowych zwigzanych z inwestycjami dokonywanymi przez Fundusz, co
w efekcie moze obnizy¢ rzeczywista stope zwrotu z dokonanych inwestycji, w konsekwencji na zwrot
z inwestycji w Certyfikaty.

Fundusz ocenia prawdopodobienstwo wystapienia powyzszego czynnika ryzyka jako srednie.
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Fundusz ocenia poziom przewidywanego negatywnego wptywu ww. czynnika ryzyka jako niski.
4.1.9. Ryzyko zmiany cyklu koniunkturalnego na rynku nieruchomosci

W réznych fazach cyklu koniunkturalnego zmienia sie sita nabywcza i determinacja najemcow oraz
nabywcdw nieruchomosci. Wptywa to zarébwno na wysokosé czynszow jak i na mozliwg do uzyskania
cene w przypadku sprzedazy nieruchomosci. Zmiana cyklu koniunkturalnego moze utrudnic
realizacje przez Fundusz zaplanowanych transakgcji lub inwestycji. Powyzsze moze wyptywac na
wartos¢ Certyfikatow.

Fundusz ocenia prawdopodobienstwo wystapienia powyzszego czynnika ryzyka jako niskie.
Fundusz ocenia poziom przewidywanego negatywnego wptywu ww. czynnika ryzyka jako sredni.
4.1.10. Ryzyko ptynnosci lokat w nieruchomosci

Bioragc pod uwage fakt, ze rynek nieruchomosci charakteryzuje sie w gtéwnej mierze ograniczong
ptynnoscia, ktéra istotnie wptywa na wydtuzenie okresu sprzedazy nieruchomosci, uzyskane przez
podmioty posiadajace ekspozycje na rynek nieruchomosci warunki cenowe transakcji moga istotnie
odbiegac od:

1)  warunkéw zaktadanych w trakcie analizy optacalnosci inwestycji poprzedzajacej
poszczegdlne projekty inwestycyjne;

2) dokonanej przez potencjalnych inwestoréw analizy optacalnosci ewentualnej inwestycji w
Certyfikaty Inwestycyjne przez potencjalnych inwestordow.

W konsekwencji stopa zwrotu Funduszu moze okazac sie nizsza niz pierwotnie zaktadana co moze
negatywnie oddziatywacé na wartos¢ Certyfikatow.

Fundusz ocenia prawdopodobienstwo wystapienia powyzszego czynnika ryzyka jako niskie.
Fundusz ocenia poziom przewidywanego negatywnego wptywu ww. czynnika ryzyka jako sredni.
4.1.11. Ryzyko btednej wyceny nieruchomosci

Majac na wzgledzig, iz inwestycje na rynku nieruchomosci cechuja sie ograniczong ptynnoscia, a takze
uwzgledniajac ograniczony dostep do danych dotyczacych cen transakcyjnych, biezaca wycena
nieruchomosci w Aktywach Funduszu lub aktywach podmiotéw posiadajacych ekspozycje na rynek
nieruchomosci, moze odbiega¢ od faktycznie mozliwej do uzyskania ceny ich sprzedazy. W
konsekwencji wyjscie przez Fundusz z inwestycji moze w okreslonych okolicznosciach spowodowac
spadek wartosci Aktywoéw Funduszu oraz Certyfikatdw.

Fundusz ocenia prawdopodobienstwo wystapienia powyzszego czynnika ryzyka jako niskie.
Fundusz ocenia poziom przewidywanego negatywnego wplywu ww. czynnika ryzyka jako sredni.

4.1.12. Ryzyko zwigzane z inwestowaniem w jednostki uczestnictwa i certyfikaty
inwestycyjne funduszy inwestycyjnych majacych siedzibe na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej, w tym funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez
Towarzystwo, oraz tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego
inwestowania majace siedzibe za granica

Polityka inwestycyjna Funduszu dopuszcza mozliwosé lokowania srodkéw Funduszu w jednostki
uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych majgcych siedzibe na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej, w tym funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo, oraz
tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granica.
Do najwazniejszych czynnikéw ryzyka zwigzanych z takimi inwestycjami nalezg czynniki ryzyka
zwigzane z dziatalnoscig wspomnianych funduszy i instytucji, a takze czynniki ryzyka zwigzane z ich
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portfelem inwestycyjnym. W zaleznosci od indywidualnego przypadku ryzyko zwigzane ze
wspomniang kategorig lokat moze obejmowac wszystkie badz czes¢ czynnikdw ryzyka wymienionych
W niniejszym punkcie 4. Ponadto umarzanie jednostek uczestnictwa i certyfikatow funduszy
inwestycyjnych oraz tytutéw uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspdlnego inwestowania
majace siedzibe za granica moze podlegac ograniczeniom, ktére moga wywierac istotny wptyw na
mozliwos¢ zbycia tego rodzaju lokat przez Fundusz, co z kolei moze mie¢ negatywny wptyw na
mozliwos¢ wywigzania sie przez Fundusz ze zobowigzan wobec Uczestnikéw, w szczegdlnosci
poprzez opdznienie wyptaty srodkdw z tytutu wykupu Certyfikatdw albo utrudnienie prawidtowej
wyceny Certyfikatow.

Fundusz ocenia prawdopodobienstwo wystapienia powyzszego czynnika ryzyka jako niskie.
Fundusz ocenia poziom przewidywanego negatywnego wplywu ww. czynnika ryzyka jako sredni.

4.1.13. Ryzyko zwigzane z odpowiedzialno$cia podmiotéw posiadajacych ekspozycje na
rynek nieruchomosci jako wiasciciela nieruchomosci

Podmioty posiadajace ekspozycje na rynek nieruchomosci stanowigce przedmiot lokat Funduszu,
Jjako docelowy wtasciciel nieruchomosci, ponosza odpowiedzialnos¢ z tytutu jej wykorzystywania jak i
sprzedazy. W szczegdlnosci nalezy wskazaé, ze podmioty te moga by¢ narazone na spory i
postepowania sgdowe zwigzane z prowadzonymi lub zrealizowanymi inwestycjami, w wyniku ktérych
moga by¢ zobowigzane do spetnienia swiadczen na rzecz oséb trzecich (w tym w szczegdlnosci z
tytutu udzielonych gwarancji, niewykonania umow majacych za przedmiot prowadzone inwestycje,
za szkody wynikajagce m.in. z nieszczesliwych wypadkoéw). Podmiot, bedac wiascicielem
nieruchomosci, musi liczy¢ sie takze z ryzykiem poniesienia strat wynikajacych z zaistnienia zdarzen
o charakterze losowym — pozaru, zalania lokalu, katastrofy budowlanej, dziatania zywiotu itp. Zdarzenia
te moga wptynac¢ na rentownos¢ inwestycji Funduszu, a w konsekwencji przyczynic sie do spadku
wartosci Certyfikatow.

Fundusz ocenia prawdopodobienstwo wystapienia powyzszego czynnika ryzyka jako niskie.
Fundusz ocenia poziom przewidywanego negatywnego wplywu ww. czynnika ryzyka jako niski.
4.1.14. Ryzyko walutowe

Polityka inwestycyjna Funduszu dopuszcza lokowanie Aktywdw Funduszu w waluty obce oraz w
instrumenty denominowane w walutach obcych. Inwestycje takie wigza sie z ryzykiem poniesienia
przez Fundusz strat na skutek niekorzystnych zmian kurséw walut obcych.

Fundusz ocenia prawdopodobienstwo wystapienia powyzszego czynnika ryzyka jako niskie.
Fundusz ocenia poziom przewidywanego negatywnego wplywu ww. czynnika ryzyka jako niski.
4.1.15. Ryzyko zwigzane ze stosowaniem dzwigni finansowej AFI

Aktywa Funduszu sg narazone na ryzyko stosowania dzwigni finansowej AFI, z uwagi na fakt, ze
Fundusz moze zawiera¢ umowy majace za przedmiot Instrumenty Pochodne. Fundusz nadto moze
stosowac dzwignie finansowa, w szczegdlnosci poprzez zacigganie pozyczek na nabycie lokat
Funduszu. Mechanizm dzwigni finansowej polega na pozyczaniu kapitatu w celu jego dalszej
inwestycji. Powodem stosowania dzwigni finansowej jest dazenie do zwielokrotnienia zyskow,
jednakze w przypadku nietrafnych decyzji inwestycyjnych stosowanie dzwigni finansowej moze
prowadzi¢ do zwielokrotnienia strat w pordwnaniu do inwestycji, ktére nie korzystajg z tego
mechanizmu. Materializacja powyzszego ryzyka moze wptynaé na spadek wartosci Certyfikatow.

Fundusz ocenia prawdopodobienstwo wystagpienia powyzszego czynnika ryzyka jako niskie.

Fundusz ocenia poziom przewidywanego negatywnego wptywu ww. czynnika ryzyka jako niski.
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4.1.16. Ryzyko ptynnosci

Ograniczona ptynnos¢ powoduje, iz moga wystepowac trudnosci z szybka sprzedaza lub nabyciem
okreslonych kategorii lokat lub tez transakcje takie moga byc zrealizowane jedynie po cenach
znaczaco odbiegajacych od cen rynkowych, co moze negatywnie wptywac na rentownos¢ takich
lokat, a tym samym na osiggane przez Fundusz stopy zwrotu i wartos¢ Certyfikatu. Ryzyko ptynnosci
lokat jest szczegdlnie duze w przypadku dokonywania lokat w papiery wartosciowe niedopuszczone
do publicznego obrotu oraz inne niz zdematerializowane papiery wartosciowe. W przypadku zas
papieréw wartosciowych notowanych niskie obroty na gietdzie lub rynku, na ktérym dokonywany jest
obrot tymi papierami, uniemozliwiaja dokonanie zakupu lub sprzedazy duzego pakietu papierow
wartosciowych w krétkim czasie bez znacznego wptywu na cene. Ma to szczegdlnie istotne znaczenie
w przypadku zaistnienia niekorzystnych zjawisk makroekonomicznych lub dotyczacych czynnikow
okreslajacych atrakcyjnosé inwestycyjna danego emitenta lub konkretnego papieru wartosciowego.

Fundusz ocenia prawdopodobienstwo wystapienia powyzszego czynnika ryzyka jako niskie.
Fundusz ocenia poziom przewidywanego negatywnego wplywu ww. czynnika ryzyka jako niski.
4.1.17. Ryzyko kredytowe

Ryzyko strat lub niekorzystnych zmian sytuacji finansowej Funduszu, wynikajace z pogorszenia sie
sytuacji finansowej Funduszu, w tym réwniez na skutek zaistnienia niekorzystnych zmian sytuacji
finansowej emitentdw papierdw wartosciowych, ktére nabyt Fundusz, kontrahentéw Funduszu i
wszelkich dtuznikéw Funduszu (tzw. ryzyko niewyptacalnosci).

Pogorszenie sie kondycji finansowej Funduszu moze w efekcie prowadzi¢ do spadkéw wartosci
Certyfikatéw Inwestycyjnych.

Fundusz ocenia prawdopodobienstwo wystapienia powyzszego czynnika ryzyka jako niskie.
Fundusz ocenia poziom przewidywanego negatywnego wplywu ww. czynnika ryzyka jako niski.

4.118. Ryzyko kredytowe podmiotéw (niewyptacalnosci podmiotéw), w tym podmiotow
ktére emituja instrumenty finansowe bedace przedmiotem lokat Funduszu

Inwestycje Funduszu w papiery wartosciowe i w instrumenty diuzne obarczone sg ryzykiem
niewyptacalnosci emitentéw tych papieréw wartosciowych lub instrumentéw w zaleznosci od ich
wiarygodnosci kredytowej i zwigzanym z tym ryzykiem czesciowej lub catkowitej utraty wartosci
danych sktadnikéow Aktywow przez Fundusz. Zmiany pozycji finansowej emitenta lub perspektyw
jego rozwoju moga skutkowac¢ spadkiem ceny wyemitowanych przez ten podmiot papierow
wartosciowych lub instrumentéw dtuznych.

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

Pogorszenie sie kondycji finansowej emitentéw papieréw wartosciowych wchodzacych w sktad lokat
Funduszu lub obnizenie ratingu dla tych papierdw lub emitentdw moze w efekcie prowadzi¢ do
spadkdéw wartosci Certyfikatéw Inwestycyjnych.

Fundusz ocenia prawdopodobienstwo wystapienia powyzszego czynnika ryzyka jako niskie.
Fundusz ocenia poziom przewidywanego negatywnego wptywu ww. czynnika ryzyka jako niski.
4.1.19. Ryzyko rozliczenia oraz ryzyko transferéw pienieznych (ryzyko operacyjne)

Btedne lub opdznione rozliczenie zawartej przez Fundusz transakcji moze przyczyni¢ sie do
odstepstwa od realizowanej polityki inwestycyjnej, a w konsekwencji — do pogorszenia rentownosci

lokat Funduszu i wartosci Certyfikatu.
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Fundusz ocenia prawdopodobienstwo wystapienia powyzszego czynnika ryzyka jako niskie.
Fundusz ocenia poziom przewidywanego negatywnego wplywu ww. czynnika ryzyka jako niski.
4.1.20. Ryzyko nieprzewidzianych zdarzen losowych

Inwestycje Funduszu w papiery wartosciowe i w instrumenty diuzne obarczone sg ryzykiem
nieprzewidzianych zdarzen losowych, o trudnej do zaprognozowania skali oraz sile oddziatywania na
wyceny lokat. Wydarzenia takie jak pandemia Covid-19 czy wojna w Ukrainie w niedawnej przesztosci
udowodnity znaczenie nieprzewidzianych zdarzern losowych i ich mozliwy silny wplyw na
ksztattowanie warunkéw ekonomicznych w skali globalnej. W zwiazku z tym ryzyko
nieprzewidzianych zdarzen losowych wynikajgce ze wspomnianych wydarzen geopolitycznych moze
negatywnie wplynaé¢ na sytuacje finansowa podmiotéw gospodarczych, a w konsekwencji
rentownos¢ lokat Funduszu i wartosci Certyfikatow.

Fundusz ocenia prawdopodobienstwo wystapienia powyzszego czynnika ryzyka jako niskie.
Fundusz ocenia poziom przewidywanego negatywnego wptywu ww. czynnika ryzyka jako sredni.

4.2. Ryzyka zwigzane z Certyfikatami Inwestycyjnymi
4.2.1. Ryzyko skrécenia lub przedtuzenia okresu subskrypcji Certyfikatéw Oferowanych

Fundusz ma prawo zmiany terminu zakonczenia okresu subskrypcji Certyfikatéw Oferowanych, w
tym w okresie przyjmowania zapiséw.

W momencie skrocenia okresu subskrypcji Certyfikatow Oferowanych, moze wystapi¢ ryzyko
zwigzane z brakiem mozliwosci ztozenia zapisu na Certyfikaty Oferowane, w tym réwniez z
niemoznoscig dokonania wptaty celem optacenia zapisu w wybranym przez siebie terminie, co w
rezultacie moze skutkowac brakiem mozliwosci dokonania skutecznego zapisu. Wptaty na Certyfikaty
Oferowane sg akceptowane do ostatniego dnia przyjmowania zapiséw, natomiast w przypadku
skrécenia tego terminu, skréceniu ulegnie rdwniez okres przyjmowania wptat na Certyfikaty
Oferowane. W rezultacie, w sytuacji dokonania wptaty na Certyfikaty Oferowane przez Inwestora po
uptynieciu nowego skréconego terminu przyjmowania zapiséw oraz wptat, zapis stanie sie niewazny.

Ponadto, istnieje réwniez ryzyko wydtuzenia terminu subskrypcji Certyfikatdw Oferowanych. Nalezy
podkresli¢, ze w przypadku jego wydtuzenia, wydtuzeniu ulegnie rdéwniez termin dokonania
przydziatu Certyfikatow Oferowanych, co moze bezposrednio wigzac¢ sie z opdznieniem inwestycji
srodkéw uzyskanych z emisji oraz tym, ze Inwestorzy beda mogli realizowaé swoje prawa z tytutu
posiadania zakupionych Certyfikatéw Oferowanych oraz rozporzadzac¢ nimi w terminie pdzniejszym
niz wynikato to z pierwotnie ustalonego harmonogramu.

Fundusz ocenia prawdopodobienstwo wystapienia powyzszego czynnika ryzyka jako wysokie.
Fundusz ocenia poziom przewidywanego negatywnego wplywu ww. czynnika ryzyka jako wysoki.
4.2.2.Ryzyko rozwigzania Funduszu

Likwidacja Funduszu moze miec¢ niekorzystny wptyw na cene zbycia niektérych lokat, a tym samym
na stope zwrotu z inwestycji w Certyfikaty. Fundusz ulega rozwigzaniu miedzy innymi w przypadku
uptywu okresu wypowiedzenia umowy o wykonywanie funkcji depozytariusza, jezeli do dnia uptywu
tego okresu Fundusz nie zawart umowy o wykonywanie funkcji depozytariusza z innym podmiotem.

Fundusz ocenia prawdopodobienstwo wystapienia powyzszego czynnika ryzyka jako niskie.
Fundusz ocenia poziom przewidywanego negatywnego wptywu ww. czynnika ryzyka jako wysoki.

4.2.3.Ryzyko zwigzane z kursem i ptynnoscia Certyfikatow
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Inwestowanie na rynku kapitatowym wigze sie z ponoszeniem ryzyka zmiany ceny zakupionych
papierow wartosciowych oraz mozliwoscig wystgpienia ograniczen ich ptynnosci. Nalezy podkreslic,
ze zarowno ptynnose, jak i kurs Certyfikatow nie zalezy od Funduszu, a od aktualnie wystepujacego
popytu oraz podazy na dane instrumenty finansowe.

Zwazywszy na powyzsze, ryzyko niskiej ptynnosci cechuje sie tym, ze nabycie lub zbycie Certyfikatow
moze by¢ ograniczone lub czasowo niemozliwe. Zgodnie z art. 18 Statutu Funduszu, Fundusz
dokonuje wykupu Certyfikatdw w kazdym Dniu Wyceny przypadajacym na ostatni dzien miesigca
kalendarzowego. Nalezy podkresli¢, ze moze to miec bezposredni wptyw na efektywnos¢ inwestycji w
momencie sprzedazy Certyfikatow w sposoéb inny (w tym przypadku na rynku, na ktérym zostang
dopuszczone), niz poprzez przedstawienie ich do wykupu przez Fundusz.

Ryzyko zwigzane z kursem zwigzane jest z mozliwoscig poniesienia strat powstatych w zwigzku z
réznica w cenie Certyfikatow. Istnieje ryzyko sprzedazy Certyfikatédw po cenie nizszej niz cena zakupu.

Inwestor moze dokonac sprzedazy Certyfikatéw poprzez ich przedstawienie Funduszowi do wykupu.
W tym przypadku cena sprzedazy Certyfikatow nie zalezy od notowan rynkowych, natomiast jest ona
ustalona jako Wartos¢ Aktywow Netto przypadajaca na certyfikat.

Fundusz ocenia prawdopodobienstwo wystapienia powyzszego czynnika ryzyka jako srednie.
Fundusz ocenia poziom przewidywanego negatywnego wplywu ww. czynnika ryzyka jako sredni.
4.2.4.Ryzyko niedojscia emisji Certyfikatéw Oferowanych do skutku

Ryzyko niedojscia emisji Certyfikatéow Oferowanych do skutku moze wystapi¢ w przypadku
nieztozenia w okresie subskrypcji danej serii, waznych zapisdow na minimalng liczbe Certyfikatow
Oferowanych danej serii.

W momencie niedojscia emisji Certyfikatéw Oferowanych do skutku, osoby, ktdre ztozyty zapis na
Certyfikaty Oferowane danej emisji oraz dokonaty wptaty srodkéw, nie beda mogty rozporzadzac
wptaconymi srodkami pienieznymi do momentu otrzymania ich zwrotu przez Fundusz.

Fundusz ocenia prawdopodobienstwo wystapienia powyzszego czynnika ryzyka jako niskie.

Fundusz ocenia poziom przewidywanego negatywnego wplywu ww. czynnika ryzyka jako niski.

4.2,5.Ryzyko zwigzane z brakiem dopuszczenia lub wprowadzenia Certyfikatéw do
obrotu na GPW

Fundusz dotozy wszelkich staran celem dopuszczenia i wprowadzenia Certyfikatdw do obrotu na
Rynku Regulowanym (rynku podstawowym) prowadzonym przez GPW. Istnieje jednak ryzyko, ze
Certyfikaty Oferowane nie zostang dopuszczone Ilub wprowadzone do obrotu na Rynku
Regulowanym (rynku podstawowym) prowadzonym przez GPW. W takiej sytuacji Fundusz bedzie sie
ubiegac o dopuszczenie i wprowadzenie tych certyfikatéw do obrotu na rynku rownolegtym GPW. W
przypadku odmowy dopuszczenia i wprowadzenia certyfikatdw do obrotu na rynku réwnolegtym
GPW, Fundusz bedzie ubiegac sie o wprowadzenie tych certyfikatéow do Alternatywnego Systemu
Obrotu.

Zgodnie z art. 120 Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych, fundusz inwestycyjny zamkniety emitujacy
certyfikaty inwestycyjne, ktére zgodnie ze statutem funduszu inwestycyjnego beda:

1) oferowane w drodze oferty publicznej, z wyjatkiem oferty publicznej, ktéra nie wymaga
sporzadzenia prospektu na podstawie:

a) art. 1 zakres regulacji ustawy ust. 4 lit. a) Rozporzadzenia Prospektowego, o ile jest

kierowana do mniej niz 150 oséb bedacych inwestorami kwalifikowanymi, lub
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b) art.1zakres regulacji ustawy ust. 4 lit. b) Rozporzadzenia Prospektowego, lub
2) dopuszczone do obrotu na Rynku Regulowanym, lub
3) wprowadzone do alternatywnego systemu obrotu

— jest obowigzany, w terminie 14 dni od dnia wpisania funduszu do rejestru funduszy inwestycyjnych
oraz od dnia zamkniecia kazdej kolejnej emisji certyfikatow, do ztozenia wniosku o dopuszczenie
certyfikatow inwestycyjnych do obrotu na Rynku Regulowanym Ilub o wprowadzenie do
alternatywnego systemu obrotu.

Warunki oraz procedury dopuszczania instrumentéw finansowych do obrotu na Rynku
Regulowanym, okreslonym jako rynek podstawowy lub rownolegty, sg zamieszczone w Regulaminie
GPW oraz w oraz Rozporzadzeniu Delegowanym 2017/568.

Zgodnie z trescig § 3 ust. 1 Regulaminu GPW, dopuszczone do obrotu gietdowego moga byc¢
instrumenty finansowe, o ile:

1) zostat opublikowany lub udostepniony zgodnie z wtasciwymi przepisami prawa odpowiedni
dokument informacyjny, zatwierdzony przez wiasciwy organ nadzoru, chyba ze
opublikowanie, udostepnienie lub zatwierdzenie dokumentu informacyjnego nie jest
wymagane;,

2) ich zbywalnos$¢ nie jest ograniczona;

3)  wstosunku do ich emitenta nie toczy sie postepowanie upadtosciowe, restrukturyzacyjne lub
likwidacyjne.

Zgodnie z § 17 Regulaminu GPW, certyfikaty inwestycyjne emitowane przez fundusze inwestycyjne,
inne niz certyfikaty inwestycyjne funduszy portfelowych, zwane dalej certyfikatami inwestycyjnymi,
moga by¢ dopuszczone do obrotu gietdowego na rynku podstawowym, o ile:

1) przewidywane rozproszenie wiasnosci certyfikatdw inwestycyjnych zapewni odpowiednia
ptynnos¢ i prawidtowy przebieg transakcji gietdowych,

2) wartos¢ certyfikatéow inwestycyjnych, ktére maja by¢ dopuszczone wynosi réwnowartosé w
PLN co najmniej 1.000.000 euro; przepisy § 3 ust. 9 Regulaminu GPW stosuje sie odpowiednio,

3) wnioskiem o dopuszczenie zostaty objete wszystkie wyemitowane certyfikaty inwestycyjne,

4) zostaty udostepnione informacje wymagane przepisami obowigzujacymi na gietdzie, ktére
pozwolg inwestorom na ocene aktywdw emitenta i zrodet ich finansowania, jego sytuacji
finansowej i perspektyw rozwoju, strat i zyskéw, a takze praw zwigzanych z certyfikatami
inwestycyjnymi majacymi by¢ przedmiotem obrotu gietdowego.

Niezaleznie od powyzszych informacji, dopuszczenie certyfikatéw do obrotu na Rynku Regulowanym
jest mozliwe po przeprowadzeniu przez Zarzad GPW oceny rzetelnosci, prawidtowosci i skutecznosci
prowadzenia obrotu certyfikatami, zgodnie z wymogami okreslonymi w art. 1-4 Rozporzadzenia
Delegowanego 2017/568.

Fundusz ocenia prawdopodobienstwo wystgpienia powyzszego czynnika ryzyka jako niskie.
Fundusz ocenia poziom przewidywanego negatywnego wptywu ww. czynnika ryzyka jako niski.

4.2.6.Ryzyko zawieszenia lub wykluczenia Certyfikatéw z obrotu na Rynku Regulowanym
badz z obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu

W sytuacji, gdy wymaga tego bezpieczenstwo oraz interes uczestnikéw obrotu gietdowego oraz w
innych przypadkach opisanych w Regulaminie GPW oraz w Ustawie o Obrocie, Zarzad GPW jest
uprawniony do zawieszenia obrotu papierami wartosciowymi na GPW, co moze skutkowac
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powstaniem ograniczen zwigzanych ze zbyciem Certyfikatdw w sposéb odmienny, niz w drodze
zadania ich wykupienia przez Fundusz.

Na podstawie art. 20 ust. 1 Ustawy o Obrocie, w przypadku gdy wymaga tego bezpieczenstwo obrotu
na Rynku Regulowanym lub jest zagrozony interes inwestoréw, spodtka prowadzaca rynek
regulowany, na zgdanie Komisji, wstrzymuje dopuszczenie do obrotu na tym rynku lub rozpoczecie
notowan wskazanymi przez Komisje papierami wartosciowymi lub innymi instrumentami
finansowymi na okres nie dtuzszy niz 10 dni.

Zgodnie z art. 20 ust. 2 Ustawy o Obrocie, w przypadku gdy obrét okreslonymi papierami
wartosciowymi lub innymi instrumentami finansowymi jest dokonywany w okolicznosciach
wskazujacych na mozliwos¢ zagrozenia prawidtowego funkcjonowania rynku regulowanego lub
bezpieczenstwa obrotu na tym rynku, lub naruszenia intereséw inwestoréw, Komisja moze zazadac
od spotki prowadzacej Rynek Regulowany zawieszenia obrotu tymi papierami lub instrumentami.

Stosownie do art. 20 ust. 3 Ustawy o Obrocie, na zadanie Komisji, spdtka prowadzaca Rynek
Regulowany wyklucza z obrotu wskazane przez Komisje papiery wartosciowe lub inne instrumenty
finansowe, w przypadku gdy obrét nimi zagraza w sposdéb istotny prawidtowemu funkcjonowaniu
rynku regulowanego lub bezpieczenstwu obrotu na tym rynku, albo powoduje naruszenie intereséow
inwestorow.

W oparciu o art. 20 ust. 4b Ustawy o Obrocie, spdtka prowadzaca Rynek Regulowany moze podjac
decyzje o zawieszeniu lub wykluczeniu papieréw wartosciowych lub instrumentéw finansowych
niebedacych papierami wartosciowymi z obrotu w przypadku, gdy instrumenty te przestaty spetniac
warunki obowigzujace na tym rynku, pod warunkiem, ze nie spowoduje to znaczacego naruszenia
intereséw inwestorow lub zagrozenia prawidtowego funkcjonowania rynku. Spoétka prowadzaca
Rynek Regulowany niezwitocznie informuje Komisje o podjeciu decyzji o zawieszeniu lub wykluczeniu
instrumentdw finansowych z obrotu.

Ponadto, zgodnie z art. 96 ust. 1 Ustawy o Ofercie, Komisja Nadzoru finansowego moze wydac decyzje
o wykluczeniu papieréw wartosciowych z obrotu na Rynku Regulowanym, a w przypadku gdy papiery
wartosciowe emitenta sg wprowadzone do obrotu w alternatywnym systemie obrotu — decyzje o
wykluczeniu tych papieréw wartosciowych z obrotu w tym systemie, albo natozy¢, biorac pod uwage
w szczegolnosci sytuacje finansowa podmiotu, na ktéry jest naktadana kara, kare pieniezng do
wysokosci 1.000.000,00 PLN, albo zastosowac obie sankcje tgcznie w przypadku, gdy emitent nie
wykonuje lub nienalezycie wykonuje obowiagzki informacyjne wynikajace z tego przepisu oraz z
Ustawy o Ofercie.

Zgodnie z art. 78 ust. 2 Ustawy o Obrocie, w przypadku gdy wymaga tego bezpieczenstwo obrotu w
ASO albo na OTF lub jest zagrozony interes inwestordw, firma inwestycyjna prowadzaca ASO lub OTF,
na zadanie Komisji, wstrzymuje wprowadzenie instrumentéw finansowych do obrotu w tym ASO lub
na tym OTF lub wstrzymuje rozpoczecie obrotu wskazanymi instrumentami finansowymi na okres
nie dtuzszy niz 10 dni.

Ponadto, zgodnie z art. 78 ust. 3 Ustawy o Obrocie, w przypadku gdy obrét okreslonymi instrumentami
finansowymi jest dokonywany w okolicznosciach wskazujacych na mozliwos¢ zagrozenia
prawidtowego funkcjonowania ASO lub OTF lub bezpieczerstwa obrotu dokonywanego w tym ASO
lub na tym OTF, lub naruszenia intereséw inwestorow, Komisja moze zazadac¢ od firmy inwestycyjnej
prowadzacej ASO lub OTF zawieszenia obrotu tymi instrumentami finansowymi.

Stosownie do art. 78 ust. 4 Ustawy o Obrocie, na zadanie Komisji firma inwestycyjna prowadzaca ASO
lub OTF wyklucza z obrotu wskazane przez Komisje instrumenty finansowe, w przypadku gdy obroét
nimi zagraza w sposoéb istotny prawidiowemu funkcjonowaniu ASO lub OTF lub bezpieczenstwu
obrotu dokonywanego w tym ASO lub na OTF lub powoduje naruszenie intereséw inwestoréow.
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W oparciu o art. 78 ust. 4a Ustawy o Obrocie, firma inwestycyjna prowadzaca ASO lub OTF moze
podja¢ decyzje o zawieszeniu lub wykluczeniu papierow wartosciowych lub instrumentow
finansowych niebedacych papierami wartosciowymi z obrotu, w przypadku gdy instrumenty te
przestaty spetnia¢ warunki obowigzujace na tym rynku, pod warunkiem ze nie spowoduje to
Znaczacego nharuszenia interesdw inwestoréw lub zagrozenia prawidtowego funkcjonowania rynku.
Firma inwestycyjna prowadzaca ASO lub OTF informuje Komisje o podjeciu decyzji o zawieszeniu lub
wykluczenia instrumentéw finansowych z obrotu i podaje te informacje do publicznej wiadomosci.

Regulamin GPW okresla przypadki, kiedy Zarzad GPW ma mozliwos¢ wykluczenia lub ustanowienia
decyzji w sprawie zawieszenia obrotu instrumentami finansowymi na GPW. Informacje te zawarte sa
w § 30 i 31 Regulaminu GPW.

Na podstawie § 30 ust. 1 oraz ust la Regulaminu GPW, Zarzad GPW moze zawiesi¢ obrot
instrumentami finansowymi:

1) nawniosek emitenta,
2) jezeliuzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikdw obrotu,
3) jezeli emitent narusza przepisy obowigzujace na gietdzie.

Zawieszajac obrét instrumentami finansowymi Zarzad GPW moze okreslic termin, do ktérego
zawieszenie obrotu obowigzuje. Termin ten moze ulec przedtuzeniu, odpowiednio, na wniosek
emitenta lub jezeli w ocenie Zarzadu GPW zachodza uzasadnione obawy, ze w dniu uptywu tego
terminu beda zachodzity przestanki, o ktérych mowa w ust. 1 pkt 2) lub 3) Regulaminu GPW.

Zgodnie z § 31 ust. 11 2 Regulaminu Gietdy, Zarzad GPW wyklucza instrumenty finansowe z obrotu
gietdowego:

1) jezeliich zbywalnos¢ stata sie ograniczona,
2) nazadanie KNF zgtoszone zgodnie z przepisami Ustawy o Obrocie,
3)  w przypadku zniesienia ich dematerializacji,

4) w przypadku wykluczenia ich z obrotu na Rynku Regulowanym przez witasciwy organ
nadzoru.

Wystepuja rowniez przypadki, gdy Zarzad GPW moze wykluczy¢ instrumenty finansowe z obrotu
gietdowego:

1) jezeli przestaty spetnia¢ warunki dopuszczenia do obrotu gietdowego na danym rynku, inne
niz warunek wskazany w ust. 1 pkt 1) powyzej,

2) jezeli emitent uporczywie narusza przepisy obowiazujgce na gietdzie,
3) nawniosek emitenta,

4) wskutek ogtoszenia upadtosci emitenta albo w przypadku oddalenia przez sad wniosku o
ogtoszenie upadtosci ze wzgledu na to, ze majatek emitenta nie wystarcza lub wystarcza
jedynie na zaspokojenie kosztéw postepowania albo w przypadku umorzenia przez sad
postepowania upadtosciowego ze wzgledu na to, ze majatek emitenta nie wystarcza lub
wystarcza jedynie na zaspokojenie kosztow postepowania,

5) jezeli uzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikéw obrotu,

6) wskutek podjecia decyzji o potaczeniu emitenta z innym podmiotem, jego podziale lub
przeksztatceniu,
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7) jezeli w ciggu ostatnich 3 miesiecy nie dokonano zadnych transakgcji gietdowych na danym
instrumencie finansowym,

8) wskutek podjecia przez emitenta dziatalnosci zakazanej przez obowigzujace przepisy prawa,
9) wskutek otwarcia likwidacji emitenta.

Wyzej wymienione przypadki moga dotyczy¢ Certyfikatow po ich wprowadzeniu do obrotu na rynku
notowan zarzadzanym przez GPW. Zawieszenie obrotu wigze sie z brakiem mozliwosci nabycia lub
zbycia certyfikatéw inwestycyjnych w standardowych warunkach podczas obrotu gietdowego.
Czasowe lub bezterminowe wykluczenie certyfikatéw inwestycyjnych z obrotu gietdowego moze
negatywnie wptynac na ich wartos¢ z powodu braku mozliwosci obrotu tym papierem wartosciowym
na GPW.

Fundusz ocenia prawdopodobienstwo wystapienia powyzszego czynnika ryzyka jako niskie.
Fundusz ocenia poziom przewidywanego negatywnego wptywu ww. czynnika ryzyka jako niski.

5. ZWIEZLY OPIS ISTOTNYCH DOKONAN LUB NIEPOWODZEN EMITENTA W OKRESIE, KTOREGO
DOTYCZY RAPORT, WRAZ Z WYKAZEM NAJWAZNIEJSZYCH ZDARZEN DOTYCZACYCH
EMITENTA

W okresie sprawozdawczym Fundusz zrealizowat wykup 9 368 sztuk certyfikatdw inwestycyjnych i nie
przeprowadzit emis;ji.

Na koniec okresu sprawozdawczego, w poréwnaniu do dnia 31.12.2024 r., wartos¢ aktywdw netto na
certyfikat inwestycyjny Funduszu wzrosta o 7,03% i wynosita 925,22 zt.

6. WSKAZANIE CZYNNIKOW | ZDARZEN, W TYM O NIETYPOWYM CHARAKTERZE, MAJACYCH
ISTOTNY WPLYW NA SKROCONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

W okresie sprawozdawczym na wynik operacyjny Funduszu wptyw miaty:

1) zmiany wartosci aktywow, w ktére inwestuje Fundusz, w zwigzku ze wzrostem zmiennosci na
zorganizowanych rynkach gietdowych, dajacych ekspozycje na globalny rynek nieruchomosci, w tym
w szczegodlnosci, poziom rynkowych stép procentowych, poziom pustostandw oraz stawki czynszu w
poszczegdlnych segmentach rynku nieruchomosci.

2) koszty Funduszu, w tym przede wszystkim koszty zwigzane z przechowywaniem aktywow,
prowadzeniem ksigg rachunkowych, weryfikacja wyceny aktywéw Funduszu, badaniem i przegladem
sprawozdan finansowych, z optatami rejestracyjnymi w KDPW i GPW, wykorzystywanymi licencjami,
a takze optatami zwigzanymi z postepowaniem przed KNF w sprawie zatwierdzenia prospektu
Funduszu;

3) emisje i umorzenia Certyfikatow, z ktdrymi zwigzane sa transakcje dostosowujgce portfel Funduszu
oraz ponoszenie kosztdw prowizji maklerskich, kosztéw rozrachunku transakcji oraz optat
pobieranych przez KDPW, Sponsora Emisji, Posrednika Rejestracyjnego i Organizatora z tytutu emisji
lub umorzenia Certyfikatdw;

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

7. OPIS ZMIAN ORGANIZACII GRUPY KAPITALOWEJ EMITENTA, W TYM W WYNIKU
POLACZENIA JEDNOSTEK, UZYSKANIA LUB UTRATY KONTROLI NAD JEDNOSTKAMI
ZALEZNYMI ORAZ INWESTYCJAMI DLUGOTERMINOWYMI, A TAKZE PODZIALU,
RESTRUKTURYZACJI LUB ZANIECHANIA DZIALALNOSCI ORAZ WSKAZANIE JEDNOSTEK
PODLEGAJACYCH KONSOLIDACII, A W PRZYPADKU EMITENTA BEDACEGO JEDNOSTKA
DOMINUJACA, KTORY NA PODSTAWIE OBOWIAZUJACYCH GO PRZEPISOW NIE MA
OBOWIAZKU LUB MOZE NIE SPORZADZAC SKONSOLIDOWANYCH SPRAWOZDAN
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FINANSOWYCH - DODATKOWO WSKAZANIE PRZYCZYNY | PODSTAWY PRAWNEJ BRAKU
KONSOLIDACII

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

8. STANOWISKO ZARZADU ODNOSNIE DO MOZLIWOSCI ZREALIZOWANIA WCZESNIEJ]
PUBLIKOWANYCH PROGNOZ WYNIKOW NA DANY ROK, W SWIETLE WYNIKOW
ZAPREZENTOWANYCH W RAPORCIE KWARTALNYM W STOSUNKU DO WYNIKOW
PROGNOZOWANYCH

Fundusz nie publikowat prognoz wynikow.

9. WSKAZANIE AKCJONARIUSZY POSIADAJACYCH BEZPOSREDNIO LUB POSREDNIO PRZEZ
PODMIOTY ZALEZNE CO NAJMNIEJ 5% OGOLNEJ LICZBY GLOSOW NA WALNYM
ZGROMADZENIU EMITENTA NA DZIEN PRZEKAZANIA RAPORTU KWARTALNEGO WRAZ ZE
WSKAZANIEM LICZBY AKCJI POSIADANYCH PRZEZ TE PODMIOTY, PROCENTOWEGO
UDZIALU TYCH AKCJI W KAPITALE ZAKLADOWYM, LICZBY GLOSOW Z NICH WYNIKAJACYCH
ORAZ PROCENTOWEGO UDZIALU TYCH AKCJI W OGOLNEJ LICZBIE GLOSOW NA WALNYM
ZGROMADZENIU, A TAKZE WSKAZANIE ZMIAN W STRUKTURZE WLASNOSCI ZNACZNYCH
PAKIETOW AKCJI EMITENTA W OKRESIE OD DNIA PRZEKAZANIA POPRZEDNIEGO RAPORTU
OKRESOWEGO

Fundusz nie posiada akcjonariatu z uwagi na swojg forme prawna. Statut Funduszu nie przewiduje
utworzenia Zgromadzenia Inwestoréw. Organami Funduszu sg Towarzystwo i Rada Inwestoréow. Rada
Inwestoréw nie rozpoczeta dziatalnosci.

10. ZESTAWIENIE STANU POSIADANIA AKCJI EMITENTA LUB UPRAWNIEN DO NICH PRZEZ
OSOBY ZARZADZAJACE | NADZORUJACE EMITENTA NA DZIEN PRZEKAZANIA RAPORTU
KWARTALNEGO, WRAZ ZE WSKAZANIEM ZMIAN W STANIE POSIADANIA, W OKRESIE OD
DNIA PRZEKAZANIA POPRZEDNIEGO RAPORTU OKRESOWEGO, ODREBNIE DLA KAZDEJ Z
TYCH OSOB

Nie ma zastosowania. Fundusz nie emituje akgji.

1. WSKAZANIE ISTOTNYCH POSTEPOWAN TOCZACYCH SIE PRZED SADEM, ORGANEM
WLASCIWYM DLA POSTEPOWANIA ARBITRAZOWEGO LUB ORGANEM ADMINISTRACII
PUBLICZNEJ, DOTYCZACYCH ZOBOWIAZAN ORAZ WIERZYTELNOSCI EMITENTA LUB JEGO
JEDNOSTKI ZALEZNEJ, ZE WSKAZANIEM PRZEDMIOTU POSTEPOWANIA, WARTOSCI
PRZEDMIOTU SPORU, DATY WSZCZECIA POSTEPOWANIA, STRON WSZCZETEGO
POSTEPOWANIA ORAZ STANOWISKA EMITENTA

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie byt strong zadnych postepowan przed sadem, organem
wiasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej, ktérych
przedmiotem bytby jego zobowigzania albo wierzytelnosci.

12. INFORMACIJE O ZAWARCIU PRZEZ EMITENTA LUB JEDNOSTKE OD NIEGO ZALEZNA JEDNEJ
LUB WIELU TRANSAKCJI Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI, JEZELI ZOSTALY ZAWARTE NA
WARUNKACH INNYCH NIZ RYNKOWE, WRAZ ZE WSKAZANIEM ICH WARTOSCI, PRZY CZYM
INFORMACIJIE DOTYCZACE POSZCZEGOLNYCH TRANSAKCJI MOGA BYC ZGRUPOWANE
WEDLUG RODZAJU, Z WYJATKIEM PRZYPADKU, GDY INFORMACIJE NA TEMAT
POSZCZEGOLNYCH TRANSAKCJI SA NIEZBEDNE DO ZROZUMIENIA ICH WPLYWU NA
SYTUACIE MAJATKOWA, FINANSOWA | WYNIK FINANSOWY EMITENTA

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie zawierat transakcji z podmiotami powigzanymi na innych
warunkach niz rynkowe.
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13. INFORMACJE O UDZIELENIU PRZEZ EMITENTA LUB PRZEZ JEDNOSTKE OD NIEGO ZALEZNA
PORECZEN KREDYTU LUB POZYCZKI LUB UDZIELENIU GWARANCII - tACZNIE JEDNEMU
PODMIOTOWI LUB JEDNOSTCE ZALEZNEJ OD TEGO PODMIOTU, JEZELI t ACZNA WARTOSC
ISTNIEJACYCH PORECZEN LUB GWARANCJI JEST ZNACZACA

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

14. INNE INFORMACIJE, KTORE ZDANIEM EMITENTA SA ISTOTNE DLA OCENY JEGO SYTUACJI
KADROWEJ, MAJATKOWEJ, FINANSOWEJ], WYNIKU FINANSOWEGO | ICH ZMIAN, ORAZ
INFORMACJE, KTORE SA ISTOTNE DLA OCENY MOZLIWOSCI REALIZACII ZOBOWIAZAN
PRZEZ EMITENTA

Fundusz nie posiada istotnych informacji, innych niz wymienionych powyzej oraz wymienionych w

potrocznym sprawozdaniu finansowym Funduszu, mogacych w sposéb znaczacy wptynac na ocene

jego sytuacji kadrowej, majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian, badz sg istotne dla
oceny mozliwosci realizacji zobowigzan przez Fundusz.

15. WSKAZANIE CZYNNIKOW, KTORE W OCENIE EMITENTA BEDA MIALY WPLYW NA
OSIAGNIETE PRZEZ NIEGO WYNIKI W PERSPEKTYWIE CO NAJMNIEJ KOLEJINEGO
KWARTALU

Na osiggane wyniki Funduszu znaczacy wptyw moga miec¢ czynniki zwigzane z rynkami finansowymi
oraz zarzadzaniem funduszami inwestycyjnymi (w szczegdlnosci z przychodami i wynikami
finansowymi osigganymi na instrumentach, w ktére inwestuje Fundusz), takie jak:

a) zaawansowanie cyklu koniunkturalnego oraz poziom i kierunek zmian podstawowych wskaznikéw
makroekonomicznych na rynku globalnym oraz lokalnym, w tym, w szczegdlnosci, kierunek i tempo
zmian PKB oraz inflacji;

b) sytuacja na globalnych rynkach finansowych (w szczegdlnosci koniunktura na globalnych rynkach
akgji);

c) osiggane wyniki inwestycyjne, w ujeciu nominalnym oraz relatywnym, zarébwno na tle konkurencji
jakiindeksdow REIT — majg one wptyw na dokonywane przez klientéw decyzje inwestycyjne w zakresie
wyboru funduszu, a tym samym na wielkos$¢ aktywdw netto tych funduszy oraz ich przychody i wyniki
finansowe;

d) koszty ponoszone przez Fundusz, w tym potencjalnym efektem wycofania Funduszu z obrotu
gietdowego z dniem 7 listopada 2025 r. jest zmniejszenie biezacych kosztéow funkcjonowania;

e) zmiany prawne i regulacyjne, w szczegdlnosci zmiany regulacji w zakresie zarzadzania funduszami
inwestycyjnymi;

Fundusz nie przewiduje istotnych zmian polityki inwestycyjnej.

16. W przypadku emitenta bedacego alternatywna spétka inwestycyjng - takze zestawienie
lokat oraz zestawienie informacji dodatkowych o alternatywnej spétce inwestycyjnej, w
zakresie odpowiadajagcym wymogom okreslonym w rozporzadzeniu w sprawie zakresu
informacji wykazywanych w sprawozdaniu finansowym alternatywnych spétek
inwestycyjnych, jezeli nie zostaly zamieszczone w kwartalnym skréconym sprawozdaniu
finansowym

Nie dotyczy.
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