Lartiq Polskie Perty Fundusz Inwestycyjny Zamkniety

Sprawozdanie z dziatalnosci funduszu Lartiq Polskie Perty
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety w okresie 1 stycznia 2018 r.
do 31 grudnia 2018 r.
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1. Zdarzenia istotne wptywajgce na dziatalno$¢ Funduszu, jakie nastgpity w roku
obrotowym, a takze po jego zakonczeniu, do dnia zatwierdzenia
sprawozdania finansowego:

Ubiegty rok byt niewatpliwie najbardziej wymagajgcym w dotychczasowej
dziatalnos$ci funduszu, co byto poktosiem sytuacji, jaka dotkneta GetBack
S.A. w restrukturyzacji. Problemy ptynnosciowe tego podmiotu, przetozyty
sie w istotny sposdb na postrzeganie funduszy inwestycyjnych oraz
funkcjonowanie catego rynku kapitatowego. W szczegdlny sposdb dotknety
TFI posiadajgce produkty wierzytelnosciowe, nie ominety wiec Lartiq TFI.
Publikacje medialne nie tylko zwiekszyty poziom umorzen, ale jednoczesnie
spowodowaty, ze inni inwestorzy, posiadajgcy tozsame z Funduszem
pozycje wykonali ruch wyprzedzajgcy i zaczeli sprzedawad akcje na
zbieznych pozycjach. Bardzo czesto ta masowa wyprzedaz byta oderwana
od fundamentéw spotki. Wydarzenia te spowodowaty, ze niektére z tych
podmiotow uznaty biezgce ceny rynkowe za atrakcyjne i ogtosity skup akgcji
wiasnych. Odptywy z funduszy absolutnej stopy zwrotu, ktore rozpoczety sie
w maju 2017 roku przybraty na sile w 2018 roku. W catym 2018 roku odptywy
netto z tej kategorii funduszy wyniosty blisko PLN 4,1 mld, w tym prawie PLN
1,4 mld przypadto na wrzesien. W tym samym okresie odptywy netto z
funduszy akcji polskich wyniosty nieco ponad PLN 2 mld, a funduszy matych
i Srednich spétek blisko PLN 500 min. Efekt domina i lawinowej wyprzedazy
w ubiegltym roku akgji, szczegdlnie matych spotek spowodowat, ze wiele z
tych podmiotow zaczeto by¢ handlowanych na atrakcyjnych wskaznikach.
Przyczynito sie to do tego, ze mate spotki sg najlepszg klasg aktywédw pod
katem stdp zwrotu od poczatku 2019 roku. Na stabg stope zwrotu Funduszu
miata szczegdlnie wptyw skala nastepujacych po sobie zgdan wykupu w
czerwcu oraz wrzesniu, gdzie odsetek zgtoszonych do umorzenia
certyfikatow inwestycyjnych wyniost odpowiednio 25% i 36%. Tak duze
zadania wykupu przyczynity sie do tego, ze zarzgdzajacy zostali zmuszeni do
gwattownej wyprzedazy aktywdw po nieatrakcyjnych cenach, co w
konsekwencji przyczynito sie do niskiej wyceny funduszu. Do kolejnego
wykupu, ktéry miat miejsce w grudniu 2018 roku, proces uptynnienia
sktadnikéw portfela mégt byc juz lepiej roztozony i choc zgtoszono do
umorzenia ponad 21% certyfikatdw inwestycyjnych, to fakt ten miat
mniejszy wptyw na stope zwrotu funduszu. Ws$rdd istotnych wydarzen
warto takze wymieni¢ postepowanie UKNF wobec Lartig TFI, ktére
rozpoczeto sie lipcu 2018 roku i trwa do chwili obecne;j.

Biezacy rok rozpoczat sie dobrze dla rynku akgji, a w szczeg6lnosci matych i



N
_Z
\LJ

L

ARTIQ

TOWARZYSTWO
FUNDUSZY
INWESTYCYINYCH

Srednich spétek, ktérych ceny byty pod silng presjg w 2018 roku. Stworzyto
to w naszej ocenie wiele interesujgcych okazji inwestycyjnych, ktore mamy
zamiar wykorzystac.

data liczba przydzielonych liczba wykupionych
Certyfikatow Inwestycyjnych Certyfikatow Inwestycyjnych
2018-03-29 165912
2018-06-29 473 371
2018-09-28 509 433
2018-12-28 193 396

2. Przewidywany rozwdj Funduszu:

Kluczowym aspektem dla stabilnego funkcjonowania funduszu jest
przywrocenie pozadanej struktury portfela. W tym celu zarzadzajacy
podejmujg szereg dziatan nastawionych na sprzedaz aktywéw majgcych
znaczacy udziat w portfelu. W ramach tych dziatan wykorzystywany jest
udziat w wezwaniach na sprzedaz akcji, sprzedaz pakietowa akcji, czy
sprzedaz akcji spotek nienotowanych publicznie. Pomimo trudnosci
ptynnosciowych zarzgdzajgcy nieustannie poszukujg nowych, atrakcyjnych
pod kagtem potencjalnej stopy zwrotu inwestycji.

ChcielibySmy wréci¢ do efektywnego zarzgdzania funduszem, do czego
potrzebny jest przewidywalny poziom umorzeh oraz przywrocenie
pozadanej struktury aktywdw funduszu.

3. Wazniejsze osiggniecia w dziedzinie badan i rozwoju:

Nie dotyczy.

4, Aktualna i przewidywana sytuacja finansowej, w tym przeglagd wynikéw

osiggnietych w okresie sprawozdawczym

W okresie od 1 stycznia 2018 roku do 31 grudnia 2018 roku przychody z
lokat wyniosty 4.474 tys. zt, podczas gdy wynik z operacji wyniost -75.378 tys.
zt.

Na dzien 31 grudnia 2018 roku wartos¢ aktywdw netto funduszu wyniosta
61.967 tys. zt. Na dzieh 31 grudnia 2017 roku wartos¢ aktywdw netto na
certyfikat inwestycyjny wyniosta 284.272 zt.
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Stopa zwrotu z funduszu w 2018 wyniosta -37,73%.

Na przysztg sytuacje Funduszu oraz standing finansowy Funduszu znaczny
wptyw bedzie miato ksztattowanie sie sytuacji na krajowym rynku
kapitatowym. Oczekujemy, ze wejscie w zycie PPK pozytywnie przetozy sie
na ptynnos¢ rynku.

5. Nabycie udziatéw (akcji) wtasnych:

Nie dotyczy.

6. Posiadane przez jednostke oddziaty (zaktady):

Nie dotyczy.

7. Instrumenty finansowe w zakresie ryzyk oraz wskazanie czynnikdw ryzyka i

opis zagrozen:

Do gtéwnych czynnikéw ryzyka naleza:

Czynniki zwigzane z politykg lokacyjng Funduszu oraz
otoczeniem, w_jakim Fundusz prowadzi dziatalnos¢: ryzyko
rynkowe, ryzyko kredytowe, ryzyko zwigzane z politykg
inwestycyjng  Funduszu, ryzyko ekonomiczne, ryzyko
miedzynarodowe, ryzyko walutowe, ryzyko inwestycji w
specyficzne sektory, ryzyko stopy procentowej, ryzyko utraty
wartosci realnej, ryzyko nietrafnych decyzji, ryzyko rozliczenia,
ryzyko ptynnosci, ryzyko zwigzane z zawieraniem umow
dotyczacych Instrumentow Pochodnych, w tym
Niewystandaryzowanych Instrumentow Pochodnych, ryzyko
ptynnosci na rynku pierwotnym, ryzyko zwigzane z
koncentracjg aktywow lub rynkéw, ryzyko zwigzane z
przechowywaniem Aktywdw, ryzyko krotkiej sprzedazy, ryzyko
zwigzane z inwestowaniem w obligacje, ryzyko zwigzane ze
stosowaniem dzwigni finansowej AFI, ryzyko wystgpienia
innych zdarzen;

. Czynniki _ryzyka zwigzane bezposrednio z charakterem

Funduszu: ryzyko zmiany polityki inwestycyjnej, ryzyko
nieosiggniecia celu inwestycyjnego, ryzyko wyceny, ryzyko
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zwigzane ze szczegblnymi warunkami zawartych przez
Fundusz transakgji, ryzyko zwigzane z zawarciem okreslonych
umoéw, ryzyko kontrpartnerdw, ryzyko operacyjne, ryzyko
wyboru Funduszu niezgodnego z profilem Inwestora, ryzyko
braku wptywu na zarzgdzanie Funduszem, ryzyko wynikajgce z
mozliwosci obcigzenia Funduszu nielimitowanymi kosztami
zwigzanymi z jego funkcjonowaniem, ryzyko zwigzane z
mozliwoscig przeprowadzenia kolejnych emisji Certyfikatow
Inwestycyjnych, ryzyko zmiany Statutu, ryzyko firmy/emitenta
(lokaty inwestycyjnej), ryzyko ceny danego instrumentu
finansowego w dniu rozpoczecia notowan, ryzyko zwigzane z
czasem trwania Funduszu, ryzyko prawne, ryzyko podatkowe,
czynniki ryzyka zwigzane bezposrednio z charakterem
emitowanych Certyfikatdow Inwestycyjnych, ryzyko zwigzane z
dokonywaniem inwestycji w papiery wartosciowe oraz
ksztattowaniem sie kursu Certyfikatow Inwestycyjnych, ryzyko
odwotania, odstgpienia od przeprowadzenia Oferty lub
zawieszenia Oferty, ryzyko niedojscia do skutku emis;ji
Certyfikatow Oferowanych, ryzyko nieprzydzielenia
Certyfikatéw Oferowanych, ryzyko przedtuzenia lub skrocenia
okresu subskrypcji  Certyfikatow Oferowanych, ryzyko
zwigzane z  niedopuszczeniem i niewprowadzeniem
Certyfikatéw Oferowanych do obrotu regulowanego, ryzyko
wstrzymania wprowadzenia Certyfikatow do obrotu na rynku
regulowanym, wstrzymania rozpoczecia obrotu Certyfikatami,
zawieszenia  obrotu  Certyfikatami oraz  wykluczenia
Certyfikatbw z obrotu na rynku regulowanym, ryzyko
wstrzymania wprowadzenia Certyfikatbw do obrotu w
alternatywnym systemie obrotu, wstrzymania rozpoczecia
obrotu Certyfikatéw, zawieszenia obrotu Certyfikatami oraz
wykluczenia Certyfikatow z obrotu w alternatywnym systemie
obrotu, ryzyko naruszenia przepisbw prawa w zwigzku z
Ofertg, ryzyko ograniczonej ptynnosci  Certyfikatow
Inwestycyjnych, ryzyko zwigzane z wykupieniem Certyfikatéw
Inwestycyjnych, ryzyko zwigzane z trudnosciami w pozyskaniu
i utrzymaniu wykwalifikowanej kadry i zaktéceniami w ciggtosci
biznesowej Towarzystwa;

iii. Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem, w jakim Fundusz
prowadzi dziatalnos¢: ryzyko zwigzane z otoczeniem prawnym
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Funduszu, ryzyko prawnopodatkowe, ryzyko
makroekonomiczne.
Szczegotowy opis powyzszych czynnikdw ryzyka znajduje sie w rozdziale
2. Prospektu Emisyjnego Funduszu.

Instrumenty finansowe w zakresie ryzyk: zmiany cen, kredytowego,
istotnych zaktécen przeptywow Srodkéw pienieznych oraz utraty ptynnosci
finansowej, na jakie narazony jest Fundusz:

i. Ryzyko zmiany cen: w zwigzku ze strategig inwestycyjng
Funduszu opartg na inwestowaniu w instrumentu udziatowe,
Fundusz ponosi przede wszystkim ryzyko zmiany cen akgji.
Fundusz otwiera zarbwno pozycje dtugie jaki i krotkie, co
oznacza, ze ekspozycja funduszu na ryzyko cen moze
przekracza¢ warto$¢ aktywow netto Funduszu. W 2018 r.
Fundusz nie ponosit ryzyka walutowego;

i. Ryzyko kredytowe: w zwigzku z faktem, ze strategia
inwestycyjna Funduszu nie zaktada inwestycji w dtuzne
instrumenty finansowe, ryzyko kredytowe Funduszu jest
nieistotne;

iii. Ryzyko istotnych zaktécen przeptywédw Srodkéw pienieznych:
Fundusz nie inwestuje w aktywa obcigzone ryzykiem istotnych
zaktécen przeptywdw Srodkow pienieznych;

iv. Ryzyko utraty ptynnosci finansowej: Ze wzgledu na inwestycje
w akcje notowane na polskiej gietdzie, réwniez z segmentu
Srednich i matych spétek, ktérych ptynnos¢ jest ograniczona,
fundusz jest narazony na ryzyko utraty ptynnosci finansowe;.
W celu ograniczenia tego ryzyka zarzadzajgcy funduszem na
biezgco wykonuje:

1. analize profilu ptynnosci i struktury portfela
inwestycyjnego Funduszu pod wzgledem ryzyka
ptynnosci Funduszu;

2. analize wptywu kazdej decyzji inwestycyjnej dotyczacej
aktywow Funduszu na ptynnos¢ Funduszu;

3. zarzadzanie i prognozowanie spodziewanych wptywow
do Funduszu i wyptywow z Funduszu Srodkéw
pienieznych, w tym uwzglednienie w analizie profilu
bazy uczestnikbw Funduszu, w tym rodzaju
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uczestnikdw, wzglednej wielkosci inwestycji oraz
warunkéw wykupu certyfikatéw inwestycyjnych;

4. analize skrajnych warunkdw rynkowych i ich wptywu na
pozycje ptynnosci Funduszu;

5. monitorowanie istotnych wierzytelnosci i zobowigzan,
warunkowych lub innych, ktére Fundusz moze posiadac
w odniesieniu do swoich zobowigzanh bazowych;

6. pomiar i monitoring ptynnosci dla poszczegdlnych
aktywow, uwzgledniajgc minimalny udziat pojedynczych
sktadnikdéw aktywow, ktére mogg miec istotny wptyw na
ptynnos¢ i zapewnienie zgodnosci Funduszu z
systemem wewnetrznych limitow ryzyka ptynnosci.

Opis_przyjetych przez Fundusz celéw i metod zarzgdzania ryzykiem
finansowym, tgcznie z metodami zabezpieczenia istotnych rodzajow
planowanych transakcji, dla ktérych stosowana jest rachunkowosc¢
zabezpieczen:

W Towarzystwie funkcjonuje proces zarzadzania ryzykiem, w ktorym
uczestniczg Zarzad, Komitet Zarzadzania Ryzykiem, Departament
Zarzgdzania Ryzykiem, kierujgcy komorkami organizacyjnymi oraz
zarzgdzajacy. System zarzadzania ryzykiem podlega nadzorowi ze strony
Rady Nadzorczej Towarzystwa, Inspektora Nadzoru oraz audytu
wewnetrznego.

W Towarzystwie obowigzuje Polityka zarzadzania ryzykiem. Proces
zarzadzania ryzykiem obejmuje identyfikacje ryzyk, ocene istotnosci ryzyk,
pomiar oraz raportowanie poziomow ryzyka.

Fundusz nie stosuje rachunkowosci zabezpieczenh.

8. Kluczowe wskazniki finansowe i niefinansowych zwigzane z dziatalnoscig
Funduszu oraz informacje dotyczgce zagadnien pracowniczych
Na dzieri 31 grudnia 2018 roku kluczowe wskazniki finansowe ksztattowaty
sie nastepujgco:
e wartos¢ aktywow netto: 61.967 tys. zt
e wartos¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny: 85,72 zt
o liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych: 722.918
e przychody z lokat: 4.474 tys. zt
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e wynik z operacji: -75.378 tys. zt
e kapitat Funduszu: 95.559 tys. zt

9. Przeglad dziatan inwestycyjnych podjetych w okresie sprawozdawczym oraz

przeglad portfela Funduszu na koniec okresu sprawozdawczego

W 2018 roku skupiat sie na realizacji polityki inwestycyjnej zapisanej w
statucie Funduszu. Na dzien bilansowy najwiekszy udziat w aktywach
funduszu miaty akcje spotek notowanych na GPW.

Na koniec 2018 roku fundusz zajmowat pozycje dtugg w 31 spédtkach
notowanych, a krétkg w 4 spotkach. Ponadto fundusz posiadat akcje dwdch
podmiotéw nienotowanych na aktywnym rynku. Na koniec ubiegtego roku
Fundusz nie posiadat kontraktéw terminowych.

W ciggu ubiegtego roku fundusz zmniejszyt liczbe pozycji dtugich
notowanych akgji z 58 spétek (w tym 32 z indeksu sWIG i mniejszych, oraz 5
z NewConnect) do 31 spétek (w tym 20 z indeksu sWIG i mniejszych, oraz 2
z NewConnect). Na przetomie roku wzrést udziat spotek z indeksu sWIG i
mniejszych zasadniczo nie ulegt zmianie, pasywnie wzrdst natomiast
znaczgco udziat spotek z indeksu NewConnect, co byto efektem nasilonych
umorzen.

Na dzienn 31 grudnia 2018 roku, w wyniku realizacji polityki inwestycyjnej
oraz emisji i umorzen certyfikatéw inwestycyjnych, wartos¢ aktywow netto
Funduszu wyniosta 61.967 tys. zt, a wartos¢ aktywdw netto na certyfikat
inwestycyjny wyniosta 85,72 zt. Oznacza to spadek wartosci certyfikatu
inwestycyjnego w okresie sprawozdawczym o 37,73%.

W okresie od 1 stycznia 2018 roku do 31 grudnia 2018 roku przychody z
lokat Emitenta wyniosty 4.474 tys. zt, podczas gdy wynik z operacji wyniost
-75.378 tys. zt.

31.12.2018 31.12.2017

Wartosc wg

Procentow Procentow
Wartosc wg Wartosc wg oce. towy Wartosc wg wyceny na oce. towy

h Ao udziat w N A udziat w

SKLADNIKI LOKAT ceny nabycia w | wyceny na dzien ceny nabycia dzien
A aktywach . aktywach
tys. bilansowy w tys. o w tys. bilansowy w A
ogétem ogétem
tys.

Akcje 52494 55249 59,58% 229019 265 268 76,06%

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akgji

2275

2340

0,67%

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne
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Dtuzne papiery wartosciowe

Instrumenty pochodne

Udziaty w spoétkach z o. o.

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa
zagraniczne

Wierzytelnosci

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

Suma:

52494

55249

59,58%

231294

267 608

76,73%

10.Istotne zmiany informacji wymienionych w art. 23 dyrektywy Parlamentu

Europejskiego i Rady 2011/61/UE z dnia 8 czerwca 2011 r. w_sprawie
zarzgdzajgcych alternatywnymi funduszami _inwestycyjnymi i zmiany
dyrektyw 2003/41/WE i 2009/65/WE oraz rozporzgdzen (WE) nr 1060/2009 i
(UE) nr 1095/2010, ktore nie zostaty jeszcze uwzglednione w sprawozdaniach

finansowych

Nie stwierdzono istotnych zmian informacji, ktére nie zostalty jeszcze
uwzglednione w sprawozdaniach finansowych.

WAN na 29.03.2019 wynidst 63.883 tys. zt, wartos¢ certyfikatu na dzieh 29.03.2019
wyniosta 88.37.

11.Wskazanie postepowan toczgcych sie przed sgdem, organem wtasciwym
dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej

W okresie sprawozdawczym, z wytgczeniem postepowan zwigzanych z
aktualizacjg wpisow w rejestrze funduszy inwestycyjnych nie toczyty sie
zadne postepowania sgdowe, arbitrazowe bgdZz postepowania przed
organami administracji publicznej, ktérych strong bytby Fundusz.

12.Informacje z uwzglednieniem specyfiki dziatalnosci Funduszu

1) Informacje o podstawowej dziatalnosci Funduszu

Fundusz jest publicznym funduszem inwestycyjnym zamknietym w
rozumieniu Ustawy. Zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych

9
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prowadzonego przez Sgd Okregowy w Warszawie, VII Wydziat Cywilny
Rejestrowy pod numerem 966 dnia 28 kwietnia 2014 roku. Fundusz
dziata w imieniu wiasnym i na wiasny rachunek. Przedmiotem
dziatalnosci Funduszu jest lokowanie Srodkow w okres$lone w Statucie
Funduszu aktywa w okreslony w Statucie Funduszu sposéb. Fundusz
wyemitowat certyfikaty inwestycje serii 001, 002, 003, 004, 005, 006, 007,
008, 009, 010, 011, 012, 013 oraz 014. Certyfikaty inwestycje serii 005,
006, 007, 008, 009, 010, 011, 012, 013 oraz 014 do dnia sporzadzenia
sprawozdania finansowego znajdujg sie w obrocie gietdowym na rynku
podstawowym GPW. Wszystkie certyfikaty inwestycje serii 001,002, 003 i
004 zostaty przez Fundusz wykupione.

2) Cele inwestycyjne Funduszu

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci jego aktywow w
wyniku wzrostu wartosci lokat. Fundusz realizuje cel inwestycyjny
wykorzystujgc strategie absolutnej stopy zwrotu, poprzez inwestowanie
aktywow Funduszu w wybrane kategorie lokat.

Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.

Fundusz charakteryzuje sie brakiem sztywnych zasad dywersyfikacji
kategorii lokat, brakiem okreslenia minimalnego zaangazowania w
poszczegoblne kategorie lokat oraz duzg zmiennoscig sktadnikéw lokat
posiadanych w portfelu. Stopien zaangazowania w poszczegélne
kategorie lokat w ramach Funduszu jest zmienny i zalezny od relacji
pomiedzy oczekiwanymi stopami zwrotu a ponoszonym ryzykiem.
Inwestycje dokonywane w ramach Funduszu charakteryzuje wysoki
poziom ryzyka, co oznacza, iz wartos¢ aktywow netto Funduszu na
certyfikat inwestycyjny moze podlegac istotnym wahaniom.

3) Informacja o umowach znaczgcych dla dziatalno$ci Funduszu

W okresie sprawozdawczym nie byty zawierane zadne znaczgce umowy.

4) Informacje o powigzaniach organizacyjnych Ilub kapitatowych
Funduszu z innymi podmiotami oraz okreslenie jego gtownych

inwestycji  krajowych i zagranicznych (papiery wartosciowe,
instrumenty finansowe, wartosci niematerialne i prawne oraz

10
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nieruchomosci), w tym inwestycji kapitatowych dokonanych poza
jego grupg jednostek powigzanych oraz opis metod ich finansowania

Fundusz zgodnie z Ustawg nie jest podmiotem zaleznym od
Towarzystwa bedgcego organem zarzgdzajgcym Funduszu, a wszelkie
powigzania organizacyjne wynikajg bezposrednio z przepisow
przywotanej Ustawy. Gtdwne inwestycje Funduszu zostaty wskazane w
sprawozdaniu finansowym Funduszu.

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

Nie dotyczy.

6) informacje o zaciggnietych i wypowiedzianych w danym roku
obrotowym umowach dotyczacych kredytéw i pozyczek

Nie dotyczy. Fundusz nie zaciggat pozyczek ani kredytéw.

7) informacje o udzielonych w danym roku obrotowym pozyczkach, ze
szczegblnym uwzglednieniem pozyczek udzielonych jednostkom
powigzanym Funduszu

Nie dotyczy. Fundusz nie udzielat pozyczek ani kredytow.

8) informacje o udzielonych i otrzymanych w danym roku obrotowym
poreczeniach i gwarancjach,

Nie dotyczy. Fundusz nie udzielat ani nie otrzymywat poreczen ani
gwarangji.

9) w przypadku emisji papieréw wartosciowych w okresie objetym
raportem - opis wykorzystania przez Fundusz wptywéw z emisji do

chwili sporzadzenia sprawozdania z dziatalnosci;

Brak emisji w okresie objetym raportem.
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10)objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w
raporcie rocznym a wczesniej publikowanymi prognozami wynikow
na dany rok

Fundusz nie publikowat prognoz.

11)ocena, wraz z jej uzasadnieniem, dotyczgca zarzgdzania zasobami
finansowymi, ze  szczegllnym  uwzglednieniem  zdolnosci
wywigzywania sie z zaciggnietych zobowigzan, oraz okreslenie
ewentualnych zagrozen i dziatan, jakie Fundusz podjat lub zamierza
podjg¢ w celu przeciwdziatania tym zagrozeniom

Zobowigzania Funduszu wynikajg z zawieranych transakgji rynkowych i
regulowane sg na biezgco. Fundusz nie zaciggat kredytéw ani pozyczek.
Zdolno$¢ Funduszu do wywigzania sie z zaciggnietych zobowigzan nie
jest zagrozona. Plynne aktywa sg wystarczajgce do regulowania
biezgcych zobowigzan Funduszu.

12)ocena mozliwosci realizacji zamierzeh inwestycyjnych, w tym
inwestycji kapitatowych, w poréwnaniu do wielko$ci posiadanych
Srodkéw, z uwzglednieniem mozliwych zmian w strukturze
finansowania tej dziatalnosci

Fundusz dostosowuje wielko$¢ realizowanych inwestycji do wielkosci
posiadanych srodkoéw. Fundusz pozyskuje nowe srodki poprzez emisje
certyfikatéw. Fundusz nie przewiduje zmian w strukturze finansowej
dziatalnosci.

13)ocena czynnikdw i nietypowych zdarzen majgcych wptyw na wynik z
dziatalno$ci za rok obrotowy, z okresleniem stopnia wptywu tych
czynnikdw lub nietypowych zdarzen na osiggniety wynik

Nietypowym zdarzeniem w 2018 byta skala zgtoszonych umorzen, ktéra
znaczgco odbiegata od standarddéw rynkowych czy tez historycznych
poziomow umorzen dla funduszu. W catym 2018 roku ztozono
umorzenia na 55% certyfikatow, ktére byty wyemitowane na koniec 2017
roku. W szczegdlnosci skala umorzen w czerwcu i wrzesniu odbiegata od
historycznych pozioméw, gdzie ztozono odpowiednio 25% i 36%
certyfikatbw do umorzenia liczby certyfikatéw wystepujgcych w miesigcu

12



S,
-
D

TOWARZYSTWO
FUNDUSZY
INWESTYCYINYCH

poprzednim. Tak duze zgdania wykupu przyczynity sie do tego, ze
zarzgdzajacy zostali zmuszeni do gwattownej wyprzedazy aktywdw po
nieatrakcyjnych cenach, co w konsekwencji przyczynito sie do niskiej
wyceny funduszu. Pozostate czynniki majgce wptyw na wynik zostaty
opisane w pkt 1 niniejszego Sprawozdania.

14)charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych
dla rozwoju Funduszu oraz opis perspektyw rozwoju dziatalnosci
Funduszu co najmniej do korica roku obrotowego nastepujgcego po
roku obrotowym, za ktéry sporzgdzono sprawozdanie finansowe
zamieszczone w raporcie rocznym, z uwzglednieniem elementéw
strategii rynkowej przez niego wypracowanej

Na dziatalnos$¢ Funduszu wptyw mogg mie¢ znaczne zmiany zachodzgce
na rynkach, na ktérych inwestuje Fundusz, majgce wptyw na ceny
instrumentow, w ktére Fundusz inwestuje, lub bezposrednio na sam
Fundusz, wsrdd ktoérych mozna wymienic:

a) zmiany kondycji Swiatowej oraz krajowej gospodarki, w tym sytuacji
makroekonomicznej, monetarnej, pienieznej oraz sytuacji na rynkach
towarowych,

b) zmiany regulacji prawnych, w szczegd6lnosci zmiany przepiséw
dotyczacych funkcjonowania funduszy inwestycyjnych oraz zmian
regulacji podatkowych,

C) zmiany sytuacji poszczegblnych przedsiebiorstw, w ktorych
instrumenty Fundusz inwestuje swoje aktywa.

15)zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania Funduszem i jego
grupg kapitatowg

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity zmiany w podstawowych
zasadach zarzadzania Funduszem.

16)wszelkie umowy zawarte miedzy Funduszem, a osobami
zarzgdzajgcymi, przewidujgce rekompensate w przypadku ich
rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej
przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powodu
potgczenia Funduszu przez przejecie
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Nie dotyczy.

17)informacje o znanych Funduszowi umowach (w tym rdowniez
zawartych po dniu bilansowym), w wyniku ktorych mogg w
przysztosci nastgpi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akgji przez
dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy

Nie dotyczy.
18)informacje o systemie kontroli programow akcji pracowniczych
Nie dotyczy.

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

Na podstawie umowy o przeprowadzenie badania sprawozdania
finansowego z dnia 21 marca 2019 r. biegtym rewidentem Funduszu jest
UHY ECA Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnosciag Sp.k. z siedzibg
w Krakowie, bedgcg firmg audytorskg w rozumieniu Ustawy o biegtych
rewidentach, wpisang na liste firm audytorskich prowadzong przez
Krajowg Rade Biegtych Rewidentéw pod numerem 3115. Przedmiotem
umowy jest przeprowadzenie przeglagdu sprawozdania finansowego za
okres konczacy sie dnia 30 czerwca 2019 roku oraz przeprowadzenie
badan sprawozdan finansowych Funduszu za rok konczacy sie dnia 31
grudnia 2018 roku oraz 31 grudnia 2019 roku (umowa nie okresla okresu
jej trwania). Wynagrodzenie wynikajgce z umowy wynosi odpowiednio
6.000 zt netto za przeprowadzenie przegladu oraz 9.000 zt netto za
przeprowadzenie badania.

13.Przeglad dziatan inwestycyjnych podjetych w okresie sprawozdawczym
oraz przeglad portfela Funduszu na koniec okresu sprawozdawczego; w
tym  opis gtéwnych inwestycji dokonanych w danych okresie
sprawozdawczym oraz zmian w strukturze portfela (lokat)
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Do najwiekszych inwestycji dokonanych przez Fundusz w 2018 roku byty
inwestycje w akcje spotek notowanych na GPW oraz kontraktow
terminowych celem zabezpieczenia pozycji w akcjach przedmiotowych
spotek.

Fundusz w 2018 roku dokonywat alokacji srodkéw zgodnie z polityka
inwestycyjng realizowang w 2017 roku. Gtéwng kategorie lokat na koniec
2017 oraz 2018 stanowity akcje.

14.0méwienie polityki inwestycyjnej Funduszu w raportowanym okresie
wraz z analizg dziatah zwigzanych z realizacjg jego celu

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci jego aktywdw w wyniku
wzrostu wartosci lokat. Fundusz realizuje cel inwestycyjny wykorzystujac
strategie absolutnej stopy zwrotu, poprzez inwestowanie aktywow
Funduszu w statutowe kategorie lokat. Fundusz charakteryzuje sie brakiem
sztywnych zasad dywersyfikacji kategorii lokat, brakiem okreslenia
minimalnego zaangazowania w poszczegolne kategorie lokat oraz duza
zmiennoscig sktadnikéw lokat posiadanych w portfelu.

Stopien zaangazowania w poszczegdlne kategorie lokat w ramach Funduszu
bedzie zmienny i zalezny od relacji pomiedzy oczekiwanymi stopami zwrotu
a ponoszonym ryzykiem. Inwestycje dokonywane w ramach Funduszu
charakteryzuje wysoki poziom ryzyka, co oznacza, iz wartos¢ aktywow netto
Funduszu na certyfikat inwestycyjny moze podlegac istotnym wahaniom.

W okresie sprawozdawczym Fundusz realizowat polityke inwestycyjng
zgodnie z zapisami statutowymi.

15.Zasady sporzgdzania rocznego sprawdzania finansowego

Zasady sporzadzania sprawozdan finansowych i polityka rachunkowosci
zostaty ujete w notach objasniajgcych do Sprawozdania finansowego.

16.038wiadczenie o stosowaniu tadu korporacyjnego:

1) Wskazanie zbioru zasad tadu korporacyjnego:

Towarzystwo uchwatami Zarzgdu i Rady Nadzorczej z dnia 31 grudnia 2014

15



S,
-
D

TOWARZYSTWO
FUNDUSZY
INWESTYCYINYCH

roku oraz po wprowadzeniu odpowiedniej zmiany statutu i innych regulacji
wewnetrznych Towarzystwa, przyjeto do stosowania Zasady tadu
Korporacyjnego dla instytucji nadzorowanych, okreslone uchwatg Komisji
Nadzoru Finansowego z dnia 22 lipca 2014 roku nr 218/2014. Zasady tadu
Korporacyjnego dla instytucji nadzorowanych majg réwniez odpowiednie
zastosowanie do Funduszu, w zakresie w jakim organizacja i
funkcjonowanie funduszy inwestycyjnych okreslone Ustawg pozwalajg na
ich wdrozenie w zakresie funduszy inwestycyjnych.

Nie sg stosowane wytyczne okreslone w 8 22 ust. 2 oraz § 29 ust. 1 Zasad

tadu Korporacyjnego, tj.:

(1)  Towarzystwo nie spetnia przestanek uznania go za jednostke
zainteresowania publicznego, wskazanych, w art. 2 pkt 9 Ustawy o
biegtych rewidentach . W zwigzku z powyzszym w Towarzystwie nie
powotano komitetu audytu obejmujgcego dziatalno$¢ Towarzystwa.
Towarzystwo w zakresie nadzoru dziatalnosci realizuje wszelkie
obowigzki wynikajgce z powszechnie obowigzujgcych przepisow
prawa, w tym w szczeg6lnosci, Rada Nadzorcza w dniu 19
pazdziernika 2017 roku powotata Komitet Audytu dziatajgcy w
jednostkach zainteresowania publicznego, jakimi sg publiczne
fundusze inwestycyjne zamkniete, ktorych organem jest
Towarzystwo;

(2)  cztonkowie organu nadzorujgcego decyzjg Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy  (wszystkich akcjonariuszy) Towarzystwa nie
otrzymujg wynagrodzenia, co nie ma negatywnego wptywu na
sposob petnienia funkcji przez tych cztonkéw Rady Nadzorczej.

Rada Nadzorcza Towarzystwa w dniu 19 pazdziernika 2017 roku powotata
Komitet Audytu dedykowany jednostkom zainteresowania publicznego
(JZP), jakimi sg publiczne fundusze inwestycyjne zamkniete, ktérych
organem jest Towarzystwo, tj.:

(1) Trigon Polskie Perty Fundusz Inwestycyjny Zamkniety oraz

(2) Trigon Medycyny i Innowacji Fundusz Inwestycyjny Zamkniety.
Komitet Audytu dla w/w funduszy powotany zostat w sktadzie:

Dariusz Sarnowski - Przewodniczacy Komitetu Audytu, cztonek niezalezny
Mariusz Sadtocha - Cztonek Komitetu Audytu, cztonek niezalezny
Wojciech Patkiewicz - Cztonek Komitetu Audytu

Komitet Audytu we wskazanym wyzej skiadzie spetnia kryteria
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niezaleznosci oraz pozostate wymagania okreslone w art. 129 ust. 1,3,5i 6
Ustawy o biegtych rewidentach, tj.:

(1) przynajmniej jeden cztonek Komitetu Audytu posiada wiedze i
umiejetnosci w zakresie rachunkowosci lub badania sprawozdan
finansowych - kryteria te spetnia Dariusz Sarnowski, ktérego
kompetencje w tym zakresie potwierdzaja:

— wyksztatcenie: tytut magistra (Zarzadzanie przedsiebiorstwem)
uzyskany na Akademii Ekonomicznej w Poznaniu (aktualnie:
Uniwersytet Ekonomiczny w Poznaniu) (lata 1993 - 1998);

— tytut zawodowy biegtego rewidenta: 17 lutego 2004 roku Dariusz
Sarnowski zostat wpisany pod numerem 10200 do rejestru biegtych
rewidentdw prowadzonego przez Krajowg Rade Biegtych
Rewidentow,

— doswiadczenie zawodowe z zakresu badania sprawozdan
finansowych, szczegétowo wskazane w pkt. 6.5.3.1.2 w opisie
odnoszgcym sie do Rady Nadzorczej, w ktérej Dariusz Sarnowski
jest cztonkiem niezaleznym.

(2) przynajmniej jeden cztonek Komitetu Audytu posiada wiedze i
umiejetnosci w zakresie branzy Towarzystwa - kryteria te spetniajg::

(3) Dariusz Sarnowski, Marcin Sadtocha i Wojciech Patkiewicz, ktérych
kompetencje w tym zakresie potwierdzajg wyzsze wyksztatcenie
ekonomiczne i doswiadczenie zawodowe w instytucjach finansowych,
szczegbtowo wskazane w pkt. 6.5.3.1.2, w opisie odnoszacym sie do
kazdego z cztonkow Rady Nadzorczej; wiekszos¢ cztonkdédw Komitetu
Audytu, w tym jego przewodniczacy, jest niezalezna od Towarzystwa
oraz jednostek powigzanych- kryteria te spetniaja:

Dariusz Sarnowski i Marcin Sadtocha. Kazdy z w/w niezaleznych cztonkéw
Komitetu Audytu w dniu 19 pazdziernika 2017 roku ztozyt oSwiadczenie o
niezaleznosci oswiadczajac, iz spetnia wymogi niezaleznosci cztonkdéw
komitetu audytu, wymienione enumeratywnie w art. 129 ust. 3 Ustawy o
biegltych rewidentach oraz ze niezwtocznie pisemnie poinformuje
Towarzystwo o kazdej zmianie okolicznosci wptywajgcych na jego
niezalezno$¢ w okresie petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej i
Komitetu Audytu dla JZP

Do zadan Komitetu Audytu dedykowanego, JZP nalezy w szczegdlnosci:
(1) monitorowanie:
a) procesu sprawozdawczosci finansowej,
b) skutecznosci systemow kontroli wewnetrznej i systeméw
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zarzgdzania ryzykiem oraz audytu wewnetrznego, w tym w zakresie
sprawozdawczosci finansowej,

c) wykonywania czynnosci rewizji finansowej, w szczegdlnosci
przeprowadzania przez firme audytorskg badania, z
uwzglednieniem wszelkich wnioskéw i ustalert Komisji Nadzoru
Audytowego, o ktérej mowa w Rozdziale 7. Ustawy o biegtych
rewidentach wynikajgcych z kontroli przeprowadzonej w firmie
audytorskiej;

(2) kontrolowanie i monitorowanie niezaleznosci biegtego rewidenta i
firmy audytorskiej, w szczegdlnosci w przypadku, gdy na rzecz JZP
Swiadczone sg przez firme audytorskg inne ustugi niz badanie;

(3) informowanie Rady Nadzorczej lub innego organu nadzorczego lub
kontrolnego JZP o wynikach badania oraz wyjasnianie, w jaki sposéb
badanie to przyczynito sie do rzetelnosci sprawozdawczosci finansowej
w JZP, a takze jaka byta rola Komitetu Audytu w procesie badania;

(4) dokonywanie oceny niezaleznosci biegtego rewidenta oraz wyrazanie
zgody na Swiadczenie przez niego dozwolonych ustug niebedgcych
badaniem w JZP;

(5) opracowywanie  polityki  wyboru  firmy  audytorskiej do
przeprowadzania badania;

(6) opracowywanie polityki Swiadczenia przez firme audytorska
przeprowadzajgcg badanie, przez podmioty powigzane z tg firmg
audytorskg oraz przez cztonka sieci firmy audytorskiej dozwolonych
ustug niebedgcych badaniem;

(7) okreslanie procedury wyboru firmy audytorskiej przez JZP;

(8) przedstawianie Radzie Nadzorczej lub innemu organowi nadzorczemu
lub kontrolnemu, lub organowi, o ktérym mowa w art. 66 ust. 4 ustawy
z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci, rekomendacji, o ktérej
mowa w art. 16 ust. 2 Rozporzgdzenia nr 537/2014, zgodnie z
politykami, o ktorych mowa w pkt 51 6;

(9) przedktadanie zalecen majgcych na celu zapewnienie rzetelnosSci
procesu sprawozdawczosci finansowej w JZP;

2) opis gtownych cech stosowanych w Funduszu systemow kontroli
wewnetrznej izarzagdzania ryzykiem w odniesieniu do procesu
sporzgdzania sprawozdan finansowych i skonsolidowanych sprawozdan
finansowych

(1) kontrola wewnetrzna, realizowana na wszystkich szczeblach
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organizacyjnych Trigon Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych
S.A,;

(2) nadzér zgodnosci dziatalnosci z prawem, stuzgcy zapewnieniu
zgodnosci dziatalnosci Towarzystwa oraz osob dziatajgcych na jego
rzecz z przepisami prawa regulujgcymi prowadzenie dziatalnosci
przez Towarzystwo oraz procedurami i regulaminami
wewnetrznymi obowigzujgcymi w Towarzystwie;

(3) w Towarzystwie dziata System Zarzgadzania Ryzykiem, opisany w
pkt 7 niniejszego Sprawozdania;

(4) audyt wewnetrzny;

(5) Komitet Audytu;

wskazanie akcjonariuszy posiadajgcych bezposrednio lub posrednio
znaczne pakiety akcji wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez te
podmioty akcji, ich procentowego udziatu w kapitale zaktadowym, liczby
gtoséw z nich wynikajgcych i ich procentowego udziatu w ogblnej liczbie
gtoséw na walnym zgromadzeniu

Nie dotyczy.

wskazanie posiadaczy wszelkich papieréw wartosciowych, ktoére dajg
specjalne uprawnienia kontrolne, wraz z opisem tych uprawnien

Nie dotyczy.

wskazanie wszelkich ograniczen odnosnie do wykonywania prawa gtosu,
takich jak ograniczenie wykonywania prawa gtosu przez posiadaczy
okreslonej czesci lub liczby gtoséw, ograniczenia czasowe dotyczgce
wykonywania prawa gtosu lub zapisy, zgodnie z ktérymi, przy wspotpracy
spotki, prawa kapitatowe zwigzane z papierami wartosciowymi sg
oddzielone od posiadania papieréw wartosciowych

Nie dotyczy.

wskazanie wszelkich ograniczenn dotyczgcych przenoszenia prawa
wtasnosci papieréw wartosciowych emitenta

Zgodnie z postanowieniami Statutu Fundusz emitowane przez Fundusz
certyfikaty inwestycyjne mogg by¢ przez uczestnikbw Funduszu bez
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ograniczen zbywane lub zastawiane.

opis zasad dotyczgcych powotywania i odwotywania 0séb zarzgdzajgcych
oraz ich uprawnien, w szczegolnosci prawo do podjecia decyzji o emisji
lub wykupie certyfikatow inwestycyjnych

Towarzystwo zarzgdza i reprezentuje Fundusz oraz z uwzglednieniem
postanowien statutu Funduszu podejmuje w tym zakresie wszelkie
decyzje. Zgodnie ze Statutem Towarzystwa cztonkéw Zarzadu
Towarzystwa powotuje oraz odwotuje Rada Nadzorcza Towarzystwa.
Kadencja Zarzadu trwa pie¢ lat. Cztonkowie Zarzadu Towarzystwa
powotywani sg na okres wspolnej kadencji. Z waznych powoddéw kazdy z
cztonkdéw Zarzadu Towarzystwa moze zosta¢ odwotany ze swej funkcji
przed uptywem kadencji przez Rade Nadzorczg Towarzystwa lub Walne
Zgromadzenie Towarzystwa. Cztonek Zarzadu moze by¢ rowniez
zawieszony w czynnosciach przez Walne Zgromadzenie lub Rade
Nadzorczg. Mandat cztonka Zarzadu Towarzystwa wygasa z dniem
odbycia Walnego Zgromadzenia Towarzystwa zatwierdzajgcego
sprawozdanie finansowe za ostatni petny rok obrotowy petnienia funkgcji
cztonka Zarzadu Towarzystwa. Mandat cztonka Zarzagdu Towarzystwa
wygasa rowniez wskutek smierci, rezygnacji lub odwotania cztonka ze
sktadu Zarzgdu Towarzystwa.

Do reprezentowania Funduszu przy zacigganiu zobowigzanh
majatkowych wymagane jest wspotdziatanie dwoéch cztonkdédw Zarzgdu
Towarzystwa albo jednego cztonka Zarzadu Towarzystwa tgcznie z
prokurentem Towarzystwa. W pozostatym zakresie do sktadania
oswiadczen w imieniu Funduszu uprawiony jest kazdy z cztonkow
Zarzadu Towarzystwa samodzielnie.

opis zasad zmiany statutu Funduszu

Zasady zmiany Statutu Funduszu zostaty wskazane w art. 24 Ustawy oraz
art. 44 Statutu Funduszu.

sposoOb dziatania walnego zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia
oraz opis praw akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania, w
szczegblnosci zasady wynikajagce z regulaminu walnego zgromadzenia,
jezeli taki regulamin zostat uchwalony, o ile informacje w tym zakresie

20



©

(

L

>
~

T1Q

WARZYSTWO
NDU

o

T
FU SZY
INWESTYCYINYCH

nie wynikajg wprost z przepiséw prawa
Nie dotyczy.

10)sktad osobowy i zmiany, ktére w nim zaszty w ciggu ostatniego roku
obrotowego, oraz opis dziatania organdw zarzgdzajgcych, nadzorujgcych
lub administrujgcych emitenta oraz ich komitetéw

Zarzad Towarzystwa w okresie sprawozdawczym do dnia 29 pazdziernika 2018 r.
dziatat w sktadzie:

1) Marek Juras - Prezes Zarzadu,

2) Pawet Burzynski - Wiceprezes Zarzadu.

Zarzad Towarzystwa w okresie sprawozdawczym w dniu 29 pazdziernika 2018 r.
dziatat w sktadzie:

1) Ryszard Czerwinski - Cztonek Zarzadu

2) Marcin Morel - Cztonek Zarzadu

Zarzad Towarzystwa w okresie sprawozdawczym od dnia 30 pazdziernika 2018 r.
do dnia 12 listopada 2018 r. dziatat w sktadzie:

1) Ryszard Czerwinski - Cztonek Zarzadu

2) Marcin Morel - Cztonek Zarzadu

3) Jakub Rajchman - Cztonek Zarzadu

Zarzad Towarzystwa w okresie sprawozdawczym od dnia 13 listopada 2018 r. do
dnia 3 marca 2019 r. dziatat w nastepujgcym sktadzie:

1) Ryszard Czerwinski - Cztonek Zarzgdu

2) Marcin Morel - Cztonek Zarzadu

3) Jakub Rajchman - Cztonek Zarzgdu

4) Piotr Bien - Wiceprezes Zarzgdu

Zarzad Towarzystwa w okresie sprawozdawczym od dnia 4 marca 2019 r. dziata w
nastepujgcym sktadzie:

1) Ryszard Czerwinski - Cztonek Zarzadu

2) Marcin Morel - Cztonek Zarzadu
3) Jakub Rajchman - Cztonek Zarzadu
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W okresie sprawozdawczym Rada Nadzorcza Towarzystwa dziatata w sktadzie:

(1) Wojciech Patkiewicz - Przewodniczgcy Rady Nadzorczej,

(2) Andrzej Sykulski - Zastepca Przewodniczgcego Rady Nadzorczej
(cztonek Rady Nadzorczej do dnia 3 lipca 2018 r.),

(3) Ryszard Czerwinski - Cztonek Rady Nadzorczej (cztonek Rady
Nadzorczej do dnia 29 pazdziernika 2018 r.),

(4) Dariusz Sarnowski - Cztonek Rady Nadzorczej,

(5) Mariusz Sadtocha - Cztonek Rady Nadzorczej,

(6) Przemystaw Kotodziej - Cztonek Rady Nadzorczej (od dnia 3
pazdziernika 2018 r.)

Warszawa, dnia 15 kwietnia 2019 roku:

Signed by /
Podpisano przez:
Si%ne'd o Signed by /
iAcki P :
Ryszard Czerwinski 0dpisano przez Podpisano przez:
Marcin Pawet
Date / Data: 2019' Morel Jakub Ra]chman
04-1519:37 Date / Data: 2019
oA ; Date/ Data: 2019-
....................................... 04-15 1924000 enees (2151820
Ryszard Czerwinski Marcin Morel Jakub Rajchman
Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu
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