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Oméwienie podstawowych wielkoéci ekonomiczno-finansowych, ujawnionych w pélrocznym
skréconym sprawozdaniu finansowym, w szczegélnoéci opis czynnikéw i zdarzed, w tym o
nietypowym charakterze, majacych znaczacy wplyw na dziatalnosé emitenta i osiagnigte przez
niego zyski lub poniesione straty w okresie sprawozdawczym, a takze oméwienie perspektyw
rozwoju dziatalnoéci emitenta przynajmniej w najblizszym toku obrotowym.

Wybrane dane finansowe zostaly zaprezentowane w sprawozdaniu finansowym w czeéci
zatytulowanej ,WYBRANE DANE FINANSOWE”. Ponizej zostaly zaprezentowane
przychody netto ze sprzedaiy produktéw, towaréw i materialéw, zysk (strata) oraz Aktywa
razem.

01.01.2015- 01.01.2014-
30.06.2015 30.06.2014

Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towardw i materialéw 90 937 39 684
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 25296 19023
Zysk (strata) brutto 27 892 19 439
Zysk (strata) netto 22 807 15 823
Aktywa, razem (na koniec pélrocza biezacepo roku obrotowego

i na koniec pdlrocza poprzedniego roku obrotowego) 263 051 38506

Przychody netto ze sprzedazy wzrosly w poréwnaniu do pélrocza roku poprzedniego o 129,15% z
39684 tys. zt do 90937 tys. z. Odnotowano w 2015 wzrost kosztéw uslug obcych co bylo
spowodowane wigkszym wykorzystaniem zewngtrznych sieci dysttybucji w poréwnaniu do 2014 roku.
Spolka zakonczyla pierwsze polrocze 2015 roku zyskiem netto wynoszacym 22 807 tys. zh W
poréwnaniu do pierwszego pélrocza poprzedniego roku, w ktérym zysk netto wynidst 15 823 tys. zt
wynik zwickszyl si¢ o 44,15%.

Wzrost aktywow w stosunku do pierwszego pélrocza 2014 roku o 583,14% w duzej mierze wynikal z
przeprowadzonej emisji akeji serii F, kt6ra zostala uplasowana na Gieldzie Papieréw Wartoiciowych w
Warszawie S.A. w drugim pélroczu 2014 roku, W wyniku zgromadzenia $rodkéw z emisi akcji znaczaco
wrost wskaznik biezacej plynnosci finansowej liczony jako iloraz aktywéw biezacych do zobowiazaf
biezacych z poziomu 11,64 w pierwszym péiroczu 2014 roku do 17,66 na koniec pierwszego péirocza
2015 roku.

PoniZej prezentujemy rachunek wynikéw za drugi kwartal 2015 roku oraz jako dane poréwnywalne
drugi kwartal 2014 roku. Wida¢ znaczacy wzrost przychodéw ze sprzedazy z 18,80 mln do 55,28 miln
czyli o prawie 66%, ze wzgledu na wzrost kosztéw dystrybucji wynik finansowy wzedst z 7,25 min do
11,12 mln czyli o 34,85%. Wynik za drugi kwartal zawiera w sobie koszty zwiazane z polaczeniem
ALTUS TFI S.A. ze SKOK TFI S.A. w tym z odprawami dla pracownikéw.
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11.Q.2014 I1.Q.2015
RACHUNEK ZYSKOW I STRAT (01.04.2014-30.06.2014) (01.04.-30.06.2015)
zl zl
A. Przychody netto ze sprzedazy i zréwnane z nimi, w
tym: 18 801 858,83 55 284 590,37
1. Przychody netto ze sprzedazy produkidéw 18 801 858,83 55 284 590,37
1. Zmiana stanu produkiéw 0,00 0,00
III. Koszt wytworzenia produktéw na wiasne potrzeby
jednostki 0,00 0,00
IV. Przychody netto ze sprzedazy towaréw i materiatow 0,00 0,00
B. Koszty dziatalnosci operacyjnej 9 689 262,31 41 055 766,58
1. Amortyzacja 11 003,31 22 600,90
I1. Zuzycie materialdw 1 energii 15 129,52 50 491,30
IIL Uslugi obce 8 868 769,89 37 573 937,71
TV, Podatki 1 oplaty, w tym: 3 726,57 10 858,46
V. Wynagrodzenia 711 806,95 3164 511,89
V1. Ubezpieczenia spoleczne i inne §wiadczenia 44 223,45 90 168,18
VII. Pozostale koszty rodzajowe 34 602,62 143 198,14
VI Warto$¢ spreedanych towardw i matenialéw 0,00 0,00
C. Zysk (strata) ze sprzedaiy (A-B) 9112 596,52 14 228 823,79
D. Pozostale przychody operacyjne 59 785,10 125 619,84
I. Zysk ze zbycia niefinansowych aktywdw trwalych 0,00 0,00
II. Dotacje 0,00 0,00
11I. Inne przychody operacyjne 59 785,10 125 619,84
E. Pozostate koszty operacyjne 3 001,88 909 617,14
L. Strata ze zbydia niefinansowych aktywéw trovalych 0,00 0,00
I1. Aktualizacia wartodci aktywow niefinansowych 0,00 0,00
III. Inne koszty operacyjne 3 001,88 909 617,14
F. Zysk (strata) na dziatalnoéci operacyjnej (C+D-E) 9 169 379,74 13 444 826,49
G. Przychody finansowe 206 082,43 1074 576,28
1. Dywidendy i udzialy w zyskach, w tynx: 0,00 0,00
I1. Odsetki, w tym: 119 565,97 1074 576,28
111. Zysk ze zbycia inwestycji 0,00 0,00
IV, Aktualizacja wartodci inwestycji 176 505,79 0,00
V. Inne 10,67 0,00
H. Koszty finansowe 23 869,53 106 097,54
I. Odsetki, w tym: 0,57 1 878,00
I1. Strata ze zbycia inwestycji 0,00 0,00
IIL. Aktalizacia wartoéd inwestycji 0,00 65 956,22
IV. Inne 23 868,96 38 263,32
L. Zysk (strata) z dziatalno$ci gospodarczej (F+G-H) 9 441 592,64 14 413 305,23
J. Wynik zdarzed nadzwyczajoych (J.1. - J.IL) 0,60 0,00
1. Zyski nadzwyczajne 0,00 0,00
I1. Straty nadzwyczajne 0,00 0,00
K. Zysk (strata) brutto (I+/-]) 9 441 592,64 14 413 305,23
L. Podatek dochodowy 2194 200,00 3 289 066,00
M. Pozostale obowigzkowe zmniejszenia zysku
(zwickszenia straty) 0,00 0,00
N. Zysk (strata) netto (K-L-M) 7 247 392,64 11124 239,23

Nie wystepuja czynniki i zdarzenia o nietypowym charakterze, ktdre mailyby znaczacy wplyw na
dzialalnos¢ Emitenta i osiagnicte przez niego zyski lub straty w roku obrotowym, poza tymi, ktore
zostaly wymienione w ust. 1 pkt. 2. niniejszego sprawozdania Emitenta.
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2) Zdarzenia, ktére w sposob istotny wplynely na dziafalnoéé Emitenta, jakie nastapily w
pierwszym poélroczu 2015 roku, a takie po jego zakoficzeniu, do dnia zatwierdzenia
sprawozdania finansowego:

Emitent zanotowal szereg istotnych zdarzes, ktérych wykaz prezentowany jest ponizej a dotyczyly
plerwszego poirocza 2015 r.:

~ 30 stycznia 2015 r. Emitent zawarl umowe dotyczaca przejecia TFI SKOK S.A. z siedzibg w
Sopocie,

= 26 lutego 2015 r. Emitent zawarl umowg o przejeciu zarzadzania portfelami funduszy inwestycyjnych
i subfunduszy zarzadzanych przez TFI SKOK S.A. z siedziba w Sopocie,

— 2 marca 2015 r. Przejecie przez Spotke od Copernicus Capital TFI SA zarzadzania ULTIMO
Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety,

=~ 23 marca 2015 r. Emitent poinformowat o planowanym skupie akcji whasnych. Skup akeji whasnych
Spotki nastapi w terminie do dnia 31 grudnia 2015 1. Przyjmowanie ofert sprzedazy akcji rozpoczelo
si¢ w dniu 18 maja 2015 r. i zakoriczylo w dniu 22 maja 2015 r. W okre§lonym terminie akcjonariusze
nie zlozyli Spélce ofert sprzedazy akcji,

— 17 kwietnia 2015 r.; Stanowisko Zarzadu ALTUS TFIS.A. w sprawie polaczenia z TFI SKOK S.A,,

— 23 kwietnia 2015 r.: Zmiana statutu Sp6tki,

— 14 maja 2015 r.: Ogloszenie oferty skupu akcji wlasnych,

— 20 maja 2015 r.: Uchwala Zarzadu Spétki w sprawie rekomendacii co do podziatu zysku,

~ 22 maja 2015 r.: Zakoficzenie oferty skupu akeji wiasnych,

— 1 czerwca 2015 r.: rejestracja pofaczenia Towarzystwa (Spdtka Przejmujaca) z TFI SKOK S.A. z
siedziba w Sopocie (Spétka Przejmowana) oraz rejestracja podwyiszenia kapitatu zaktadowego
Spotki. Polaczenie zostalo przeprowadzone w trybie art. 492 § 1 pkt 1 Kodeksu spdlek handlowych,
tj. poptzez przeniesienie calego majatku Spétki Przejmowanej na Spélke Przejmujaca w zamian za
akcje nowej emisji serii G, ktére Spotka Przejmujaca wydala akcjonariuszom Spélki Przejmowane,
Podstawows, charakterystyka dzialalnosci zaréwno Spolki przejmuiacej, jak 1 Spolki przejmowanej
jest tworzenie funduszy inwestycyjnych lub funduszy zagranicznych i zarzadzanie nimi. Aktoalna
pozostaje ocena Zarzadu Spdlki wskazana w Sprawozdaniv Zarzadu w sprawie polaczenia,
opublikowanym raportem biezacym nr 12/2015 z 30 stycznia 2015 r, zgodnie z ktdra
przeprowadzenie polaczenia obydwu podmiotéw znajduje glebokie uzasadnienie zaréwno od strony
strategicznej (zbieznos¢ strategii inwestycyjnych, synergie projektowe), jak i operacyjnej usprawnienie
zarzadzania, ograniczenie kosztow, zwigkszenie efektywnosci).

— 26 czerwca 2015t uchwala Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki w sprawie podziatu zysku
za rok 2014, na podstawie ktorej zysk netto w wysokoéci 36.156.577,01 PLN przeznaczono na
sfinansowanie nabycia akcji wlasnych Spélki, ktére ma nastapi¢ w terminie do dnia 30 wrzeénia
2015r.

Emitent zanotowal istotne zdarzenia, ktdrych wykaz prezentowany jest ponizej a dotyczyly okresu
od 1 lipca 2015 r. do 24 sterpnia 2015« ;

— 7 lipca 2015 r. nabycie akcji wlasnych ALTUS TFI S.A. od akcjonariuszy TFI SKOK S.A. w celu

umorzenia,
— 29 lipca 2015 r. Informacja o otrzymaniu zawiadomienia o transakeji na akcjach Spétki.

3) Petspektywy rozwoju dzialalnoéci Emitenta zostaly opisane w ust. 13 niniejszego
sprawozdania.
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Zasady sporzadzania pétrocznego skroconego sprawozdania finansowego

Pélroczne skrécone sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone zgodnie z przepisami ustawy z dnia
29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosc (tekst jednolity Dz. U. z 2013 roku, poz. 330, z pééniejszymi
zmianami), rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i
okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za
rbwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego pafistwem czlonkowskim
(tekst jednolity Dz. U. z 2014 roku, poz. 133 oraz rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 18
pazdziernika 2005 roku w sprawie zakresu informacji wykazywanych w sprawozdaniach finansowych,
wymaganych w prospekcie emisyjnym dla emitentéw z siedziba na terytorium Rzeczypospolitej Polskie;,
dla ktérych whasciwe s3 polskie zasady rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. z 2014 1. poz. 300).
Niniejsze sprawozdanie pélroczne zostalo sporzadzone zgodnie z zasadami okreslonymi
rozporzadzeniem w sprawie zakresu informacji wykazywanych w sprawozdaniach finansowych i
skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych, wymaganych w prospekcie emisyjnym dla emitentéw z
siedziba na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, dla ktérych whasciwe sq polskie zasady rachunkowosci.

Opis podstawowych zagrozen i ryzyka zwigzanych z pozostalymi miesigcami roku obrotowego.

Na dziei zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego nie ujawnily si¢ przestanki, ktére
swiadczylyby o mozliwoéci pojawienia sie zagrozen i tyzyka poza typowymi zwigzanymi z biezaca
dziatalnoscia opisanymi ponizej:

Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem Emitenta

D

2)

Ryzyko zwigzane z sytuacjg makroekonomiczng

Rozwdj rynku funduszy inwestycyjnych oraz popyt na ushugi $wiadczone przez Towarzystwo sg $cisle
zwigzane z sytuacja makroekonomiczng i tempem wzrostu gospodarczego w Polsce. Wazrost
gospodarczy kraju przeklada si¢ bowiem migdzy innymi na cheé inwestowania wolnych érodkéw w
instramenty finansowe inne niz lokaty bankowe i obligacje skarbowe. Do czynnikéw o charakterze
ekonomicznym wplywajacych na osiagane przez Towarzystwo wyniki finansowe mozna zaliczyé: tempo
wzrosta PKB, poziom inflacji, poziom stép procentowych, stope bezrobocia, wzrost realnych
wynagrodzed, poziom oszczgdnosc gospodarstw domowych. Szezegdlnie istotny wplyw ma wysokoéé
stop procentowych, oddzialuja one bowiem bezposrednio na popyt na fundusze inwestycyjne — im
nizszy poziom stdp procentowych, tym wigksze zainteresowanie klientéw oferta towarzystw funduszy
inwestycyjaych. Pogorszenie si¢ sytuacji makroekonomicznej w kraju moze spowodowac zmniejszenie
popytu na oferowane przez ALTUS TFI produkty, 2 tym samym negatywnie wplynaé na dzialalnoéé,
sytuacje finansowa oraz wyniki i perspektywy rozwoju Towarzystwa.

Ryzyko zwiazane z koniunktura na rynkach kapitatowych

Dziatalnos¢ ALTUS TFI jest silnie powigzana z rynkiem kapitalowym. Sytuacja na rynku kapitatlowym
wplywa bezpoérednio zaréwno na popyt na jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy
zarzadzanych przez Towarzystwo, jak i na przychody ze sprzedazy mozliwe do osiagniecia przez Spolke
W postaci wynagrodzenia za zarzadzanie tymi funduszami, a takze za zarzadzanie portfelami
instrumentéw finansowych w ramach vstugi Asset Management. Sytuacja na rynku kapitatlowym podlega
wahaniom koniunkturalnym w cyklu nastepujacych po sobie dtugoterminowych faz wzrostu (hossy) oraz
faz spadku (bessy). Pogorszenie koniunktury na rynkach kapitalowych oznacza spadek zainteresowania
inwestowaniem w instrumenty finansowe, a jednoczeénie negatywnie oddzialuje na wartoéé tych
instrumentéw wehodzacych w sklad zarzadzanych portfeli. W rezultacie warto§é aktywédw zarzadzanych
przez Towarzystwo funduszy/portfeli moze ulec spadkowi, co moze spowodowaé pogorszenie sie
sytuacji finansowej Spélki, ktdrej wynagrodzenie pobierane za zarzadzanie funduszami/portfelami
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ustalone jest jako okreslony procent tych aktywéw. Ze wzgledu na coraz silniejsze globalne powigzania
pomiedzy gospodarkami oraz rosnaca swobode w przeplywach kapitaly, na sytuacje na krajowym rynku
kapitalowym wplywaja réwniez warunki makroekonomiczne w innych krajach.

W celu lagodzenia skutkéw potencjalnego pogorszenia koniunktury gieldowej Towarzystwo posiada w
swojej ofercie fundusze zdywersyfikowane pod wzgledem strategii inwestycyinej i geograficznej. Ponadto
ukierunkowanie oferty produktowej Towarzystwa na zamoznych inwestordw wplywa na obnizenie
ryzyka masowego wycofywania $rodkéw finansowych (umorzel) z funduszy zarzagdzanych przez
ALTUS TFI w przypadku naglego pogorszenia nastrojéw inwestycyjnych na rynku kapitalowym.

Ryzyko zwigzane z politykq podatkowa

Polski system podatkowy charakteryzuje duza zmienno$é wyrazajaca si¢ czestymi nowelizacjami
przepiséw dotyczacych opodatkowania dzialalno$ci podmiotéw gospodarczych oraz niejednolitym
orzecznictwem organéw podatkowych a takze saddéw administracyjnych. Istnieje ryzyko zmiany
obecnych przepiséw podatkowych w taki sposéb, ze nowe regulacje beda mnicj korzystne dla
Towarzystwa Iub jego klientéw, co w konsekwencji moze doprowadzié do bezposredniego lub
posredniego pogorszenia wynikéw finansowych Spélki. Szczegdlnie duze ryzyko dotyczy zmiany
opodatkowania w zakresie dziatalnoéci funduszy inwestycyjnych oraz ushug finansowych. Nie mozna
rowniez wykluczyé przyjecia przez Spélke praktyki, ktéra w przyszloéci okaze sie odmienna od
powszechnie obowiazujacych wykladni.

Zmiennos¢ polityki podatkowej moze mieé istotny negatywny wplyw na dzialalno$é, sytuacje finansows
oraz wyniki i perspektywy rozwoju Spélki.

Czynniki zwigzane z dziatalnosciag Emitenta

1)

Ryzyko zwigzane z konkurencja na rynku ustug, na ktérym dziata Towarzystwo

W Polsce funkcjonuje wiele podmiotéw prowadzacych dzialalnosé konkurencyjna w stosunku do
dzialalnodci  ALTUS TFI, zaréwno towarzystw funduszy inwestycyjnych, jak i podmiotdw
zarzadzajacych portfelami instrumentéw finansowych. Wiekszosé z nich to podmioty funkcjonujace na
rynku dhuzej niz Towarzystwo, dysponujace wigkszymi od niego zasobami kapitalowymi. W wielu
przypadkach akcjonariuszami tych podmiotéw sa banki, domy maklerskie lub zaklady ubezpieczef,
dysponujace z szeroky siecia dystrybucji produktéw finansowych.

Konkurencja na rynku funduszy inwestycyjnych i zarzadzania portfelami instrumentéw finansowych
systematycznie si¢ zaostrza i cechuje si¢ zaci¢ty rywalizacja o klientéw pomigdzy towarzystwami
funduszy inwestycyjnych, zaréwno tymi najwigkszymi (takimi jak TFI PZU S.A., Pioneer Pekao TFI
S.A., PKO TFI S.A. czy Aviva Investors Poland TFI S.A.), posiadajacymi stabilna pozycje na rynku
finansowym i silne zaplecze w postaci grup bankowych czy ubezpieczeniowych, ktérych te towarzystwa
sq czgScia, jak i mniejszymi towarzystwami dazacymi do umocnienia swojej pozycji oraz nowymi
towarzystwami, ktére dopiero rozpoczynaja dziatalno$é na rynku. Wzrost konkurencii wérod towarzystw
zarzadzajacych funduszami, zaréwno otwartymi, jaki i zamknietymi, moze wymusi¢ koniecznoéé
obnizenia stawek wynagrodzesi pobieranych przez Towarzystwo za zarzadzanie funduszami ALTUS i
spowodowac zwigkszenie wydatkdéw zwiazanych z zarzadzaniem tymi funduszami, co w rezultacie moze
negatywnie wplynaé na dzialalnosé, sytuacje finansows oraz wyniki i perspektywy rozwoju Towarzystwa.
Do zwigkszenia konkurencyjnoéci moze przyczynié si¢ takze coraz wigksze zaangazowanie na rynku
polskim funduszy zagranicznych, tj. dziatajacych w krajach UE w opatciu o przepisy wspolnotowe i
mogacych na gruncie tych przepiséw oferowaé swoje tytuly uczestnictwa w Polsce. Fundusze te w
wigkszosci przypadkéw pobieraja nizsze niz fundusze polskie oplaty za zarzadzanie aktywami, co takze
moze spowodowaé konieczno$é obnizenia wynagrodzenia pobieranego przez fundusze krajowe.
Konkurencja dla funduszy oferowanych przez ALTUS TFI mogg by¢ tez fundusze typu ETF (Exchange
Traded Funds). ETF jest specyficznym rodzajem funduszu inwestycyjnego otwartego, ktorego tytuly
uczestnictwa s3 notowane na gieldzie. Ich strategia inwestycyjna polega na odwzorowywaniu zachowania
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okreslonych indekséw akcji, obligacji, a takze surowcéw. Atrakcyjnodé tego rodzaju funduszy polega
przede wszystkim na niskich kosztach zarzadzania 1 administrowania.

Nasilajaca si¢ konkurencja moze generowac ryzyko utraty przez ALTUS TFI czesdi udzialu w rynku, co
w konsekwencji moze mieé negatywny wplyw na deialalnoél, sytuacje finansowa oraz wyniki i
perspektywy rozwoju Towarzystwa.

ALTUS TFI nie ma wplywu na podejmowane przez konkurencyjne przedsichiorstwa dziatania, ale ma
mozliwosé utrzymania i wzmocnienia swojej pozycji na rynku z racji posiadania doéwiadczonej i dobrze
wykwalifikowanej kadry pracownikéw oraz wysokiej jakosdi oferowanych produktéw i ushug.

2) Ryzyko zwigzane z kanalami dystrybucii

ALTUS TFI nie posiada wiasnej rozbudowanej sieci sprzedazy. Dystrybucja produktéw finansowych
oferowanych przez Towarzystwo prowadzona jest bezposrednio przez Spotke oraz za poérednictwem
innych podmiotéw, takich jak banki, domy maklerskie czy firmy posrednictwa finansowego
(Dystrybutoréw). Ponadto jednostki uczestnictwa subfunduszy ALTUS FIO Parasolowy wchodza w
sklad produktéw ubezpieczeniowych oferowanych przez towarzystwa/zaklady ubezpieczen na zycie
(Ubezpieczycieli). W ramach tych produktéw, oferowanych bezpoérednio przez Ubezpieczycieli lub ich
posrednikdw, czesé skladki ubezpieczeniowej inwestowana jest w subfundusze ALTUS.

ALTUS TFI, na podstawie zawieranych uméw, aktywnie wspélpracuje i zamierza dalej wspolpracowac z
coraz wigksza liczba Dystrybutorow i Ubezpieczycieli. Istnieje jednak ryzyko, iz negocjowane UmMowy fiie
zostang zawarte, badZ tez umowy juz zawarte zostang rozwigzane Moze to wywolad trudnosci w
utrzymaniu planowanych przez Towarzystwo pozioméw sprzedazy, a takze spowodowaé przeplyw
$rodkdéw z funduszy ALTUS do innych funduszy oferowanych przez danego dystrybutora, co w efekcie
moze negatywnie wplynaé na warto§¢ aktywow znajdujacych sie pod zarzadzaniem Towarzystwa, a tym
samym na dziatalnos, sytuace finansows oraz wyniki i perspektywy rozwoju Towarzystwa.

Powyzsze ryzyko minimalizowane jest poprzez budowanie przez ALTUS TFI dhugoterminowych i
partnerskich relacji z dystrybutorami, co zapewnia stabilnoéé¢ dziatania kanaléw dystrybucii,

Ryzyko utraty kluczowych zasobdéw ludzkich

ALTUS TFI do prowadzenia swojej dziatalnosci operacyjnej zatrudnia specjalistéw posiadajacych wiedze
i doswiadczenie z zakresu zarzadzania i dzialalnosci funduszy inwestycyjnych. Ewentualna utrata
kiuczowych pracownikéw moze spowodowad zaklGcenia w dzialalnosci Towarzystwa, co moze mied
negatywny wplyw na osiagane przez Towarzystwo wyniki finansowe. Ryzyko to jest takze istotne w
przypadku utraty Czlonkéw Zarzadu z uwagl na fakt, ze Czlonkowie Zarzadu musza spetniaé okreslone
w Ustawie z dnia 27 maja 2004 . o funduszach inwestycyjnych (Dz.U. 2004 nr 146 poz. 1546, z poin.
zm.) wymogi w zakreste posiadanego do$wiadczenia i kwaliftkacji zawodowych. Ponadto prowadzenie
dzialalnosci w formie towarzystwa funduszy inwestycyjnych z mocy prawa wymaga od Spolki
zatrudniania oséb posiadajacych licencje doradcy inwestycyjnego (obecnie Towarzystwo musi zatrudniaé
co najmniej dwoch doradedéw inwestycyjnych do wykonywania czynnosd zarzadzania funduszami
inwestycyjnymi oraz portfelami instrumentdéw finansowych). Utrata pracownikéw posiadajacych licencje
spowodowataby koniecznos¢ ponoszenia kosztéw zwiazanych z pozyskaniem pracownikéw o
okreslonych kwalifikacjach, a brak mozliwoéci pozyskania takich oséb méglby doprowadzié do
ograniczenia dzialalnoéci Towarzystwa.

ALTUS TFI zatrudnia cztery osoby posiadajace licencje doradcy inwestycyjnego. Cze$¢ kadry
zarzadzajacej funduszami, bedaca jednoczesnie Czlonkami Zarzadu, posiada pakiety akcji Towarzystwa,
co stanowi silny czynnik motywacyjny i wzmacnia zwiazki pracownikéw z Towarzystwem.
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Ryzyko zwigzane z poszerzeniem oferty o nowe fundusze

ALTUS TFI, w celu dalszego poszerzenia skali dzialalnodci, zamierza tworzy¢  kolejne
subfundusze/fundusze. Poszerzanie oferty o nowe produkty naraza Towarzystwo na szereg czynnikow
tyzyka. Moze si¢ okazaé, ze oferowane przez Towarzystwo nowe subfundusze/fundusze nie zyskaja
uznania inwestoréw lub nie beda w peini odpowiadaé ich oczekiwaniom. W rezultacie wyniki finansowe
Towarzystwa w zakresie nowych produktéw moga nie byé zadowalajace lub tez mogs wykazywaé strate.
Istnieje ryzyko, ze w takim przypadku zrodzi si¢ koniecznoé¢ likwidacji tych subfunduszy/funduszy, co
w rezultacie moze negatywnie wplyna¢ na dzialalnosé, sytuacje finansowa oraz wyniki i perspektywy
rozwoju Towarzystwa.

Ryzyko zwigzane z inwestowaniem w niepubliczne instrumenty finansowe

Fundusze ALTUS realizuja swoja polityke inwestycyjna poprzez lokowanie érodkéw w réznego rodzaju
instrumenty finansowe. Jedns z mozliwych kategori lokat funduszy/ subfunduszy ALTUS sa
niepubliczne instrumenty finansowe emitowane przez przedsiebiorstwa. Istnieje ryzyko, ze w przypadku
naglej koniecznosci zbycia wigkszej ilosci takich instramentéw, w zwigzku z brakiem ZOrganizowanego
obrotu tymi instrumentami, ich wycena moze znacznie odbiegaé od wyceny, ktéra moglaby byc¢
osiagnieta na aktywnym tynku gieldowym. Wplywy ze sprzedazy niepublicznych instrumentéw
finansowych moga byé nizsze niz w przypadku notowanych instrumentéw finansowych. Moze to
spowodowac pogorszenie wynikéw inwestycyjnych funduszy/subfunduszy ALTUS, co moze negatywnie
wplynaé na dzialalnosé, sytuacje finansowa oraz wyniki i perspektywy rozwoju Towarzystwa.

Ryzyko walutowe

ALTUS TFI koncentruje swojs dzialalnoéé gospodarcza na terenie Polski i nie prowadzi sprzedazy
swoich produktéw poza granicami kraju. Tym niemniej w swojej ofercie Towarzystwo posiada
subfundusze/fundusze, ktérych polityka inwestycyjna opiera si¢ na zalozeniu inwestowania aktywdw na
tynkach zagranicznych (np. subfundusz ALTUS ASZ FIZ Rynkéw Zagraniczaych, ALTUS FIZ GlobAl
2). Takze pozostale subfundusze/fundusze moga lokowaé czesé swoich aktywéw za granica. Zakup i
sprzedaZ zagranicznych instrument6w finansowych rozliczane sg w walucie obcej (gtéwnie w EUR oraz
USD). Duze wahania kurséw walut moga spowodowaé znaczng zmiennoéé wynikéw inwestycyjnych
funduszy/subfunduszy ALTUS, co moze mieé¢ negatywny wplyw dzialalno$é, sytuacje finansows oraz
wyniki i perspektywy rozwoju Towarzystwa.

Ryzyko zwigzane z przejgciem innego towarzystwa funduszy inwestycyjnych

Przejecie innego towarzystwa funduszy inwestycyjnych moze doprowadzié do sytuacji, w ktorej
dotychczasowi uczestnicy funduszy zatzadzanych ptzez przejmowane towarzystwo funduszy
inwestycyjnych zadecyduja o wycofaniu ulokowanych w nim érodkéw, co z kolei spowoduje nizszy od
oczekiwanego zysk wynikajacy z przejecia innego towarzystwa funduszy inwestycyjnych.

Przejecie innej spétki prowadzi do wstapienia w prawa i obowiazki spétki przejmowanej a w
konsekwencji zwigzane jest z ryzykiem przejecia nievjawnionych przysziych lub warunkowych
zobowiazan spoiki przejmowanei.

W pierwszym polroczu 2015 r. Towarzystwo dokonalo przejecia Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych
SKOK S.A. Do dani sporzadzenia niniejszego sprawozdania nie ujawnily sie zadne przyszie lub
warunkowe zobowiazania Spélki przejmowanej. Zmiana aktywéw wynikajaca z ryzyka wycofania
srodkéw przez dotychczasowych uczestnikéw funduszy zarzadzanych przez przejmowane towarzystwo
byto na oczekiwanym poziomie,

Ryzyko zwiazane z przejgciem zarzadzania w istniejacych funduszach inwestycyjnych

Strona 92 19



Alus TFES A
ul Pankewicra 3

A ”U S 00-696 Warszawa
tel +48 22 386 32 85
fan +48 22 380 32 86
Towatzystwo Fundusey Inwestycyjnych S.A. e-mal baro@attusth pi

Zarzad Towarzystwa nie wyklucza przejecia zarzadzania funduszami inwestycyjoymi od innych
towarzystw funduszy inwestycyjnych.

Przejgcie zarzadzania w istniejacych funduszach inwestycyjnych innego towarzystwa moze doprowadzié
do sytoacji, w ktérej dotychczasowi uczestnicy przejmowanego funduszu zadecyduja o wycofaniu
ulokowanych w nim $rodkéw, co z kolei spowoduje nizszy od oczekiwanego zysk wynikajacy z przcjecia.
W celu ograniczenia takiego ryzyka Spélka w okresie poprzedzajacym przejecie funduszu szczegdlnie
staraninie przygotowuje proces zmiany zarzadzajacego, aby zredukowaé mozliwos¢ wystapienia
niepozadanych skutkéw, w tym zmniejszenia przychodéw z funduszu.

Nie mozna takze wykluczy¢ sytuacji odwrotnej, w ktorej to fundusze pozostajace pod zarzadzaniem
Spoiki zostang, przeniesione pod zarzadzanie innego towarzystwa. Przejecie zarzadzania w istniejacych
funduszach inwestycyjnych moze spowodowa¢ spadek zaufania do Towarzystwa oraz podjecie decyzji
przez dotychezasowych inwestoréw o wycofaniu pozostatych zainwestowanych srodkéw w przypadku
uczestnictwa w wigcej niz jednym funduszu.

Ryzyka zwigzane z notowaniem akcji Emitenta na tynku regulowanym

)

2)

Ryzyko zawieszenia notowan akcji Emitenta na rynku regulowanym

Zgodnie z § 30 ust. 1 Regulaminu Gieldy, Zarzad Gieldy moze zawiesi¢ obrét instrumentami
finansowymi na okres do trzech miesiecy:

a) na wniosek emitenta;

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

c) jezeli emitent narusza przepisy obowiazujace na Gieldzie.

Zgodnie z art. 20 ust. 2 Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (Dz.U.
2005 nr 183 poz. 1538, z péin. zm., ,Ustawa™) w przypadku gdy obrét okre§lonymi papierami
wartofciowymi lub innymi instrumentami finansowymi jest dokonywany w okolicznoéciach
wskazujacych na mozliwo$¢ zagrozenia prawidtowego funkcjonowania rynku regulowanego lub
bezpieczefistwa obrotu na tym rynku, albo naruszenia intereséw inwestoréw, na zadanie Komisji, spéika
prowadzaca rynek regulowany zawiesza obrét tymi papierami lub instrumentami, na okres nie dhuzszy
niz miesiac.

Zgodnie z art. 20 ust. 4a Ustawy spétka prowadzaca rynek regulowany na wniosek emitenta, moze
zawiesi¢ obrét danymi papierami warto$ciowymi lub powiazanymi z nimi instrumentami pochodnymi w
celu zapewnienia inwestorom powszechnego i réwnego dostepu do informacji.

Towarzystwo nie moze wykluczy¢ zaistnienia sytuacji skutkujacej zawieszeniem notowan akcji na rynku
regulowanym.

Ryzyko wykluczenia akcji Spétki z obrotu na tynku regulowanym

Na podstawie § 31 ust. 1 Regulaminu Gieldy, Zarzad Gieldy wyklucza instrumenty finansowe z obrotu
gieldowego:

a) jezeli ich zbywalnoéé stala sig¢ ograniczona,

b) na zadanie Komisji zgloszone zgodnie z przepisami Ustawy z dnia 29 lipca 2005 1. o obrocie
instrumentami finansowymi (Dz.U. 2005 nr 183 poz. 1538, z péin. zm.),

) w przypadku zniesienia ich dematetializacji,

d} w przypadku wykluczenia ich z obrotu na rynku regulowanym przez whasciwy organ nadzoru.

Na podstawie art. 20 ust. 3 Ustawy na zadanie Komisji, spélka prowadzaca rynek regulowany wyklucza z
obrotu wskazane przez Komisje papiery wartosciowe lub inne instrumenty finansowe, w przypadku gdy
obrét nimi zagraza w sposéb istotny prawidlowemu funkcjonowanin rynku regulowanego lub
bezpieczenstwu obrotu na tym rynky, albo powoduje naruszenie intereséw inwestordw.

Zgodnie z art. 20 ust. 4b Ustawy spélka prowadzaca rynek regulowany moze podja¢ decyzje o
zawieszeniu lub wykluczeniu papieréw warto$ciowych lub instrumentéw finansowych niebedacych
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papierami warto§ciowymi z obrotu w przypadku, gdy instrumenty te przestaly spelnia¢ warunki
obowiazujace na tym rynku, pod warunkiem, ze nie spowoduje to znaczacego naruszenia intereséw
inwestoréw lub zagrozenia prawidlowego funkcjonowania rynku. Spétka prowadzaca rynek regulowany
niezwlocznie informuje Komisj¢ o podjeciu decyzji o zawieszeniu lub wykluczeniu instrumentéw
finansowych z obrotu.

Zgodnie 2z § 31 ust. 2 Regulaminu Gieldy, Zarzad Gieldy moze wykluczy¢ instrumenty finansowe z
obrotu gieldowego:

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

b) jezeli emitent uporczywie narusza przepisy obowiazujace na gieldzie,

¢) na wniosek emitenta,

d) wskutek ogloszenia upadiodci emitenta albo w przypadku oddalenia przez sad wniosku o ogloszenie
upadlosci z powodu braku érodkéw w majatku emitenta na zaspokojenie kosztéw postepowania,

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

g wskutek podjecia decyzji o polaczeniv emitenta z innym podmiotem, jego podziale lub
przeksztalcenin,

h) jezeli w ciagn ostatnich 3 miesigcy nie dokonano zadnych transakcji gieldowych na danym
instrumencie finansowym,

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

J) wskutek otwarcia likwidacji emitenta.

Spélka nie moze jednak wykluczy¢ ryzyka 2wizzanego z mozliwoscia powstania w przyszloéci sytuacji,
ktére spowodowalyby wykluczenie akeji Spétki z obrotu gietdowego.

- Opis organizacji grepy kapitalowej emitenta, ze wskazaniem jednostek podlegajacych
konsolidacji, 2 w przypadku emitenta bedjcego jednostka dominujaca, ktéry na podstawie
obowigzujacych go przepiséw nie ma obowiazku lub moze nie sporzadzaé skonsolidowanych
sprawozdaf finansowych - réwniez wskazanie przyczyny i podstawy prawnej braku
konsolidacji

Spéika nie nalezy do grupy kapitatowej. Spétka nie posiada podmiotéw zaleznych.

- Wskazanie skutkéw zmian w strukturze jednostki gospodarczej, w tym w wyniku polaczenia
jednostek gospodatczych, przejecia lub sprzedazy jednostek grupy kapitalowej emitenta,
inwestycji dfugoterminowych, podziatu, restrukturyzacji i zaniechania dziatalnosci

W pierwszym péiroczu 2015 roku wystapity nastepujace zmiany w strukturze organizacyjnej Spétki:

W dniu 1 czerwcea 2015 r. nastapila rejestracja przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie,

XII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego polaczenia ALTUS Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A (Spolka Przejmujaca) z Towarzystwem Funduszy Inwestycyinych Spoldzielezych
Kas Oszczednosciowo — Kredytowych S.A. z siedziba w Sopocie (Spotka Przejmowana) w trybie
okreslonym w art. 492 § 1 pkt 1) ustawy z dnia 15 wrzesnia 2000 r. kodeks spélek handlowych (Dz.U.
2000 or 94 poz. 1037, z pdin. zm) z jednoczesnym podwyzszeniem kapitatu zakladowego Spotki
przejmujacej. Na skutek polaczenia kapital zakladowy Spéiki przejmujacej zostal podwyiszony o kwote
157 894,60 21 (sto pieédziesiat siedem tysiecy osiemset dziewiecdziesiat cztery zlote 60/100) w drodze
emisji 1 578 946 (jeden milion pigéset siedemdziesiat osiem tysiecy dziewieéset czterdziesci szesé) akcji
imiennych zwyklych serii G o wartosci nominalnej 0,10 21 kazda, kére zostaly wydane akcjonariuszom
Spolki przejmowanej. Po rejestracji podwyzszenia kapital zakladowy Spotki wynosi 5 926 894,60 21
(pie¢ miliondw dziewigéset dwadziescia sze$é tysigcy osiemset dziewiecdziesiat cztery zlote 60/100) i
dzieli si¢ na 59 268 946 (pigcdziesiat dziewig¢ milionéw dwiedcie sze$édziesiat osiem tysigey dziewigéset
czterdzieicl sze$é) akcji.
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Altus

Towatzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Spolka na mocy umowy z dnia 30 stycznia 2015 r. pomiedzy Spélka i Panem Piotrem Osieckim a
Towarzystwem Funduszy Inwestycyjnych Spoldzielczych Kas Oszczednodciowo-Kredytowych S.A. z
siedziba w Sopocie oraz TUnZ SKOK oraz TF SKOK, dotyczacej przejecia przez Spotke Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych Spéldzielezych Kas Oszczednosciowo — Kredytowych S.A. z siedziba w
Sopocie dokonata nabycia akcji wlasnych celem ich umorzenia. Nabycie akdji wlasnych nastapito w dniu
7 lipca 2015 .

W ramach umowy z TF SKOK Spétka dokonala nabycia 3 (ttzech) akeji zwyklych imiennych setii G o
wartosci nominalnej 0,10 z1 (dziesigé groszy) kazda, za laczng kwote 25,74 z} (dwadziescia pigé zlotych
stedemdziesiat cztery grosze), tj. 8,58 z! (osiem zlotych pieédziesiat osiem groszy) za jedna akcje.

W ramach umowy z TUnZ SKOK Spélka dokonala nabycia 1 578 943 (jeden milion pieéset
siedemdziesiat osiem tysiecy dziewigcset czterdziesci trzy) akeji zwyklych imiennych serii G o wartoéci
nominalnej 0,10 z} (dziesi¢¢ groszy) kazda, za taczna kwote 13 547 330,94 (trzynascie miliondw pigéset
czterdziesci siedem tysiecy trzysta tezydziesci zlotych i dziewigédziesiat cztery grosze) tj. 8,58 zl (osiem
zlotych pigcdziesiat osiem groszy) za jedna akeje.

Spétka nabyla akcje w celu umorzenia zgodnie z art. 362 § 1 pkt 5) ustawy z dnia 15 wrzeénia 2000 r.
kodeks spolek handlowych (f. Dz.U. z 2013 t. poz. 1030). Transakcje zawarte zostaly w wykonaniu
Uchwaly nr 4 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki z dnia 21 kwietnia 2015 r. w sprawie
wyrazenia zgody na nabycie akcji wiasnych Spolki w celu umorzenia,

Po zawarciu przedmiotowych transakcji Emitent posiada lacznie 1 578 946 (jeden milion pieéset
siedemdziesiat osiem tysiecy dziewigéset czterdzieSci sze$é) akcji wlasnych stanowiacych ok. 2,66%
udzialu w kapitale zakladowym Spélki oraz uprawnisjacych do ok. 2,36% gloséw na Walnym
Zgromadzeniu Spoiki.

- Stanowisko zarzadu odnoénie do mozliwosci zrealizowania wczeéniej publikowanych prognoz
wynikéw na dany rok, w §wietle wynikéw zaprezentowanych w raporcie pétrocznym w stosunku
do wynikéw prognozowanych

Spotka nie sporzadzala prognoz finansowych.

. Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co
najmniej 5% ogdlnej liczby gloséw na walnym zgromadzenin emitenta na dzien przekazania
raportu pélrocznego wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akceji, ich
procentowego udzialu w kapitale zakladowym, liczby gloséw z nich wynikajacych i ich
procentowego udzialu w ogdlnej liczbie glosé6w na walnym zgromadzenin oraz wskazanie
zmian w strukturze wlasnodci znacznych pakietéw akcji emitenta w okresie od przekazania
poprzedniego raportu kwartalnego.,

% udzial w Vo udzial w
Nazwa podmiotu Liczba akcji kapitale Liczba gloséw Efi?:}

zakladowym eloséw
Osiecki Piotr 23125250 39,02% 30 625 250 45.87%
ING Otwarty Fundusz Emerytalny 4075 000 6,88% 4075 000 6,10%
Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju 3 400 000 5,74% 3 400 000 5,09%
Andrzej Zydorowicz 3362 246 5,67% 3362 246 5,04%
Fundusze inwestycyjne zarzadzanie
przez ALTUS TFI S.A. (bezpostednio i 4 061 326 6,85% 4 061 326 7,03%

osrednio)
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Prezentowane powysej dane wwsgledniajq sawiadomienia otrgymane prees Spithke sgodnic 3 art. 69 Hstawy o ofercie
publiczng i warunkach wprowadzania instramentow finansowych do organizowansgo systeren obrotu orag o spotkach
pablicnych (Dz. U. 2005 r, Nr 184, pog. 1539 5 pésn. zm.)

W okresie od przekazania poprzedniego raportu kwartalnego (raport kwartalny za I kw 2015 1.
przekazany w dniu 14 maja 2015 r.) nastapily nastgpujace zmiany w strukturze whasnosci znacznych
pakietow akcji:

ALTUS Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A (dalej Spétka) informuje o otrzymaniu w dniu 8
czerwea 2015 1. informacii na podstawie art. 69 ust. 2 pkt 2) oraz art. 692 ust. 1 pkt 1) Ustawy o ofercie
publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu
otaz o spolkach publicznych (Dz. U. 2005 r., Nt 184, poz. 1539 z péin. zm., »Ustawa™) od Pana Piotra
Osieckiego © zmniejszeniu udzialu w ogélnej liczbie gloséw w Spélce. Zgodnie z otrzymanym
zawiadomieniem do zmniejszenia udziate w ogdlnej liczbie gloséw w Spélce doszio na skutek rejestracii
przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego w dniu 1 czerwea 2015 r. podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki o akcje nowej emisji
serii G.

Przed zdarzeniem, o ktérym mowa powyzej Pan Piotr Osiecki posiadal 22.754.000 akgji Spotki,
stanowigcych 39,44% udzialu w kapitale zakladowym Spétki, uprawniajacych do 30.254.000 gloséw

na WZA Spolki, stanowiscych 46,41% udzialu w ogdlnej liczbie gloséw w Spdlce. Na dzieft zlozenia
powyzszego zawiadomienia, tj. po zmianie udzialu spowodowanej rejestracja podwyzszenia kapitalu
zakladowego Spélki, o ktérym mowa powyzej, Pan Piotr Osiecki posiada 22.754.000 akgji Spdiki,
stanowiacych 38,39% udzialu w kapitale zakladowym Spétki, uprawniajacych do 30.254.000 gloséw na
WZA 5polki, stanowiacych 45,31% udzialu w ogélnej liczbie gloséw w Spotee.

Ponadto zgodnie z otrzymanym zawiadomieniem brak jest podmiotéw zaleznych od Pana Piotra
Osieckiego posiadajacych akcje Spotki oraz brak jest os6b o ktérych mowa w art. 87 ust. 1 pkt 3) lit. c)
Ustawy. Spolka informuje jednoczesnic o otrzymanin w dniu 9 czerwea 2015 r. od Pana Piotr
Osteckiego

zawiadomienia w trybie art 160 ust. 1 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami
finansowymi (Dz. U. 2005 nr 183 poz. 1538 z p6zn. zmian.) (dalej ,,Ustawa™) dotyczacego transakcji
nabycia w dntn 3 czerwca 2015 roku 371.250 (trzystu siedemdziesieciu jeden tysiccy dwustu
piecdziesiecin) akeji zwyklych na okaziciela Spétki za taczng cene wynoszaca 3.786.750,00 zlotych
(stownie: trzy miliony siedemset osiemdziesiat sze$¢ tysiecy siedemset pigédziesiat ztotych 00/100) 4.

po cenie 10,20 2 za jedny akcje, przez Pana Piotra Osieckiego - Prezesa Zarzadu Spéiki.

Nabycie przedmiotowych akeji nastapito poza rynkiem regulowanym.

ALTUS Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A (dalej Spotka) informuje o otrzymaniu w dniu 29
lipca 2015r. informacji na podstawie art. 160 ust. 1 Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi (Dz. U. 2005 nr 183 poz. 1538. zpdzn. zm. ,,Ustawa”) dotyczacego przyjecia
w formie darowizny przez osobe blisko zwiazana w rozumienin art. 160 ust. 2 pkt 4) lit d) Ustawy z
Prezesem Zarzadu Spotki, Panem Piotrem Osieckim akeji zwykiych na okaziciela Spotii.

Zgodnie z otrzymanym zawiadomieniem w dniu 24 lipca 2015 r. osoba blisko zwiszana z Prezesem
Zarzadu Spoiki, Panem Piotrem Osieckim, przyjela darowizne w ilosci 104 625 (stu czterech tysiecy
szeséset dwudziestu pigciu) akeji zwykiych na okaziciela Spétki, o wartoéci nominalnej 0,10 zt kazda o
facznej wartosci 10 462,50 =t

Rejestracja akeiji seri G spowodowala zmiang struktury stanu posiadania znacznych pakietéw akcji przez
fundusze inwestycyjne zarzadzane przez Quercus TF1 S.A. Na dziefi 4 marca 2015 fundusze zarzadzane
przez Quercus TFI S.A. posiadaly lacznie 3.295.589 akcji Spolki stanowiacych 5,71% kapitatu
zakladowego Spélki oraz 3.295.589 gloséw na Walnym Zgromadzeniu Spélki stanowiacych 5,06%
ogdlnej liczby gloséw na Walnym Zgromadzeniu. W wyniku rejestracji serii G dotychczasowa floéé akeji
3.295.589 stanowilaby 5,56% kapitalu zakladowego Spélki oraz 3.295.589 gloséw na Walnym
Zgromadzenin Spdlki stanowiacych 4,94%
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Powyzsze zestawienie uwzglednia zawiadomienia przekazane Spélce przez akcjonariuszy na podstawie
art. 69 Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw

finansowych do zotganizowanego systemu obrotu otaz o spétkach publicznych (Dz.U. 2005 nr 184 poz.
1539, z pézn. zm.) do dnia publikacji niniejszego sprawozdania.

8. Zestawienie stanu posiadania akcji emitenta lub uprawniesi do nich przez osoby zarzadzajace i
nadzorujace emitenta na dzied przekazania raportu pélrocznego, wraz ze wskazaniem zmian w

stanie posiadania, w okresie od przekazania poprzedniego raportu kwartalnego, odr¢bnie dla
kaidej z oséb

Na dzien przekazania niniejszego raportu nastepujacy czlonkowie organéw Spotki posiadali jej akcje:

Akcjonariusz Liczba akeji Liczba glosow Uc;zaigazolizg;ale Ul?cz Zizi:;zi%h\;ej
Zatzad
Piotr Osiecki 23125250 30625 250 39,02% 45,87%
Andrzej Zydorowicz 3362246 3362 246 5,67% 5,04%
Jakub Ryba 1 055 571 1055 571 1,78% 1,58%
Krzysztof Mazurek 122 570 122 570 0,21% 0,18%
Rada Nadzoreza
Michal Kowalczewski 2 362 500 2362 500 3,99% 3,54%

Zestawienie zmian w stanie posiadania, w okresie od przekazania poprzedniego raporta kwartalnego,
odrebnie dla kazdej z oséb*:

Akcjonariusz Liczba akejt Liczba gloséw Uizaf;a:ok\i}?;ﬂe U;:; liie“igﬁogs?’)l\?:j
Zarzad
Piotr Osiecki 371 250 371 250 -0,42% -0,54%
Andrzej Zydorowicz - - -0,16% -0,12%
Jakub Ryba - - -0,05% -0,04%
Krzysztof Mazurek - - 0,000 -0,01%
Rada Nadzorcza

Michat Kowalczewski - 337 500 -~ 337 500 -0,48% -0,44%

*Zomiany w udiale w ogéine liczbie glosiw w Spotee wynikajq 3 dokonanych pryex extonkow orpandw transakei na akgach
Spitki oraz rejestragi podwysszenia kapitatu sakiadowego Spotki.
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9. Wskazanie postgpowan toczacych si¢ przed sadem, organem wlasciwym dla postepowania
atbitrazowego lub otganem administracji publicznej

a) postgpowania dotyczace zobowigzafi albo wierzytelnosci emitenta lub jednostki od niego zaleznej,
ktérych warto$é stanowi co najmniej 10 % kapitaléw wiasnych Emitenta, z okreleniem: przedmiotu
ty ' . jmrcy P ych ‘ p
postepowania, wartoSci przedmiotu sporu, daty wszczecia postepowania, stron wszczetego
postgpowania oraz stanowiska emitenta.

b) dwu lub wigcej postepowarl dotyczacych zobowiazafi oraz wierzytelnosci, ktérych taczna wartodé
stanowi odpowiednio co najmniej 10% kapitaléw whasnych emitenta, z okresleniem lacznej wartodci
postepowan adrebnie w grupie zobowigzafi oraz wierzytelnodci wraz ze stanowiskiem Emitenta w tej
sprawie oraz, w odniesieniu do najwigkszych postepowani w grupie zobowiazafi i grupie wierzytelnogci
~ ze wskazaniem ich przedmiotu, wartoéci przedmiotu sporu, daty wszczecia postepowania ofaz stron
wszezetego postgpowania,

W okresie sprawozdawczym nie byl { nie jest strong postgpowan toczacych si¢ przed sadem, organetm
wiasciwym dla postgpowania arbitrazowego lub organem administraci publicznej.

10.Informacje o zawarciu przez emitenta lub jednostke od niego zalezng jednej lub wieiu
transakeji z podmiotami powigzanymi, jezeli pojedynczo lub tacznie s3 one istotne i zostaly
zawarte na innych warunkach niZ rynkowe, wraz ze wskazaniem ich wartoéci, przy czym
informacje dotyczace poszczegGlnych transakcji moga byé zgrupowane wedlug rodzaju, z

wyjatiiem przypadku, gdy informacje na temat poszczegélnych transakcji s3 niezbedne do
zrozumienia ich wplywu na sytuacje majatkows, finansows i wynik finansowy emitenta

ALTUS TFI S.A. nie posiada spélek zaleznych ani podmiotéw powiazanych,

11. Informacje o udzieleniu przez emitenta lub przez jednostke od niego zaleiny poreczen kredytu
lub pozyczki lub udzielenis gwarancji - tacznie jednemu podmiotowi lub jednostce zaleznej od
tego podmiotu, jezeli faczna wartosé istniejacych porgczeni lub gwarancji stanowi réwnowarto§é
co najmniej 10% kapitatéw wlasnych emitenta

W okresie objetym sprawozdaniem pdtroczaym Spétka nie udzielala poreczeit ani gwarancii.

12. Inne informacje, ktére zdaniem emitenta s3 istotne dla oceny jego sytuacji kadrowej,
majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian, oraz informacje, ktére sg istotne dla
oceny mozliwodci realizacji zobowiazan przez emitenta

W ocenie Spétki nie ma innych, niz wskazane w niniejszym sprawozdaniv informacji mogacych mieé
wplyw na sytuacje kadrows, majatkows, finansows, wyniku finansowego i ich zmian oraz informacjt,
ktdre sq istotne dla oceny mozliwosci realizacji zobowiazar.

13. Czynniki, ktére w ocenie emitenta bgda mialy wplyw na osiagnigte przez niego wyniki w
perspektywie co najmniej kolejnego pétrocza

1) Czynniki zewngtrzne istotne dla rozwoju przedsigbiorstwa Emitenta
Rozwéj rynku funduszy inwestycyjnych oraz popyt na ushugi §wiadczone przez Towarzystwo sa §cisle
zwigzane z sytuacja makroekonomiczna i tempem wzrostu gospodarczego w Polsce. Wazrost

gospodarczy kraju przekiada si¢ bowiem migdey innymi na cheé inwestowania wolnych $rodkéw w
instrumenty finansowe inne niz lokaty bankowe i obligacje skarbowe. Do czynnikéw o charakterze
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ckonomicznym wplywajacych na osiagane przez Towarzystwo wyniki finansowe mozna zaliczy¢: tempo
wzrostu PKB, poziom inflacji, poziom stép procentowych, stope bezrobocia, wzrost realnych
wynagrodzeri, poziom oszczednosci gospodarstw domowych. Szczegdlnie istotny wplyw ma wysokosé
stop procentowych, oddziatuja one bowiem bezposrednio na popyt na fundusze inwestycyjne — im
hizszy poziom stop procentowych, tym wicksze zainteresowanie klientéw oferta towarzystw funduszy
inwestycyjnych. Pogorszenie sig sytuacji makroekonomicznej w kraju moze spowodowaé zmniejszenie
popytu na oferowane przez ALTUS TFI produkty, a tym samym negatywnie wplynaé na dzialalnogé,
sytuacj¢ finansows oraz wyniki i perspektywy rozwoju Towarzystwa.

Dziatalnos¢ ALTUS TFI jest silnie powigzana z rynkiem kapitalowym. Sytuacja na rynku kapitalowym
wplywa bezposrednio zaré6wno na popyt na jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy
zarzadzanych preez Towarzystwo, jak i na przychody ze sprzedazy mozliwe do osiagniecia przez Spoltke
w postaci wynagrodzenia za zarzadzanie tymi funduszami, a takze za zarzadzanie portfelami
instrumentéw finansowych w ramach ushugi Asser Management. Sytuacja na rynku kapitalowym podlega
wahaniom koniunkturalnym w cyklu nastepujacych po sobie dlugoterminowych faz wzrostu (hossy) oraz
faz spadku (bessy). Pogorszenie kontunktury na rynkach kapitatowych oznacza spadek zainteresowania
inwestowaniem w instrumenty finansowe, a jednoczeénie negatywnie oddzialuje na wartosé tych
instrumentéw wchodzacych w sktad zarzadzanych portfeli. W rezultacie wartoéé aktywdw zarzadzanych
przez Towarzystwo funduszy/portfeli moze ulec spadkowi, co moze spowodowaé pogorszenie sig
sytuacji finansowej Spolki, ktérej wynagrodzenie pobierane za zarzadzanie funduszatni/portfelami
ustalone jest jako okreslony procent tych aktywéw. Ze wzgledu na coraz silniejsze globalne powigzania
pomigdzy gospodarkami oraz rosnaca swobode w przeplywach kapitain, na sytuacj¢ na krajowym rynku
kapitalowym wplywaja réwniez warunki makroekonomiczne w innych krajach. W celu tagodzenia
skutkéw potencjalnego pogorszenia koniunktury gieldowej Towarzystwo posiada w swojej ofercie
fundusze zdywersyfikowane pod wzgledem strategii inwestycyjnej i geograficznej. Ponadto
ukierunkowanie oferty produktowej Towarzystwa na zamoznych inwestoréw wplywa na obnizente
ryzyka masowego wycofywania $rodkéw finansowych (umorzed) z funduszy zarzadzanych przez
ALTUS TFI w przypadku naglego pogorszenia nastrojéw inwestycyjnych na rynku kapitalowym,

Prawo gospodatcze stanowi dziedzing podlegajaca czestym zmianom w przepisach mogacych mieé
bezposredni wplyw na dzialalnos¢ Spotki. Ponadto istomym jest takze wymég dostosowywania
ustawodawstwa polskiego do wytycznych regulaci unijnych, ktére, dazac do ujednolicenia prawa pafistw
czlonkowskich, moga znaczaco modyfikowaé zakres obowigzkéw nalozonych na Spélke. Zmiennoéé
otoczenia prawnego, w jakim dziala Spétka, moze mieé istotny wplyw na dzialalnosé, sytuacje finansows
oraz wyniki i perspektywy rozwoju Spélki.

Polski system podatkowy charakteryzuje duza zmienno$é wyrazajaca sie czestymi nowelizacjami
przepiséw dotyczacych opodatkowania dzialalnodci podmiotéw gospodarczych otaz niejednolitym
orzecznictwem organéw podatkowych a takze sadéw administracyjnych. Istnieje tyzyko zmiany
obecnych przepisow podatkowych w taki sposéb, ze nowe regulacje beda mniej korzystne dla
Towarzystwa lub jego klientéw, co w konsekwencji moze doprowadzié do bezpoéredniego lub
posredniego pogorszenia wynikéw finansowych Spétki. Szezegdlnie duze tyzyko dotyczy zmiany
opodatkowania w zakresie dzialalnodci funduszy inwestycyjnych oraz ustug finansowych. Nie mozna
réwniez wykluczy¢ przyjecia przez Spotke praktyki, ktdra w preyszloéci okaze sie odmienna od
powszechnie obowiazujacych wykladni. Zmiennosé polityki podatkowej moze mieé istotny wplyw na
dzialalnodé, sytuacje finansows, oraz wyniki i perspektywy rozwoju Spotki.

Czynniki wewngtrzne istotne dla rozwoju przedsighiorstwa Emitenta

Czynniki o charakterze wewngtrznym, majace istotny wplyw na wyniki dziatalnoéci Spétki to wyniki
mnwestycyjne poszczegblnych funduszy, uzaleznione od decyzji oséb zarzadzajacych funduszami,
wplywajace na wysokos¢ pobieranego przez ALTUS TFI S.A. wynagrodzenia zmiennego za zarzadzanie.

ALTUS TFI tworzy zespdl profesjonalistow majacych ogromne doéwiadczenie w branzy funduszy

inwestycyjnych i zatzadzania aktywami. Czlonkowie zarzadu oraz kluczowi pracownicy s jednoczeénie
akcjonariuszami ALTUS TFI. Towarzystwo jest stabilne finansowo i generuje dodatni wynik finansowy,
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a staranny dobot projektéw daje efekt w postaci generowania wartoici dodanej zaréwno dla Klientéw,
jak i samego Towarzystwa.

Misja Emitenta jest realizacja celow inwestycyjnych klientéw poprzez:

- $wiadczenie najwyzszej klasy ustug zarzadzania aktywami,

- wysokie standardy etyczne i profesjonalizm,

- relatywnie niskie koszty zarzadzania i funkcjonowania zarzadzanych funduszy,

- uzaleznienie czesci wynagrodzenia towarzystwa od realizowanego wyniku inwestycyjnego,

- wykorzystanie ogromnego doswiadczenia pracownikéw Towarzystwa,

- uzaleznienie premii zarzadzajacych funduszami od osigganych wynikéw inwestycyjnych,

- stabilno$é kadry.

Kapitalem towarzystw funduszy inwestycyjnych sy ludzie w nich pracujacy. ALTUS TFI dysponuje
bardzo dobrym kapitatem dzigki zatrudnianiu najlepszych specjalistéw i zwiazanie ich katier z
funkcjonowaniem Towarzystwa. ALTUS TFI zatrudnia 8 zarzadzajacych funduszami. Trzech posiada
tytut CFA. Ponadto czterech zarzadzajacych posiada licencje doradey inwestycyjnego. Wraz ze wzrostem
aktywow 1 skali biznesu ALTUS TFI planuje zatrudnienie kolejnych starannie dobranych specjalistéw.
Kluczowi pracownicy Towarzystwa sa od wielu lat zwiazani z rynkiem kapitatlowym
i pabywali dofwiadczenie na stanowiskach kierowniczych w najwiekszych firmach zarzadzajacych w
Polsce.

W sklad Zespolu Zarzadzajacych wchodza osoby majace ogromne do$wiadczenie na rynku

kapitalowym:

Piotr Osiecki (CFA), ktéry miedzy innymi w latach 2005-2008 podczas swojej pracy w PZU Asset
Management jako Wiceprezes Zarzadu, Chief Investment Officer zarzadzal aktywami spotki na
poziomie 26 mid zl Byl réwniez odpowiedzialny za nadzér nad biurami: Instrumentéw Dluzaych i
Pochodaych, Rynkn Publicznego, Analiz i Strategii oraz Gléwnego Ekonomisty. Prezes Zarzadu
ALTUS TFL

Witold Chug¢, tworea sukcesu funduszy obligacii w BPH TFI, w tym flagowego funduszu Obligacji 2, w
ktorym za caly okres swojej pracy t. od 1.10.2007 do 23.09.2010 osiagnal wynik inwestycyjny w
wysokosci 46,59%. W latach 2007-2010 wicedyrektor Departamentu Zarzadzania Aktywami w BPH
TFl, zarzadzajacy funduszami dluznymi i funduszem absolutnej stopy zwrotu Total Profit. W latach
2003-2007 manager portfeli w Pioneer Investment Management.

Kzzysztof Madej, zarzadzajacy przez 8 lat portfelem obligacji w PTE Amplico, gdzie osiagnat najlepsza
stope zwrotu sporod wszystkich OFE w horyzoncie 10 lat wedlug zestawienia KNF, wczesniej
pracowal w BPH TF1, CAIB Investment Management, jeden z najlepszych zarzadzajacy na rynku dhugu
w Polsce 1 wsréd PTE/OFE.

Remigiusz Zalewski, Makler papieréw wartociowych z uprawnieniami do wykonywania czynnoéci
doradztwa inwestycyjnego. Od 2001 roku zwiazany z branza finansowa. Wykladowea
Migdzyuczelnianego Forum Dealeréw Bankowych pod patronatem stowarzyszenia rynkéw finansowych
ACI Polska. W latach 2010 — 2013 w Societe Generale jako Vice President FI Trader. W latach 2004 —
2010 w BRE Banku jako Gléwny specjalista - FI Trader. W latach 2001-2004 w Rheinhyp-BRE Bank
Hipoteczny jako Trader.

Andrzej Zydorowicz w okresie 2006-2008 odpowiadal za zarzadzanie portfelami inwestycyjnymi i
nadzor na procesem inwestycyjoym Biura Rynku Publicznego w PZU Asset Management. Na rynku
kapitalowym pracuje zawodowo od 1995 roku, kiedy to rozpoczal prace w Domu Maklerskim Banku
Ochrony Srodowiska S.A. , pééniej BPH TFI SA. Czionek Zarzadu ALTUS TFL

Jakub Ryba w okresie 2006-2009 byl odpowiedzialny za analize spotek z sektora bankowego,
chemicznego 1 gastronomicznego w PZU Asset Management SA, a od wrzesnia 2007 roku zarzadzajacy
portfelem akcji w szczegdlnodci funduszem PZU FIO Nowa Europa (dwa lata z rzedu pobity
benchmark). Czlonek Zarzadu Altus TFL
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Tomasz Gaszyski (CFA) w 2009 roku w Raiffeisen Bank Polska, od 2010 w Altus TFI, Licencjonowany
doradca inwestycyjny, makler papieréw wattosciowych, analityk rynku akeji i zarzadzajacy, wybrany
przez $rodowisko najlepszym zarzadzajacym portfeli ASA.

Andrzej Lis (CFA) w okresie 2007-2014 w Noble Funds TFI (jako dyrektor dziatu zarzadzania
aktywami), od 11.2014 w Altus TFI, Licencjonowany doradca inwestycyjny, analityk rynku akeji i
zarzadzajacy.

Towarzystwo posiada rowniez kompetencje w zakresie zarzadzania projektami biznesowymi, w tym
zwizzanych z tworzeniem, dystrybucja i zarzadzaniem funduszami oraz ustug fypu asset management,
Emitent posiada doswiadczenie w zakresie dystrybucji produktéw zaréwno w ramach sprzedazy wlasnej
jak i poprzez wspdlprace m.in. z ING Bankiem Slaskim, Raiffeisen Bank Polska, mWealth Management,
DI Xelion.

Opis perspektyw rozwoju dziatalnosci Emitenta

Nie istnieja jakiekolwick znaczace zobowiazania Spolki , ktére moga mieé¢ wplyw w najblizszym czasie
na perspektywy rozwoju Spélki, w szczegdlnosci Spotka nie jest strong uméw, ktdre znaczaco wplyna na
Spotke w najblizszym czasie ani nie sa znane Spélce znaczace zmiany w zakresie kluczowego personelu
Spétki, co z kolei mogloby wywrze¢ znaczacy wplyw na prace oraz funkcjonowanie Spotki .

Na perspektywy Spo6lki znaczacy wplyw moga mieé nastepujace niepewne elementy zwigzane z
zarzadzaniem funduszami inwestycyjoymi (i przychodami oraz wynikami finansowymi osiaganymi z tego
tytutu):

- sytuacja na GPW w Warszawie i innych gieldach ma wplyw na zainteresowanie klientéw
inwestowaniem w fundusze inwestycyjne, wielkosé aktywéw pod zarzadzaniem Spétkd, a w konsekwencji
przychody i wyniki finansowe osiagane przez Spétke;

- osiagane wyniki inwestycyjne, nominalnie i na tle konkurencji, maja wplyw na dokonywanie przez
klientéw wyboru funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Spolke, wielkoéé aktywéw pod
zarzadzaniem Spoiki, a w konsekwencji przychody i wyniki finansowe osiagane przez Spotke;

- mozliwosé pobrania przez Spolke oplaty zmiennej za zarzadzanie, zaleznej od osiaganych wynikéw
inwestycyjnych (tzw. success fee) oraz wysoko$¢ tej oplaty bedzie miata wplyw na przychody i wyniki
finansowe osiagane przez Spélke (oplata zmienna pobierana jest raz w roku).

Elementem, ktéry moze takie wplynaé na dzialalno$é Spélki, sa ewentualnie zmiany w polskim
prawodawstwie.

W opinii Spotki, poza wyzej wymienionymi informacjami oraz czynnikami ryzyka, o ktérych mowa w
pkt. 3 niniejszego sprawozdania, Spétka nie posiada wiedzy odnosnie jakichkolwick innych tendenci,
niepewnych elementéw, Zadad, zobowiazat lub zdarzes, ktére moga mie¢ znaczacy wplyw na
perspektywy Spélki do korica biezacego roku obtotowego.

Do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego za pierwsze pélrocze 2015 r. nie ujawnily sie

informacje, ktére w istotny sposob wplywalyby na przewidywang sytuacje finansowa Emitenta, a nie
zostaly przedstawione w niniejszym sprawozdantu.
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