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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej
ALTUS Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
oraz dla Zgromadzenia Inwestoréw

FRAM Fundusz Inwestycyjny Zamkniety

z badania
sprawozdania finansowego

FRAM Fundusz Inwestycyjny ZamKkniety

za okres od 01.01.2015 r. do 31.12.2015 r.

PrzeprowadziliSmy badanie zatgczonego sprawozdania finansowego FRAM Funduszu
Inwestycyjnego Zamknietego (zwanego dale] Funduszem”) z siedzibg w Warszawie, ul.
Pankiewicza 3, obejmujacego: wprowadzenie do sprawozdania finansowego, zestawienie
lokat wedtug stanu na dziern 31.12.2015 r., bilans sporzadzony na dzien 31.12.2015 r,,
rachunek wyniku z operacjl, zestawienie zmian w aktywach netto, rachunek przeplywow
plenigznych za rok obrotowy od ©1.01.2C015 r. do 31,12.2015 r, noty objasniajace i
informacje dodatkows.

Za sporzgdzenie zgodnego z obowigzujgcymi przepisami sprawozdania finansowego craz
Listu Towarzysiwa do Uczestnikéw Funduszu odpowiada Zarzgd ALTUS Towarzystwa

Funduszy Inwestycyjnych S A,

Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej sg zobowigzani do zapewnienia, aby
sprawozdanie finansowe coraz List Towarzysiwa do Uczestnikdw Funduszu speinialy
wymagania przewidziane w ustawie z dnia 28 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U.
z 2013 r., poz. 330, z pdZn. zm.) craz przepisach Rozporzgdzenia Ministra Finansow z dnia
24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowoéci Funduszy inwestycyjnych
(Dz.U. 2007 r. nr 249 poz. 1859).

Naszym zadaniem bylo zbadanie i wyrazenie opinii o zgodnodci z wymagajacymi
zastosowania zasadami (politykg) rachunkowosci tego sprawozdania finansowego oraz czy
rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majgtkows
i finansowsg, jak tez wynik finansowy jednostki craz o prawidlowoséci ksigg rachunkowych
stanowigcych podstawe jego sporzadzenia.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do postancwien:
n  przepisOw  rozdziatlu 7 ustawy z dnia 29 wrzednia 1984 r. o rachunkowosci
(Rz. U,z 2013 r., poz. 330, z pdzn. zm.},

= krajowych standardéw rewizji finansowej wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentow w Polsce.

s rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 ¢ w sprawie szczegalnych ey

zasad rachunkowosci funduszy mwestycyjnych (DZ.U. 2007 r. nr 249 poz. 1859} g(
[
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Badanie sprawozdania finansowego zaplanowalismy i przeprowadzilisémy w taki sposob, aby
uzyskac racjonalng pewnos¢, pozwalajgcg na wyrazenie opinii o sprawozdaniu.

W szczegdlnosci badanie obejmowalo sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez
jednostke zasad (polityki) rachunkowosci | znaczgcych szacunkdw, sprawdzenie -
w przewazajgcej mierze w sposéb wyrywkowy — dowoddw i zapisdw ksiegowych, z ktdrych
wynikajg liczby i informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym, jak i calosciowg ocene
sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze badanie dostarczyto wystarczajgcej podstawy do wyrazenia opinii.

Naszym zdaniem zbadane sprawozdanie finansowe FRAM Funduszu Inwestycyjnego
Zamknigtego we wszystkich istotnych aspektach:
a) przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji

majatkowe] i finansowej Funduszu na dzien 31.12.201%5 r., jak tez jego wyniku
Z operacji za rok obrotowy od 01.01.2015r. do 31.12.2015r,,

b) zostalo sporzgdzone zgodnie z wymagajgcymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowo5ci oraz na podstawie prawidiowo prowadzonych ksigg rachunkowych,

c) jest zgodne z wplywajgcymi na tres¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
i postanowieniami Statutu Funduszu.

informacje zawarte w liscie Towarzystwa bedgcego organem Funduszu, skierowanym do
uczestnikow funduszu, sg zgodne z informaciami zawartymi w zbadanym sprawozdaniu

finansowym.

Do sprawozdania finansowego dofaczone zostate oswiadczenie Depozytariusza Funduszu
potwierdzajgce zgodnosé danych stanéw aktywow funduszu, w tym w szczegolnosc
aktywow zapisanych na rachunkach bankowych i papierow wartosciowych oraz pozytkow
z nich wynikajacych przedstawionych w rocznym sprawozdaniu finansowym funduszu ze

stanem faktycznym.

/ oyt
,ALU(/, (J(/m'é/{[’“{”/)(&i

AnnaKrélikowska

Kluczowy Biegly Rewident nr ew. 12881
Przeprowadzajgcy badanie w imieniu,
WBS Audyt Sp. z 0.0,

Warszawa, ul. Grzybowska 4 lok V9B

Podmiot uprawniony Nr ew. 3685

Warszawa, 08.04.2016 .
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A. CZESC OGOLNA

PODSTAWOWE INFORMACJE O DZIALALNOSCI FUNDUSZU

Badanie dotyczy Funduszu: FRAM Fundusz Inwestycyjny Zamkniety.

Funduszem zarzgdza Towarzystwe dzialajgce pod firmg ALTUS Towarzystwo Funduszy
Inwestycyinych S.A. (,Towarzystwo™} z siedziba w Warszawie, ul. Pankiewicza 3. W dniu
18 pazdziernika 2007 r. Towarzystwo zostalo wpisane do rejestru przedsigbiorcow pod

numerem KRS 0000290831, prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy XI|
Wydzial Gospedarczy Krajowego Rejestru Sadowego.

Siedzibg Funduszu jest siedziba Towarzystwa.
Fundusz :

- W dniu 13.01.2014 r. zostat wpisany do Rejestru Funduszy

Inwestycyjnych pod numerem - 948
- posiada nr statystyczny w sysiemie REGON - 147084336
- posiada nadany przez Urzgd Skarbowy NIP - 107-002-84-29

Funkcie depozytariusza przechowujgcego aktywa Funduszu petni Raiffeisen Bank Polska
S.A. z siedzibg w Warszawie, ul. Piekna 20.

Celem inwestycyjnym FRAM Fundusz Inwestycyiny Zamkniety jest wzrost wartosci
aktywdw Funduszu w wyniku wzrostu wartosci iokat.

W badanym ockresie craz do dnia wydania opinii Fundusz reprezentowany byt przez
upowaznionych cztonkow Zarzadu ALTUS Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.,
w tym:

[ Imie i Nazwisko Funkcja | Ckres
Piotr Osiecki Prezes Zarzgdu 01.01.2015 r. — de dnia opinii
Jakub Ryba Cztonek Zarzadu 01.01.2015r, — do dnia opinii

Witoid Chusé

Czionek Zarzgdu

01.01.20156r. - 15.01.2015 .

Andrze| Zydorowicz

Czionek Zarzadu

01.01.2015 r. — do dnia opinit

Krzysztof Mazurek

Crtonek Zarzadu

01.01.2015 r. — do dnia opinii

Czcibor Dawid

Czlonek Zarzgdu

15.04.2015 r. — do dnia opinii

Ryszard Czerwonka

Czlonek Zarzadu

18.09.2015 r. — do dnia opinii

Fundusz dziala na podstawie :

- ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych {Dz. U. 2014, poz. 157,
2 pdzniejszymi zmianami),

- statutu w brzmieniu ckredlonym w wypisie aktu notarialnego z dnia 20.12.2013 r.,
Rep. A Nr. 12002/2013. Ostatnia zmiana statutu nastapita 23.12.2015 r. aktem
notarialnym Rep. A Nr. 8582/2015.

Czas trwania funduszu jest nieckreslony.

Przyjetym okresem sprawozdawczym Funduszu jest rok kalendarzowy.

WBS Audyt Sp. z 0. o. Adres: w. Gravbowska 4 ok, U9SB, 00-131 Warsrawa Telefon: (022) 419-20-83,
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= Na dzien 31.12.2015 r. FRAM Fundusz inwestycyiny Zamkniety:

o Wyemitowat facznie 1611 977 szt Certyfikatdw Inwestycyjnych o wartosci

emisyjne] 160 220 tys. zi.
o dokonal umorzenia 11 520 szt Certyfikatow Inwestycyjnych

= 7a prowadzenie ksigg rachunkowych craz przygotowanie sprawozdania finansowego zZa
badany okres odpowiadata firma Vistra Fund Services Poland Sp. z 0.0. SKA.

{I. INFORMACJE O SPRAWOZDANIU FINANSOWYM JEDNOSTKI ZA POPRZEDNI
ROK OBROTOWY

Sprawozdanie finansowe za poprzedni rok obrotowy, tj. za okres od 13.01.20714 r. do
31.12.2014 r., zostalo zbadane przez WBS Audyt Sp. z c.0. iuzyskato opinig¢ bez

zastrzezen.

Sprawezdanie finansowe za poprzedni okres sprawozdawczy zostato zatwierdzone przez
Zgromadzenie Inwestorow w dniu 22.04.2015r,

Zatwierdzone sprawozdanie finansowe za 2014 r. zostalo ziozone do sadu okregowego w
dniu 04.05.2015 1.

Na podstawie zatwierdzonego sprawozdania finansowego na dzief 31.12.2014 r. prawidiowo
otwartc ksiegi rachunkowe badanego okresu. Siosownie do art. Sust. 1 ustawy
o rachunkowosci wykazane w ksiegach rachunkowych na dzien ich zamknigcia stany
aktywow | pasywOw ujgto w tej samej wysokosci, w ctwartych na nastepny rok obrotowy
ksiegach rachunkowych.

[Il. DANE IDENTYFIKUJACE PODMIOT UPRAWNIONY PRZEPROWADZAJACY
BADANIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Uchwatg Rady Nadzorczej ALTUS Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z dnia
12.06.2015 r. Spotka WBS Audyt Sp. z 0.0. zostata powotana do zbadania sprawozdania
finanscwego FRAM Funduszu Inwestycyjnege Zamknietege za 2015 r., umowa ¢ badanie
zostata zawarta dnia 15.07.2015r.

Podmiot uprawniony do badania spraweczdan finansowych WBS Audyt Sp. z c.0. przy ul
Grzybowskiej 4 lok Ugb w Warszawie jest wpisany na liste pod numerem 3885, a w jego
imieniu badanie przeprowadzita Anna Krélikowska, wpisana do rejestre i na liste bieglych
rewidentow wykonujacych zawdd biegtege rewidenta pod numerem 12881,

Zarowno podmiot uprawniony, jak i przeprowadzajacy w jego imieniu badanie biegly rewident
stwierdzaja, ze pozostaja niezalezni od badanej jednostki, w rozumieniu art. 56 ust. 31 4
Ustawy o bieglych rewidentach.

Badanie przeprowadzono w okresie od 08.02.2016 r. do 08.04.2016 1.

[V. OSWIADGZENIA JEDNOSTKI | DOSTEPNOSC DANYCH

Zarzad ALTUS Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. w dniu 08.04.2016 r. ztozyt
oéwiadczenie o kompletnosci, rzetelnosci i prawidtowoscl sprawozdania finansowegoe
przedstawionego do badania, ujawnieniu w informac]i dodatkowej wszelkich zobowigzan
warunkowych istniejacych na dzien 31.12.2015 r. oraz nie zaistnieniu do dnia zlozZenia
oswiadczenia zdarzen wptywajacych w sposob istotny na wielkosc¢ danych wykazywanych w
sprawozdaniu finansowym za rok badany.

WBS Audyt Sp. 7 0 0. Adres: . Grzybowska 4 ok, U985, (0-131 Warszawa Telefon: (022} 419-20-83,
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W trakcie badania nie stwierdzilismy, aby nastapity ograniczenia zakresu badania. Zarzad
ALTUS TFI S.A. ziozyl wszystkie zadane przez biegiego rewidenta oSwiadczenia,
wyjasnienia | informacje.

B. CZESC ANALITYCZNA

l. SYTUACJA MAJATKOWA | FINANSOWA FUNDUSZU

Ponizej przedstawione sa podstawowe wielkosci z rachunku wyniku z operacji oraz bilansu
opisujgce dziataino$¢ Funduszu w okresie od €1.01.2015 r. do 31.12.2015 r. oraz za rok

poprzedni.

Lp {Wyszczegdlnienie 3112205, | 31122044 r. 2015r. /2014 1.
Wartcsciowo Procentowo
1. | Aktywa 2383710 214 8940 2347700 10,92%
2. | Aktywa netto 227 564.0 204 4710 23 093,00 11.29%
Srednia wartosc
3. | 3Ktywow nettow 251898,0 | 183 308,0 68 590,00 37.42%
ckresie
sprawozdawczym
4. | Przychody z lokat 4 813,0 2790 4 534,00 1625,09%
Koszty Funduszu ) o
5. netto 3040 12510 047,00 -75,70%
6. | Wynagrodzenie TFI 120.0 14,0 6.00 5,26%
7. E:t’:h"dy z lokat 4500.0 (972.0) 5 481,00 -563,89%
Wazrost (spadek)
niezrealizowanego 3 ; o
8. 2ysku straty z wyceny 16 238.0 418470 25 709,00 61,29%
lokat
Zrealizowany zysk o
8. (strata) ze zbycia lokat 3789,0 3 450.0 339,00 9,83%
10. { Wynik z operac]! 24 536,0 44 425,06 -19 888,00 -44,77%
Aktywa netto na
certyfikat inwestycyjny
11. na koniee okresy 142,18 127,78 14,43 11,29%
sprawozdawczego
WBS Audyr Sp. z o. o. Adres: ul. Grzybowska 4 Ick. U9B, 00-131 Warszawa Telefon: (D22) 419-20-83, 5
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Podstawowe wskazniki finansowe i ich analiza

31.12.2015r. 31.12.2014 1.
Siopa zwrotu
({(WAN/CItT-WAN/CI 10}
Ceryfikaty .28 - X100) AWAN/CID)
nweslycyjnego
i (wynik z operacji
:ﬁ;ﬁﬁﬁm 9,74 24,24 funduszu*100 / przeciginy
stan aktywow netto)
Przyrost wartosci 11.29 . (WANE1T-WANIO)" 100 WAN
calkowitej WAN ’ t0)
Poziom kosziéw koszty wynagrodzenia TFi
wynagrodzenia 0,05 0,06 *100 / srednia warto$é
Towarzystwa akiywow netio
Udzial kosztéw do koszty funduszu
$redniej wartosci 0,12 0,68 netto*100/$rednia wartosé
aktywdow aktywbdw netto
gdzie

v {0 - poczgtek okresu sprawozdawczego

* {1 —koniec okresu sprawozdawczego

«  WAN — Warto$¢ Aktywow Netto

= WAN/CI - Wartost Aktywow Netto na Certyfikal inwestycyjny
Wazrost Wartosci Aktywéw Netto Funduszu w badanym okresie sprawozdawczym jest
wynikiem wzrostu wartosci érodkéw pienigznych oraz wzrostu wartosci posiadanych lokat.

Dodatnie wskazniki stopy zwrotu Certyfikatow Inwestycyjnych oraz rentownosci aktywow
netto Funduszu wskazuja, iz polityka inwestycyjna Funduszu jest skuteczna.

II. OCENA ZAGROZEN KONTYNUACJ! DZIALANIA

Wyniki badania sprawozdania finansowego Funduszu sporzadzonego na dzien 31.12.2015 .
oraz powyzsze wskazniki, przy uwzglednieniu wszystkich informacji dostepnych na dzien
sporzgdzenia niniejszego raportu i opinii, nie wskazujg, aby istnialo zagrozenie kontynuacji
dziataino$ci w ciggu 12 miesiecy od daty, na kiérg zostalc sporzadzone sprawozdanie
finansowe.

WBS Aucyt Sp. z o. ©. Adres: ul. Grzybowska 4 Iok. U9B, 00-131 Warszawa Teiefon: (022) 419-20 83,
NIP 525-15-69-214 Sad Rejonowy dia m.st. Warszawy XI1 Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadoewego KRS
NOONOQANZR Kanltal Faktadnwy 100 000 )
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C. INFORMACJE SZCZEGOLOWE

. PRAWIDLOWOSC | RZETELNOSC KSIAG RACHUNKOWYCH

1. DOKUMENTACJA OPISUJACA PRZYJETE ZASADY RACHUNKOWOSCI

Fundusz posiada dokumentacje speiniajgcg podstawowe wymagania wynikajgce z ari. 10
ustawy z 29.09.1994 r. o rachunkowosci (tekst jednolity - Dz. U. 2z 2013 r,, poz. 330, z pdin.
zm.) oraz z przepisdw Rozporzadzenia Ministra Finansdéw z dnia 24 grudnia 2007 r.
w sprawie szczegélnych zasad rachunkowaoéci funduszy inwestycyjnych (DZ.U. 2007 r. Nr
249 poz. 1859) opisujgca przyjete przez niego zasady rachunkowosci.

2. ZASADNOSC | CIAGLOSC STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI (W TYM
OTWARCIE KSIAG RACHUNKOWYCH)

W jednostce prawidtowo dokonano otwarcia ksigg rachunkowych badanego okresu.

Zasady wyceny aklywoOw | pasywow opisane w statucie sg zgodne z przepisami dotyczacymi

rachunkowosci funduszy inwestycyjnych i byly stosowane w sposéb ciggty. W sprawopzdaniu

finansowym prawidlowo ujawniono stosowane zasady rachunkowoscl, w tym metody wyceny

aktywow | pasywow, pomiaru wyniku finansowego oraz sposcbu sporzadzenia sprawozdania
finansowegao.

3. DOKUMENTACJA OPERACJI GOSPODARCZYCH

Dowody ksiegowe bedace podstawg zapisdéw w ksiggach rachunkowych spetniajg
wymagania art. 20 ustawy o rachunkowosci.

Dowody ksiegowe speiniajg warunki zawarte w art. 21 ustawy o rachunkowoéci
w szczegodlnosci w odniesieniu do zakwalifikowania ich do ujecia w ksiggach rachunkowych.

Dowody ksiggowe sg rzetelne, kompletne, oraz wolne od btedéw rachunkowych. Ogéinie
spetniajg warunki zawarte w art. 22 ustawy o rachunkowosci.

4, RZETELNOSC, BEZBLEDNOSC | SPRAWDZALNOSC KSIAG RACHUNKOWYCH

Ksiegi rachunkowe badanej jednostki prowadzone sg w siedzibie biura Vistra Fund Services
Poland Sp. z c.o. SKA.

Ksiegi rachunkowe obejmujg elementy wynikajgce z ar. 13 ustawy o rachunkowosci.
Prowadzone sg one w {echnice komputerowej i spetniajg wymagania art. 14 ust. 4 ustawy.

Zapisy w Ksiggach rachunkowych dokonywane sg zgodnie z dyspozycjami art, 23 ustawy.

Ksiegi pomocnicze papierow wartosciowych prowadzene sg jako ewidencia ilosciowo
wartosciowa, w formie zestawien analitycznych w sposdo umozliwiajgey szczegdtows
identyfikacje poszczegdlnych papieréw wartoSciowych,

Wyniki badania ksigg rachunkowych, pozwalajg uznac je za prowadzone bieZaco i cgolnie
spetniajgce warunek rzefeinosci, bezbiednosci | sprawdzainosci stosownie do art. 24 ustawy

WES Audy! 5Sp. z o o. Adres: ul. Grzybowska 4 Jok. U988, 00-131 Warszawa Telefon: {(022) 419-20-83,
NIP 525-15-6%-214 Sad Rejonowy dia m.st. Warszawy XI1 Wydzial Gospodarcezy Krajoweqo Rejestru Sadowegoe KRS
0000099028, Kopital Zekiadowy 1C0.000 =z
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o rachunkowosci. Zapewnione jest powigzanie dokonanych w nich zapiséw z dowocdami
ksiggowymi oraz sprawczdaniem finansowym.

5. ZABEZPIECZENIE DOSTEPU DO DANYCH

W trakcie naszego badania nie stwierdzilismy istotnych nieprawidlowoéci w stosowanych
metodach zabezpieczenia dostepu do danych i systemu ich przetwarzania za pomocg
komputera oraz speiniania warunkow jakim powinna odpowiada¢ ochrona dokumentacii
ksiegowe] oraz przechowywania ksigg rachunkowych i sprawozdan finansowych.

6. STWIERDZENIE DOCHOWANIA PRZEZ FUNDUSZ ZASAD DOKONYWANIA LOKAT

Fundusz zobowigzany jest dostosowaé strukture portfela inwestycyjnego do wymagar
ckresionych w Ustawie oraz Statucie Funduszu w terminie 36 miesigcy od dnia utworzenia
Funduszu.

fl. ELEMENTY SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

II.1. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego

Worowadzenie do sprawozdania finansowego sporzadzono kompletnie i poprawnie,
stosownie do wymaganego zakresu informacji okreslonych przez Rozporzgdzenie Ministra
Finansow z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdinych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych {DZ.U. 2007 r. Nr 248 poz.1859), a w szczegbinosci zawiera:

s wskazanie, ze sprawozdanie finansowe =zostalc sporzadzone przy zaloZeniu
kontynuowania dziatalnoéci gospodarczej przez Fundusz w dajgcej sie przewidzied
przysziosci.

II.2, Zestawienie lokat

Zestawienie loka! zostato przedstawione kompletnie i poprawnie jako element sprawozdania
finansowego Funduszu na dzieri 31.12.2015 r.

Whykazane lokaty zostaty potwierdzone w c$wiadczeniu depozytariusza.

{1.3. Informacje o wybranych, istotnych pozycji bilansu

Zobowiazania

Pozycje wykazane w zobowigzaniach na Koniec badanego okresu dotyczg m.in. rezerw na
koszty okresu. Sg one zgodne zewidencia ksiggowg [ zostaty w istotnym zakresie
prawidlowo zaprezentowane i wycenione w sprawozdaniu finansowym.

Kapitat

Kapitaty wplacony oraz wyplacony zostaly prawidlowo ujete | zaprezentowane
w sprawozdaniu finansowym.

Wartosc ksiegowa kapitatu byta dodatnia i wynosita na dziert 31.12.2015r, 158 603 tys. z&.
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I.4. Informacje o wybranych, istotnych pozycjach ksztattujacych wynik
z operacji

Pozycje ksztattujace wynik z operacji jednostka ujeta kempletnie | prawidtowe, we wszystkich
istotnych aspektach, z uwzglednieniem zasady memoriatu i ostroznosct wyceny. Strukiura
przychodow i kosztow zostala prawidlowo przedstawiona w notach objaénigjgcych do
sprawozdania finansowego.

I.5. Zestawienie zmian w aktywach netto

Zestawienie prawidtowo odzwierciedla zmiany warto$ci Aktywow Netto, zmiany liczby
Certyfikatéw Inwestycyjnych oraz zmiany Aktywdw Netlo na Certyfikat inwestycyjny za okres
objety zbadanym sprawozdaniem finansowym. Dane wykazane w zestawieniu zmian
w Aktywach Netto sg zgodne z elementami sprawozdania finansowego oraz danymi
pochodzacymi bezposrednio z ewidencji ksiggowej i analizy sald kont.

I1.6. Rachunek przeptywdw pienieznych
Rachunek przeplywow pienigznych prawidiowo sporzgdzono meteda bezposrednig.

Dane w nim zawarte sg zgodne z danymi zawartymi w bilansie oraz danymi pochodzacymi
bezposrednio z ewidencii ksiegowej i analizy sald kont.

II.7. Noty objasniajace oraz dodatkowe informacje

Jednostka kompletnie | poprawnie sporzgdzita dodatkowe informacje i objasnienia w postaci
not tabelarycznych do poszczegdinych pozycji bilansu oraz rachunku wyniku z operacii
Funduszu, a takze w postaci opisdéw stownych. informacja dodatkowa i noty objasniajgce
w sposOb kompletny i poprawny opisujg pozycje bilansu i rachunku wyniku z operacji
Funduszu oraz zawierajg wszystkie pozycje, ktérych ujawnienie jest wymagane przepisami
Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych. Zgodnie z przepisami ww. rozporzadzenia
informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym ujawnia sig¢ w tysigcach ziotych, chyba ze,
charakter i istotno$¢ pozycji wymagaja innej dokiadnosci.

1.8. List Towarzystwa bedacego organem Funduszu

Zapoznalismy sig z Listem Zarzadu Towarzystwa zarzgdzajgcego Funduszem do
Ueczestnikow Funduszu dotgczonym do sprawozdania finansowego Funduszu t uznalismy, ze
poprawnie opisane sg w nim wyniki dziatalnosci Funduszu w okresie sprawozdawczym.

D. ZDARZENIA PO DACIE BILANSU

Istotne operacje gospodarcze, udokumentowane po zakonczeniu roku obrotowego,
a dotyczace badanego okresu zostaly ujete w ksiegach badanego okresu.

Inne istotne zdarzenia zaistniate po zakonczeniu roku obrotowego nie wystepujg.

WBS Audyl Sp. ¢ o. o. Acres: ul  Grzyoowska 4 lok. USB, 00-131 warszawa Telefon: (022) 419-20C-813,
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E. INFORMACJE O ISTOTNYCH NARUSZENIACH
PRAWA

W wyniku zastosowanych procedur badania nie stwierdziliémy istotnego naruszenia
przepisow prawa a takze Statutu Funduszu.

F. PODSUMOWANIE BADANIA

1. Ocene sprawozdania finansowego zawiera opinia stancwigca odrebny dokument.

2. Wysokosé wskaznikow istotnoéci zostata okreslona przez nas na etapie planowania
badania. Poziomy istotnosci okreslajg granice, do ktérych ujawnione uchybienia moga,
bez szkody, dia jakosci sprawozdania finansowego i prawidfowosci stanowigcych
podstawe ksigg rachunkowych, nie by¢ korygowane, gdyz zaniechanie takich korekt nie
spowoduje wprowadzenia w biad czytelnika sprawozdania finansowego.

3. Ninigjszy raport zawiera 10 stron kolejno numerowanych

L//{@LQ, [ [rebid vl
Anna Krélikowska
Kiuczowy Biegly Rewident nr ew. 12881
Przeprowadzajgcy badanie w imieniu,
WBS Audyt Sp. z 0.0.
Warszawa, ul. Grzybowska 4 lok USB

Podmiot uprawniony Nr ew. 3685

Warszawa, 08.04.2016 .
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1. WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

1) Nazwa Funduszu:

FRAM Fundusz Inwestycyjny Zamkniety.

Bniz 13.01.2014 . Fundusz zostal wpisany do Rejeslru Funduszy Inweslycyjnych pod numeremn RFI 848. Pierwsza wycena
aktywow netto oraz aktywow netlo na certyfikat inwestycyjny zoslala dokonana w dniu 21.01.2014 r. Fundusz zostal utweszeny
na czas nieokreslony.

i1} Cel inwestycyjny, specjalizacja i slosowane ograniczenia inwestycyjne Funduszu:

1
2.
3.

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrosi wartosci Akfywdw Funduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat.
Fundusz nie gwaraniuje osiggniecia cely inwestycyjnego.
Aktywa Funduszu mogg byt lokowane wylgcznie w:

1) papiery wanosciowe,

2) udzigly w spbikach z ograniczong odpowiedzialnodcia,

3} instrumenty Rynku Pienigznego,

4} waluty,

5) Instrumenty Pochodne, w lym Niewystandaryzowane instrumenty Pochodhe,

6) Towarowe instrumenty Pechodne,

pod warunkiem, ze sg zbywaine,
Fundusz moze lokowaé Aklywa Funduszu w depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych b Instytucjach
Kredytowych,
W przypadku podjecia zamiarg dokonania lokaty, o ktorej mowa w pkl. 3. ppkl. 1)-4), Towarzyslwo przed podjgciem decyzji
inwastycyjnej moze wykonanie analizy ekonomiczno-prawnej przedmioty inwestycji (due diligence), w tym lakZze wyceny
aktywow stanowigcych potencjalny przedmiot lokaty, podmiolowi wyspecjalizowanemu w tym zakresie.

HI) Kryterla doboru lokat:

1.

5.

- o

Aktywa Funduszu beds lokowane gldwnie w:

1)
2)

3)

udzialowe papiery wartoiciowe oraz udzialy spolek z ograniczong cépowiedzialnoscia,

diuzne papiery wartoSciowe oraz Instrumenly Rynku Pienieznego emilowane przez padmicty emilujace papiery
wartoéciowe, o ktérych mowa w ppkt. 1) oraz przez spoli z ograniczong odpowiedzialnoscia,

wierzytelnosci wobec podmioléw emiiujacych papiery wartosciowe, o ktorych mowa w ppkl. 1) oraz spéiek z
ograniczong odpowiedzialnoécia.

Podstawowym krylerium doboru do paortfela Funduszu i utrzymania w nim praw majatkowych, o kibrych mowa w pkt. 1.,
jest datenie do osiagnigcia mozliwie jak najwyzszej oczekiwane] stopy zwrotu, przy jednoczesnym ograniczaniu ryzyka
inwestycyjnego.

Dobor Jokat Funduszu, o ktdrych mowa w pkl. 1. ppkt. 1}, dokonywany jest przede wszystkim w oparciu o nastgpujace

kryleria:
1
2)
)
4)
5

rodzaj | warto$¢ aklywow, jakimi dysponuje spotka,
perspektywy wzrostu wartosci spolki i jej aktywow,
biezgce i prognozowane wyniki finansowe spotkd,
proponowane warunki iransakcji,

bezpieczenstwo prawne inwestycil.

Dobér lokal Funduszu , o ktorych mowa w pki. 1. ppkt. 2)-3), dokanywany jest przede wszystkim w oparciu © naslgpujace

kryteria:
1)
2)
3)

4)

bieZzaca i prognozowana rentownose instrumentow dluznych, wierzytelnosci pienigznych,

poziom dochodowoscl iokaty, ryzyko walutowe oraz termin wykupu jub zapadatnosci lokaty,

zaangazowanie Funduszu w udzislowe papiery wartodciowe [ub udzialy spéiki, kiorej dluzne papiery
wartosciowe fub wierzylelnogci majg byé przedmiolem lokaty Funduszu, w szczegdlnosci wphyw polencjainej
iokaly na motliwedé zwiekszenia wartedcl udzialowych papierdw warloSciowych fub udzialdw spotek
posiadanych przez Fundusz,

zabezpieczenie finansowe oferowane przez spotke, kibrej diuzne papiery warlo$ciowe lub wierzytelno$ci maja
by¢ przedmiotem lokaty Funduszu,

Z zastrzezentem pkt. 7., podsltawowym kryterium uwzglednianym w decyzjach inwestycyjnych w edniesieniu do rodzajéw
lokal innyeh niz wymienione w pkt. 1. jest polrzeba zapewnienia odpowiedniej plynno$ci Funduszu. Decyzje inweslycyjne
dotyczace tej czeéei portfela beda rowniez uwzglednialy perdwnanie dochodowosci lokat, biezgey i bczekivwany paziom
stop procentowych, obecng i oczekiwang inflacje, ryzyko walulowe oraz ryzyko konfrahenta.

Gidwnym Kryterium doboru walul obcych przez Fundusz jesl zapewnienie mozliwosci wywigzania sie przez Fundusz z
zobowigzan wyrazonych w walulach obcych.

Lokaty inne niz okresione w pkt. 1.:

1
2)

3

bedq mialy na celu zwiekszenie renlownosci Funduszu, przy zachowaniu bezpieczensiwa lokaly i jej plynnoéci,
oraz

w chresie nie dluzszym niz 36 miesigey od dna zarsjestrowania Funduszu w rejestrze funduszy inwestycyjnych —
beda dokonywane wylacznie w zakresie i do czasu, kiedy Fundusz nie bedzie mdgl inwestowad w [okaty
okredlone wpkt. 1.,

w ckresie innym niz wskazany w ppkl. 2) - bedg stanowic od 0 do 20% wartoscl Aktywow Funduszu.

V) Instrumenty pochodne craz Towarowe Instrumenty Pochodne:

i

Fundusz bedzie zawieral umowy majace za przedmiol nastgpujace Instrumenty Pochedne, w tym Niewystandaryzowane
Instrumenty Pochodne:

FRAM Fundusz inwestycyjny Zamknigty
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i
Fundusz bedzie zawieral umowy maigce za przedmiot Towarowe Instrumenty Pochodne, w tym w szczegdinosci
konlrakly lerminowe na metale, surowce energetyczne i lowary rolne.

Z nabywaniem Instrumentéw Pochodnych, w tym réwniez Niewystandaryzowanyth iInstiumentéw Pochodnych craz
Towarowych Instrumentéw Pochodnych, awiazane sa w szczegdlnosci naslepujgee ryzyka:

a)

b}

c)

d)

€)

)]

h)

Altus

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

notowane na rynku regulowanym kontrakly lerminowe na uznane indeksy gieldowe, o kibrych mowa w
Rozparzadzeniu w Sprawie fnstrumentéw Pochodnych,

notowane na rynku regulowanym konlrakty termincwe na akcje,

notowane na rynku regulowanym konirakty lerminowe na obligacie,

kontrakty zamiany stopy procentowej (interest rale swapj,

konlrakly terminowe na slope procentowy {farward rate agreement),

kontrakty zamiany walut (currency swap),

opcje na stopy procentowe (interest rale oplion),

opcje na waiuly (currency oplion),

opcje, ktérych baze stanowig papiery wartosciowe Iub instrumenly Ryriku Pienigznego.

ryzyko rynkowe, §. ryzyko poniesienia przez Fundusz slraly wynikajace] 2 wahan warlosci rynkowych pozycji
wchodzacych w sklad Aktywdw Funduszu na skutek fluktuagji zmiennych rynkowych, lakich jak stopy
procentowe, kursy walutowe, ceny akeji iub zdolnos¢ kredytowa emitenta przy czym w celu pomiaru tego ryzyka
Fundusz oblicze sume warlosci wszyslkich kwot zaangazowania w Instrumenty Pochodne, po uwzgladnieniu
technik redukeji calkowilej ekspozycji w sposth ckreslony w przepisach wydanych na podstawie arl. 48a pkl 1
Usiawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyinych, o ile Towarzystwo dopuszcza stosowanie takich
technik;

ryzyko niedopasowania wyceny Instrumentu Pochodnego do wyceny bazy inslrumeniu Pochodnego, przy czym
w celu pomiary tego tyzyka Fundusz dokonuje pomiaru zmienno$ci bazy Instrumentu Pochednege;

ryzyko rozliczenia lransakel, . ryzyko zwigzane z mozliwoscig wystgpowania bledéw lub  opbznien
w roziiczeniach transakeil majacych za przedmiot Inslrumenty Pechodne, przy czym w celu pemiaru tego ryzyka
Fundusz dokonuje pomiaru ilodci blednie rozliczonych transakeji w slosunku do catkowite] ilosci transakcji na
danym Instrumencie Pochednym:

ryzyko konirahenta, {j. warto$t uslalonego przez Fundusz niezrealizowanego zysku na lransakcjach, ktérych
przedmiotem s3 Instrumenty Pochedne, bez uwzglednienia oplat i éwiadczen ponoszonych przez Fundusz przy
zawarciu fransakcjf, w szczegdinosci premii zaplacone] przy zakupie opgji, przy czym warto$¢ ryzyka kontrahenla
stanowi wartos¢ ustalonege przez Fundusz niezrealizowanego zysku na transakcjach z tym koniraheniem,
xtorych przedmiotem sg Niewysiandaryzowane Instrumenty Pochadne;

eyzyke ptynnosci, §. ryzyko braku mozliwedci - w edpoewiednio krétkim okresie czasu — sprzedazy, likwidaciji lub
zamknigcia pozycjt na Instrumentach Pochodnych bez znaczacego negatywnego wplywu na Wartodé Aklywow
Netto Funduszu, przy czym w celu pomiaru tego ryzyka Fundusz w odnigsieniu do Instrumentéw Pochodnych
dokonuje pomiaru stestinku wielkosct pozyeji w danym Instrumencie Pochodnym do Srednich dziennych cbrotéw
rynkowych na tym Instrumencie, a w przypadku Niewyslandaryzowanych Instrumentow Pochodnych 1yzyko
plynnogci bedzie mierzone poprzez analize umbw w zakresie mozliwosci realizacji transakcji zamykajgcej przed
terminem realizaci lransakeji wskazanym w umowig dotyczace] Niewystandaryzowanego instrumentu
Pochodnrego;

ryzyko modelu, 1. ryzyko wystapienia roznicy pomigdzy wyceng rynkowg a wycena leoretyczng oparlg na
prawidiown skonslruowanym modelu, przy czym w cell pomiaru tego ryzyka Fundusz bedzie maonilorowal roznice
wyceny wediug modelu do rzeczywisle] ceny zamknigcia;

ryzyko operacyjne 1. ryzyko poniesienia przez Fundusz straty wynikajgce] z niecdpowiednich proceséw
wewnetrznych i nieprawidlowosci dolyczacych systeméw towarzystwa, zasobow iudzkich lub wynikajgce] ze
zdarzen zewnelrznych, obejmujace ryzyke prawne i dokumentacyjne oraz ryzyke wynikajace ze stosowanych w
imieniu Funduszu procedur zawierania {ransakcji, rozliczana i wyceny, przy czym w celu pomiaru lego ryzyka
Fundusz dokonuje pomiaru ilosci zdarzen zwiazanych z wyslapleniem danego ryzyka w okreslonym przedziale
CZasowym;

ryzyko zwigzane z instrumenlami bazowymi, ij. ryzyko zwigzane z mozliwoicig niekorzystnego kszlaHowania sig
wartosci (cen) instrumentéw bazowych, przy czym w celu pomiaru tego ryzyka Fundusz okresla warlosé pozycji w
bazie Inslrumentéw Pochatnych w sposob okredlony w sposéb okrelony w przepisach wydanych na pedstawie
arl. 48a pk! 1 Ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inweslycyjnych;

ryzyko diwigni finansowej, Y. ryzyko, e w przypadku nietrafnych decyzji inwestycyjnych slosowanie
Instrumentow Pochednych moze prowadzit do zwielokrolnienia stra! w poréwnaniu do pozostalych lokat
Funcuszu, przy czym w celu pomiary ryzyka dzwigni finansowej Fundusz oblicza sumeg warlosci wszystkich kwot
zaangazowanych w Instrumenty Pochodne w spostb okre$lony w przepisach wydanych na podstawie art. 48a
pkt 1 Ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych craz uwzglednia ja przy slosowaniu Emitdw
inwestycyjrych.

VV ceiu ograniczenia ryzyk wymienionych w pkl 3 Fundusz bedzie zawieral umowy majgee za przedmiol Instrumenty
Pochodne, w tym Niewyslandaryzowane Instrumenty Pochodne oraz Towarowe Instrumenty Pochedne, na warunkach
okreslonych w Rozparzadzeniu w Sprawie Instrumentdw Pochodriych, wylacznie z zachowaniem nastepujacych
warunkéw i zasad:

a)

b)

c

insttumentami  bazowymi dia instrumenléw Pochodnych, w tym Niewyslandaryzowanych [nstrumentéw
Poachodnych wehodzacych w sklad porifea inwestycyjnego Funduszu moga byé wylacznle: akcje, uznane indeksy
gieldowe, diuzne papiery warfosciowe lub Instrumenty Rynku Pienigznego, kursy walut oraz stopy procentowe,
Instrumentami  bazowymi dia Towarowych instrumentéw Pochodnych wchodzgcyeh w  silad portfela
inwestycyjnego Funduszu moga byé: metale, surowce energetyczne i towary rolne;

Fundusz bedzie dokonywat lokat w Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane [nstrumenty Pochodne
oraz Towarowe Instrumenty Pochodne, w celu featizaci pofityki inwestycyjnej Funduszu. lo znaczy: w celu
zabezpieczenia portfela inwestycyjnego Funduszy przed spadkiem warlosci poszezegdinych jego skladnikdw oraz
w przypadku niedostateczne] dla realizowania polityki inwestycyjnej plynnosci insirumentow bazowych;

taczna ekspozycia na insirumentach bazowych uzyskana poprzez bezpodrednie lokowanie w te instrumenty oraz
poprzez zajecie pozycji na Instrumentach Pochodnych, w tym Niewystandaryzowanych Inslrumentach
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Pochodnych orsz Yowarowych Instrumeniéw Pochodnych, nie bgdzie przekracza¢ zgednego z prawem

| Statutem poziomu ekspozyci dotyczacege tych instrumentéw bazowych,

d) w przypadku nabywania Niewystandaryzowanych Instrumentéw Pochodnych:

i transakcje moga by¢ dokonywane wylgcznie z Instylucjami Kredylowymi lub z innymi podmiolami
podiegajacymi nadzorowi wiasciwego organu nad rynkiem finansowym, zgodnie 2 kryteriami okreslonymi
prawem wspdinolowym. lub z podmistami podlegajgoymi | stosujgeymi sig do zasad, kitre sg co najmniej
tak rygorystyczne, jak okreslone prawem wspéinolowym;

ii. Fundusz nie more zawierad z danym podmiotem kolejnych transakeji zwigkszajgeych ryzyko kentrahenta,
jezeii wartedé ryzyka konirahenla dla tego podmiotu — wyznaczanz jako warlos¢ uslalonego przez
Fundusz niezrealizowanego zysku na transakejach z tym kontrahentem, ktérych przedmiolem sg
Niewyslandaryzowane Instrumenty Pochodne —~ przekracza 10% (dziesigd procent) Warloscl Aktywaw
Funduszu, a jezeli konlrahenlem jest instylucja kredytowa, bank krajowy lub bank zagraniczny — jezeli
przekracza 20% (dwadziescia procenl) wariosci Aktywow Funduszu,

jii. laczna  warlo§¢  ryzyka  konlrahenta wynikajaca z  lransahkcjl ktorych  przedmiotem
sg Niewystandaryzowane instrumenty Pochodne, zawartych ze wszystkimi podmiotami, nie moze
przekroczyé 20% (dwudziestu procent) wartosci Aktywow Fundusziy

v, wartnsé ryzyka kontrahenta wynikajgca z jednsj transakc, kidrej przedmiotem sg Niewystandaryzowane
instrumenty Fochodne w odniesieniu do jednego kontrahenta nie moze przekroczyt 10% (dziesigoiu
procent) wartosci Aktywdw Funduszu. a jezeli kontrahenlem jest instylucia kredylowa, bank krajowy {ub
bank zagraniczny nie moze przekroczy¢ 20% {dwudziestu procent} warlpsci Aktywaw Funduszu;

v, dany Niewystandaryzowany Instrument Pochodny powinien byé kwotowany z co najmnie] miesigezna
czestotliwoscig, przy czym rognica pomiedzy kwolowang ceng kupna i kwolowang ceng sprzedazy nie
moze przekraczaé 5% (pigciu procent) warlodci nominainej Niewystandaryzowanego Instrumentu
Pochodnrego z Bnia Wyceny.

g}  Fundusz bedzie dokonywal jokal w Instrumenty Pochaodne. w tym Niewyslandaryzowane Instrumenty Pochodne,

w celu realizacji polityki inwestycyinej Funduszu, to znaczy:

3 w przypatku nabycia przez Fundusz cbHgacii o oprocentowaniu slalym — w celu modyfikacji
ich oprocentowania na zmienne,

i, w przypadku pabycia instrumentéw finansowych denominowanych w walulach oboych - w gelu
wyeliminowania ryzyka kursowego,

- w celu ograniczenia ryzyka slopy procentowej charakteryzujgcego portfel inwestyeyjny Funduszu
poptzez zmniejszenie wrazliwose warlosci tego portfela na zmiany fynkowege poziemu stop
procentowych,
- w celu zabezpieczenia stopy procentowej, wediug kidrej beda realizowane przyszie lokaly Funduszu, w
przypatku wysokiego prawdopodobiefisiwa dokonania przez Fundusz lokaty oraz pod warunkiem, ze
planowany termin dokonania lokaty nie przekracza 3 miesigcey.
Maksymalne zaangazowanie Funduszu w Inslrumenly Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenly Pochodne
oraz Towarowe Instrumenty Pochodne, wyznacza sig z zaslosowaniem melody przyjetej do obliczenia calkowite;
ekspozycji Funduszu, 2godnie z przepisami wydanymi na podstawie art, 48a pkt 1 Uslawy z dnia 27 maja 2064 roku o
funduszach inwestycyjnych.
Okreslone przez calkowity ekspozycje Funduszu maksymalne zaangazowanie Funduszu w Instrumenty Fochodne nie
moze w Zadnym mamencie przekraczad limitow okreslonych w Rozporzadzeniu w Sprawie Instrumentiéw Pochodnych,
Przy stosowarniu limitdw inweslycyjnych, o ktorych mowa w arl. V, Fundusz uwzglednia kwotg Zaangazowania w
Instrumenty Pochodne na warunkach okreslonych w Rozporzadzeniu w Sprawie Instrumentéw Pochodnych
Jezeli papier wartosciowy lub Instrument Rynku Pienigznego zawiera wbudowany Instrumenl Pochodny, wartas¢
whudowanego Instrumentu Pochodnego uwzglednia sig przy stosowaniu przez Fundusz fimitéw inweslycyjnych,

V] Zasady dywersyfikacji lokat Funduszu | ograniczenia Inwestycyjne:

1

Z zastrzezeniem pkt. 2., papiery warto§ciowe lub Instrumenty Rynku PienigZznego wyemitowane przez jeden podmiot, a
lakze udzialy w tym podmiocie i wierzylelnodci wobec tego podmiclu oraz warlost ryzyka kontrahenta wynikajaca z
transakeji, kfaryeh przedmiolem sg Niewystandaryzowane Instrumenty Pochedne, zawartych z tym podmictem nie moga
stanowié lacznie wiece] niz 20% (dwadziescia procent) wartosct Aklywdw Funduszu.
Ograniczenia, o ktérym mawa w pkt 1. nie stosuje sig do papieréw warta$ciowych emitowanych, gwatantowanych iub
poreczanych przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, pafistwa natezgee do OECD albo miedzynarcdowe instytucje
finansowe, ktérych czlonkiem jest Rzeczpospolila Polska fub co najmnigj jedno z parstw nalezacych do OECD.
Depozyty w jednym banku krajowyts, banku zagranicznym [ub instytucji kredytowej nie moga stanowid wigcej niz 20%
(dwadziescia procent) warto$ci Aktywow Funduszu.
Waluta obca jednego panstwa ani Euro nie moze slanowit wigeej niz 20% (dwadziescia proceny warcsci Aktywow
Funduszu.
Fundusz moze zaciagnat, wylacznie w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub Instytucjach Kredylowych,
pozyczki | kredyty o taczne] wysokosci nieprzekraczajacej 75% Warlosé Aklywow Netlo Funduszu w chwili zawarciza
umowy pozyczki lub kredytu.
Fundusz bedzie lokowat nie mniej niz B0% warlodci Aktywow Funduszu w aklywa inne niz:
1)  papiery warlosciowe bedgce przedmiotern publiczngj oferty chyba 2e paplery warlosciowe staly sig przedmictem
oferty publiczne] po ich nabyciu przez Fundusz;
2) papiery warlosciowe dopuszezone do obrotu na rynku regulowanym, chyba ze papiery wartosciowe zostaly
dopuszezone do cbrotu na rynku regulowanym po ich nabyciu przez Fundusz;
3}  Instrumenty rynku pienigznego, chyba ze zostaly wyemilowane przez spolki niepubliczne, kiérych akcie lub
udziaty wechodzg w sklad portfela inwestycyjnego Funduszu.
Fundusz zobowiazany jest dostesowaé strukture portfela inwestycyjnego do wymagan okreslonych w Uslawie z dnia 27
maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych oraz Statucie Funduszu w terminie 36 miesigcy od dnia rejeslracji Funduszu.
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8. Fundusz moze z Aklywow Funduszu udzielad pozyczek pienigznych do wysckosci 50% (pigcdziesigeiu procent) warlosc
Aklywdw Funduszy. Wysokose pozyezki udzielone] jednemu podmiotowi nie moze przekroczy¢ 20% (dwudzieslu procent)
warlo§ci Aktywdw Funduszu. Fundusz udzieli pozyczki jezeli speinione zostang ponizsze przeslanki:

1) pozyczkabiorca jesl spodika, ktdrej akcie lub udzialy stancwia skladnik Aktywdw Funduszu,
2) Fundusz dokona badania zdolnosci pozyczkobiorcy w zakresie zdolno$ci do obslugi i splaty zebowigzar i uzna
je za wyslarczajgce;
3) pozyczkobiorca bedzie zohowigzany do wykorzystania pozyczki wylacznie na okreslony w umawie pozyczki cel;
4) pozyczkobiorca ustanawi na rzecz Funduszu co najmniej jedno z wymienionych ponizej zabezpieczen:
a) hipoteka na nieruchomosci lub prawie uzytkewanla wieczystego nieruchomosei,
D) zastaw iub zastaw rejestrowy,
¢} zabezpieczenie finansowe w rozumieniu przepiséw ustawy z dnia 2 kwielnia 2004 roku ¢ nigkiorych
zabezpieczeniach finansowych,
d)  cesja wierzytelnodci, w tym wierzylelnoSci przysziych,
e} przewiaszczenie na zabezpieczenie praw majgtkowych,
fy  gwarancja lub poreczenie osoby lrzecie),
gy weksel whasny in blanco wraz z deklaracjg weksiowg z wystawienia pozyczkobiorcy,
hy biokada na papierach wartoSciowych.

9. Fundusz moze udzietaé poreczen lub gwarancji na zobowigzania. Wysoko4¢ poreczed iub gwaranci nie moze przekroczy¢
50% (piec¢dziesieciu procent) wartosci Aktywow Funduszu, z tym ze wysoko&( porgczenia lub gwarancji za zobowigzania
jednego podmiolu nie moze przekroczyé 20% (dwudziestu procenl) wartosci Aklywow Funduszu. Fundusz udzieli
poreczenia lub gwaranci, jezeli speinione zostang naslgpujgce przesianki:

1)  beneficjenl poreczenia lub gwarancii jest spotka, kidrej akee lub udzialy stanowig skiadnik Aktywow Funduszu,

2) Fundusz dokona badania zdolnosci beneficienta poereczenia lub gwarancii w zakresie zdolno$ci do obstugi |
splaty zobowigzan i uzna je za wystarczajgce,;

3) beneflicient ustanowi na rzecz Funduszu co najmnief jedni z zabezpieczen wskazanych u pkl. B, ppki. 4)
powyzej.

0. Minimalna warlosé zabezpieczen uslanowionych przez polencjalnych poiyezkobicrcdw lub beneficientow nie bedzie
nizsza niz 25% (dwadzieécia pieé procent) warosci pozyczki lub zohowigzania Funduszu wynikajgoego z porgczenia lub
gwarangcii.

11. Splala pozyczek, o klorych mowa w pkl. 8. powyZej bedzie nastepowala w ratach. Umowa pozyczki okretli kardorazowo
wysakost oprocentowania | warunki splaty pozyczKi, w szczegoinosci:

1} harmonogram splat;

2} wysokosé ral dub sposob ich obliczania,
3} okres karencji w spiacie ral pozyczki;

4) mozliwo$é okresowego zawieszenia splal;

12. Fundusz moze dokonywad emisji obligacii w wysokosci nieprzekraczajgeej 15% (piginascie procent) Wartosci Aklywow
Netlo Funduszu na dzieq poprzedzajacy dzien podjgcia przez Zgromadzenie Inwestorbw uchwaly o emisji obligacji.

13. W przypadku wyemitowania przez Fundusz obligacji taczna wariosé pozyczek, kredytow oraz obligaci nie moze
przekraczac 75% (sledemdziesiat pigé procent) WartoSci Aklywdw Netto Funduszu.

V1) Firma, siedziba i adres Towarzystwa:

ALTUS Towarzystwo Funduszy Inweslycyjnych S.A. z siedziba w Warszawie przy ul. Pankiewicza 3, wpisana do rejeslru
przedsiebicicow prowadzonego pizez Sad Rejonowy dia m.st. Warszawy, XIl Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego pod numerem KRS 0000290831,

Vi) Podmiot, ktéremu powlerzono prowacdzenie ksigg rachunkowych:

Ksiegi rachunkowe Funduszu od dnia ich otwarcia sg prowadzone przez Visira Fund Services Poland Spotka z ograniczang
odpowiedzialnoécig Spétka komandytowo-akeyjna z siedzibg w Warszawie (02-703) przy ul. Bukowinskiej 22 biuro 88, wplsang
do rejestru przedsiebiorcéw przez Sad Rejonowy dia m st Warszawy Xill Wydziat Gospedarczy Krajowego Rejestru Sgdowego
pod numerem KRS 0000314495, Do dnia 19.01.2015 r. Spéika funkcjonowala pod nazwg OFIZ Spolka z ograniczong
odpowiedzialnoicia Spotka komandylowo-akeyjna.

Viilj Podmiot, ktory przeprowadzli badanie sprawozdania finansowego:

WBS Audyt Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie przy ul. Grzybowskiej 4 lok. USB, wpisana do rejestru przedsigbiorcow
prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st Warszawy XIi Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowege pod
numerem KRS 0000095028.

1X)} Okres sprawozdawczy i dziefi bilansowy:

Sprawozdanie finansowe sporzgdzone na dzief 31.12.2015 r. obejmuje okres od dnia 01.01.2015 r. do dnia 31.12.2015 r.
Sprawozdanie finansowe zostale sporzgdzone przy 2zalozeniu konltynuowania dzialalnosci przez Fundusz w dajgce]
sie przewidzied przysziotci. Zdaniem Zarzadu ALTUS TFI S.A. nie wysigpujg okolicznosci wskazujgse na zagroZenie
kontynuacji dzialalncéci Funduszu,

X) Waluta sprawozdania:
Zgodnie z par. 32 pkt. 11 2 Rozporzadzenia MF z dnia 24.12.2007 r. w sprawie szczegéinych zasad rachunkowosci funduszy
inweslycyjnych {Dz. U. z 2007r. nr 249, poz. 1859), sprawazdanie finansowe sporzadzone jest w walucie polskiej, a zawarte

w nim informacje wykazane s3 w tysigcach ziotych z wyjatkiem wartosci aktywdw netto na certyfikal inwestycyjny oraz wyniku
z operacji przypadajgcego na ceryfikat inwestycyiny.
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Xl} Serie, emisje certyfikatow inwestycyjnych i cechy réZnicujace certyfikaty inwestycyjne:
Fundusz wyemilowal nasigpujace serle Certyfikalow Inwestycyjnych;

1 600 457 Cenlyfikatéw Inwestyeyjnych serii A

Na dzien bitansowy Fundusz posiadai nastgpujgce serie Cerlyfikatow Inwestycyjnych:

1600 457 Certyfikalow Inwestycyjnych serii A.

Certyfikaty Inwestycyjne nie sg nolowane na aktywnym rynku.
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BILANS 2015-12.21 2014-12-31

1. Aktywa 238 371 24 894
1) Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 5411 108

2) Naleznosci 43 1775
) Transakcje przy zebowigzanid sie drugie] strony do adkupy - -
4) Skiadniki lokat notowane ne aktywnym rynku, w tym: 59 652 - -

- diuzne papiery wartosciowe - -
5) Skiadniki Iokat nienolowane na akbywnym rynku, w tym: 173 265 213 011

- diuzne papiery warlosciowe - 7514
5% Nieruchomosd - -
7} Pozostale akiywa - n
Ii. Zobowigzania 10 807 10 423
Il Aktywa netto { - 1) 227 664 204 471
V. Kapita! funduszu 158 603 160 046
1) Kapilad wplacony 160 220 160 046
2) Kapitat wyplacony (wielkosc ujemna) -1617 -
V. Dochody zatrzymane 10 776 2478
1) Zakumulowane, nierezdysponowane przychedy z Iokat netto 3537 -§72
2) Zakumuiowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk {strala) ze zbycia lokal 7238 3450
Wi, Waerost {spadek} wartosci lokat w odniasienin do ceny nabycia &8 186 41 947
Vi, Kapital funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/:V1] 227 564 204 471
Liczba zarejestrowanych certyfikaléw inwestycy|nych w podziale na serle 1 600 457 1 600 457
A 1600 457 1600 457
Warlo$€ aktywow neflc na certyfikat inwestycyjny 142,19 127,76
Certytikat inwestycyjny bez podziaiu na serie 142,19 127,76
Przewidywana liczha certyfikalow inwestycyjnych 1600 457 1 600 457
A 16800457 1600 457
B . .
Rozwodniona wartof¢ aktywdw netto na ceryfikat inwestycyjny - -
14213 127,76

Certyfikat inwestycyjny bez podzialu na serie
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od 2015-01-01 od 2014-01-13
RACHUNEK WYNIKU Z DPERACJI do 2045-12.31 do 2614-12-31
I. Przychody z lokat 4813 279
Dywidendy i inne udzialy w zyskach . 3480 -
Prrychody edselkowe 363 275
Przychody zwiazane z posiadaniem nieruchomodci - -
Dedainie saldo réznic kursowych - -
Pozostate 979 4
H. Koszty funduszu 304 1261
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 120 114
Wynagredzenie dia podmiotew prowadzacych dystrybuge - -
Optaty dla depozylariusza 12 13
Oplaty zwiazane 2 prowagdzeniem rejestru aklywow 63 49
Oplaty za zezwolenia craz rejestracyjne . -
Ushugi w zakresie rachuniowosci 91 99
Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu - -
Ustug: prawne 18 21
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -
Koszty odsetkowe - -
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Ujemne saldo réznic kursowych - N
Pozostale - 955
IH. Kossty pokrywane przez fowarzystwe - -
V. Koszty funduszu natto (H-i) 304 1281
V. Preychody z lokat netto (I-IV) 4 509 972
V1. Zrealizowany i nigzrs any zysk {strata) 20 027 45 397
1. Zrealizowany rysk (strate) ze zhycia lokat w bym: 3789 3 450
- 2 tyluty réznic kursowych - -
2. Wzros! (spadek) niezrealizowanege zysku {straty) z wyceny lokat. w tym; 16 238 41947
- Z tytulu roinic kursowych - -
Vii. Wynik z operacji {V+-Vi} 24 536 44 425
Wynik 2 operaci za okres przypadajacy na certviikat inwestycyjny
Ceryfikal inwestycyjny bez podzialu na sere 15,233 27,76
Rozwodniony wynik z operacji przypadajgey na certyfikal inwestyeyiny
15,33 27,76

Certyfikat inweslycyjny bez pocziatu na serie

FRAM FUNDUSZ INWESTYCYJINY ZAMKNIETY

cD
o



ALBINMINYZ ANTADALSIMNE ZSNANNS W

« (L -

‘BIUBZBIMOGQOZ (05820

M auemOWwin B1suelig m BS SuatAw BLLSIN AjRiy AMOSUB|IG USEZp BU 2101 ‘atipoyocd Ajusumisul “dusoim eutwaln gny Biepop Aei AMoSsUE|G WBIZP BU Bigly ‘dupoyocd Alusuinisu) Bwmelspazid
1EY0] BluDMEISSY fPumoib slege m supoysod Austwrusut eibAzog "ysAuemojcusiu | yoAuemaiou 120] MOHIUPEIS 0§5Z0 M NSURJE Op 15 JBIUPEBZN U SZOW 1830 BlUsmE]SaY eumpiB ejage |

%E1'66

(3108 ¥4

218044

%be' LB

LL6 282

BT

§¢5 PLb

auu}

BP{sIoW ATl

1350LaLDLUBIN

Aneas

RAzodan

BISHIAA

RSOLBRTIBIN

Eoiuesl 87 aqizpsis
ookfel eiuemolsamul obauipdsm alimfisul zazid avemolwa eagojulsezon Smd |

aulfofisomus Aeyiuan

EM]2IU353ZIN INSOLPaL

%41 8¥

LZG €04

A58 ICL

%PT LY

455 104

Blogouteizpaimodpo BuozoiuesBo z yoeyipds m Aeizen

alpoysod Auatlnfsl)

%08'E

LES £

09 £

amolosopem Aoided suzniQ

BUME|SEZ A8

amokzadas AN

nsoqod BmBld

1RYE op BMBg

aufRadliysgns AueuBpp

%9p' Lt

846 L0

G966 59

Wil By

582 L1t

L18 6F

afay

wopbio yoemlpge m
{RIZPR AMOanald

5K M
AMOSUB|{q BoZp vu
Auaoim Gm ggouem

i) moeafiqeu
- Aued Bm 3501BA

wajofio ysemipe m
eiZpn Amojueaaid:

=R
AMOSUERIG KOIZP BU
Augafm Bm propep

s/3 m B1DAqRU
Aueo Bm pgopEm

Le-ELbioE

e-zp-5taz

1¥H)OT IMINGVING
YNMOTO ViZavL

WG YALIATAISEMU| AZSNPUN OMISAZIDMO]

SNy




il

CQ
Y

ALTINMNYZ ANFADALSIMNE ZSNCNNS Wydd

- T - 1BINgG
= - - nuAl WALMAYE BU aUeMOjoURIN
- - = AuemomBal wouks Aumisy
= - P AuemoinBasarl Wauki Aundiy

-Wa M
wejgBo Yaemiye ‘8f) m ejoiqeu Buajjiua NHOA0d VMY Hd
su

M E1ZRN AMOJUES0IY .ﬂ.ﬁw anrﬁﬂ_wu”h Auaa fm pgopem Aapzpais feny Eazan mguds enzen myuhs fezpoy woVrYINTEdNZN ViZavL
< z B JEUIng
- = - nyudl WALMANE Bl auemojotaly
" - - Auemoirbal GatiAl Aumipiy
= - - Aueamoinfiasaw ¥aull Lumingy

wisiobo YosmApe “ohym s} m E19AqEL eJuBjILLS I'OMY OO YMVEd
M eizpn Amojiescid Mﬂwﬂsﬂmﬂﬁﬂuﬂ”h‘ Ausd Bw ps0peM Aqrpols leay Bz A emzeN nyuks fezpoy VOVIYINIZdNZA vIEavi
p T - (BWNg
= = - nyuAl WAUMANE BU SLEm@DuaiN
- - - AUBMONDa: ¥oUAd AUMATNY
- - - Kusmo|nBauat yaukd Aumiyry

.g M

wgppbo yaemipe “$A) m e1ohAgRU epiojue ANFADDAMNSENS ALNVHUYM
4 11280 AMONS 0. ?ﬂmﬂnﬁ,mﬂﬁuﬂ Auad Bm PcEAm fagpeis ey aTery mpuks emzen nyuAi fezpoy vOUPYINTRAIZN YI3EvL
%56 GGZ LLL LLB &F Bung
- v . Simqueasxn | 000 | zaRiop A m”_w_mmn.w_n%”_u (-} 0 VINES JE5S SINSWLSIANI VINYIA
%150 v b Sinquissyn | o4 zakop Iy uu:uﬁhs;or__”,uw”_m {3 8 ¥IH3S 405 SINIWLSAANI VINYI

Ko wRamkTs

%659 ZiLs 0626 esiod | 000 ¥86 ¥ Azaigop 2 e 1 v's 0ouaA

i yARTEaTY Sy
- . - exsiod | zas 4zoki0p aiy ”“wcmﬂo“_acw_m () 'v'S LSIANI-ONSHOaVY
Y%lG'24 €88 Ly H Ginquesyry | opa | Azakiop ain ““Mbcm;_‘_s_ﬂnmw”_“ (-} ¥ Y1435 dSOS SINIWLSIANI VINVIA
Y%di'PZ £05 LS 964 6 Ayudl WwAumipie eu aURMO)0OUSIN

. SIMTZSHYM M Auemapntial
BZO'GT 759 65 ¢LO G¥ BYSIOd | SE6 626 ¢ HIOAMDIZSO LA souhs AumAppy {OL000WLAENTE) "V'S NINVLIA WIINAMM
MOYIeiVd YOI3D
%e0 5 755 65 L0 0r AuemonBay yauki Auminy
Z - 2 AurmeinBasaiu yauli Kumlny
K™
waaho yoemigye A *gAy M B)2AqRU 2 UESTTHT:) Elrt i)
O U,
M BZPN AMOJURS0LY AuBs _aw_, ﬁ_sm_“_w“”h_: Auea Bm J30pem Aqzpes fesy Bazon mpuks 2mzen Tyl fezpoy vOVrVINISSNZN vI3avL

WS YRAUIAIASIMUY AZSNPUNY DAMSAZIOMG]

SRy




ALZINAINYZ ANFADALSIMNI ZSNANNS WY

AN

ieumg
nyuAd
) ) B WAIMAE 2U SUBMOSURY
= T T AuemoinBai Youkl Rumdppy
- = - Auemoinbeuall yaurd Aumipny
BAMT L

uinjobio 5 o R

:uuhﬂ!m : Amosug|ig iu_u»aag . Yol euEumou | gfewua msy -} vuemoiuescido I ndonim . | MM.E_EM w nuks MU INMVYLSVZ ALSIT

M (BIZpN .a..n_owh.u: " Aueg Bm. | EARIML 4 FFOMEM | emeIspoy [expoy qunaes LTS EZpoy e PMIEN fezpoy YIVTVINTIdNZN YI3avL
AMOINB2004 ks m 250MEM fes;

IFoUEM
z < BT
- - MUAL LeAumA YR BU aUBMO)OUBIN
- - Auamdinbai yauki Aumiiyy
- - ALemo[nbamn Youkl Auminy
=M

wapohio yaremdye s} m BloAgeu ejuajLe FMOLAZCOHIA ALY

mRpEpn Amcuedasd ﬁﬁ.ﬁﬁﬂﬁﬂwﬂ: Auad Bm gsouep Aizpois feay razan nyufs emzen ks fezpoy vavrviNiadnza viagve

'8 Yasuliodsamuy ATSnpung omEAZIOMO)

SNyl




ALSHNMNYZ ANFADALSIMNI ZSNIONAS WY

«CLe

- - 8191 oog 1 JdAny YIZOMIN zO_mzmun._mm__m._r._uﬁw CILIATT NOISNILYTdAH
. O02Zds ‘00
%9Z' L1 8£8 92 0G6 82 050 085 exs|jod MY ITOHM {080WCHONBIIN .
INITIOH AMOMVED Z 43 IDSONWOHINYIIN DNIGTIOH AMOTr VYN
%562 1EE 0L 601 02 108 ¥a¥ | B350 MYI00UM 90z a8 Q0 Z 8 Mivd VIS TVHGD
UV YRS TYHOD
) ‘00 Z°dS ¥HNAGTS
Y%l¥'0 GEL | 460 4 26l BXs5[0d MYIZOUM IrDALSIMNI 0’0 Z "dS YANAQDT IrOALSIMNI 8STHD0U
SSIHO0HS
Wa0Bs 4o . SRM . p Bjagou[RZpSMOTPo
o gtapn aﬂuhaxnﬁ_ ) hﬂmﬁmﬂ arzp e o Bin yporieRs eqzor] Pilods Aqzpais (eay | pods eqrparg Pirgds emzen Eoﬁﬂeuo 7 yomiiods m Aizpn
2 2 YIOVrYINISAOZN v I138Y.L
- . N ewng
= P = Ul wlumAiie S suemocusIN
M - = AuemempBaiaid yaukd fumQRy
- - - Auemcnbal yauk) AEmbiy
_ R ~ aupoydod
Ruswinnsu suemoziiepuersimeny
- = - nyjul WAUMALYe Bu suemDjoUaiy
- - = AuemornBaieiu yadls Ausniiy
- - - Auemeinbal yaufl Aumiliyy
- - - eupoyscd
Auasinigu} ausmozi1epueIEA s
wappia
sh} m Amasueyg 'sfy : {Romeisim)
o€, 3
e | vopp vu Ausafm | meofqeu suss | eazon pozad erey eS| ez | rjuka fezpo SNTOHIOS ALNINNULSN
Amoguanoig B gg0uB Bm g30ueMm Aqizpals fety
" = T RUMG
- - - abebyg0
= = - EIT)
= T n aMogleNs Auog
N " . suraivaid Auog
- - - mjoJ ¢ [azdmod ndnyfm sjuuna; Q
. = , abeEhao
. m T ETT)
- - ~ smogieys Auog
O B - suzaiad Aucg
B p T med L Op adashm SILIULY O
B .ﬁsm
wdpobo ;
M Amosuerq ‘BRI M IMOIDBOLEYM
Bl I3 :
g womp | epAgeskuss | gqzapy | CITMWL |ewemowesaida ) ndmpfmo (tpois fery | WOHWA | mauks ewzey | njudi fezpoy Au3idYd 3NZNIa
vt o Aueoim | GmasouEm M PunEM sl UZRB|S IEIH vOYFVINIZNZN Y13avLE
Woaodd | o gsouem

g Yahulhodsamu; AZsnpuny omisAZIomo|

SNy




ALIINAWYZ ANFADALSIMNI ZSNONMA Wrd-

L.

o0 o0
%l 820 € 000 € i oooe YAZIAZOA Le-Zi-4}02 e%si0g 2 dS IDSOWOHINYIIN 2'dS [0S0OWOHDNEIIN
YIDHNTYLIW YIQENTYi3W
%se's 50T 000 2 i DD 2 WAZOAZOd leTiA0z | exsiod ooz o0
: ‘a8 OMSWOOYY YIHITVYD | 7 'dS OMSNOaVY VIME VD
%9T'C 194 4 299 L i 289/ WANZOAZOL Le-2i-L18E B8]0t ‘00 2 'dS 3 HyIWD 00248 3 IV
oo 00
%ER'D A ano | 3 £oo t YAZOAZOd LE-C1-LL02 eNsiod 2 °dS 10830NOCHINY3IN 2°dS 12S0WOHONYIIN
YIOUAYLIZW VIO MTVYLINW
fr— . - o0z 00
“%lb'0 £t oeo L b H S YAZIAZC VEZL-LL0E 2AS10d ‘45 OWSINCAVYH VINTIWE | 258 OMSWOOY WHI Yo
wajohio yoemipe ah) M AMOSUR|g yoyzp | "3y ks RUDZINEING 13goueBRWwAM nyopupod JIOSONTILAZMTIM
M 1P AMOIUB04d | Bu Auashm Bm pyaEm | Mruwuwuuu_s QAT | M o fezpoy ujuLag Aapoys fesy | VIONPOU [BIPOILEMTEN |\ domanzn VIZEYL
— - . ieiling
= p = LAl UAUMATE B BUBMOICUDIN
- - - FuemonBal yauli Aumiiny
. = T AuemcinBajanl yauks Aumlxy
; EBojueld 2 8qzpajs
wiajobo A3 m Amosue(q
gk} m eoRgeu Ejiojue adkiew Bjuemojeamu] obetjodsm slanyAjsu)
_u_nwwugxa o1 uo_..hc._ . .._owﬂu_. Nmoﬂﬂﬂ? Auwd Bm 950EM 2qza Agizpays huy EltiejaLe EMZEN Ukl emzeN miuks [ezpoyy zazid BURMOPLUG BMIDIYSaTON Aghy
VOVIYINISdNZN vI138YL
= " " TEUING
- n - OYUAT WAUMAYYB EU SUBMO}0OUSHY
- - N AueamolnBl HaUl fuaiiyy
- - - Auemo|nBaidiu AUk Auskixy
B B T aulfofysamur Kjeyijkia)
= s = EMIDIRISZoN DRsOUpap
“8fy m
wapbo yoemApe Ao 8A3 m ejokged nZSRpUn) aufAafisemu) AJexnyAlien | BA2{UISEZIN ISOUpS
SUE]Y we)Zp Bu BOZO AL EMZEN mjuhs fezpoy
M (EIZPN AMojueaod Auo3Am B 9901Em Augy Bm ps0ueM fezpous ) BMzEN YOVFVINIIJINZN VI138VL
by G6Z 86 255 L0) ‘Bung
THY'S
h - - 008 23 Gingussyn’ SUMIKRISHNT SLNIWLSIANI THY'S SINIWLSINAN WA0Z
WNOZ
“sh)m N BiogoujEizpaimodpo
Wy, AP
M _E_Nﬂm.oﬂ:om :nuﬂ” " Amosuejig pezp ey a:ﬂ@%ﬂwﬂ%ﬂg EQZH] Mipds Aqizpels [esy Miods egizpa)s oigds emzen buozsuaBo z yoeyipds m AleizEn
Aueafm Bm peaiem YaVIVINTS4NZN vI3dviL

WS YMUIAOASDMU| AZSNPUNG OMSAZIDMO]

wD*_d\




ALSINMNYZ ANFADALSIMNG ZENANNS WrdA

«GlL e

- = - lelung
iisppBEo *8A) M AMOEUR|IQ - ok
waemAIyE M YBIZD e1 AkaAm M gJAgen sqz BUjeLRUOu ejuemolussvido ndnspAm e, usiL OOINZANTIA NUNAY ALNINNHLSNI
1e1zpn Amoesosd | | Bwosowen | AUS? B 9gouem qean F50MEM PRUTEMA W tuueL, uaa VMONAYQOT VI3aYL
- B - TeLing
Q030 op Yohokzapeu misued Z oupa] lBjuliiénizid gn|
- - - 50y elodsodzaezy 1sef Wanunizs Yokiop amasueuy abmkisu
BMOPOSBUAZPSIW zozid BuemojuRiEME amoiosopEM AUside,.y
N _ , (feaysiod [631j0d500AZ982y We[UaZo8HM 2} Q0T0
op 80BZajeu emisyed Zazid ayemojuriemE amolDsoLem Araidey
- - - FLEENSEAE
npkziowes pisoupsl Zozid suemojueiemB amowsopem Arsidad
- - - AN Z921d suBMOUEIEMD omosonem Kaided
- - < EMSUEd qieyg zoZld suumojusiemBd eMOREOHEM Jaideg
winppbo yoemipe " mAmosiiE]g Bbizp shym LVMOTININGYINS INYMOLNYHYMD
M JBIZpn Amousasnig Bu Augdim Bm g50pepm e1afgeu Aueo Bm psopep BAEOL Euzok] fezpoy YMOMIVO0d vi3ayl
H T - i ‘EWNG
waiobo yaemAme 383 SA} M BjDAqEY {Aomeising ejusrus NNI
AMOBUR|IG Jouzp Bu BYZO Anpiuried aujosy Equay (eamelsim) Juoyug 3
M [BIZDN AMOWBI01Y Auodhm B 930ER Aued Bm 9F0HEA Aqizpays feayt YOVIYINIEdNZN YIEavL
- T ” w NG
- . _ ! ad3o0
op yoholzajeueiu mpsyed YOBINIEM AN
- - B GD30 op udAIEIBRU MISHED UDEIN[EM A
wajoho "84 -
*shy M Anosueing | m eronjem lauep sy
Uaemfe - - . M aponjem fauep | Bjusmojuasosdo njueq ALAZOSZT
Yaizp eu Auasim | m Amosueyq | meppigeu Auss en|em N}UEG BMZBN
M jezpn M zpohgeu Auas PlURJEA Aqizpeis [eay YOYrVINTIdNZN VI3svL
Bm pponiem yepzp eu Auanim Bm pgopemm
Amoiuan
183014 B 503IEM, B ofo3em,
B - - Buing
wapbo YItmApe 83 s Amosusllq uejzp BT FISMIM
M JEEZPN AMOIIS001 £ Auasim Bm gsopesy | eohgen Aues Bm psopem fgouied weg BamesShm VOYIVINIAdNZN Y36V
%BT'L t9¢ 21 L3} L3 ®uhg
o o0 00
AH0L £S5 T 005 2 4 0052 VHZOAZOd e-gl-2i02 BS|0g 2 °dS [DSOROHINYIN 2°dS 1DSONQHINYIIN
VIDENIV.LIN YIOHN Y.L

'S YAulhoAsamur AZnpUng omsAzioma)

SNy




ALIINIWYZ ANPADALSIMNI ZSNTND S Wrdd

=QL -

R ITET
MjuAl WAUARYE eu aliemotoldiy

AuemomnBal yaull Ausmfy

furemonBaiai yaok Aumlyy

wappbo
yoemADie m
1erzpn Amojusaold

- *8A} m AMosueyg
. gazp gu Auaoim
Bm pyouEm

‘siym m_ufnc..
Auad Bm pgopepm

U egERry

mjuis BMZEN

Buajwa

iUk ezpay Aqizpays feay

Ejiediuio UmzeN

)30 00 HOADYZIIVN
MESNV Z ONGEP FIINWMYNAZEC
071 VIS0 VUMOd80dZ03 2y
AS3C WIIRNOIZD HOAHOLY “SMOSNYNLS
ArONLALSNE IMOTOUYNAZOIIN 2326d
ANVMOLING SMOIDSOLUVM AL SIdVd
YMOMLYAOA VI38VL

IEWing

WSIB0 yoemAR B M JBIZPN AMONIB201d

*sA) M Amosuepg ueizp eu Auadim Bam pgoriep

RWEIST L0 1% M EMoLI GoAIgR] O MGI0[EIpod PO a}AGEL 18%0] BIUDENS

VYMOMLVAOT Y138V

Tuing

wappbo yaemhe m j2izpn Amojuesold

84} M AMoBuR|Y Yayzp By Auaahim Bam gsopem

AMYLSD B6 "LHY M YMOW HOANOLY O SMOIVLIYY AdNYHS

YMOXLYQ0d vi3avl

S YAulhdAsamu AZSNpung omsAZIome)

%

SO 14



Altus

Toworzystwo Funduszy Inwestycyinych S.A.

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

g 2015-07-01 do 2016-12-31

od 20140113 do 2014-12-31

I. Zmiana warlosci aktywdw netio

1. Wartos¢ aktywow netto na koniec poprzedniege okresu 04 474
sprawozdawczego ? .
2. Wynik z operacji za okres sprawordawczy 24 536 44 425
a) przychody z lokai netto 4 508 -8972
b) rrealizowany zysk {strata) ve zbycia lokat aree 3450
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku {straty) z wyceny lokat 16 238 41 947
3. Zmiang w akiywach netto z tylulu wyniku z operacji 24 538 44 425
4. Dystrybucja dochoddw {przychodéw) funduszu (razem) - -
a) 2 przychodow z lokat nelio - -
by ze Zrealizowanego zysku ze zbycia lokat . -
c) Z przychodow ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapilale w okresie sprawczdawczym {razem) -1 443 160 046
a) zmiana kapitalu wplaconege (powlekszenie kapitahu) 174 160 D46
b) zmiana kapitahy wyptaconege {zmniaj ie kapitaiu) -1 617 -
6_Laczna zmjana aktywbw netio w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) 23093 204 471
7. Warlod¢ aklywow netta na koniec okresu sprawozdawczego 227 564 204 471
B, Srednia warlos¢ eklywdw nello w okresie sprawczdawczym 251 B9B 183 308
I Zrniana liczby certyfikatdw Inwestycyjnych
1. Zmiana liczby certyfikatdéw inwestycyjnych w okresie
sprawozdawezym w podziale na serie
Ceryfikat inwestyeyiny bez podzialu na serie
Liczba wydanych certyfikatow inwastycyjnych 11 520 1 600 457
Liczba wykupionych certyfikaldw inwestycyinych 11520 -
Saldo zmian - 1600 457
2. Liczba certyfikatow inwestycyjnych narastajaee od poczatku
dziatalnosci funduszu w podziale na serie
Certyfikal inwestycyjny bez podzialu na serie
Liczba wydanych tertyfikatow inweslycyjnych 1611877 16800 457
Liezha wykupionych certyfikalow inwestycyjnych 11520 -
Saido zmian 1 600457 1 600 457
3. Przewidywana liczba ceryfikaldow inwestycyjnych
Ceryfikal inwestycyjny bez podziatu na serie 1800 457 1 600 457
Il Zmipna wartosel aktywow netto na cerbyfikat inwestycyjny Wartosé Data wyceny Warto§é Data wyceny
1. Wartos¢ aktywow netto na certyfikal inwestyayjny na koniec
poprzedniego okresy sprawozdawczego (1)
Certyfikat inwestycyiny bez pedrialu na serie 127,76 2014-12-1 - -
2. Warlodé aktywbw netlo na certylikat inwestycyiny na koniec
biezaceqo okresy sprawozdawezego
Certyfikal inwestycyjny bez podziaiu na serie 142,19 2015-12-31 127,76 2014-12-31
3. Procentowa zmiana warlodci aktywbw netto na certyfikat :inwestycyjny
w okresie sprawozdawezym (**)
Cerlyfkal inweslycyjny bez podzialu na serie 11,28% - - -
4 Minimatna warlosc aktywow netto na cerlyfikat inwestycyjny w
okresie sprawozdawczym i dale wyceny
Certyfikal inwesiycyjny bez podzialu na serie 138,18 2015-12-18 100,72 2014-01-21
&, Maksymalna wariest aklywow nette na certyfikal inwestycyjiny w
okresie sprawozdawczym i data wyceny
Certyfikal inwestycyjny bez podziatu na_serie 182,09 2015-08-3C 128,25 2014-12-3C
B. Warto&¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyiny wg ostalniej
wyceny w okresie sprawozdawczym | data wyceny
Certyfikat inwestycyjny bez podziatu ha serie 142,19 20151231 127.76 2014-12-31
Rozwodniona wartoic aktywiw netto na certyfikat inwestycyjny
Certyfikat inwesiycyjny bez podziati na serie 142,19 - 127,78 -
V. Procentowy udzial kosziow unduszu w srednle] wartosci . N
aktywbdw neg wtym {*°): 4,26% 0,71%
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 0.05% 0,06%
Wynagrodzenie dla pedmiotéw prowadzacych dysirybucje - -
Opiaty dla depozytariusza 0.00% 0,01%
Optaty zwigzane » prowadzeniem rajestru akiywdw 0.03% 0.03%
Uslugi w zakresie rachunkowosci 0.04% 0,06%

Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu

{*} Pla funduszy rozpoczynajacych dzialalno$é w okresie biezacym lub pardwnywalnym pierwsza wartoécia odnieslenia jest waHog ¢

nominatna.

{*"} Dane prezentowane w ujgciu rocznym.
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Altus

Towaraystwo Funduszy Inwestycyinych S.A.

{E+/-D)

5 od 2016-21-01 od 2014-01-13
RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH do 2015-12-31 do 2014.12.31

A, Przeplywy Brodkow pienieinych z dziatalnodci speracyinej {i-11) 5129 -142

| Wphywy 16 244 20 0789

Z tylulu posiadanych lokal 11 25

Z tytule zbycia skiadnikew Jokat 15 933 5940

Poroslale 300 14114

1l. Wydatki 11 115 20221

Z tytuiu posiadanych lokat - -

2 tytuhu nabycia skladnikéw lokat 9 500 15 833

Z bytulu wyptaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 120 104

Z tyluls wyptaconege wynagrodzenia dla podmiatéw prowadzacych dystrybucje - -

| Zytul oplat dla depozytariusza 12 8

Z tytuki oplat zwiazanych z prowadzeniem f2jestru aktywow funduszu 56 a5

Z tytitu oplat za zezwolenia oraz oplal rejesiracyinych - -

2Z tytutu ushug w zakresie rachunkowosgi a7 72

Z tyluhu ustug w zakresie zarzgtzania aklywami - .

Z brlulu uslug prawnych 20 19

Z bluly posiadania nieruchomosci - -

FPozostele 1300 4 050

B. Przeplywy srodkow plenieznych z drialalnoSci finansowej (-1} 174 250

1. Wphywy 174 250

Z tylulu zbycia jednostek uczestnictwa albc wydania certyfikatow inwestyeyjnych 174 250

Z tytutd zaciagnietych kredytdw - N

2 tylutu zaciggnietych poiyczek - -

Z tyiuhi splaty udzielonych pozyczek - -

Odsetki -
Pozgslate -

1. Wydatki - -

Z tytulu odkupienia jednostek uczestnictwa albo wykupienia certyfikatéw inwestycyinych - -

Z tytutu splai zaciggnietych kredytow - ~

Z tytulu sphat zaciagnigtych poiyczek - -

Z tyiufu wyemitewanych obligacii - -

Z byiulu wyptaty przychodow - -

Z tytulu udzielonych poZyczek - -
Odsetki -

Porzoslaie - -

C. Skutki zimian kurséw wymiany srodkéw pienienych | ekwiwalentéw Srodkow pienieznych - -

D. Zmiana stanu Srodkdw pienieinych netto {A+-B) 5303 108

E. Srodki pienigine | ekwiwalenty srodkdw pienlesnych na poczatek okresu 108 j

sprawnzdawczege
F. Srodki pienigZna i ekwiwalenty srodkéw pienigznych na koniec okresu sprawozdawczego 5411 108

+ 18-
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Altus

Towarzystwo Fundusry Inwestycyjnych S.A

7. NOTY OBJASNIAJAGE

NOTA-1 Pofityka rachunkowosci Funduszu
NOTA-Z Naleznosci Funduszu

NOTA-3 Zobowiarania Funduszu

NOTA-4 Srodkl plenigzne i ich ekwiwalenty
NOTA-$ Ryzyka

NOTA-G instrumenty pochodne

NOTA-7 Transakcje przy zobowlazaniu sle drugiej strony do odkupu
NOTA-8 Kredyty i pozyczki

NOTA-9 Waluty | réZnice kursowe

NOTA-10 Dochedy | ich dystrybucja

NOTA-11 Koszty Funduszu

NOTAA Polityka rachunkowoséci Funduszu

1) Opis przyjetych zasad rachunkowoscet,

a)

1.

B

6.

Ujawnianie | prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym.

Przyjete przez Fundusz zasady {pofityka) rachunkowosci opierajg sig na przepisach Ustawy z dnia 29 wrzeénia 1994 r. o
rachunkawosci (Ustawa o rachunkowodci) oraz przepisach Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 1. w
sprawie szczegdinych zasad rachunkowasci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 249 poz. 1859) oraz wszelkich zmianach tych
przepisbw.

Rokiern obrotowym Funduszu jest rok kalendarzowy.

Sprawozdania finansowe sporzadza sie dwa razy w roku, jako poiroczne sprawozdanie finansowe craz roczne sprawozdanie
finansowe.

Sprawordanie finansowe sporzgdza si¢ w jezyku polskim | w walucie polskigj. Informacie zawarle w sprawozdaniu
finansowym wykazuje sig w tysigcach zlotych z wyjatkiem wartosci aklywow netto ra cerlyfikal inwestycyjny.

Sprawozdanie finansowe Funduszu obejmuje: wprowadzenie do sprawozdania finansowego, zeslawienie iokal, bilans,
rachunek wyniku z operacj, zestawienie zmian w aklywach netio, rachunek przeplywdw pienieznych, noly objaéniajace.
informacje dodatkows.

Lokaty bankowe $rodkow pienigznych o terminie zepadalnodci nie dluzszym niz 90 dri prezenluje sie w bilanste w pozycji
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty” w kwuocie nominalnej. Naliczone na dzien bilansowy odselki prezentowane sg w bilansie w
pozycji Naleznosci’. Wszyslkie lokaty $rodkéw pienigznych o ferminie zapadalnodci diuzszym niz 90 dni prezentowane sq w
tabedi lokat w pozycji .Depozyly”,

Ujmowanie w ksiggach rachunkowych operacji dotyczacych Funduszu,

Operacje dotyczgee Funduszu ymuje sie w ksiegach rachunkowych w ckresie, ktérego totycza.

Nabyte skiadniki fokat ujmuje sig w ksiegach rachunkowych wedlug ceny nabyeia [ wycenia zgodnie z obowigzujacymi Fundusz
regulacjami prawa i zapisami statutowymi.
21. Przez ceng nabycia nalezy rozumie¢ warlo$é nabycia skladnika akiywéw lacznie z poniesionymi oplalami, w
szcregolnoscl z prowiziami makierskimi i podatkiem od czynnosci cywilno-prawnych (w przypadku aktywéw niepublicznych, gdy
PCC placony jesi przez Fundusz), za wyjatkiem oplat naleznych Depozytariuszowi i izbom depozytowo-rezliczeniowym.
22  Skiadniki lokat nabyle niecdptatnie posiadajg ceng nabycia rowng zero.
23.  Papiery warlosciowe otrzymane w zamian za inne papiery warlo$ciowe majg przypisang ceng nabycia wynikajaca z ceny
nabycia papierow wymienicnych i eweniualnych doplat do olrzymanych przychodbw pienigznych,

Zysk lub strate ze zbycia lokat:

3.1, Wylicza sig melodg HIFC .najdrozsze sprzedaje sig jako pierwsze", polegajaca na pzypisaniu sprzedanym skladnikom
najwyzszej ceny nabycia danego skladnika Iokat, a w przypadiku skiadnikéw wycenianych w wysokosci skorygowane] ceny
nabycia - oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezgce] wartosci ksiegowej.

32 W przypadku wygasnigela zobowigzan z tytulu wyslawionych opcji uznaje sie, ze wygasnieclu podlegaja kolgjno le
zobowigzania, 2 tytulu ktérych zaciggniecia oirzymano najnizszg premie hetto.

33, Zysk lub strale ze zbycia walut wylicza sig 2godnie 2 meloda okreslong w pkl. 3.1,

34, Metody HIFO nie slosuje sie do papieréw warto§ciowych nabytych z udzielonym przez drugg strone przyrzeczeniem
odkupu.

W przypadku gdy jednego dria dokonuje sig lransakeji 2bycia i nabycia danego skladniks lokal, w pierwszej kolejnosct ujmuje
sig nabycie danego skiadnika.

Prawa poboru craz dywidendy:

5.1. Przystugujace prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sig w ksiggach rachunkowych w niu. w ktérym
na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz plerwszy kurs nieuwzgledniajacy warlosci tego prawa poboru.

5.2. Niewykonane prawo peboru akeji uznaje sie za zbyle, wedlug warlosci réwnej zero, w dniu nastepnym po dniu wygasniecia
tego prawa.

5.3. Nalezng dywidende z akcji nolowanych na aktywnym rynku Ujmuje sig w ksiggach rachunkowych w dniu, w kidrym na
polrzeby wyceny danych akcii wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgledniajacy wartosci lego prawa do
dywidendy.

5.4. Przysiugujace prawe poberu skeji nienclowanych na aktywnym rynku oraz prawe do olrzymania dywidendy o¢ akcj
nienotowanych na aklywnym rynku ujmuje sie w ksiggach rachunkowych w dniu nastgpnym pe dniu ustalenia tych praw,
Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny lokat wplywa na wzrost {spadek) wyniku z operacji.

FRAM FUNDUSZ INWESTYCYJINY ZAMKNIETY

D+

N



Altus

Towarzystwo Funduszy inwestycyjnych S.A.

7. Nabycie albo zbycle skiadnikdw lokal:

-

7.1. Nabycie aibo zbycie skladnikéw lokal przez Fundusz ujmuie sie w ksiggach rachunkowych Funduszu w dacie zawarcia
URCoWY.
7.2.  Skiadniki lokat nabyle atbo zbyte przez Fundusz w dniu wyceny po momencie, o ktorym mowa w pkt. © ppkt. 7.2, o
kidryrn mowa w par. 24 usl. 3 Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdinych zasad
rachunkowosel funduszy inwestycyjnych oraz skladniki, dla ktérych we wskazanym momencie brak jes! potwierdzenia zawarcia
transakeji, uwzglednia sie w najblizsze] wycenia aktywdw Funduszu i ustaleniu jego zobowiazar,
Operacje dofyczace Funduszu ujmuje sie w walucie, w klére] 83 wyrazone, a lakze w walucie polskiej, po przeliczeniu weciug
$redniego kursu wyliczonego dia danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien ujecia tych operacji w ksiegach
rachunkowych Funduszu.
Operacje dotyczgee Funduszu wyraZzone w walulach, dia kldrych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, nalezy okreslié w
relacji do wskazanej przez Fundusz waluty.
. W ksiggach Funduszu ujmaowane sg wszystkie przychody i koszly zwigzane z dziatalnoécig Funduszu, niezaleznie od {erminu
ich zaplaty.
. Zmiany kapilalu wptaconego i wyplaconego:
11.1. Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitalu wplaconego albo kapitaiu wyplaconego jest dzier wydaniz lub wykupienia
certyfikaldw inwestycyjnych.
11.2. Na potrzeby okreslenia wartodci akiywdw netto na certyfikal inwestycyjny w okreslonym dniu wyceny nie uwzglednia sie
Zrnian w kapitale wpfaconym orax zmian kapitaiu wyplaconego, zwigzanych z wplatami lub wyplalami, ujmowanymi zgodnie
z ppki. 11.1.

Metody wyceny aktywdw oraz zobowigzari Funduszuy, aktywéw netto [ wyniku z operacji.

W kazdym Bniu Wyceny Fundusz wycenia aktywa Funduszu oraz ustala: Zobowigzania Funduszu, Warlosé Aktywdw Netto
Funduszu, Wartosc Aktywow Netto Funduszu przypadajgca na Ceryfikal Inwestycyjny. Do wyceny Aktywow Funduszu slosuje
sig przepisy Uslawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Ustawa o rachunkowosci) craz przepisy Rozporzgdzenia
Ministra Finanstéw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegbinych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U.
249 poz, 1859) oraz wszelkie zmiany tych przepisdw,
Wartos¢ aktywdw i pasywéw Funduszu jest ustalama zgodnie z zasada oslrozngj wyceny oraz z uwzglednieniem,
przewidzianych prawem, szczegdlnych zasad wyceny aklywow i pasywdéw funduszy inwestycyinych.
Dniem Wyceny jest dzien okre$lony w Stalucie Funduszu. Wartosd Aklywow Funduszu, Warodd Aktywow Netto Funduszu
oraz Warlo$¢ Aklywdw Netto przypadajaca na Certyfikal Inwestycyiny ustalana jest na kazdy Dziert Wyceny w nastepujacym
po nim dniu roboczym wedlug wartedci w Dniv Wyceny. Wycena aklywdw dokonywana jest w oparciu o ostatnio dostepne
kursy z gléwnege, aklywnego rynku na gedz. 23:00 czasu polskiego w Dniu Wyceny (zgodnie z zapisami Statulu Funduszu),
Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu na Dziet Wyceny uslala sig pomnigjszajagc Wartof¢ Aktywdw Funduszu ¢ jego
zobowigzania.
Warlo$¢ Aklywow Netto Funduszu na Cerlyfikal Inwestycyjny na Dziern Wyceny jest ustalana przez podzielenie Wartosci
Aktywow Netlo na dany Dzie) Wyceny przez catkowitg, wyemitowang i niewykupiong liczbe Certyfikaibw Inwestycyjnych w tym
Dniu Wyceny.
Zasady wyceny lokat na aktywnym rynku { lokat hienotowanych przyjmuje si¢ zgodnie z zapisami Statutu Funduszu, przy czym
Aktywnym Rynkiem jest rynek spelniajacy tgcznie nastepujace kryteria:
- Instrumenty bedgce przedmiclem obroly na rynku sg jednorodne.
« Zazwyczaj w kazdym czasie wysiepujg zainieresowani nabywey | sprzedawcy (co oznacza, Ze w poprzednim pelnym
miesigou kalendarzowym zawarlo na danym rynku przynajmniej w jednym duiu transakcje oraz wystepuja co najmniej w 15
dniach oferty kupna lub sprzedazy i sg publikowane w serwisie informacyjinym Blcomberg).
- W przypadku, gdy insirumenl byt notowany po raz pierwszy w biezgcym iub poprzednim miesigcu kalendarzowym na
podstawie decyzji Zarzadzajacego lub TFi dany rynek moze zoslaé uznany jako aktywny. W przypadku, gdy w poprzednim
miesigeu transakcje wyslgpity rzadziej niz w czlerech dniach Zarzadzajacy lub TFI moze uznad dany rynek za nieaktywny
(ceny z lego rynku sg podawane do publicznej wiadomaoscs).
6.1. Rynek migdzybankowy nie jest iraktowany jake rynek sklywny. Przyjmuje sie, 2e w przypadku bonow skarbowych rynek
BondSpot nie jest rynkiem aktywnym,
6.2. W przypadku, gdy skladnik Jokat jest przedmiolem cbrotu na wiecej niz jednym Aktywnym Rynku, wariescig godziwg jesl
kurs ustalony na syku giéwnym. Podsiawg wyboru rynku gtdwnege dia skladnikow lokat notowanych na Aktywnym Rynku jest
wolumen obrotu na danym skladniku lokat.
6.3. W przypadku, gdy ceny pozyskane zgodnie z obowigzujgoymi przepisami, w szezegélnosci punklem 2 przez
Depozylariusza i Ksiggowod¢ Funduszy, réinia sig migdzy soba. wowczas Zarzadzajgey lub TFI, wedlug swojej najlepsze]
wiedzy dokonuje wybori: jednej z powyzszych cen.
7. W przypadku dhuznych papierOw warloSciowych, listow zastawnych oraz weksli innych niz ptatnych za okazaniem, ktérych
wycena odbywa sig metodg skorygowane] ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efekbywnej stopy praceniowe] oraz
dia ktérych w prospekcie emisyjrym (fub inhyrn dokumencie okresiajacym warunki emisji) nie okrestonc okreséw cdselkowych
SCN wyznaczana jest na podsiawie przeplywow pienieznych i dat faktycznych przeplywdw. Jezeli data wykupu lokat preypada
na dzied welny od pracy lo za dale przeplywu do wyliczenia SCN przyjmuje sig dale plerwszego dnia roboczego po dniu
wolnym od pracy). Skulek wyceny tych skiadnikdw zalicza sie odpowiednio do przychodow odsetkowych lub kosziow
odselkowych Funduszu.
8. W przypadku diuznych papierow wartosciowych, listdw zastawnych oraz weksli, dla kiérych nie wskazano daty wykupu (np. w
przypadku weksli plalnych za okazaniem) lub gdy zgodnie z umowg lub warunkami emisji dany skfadnik lokat moze zostad
wykuplony w dowolnym momencie, wowtzas nie mozna wiarygednie okresli¢ daty koncowego przeptywu do obliczenia ESP za
pomocag funkefi XIRR. W takim przypadky, wartosé lokal, o kidrych mowa powyZej, na dany Dzied Wyceny, rowna sig wartosci
nominaingj powiekszonej o cdsetki nakiczone w slosunku do nominahy.
9. W przypadkyu skladnikéw lokal kuponowych wycenianych w skorygowane] cenie nabycia przy zaslosowaniu efektywnej stopy
procentowej, dla kldrych w prospekcie emisyjnym {lub innym dokumencie okre$lajacym warunki emisjiy nie zostaly okreslone
daty kolejnych okresow odsetkowych lub oprocentowanie - w dniu zmiany okresu cdsetkowego przyimuje sig de okreslenia
wszystkich przyszlych przepiywow pienigznych parametry z aktualnego okresu odsetkowego (dala poczatku i konca okresu
odselkowego, cprocentowanie). Zaklada sig ze data ostatniego przephywu jest dala wykupu,
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W przypadku papierow warto$ciowych wycenianych przy wykorzystaniu skorygowanej ceny nabycia, dia kldrych w prospekcie
emisyjnym (lub innym dokumencie okre$lajacym warunki emisji) wskazano okresy cdsetkowe do wyliczenia SCN przyjmuje
sig, jako daly przeplywdw pienigznych daly okreséw odsetkowych wskazane w tych dokumentach, nawel jest wypadaja w dni
wolne od pracy.

Skorygowang ceng nabycia wylicza sig przy uzyciu funkcii XNPV, oszacowenej przy zasiosowaniu efektywnej stopy
procenlowe; obliczonej przy wykorzystaniu funkgji XIRR, narzedzi doslepnych w arkuszu kalkulacyinym MS Excel.

Wycena paplerow warlocsciowych wediug skerygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywne] stopy
procentowe] nastgpuje od dnia ujecia w Ksiggach danego skladnika tokat, przy czym do dnia rozliczenia transakeji nabycia
skorygowana cena nabycia danegoe skladnika lokat rowna sie cenie nabycia.

- W przypadku dlutnych papieréw wartosciowych denominowanych w walutach obeych wycenianych w skorygowane] cenie

nabycia przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, cena nabycia i naliczone naleznosci odsetkowe (rozumiane s3 jako
odselki naliczone przy zaslosowaniu efektywrtej stopy procentowej oraz odpisy dyskonta lub premil) sg przeszacowywane do
biezgce] warto$ci wg $redniego kursu NBP oglaszanego dia danej waluty przez NBP nz dzien wyceny, a wynik ujmowany jest
na przychodach f kosztach z tylulu rdznic kursowych.

Wierzytelnosci, dla kiorych okreslono terminy przeplywdw $rodkdw pienigznych wycenia sie w skorygowanej cenie nabycia
przy zaslosowaniu efektywnej stopy procentowej. W przypadku wierzytelnosci, dla kiorych nie mozna wiarygodnie okreslic
przeptywy Srodkow pienigznych, warto$¢ lokat, na dany Dziery Wyceny, réwna sie warlosci nominalnej powigkszongj o cdsetki
naliczone w stosunku do nominatu,

inne, niz wskazane w powyzszych postanowieniach ninigjsze] polityki rachunkowoscl, skiadniki tokat Funduszu wycenia sie
wediug warlosci godziwe] wyznaczonej przez. oszacowanie warodel skladnika lokat za pomoea powszechnie uznanych meted
estymacji, zastosowenie do wyceny wlasciwego modelu, bad? wyspecjalizowany i niezalezny podmict zewnelrzny. Fundusz
zaslosuje metode wyceny najbardziej adekwatng do danego skladnika lokat, zgodnie 2z najlepszg wiedza Funduszu oraz
prakiyka na rynki finansowym.

. Metody wyceny wskazane w ppkt. 15 podlegajg uzgodnieniu z Depozylariuszem, z tym, ze podstawowymi melodami wyceny

dla ponizej wskazanych skiadnikow lokat sg:
16.1. W przypadku warrantdw subskrypeyjnych— modele wyceny na podstawie danych pochodzacych z aktywnego rynku,
uwzgledniajgce wyceng odpowiadajgcych im papierdw wartosciowych udzialowych danego emitenta oraz szezegblowe warunki
emisii lub inkorporowanych praw.
16.2. W przypadku Instrumentdw pochodnych — jedli nie ma moZliwosei uzyskiwania Kurséw z rynkow akiywnych,
wykorzystane bedg powszechnie stosowane metody estymacji, w szczegoinosci dla opcji nienolowanych stosuje sie sposob
estymacji przy wykorzystaniuv modeiu Blacka-Scholesa.
16.3. W przypadku depozyléw — ich warto§¢ stanowi wartoé¢ nominaina powiekszona o odsetki naliczone przy zaslosowanlu
efekiywnej stopy procentowe;.
16.4. W przypadku walut nie bedacych depozytami — ich warlo$t wyznacza sig po przeliczeniu wedtug nstatniego dostepnego
sredniego kursu wyliczonego na Dzien Wyceny dla danej waluty przez Narodowy Bank Palski.
16.5. Model Wyceny Praw Poboru — za wartos¢ godziwg prawa poberu uznaje sie:
- Przed rozpoczeciem notowania prawa poboru — warto$é ustalong wedlug ponizszege wzoru na warle$d learetyczng
prawa pobory;
V — feorelyczna wartedd prawa poboru
A — ostalni kurs akcji 2 prawem poboru
B — cena emisyjna akeji nowej emisji
N — liczba akcji Z prawem poboru
M ~ liczbz akcji nowej emisji
V={A-BY (1 +N/M;}
W przypadku, gdy nie jesl znana cena emisyina akeji nowej emisji, & prawd poboru bedzie nolowzne na rynku
zorganizowanym, do wyceny przyjmuje si¢ najnizsza mezliwg warlosé prawa pohoru, . 0,01,
- Po ostalnim dniu notowania prawa pebory, ale przed jego wykonaniem — wartest ustalong wediug ponizszego wzoru na
warlo$¢ teoretyczng prawa paboru:
C - cena rynkowa akgji w danymn dniu
B ~ cena emisyjna akcji nowej emisji
L — liczba praw poboru petrzebnych do nabycia akcji nowej emisji
(C-ByfL
Od pierwszege dnia po ostainim notowaniu prawa poboru dokonuje sie pordwnania ostatniej ceny prawa poboru oraz
wartosci wyliczone] przy wykomystaniu powyzszego wzoru | w danym dniu wyceny slosuje sie nizszg z tych dwéch
wartodei.
16.6. Made! Wyceny Praw do Akcji (PDA), Praw do Nowych Emisji (PNE) ~ za wartoéé¢ godziwa uznaje sig wartosc ustatong w
oparciu o publicznie ogloszong na aklywnym rynku ceng akcji nierdinigeych sig islolnie, o podabnej konstrukcii prawnej i celu
ekonomicenym w szozegoinosci notowanych akcji innych serii. W przypadku pierwszej emisjl za warlos¢ godziwg prawa do akcji
uznaje sig warlo&¢ ustalong wedlug ceny emisyjnej zgodnie z zasadg ostroznej wyceny,
Wycena tytuldw uczestnictwa emitowanych przez instytucie wspolnege inwestowania nie bedacych przedmictem obrotu na
aklywnym rynku odbywa sig poprzez przyjecie warosci aktywdw netto na tyiul uczesinictwa, oglaszangj przez podmiol
dokenujacy wyceny aklywdw takiego Funduszu fub instylucfi na dzien poprzedzajgcy Dzierh Wyceny, chyba Ze do gedziny
wskazane] w slatucie z kidrej uwzglgdnia sie ostatnie dostepne kursy, dostgpna jest wartosé nowsza — wowczas wedhug lej
wartoéci. Przy wycenie uwzgledniane bedg wszelkie islotne zmiany warlo$ei godziwe] lytulu uczestnictwa od momeniu
ogloszenia ich wartoéei do godziny w Dniu Wyceny, o ktérej mowa w Stalucie Funduszu.
Ustalanie oraz wycena innych aktywow i usialanie niektorych zebowiazan.
18.1. Nalezno$ci z tytulu udzielonej pozyczki papierdw warlo$ciowych, w rozumieniu rozporzgdzenia Ministra Finansdw z dnia
20 kwielnia 2006 r. w sprawie {rybu i warunkéw pozyczania maklerskich instrumeniéw finansowych, z udzialem firm
Inwestycyjnych oraz bankéw powierniczych, wycenia sie wedhug zasad przyjetych dia tych papierdw warlosciowych.
18.2. Przedmiolem poZyczki papierdw wariosciowych moga by¢ wszysikie papiery wartosciowe dopuszezone do publicznego
abrolu, kidrych nabycie jest depuszczalne przez Stalut Funduszu.
18.3. Zobowigzania z tytulu ofrzymanej pozyczKi papierdw wartosciowych, w rozumieniu rozperzadzenia, o kldrym mowa w
usl. 1, uslala sig wedlug zasad przyjetych dia tych papieréw wartoSciowych, okreslonych w ad. 27 ust. 6 art, 28 ust. 1.
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18.4. Skladniki lokat bedgce przedmiciem krolkiej sprzedazy ujmuie sie i wycenia zgodnie z zasadami wyceny przyjetymi dla
tych skiadnikow lokat, W przypadku gdy, wystepuje kitka transakeji kupna zamykajacych pozycje krélkiej sprzedazy do wybory
paczki stosuje sig zasadg HIFO (jako pierwsze rozchodowuje sig paczki o najwyzszym koszeie zakupu). Transakcje BS8 | SBB
nie sg stosowane do zamykania lub otwierania pozycji krétkiej sprzedazy.
W przypadku diuznych papieréw wartoSciowych oraz innych lokat Funduszu o cluznym charakterze nalicza sig koszty
odsetkowe od dnia nastepujgcego po dniu rozliczenia transakefi krélklej sprzedazy do dnia roziiczenia fransakcii zakupu
zamykajgcej pozycig krotkiej sprzedazy. W okresie, © kiérym mowa powyiej odsetki nalicza sie zgodnie z zasadami
stosowanymi do danego skladnika lokat w sytuacji gdy nie wystepuje krétka sprzedaz,
18. Paplery warto$ciowe nabyte (zbyle) 2 przyrzeczeniem odkupu.
19.1. Papiery warlodciowe nabyte przy zobowizzaniu sie drugiej strony do odkupu wycenia sig, poczawszy od dnia zawarcia
umowy kupna, metody skorygowanej ceny nabycia, oszacowane] przy zaslosowaniu efektywne] siopy procenlowe;.
19.2. Zobowigzania z iylulu zbycia papieréw warloSciowych, przy zebowigzaniu sig Funduszu do odkupu, wycenia sig,
poczgwszy od dnia zawarcia umowy sprzedaZy. metodg Korekly rdzricy pomiedzy cens odkupu a cena sprzedazy przy
zastosowaniu efektywnej slopy procentows;.
19.3. Od dnia zawarcia transakeji do dnia rozliczenia transakcje BSB sg wyceniane wedlug ceny nabycia, a transakcis SBB
wedlug ceny sprzedaly.
19.4. Pierwsze naliczenie nasigpuje dziesi po dniu rozliczenia transakcji BSB/ S88.
20. Aktywa i zobowigzania denominowane w walutach obeych,
20.1. Aklywa oraz zobowigzania Funduszu denominowane w walulach obcych wycenia sig lub ustala w walucie, w kidrej sg
notowane na Aktywnym Rynku, a w przypadku gdy nie s§ nolowane na Aklywnym Rynku ~ w walucie, w klore] s3
denominowane.
20.2. Aktywa oraz zobowigzania Funduszu, o Ktérych mowa w ust. 1, wykazuje sie w PLN, po przeliczeniu wedfug oslatniego
dostgpnego w Dniu Wyceny o gadzinie 23:00 (zgodnie z zapisami Slalutu Funduszu) $redniego kursu wyliczonegoe dia dangj
waluty przez Narodowy Bank Poiski.
20.3.Wartos¢ Aklywdw Funduszu notowanych lub denominowanych w walutach, dla kidrych Naradowy Bank Polski nie wylicza
kursu, gkresla sig w relacii do waluty USD, a jezeli nie jest to mozliwe — do waluty EUR,
20.4. Zobowigzania j naleznosei Funduszu wynikajgce z zawarlych transakeji kupna lub sprzedaiy waluty wycenia sie od dnia
zawarcia transakgji do dnia SPOT wediug sredniego kursu NBP dla danej waiuty. W przypadku transakcji forward o okresie
rozliczenia diuzszym niz SPOT wycenia sig zobowigzania i naleznosci Funduszu przy wykorzystaniu modetu do wyceny
transakceji forward.
1. Przychody z lokat abejmuja w szczegoinodei:
21,1, Odselki:
- od sradkdw zgromadzonych na rachunkach bankowych Funduszu,
- od iokat terminowych,
- od nabytych papierow warlociowych z naliczanymi odselkami oraz
- inne odsetki.
Odsetki od rachunkdw pienigznych palicza si¢ na kazdy dzier od salda rachunku z dnia poprzedniego. W ostatnim dniv
roboczym danego miesigea kalendarzowego naliczane i wyplacane sa odselkl za caly len miesige. Odsetki od lokat na dany
Dzien Wyceny wylicza sie za pomoca efeklywnej stopy procentowej,
21.2. Dodalnie roznice kursowe powstale w zwigzku z wyceny skladnikdw aktywow i pasywdw wyrazonych w walutach
obeych. W kazdym dniu roboczym {w kidrym naslepuje wyliczenie wartosci aklywow na polrzeby limitéw inwestycyinych)
dokonuje sig przeszacowania warlosci denominowanych w walutach oboych skladnikéw aktywdw | pasywéw, zgodnie z
ogloszanym w Dniu Wyceny przez Narodowy Bank Polski $rednim kursemn dia danej waluty.
22. Koszty Funduszu obejmujg w szczegdinodc:
22.1. Koszty cdsetkowe.
Koszly z tylulu pozyczek i kredylw oraz papieréw wartosciowych wycenianych wedlug skorygowanej ceny nabycia SBB.
22.2. Koszty limitowane oraz nielimitowane, o kidrych mowa w Statucie Funduszu.
- Koszty poniesione ponad limit ckreglony w Stalucie Funduszu lub Uchwale TFE sg ujmowane w ksiggach Funduszu przy
jednoczesngj ewidencji koszlow pokrywanych przez TR,
- W przypadku, gdy mozliwe jest okredlenie wysckosci kosziow Fundusz tworzy rezerwe w kazdym Dniu Wyceny.
- W przypadku, gdy nie Jest mozliwe oszacowanie kosziow [ub oszacowanie wigzaloby sie z dodalkowymi obcigzeniami dla
Funduszu koszty uimuje sig w dniu ofrzymania potwierdzenia wysokosci danego kosziu,
- Koszly pokrywane sq przez Fundusz w terminach ich wymagalnosci, zgodnie z warunkami zawartymi w umowach
22.3. Ujemne raznice kursowe powstale w zwigzku z wyceng SrodkGw pienigznych, naleznosel i zobowigzan w walutach
obcych. W kazdym dniu robeczym {w klorym nastepuje wyliczenie wartcsci aktywdw na polrzeby limilow inwestycyinych)
dokonuje sig przeszacowania warlosci denominowanych w walutach obcych skiadnikéw akbywdw 1 pasywodw, zgodnie z
ogtoszonym wtym dniu przez Narcdowy Bank Polski $rednim kursem dia danej waluty.
23. W kazdym Dniu Wyceny ustala sig wynik finansawy obejmujgey:
- przychody z lokaf nette — stanowigey rdznice migdzy przychodami z lokat a kosztami Funduszu nelto,
- zrealizowany zysk/strate ze zbycia jokat,
- hiezrealizowany zysk/sirate z wyceny [okat.

2} Opis wprowadzonych zmian w stosowanych zasadach rachunkowosci.

a}) Zmiany w zakresie meted ujmowania operac)! w kslegach rachunkowych,

W ckresie sprawozdawczym nie wystapily isiotne zmiany w zakresie meiod ujmowania operacji w ksiggach rachunkowych
b} Zmiany w zakresie meted wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawozdania finansowego.

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity istotne zmiany w zakresie melod wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawszdania
finansowego.
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Altus

Toworzystwo Funduszy inwestycyjaych S.A.

NOTA-2 NALEZNOSCI FUNDUSZU

2015-12-31

2014-12-31

NaleZnosch

43

1775

Z tyiulu zbyiych lokal

25

1771

Z tytulu instrurmnentdw pochogdaych

Z tytwlu zbytych jednestek uczesinictwa albo wydanych certyfikaléw inwestycyinych

Z tytudu dywidend

£ bylutu odsetek

2 tytulu posiadanych nieruchomosc, w tym czynszéw

Z tytulu udzielonych po2yczek w podziale na pedmioty udzielajace poiyczek

Pozosiale

Z tytulu rwroty kosziow przez Agenta Transferowepo

NOTA-3 ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU

2015-12-31

2014-12-31

Zaobowlgzania

10 307

10 423

Z tytuhy nabytych akiywow

955

Z tytulu transakeji przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupi

Z tytuly instrumentow pochodny¢h

Z tytuhs wplal na jednostki uczestnictwa albo certyfikaly inwestyzyjne

Z tytulu odkupionych jednoslei uczesinictwa albo wykupionych cerfyfikatow
inwes tycyjnych

Z tyluks wyplaty dochoddw funduszy

Z tylulu wyplaty przychodow funduszu

Z tylulu wyemitowanych obligacji

Z tytulu krotkoterminowych pazyczek | kredytdw

2Z tytuiu dhegoterminowych pozyczek i kredylow

2 hytuh) gwarancii lub poreczef

Z tylubs rezerw

Pozoslale skiadniki zobowigzan

9410

Z tyluhi pokrycia przez towarzystwo keszlow funduszu

6410
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Alius

Towarzystwe Funduszy Inwestycyjnych S.A.

2016-12-31 2044-12-31
Wartosé na Wartode na
Warto&é na dzien bilansowy Wartosc na dzien bilansowy
NOTA | STRUKTURA SRODKOW PlENiﬁtNYCH NA dzied bilansowy w walutie dziest bilansowy wwalucie
* RACHUNKACH EANKOWYCH w danej walucie | sprawozdanla | wdane] walucle | sprawozdania
wiys, finansowsgo w wiys. finansowego w
tys. tys.
|. Banki / waluty 5411 108
RAIFFEISEN SANK POLSKA S.A. 5411 108
FLN 5411 5411 108 1c8
od 2015-01-01 do 2015-12-31 od 2014-01-13 do 2014-12.31
: R s K Warto$é na W ’ o ’ T Wartesé na
Wartoéé na dzledi bilfansowy artosé na dzien bilansowy
p gggﬁ%gosp'ﬁgx'ﬂeﬁﬁﬁﬂgﬁzﬂrﬁ‘gﬂaﬁfgggw dzled bilansowy | wwalucie | dzion bllansowy | wwalucle
CELU ZASPDKO JENLA B]EZACYCH ZOBOWIAZAN w dane] walucie sprawozdania w dane] walucle sprawozdania
wtys. finansowego w wiys. finansowego w
tys. tys.
11, Sredni w okresie sprawozdawczym paziom srodkow
sienigtnych - B30 - 1173
PLN B30 830 1173 1173
2015-12-31 2014-12-31
S Warlo¢ na dzier Wartosé na dzlen
bilansowy wwalucie bitansowy wwalucle
NOTA- il EKWIWALEN_‘I’Y_SRODKCJW PIENIEZNYCH sprav:.ryozdanla sprawazdania
finansowego w tys. finansowego wtys.
il Ekwiwalenty $rodkéw pienieznych w pedziale na ich rodzaje - -

2.
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Altus

Towarzysivo Funduszy Inwestycyinych S.A.

2015-12-31 2014-12-31
Wartoéé na Wartoéé na
dzien bilansowy Procentowy dzien bHansowy Procentowy
NOTA-B | RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO w walutle udzial w w walucie udziat w
. WARTOSC| GODZIWEJ {*} R ’ sprawordania aktywach (w sprawozdania aktywach (w
’ finansowego w tys.) ogdlem finansowego w tys,) ogolemn
tys. tys.
Srodki pieniezne | ekwiwalenty 541t 2,27% 108 0,05%
Skiadniki loka! notowane na skfywnym rynku - - - -
Skiadniki lokat nienolowane na aktywrym rynku 17 363 7.28% 7 511 3.50%
Diuine papiery waroiclowe - - 7 511 3.50%
Wierzylelnasci 17 363 7,28%

Suma: 22774 9,55% 7618 3.55%

{*) Jako aktywa obcigtone ryzykiem warlesci godziwej wynikajgcym ze sfopy procentowej traktuje sig érodki plentgine, depozyty oraz
stalo kuponows | zerokuponowe divine instrumenty finansowe. Szezegolowe informacje dotyszate oprocentowania oraz termindw
wykupu/zapadalno&ci zostaly przedstawione w tabetach uzupeinlajgeych zestawienia lokat.

NOTA-B Il. RYZYKO STOPY PROCENTOWE - RYZYKO
PRZEPLYWU SRODKOW PIENIEZNYCH () (')

2015-12-31 2014-12-31
Warto&é na ’ Warto$é na o
dzlen bilansowy Procantowy dzied bllansowy Procentowy
w walucle utdzial w wwalucie ciziat w
sprawozdania aktywach {w sprawozdania aktywach (w
tys.} ogotem tys.} cgélem

finansowego w

fnatisowego w

Skdadniki jokal nolewane na aktywnym rynku

Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku

Zobowigzania

Suma:

(™) Jake aktywa obcigione ryzykiem prreptywow érodkow pienieznych wynikajacym ze stopy procentowsj traktuje sie
zmiennokuponowe diuine Instrumenty finansowe oraz instrumenty pochotne na stopg procentows, kidrych wycena na dzies bilansowy

Jest dodatnia,

{*""} Jako zobowigzania ohcigtone rysykiem przeplywow érodkow pleniginych wynikajaeym ze stopy procentowej traktuje sig
instrumenty pochodne na stope procentowa, ktorych wycena na dzied bitansowy jest ujlemna.

2015-12-31 2014-12-31
Wartos€ na Warto3é na
NOTA-5 Ill. RYZYKO KREDYTOWE - RYZYKO dalen bilansowy | Procentowy | deied bilansowy | Procentowy
NIEDOTRZYMAMA zom&ﬁ%s:‘ ZEZ DRUGA SjRONﬁ | sprawozdania aktywach (w sprawozdanla aktywach {w
S ; finansowego w tys.) ogélem finansowego w tys.) ogdlem
tys. tys.
Kwoty odzwierciedlajace maksymaine obcigzenie ryzykiem
kredytowym w przypadku gdyby strony transakeji nia wypeinialy
swoich obowigzkow, przy czym nie uwzglednia sig wartosci azen 8.57% 9304 4.38%
godziwych dodatkowych zabezpieczen (****)
Srodki ne rachunkach bankowych 5411 2.27% 108 0.05%
Naleznosci 43 0,02% 1775 0,83%
Sktadniki lokat nienctowane na akbywnym rynku 17 363 7,28% 7511 3.50% |
Przypadki znaczacej kancentracj ryzyka kredylowego w
poszezegdlnych kategoriach lokatl w podziale na kategorie - - - -
bliansowe (*****)

{***"} Za maksymaine obclgtenie ryzyklem kredytowym trakiuje sie poziom 100% wartosci bilansowe] brutlo $rodkéw plenieznych,
depozytéw, naleinoéel, divznych instrumentow finansowych i niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych, ktdrych wycena na
dzierl bilansowy jest dodatnia oraz transakcji typu buy-sell-back.

("""} Za znaczacg koncentracje ryzyka kredytowego fraktuje si¢ poziom 10% udzialu lokat w/u danego emitenta w aktywach ogotem.

2015-12-31 2014-12-31
Wartosé na ; Warlosé na
Wa:z?:g na driens Procentowy wa:;:i na dziesi Procentowy
bitanso tilansowy w utkzial w bilanso bilansowy w udziat w
NOTA-E IV, RYZYKO WALUTOWE {=**) W walu :;:' walutle aktywach wwal u:g walucie aktywach
e T skladnika w sprawozdanla {w tys.) sktadnika w sprawozdania {wiys.}
finansowego ogdlem finansowego egdlem
tys. WHyE. tys. witys.
Przypadki znaczacej koncenlracji ryzyka
walutowego w poszczegdinych kategoriach Jokat - 41 883 - 35 881 -
w podziala na kategorie bilansowe {******}
EUR 8828 41883 17.57% 8413 35 861 16.68%
rynkus‘(bdmkl jokat nienslowane na aktywnym 9 828 41 883 17.57% 8413 35 861 16.89%
Zabowigzania - - - - - -
Suma: - 41 883 - - 35 861 -

{******) Za znaczyey koncentracje ryzyka walutowego fraktuje sie poziom 10% udziatu lokat w dane} walucle w aktywach ogdlem.
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Towarzystwo Funduszy Inwestycyjrych S.A

NOTA-7 TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE FUNDUSZU LUB DRUGIES
STRONY DC ODKUPU

2015-12-31

2014-12-31

). Transakeje przy zobowigzaniu sle drugiej strony do odkupy, w tym:

Transakecje, w wyniku kiéryeh nie nasigpuje przeniesienie na fundusz praw whasnoscei i
ryzyk

Transakeje, w wyniku kidrych nastepuje preeniesienie na fundusz graw wiasnoscl [

L Iyzyk
1. Transakgje przy zobowlazanly sie funduszu do odkupy, w tym:

Transakcie, w wyniku kidryeh nie naslepuje przeniesienie na drugg strone praw
wiasnosci i vzyk

Transakeje, w wyniku kiorych nastepuje przeniesienie na druga strone praw wlasnosei i

fll. Naleznosel z tytulu papieréw wartosciowych pozyczonych od funduszu w trybie
przeplséw rozporradzenia o pozyczkach papleréw wartoéciowych

V. Zobowigzania 2 tytulu papiertw wartosciowych poiyczonych prrez fundusz w
trybie przepiséw rozporzqdzenia o poiyczkach papleréw wartodciowych
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Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych 5.4,

o 2015-01-01 do 2015- | od 2014-01-13 do 2014~
12-31 12-31
Wartosé w okresia Wartodé w okresie
NOTA-111. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO sprawozdawszym w sprawozdawczym w
fys. tys.
VWynagrodzenie dla Towarzystwa - -
Wynagrodzenie dia padmiatow prowadzacych dystrybucie - -
Cplaty dla depozytariusza - -
Oplaty zwigzane z prowadzeniem reiesiru aklywdw - -
Optaty za 2exwolenia oraz rejestracyjne - -
Uslugi w zakresie rachunkowosci - -
Ushugi w zakresie zarzadzania aklywsmi funduszu - -
Uslugi prawne - -
Ustygi wydawnicze, w tym poligraficzne - -
Koszty odsetkowe - -
Kosirty #wigzane z posiadaniem nierchomodei - -
Ujernne saldo rdznic kursewych - -
Pozastale - -
W tym pozostale skladniki koszidw - -
od 2015-01-01 do 2015- } od 2014-01-13 do 2014~
12-31 12-31
. Wartosé w okresie Wartosé w okresle
NOTA-11 Il. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA sprawozdawezym w sprawozdawcaym w
tys. tys.
Z ylulu wynagrodzenia stalego 120 114
z tytuly wynagrodzenia za wyniki zarzgdzania - -
Suma: 120 14
od 2015-01-01 do 2015- | od 2014-07-13 do 2014-
1231 12-31
Warto$é w okresie Warto$¢ w okresie
NOTA1 |l Kosgg;gggggﬁ:.foﬁ\zr(ewéw TES:?#%PYGH SWIAZANE sprawozdawezym w sprawoz g;: wezym w
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Towerzyshwo Funduszy Inwestycyjnych 5.A.

8 INFORMACJA DODATKOWA

1} intormacje o znaczgcych zdarzeniach dotyczacych lat ubleglych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za bledacy
okres sprawozdawczy:

Nie dotyczy.

2) informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapity po dniu bifansowym, a nieuwzglednionych w sprawozdaniu
finansowym:

Po dniu bitansowym Lakie zdarzenia nie wyslapily.

3} Ré#nlce pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych finansowych a
uprzednio sporzadzonymi | opublikowanymi sprawozdanlami finansowymi:

W biezgcym sprawozdaniu finansowym lakie roznice nie wyslapily,

4) Dokonane korekty bledéw podstawowych, Ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywolanych tym skutkéw finansowych
na sytuacje majatkows | finansowa, plynnosc oraz wynik z operacii i rentownosé Funduszu:

a) Infermacja o przypadkach informowania uczestnikow o koreklach wyceny aklywow nello na certyfikat inwestycyjny.
W okresie sprawozdawczym nie wyslapily korekty wyceny aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny,
b}  Informacja c przypadkach zawieszenia dokonywanta wyceny aktywdw nelto na certyfikat inwestycyjny.

W ckresie sprawozdawczym nie wystapity przypadki zawieszenia dokonywania wyceny aktywow netto na ceryfikat
imwestycyjny.

¢) Informacja o przypadkach nierozliczenia sie fransakgji zawieranych przez Fundusz.
W okresie sprawozdawczym nie wystapily przypadki nie rozliczenia sle fransakcii zawieranych przez Fundusz,
&} Informacja o kontynuacji dzialalnosci przez Fundusz:
Nie isinieje niepewnosé co do mozliwosc kontynuacji dziatalnosci preez Fundusz w dajacej sig okreslic przysziosci.

8) Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére moglyby w istotny sposdb wplynaé na ocene
sytuacji majatkowe], finansowej, wyniku z operacjl | ich zmian:

Wszystkie informacje, ktére moglyby w istotny sposéb wplyngt na eceng syluaci majatkowej. finansowej. wyniku z operagji i ich
zmian zoslaly przedstawione w niniejszym sprawozdaniu finansowym.

7) Pozostale informacje:

Noly dotyczace zdarzen, kiore nie wysigpily od dnia 1.01.2015r, do 31.12.2015 r. nie 53 wykazywane w sprawczdaniu
finansowym.

Do pomiary calkowitej ekspozycji funduszu, Fundusz stosuje metode zaangazowania.

FRAM FUNDUSZ INWESTYCYJINY ZAMKNIETY
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Podpisy osdb reprezgr{tujqcyc 'ﬁundusz:

Piotr Osiecki

Frezes Zarzadu

ALTUS Towarzystwo Funduszy inwestycyjnych S.A.

froif

Jakub Ryba

Czfonek Zarzadu

ALTUS Towarzystwo Funduszy inwestycyjnych S.A.

\/Lovu rykf

Krzysztof Mazurek

Czlonek Zarzadu

ALTUS Towarzystwo Funduszy Inwestycyinych S.A.

ndrzej Zydorowicz

Czlonek Zarzgdu
ALTUS Towarzystwo Funduszy Inwestycyinych S.A.

// N /
TG 1)

Ryszard Andrzej Czerwonka

Czlonek Zarzady
ALTUS Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

(s

Czcibor Dawid

Czlonek Zarzadu
ALTUS Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych 5.4,

Podpisy osdb odpowiedzialnych za prowadzenie ksigg rachunkowych i sporzadzenie

sprawozdania:

T o h Lol

Pictr Wiudarczyk

Czlonek Zarzadu Komplementariusza

Vistra Fund Services Poland Sp 2z 0.0. S KA.

Warszawa, dnia 8 kwietnia 2016 roku.
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Altus TFI 5 A

ul. Pankiewicza 3

A I f U S 0D-696 Warszawa
lel +48 27 380 32 BS

fax. +48 22 380 32 86
Towarzystwoe Funduszy Inwestycyjnych S.A, e-mail: Buro@altusti.pt

Warszawa, dnia 8 kwietnia 2016 1.

List Towarzystwa do Uczestnikéw Funduszu

Szanowni Panstwo,

Zarzad AHus Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. {,Towarzystwo” } prezentuje Panstwu
Sprawozdanie Finansowe FRAM Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego {.Funduszu"} za okres od
dnia 1 stycznia do 31 grudnia 2015 roku.

Fundusz rozpoczat swojg dziatalnosé w styezniu 2014 roku.

Na dzien 31 grudnia 2015 roku Warto$¢ Aktywow Netto przypadajaca na Certyfikat Inwestycyjny
Funduszu wynosita 142,18 ziotych.

Na 31 grudnia 2015 roku poziom aktywow netto Funduszu wynosit 227 563 503,22 Ziotych.

Z powazaniem,

/zg o Hod E7— Yl

Piotr Osiecki Andrzej Zydorowicz, Jakub Ry’ba Krzysztof Mazurek Czcibor Dawid Ryszard Czerwonka
Prezes Zarzadu Czionek Zarzadu zlonek Zarzadu Czionek Zarzadu Czlonsk Zarzadu Czionek Zarzadu

Alus Towarzystwo Funduszy Inwestycyinych Spéika Akcyjna z siedziba w Warszawie, ul. Pankiewicza 3, 00-696 Warszawa
tel. +48 22 38G 32 85, fax. +48 22 380 32 86, e-mail: Diuro@altusthi.pl, www.allusth pf
Nr KRS 0000280831, Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy, Xl Wydziat Gospodarezy KRS, NIF: 1080003690
Kapital zakladowy: 5 833 800,00 = aplacony w calodci, Rachunek barikowy: BRE BANK §.A Oddzial Warszawa,
nrrachunku: 87 1140 1010 0000 5197 1800 1001



Reiffeisen
POLBANK

Warszawa, dnia 08 kwietnia 2016 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajac stosownie do dyspozycii §37 ust.l rkt
2 Rozporzadzenia Ministra Finansdéw 2z dnia 24 grudnia 2007r.
w sprawle szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych
(Dz. U. Nr 249, poz. 1859) - Raiffeisen Bank Polska S.A. jako
Depozytariusz dla FRAM Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego (zwanego
dalej Funduszem) zarzgdzanego przez ALTUS Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych Spdika Akcyina osdwiadcza, ze dane dotyczace standw
aktywbw Funduszu, w tym w szczegdlnosci aktywdw zaplsanych na
rachunkach bankowych i papierdw wartosciowych oraz poizytkéw z nich
wynikajacych, przedstawionych w rocznym sprawozdaniu finansowym
Funduszu sporzgdzonym na dzien 31 grudnia 2015 r., sa zgodne ze

stanem faktycznym.

Magda Woish. )
Pegfncm:;cnm Anng Zurgwska
Petnomocnik

g
Eoszerser;gk JZO!S%W Roiffeisen Bcnk Folska §.A, Kq/

-5 Warvszaws, wolisoang do

. o N ONIF: 336G 82058 71, ¢ nro REGON: (016090854, &
5056, 683,980, 00,

Raiffeigsen Bank Polska S.A. uwl. Pisgkna 200« 0-549 wWarszawa e
Tal. 22 58% 20 00

e Fax 22 585 25 83 e Kod SWIFT: RKCBWDPLPW e =
Attp://www.raiffelsenpoibank.com
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