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Ilekro¢ mowa w niniejszym sprawozdaniu o ,,ALTUS”, , Spoélce” badz ,,Emitencie” rozumie si¢
przez to ALTUS Spétka Akceyjna z siedzibg w Warszawie, o ,,Grupie Kapitalowej” rozumie si¢ przez
to ,ALTUS S.A” ,,Rockbridge TFI S.A.”, ,ALTUS Agent Transferowy Sp. z 0.0.”, o
,» Towarzystwie”, rozumie si¢ przez to Rockbridge TFL
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Omowienie  podstawowych  wielko$ci  ekonomiczno-finansowych, ujawnionych
w potrocznym skréoconym sprawozdaniu finansowym, w szczegoélnosci opis czynnikow
i zdarzen, w tym o nietypowym charakterze, majacych znaczacy wplyw na dziatalnosc
emitenta i Grupy Kapitatowej i osiagnigte przez niego zyski lub poniesione straty w okresie
sprawozdawczym, a takze omoéwienie perspektyw rozwoju dziatalnosci emitenta i Grupy
Kapitatowej przynajmniej w najblizszym roku obrotowym.

1. Wybrane dane finansowe zostaly zaprezentowane w sprawozdaniu skonsolidowanym w
cz¢sci  ,WYBRANE DANE FINANSOWE ZE SKONSOLIDOWANEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Skonsolidowany zysk netto Grupy na koniec I pétrocza 2023 roku zakonczonego 30 czerwca 2023
r. wyniést 7.840 tys. zt i byl wyzszy od poréwnywalnego okresu 2022 roku o 386,7 %.
Skonsolidowane przychody z podstawowej dziatalnosci operacyjnej w I poétroczu 2023 roku
wyniosly 27.047 tys. zI 1 byly wyzsze od przychodow osiagnietych w poréwnywalnym okresie 2022
roku o 26,6%.

Skonsolidowane koszty podstawowej dziatalnosci operacyjnej w I poétroczu 2023 roku wyniosty
24.100 tys. zt i byly wyzsze od kosztéw poniesionych w poréwnywalnym okresie 2022 roku o 45,8%.
Na wyniki Grupy Kapitatowej w I potroczu 2023 roku wplywa brak rozstrzygnigcia skargi na decyzje
administracyjna Komisji Nadzoru Finansowego z dnia z dnia 14 pazdziernika 2022 r.
w zakresie nalozenia na Spélke kar pieni¢znych w lacznej wysokosci 6 650 000 2zt i sankcji
administracyjnej w postaci cofnigcia Spolce zezwolenia na wykonywanie dziatalnosci okreslonej w
art. 38 ust. 1 ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych 1 zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi. Na sytuacje finansowa Grupy Kapitatowej w I potroczu
2023 roku wplywa rowniez brak wykonania przez Komisj¢ Nadzoru Finansowego wykonalnego
postanowienia Wojewddzkiego Sadu  Administracyjnego, wydanego na wniosek Spotki,
wstrzymujacego decyzje Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 14 pazdziernika 2022 r., w zakresie
zwrotu na rzecz Altus uiszczonych kar pienigznych w Iacznej wysokosci 6 650 000 z1.

Na powyzsze dane finansowe wplyw mialy wahania cen instrumentéw finansowych bedacych
sktadnikiem lokat poszczegdlnych funduszy zarzadzanych przez Grupe, ktére ksztaltowaly poziom
aktywow funduszy inwestycyjnych od ktérych Grupa uzyskuje przychody z tytulu oplaty za
zarzadzanie. W efekcie koncowym wplynelo to na wyniki finansowe calej Grupy Kapitalowej.
Trwajaca inwazja Rosji na tereny Ukrainy stanowila jedna z przyczyn kontynuacji wysokiej
zmiennosci na rynku finansowym. Nie bez znaczenia na wyniki catej Grupy Kapitalowej ma wysoka
inflacja oraz stale rosnace, wysokie stopy procentowe.

Wplyw na wyniki finansowe calej Grupy Kapitalowej mialo réwniez polaczenie pod koniec 2022
roku Rockbridge TFI z Nationale Nederlanden TFI. W wyniku potaczenia obu spétek w ramach
Grupy Kapitalowej oferowane sa 2 nowe fundusze otwarte z wydzielonymi subfunduszami.

Perspektywy rozwoju dzialalnosci Emitenta i Grupy Kapitalowej ALTUS zostaly opisane w pkt. 14
niniejszego sprawozdania.
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2. Opis istotnych dokonan lub niepowodzen Emitenta oraz Grupy Kapitatowej w okresie,
ktorego dotyczy sprawozdanie, wraz z wykazem najwazniejszych zdarzen dotyczacych
Emitenta oraz Grupy Kapitatowej ALTUS:

Emitent 1 Grupa odnotowaly nastepujace zdarzenia w I pétroczu 2023 roku:

- W dniu 2 marca 2023 roku Emitent otrzymatl od pelnomocnika Spétki informacje, iz dnia 28 lutego
2023 roku na posiedzeniu niejawnym Wojewddzki Sad Administracyjny w wyniku ponownego
rozpoznania skargi ALTUS na decyzje administracyjna Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 19
listopada 2019 r. oraz poprzedzajaca ja decyzje administracyjna Komisji Nadzoru Finansowego z
dnia 25 czerwcea 2019 1., o ktérych mowa w raportach biezacych Spétki nr 37/2019 z dnia 27 czerwcea
2019 r. oraz nr 56/2019 z dnia 25 listopada 2019 r., oddalit skarge. W dniu 24 maja 2023 roku Spotka
ztozyla do Naczelnego Sadu Administracyjnego za posrednictwem Wojewddzkiego Sadu
Administracyjnego skarge kasacyjng, w ktorej zaskarzyla w calosci wskazany wyrok Wojewodzkiego
Sadu Administracyjnego z dnia 28 lutego 2023 r. Z uwagi na oczywista zasadnos¢ podniesionych
zarzutow zaréGwno prawa procesowego, jak i materialnego, ALTUS wnidst o uchylenie zaskarzonego
wyroku Wojewddzkiego Sadu Administracyjnego w catosci i przekazanie sprawy do ponownego
rozpoznania temu Sadowi, ewentualnie - w razie uznania przez Naczelny Sad Administracyjny, ze
istota sprawy jest dostatecznie wyjasniona- o uchylenie zaskarzonego Wyroku w calodci i
rozpoznanie skargi poprzez uwzglednienie skargi na decyzje administracyjna Komisji Nadzoru
Finansowego z dnia 19 listopada 2019 r. oraz poprzedzajaca ja decyzje administracyjna Komisji
Nadzoru Finansowego z dnia 25 czerwca 2019 r.

- W dniu 23 maja 2023 roku petnomocnik Spélki przekazal Zarzadowi Spoéiki informacje o
doreczeniu postanowienia Wojewddzkiego Sadu Administracyjnego, wydanego na wniosek Spotki,
wstrzymujacego decyzje Komisji Nadzoru Finansowego, o ktorej Spotka informowala raportem
biezacym nr 14/2022 7z dnia 14 pazdziernika 2022 roku w zakresie punktu 1) oraz 2), §. 1) w
przedmiocie nalozenia na Spoétke administracyjnej kary pieni¢znej w wysokosci 4 750 000 zt
(stownie: czterech milionéw siedmiuset piecdziesieciu tysiecy zlotych) za naruszenie przez Spotke
art. 48 ust. 2a pkt 2 Ustawy oraz art. 45a ust. 4a Ustawy, 2) w przedmiocie nalozenia na Spétke kary
pienigznej w wysokosci 1 900 000 zt (jednego miliona dziewigciuset tysigcy ztotych) za naruszenie
przez wskazane w decyzji fundusze § 23 ust. 2 rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia
2007 1. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nt
249 poz. 1859) oraz postanowienl statutow w zakresie wyceny aktywéw wskazanych w decyzji
funduszy. W dniu 23 czerwca 2023 roku pelnomocnik Spoétki przekazal Zarzadowi Spoétki
informacje o doreczeniu zazalenia Komisji Nadzoru Finansowego na wskazane postanowienie
Wojewddzkiego Sadu Administracyjnego wstrzymujace decyzje Komisji Nadzoru Finansowego. W
zwigzku z trescia zazalenia Komisji Nadzoru Finansowego wskazujaca, iz zgodnie z brzmieniem
sentencji zaskarzonego postanowienia Wojewoddzkiego Sadu Administracyjnego, decyzja Komisji
Nadzoru Finansowego z dnia 14 pazdziernika 2022 roku zostala wstrzymana w calosci tj. rowniez
w odniesieniu do cofnigcia Spélce zezwolenia udzielonego decyzja Komisji Nadzoru Finansowego
z dnia 2 grudnia 2008 t., (znak: DFL./4030/139/69/07/08/V/KNF/52-1 -1 /AG) na wykonywanie
dzialalno$ci polegajacej na tworzeniu specjalistycznych funduszy inwestycyjnych otwartych i
funduszy inwestycyjnych zamknigtych, zarzadzaniu wskazanymi w decyzji funduszami, w tym
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posrednictwie w zbywaniu i odkupywaniu jednostek uczestnictwa, a takze reprezentowaniu ich
wobec 0s6b trzecich oraz zarzadzaniu unijnymi AFI, w tym wprowadzaniu ich do obrotu oraz
wykonywanie dzialalnosci polegajacej na tworzeniu funduszy inwestycyjnych otwartych oraz
funduszy zagranicznych, zarzadzaniu nimi, w tym posrednictwie w zbywaniu i odkupywaniu
jednostek uczestnictwa, reprezentowaniu ich wobec oséb trzecich oraz zarzadzaniu zbiorczym
portfelem papieréw warto$ciowych, pelnomocnik Spotki zwréci sie do Wojewoddzkiego Sadu
Administracyjnego o wykladnie tresci wydanego postanowienia. Spotka nie zgadza si¢ przy tym z
wnioskiem Komisji Nadzoru Finansowego zawartym we wniesionym zazaleniu o uchylenie
zaskarzonego postanowienia Wojewoddzkiego Sadu Administracyjnego i w ocenie Spoltki istnieje
uzasadnienie dla wstrzymania decyzji Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 14 pazdziernika 2022
roku w calosci. Po otrzymaniu wykladni postanowienia Wojewddzkiego Sadu Administracyjnego w
przedmiocie wstrzymania w calosci decyzji Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 14 pazdziernika
2022 roku, Spoélka zgodnie z wymogami regulacyjnymi niezwlocznie przystapi do podjecia
dzialalno$ci na podstawie zezwolenia udzielonego decyzja Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 2
grudnia 2008 r., (znak: DFL/4030/139/69/07/08/V/KNF/52-1 -1 /AG) na wykonywanie
dzialalnosci polegajacej na tworzeniu specjalistycznych funduszy inwestycyjnych otwartych i
funduszy inwestycyjnych zamknigtych, zarzadzaniu wskazanymi w decyzji funduszami, w tym
posrednictwie w zbywaniu i odkupywaniu jednostek uczestnictwa, a takze reprezentowaniu ich
wobec 0s6b trzecich oraz zarzadzaniu unijnymi AFI, w tym wprowadzaniu ich do obrotu oraz
wykonywanie dzialalnosci polegajacej na tworzeniu funduszy inwestycyjnych otwartych oraz
funduszy zagranicznych, zarzadzaniu nimi, w tym posrednictwie w zbywaniu i odkupywaniu
jednostek uczestnictwa, reprezentowaniu ich wobec oséb trzecich oraz zarzadzaniu zbiorczym
portfelem papieréw warto§ciowych.

W spotkach zaleznych miaty miejsce ponizsze wydarzenia:
Rockbridge TFI S.A.

W dniu 18 maja 2023 r. Rockbridge Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,,RB TFI S.A.”)
otrzymalo decyzje Komisji Nadzoru Finansowego (,KNF”) w sprawie nalozenia kary
administracyjnej na RB TFI S.A. w zwiazku z rzekomym naruszeniem przez RB TFI S.A. - w okresie
od dnia 11 grudnia 2018 r. do dnia 30 kwietnia 2020 r. — przepisu z art.146 ust.7 ustawy z dnia 27
maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi
w odniesieniu do jednego z funduszy zarzadzanych przez RB TFI S.A. Komisja Nadzoru
Finansowego na mocy osnowy wyzej powolanej decyzji administracyjnej natozyla na RB TFI S.A.
administracyjna kare pienieznag w wysokosci 4.400.000 PLN. W opinii Zarzadu RB TFI S.A,,
nalozenie kary administracyjnej przez KNF na RB TFI S.A. oraz wszczecie przedmiotowego
postegpowania administracyjnego byly nieprawidlowe i w calosci nieuzasadnione. W szczegdlnosci,
przedstawione przez RB TFI S.A. wyjasnienia zlozone zaréwno w ramach prowadzonego uprzednio
przez KNF postgpowania kontrolnego, jak i nastepnie w ramach postepowania administracyjnego
zakoficzonego powolana wyzej decyzja, a takze liczne opinie prawne autorytetéw prawa rynkow
kapitalowych jednoznacznie wskazywaly na brak jakichkolwiek naruszen w dziatalnosci RB TFI S.A.
W $wietle przedmiotowych opinii KNF powinna wyda¢ postanowienie o umorzeniu w calosci
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postepowania z uwagi na brak rzekomego deliktu administracyjnego jakiego — w opinii KNF —
mialtoby rzekomo dopusci¢ si¢ RB TFI S.A., a nadto w sprawie zachodzily przestanki, ktére czynity
koniecznym odstapienie przez KINF od natozenia na Towarzystwo administracyjnej kary pieni¢znej.
Powyzsze okolicznosci nie zostaly przy tym wziete przez KNF w ogélnosdci pod uwage. Komisja
Nadzoru Finansowego stosujac normy sankcjonowane odstapita — w sposéb nieprawidlowy — od
ich jezykowego znaczenia. W ocenie Zarzadu RB TFI S.A., RB TFI S.A. nie tylko nie popelnita
zarzucanego przez KNF deliktu administracyjnego, ale dziatala przy tym w najlepiej pojetym
interesie uczestnikéw zarzadzanych funduszy 1 w Zadnym stopniu interes ekonomiczny uczestnikéw
nie zostal naruszony ani zagrozony, co potwierdzone zostalo réwniez wycenami niezaleznych
bieglych audytoréow. Z przywolanej decyzji KNF literalnie wynika przy tym to, ze celem nalozonej
administracyjnej kary pienigznej nie byl — jak jest to wymagane w przypadku sankcji
administracyjnych - cel prewencyjny, restytucyjny, redystrybucyjny czy tez ochronny, ale ,,cel
represyjny’.

W dniu 31 maja 2023 r. Rockbridge TFI wniést do Komisji Nadzoru Finansowego wniosek o
ponowne rozpatrzenie sprawy zakofczonej wskazang decyzja administracyjna Komisji Nadzoru
Finansowego. RB TFI S.A. we wniosku o ponowne rozpatrzenie sprawy kwestionuje calosc
stawianych przez Komisj¢ Nadzoru Finansowego zarzutéw i wniosta o jej uchylenie w calosci 1
wydanie przez Komisje¢ Nadzoru Finansowego tzw. decyzji reformatoryjnej na podstawie art. 138 §
1 pkt 2 ustawy z dnia 14 czerwca 1960 r. Kodeks postepowania administracyjnego tj. decyzji
uchylajacej zaskarzong Decyzje w calosci 1 umarzajacej postepowanie administracyjne w sprawie.
Do czasu rozpoznania wniosku o ponowne rozpatrzenie sprawy, decyzja administracyjna KNF nie
uzyska waloru decyzji ostatecznej, za§ ewentualna administracyjna kara pieni¢zna bedzie wymagalna
dopiero od dnia, w ktérym decyzja administracyjna KNF o jej naloZeniu stanie si¢ ostateczna.

W dniu 1 lutego 2023 roku Rada Nadzorcza Rockbridge TFI powotata do obecnego sktadu Zarzadu
Pana Jakuba Rybe.

W okresie sprawozdawczym wygasty mandaty czlonkéw Rady Nadzorczej Rockbridge TFI. W sktad
Rady Nadzorczej kolejnej kadencji powotani zostali: Pani Katarzyna Szwarc- Przewodniczaca Rady
Nadzorczej, Pan Ireneusz Fafara- Czlonek Rady Nadzorczej, Przewodniczacy Komitetu Audytu,
Pan Bogustaw Galewski- Czlonek Rady Nadzorczej, Przewodniczacy Komitetu Wynagrodzen,
Andrzej Ladko- Cztonek Rady Nadzorczej, Robert Soszyniski- Cztonek Rady Nadzorczej.

W dniu 20 lutego 2023 roku Rockbridge TFI uzyskal zgode Komisji Nadzoru Finansowego na
utworzenie nowego funduszu otwartego z wydzielonymi subfunduszami, ktéry bedzie dziata¢ pod
nazwa BeGlobal Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

Altus Agent Transferowy Sp. z o.0.
W dniu 17 maja 2023 roku Zgromadzenie Wspolnikéw Altus Agent Transferowy Sp. z 0.0. powolato
Pania Katarzyne Szwarc na Prezesa Zarzadu nowej kadencji.
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3. Wskazanie czynnikéw i zdarzen, w tym o nietypowym charakterze, majacych istotny
wplyw na skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

Nie wystepuja czynniki 1 zdarzenia o nietypowym charakterze, ktére mialyby znaczacy wplyw na

dzialalno$¢ Grupy Kapitalowej ALTUS 1 osiagnicte przez nia zyski lub straty w roku obrotowym.

4. Zasady sporzadzania polrocznego skréconego sprawozdania finansowego

Srédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone zgodnie
z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (,, MSSE”) przyjetymi przez Unig
Europejska, opublikowanymi i obowiazujacymi na dzien 30 czerwca 2021 roku, w szczegolnosci
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 standardow MSSF oraz charakter
prowadzonej dzialalnodci, nie ma réznic miedzy standardami MSSF stosowanymi przez Grupe,
a standardami MSSF zatwierdzonymi przez UE.

MSSF obejmuja standardy iinterpretacje zaakceptowane przez Rade Miedzynarodowych
Standardéw Rachunkowosci (,RMSR”) oraz Komitet ds. Interpretacji Migdzynarodowe;j
Sprawozdawczosci  Finansowej (,KIMSE”). Przy sporzadzaniu niniejszego $rédrocznego
skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego pewne informacje oraz ujawnienia, ktore
zgodnie z MSSF przyjetymi przez UE sa zazwyczaj umieszczane w pelnym skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym, zostaly podane w formie skréconej lub pominicte zgodnie z trescia
MSR 34.

5. Opis podstawowych zagrozen i ryzyka zwigzanych z pozostalymi miesigcami roku
obrotowego.
Na dzied opublikowania niniejszego sprawozdania finansowego nie ujawnily si¢ przestanki,

ktére $wiadczylyby o mozliwosci pojawienia si¢ zagrozen i ryzyka poza opisanymi w niniejszym
sprawozdaniu:

Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem Emitenta oraz Grupy Kapitatowe;j
1) Ryzyko zwigzane z sytuacja makroekonomiczng
Rozwoj rynku funduszy inwestycyjnych oraz popyt na ustugi §wiadczone przez Rockbridge TFI

1 Agenta Transferowego sa $cile zwiazane z sytuacja makroekonomiczna i tempem wzrostu
gospodarczego w Polsce Do czynnikéw o charakterze ekonomicznym wplywajacych na osiagane
przez Grupe Kapitalowa wyniki finansowe mozna zaliczy¢: tempo wzrostu PKB, poziom inflacji,
poziom stop procentowych, stope bezrobocia, wzrost realnych wynagrodzen, poziom oszczednosci
gospodarstw domowych. Szczegdlnie istotny wplyw ma wysoko$é stop procentowych, oddziatuja
one bowiem bezposrednio na popyt na fundusze inwestycyjne — im nizszy poziom stop
procentowych, tym wigksze zainteresowanie klientéw ofertgq towarzystw funduszy inwestycyjnych.
Pogorszenie si¢ sytuacji makroeckonomicznej w kraju moze spowodowaé zmniejszenie popytu na
oferowane przez Grupe Kapitalows produkty, a tym samym negatywnie wplynaé na dzialalnosc,
sytuacje finansowa oraz wyniki i perspektywy rozwoju samej Grupy Kapitalowe;.

Strona 8 z 25



_/

Altus Spétka Akcyjna

Obecna sytuacja na rynkach kapitalowych zaréwno krajowych jak i globalnych jest nadal niestabilna
1 ulega pogorszeniu. Inwazja Rosji na tereny Ukrainy wywolala znaczny wzrost awersji do ryzyka
wielu podmiotéw gospodarczych i wykreowala bardzo wysoka zmienno$¢ na rynku finansowym.
Ma to obecnie wplyw na calq gospodarke swiatowa. Gospodarka §wiatowa stoi obecnie w obliczu
wielu probleméw zwiazanych z pogarszajaca si¢ sytuacja finansowa wielu przedsi¢biorcéw oraz
rosnacym bezrobociem. Obecna sytuacja wplynie niewatpliwie na caly globalny rynek finansowy i
kapitalowy co przelozy si¢ rowniez na zainteresowanie klientéw produktami finansowymi, w tym
produktami oferowanymi przez Grupe Kapitalowa a takze wyniki finansowe jakie osiagnie Spétka i
cata Grupa Kapitatowa.

2) Ryzyko zwigzane z koniunktura na rynkach kapitatowych

Dziatalnos¢ Grupy Kapitalowej jest silnie powigzana z rynkiem kapitalowym. Sytuacja na rynku
kapitalowym wplywa bezposrednio zaréwno na popyt na jednostki uczestnictwa i certyfikaty
inwestycyjne funduszy zarzadzanych obecnie przez Rockbridge TFI, jak 1 na przychody ze sprzedazy
mozliwe do osiagnigcia przez to towarzystwo 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
nastepujacych po sobie dlugoterminowych faz wzrostu (hossy) oraz faz spadku (bessy). Pogorszenie
koniunktury na rynkach kapitalowych oznacza spadek zainteresowania inwestowaniem
w instrumenty finansowe, a jednocze$nie negatywnie oddzialuje na warto$¢ tych instrumentéw
wchodzacych w skiad zarzadzanych portfeli. W rezultacie warto§¢ aktywoéw zarzadzanych przez
Rockbridge TFI funduszy/portfeli moze ulec spadkowi, co moze spowodowal pogorszenie si¢
sytuacji finansowej Rockbridge TFI, ktérego wynagrodzenie pobierane za zarzadzanie
funduszami/portfelami ustalone jest jako oktreslony procent tych aktywéw. Ze wzgledu na coraz
silniejsze globalne powigzania pomiedzy gospodarkami oraz rosnaca swobode w przeplywach
kapitalu, na sytuacje na krajowym rynku kapitalowym wplywaja réwniez warunki
makroekonomiczne w innych krajach.

3) Ryzyko zwigzane z polityka podatkowsa

Polski system podatkowy charakteryzuje duza zmiennos§é wyrazajaca si¢ czestymi nowelizacjami
przepisow dotyczacych opodatkowania dzialalnosci podmiotéw gospodarczych oraz niejednolitym
orzecznictwem organéw podatkowych a takze sadéw administracyjnych. Istnieje ryzyko zmiany
obecnych przepiséw podatkowych w taki sposob, ze nowe regulacje beda mniej korzystne dla Grupy
Kapitatowej lub jej klientéw, co w konsekwencji moze doprowadzi¢ do bezposredniego lub
posredniego pogorszenia wynikow finansowych Grupy Kapitalowej. Szczegélnie duze ryzyko
dotyczy zmiany opodatkowania w zakresie dzialalnosci funduszy inwestycyjnych oraz uslug
finansowych. Zmiennos¢ polityki podatkowej moze mieé istotny negatywny wplyw na dzialalnosc,
sytuacje finansowa oraz wyniki i perspektywy rozwoju Grupy Kapitalowe;j.

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 II, oraz Rozporzadzenie Patlamentu Europejskiego
i Rady (UE) nr 600/2014 — MiFIR zostal zaimplementowany w Polsce poprzez uchwalenie w dniu
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1 marca 2018 zmiany ustawy o obrocie instrumentami finansowymi oraz innych ustaw, w tym ustawy
o funduszach inwestycyjnych 1 zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, ktéra co do
zasady weszla w zycie 21 kwietnia 2018 roku. Dyrektywa MiFID II, oraz implementujace ja przepisy
prawa krajowego, zmienily wymogi dotyczace $wiadczenia uslug inwestycyjnych, wymogi
organizacyjne dla firm inwestycyjnych i systeméw obrotu, dostawcéw ustug w zakresie danych
rynkowych oraz uprawnien dostepnych organom nadzoru. Wprowadzone regulacje wplynely
istotnie na model dystrybucji funduszy inwestycyjnych oraz forme wspolpracy z dystrybutorami.

Czynniki zwigzane z dziatalno$cig Grupy Kapitatowe;j
1) Ryzyko zwigzane z sankcjami ze strony Komisji Nadzoru Finansowego
Dziatalno§¢ wykonywana przez 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 Rockbridge TFI narazone jest na okreslone w przepisach prawa sankcje administracyjne
(wlacznie z mozliwoscig cofnigcia zezwolenia wydanego przez Komisje Nadzoru Finansowego),
w sytuacji uznania przez KINF naruszenia obowiazujacych przepiséw i regulacji okreslajacych
dzialalnos$ci towarzystw funduszy inwestycyjnych.
W szczegolnosci, zgodnie z art. 228 ust. 1 ustawy z dnia 27 maja 2004 o funduszach inwestycyjnych
1 zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (dalej ,,Ustawa”),w przypadku gdy
towarzystwo narusza przepisy prawa odnoszace si¢ do zasad wykonywania dziatalnosci towarzystwa,
narusza przepisy prawa regulujace dzialalno$¢ towarzystwa w zakresie dotyczacym funduszy
inwestycyjnych otwartych lub zbiorczych portfeli papieréw wartosciowych, nie wypetnia warunkéw
okreslonych w zezwoleniu na wykonywanie dzialalnosci przez towarzystwo lub zgodzie udzielone;j
przez KNF, przekracza zakres tego zezwolenia lub narusza interes uczestnikéw funduszu
inwestycyjnego otwartego lub uczestnikow zbiorczego portfela papieréw wartosciowych, Komisja
moze, w drodze decyzji:

1) cotnac zezwolenie albo

2) nalozy¢ kare pieniezng w wysokosci do 20 949 500 zt albo kwoty stanowiacej réwnowarto$c

10% catkowitego rocznego przychodu wykazanego w ostatnim zbadanym sprawozdaniu

finansowym za rok obrotowy, a w przypadku braku takiego sprawozdania - kar¢ pienigzna w

wysokosci do 10% prognozowanego catkowitego rocznego przychodu okreslonego w

przedlozonej Komisji analizie ekonomiczno-finansowej, o ktérej mowa w art. 58 ust. 1 pkt 3,

jezeli taka rownowarto$¢ albo kwota 10% prognozowanego catkowitego rocznego przychodu

okreslonego w takiej analizie przekraczajg 20 949 500 z1, albo

3) zastosowac lacznie obie sankcje, o ktorych mowa w pkt 11 2.
W przypadku gdy jest mozliwe ustalenie kwoty korzysci osiagnigtej przez towarzystwo w wyniku
naruszen, o ktorych mowa w ust. 1, zamiast kary, o ktérej mowa w ust. 1 pkt 2, Komisja moze
nalozy¢ kare pieniezna do wysokosci dwukrotnej kwoty osiagnietej korzysci, nawet jezeli kwota ta
przekracza maksymalne kwoty okreslone w ust. 1 pkt 2.
Stosownie do art. 228 ust. lc., w przypadku gdy towarzystwo narusza przepisy prawa regulujace
dzialalno$¢ towarzystwa wylacznie w zakresie dotyczacym alternatywnych funduszy inwestycyjnych,
nie wypelnia warunkéw okreslonych w zezwoleniu na zarzadzanie alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi lub zgodzie udzielonej przez KNF, przekracza zakres tego zezwolenia lub narusza

Strona 10 z 25


https://sip.legalis.pl/document-view.seam?documentId=mfrxilrtg4ytenjsgaydcltqmfyc4nbtgy2dsobuha

Altus Spétka Akcyjna

interes uczestnikow specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego, uczestnikow funduszu

inwestycyjnego zamknigtego lub inwestoréw unijnego AFI, Komisja moze, w drodze decyzji:

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

2. cofnaé zezwolenie, albo

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

4. zastosowac facznie sankcje, o ktérych mowa w pkt 11 3 albo w pkt 21 3.

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

o ktérej mowa w ust. 1c pkt 2, moze réwniez cofnaé towarzystwu zezwolenie na wykonywanie

dzialalnos$ci okreslonej w art. 45 ust. 1 Ustawy.

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

wypelnia warunkéw okreslonych w zezwoleniu na zarzadzanie portfelami, w sktad ktérych wehodzi

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

w zezwoleniu na przyjmowanie i przekazywanie zleced nabycia lub zbycia instrumentow

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 sktad ktérych wchodzi jeden lub wigksza liczba
instrumentow finansowych, zezwolenie na doradztwo inwestycyjne albo zezwolenie na
przyjmowanie 1 przekazywanie zlecen nabycia lub zbycia instrumentéw finansowych;

2. nalozy¢ karg pieni¢zng do wysokosci 500 000 z1;

3. zastosowac¢ lacznie obie sankcje, o ktoérych mowa w pkt 11 2.

Nadrzednym celem Rockbridge Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. jest prowadzenie
dzialalno$ci w zgodzie z przepisami prawa, a w szczegolnosci przy uwzglednieniu najlepiej pojetego
interesu uczestnikow funduszy zarzadzanych przez Towarzystwo.

2) Ryzyko zwigzane z konkurencja na rynku ustug, na ktérym dziata Grupa Kapitalowa
W Polsce funkcjonuje wiele podmiotéw prowadzacych dzialalnos$¢ konkurencyjng w stosunku do

dzialalnosci Grupy Kapitalowej, zaréwno towarzystw funduszy inwestycyjnych, podmiotéw
zarzadzajacych portfelami instrumentow finansowych jak rowniez podmiotéw $wiadczacych ustugi
agenta transferowego. W wielu przypadkach akcjonariuszami tych podmiotéw sa banki, domy
maklerskie lub zaklady ubezpieczen, dysponujace z szeroka siecig dystrybucji produktow
finansowych. Cz¢s$¢ z tych podmiotéw wchodzi w sktad migdzynarodowych grup kapitalowych.
Konkurencja na rynku funduszy inwestycyjnych i ustug pomocniczych systematycznie si¢ zaostrza
1 cechuje si¢ zacieta rywalizacjg o klientéw pomiedzy towarzystwami funduszy inwestycyjnych,
Konkurencje ta wida¢ réwniez wsrod podmiotéw §wiadczacych ustugi pomocnicze, w tym ustugi
agenta transferowego. Wzrost konkurencji wsréd towarzystw zarzadzajacych funduszami, zaréwno
otwartymi, jaki i zamknietymi, moze wymusi¢ konieczno$¢ obnizenia stawek wynagrodzen
pobieranych obecnie przez Rockbridge TFI za zarzadzanie funduszami i spowodowaé zwigkszenie
wydatkow zwigzanych z zarzadzaniem tymi funduszami, co w rezultacie moze negatywnie wplynac
na dziatalno$¢, sytuacje finansowsa oraz wyniki 1 perspektywy rozwoju tego towarzystwa.
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Do zwigkszenia konkurencyjnosci moze przyczyni¢ si¢ takze coraz wigksze zaangazowanie na rynku
polskim funduszy zagranicznych, tj. dzialajacych w krajach UE w oparciu o przepisy wspolnotowe
1 mogacych na gruncie tych przepiséw oferowaé swoje tytuly uczestnictwa w Polsce. Fundusze te
w wigkszosci przypadkéw pobieraja nizsze niz fundusze polskie oplaty za zarzadzanie aktywami,
co takze moze spowodowac konieczno$¢ obnizenia wynagrodzenia pobieranego przez fundusze
krajowe.

Konkurencja dla funduszy oferowanych przez Grupe Kapitatlowa moga by¢ tez fundusze typu ETF
(Exchange Traded Funds). ETF jest specyficznym rodzajem funduszu inwestycyjnego otwartego,
ktorego tytuly uczestnictwa sa notowane na gieldzie. Ich strategia inwestycyjna polega na
odwzorowywaniu zachowania okre§lonych indekséw akcji, obligacji, a takze surowcow.
Atrakeyjnos¢ tego rodzaju funduszy polega przede wszystkim na niskich kosztach zarzadzania
1 administrowania.

Nasilajaca si¢ konkurencja moze generowac ryzyko utraty przez Grupe Kapitalows czedci udziatu
w rynku, co w konsekwencji moze mie¢ negatywny wplyw na dzialalno$¢, sytuacje finansowsa oraz
wyniki 1 perspektywy rozwoju Grupy Kapitatowej.

Grupa Kapitalowa nie ma wplywu na podejmowane przez konkurencyjne przedsigbiorstwa
dzialania, ale ma mozliwos¢ utrzymania 1 wzmocnienia swojej pozycji na rynku z racji posiadania
doswiadczonej i dobrze wykwalifikowanej kadry pracownikéw oraz wysokiej jakosci oferowanych
produktéw 1 ustug.

Obecne regulacje prawne daja wicksza mozliwo$¢ prowadzenia dzialalnosci dla towarzystw funduszy
inwestycyjnych funkcjonujacych w ramach bankowej lub ubezpieczeniowej grupy kapitatowe;.
Mate, prywatne TFI maja ograniczone mozliwosci ze wzgledu na narastajace wymogi prawne
wynikajace zaréwno z przepisow krajowych jak réwniez unijnych.

3) Ryzyko zwigzane z kanatami dystrybucji

W ramach Grupy Kapitalowej brak jest obecnie wlasnej rozbudowanej sieci sprzedazy. Dystrybucija
produktéw finansowych oferowanych dotychczas przez Grupe Kapitalowsa prowadzona byla
bezposrednio przez Grupe oraz za posrednictwem innych podmiotéw (dystrybutoréw), m.in.
doméw maklerskich.

Dodatkowym elementem ryzyka sa regulacje dyrektywy MiFID II, ktora naktada nowe obowiazki
zarowno na dystrybutoréw jak rowniez na Towarzystwo w zakresie dystrybucii. Przepisy te zmieniajg
sam model dystrybucji. To moze spowodowaé, iz dystrybutorzy zewnetrzni beda ograniczad
dystrybucje certyfikatéw inwestycyjnych i jednostek uczestnictwa funduszy zarzadzanych przez
towarzystwa nie nalezace do ich grupy kapitalowej w celu zachowania oraz generowania przychodow
w ramach swojej dzialalnosci. Moze to wywola¢ trudnosci w utrzymaniu planowanych przez
Rockbridge TFI pozioméw sprzedazy, a takze spowodowaé przeplyw srodkéw z funduszy Grupy
Kapitalowej do innych funduszy oferowanych przez danego dystrybutora, co w efekcie moze
negatywnie wplyna¢ na warto$¢ aktywoéw znajdujacych si¢ pod zarzadzaniem Grupy Kapitalowej,
a tym samym na dzialalnos¢, sytuacje finansowa oraz wyniki i perspektywy rozwoju samej grupy.
W zwigzku z powyzszym Rockbridge TFI jako spétka z Grupy Kapitalowej bedzie intensyfikowaé
prace w celu wzmocnienia sprzedazy wlasnej, utrzymania obecnych klientéw oraz poszukiwania
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nowych inwestorow zardwno poprzez sprzedaz internetowa jak réwniez sprzedaz metoda
tradycyjna.

4) Ryzyko utraty kluczowych zasobow ludzkich
Grupa Kapitalowa do prowadzenia swojej dzialalno$ci operacyjnej zatrudnia specjalistow

posiadajacych wiedz¢ i dos§wiadczenie z zakresu zarzadzania i dzialalnosci funduszy inwestycyjnych
1 ustug pomocniczych na rzecz funduszy. Ewentualna utrata kluczowych pracownikéw moze
spowodowac zaklocenia w dziatalnosci Grupy Kapitalowej, co moze mie¢ negatywny wplyw na
osiagane przez grupe wyniki finansowe. Ryzyko to jest takze istotne w przypadku utraty Cztonkow
Zarzadu z uwagi na fakt, ze Czlonkowie Zarzadu obecnie Rockbridge TFI musza spelnia¢ wymogi
w zakresie posiadanego doswiadczenia, kwalifikacji zawodowych oraz reputacji okreslone w Ustawie
z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi (t. j. Dz.U. z 2020 r. poz. 95, z pdzn. zm.; dalej ,,Ustawa o Funduszach
Inwestycyjnych”). Ponadto prowadzenie dzialalno§ci w formie towarzystwa funduszy
inwestycyjnych z mocy prawa wymaga od Rockbridge TFI zatrudniania oséb posiadajacych licencje
doradcy inwestycyjnego (obecnie Rockbridge TFI spelnia wymogi ustawowe w tym zakresie).
Rockbridge TFI musi zatrudnia¢ co najmniej dwoch doradcow inwestycyjnych do wykonywania
czynnosci zarzadzania funduszami inwestycyjnymi oraz portfelami instrumentéw finansowych).
Utrata pracownikéw posiadajacych licencje spowodowalaby koniecznos$¢ ponoszenia kosztow
zwigzanych z pozyskaniem pracownikéw o okreslonych kwalifikacjach, a brak mozliwosci
pozyskania takich oséb moglby doprowadzi¢ do ograniczenia dzialalnos$ci Rockbridge TFI. Po
utracie zezwolenia przez ALTUS Spoélka zredukowala zatrudnienie.

5) 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 Kapitalowej istnieje ryzyko, iz nie
zyskaja uznania inwestoréw lub nie beda w pelni odpowiadac ich oczekiwaniom. W rezultacie wyniki
finansowe samej Grupy Kapitalowej w zakresie nowych produktéw moga nie by¢ zadowalajace lub
tez moga wykazywac strate. Istnieje ryzyko, ze w takim przypadku zrodzi si¢ konieczno$c¢ likwidacji
tych subfunduszy/funduszy lub zamknigcia produktéw, co w rezultacie moze negatywnie wplynaé
na dziatalno$¢, sytuacje finansowsa oraz wyniki 1 perspektywy rozwoju Grupy Kapitalowej.

Rockbridge TFI podejmuje dzialania zmierzajace do prowadzenia dziatalno$ci uwzgledniajacej
aktualne uwarunkowania rynkowe, w tym oczekiwania inwestoréw. Oferta produktowa Rockbridge
TFI jest tworzona w oparciu o do$wiadczenie kadry zarzadzajacej i specjalistdéw posiadajacych
wiedze i do§wiadczenie z zakresu zarzadzania 1 dziatalnosci funduszy inwestycyjnych zatrudnianych
przez Rockbridge TFI.

6) Ryzyko zwigzane z inwestowaniem w niepubliczne instrumenty finansowe
Fundusze oferowane przez Rockbridge TFI realizuja swoja polityke inwestycyjna poprzez lokowanie

srodkéw w réznego rodzaju instrumenty finansowe. Jedna z mozliwych kategorii lokat
funduszy/subfunduszy zarzadzanych przez Rockbridge TFI sa niepubliczne instrumenty finansowe
emitowane przez przedsigbiorstwa. Istnieje ryzyko, ze w przypadku naglej koniecznosci zbycia
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wigkszej ilosci takich instrumentéw, w zwiazku z brakiem zorganizowanego obrotu tymi
instrumentami, ich wycena moze znacznie odbiega¢ od wyceny, ktéra moglaby by¢ osiagnigta na
aktywnym rynku gieldowym. Wplywy ze sprzedazy niepublicznych instrumentéw finansowych
moga by¢ nizsze niz w przypadku notowanych instrumentéw finansowych. Moze to spowodowac
pogorszenie wynikéw inwestycyjnych funduszy/subfunduszy, co moze negatywnie wplynaé na
dzialalno$¢, sytuacje finansowsa oraz wyniki i perspektywy rozwoju Grupy Kapitalowe;.

7) Ryzyko walutowe
Grupa Kapitalowa koncentruje swoja dziatalno§¢ gospodarcza na terenie Polski i nie prowadzi

sprzedazy swoich produktéw poza granicami kraju. Tym niemniej w swojej ofercie Grupa
Kapitatowa posiada subfundusze/fundusze, ktérych polityka inwestycyjna opiera si¢ na zalozeniu
inwestowania aktywow na rynkach zagranicznych Zakup i sprzedaz zagranicznych instrumentéw
finansowych rozliczane sa w walucie obcej (gtéwnie w EUR oraz USD). Duze wahania kurséw walut
moga spowodowal znaczna zmienno$¢ wynikéw inwestycyjnych funduszy/subfunduszy
Rockbridge TFI co moze mie¢ negatywny wplyw na dzialalno$¢, sytuacje finansows oraz wyniki
1 perspektywy rozwoju samej grupy.

8) Ryzyko zwigzane z ponoszeniem kosztoéw statych
Dziatalnos¢ podmiotéw z Grupy Kapitalowej wymaga ponoszenia wysokich kosztéw stalych

w niewielkim stopniu zaleznych od wielkosci aktywéw zarzadzanych funduszy inwestycyjnych oraz
portfeli instrumentéw finansowych. Zmniejszenie aktywno$ci biznesowej a w konsekwencji
przychoddw przy stalych kosztach moze spowodowac istotne zmniejszenie si¢ wyniku finansowego
Grupy Kapitatowej. Pomimo utraty zezwolenia Emitent nadal ponosi wysokie koszty state z uwagi
na dlugoterminowe umowy. Cze§¢ kosztow stalych byla ponoszona przez Emitenta
z uwagi na zarzadzanie funduszami inwestycyjnymi. Z uwagi na rosnaca inflacje istnieje ryzyko
poniesienia wigkszych kosztow stalych w ramach Grupy Kapitalowej. Ryzyko wzrostu kosztéw
stalych generuja réwniez zwigkszajace si¢ rygory regulacyjne zwigzane z dzialalnoscia Grupy
Kapitatowe;.

9) Ryzyko reputacyjne

Grupa Kapitalowa narazona jest na bardzo wysokie, w niektorych 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
dzialan podejmowanych w celu jego zminimalizowania. Efektem zwiazanym z tym ryzykiem sa
indywidualne decyzje podejmowane przez inwestorow, podmioty §wiadczace ustugi na rzecz Grupy
Kapitalowej i kontrahentéw o kontynuacji/ograniczeniu lub wrecz braku kontynuacii relacji a takze
przecena wartosci akcji Emitenta.

Ryzyka zwigzane z notowaniem akcji Emitenta na rynku regulowanym

1) Ryzyko zawieszenia notowan akcji Emitenta na rynku regulowanym
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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 bezpieczenstwo uczestnikow obrotu;

c) jezeli emitent narusza przepisy obowigzujace na Gietdzie.
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
warto$ciowymi lub innymi instrumentami finansowymi jest dokonywany w okolicznosciach
wskazujacych na mozliwo$¢ zagrozenia prawidlowego funkcjonowania rynku regulowanego lub
bezpieczenstwa obrotu na tym rynku, albo naruszenia intereséw inwestorow, Komisja moze zazadac
od spotki prowadzacej rynek regulowany zawieszenia obrotu tymi papierami lub instrumentami.
W Zadaniu, o ktérym mowa w zdaniu poprzednim, Komisja moze wskaza¢ termin, do ktorego
zawieszenie obrotu obowigzuje. Komisja uchyla decyzje zawierajaca zadanie zawieszenia obrotu
w przypadku gdy po jej wydaniu stwierdza, ze nie zachodza przestanki zagrozenia prawidlowego
funkcjonowania rynku regulowanego lub bezpieczefistwa obrotu na tym rynku, lub naruszenia
intereséw inwestorow.
Zgodnie z art. 20 ust. 4a Ustawy spotka prowadzaca rynek regulowany na wniosek emitenta, moze
zawiesi¢ obrot danymi papierami wartosciowymi lub powigzanymi z nimi instrumentami
pochodnymi w celu zapewnienia inwestorom powszechnego i réwnego dostepu do informacji.
Emitent nie identyfikuje na dzien bilansowy przestanek do materializacji ryzyka zawieszenia

notowan.

2) Ryzyko wykluczenia akcji Spo6tki 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 dematerializacji,

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

Na podstawie art. 20 ust. 3 Ustawy na zadanie Komisji, spotka prowadzaca rynek regulowany
wyklucza z obrotu wskazane przez Komisje papiery warto$ciowe lub inne instrumenty finansowe,
w przypadku gdy obrét nimi zagraza w sposéb istotny prawidlowemu funkcjonowaniu rynku
regulowanego lub bezpieczefstwu obrotu na tym rynku, albo powoduje naruszenie intereséw
inwestorow.
Zgodnie z art. 20 ust. 4b Ustawy spotka prowadzaca rynek regulowany moze podjaé decyzje
o zawieszeniu lub wykluczeniu papieréw wartosciowych lub instrumentéw finansowych niebedacych
papierami warto§ciowymi z obrotu w przypadku, gdy instrumenty te przestaly spelnia¢ warunki
obowiazujace na tym rynku, pod warunkiem, Ze nie spowoduje to znaczacego naruszenia interesow
inwestorow lub zagrozenia prawidlowego funkcjonowania rynku. Spoétka prowadzaca rynek
regulowany niezwlocznie informuje Komisje o podjeciu decyzji o zawieszeniu lub wykluczeniu
instrumentow finansowych z obrotu.
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Zgodnie z § 31 ust. 2 Regulaminu Gieldy, Zarzad Gieldy moze wykluczy¢ instrumenty finansowe z
obrotu gieldowego:
a) jezeli przestaly spelnia¢ inne, niz okreSlony w ust. 1 pkt 1 Regulaminu Gieldy warunek
dopuszczenia do obrotu gietdowego na danym rynku,
b) jezeli emitent uporczywie narusza przepisy obowiazujace na gieldzie,
) na wniosek emitenta,
d) wskutek ogloszenia upadlosci emitenta albo w przypadku oddalenia przez sad wniosku o
ogloszenie upadlosci z powodu braku $rodkéw w majatku emitenta na zaspokojenie kosztow
postepowania,
f) jezeli uzna, ze wymaga tego interes 1 bezpieczenstwo uczestnikéw obrotu,
@) wskutek podjecia decyzji o polaczeniu emitenta z innym podmiotem, jego podziale lub
przeksztatceniu,
h) jezeli w ciagu ostatnich 3 miesiecy nie dokonano zadnych transakcji gieldowych na danym
instrumencie finansowym,
1) wskutek podjgcia przez emitenta dziatalnosci zakazanej przez obowiazujace przepisy prawa,
j) wskutek otwarcia likwidacji emitenta.
Spotka nie moze jednak wykluczy¢ ryzyka zwigzanego z mozliwoscia powstania w przyszlosci
sytuacji, ktore spowodowalyby wykluczenie akcji Spétki z obrotu gietdowego.

Emitent nie identyfikuje na dzien bilansowy przestanek do materializacji ryzyka wykluczenia akcji
Emitenta z obrotu na ryku regulowanym.

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

Na dzien sporzadzania sprawozdania Grupa Kapitalowa sklada si¢ z Altus jako podmiotu
dominujacego oraz Rockbridge TFI jako podmiotu zaleznego 1 Altus Agent Transferowy Sp. z
0.0. jako podmiotu zaleznego. W okresie sprawozdawczym oraz do dnia sporzadzenia niniejszego
sprawozdania nie byto zmian w sktadzie Grupy Kapitatowe;.

7. Stanowisko zarzadu odnosnie do mozliwosci zrealizowania wczesniej
publikowanych prognoz wyniké6w na dany rok, w S$wietle wynikow
zaprezentowanych w raporcie pétrocznym w stosunku do wynikéw prognozowanych

Spotka ani podmioty z Grupy Kapitalowej nie sporzadzaly prognoz finansowych.

8. Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio przez podmioty
zalezne co najmniej 5% ogolnej liczby gloséw na walnym zgromadzeniu Emitenta
na dzien przekazania raportu poétrocznego wraz ze wskazaniem liczby posiadanych
przez te podmioty akcji, ich procentowego udziatu w kapitale zaktadowym, liczby
gloséw z nich wynikajacych i ich procentowego udzialu w ogoélnej liczbie gloséw na
walnym zgromadzeniu oraz wskazanie zmian w strukturze wtasnosci znacznych

Strona 16 z 25



_/

Altus Spétka Akcyjna
pakietow akcji Emitenta w okresie od przekazania poprzedniego raportu
okresowego.
% udzial w . 7 l,lei.ai v
Nazwa podmiotu Liczba akcji kapitale Lll czl?a nglpe]
sakladowym glosow hczb{e
glosow
*Piotr Osiecki bezposrednio i
posrednio poprzez Osiecki 15 409 258 37,66% | 22909 258 47,31%
Inwestycje sp. z o.0.
*Quercus TFI S.A. 3295 589 5,71% 3295 589 5,06%
*FIP 11 Fundusz Inwestycyjny
Zamknicty Aktywow
Niepublicznych zarzadzany przez 2745187 5,95% 2745187 5,12%
Fundusze Inwestycji Polskich TFI
S.A.

*Prezentowane dane nwzgledniaja zawiadomienia otrymane pre3 Spotke godnie 3 art. 69 ustawy o ofercie
publicznel i warunkach wprowadzania instrumentow finansowych do organizowanego systenin obrotu oraz o sptkach
publicznych (Dz. U. 2005 r, Nr 184, poz. 1539 3 pogn. zm.)

od Piotra Osieckiego 3 dnia 14.08.2020

od FIP 11 FIZAN z dnia 2.08.2018

od Quercus THI g dnia 12.03.2015

W okresie od przekazania ostatniego raportu okresowego nie wystapily zmiany w strukturze
wlasnosci znacznych pakietéw akciji.

9. Zestawienie stanu posiadania akcji Emitenta lub uprawnienn do nich przez osoby
zarzadzajace i nadzorujagce Emitenta na dzien przekazania raportu poélrocznego,
wraz ze wskazaniem zmian w stanie posiadania, w okresie od przekazania
poprzedniego raportu kwartalnego, odrebnie dla kazdej z os6b

Na dzien przekazania niniejszego raportu Pan Piotr Osiecki — Czlonek Rady Nadzorczej posiada

555.365 akcji spotki Altus oraz Pan Jakub Ryba — Czlonek Rady Nadzorczej posiada 687.163
akcje spotki Altus. Pozostali cztonkowie organdw Spotki nie posiadali akceji Emitenta.

Stan posiadania akcji przez osoby wchodzace w sklad Zarzadu i Rady Nadzorczej Emitenta ustalony
na podstawie zawiadomien otrzymanych na podstawie art. 19 ust. 1 rozporzadzenia MAR oraz
oswiadczenr czlonkéw organdw Spotki skladanych kazdorazowo do sprawozdania okresowego.
Informacje o otrzymanych zawiadomieniach na podstawie art. 19 ust. 1 rozporzadzenia MAR sa
uprzednio upubliczniane w formie raportow biezacych.
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Wskazanie postgpowan toczacych si¢ przed sadem, organem wlasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej, dotyczacych
zobowigzan oraz wierzytelno$ci emitenta lub jego jednostki zaleznej, ze wskazaniem
przedmiotu postgpowania, wartoSci przedmiotu sporu, daty wszczecia
postepowania, stron wszczgtego postepowania oraz stanowiska emitenta;

1. postgpowania dotyczace zobowiazan albo wierzytelnosci emitenta lub jednostki od niego
zaleznej, ktérych warto§¢ stanowi co najmniej 10 % kapitaléw wlasnych Emitenta,
z okresleniem: przedmiotu postgpowania, wartosci przedmiotu sporu, daty wszczecia
postgpowania, stron wszczgtego postgpowania oraz stanowiska emitenta.

2. dwu lub wigcej postepowan dotyczacych zobowiazan oraz wierzytelnosci, ktorych laczna
warto$¢ stanowi odpowiednio co najmniej 10% kapitaléw wlasnych emitenta, z okresleniem
facznej wartosci postegpowan odrebnie w grupie zobowigzan oraz wierzytelnosci wraz ze
stanowiskiem Emitenta w tej sprawie oraz, w odniesieniu do najwigkszych postepowan
w grupie zobowiazan i grupie wierzytelnosci — ze wskazaniem ich przedmiotu, wartosci
przedmiotu sporu, daty wszczecia postgpowania oraz stron wszczetego postgpowania.

W dniu 14 wrzes$nia 2020 roku Emitent powzial informacje o doreczeniu pozwu o zaplate, ktory
zostal wniesiony do Sadu Okregowego w Warszawie przez GetBack S.A. przeciwko Spélce oraz
dwunastu funduszom zarzadzanym w przesztosci przez Spotke (dalej ,,Fundusze”). Wedlug
wiedzy Spolki przedmiotowy pozew zostal doreczony dziesieciu funduszom zarzadzanym w
przesztosci przez Spoltke. GetBack S.A. w doreczonym pozwie wnidst o zaplate solidarnie kwoty
134.640.000,00 z1 wraz z odsetkami ustawowymi za op6znienie liczonymi osobno w stosunku do
kazdego pozwanych Funduszy oraz Spétki od dnia doreczenia pozwu do dnia zaplaty, tytulem
odszkodowania w zwiazku z rzekomym zawyzeniem wartosci akcji EGB Investments S.A.
zbytych na rzecz GetBack S.A. przez Fundusze 1 rzekomym wyrzadzeniem GetBack S.A. szkody
z tego tytulu. GetBack S.A. wnibésl przy tym ewentualnie o zasadzenie od poszczegdlnych
pozwanych Funduszy kwot odpowiadajacych réwnowartosci ceny za akcje EGB Investments
S.A. zaplaconej przez GetBack S.A. na rzecz kazdego z Funduszy w lacznej kwocie
207.565.472,00 zt wraz z odsetkami ustawowymi za opdznienie liczonymi osobno w stosunku do
kazdego z Funduszy od dnia doreczenia pozwu do dnia zaplaty, tytulem zwrotu rzekomo
nienaleznego $wiadczenia w zwigzku z rzekoma niewaznoscia umow zbycia akcji EGB
Investments S.A. ze wzgledu na razacy brak ekwiwalentnos$ci §wiadczen stron i naruszenie zasad
stusznosci kontraktowe;.

Spotka kwestionuje wszelkie roszczenia wskazane w pozwie zaréwno co do zasady, jak i co do
wysokosci.

GetBack S.A. nie przystuguja wzgledem Spoétki ani Funduszy jakiekolwiek uzasadnione
roszczenia w zwigzku ze zbyciem na rzecz GetBack S.A. akcji EGB Investments S.A. przez
Fundusze. Zbycie na rzecz GetBack S.A. akcji EGB Investments S.A. przez Fundusze zostalo
przeprowadzone na warunkach rynkowych, wynegocjowanych 2z GetBack S.A., po
przeprowadzeniu pelnego procesu due diligence EGB Investments S.A. przez doradcow
GetBack S.A. w tym KPMG Advisory oraz Greenberg Traurig, ktérej prawnicy doradzali
GetBack S.A. w prawnych aspektach transakeji, obejmujacych badanie sp6iki oraz negocjowanie
dokumentacji transakcyjnej, w tym warunkéw nabycia akcji EGB Investments S.A., przy czynnym
udziale i osobistej akceptacji réwniez aktualnych Czlonkéw organdow GetBack S.A.
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Spotka oraz podmioty zalezne od Spotki podejma wszelkie kroki prawne zmierzajace do ochrony
Spotki, podmiotéw zaleznych od Spéltki oraz Funduszy przed bezpodstawnie dochodzonymi
przez GetBack S.A. roszczeniami podniesionymi w pozwie.

Na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego sprawa nie zostala zakofniczona.

W dniu 16 listopada 2022 roku Spétka wniosta skarge do Wojewddzkiego Sadu Administracyjnego
w Warszawie na wydane przez Komisj¢ Nadzoru Finansowego decyzj¢ administracyjna Komisji
Nadzoru Finansowego z dnia 14 pazdziernika 2022 roku, sygn. DFF.456.5.2022.MK oraz
poprzedzajaca ja decyzje administracyjna z dnia 4 lutego 2020 roku (sygnatura: DFF-
FUZ.456.4.2018.WZ) dalej tacznie ,,Decyzje” w zakresie nalozenia na Spoélke kar pienigznych i
sankcji administracyjnej w postaci cofnigcia Spolce zezwolenia na wykonywanie dziatalnosci
okreslonej w art. 38 ust. 1 ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych i
zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, zaskarzajac Decyzje w calodci i
kwestionujac calo$¢ stawianych przez Komisje Nadzoru Finansowego zarzutow i zarzucajac Komisji
Nadzoru Finansowego liczne razace naruszenia prawa procesowego i materialnego majace istotny
wplyw na wynik sprawy, wnoszac o stwierdzenie na tej podstawie niewaznosci zaskarzonych Decyzji
w calosci, a ewentualnie uchylenie w calosci Decyzji. Spotka wniosla jednoczesnie o wstrzymanie
wykonalno$ci Decyzji. Na dzien sporzadzenia sprawozdania wniesiona skarga nie zostala
rozpoznana. W dniu 23 maja 2023 roku pelnomocnik Spoétki przekazat Zarzadowi Spoétki informacje
o dorgczeniu postanowienia Wojewoddzkiego Sadu Administracyjnego, wydanego na wniosek Spotki,
wstrzymujacego decyzje Komisji Nadzoru Finansowego, o ktérej Spotka informowata raportem
biezacym nr 14/2022 z dnia 14 pazdziernika 2022 roku w zaktresie punktu 1) oraz 2), tj. 1) w
przedmiocie nalozenia na Spotke administracyjnej kary pieni¢znej w wysokosci 4 750 000 zt
(stownie: czterech milionéw siedmiuset pigédziesigeiu tysiecy zlotych) za naruszenie przez Spotke
art. 48 ust. 2a pkt 2 Ustawy oraz art. 45a ust. 4a Ustawy, 2) w przedmiocie natozenia na Spotke kary
pienigznej w wysokosci 1 900 000 zt (jednego miliona dziewigciuset tysigcy ztotych) za naruszenie
przez wskazane w decyzji fundusze § 23 ust. 2 rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 24 grudnia
2007 r. w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr
249 poz. 1859) oraz postanowien statutow w zakresie wyceny aktywoéw wskazanych w decyzji
funduszy. W dniu 23 czerwca 2023 roku pelnomocnik Spotki przekazal Zarzadowi Spotki
informacje o doreczeniu zazalenia Komisji Nadzoru Finansowego na wskazane postanowienie
Wojewddzkiego Sadu Administracyjnego wstrzymujace decyzje Komisji Nadzoru Finansowego. W
zwigzku z trescia zazalenia Komisji Nadzoru Finansowego wskazujaca, iz zgodnie z brzmieniem
sentencji zaskarzonego postanowienia Wojewoddzkiego Sadu Administracyjnego, decyzja Komisji
Nadzoru Finansowego z dnia 14 pazdziernika 2022 roku zostala wstrzymana w caloci tj. rowniez
w odniesieniu do cofnigcia Spélce zezwolenia udzielonego decyzja Komisji Nadzoru Finansowego
z dnia 2 grudnia 2008 r., (znak: DFL./4030/139/69/07/08/V/KNF/52-1 -1 /AG) na wykonywanie
dzialalnosci polegajacej na tworzeniu specjalistycznych funduszy inwestycyjnych otwartych i
funduszy inwestycyjnych zamknietych, zarzadzaniu wskazanymi w decyzji funduszami, w tym
posrednictwie w zbywaniu i odkupywaniu jednostek uczestnictwa, a takze reprezentowaniu ich
wobec 0s6b trzecich oraz zarzadzaniu unijnymi AFI, w tym wprowadzaniu ich do obrotu oraz
wykonywanie dzialalnosci polegajacej na tworzeniu funduszy inwestycyjnych otwartych oraz
funduszy zagranicznych, zarzadzaniu nimi, w tym posrednictwie w zbywaniu i odkupywaniu
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jednostek uczestnictwa, reprezentowaniu ich wobec 0séb trzecich oraz zarzadzaniu zbiorczym
portfelem papieréw warto$ciowych, pelnomocnik Spétki zwréci si¢ do Wojewoddzkiego Sadu
Administracyjnego o wykladni¢ tresci wydanego postanowienia. Spotka nie zgadza si¢ przy tym z
wnioskiem Komisji Nadzoru Finansowego zawartym we wniesionym zazaleniu o uchylenie
zaskarzonego postanowienia Wojewodzkiego Sadu Administracyjnego i w ocenie Spotki istnieje
uzasadnienie dla wstrzymania decyzji Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 14 pazdziernika 2022
roku w calosci. Po otrzymaniu wykladni postanowienia Wojewddzkiego Sadu Administracyjnego w
przedmiocie wstrzymania w calosci decyzji Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 14 pazdziernika
2022 roku, Spoélka zgodnie z wymogami regulacyjnymi niezwlocznie przystapi do podjecia
dzialalno$ci na podstawie zezwolenia udzielonego decyzja Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 2
grudnia 2008 r., (znak: DFL/4030/139/69/07/08/V/KNF/52-1 -1 /AG) na wykonywanie
dzialalnosci polegajacej na tworzeniu specjalistycznych funduszy inwestycyjnych otwartych i
funduszy inwestycyjnych zamknietych, zarzadzaniu wskazanymi w decyzji funduszami, w tym
posrednictwie w zbywaniu i odkupywaniu jednostek uczestnictwa, a takze reprezentowaniu ich
wobec 0s6b trzecich oraz zarzadzaniu unijnymi AFI, w tym wprowadzaniu ich do obrotu oraz
wykonywanie dzialalnosci polegajacej na tworzeniu funduszy inwestycyjnych otwartych oraz
funduszy zagranicznych, zarzadzaniu nimi, w tym posrednictwie w zbywaniu i odkupywaniu
jednostek uczestnictwa, reprezentowaniu ich wobec o0séb trzecich oraz zarzadzaniu zbiorczym
portfelem papieréw warto$ciowych.

Spotce Rockbridge TFI zostaly doreczone na dzien sporzadzenia raportu lacznie czterdziesci
dziewig¢ pozwow bylych uczestnikéw BPH FIZ Sektora Nieruchomosci, w ktorych osoby te
dochodza roszczen odszkodowawczych zwigzanych z potencjalnie nienalezytym zarzadzaniem
funduszem przez Towarzystwo. Rockbridge TFI jest pozwane solidarnie z depozytariuszem Bank
BPH. Laczna warto§¢ roszczen bylych uczestnikow BPH FIZ SN na dzien sporzadzenia
sprawozdania wynosi ok. 5,474 tys. zt. Tre$¢ pozwéw 1 zarzutéw stawianych Rockbridge TFI jest
zasadniczo zbiezna, przy czym Rockbridge TFI kwestionuje pozwy co do zasadnosci, jak i co do ich
wysokosci.

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 wartos$ci, przy czym informacje
dotyczace poszczegolnych transakcji moga by¢ zgrupowane wedlug rodzaju,
z wyjatkiem przypadku, gdy informacje na temat poszczegoélnych transakcji sa
niezbedne do zrozumienia ich wplywu na sytuacj¢ majatkowsa, finansowsa i wynik
finansowy emitenta

W okresie sprawozdawczym Emitent ani jednostka od niego zalezna nie zawarl transakeji

z podmiotem powigzanym ma warunkach innych niz rynkowe.

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

W okresie objetym sprawozdaniem pélrocznym Emitent ani inne podmioty z Grupy Kapitalowej

Altus nie udzielaly poreczen ani gwarancji.
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13. Inne informacje, ktére zdaniem emitenta s3 istotne dla oceny sytuacji kadrowej,
majatkowej, finansowej, wyniku finansowego Grupy Kapitatowej i ich zmian, oraz
informacje, ktore sg istotne dla oceny mozliwosci realizacji zobowigzan przez Grupe
Kapitatowsa

Poza informacjami wymienionymi w niniejszym sprawozdaniu nie istnieja zadne informacje mogace

w sposob znaczacy wplynaé na oceng sytuacji kadrowej, majatkowej, wyniku finansowego iich zmian

a takze na ocen¢ mozliwosci realizacji zobowiazan przez Grupe Kapitalowa.

Bezposrednio na sytuacje finansowa Emitenta wplyw ma dokonanie zajecia $rodkéw pienieznych

z rachunku bankowego w kwocie 18.272.492,76 z1 dokonanych z wniosku GetBack S.A. na

podstawie postanowienia Sadu Okregowego w Warszawie XX VI Wydzial Gospodarczy z dnia 10

marca 2020 roku, w zwigzku z nieuzasadnionymi roszczeniami GetBack S.A. opisanymi w punkcie

10.

14. Czynniki, ktére w ocenie Emitenta beda mialy wplyw na osiagniete przez Grupe
Kapitatowa wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego péirocza

1) Czynniki zewngtrzne istotne dla rozwoju przedsigbiorstwa Emitenta i Grupy
Kapitatowej

Istotnym czynnikiem wplywajacym na dzialalno$¢ Emitenta jest utrata w dniu 5 lutego 2020 roku

zezwolenia na prowadzenie dzialalno$ci okreslonej w art. 38 ust. 1 ustawy z dnia 27 maja 2004 r.

o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi oraz

nalozenie przez Komisj¢ Nadzoru Finansowego kar finansowych o lacznej wysokosci 9,075 mln z1.

Do dnia publikacji sprawozdan decyzje Komisji Nadzoru Finansowego nie sa prawomocne.

Na dzien sporzadzenia sprawozdania Emitent oczekuje rozpatrzenia skargi z dnia 16 listopada 2022
roku wniesionej do Wojewodzkiego Sadu Administracyjnego na decyzj¢ administracyjng Komisji
Nadzoru Finansowego z dnia z dnia 14 pazdziernika 2022 r. (oraz poprzedzajaca ja decyzje
administracyjna z dnia 4 lutego 2020 roku) w zakresie natozenia na Spoétke kar pienieznych w lacznej
wysokodci 6 650 000 zl i sankcji administracyjnej w postaci cofnigcia Spdlce zezwolenia na
wykonywanie dzialalnosci okreslonej w art. 38 ust. 1 ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych izarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi. Spotka zaskarzyla decyzje
w calosci kwestionujac calo$¢ stawianych przez Komisje Nadzoru Finansowego zarzutéw i
zarzucajac Komisji Nadzoru Finansowego liczne razace naruszenia prawa procesowego i
materialnego majace istotny wplyw na wynik sprawy, wnoszac o stwierdzenie na tej podstawie
niewaznosci zaskarzonych decyzji w calosci, a ewentualnie o uchylenie w catosci decyzji.

Na dziefi sporzadzenia sprawozdania Emitent oczekuje rozpatrzenia skargi kasacyjnej wniesionej w
dniu 24 maja 2023 roku do Naczelnego Sadu Administracyjnego za posrednictwem Wojewddzkiego
Sadu Administracyjnego, w ktorej zaskarzyla w calodci wyrok Wojewddzkiego Sadu
Administracyjnego z dnia 28 lutego 2023 r. wydany na posiedzeniu niejawnym oddalajacy skarge
ALTUS na decyzj¢ administracyjna Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 19 listopada 2019 r. oraz
poprzedzajaca ja decyzje administracyjna Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 25 czerwca 2019 r.,
o ktérych mowa w raportach biezacych Spotki nr 37/2019 z dnia 27 czerwea 2019 t. oraz nr 56/2019
z dnia 25 listopada 2019 r., w wyniku jej ponownego rozpoznania. Z uwagi na oczywistg zasadnos§¢
podniesionych zarzutéw zaréwno prawa procesowego, jak i materialnego, ALTUS wnidst o
uchylenie zaskarzonego wyroku Wojewoddzkiego Sadu Administracyjnego w caloscii przekazanie
sprawy do ponownego rozpoznania temu Sadowi, ewentualnie - w razie uznania przez Naczelny
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Sad Administracyjny, ze istota sprawy jest dostatecznie wyjasniona- o uchylenie zaskarzonego
Wyroku w catosci 1 rozpoznanie skargi poprzez uwzglednienie skargi na decyzje administracyjng
Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 19 listopada 2019 r. oraz poprzedzajaca ja decyzje
administracyjna Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 25 czerwca 2019 r. w przedmiocie nalozenia
na ALTUS TFI:

1) kare pieni¢zng w wysokosci 570 000,00 zt (slownie: pieéset siedemdziesiat tysiecy ztotych), 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. 2z 2007 r. Nr 249, poz. 1859;
dalej ,,Rozporzadzenie”), w zwigzku z wyceng akcji spotki akcyjnej wprowadzonej do obrotu na
NewConnect w okresie od dnia 28 grudnia 2017 r. do dnia 20 kwietnia 2018 r.,

2) kare pieniezng w wysokosci 570 000,00 zt (stownie: pieéset siedemdziesiat tysiecy zlotych), w
zwigzku z naruszeniem przez Altus Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy § 23 ust. 2 w zw. z §
24 Rozporzadzenia, w zwiazku z wycena akcji spotki akcyjnej wprowadzonej do obrotu na
NewConnect w okresie od dnia 21 kwietnia 2018 r. do dnia 21 wrzesnia 2018 r.,

3) kare pieni¢zng w wysokosci 950 000,00 zI (stownie: dziewigcset piecdziesiat tysigey zlotych), w
zwigzku z naruszeniem przez fundusze inwestycyjne zamknigte zarzadzane przez Spotke § 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
f.

5

4) kare pienigzna w wysokosci 285 000,00 z1 (stownie: dwiescie osiemdziesiat pie¢ tysigcy ztotych),
w zwiazku z naruszeniem przez fundusze inwestycyjne zamknigte zarzadzane prze Spoltke § 23 ust.
2w zw. z § 24 Rozporzadzenia, w zwigzku z wycena akcji spotki akeyjnej wprowadzonej do obrotu
na NewConnect w dniach 30 kwietnia 2018 r., 30 maja 2018 r., 29 czerwca 2018 r., 31 lipca 2018 ¢
oraz 31 sierpnia 2018 r.

Rozstrzygnigcie ostateczne wskazanych dwoch spraw ma fundamentalne znaczenie dla sytuacii
majatkowej Emitenta oraz jego przedmiotu dzialalnosci.

Z punktu widzenia sytuacji majatkowej Emitenta istotnym czynnikiem jest réwniez wykonanie
postanowienia Sadu Okregowego w Warszawie wydanego z wniosku GetBack S.A. m.in. przeciwko
Spoélce i zajecie srodkow finansowych znajdujacych si¢ na rachunku bankowym Emitenta w lacznej
kwocie 18.272.492,76 z1, w zwigzku z nieuzasadnionymi roszczeniami GetBack S.A. opisanymi
w punkcie 10.

Rozstrzygniecie bezzasadnego w catosci pozwu wniesionego przez GetBack S.A. przeciwko Spolce
oraz funduszom zarzadzanym aktualnie przez Rockbridge TFI opisanego w punkcie 10 bedzie miato
istotny wplyw na rozwdj calej Grupy Kapitalowej Emitenta. Spotka oraz pozwane fundusze wniosty
o oddalenie roszczenia w calosci.

Rozwoj rynku funduszy inwestycyjnych oraz popyt na ustugi §wiadczone przez Grupe Kapitalowa
sa SciSle zwigzane z sytuacja makroekonomiczna i tempem wzrostu gospodarczego w Polsce.
Do czynnikéw o charakterze ekonomicznym wplywajacych na osiagane przez Grupe Kapitalows
wyniki finansowe mozna zaliczyé: tempo wzrostu PKB, poziom inflacji, poziom stép procentowych,
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stop¢ bezrobocia, wzrost realnych wynagrodzen, poziom oszczednosci gospodarstw domowych.
Szczegolnie istotny wplyw ma wysokos$¢ stop procentowych, oddziatuja one bowiem bezposrednio
na popyt na fundusze inwestycyjne — im nizszy poziom stop procentowych, tym wigksze
zainteresowanie klientow ofertq towarzystw funduszy inwestycyjnych. Pogorszajaca si¢ sytuacja
makroekonomiczna w kraju moze spowodowaé zmniejszenie popytu na oferowane przez Grupe
Kapitalowa produkty, a tym samym negatywnie wplyna¢ na dziatalnos¢, sytuacje finansowa oraz
wyniki 1 perspektywy rozwoju samej grupy.

Sytuacja na rynku kapitalowym wplywa bezposrednio zaréwno na popyt na jednostki uczestnictwa
1 certyfikaty inwestycyjne funduszy zarzadzanych obecnie przez Rockbridge TFI, jak i na przychody
ze sprzedazy mozliwe do osiagnigcia przez to towarzystwo w postaci wynagrodzenia za zarzadzanie
funduszami, a takze za zarzadzanie portfelami instrumentéw finansowych w ramach uslugi Asset
Management. Sytuacja na rynku kapitalowym podlega wahaniom koniunkturalnym w cyklu
nastepujacych po sobie dlugoterminowych faz wzrostu (hossy) oraz faz spadku (bessy). Pogorszenie
koniunktury na rynkach kapitalowych oznacza spadek zainteresowania inwestowaniem
w instrumenty finansowe, a jednocze$nie negatywnie oddzialuje na warto$¢ instrumentéw
wchodzacych w sklad zarzadzanych portfeli. W rezultacie warto$¢ aktywoéw zarzadzanych przez
Rockbridge TFI funduszy/portfeli moze spasé, co z kolei moze spowodowal pogorszenie sig
sytuacji finansowej tego towarzystwa, ktérego wynagrodzenie pobierane za zarzadzanie
funduszami/portfelami ustalone jest jako oktreslony procent tych aktywéw. Ze wzgledu na coraz
silniejsze globalne powiazania pomiedzy gospodarkami oraz rosnaca swobode w przeplywach
kapitalu, na sytuacj¢ na krajowym rynku kapitalowym wplywaja réwniez warunki
makroekonomiczne w innych krajach. W celu lagodzenia skutkéw potencjalnego pogorszenia
koniunktury gieldowej Grupa Kapitalowa posiada w swojej ofercie fundusze zdywersyfikowane pod
wzgledem strategii inwestycyjnej jak 1 geograficznej.

Prawo gospodarcze stanowi dziedzing podlegajaca czestym zmianom w przepisach mogacych miec
bezposredni wplyw na dzialalno§¢ Grupy Kapitalowej. Ponadto istotnym jest takze wymog
dostosowywania ustawodawstwa polskiego do wytycznych regulacji unijnych, ktére, dazac do
ujednolicenia prawa panstw czlonkowskich, moga znaczaco modyfikowaé zakres obowigzkdw
nalozonych na Grupe Kapitalowa. Zmienno$¢ otoczenia prawnego, w jakim dziala Grupa
Kapitalowa, moze miec istotny wplyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowsa oraz wyniki i perspektywy
rozwoju samej grupy. Polski system podatkowy charakteryzuje duza zmiennos$¢ wyrazajaca sig
czestymi nowelizacjami  przepisow  dotyczacych opodatkowania dzialalno$ci  podmiotéw
gospodarczych oraz niejednolitym orzecznictwem organdéw podatkowych, a takze sadow
administracyjnych. Istnieje ryzyko zmiany obecnych przepiséw podatkowych w taki sposéb, ze nowe
regulacje beda mniej korzystne dla Grupy Kapitatowej lub jej klientéw, co w konsekwencji moze
doprowadzi¢ do bezposredniego lub posredniego pogorszenia wynikow finansowych samej grupy.
Szczegdlnie duze ryzyko dotyczy zmiany opodatkowania w zakresie dzialalnosci funduszy
inwestycyjnych oraz uslug finansowych. Zmiennos¢ polityki podatkowej moze mie¢ istotny wplyw
na dzialalno$¢, sytuacje finansows oraz wyniki i perspektywy rozwoju Grupy Kapitalowej. 2023 rok
jest trudnym okresem nie tylko dla branzy finansowej. Przepisy prawa dotyczace zaroéwno
dzialalno$ci towarzystw inwestycyjnych jak réwniez innych podmiotéw rynku kapitalowego beda
wymusza¢ postepujaca konsolidacje na tym rynku oraz przyczynia¢ si¢ do likwidacji podmiotéw,
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ktére tych przepisow nie beda mogly - w szczegélnosci z przyczyn ekonomicznych -
zaimplementowac. Wplyw na trudna sytuacj¢ ma réwniez wdrozona dyrektywa MiFiD II, ktora
zmienila catkowicie historyczny ksztalt i model dystrybucji produktéw inwestycyjnych.

Poza w/w czynnikami na perspektywy calej Grupy Kapitatowej znaczacy wplyw moga mieé réwniez
standardowe, biznesowe czynniki zwiazane 2z zarzadzaniem funduszami inwestycyjnymi
(i przychodami oraz wynikami finansowymi osiaganymi z tego tytulu) a sa nimi m.in.:

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

- osiggane wyniki inwestycyjne, nominalnie i na tle konkurencji, ktére maja wplyw na dokonywanie
przez klientow wyboru lub rezygnacji z funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Grupe,
wielko§¢ aktywéw pod zarzadzaniem, a w konsekwencji przychody i wyniki finansowe osiggane
przez sama Grupe,

- wysoki poziom inflacji oraz stop procentowych.

Elementem, ktéry moze takze wplynaé na dziatalno$¢ 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. Istotnym elementem jest rowniez zmiana zasad rachunkowosci dla funduszy
inwestycyjnych, ktéra wplynie na wycen¢ aktywéw funduszy a tym samym poziomu oplaty za

zarzadzanie.
2) Czynniki wewnetrzne istotne dla rozwoju przedsi¢biorstwa Emitenta i Grupy
Kapitatowej

Grupe Kapitalowg tworzy zespdl profesjonalistbw majacych ogromne doswiadczenie w branzy
funduszy inwestycyjnych i zarzadzania aktywami a takze w innych segmentach rynku finansowego.
Niektorzy czltonkowie Zarzadu 1 niektorzy kluczowi pracownicy sg jednoczesnie akcjonariuszami
jednej ze spotek Grupy Kapitatowe;.

Misja Grupy Kapitalowej jest realizacja celéw inwestycyjnych Klientéw poprzez:

- §wiadczenie najwyzszej klasy ustug zarzadzania aktywami,

- wysokie standardy etyczne i profesjonalizm,

- relatywnie niskie koszty zarzadzania i funkcjonowania zarzadzanych funduszy,

- wykorzystanie ogromnego do$wiadczenia pracownikéw Grupy Kapitatowej,

- uzaleznienie premii zarzadzajacych funduszami od osiaganych wynikéw inwestycyjnych,

- stabilno$¢ kadry.

Kapitatem Grupy Kapitalowej sa ludzie w niej pracujacy. Grupa Kapitalowa dysponuje bardzo
dobrym kapitalem dzigki zatrudnianiu najlepszych specjalistow 1 zwiazanie ich karier
z funkcjonowaniem Grupy Kapitalowej. Kluczowi pracownicy Grupy Kapitalowej sa od wielu lat
zwigzani z rynkiem kapitalowym 1 nabywali doswiadczenie na stanowiskach kierowniczych
w najwigkszych firmach zarzadzajacych w Polsce.
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Z uwagi na przeniesienie znacznej cz¢$ci funduszy inwestycyjnych zamknietych do Rockbridge TFI
czg$¢ zarzadzajacych rozpoczela prace w ramach Grupy Kapitalowej w Rockbridge aby dalej moc
zarzadza¢ funduszami zgodnie z przyjeta przez te fundusze strategia inwestycyjna.

W sktad Zarzadéw 1 Rad Nadzorczych wchodza dlugoletni pracownicy z bardzo duzym
doswiadczeniem zarzadczym i nadzorczym.

W sktad Zespotu Zarzadzajacych w Rockbridge TFI wchodza osoby majace ogromne do$wiadczenie
na rynku kapitalowym, m. in. Witold Chus¢, Andrzej Lis, Tomasz Wilczega.

Grupa Kapitalowa posiada réwniez doswiadczenie w zakresie dystrybucji produktéw. Obecnie
sprzedaz produktéw oferowanych w gléwnej mierze przez Rockbridge TFI odbywa si¢ przede

wszystkim przez samo Towarzystwo oraz sprzedaz internetowa.

3) Opis perspektyw rozwoju dziatalnosci Emitenta i Grupy Kapitatowej

Obecnie Emitent skupia si¢ na dziatalnosci holdingowe;.

Emitent i sp6tki zalezne na biezaco monitoruja dostgpne dane rynkowe oraz informacje dotyczace
otoczenia w ktérym funkcjonuja i sa gotowe do podjecia dalszych krokéw niezbednych w celu
ograniczenia ryzyk.

W obecnej sytuacji nie odnotowano wzmozonej skali odkupienia jednostek uczestnictwa ani zadan
wykupu certyfikatow inwestycyjnych w spolce zaleznej. Na chwile obecna zlecenia wykupu sa

realizowane terminowo.

Grupa Kapitalowa planuje tworzy¢ nowe strategie inwestycyjne w ramach ustugi zarzadzania
portfelami inwestycyjnymi a takze nowe fundusze inwestycyjne odpowiadajac na zapotrzebowanie
inwestorow zaréwno indywidualnych jak réowniez instytucjonalnych. Planowane jest utworzenie
m.in. nowego parasola funduszy otwartych z ekspozycja na rynki zagraniczne. Ponadto Grupa
planuje zbudowa¢ przed wszystkim wlasna sie¢ sprzedazy oraz poszukiwa¢ nowych kanaléw
dystrybucyjnych i skierowac ofertg do nowego segmentu Klientow.

W ramach Grupy Kapitalowej w I pétroczu 2023 roku zostal utworzony nowy fundusz inwestycyjny
BeGlobal SFIO. Fundusz ten jest nowatorskim rozwiazaniem na rynku funduszy inwestycyjnych.
Inwestorzy maja mozliwos¢ inwestowania w ten fundusz poprzez innowatorska platforme

internetowsq stworzona w Rockbridge TFI.

Warszawa dnia, 25 sierpnia 2023 roku
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