Warszawa dnia 22 maja 2019 r.

OSWIADCZENIE

RAIFFEISEN BANK INTERNATIONAL AKTIENGESELLSCHAFT
(SPOLKA AKCYJNA) ODDZIAL W POLSCE, PELNIACEGO
FUNKCJE LIKWIDATORA INWESTYCJE SELEKTYWNE -
FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO ZAMKNIETEGO AKTYWOW
NIEPUBLICZNYCH W LIKWIDACJI

W zwigzku ze sporzgdzeniem sprawozdania finansowego Inwestycje Selektywne
Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Aktywoéw Niepublicznych w likwidacji (dalej jako:
.,Fundusz”) na dzien otwarcia likwidacji Funduszu (dalej jako: ,Sprawozdanie finansowe”),
Raiffeisen Bank International Aktiengesellschaft (Spotka Akcyjna) Oddziat w Polsce*
(poprzednio Raiffeisen Bank Polska S.A.; dalej jako: ,Bank”) pragnie przedstawi¢ uczestnikom
Funduszu niniejsze o$wiadczenie zawierajgce m.in. najwazniejsze dane ze Sprawozdania
finansowego wraz z zastosowang metodologig jego sporzgdzenia, a takze scharakteryzowac
okolicznosci majgce wptyw na jego powstanie.

Wobec wydania przez Komisje Nadzoru Finansowego (dalej jako: ,KNF”) decyzji o
cofnieciu FinCrea TFI S.A. (dalej jako: ,FinCrea”) zezwolenia na prowadzenie dziatalno$ci, od
dnia doreczenia tej decyzji (tj. od 22 listopada 2017 r.) Fundusz byt reprezentowany przez
swojego depozytariusza - Raiffeisen Bank Polska S.A. (obecnie: Raiffeisen Bank International
Aktiengesellschaft (Spotka Akcyjna) Oddziat w Polsce). Zgodnie z ustawg z dnia 27 maja 2004
r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi
(Dz.U. z 2018 r., poz. 1355 t.j., dalej jako: ,Ustawa o Funduszach”), okres przez ktory
depozytariusz reprezentuje dany fundusz moze trwa¢ maksymalnie 3 miesigce od wydania
decyzji przez KNF. Niemniej jednak, w dniu 20 lutego 2018 r., Zgromadzenie Inwestoréw
Funduszu dziatajgc na podstawie art. 246 ust. 1 pkt 5 Ustawy o Funduszach oraz § 41 ust. 1
Statutu Funduszu, podjeto uchwate w przedmiocie rozwigzania Funduszu. W zwigzku z

powyzszym, w dniu 20 lutego 2018 r. rozpoczeta sie likwidacja Funduszu.



Bank wskazuje, ze termin sporzadzenia Sprawozdania finansowego w sposéb rzetelny
i prawidtowy wynika z przyczyn obiektywnych, niezaleznych od Banku, zwigzanych m.in. z
brakiem niezbednej do przygotowania Sprawozdania finansowego dokumentaciji, ktérej Bank
petnigcy funkcje depozytariusza, zgodnie z Ustawg o Funduszach nie posiadat i nie byt
zobowigzany posiadac. Przejecie dokumentacji Funduszu od podmiotu pozbawionego przez
KNF licencji (FinCrea) oraz od innych podmiotéw, z ktérymi Bank dziatajgc jako likwidator nie
posiadat zadnych relacji, bytlo procesem bardzo czasochtonnym. Po pozyskaniu przez Bank
wzmiankowanej dokumentacji, konieczne byto jej uporzadkowanie, poddanie dogtebnej
analizie i weryfikacji, a ponadto przygotowanie i zlecenie audytu zalegtych sprawozdan spotek
celowych Funduszu.

W przypadku Funduszu, oprécz niepewnosci wynikajgcej z braku sprawozdan
finansowych spodtek celowych znajdujgcych sie w aktywach Funduszu, dodatkowymi
czynnikami utrudniajgcymi przygotowanie Sprawozdania finansowego byty docierajgce do
Banku sygnaty o zastrzezeniach do niektérych transakcji zawieranych pomiedzy spoétkami
celowymi Funduszu oraz podnoszone publicznie zarzuty o dziataniu z naruszeniem interesu
uczestnikow Funduszu przez firmy zarzadzajgce aktywami Funduszu. Okolicznosci te
wymagaty szczegdtowej analizy i oceny po stronie Banku. Ostrozne i szczegotowe podejscie
Banku zmierzajgce do niezaleznej weryfikacji dokumentaciji i stanu ksigg Funduszu i spétek
celowych, byto w tym przypadku jedyng stuszng Sciezkg postepowania.

Z uwagi na watpliwosci Banku oraz zastrzezenia zgtaszane przez éwczesnego audytora
Funduszu - Ernst & Young, w odniesieniu do sposobu przygotowania danych na potrzeby
audytu Funduszu, wykonane zostaty dodatkowe czynnosci zmierzajgce do: (i) potwierdzenia
kompletnosci i rzetelnosci ksigg rachunkowych poszczegdlnych spétek celowych Funduszu
oraz (ii) ustalenia wartosci posiadanych przez te spotki nieruchomosci (przygotowanie
operatow szacunkowych przez zewnetrznych rzeczoznawcoéw), w tym nalezytego
uwzglednienia w ksiegach rachunkowych spotek celowych transakgcji o istotnej wartosci (audyt
prawny wybranych transakcji). Ponadto, w zwigzku ze stwierdzonym brakiem audytu
sprawozdan finansowych spotek celowych za rok 2016, Bank zainicjowat proces wyboru firmy
audytorskiej, ktéra dokonata takiego badania, co byto réwniez podstawg do dokonania audytu
spétek za rok 2017. Dopiero po przeprowadzeniu powyzszych dziatah mozliwe byto
sporzadzenie raportbw z wyceny spoétek celowych Funduszu, a co za tym idzie
przeprowadzenie wyceny aktywow Funduszu i przygotowanie zalegtego Sprawozdania
finansowego Funduszu oraz przedstawienie go do badania biegtemu rewidentowi Funduszu.

Bank pragnie podkresli¢, iz zgodnie z obowigzkami wynikajgcymi z petnienia roli
depozytariusza, posiada i posiadat pethg wymagang przepisami wiedze o sktadzie aktywow

Funduszu, natomiast wspomniany audyt prawny odnosit sie do aktywow i transakcji spotek



celowych Funduszu. Bank zaznacza rowniez, iz jest w posiadaniu i ma kontrole nad aktywami

Funduszu, jak i spotek celowych Funduszu.

Dla celéw przygotowania Sprawozdania finansowego oraz kalkulacji wartosci aktywow

netto Funduszu, przeanalizowana zostata dostepna dokumentacja dotyczgca Funduszu, ze

szczegolnym uwzglednieniem:

1.

zaudytowanych sprawozdan finansowych spotek wchodzgcych bezposrednio lub
posrednio w skfad Funduszu w liczbie 13, na koniec roku 2017 i zmian ich wartosci
na otwarcie likwidacji Funduszu;

opinii o wartosci godziwej nieruchomosci przygotowanych przez rzeczoznawcéw
majatkowych;

danych finansowych Funduszu na dzien 31 grudnia 2017 r. i na dzien otwarcia
likwidacii;

rejestru spraw sgdowych prowadzonych w stosunku do Funduszu i spoétek zaleznych
od Funduszu;

zestawienia zobowigzan Funduszu;

zestawienia dtuznych instrumentéw finansowych (weksli, pozyczek, obligacji)
wyemitowanych przez poszczegodlne spotki nalezgce do Funduszu oraz bedgcych w

posiadaniu spétek nalezagcych do Funduszu.

W zwigzku z decyzjg KNF o cofnieciu FinCrea zezwolenia na zarzgdzanie funduszami

inwestycyjnymi oraz otwarciem likwidacji Funduszu z dniem 20 lutego 2018 r. Sprawozdanie

finansowe zostato sporzgdzone przy zatozeniu braku kontynuaciji dziatalnosci przez Fundusz.

W odniesieniu do Funduszu oraz poszczegdlnych spétek nalezacych do Funduszu, w

ramach kalkulacji wartosci aktywow netto Funduszu, wykonano miedzy innymi nastepujgce

procedury weryfikacyjne:

1.
2.
3.

analize danych finansowych spofek nalezgcych do Funduszu;
analize danych finansowych Funduszu ;
dokonanie korekt wartosci spétek portfelowych Funduszu, w tym:

a. aktualizacje wartosci aktywéw bazowych;

b. uwzglednienie rezerwy z tytutu podatku odroczonego;

c. uwzglednienie rezerwy z tytutu prowadzonych sporow i spraw sgdowych;
dokonanie korekt konsolidacyjnych uwzgledniajacych transakcje pomiedzy spotkami
nalezgcymi do Funduszu;
przygotowanie oszacowania wartosci kapitatow wiasnych Spétek i Funduszu metoda

skorygowanych aktywow netto, uwzgledniajgcych korekty konsolidacyjne.



W odniesieniu do spétek portfelowych Funduszu, kalkulacja wartosci poszczegdlnych
spotek portfelowych Funduszu zostata przeprowadzona w przewazajgcej wiekszosci przy
zastosowaniu podejscia majgtkowego metodg skorygowanych aktywéw netto. Metoda ta
zaktada, ze wartos¢ kapitatu wtasnego spétki lub zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa jest
zblizona do wartosci ksiegowej kapitatu wiasnego, z uwzglednieniem uzasadnionych korekt
oraz wartosci pozabilansowych aktywéw lub pasywéw. W ramach tej metody, procedury
obejmowaty:

1. analize sprawozdania finansowego spétek;

2 omowienie potencjalnych korekt do wartosci aktywow netto;
3. aktualizacje wartosci rzeczowych aktywéw trwatych;
4

oszacowanie efektu podatkowego dokonanych korekt do wartosci aktywdw netto.

Wartos¢ dtuznych instrumentéw finansowych posiadanych posrednio i bezposrednio
przez Fundusz zostata oszacowana w sposéb uwzgledniajgcy odpisy ich wartosci w oparciu o
test na utrate wartosci aktywéw. To oznacza, iz w przypadkach, w ktorych wierzytelnos¢
wynikajgca z instrumentu dluznego (naleznos¢ lub aktywo finansowe) nie znajdowaty pokrycia
w aktywach dtuznika (warto$¢ aktywow netto diuznika byta mniejsza od zera), dokonywano
korekt wartosci aktywéw finansowych po stronie wierzyciela i zobowigzan finansowych po
stronie dtuznika (w zakresie aktywow i zobowigzan finansowych w ramach Funduszu) do
poziomu, w jakim mozliwe jest zaspokojenie wierzyciela, zaktadajgc, ze pierwszenstwo
w zaspokojeniu majg zobowigzania wobec stron trzecich (niepowigzanych z Funduszem).

W kalkulacji aktywdéw netto poszczegdlnych spétek nalezgcych do Funduszu
uwzgledniono korekty konsolidacyjne sald wystepujgcych pomiedzy podmiotami w ramach
Funduszu. Korekty musiaty zosta¢ zastosowane po stronie wierzyciela w sytuacji, gdy aktywa
(naleznos¢ lub aktywo finansowe) nie znajdowaty pokrycia w aktywach diuznika (wartosé
aktywow netto dtuznika byta mniejsza od zera). Korekty stanowity ekwiwalent odpisu catosci
lub czesci aktywa po stronie wierzyciela w zakresie, w jakim zaspokojenie wierzytelnosci nie
bedzie mozliwe. Takie podejscie jest tozsame z przyjeciem zatozenia o pierwszenstwie
zaspokojenia roszczen podmiotow niepowigzanych z dang spotkg w przypadku jej upadtosci.

Kalkulacja wartosci aktywow netto Funduszu obejmuje korekte rezerw poszczegdinych
spétek z tytutlu wystepujgcych zobowigzan warunkowych zwigzanych z prowadzonymi
przeciwko spétkom postepowaniami sgdowymi. Wartos¢ zobowigzan warunkowych zostata
oszacowana przy uwzglednieniu szacowanego przez Bank prawdopodobienstwa zasgdzenia
zobowigzan na niekorzys¢ spotek Funduszu. Korekta stanowi przeszacowanie zobowigzan
Funduszu wedtug danych na 31 grudnia 2017 r. lub na dzien likwidacji Funduszu majgce na
celu odzwierciedlenie zdarzeh zaistniatych w 2018 roku, ktorych Bank dziatajgc jako likwidator

Funduszu jest $wiadomy i ktére wplywajg na wartos¢ Funduszu.



Przy zastosowaniu powyzej opisanych metodologii i procedur weryfikacyjnych Bank

ustalit co nastepuje:

Na dzien otwarcia likwidaciji tj. 20 lutego 2018 r. oszacowana zostata warto$¢ aktywow netto
Funduszu rozumiana, jako wartos¢ aktywow Funduszu skorygowana o zobowigzania, w
kwocie 46.049 tys. zt. Przy uwzglednieniu liczby wyemitowanych certyfikatow 70.769, wartosé
aktywow netto przypadajaca na jeden certyfikat inwestycyjny wyniosta 650,70 zi.

W zwigzku z przygotowanym Sprawozdaniem finansowym Bank zwraca uwage, iz
pomimo dochowania najwyzszej starannosci, przeprowadzone analizy bazujg na niepeinej
dokumentacji dotyczgcej spétek oraz ograniczonym dostepie do kadry zarzgadzajgcej
niektorych analizowanych podmiotéw, co moze mieC wplyw na rzeczywistg wartosc
transakcyjng aktywéw Funduszu. Korekty wartosci poszczegdélnych aktywow i zobowigzan
Funduszu oraz spotek nalezgcych do Funduszu zostaty dokonane w oparciu o najlepsza
dostepna wiedze na moment sporzgdzenia przedmiotowej informacji.

Zwracamy réwniez uwage, ze ostateczna wartos¢ aktywéw netto Funduszu (wptywow
ze sprzedazy aktywow) wynikajgca z procesu likwidacji, stanowigca rezultat likwidaciji,
obarczona jest duzym poziomem niepewnosci i moze istotnie roznic sie od wyzej wskazanych
wynikow oszacowania wartosci aktywow netto Funduszu. Roznica w wartosci moze wynikac
miedzy innymi z braku dostepu do petnej informac;ji o sytuacji finansowej spotek oraz zdolnosci
negocjacyjnych sprzedajgcego aktywa i nabywcy, motywacji nabywcy oraz aktualnych na
dzien transakcji warunkow rynkowych.

Wyniki analiz, ktére byty podstawg przygotowania Sprawozdania finansowego, bazujg
na szeregu zatozen dotyczacych alokacji wartosci aktywow bazowych posiadanych posrednio
i bezposrednio przez Fundusz na udziaty w spoétkach portfelowych lub instrumenty dtuzne.
Wynika to w szczegdlnosci z istotnej liczby wspotzaleznosci pomiedzy spotkami w ramach
Funduszu, jak i spotkami innych funduszy FinCrea. Co do zasady przyjete podejscie do
alokacji nie powinno mie¢ wplywu na warto$¢ aktywdw netto Funduszu, lecz jedynie na
szacowane wartosci poszczegolnych lokat.

Bank pragnie réwniez poinformowac, ze petnigc z mocy ustawy obowigzki likwidatora,
reprezentuje Fundusz w postepowaniach sgdowych. Obowigzkiem Banku w przypadkach
likwidacji Funduszu, jest stanie na strazy jednolitego traktowania wszystkich uczestnikow
Funduszu i maksymalne zabezpieczenie ich interesu. W zwigzku z tym Bank czuje sie w
obowigzku traktowac postepowania sgdowe przeciwko Funduszowi zainicjowane przez czesc
uczestnikow, jako prébe uzyskania zabezpieczenia kosztem pozostatych uczestnikow
Funduszu oraz probe utrudniania i opozniania procesu likwidacji Funduszu. Z tego powodu

Bank nie bedzie udostepniat uczestnikom Funduszu, pomimo wczesniejszych deklaracji,



danych o aktywach Funduszu w szerszym zakresie. Udostepnienie uczestnikom danych o
aktywach Funduszu mogtoby prowadzi¢ do wykorzystania tych informacji do realizacji
partykularnych intereséw majatkowych przez poszczegolnych uczestnikéw, z pominieciem i

pokrzywdzeniem interesu ogotu uczestnikow Funduszu.

Przygotowanie sprawozdania Funduszu na otwarcie likwidacji jest istotnym elementem
procesu likwidacji. Bank zgodnie z przepisami prawa przekazat sprawozdanie do badania
przez biegtego rewidenta — Mac Auditor Sp. z 0.0., z ktérym Bank zawart stosowng umowe.
Kopia sprawozdania zostata rowniez dostarczona do Komisji Nadzoru Finansowego. W
kolejnych krokach Bank zakohczy proces przygotowania i audytu sprawozdan finansowych
spotek celowych i Funduszu na koniec 2018 roku. Dopiero po przygotowaniu tej dokumentacji

mozliwe bedzie podjecie dziatan zwigzanych ze sprzedazg majgtku Funduszu.



