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Sprawozdanie Zarzadu Caspar AM S.A. z dziatalnosci Spotki w 2018 roku

CASPAR ASSET MANAGEMENT SPOtKA AKCYJINA z siedzibg w Poznaniu, ul. Pétwiejska 32,
61 — 888 Poznan, wpisana do rejestru  przedsiebiorcoéw Krajowego Rejestru Sgdowego
prowadzonego przez Sgd Rejonowy Poznan - Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu VIII Wydziat
Gospodarczy KRS pod numerem KRS 0000335440, REGON 301186397, NIP 7792362543,
o kapitale zaktadowym w kwocie 1 972 373 zt, w catosci optaconym.

Sktad Zarzgdu:

Leszek Kasperski Prezes Zarzgdu

Piotr Przedwojski Wiceprezes Zarzgdu
Btazej Bogdziewicz Wiceprezes Zarzgdu
Hanna Kijanowska Cztonek Zarzgdu

Struktura akcjonariatu na dzien podpisania sprawozdania finansowego:

Liczba akciji Liczba gtosow llos¢ w %
Akcje na okaziciela 1972373 1972373 100 %
(wprowadzone do obrotu
na rynku NewConnect)
Akcjonariusze % gtoséw Akcjonariusza

w ogdlnej liczbie gtoséw
na Zgromadzeniu Akcjonariuszy

Leszek Kasperski 28,41%
Piotr Przedwojski 28,55%
Btazej Bogdziewicz 27.76%
Pozostali 15,28%

Caspar Asset Management S.A. jest niezaleznym domem maklerskim. Spétka oferuje produkty
adresowane gtéwnie do zamoznych i bardzo zamoznych klientdw.

Strategia Spotki zawiera nastepujace elementy:
e kluczowi pracownicy sg akcjonariuszami Caspar AM S.A.,
e koncentracja na zarzgdzaniu aktywami (tzw. ‘buy-side’) — celowy brak powigzan
kapitatowych z domami maklerskimi posredniczgcymi w oferowaniu  papierow
wartosciowych (tzw. ‘sell-side’).

Waznym elementem strategii Spotki jest tworzenie zrozumiatych dla klientéw i wtasciwe
skonstruowanych produktéw inwestycyjnych oraz $wiadczenie ustug na jak najwyzszym
poziomie. Spdtka doktada staran, aby jej oferta byta jak najbardziej elastyczna wobec
oczekiwan klientéw. To co wyrdznia Spodtke na tle innych podmiotéw na rynku oferujgcych
ustugi zarzgdzania aktywami to lokowanie aktywdw klientow nie tylko w Polsce, ale tez
na rynku globalnym.

Kapitat zaktadowy: 1 972 373,00 PLN, w catosci wptacony. Spétka wpisana do Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sqd Rejonowy Poznan —
Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu VIIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000335440, NIP 779-236-25-43, REGON 301186397.
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Caspar AM S.A. oferuje produkty asset management:

e 7z réznym spektrum inwestycyjnym - strategie koncertujgce sie na rynkach Europy
Zachodniej, rynkach rozwinietych, do  ktérych  nalezy Strategia  Akcij
Skoncentrowanych, Strategia Akcyjna USA, Strategia Akcji Spdtek Strefy Euro
oraz na rynkach S$rodkowej i Wschodniej Europy, w ramach ktérej inwestycje
dokonywane sq réwniez w krajach nalezgcych do rynkéw wschodzgcych: Strategia
Akcyjna Srodkowej i Wschodniej Europy,

e 7z elementem uwzgledniajgcym alokacje pomiedzy klasami aktywow: Strategia
Zrownowazona Europy Srodkowej i Wschodniej, Strategia Stabilnego Wzrostu
Srodkowej i Wschodniej Europy, Strategia Zréwnowazona Akcji Skoncentrowanych,
Strategia Stabilnego Wzrostu Akcji Skoncenfrowanych oraz bez uwzgledniania
alokacji pomiedzy klasami aktywow: Strategia Akcyjna Europy  Srodkowej
i Wschodniej, Strategia Akcji Skoncentrowanych, Strategia Akcji Spoétek Strefy Euro,
Strategia Akcyjna USA,

e 0 réznym poziomie ryzyka,

e 0 réznym horyzoncie inwestycyjnym,

z optatg statg (zalezng od wielkosci aktywdw) oraz z optatg mieszang

(uwzgledniajgcq zysk ponad dany wzorzec / benchmark, tzw. ‘success fee’').

W standardowej ofercie Spotki z zakresu zarzgdzania aktywami znajdujg sie obecnie
nastepujgce strategie inwestycyjne:

1) Strategia Akcyjna Srodkowej i Wschodniej Europy - zaktadajgca udziat akcji w wysokosci
co najmniej 50% aktywdw oraz w ramach zarzgdzania ktérg, co najmniej 50% aktywdw
stanowiqg instrumenty finansowe emitowane przez podmioty majgce siedzibe na terytorium
Polski, Austrii, Niemiec, Czech i Wegier.

Horyzont inwestycyjny w przypadku tej strategii wynosi co najmniej 5 Iaft.

Benchmark:

25% WIG (Polska) + 25% M1DE (Niemcy) + 25% M1EF (MSCIl Emerging Markets) + 15% ATXTR
(Austria) + 5% MTHU (Wegry) + 5% M1CZ (Czechy)

Walutg Benchmarku jest ztoty polski.

2) Strategia Zréwnowazona §rodkowej i Wschodniej Europy - zaktadajgca poziom
zaangazowania w akcje w wysokosci od 30% do 70% aktywdw oraz w ramach
zarzgdzania ktérg, co najmniej 50% aktywdw stanowiq instrumenty finansowe emitowane
przez podmioty majgce siedzibe na terytorium Polski, Austrii, Niemiec, Czech i Wegier.

Horyzont inwestycyjny w przypadku tej strategii wynosi co najmniej 3 lata.

Benchmark tej strategii sktada sie w 50% z Benchmarku dla Strategii Akcyjnej Srodkowe;
i Wschodniej Europy oraz w 50% z Benchmarku opartego o miesieczny wskaznik cen
towardw i ustug konsumpcyjnych publikowanego przez Gtéwny Urzgd Statystyczny.
Walutg Benchmarku jest ztoty polski.

Kapitat zaktadowy: 1 972 373,00 PLN, w catosci wptacony. Spétka wpisana do Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sqd Rejonowy Poznan —
Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu VIIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000335440, NIP 779-236-25-43, REGON 301186397.
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3) Strategia Stabilnego Wzrostu $rodkowej i Wschodniej Europy - zaktadajgca poziom
zaangazowania w akcje w wysokosci od 0% do 35% oraz w ramach zarzadzania ktérq,
co najmniej 50% aktywow stanowiq instrumenty finansowe emitowane przez podmioty
majgce siedzibe na terytorium Polski, Austrii, Niemiec, Czech i Wegier.

Horyzont inwestycyjny w przypadku tej strategii wynosi co najmniej 3 lata.

Benchmark tej strategii sktada sie w 25% z Benchmarku dla Strategii Akcyjnej Srodkowej
i Wschodniej Europy oraz w 75% z Benchmarku opartego o miesieczny wskaznik cen
towardw i ustug konsumpcyjnych publikowanego przez Gtoéwny Urzgd Statystyczny.
Walutg Benchmarku jest ztoty polski.

4) Sstrategia Akcji Skoncentrowanych - zaktadajgca inwestycje w maksymalnie 35 réznych
instrumentéw finansowych oraz w ramach zarzgdzania ktérg, co najmniej 50% aktywdw
stanowig akcje bqgdz tez ETF, ktére zgodnie ze swojg politykg inwestycyjng inwestujg
co najmniej 50% swoich aktywdw w akcje bezposrednio lub tez poprzez wykorzystanie
instrumentéw pochodnych.

Horyzont inwestycyjny dla tej strategii wynosi co najmniej 5 Iaft.

Benchmark:
100% MSCI World Net Total Return USD Index (NDDUWI)
Walutg Benchmarku jest ztoty polski.

5) Strategia Zrownowaziona Akcji Skoncentrowanych - zaktadajgca  inwestycje
w maksymalnie 45 réznych instrumentow finansowych oraz w ramach zarzgdzania ktérg,
co najmniej 30 % aktywdw stanowiq akcje bgdz tez ETF, ktére zgodnie ze swojqg politykg
inwestycyjng inwestujg co najmniej 50% swoich aktywdw w akcje bezposrednio
lub tez poprzez wykorzystanie instrumentdw pochodnych.

Horyzont inwestycyjny dla tej strategii wynosi co najmniej 3 lata.

Benchmark:
60% MSCI World Net Total Return USD Index (NDDUWI) + 40% WIBOR 6M.
Walutg Benchmarku jest ztoty polski.

6) Strategia Stabilnego Wzrostu Akcji Skoncentrowanych - zaktadajgca inwestycje
w maksymalnie 45 réznych instrumentdw finansowych oraz w ramach zarzgdzania ktérq,
maksymalnie 40% stanowiq akcje bqgdz tez ETF, ktdére zgodnie ze swojg politykg
inwestycyjng inwestujg co najmniej 50% swoich aktywdw w akcje bezposrednio
lub tez poprzez wykorzystanie instrumentdw pochodnych.

Horyzont inwestycyjny dla tej strategii wynosi co najmniej 3 lata.

Benchmark:
30% MSCI World Net Total Return USD Index (NDDUWI) + 70% WIBOR éM.
Walutg Benchmarku jest ztoty polski.

7) Strategia Akcji Spétek Strefy Euro - zoktadajgca poziom zaangazowania w  akcje
w wysokosci od 50% do 100% aktywdw oraz w ramach zarzgdzania ktérg, co najmniej 50%
aktywdw stanowig akcje emitowane przez podmioty majgce siedzibe w  krajach
nalezgcych do Strefy Euro.

Kapitat zaktadowy: 1 972 373,00 PLN, w catosci wptacony. Spétka wpisana do Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sqd Rejonowy Poznan —
Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu VIIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000335440, NIP 779-236-25-43, REGON 301186397.
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Horyzont inwestycyjny dla tej strategii wynosi co najmniej 5 laft.

Benchmark:
MSCI EMU EUR Net Total Return Index (M7EM).
Walutg Benchmarku jest ztoty polski.

8) Strategia Akcyjna USA - zaktadajgca poziom zaangazowania w akcje w wysokosci
co najmniej 50% oraz w ramach zarzgdzania ktérg, co najmniej 50% aktywow stanowiq
akcje dopuszczone do obrofu na rynkach zorganizowanych w Stanach Zjednoczonych
(USA).

Horyzont inwestycyjny dla tej strategii wynosi co najmniej 5 Iaft.

Benchmark:
MSCI Daily Total Return Net USA USD (NDDUUS)
Walutg Benchmarku jest ztoty polski.

W przypadku, gdyby zadna ze strategii inwestycyjnych oferowanych przez Spdtke nie
odpowiadata celom inwestycyjnym lub potrzebom Klienta, z Klientem moze by¢ uzgodniona
indywidualna strategia inwestycyjna dopasowana do jego poftrzeb.

Spotka oferuje swoje ustugi zaréwno klientom indywidualnym, jak i instytucjonalnym.
W ramach obstugi klientéw instytucjonalnych Caspar Asset Management S.A. zarzgdza
portfelami inwestycyjnymi funduszy utworzonych przez Caspar Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych:

1) Caspar Parasolowym Funduszem Inwestycyjnym Otwartym, ktéry aktualnie zawiera
nastepujgce Subfundusze:

- Akcji Europejskich,
- Akciji Polskich,

- Ochrony Kapitatu,
- Globalny.

2) funduszami zamknietymi:

— Caspar Prywatnym 1 Funduszem Inwestycyjnym Zamknietym,
— ABJ Funduszem Inwestycyjnym Zamknietym,

— HETOKA Funduszem Inwestycyjnym Zamknietym,

— Caspar Market Neutral Funduszem Inwestycyjnym Zamknietym.

Aktywa zarzgdzane przez Caspar AM S.A. pozyskiwane byty w 2018 roku przez wtasng siec
sprzedazy, oraz spotke zalezng petnigcq role agenta firmy inwestycyjnej — F-Trust S.A.

Czynniki ryzyka i opis zagrozen dla Spotki

Istnieje szereg czynnikdw, zarbwno wewnetrznych i zewnetrznych, ktére mogg stangc
na przeszkodzie skutecznej realizacji strategii. Jako gtéwne ryzyka mozna wskazac przede
wszystkim:

1) Ostabienie koniunktury na rynku finansowym - Spodtka dziata na rynku kapitatowym,
zatem wyniki finansowe Spdtki zalezne sg od biezqcej sytuacji rynkowej, ktéra to ma
bezposrednie przetozenie na popyt na ustugi maklerskie. Spodtka stara sie mitygowad

Kapitat zaktadowy: 1 972 373,00 PLN, w catosci wptacony. Spétka wpisana do Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sqd Rejonowy Poznan —
Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu VIIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000335440, NIP 779-236-25-43, REGON 301186397.
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powyzsze ryzyko poprzez zdywersyfikowanie oferty w zakresie rynkéw na ktérych
inwestowane sg aktywa klientéw oraz poziomu alokacji w réznego rodzaju instrumenty
finansowe, a takze poprzez rozwdj nowych produktdw i ustug.

2) Koncentracja przychoddw - duza cze$¢ przychoddw Spdtki pochodzi z tytutu
Swiadczenia ustug na rzecz kilkunastu klientéw; wycofanie srodkdéw przez ktdregos z tych
klientow moze istotnie wptyngé na generowane przez Spotke przychody.

3) Utrata kluczowych pracownikow - dziatalno$¢ Spdtki opiera sie w duzej mierze
na doswiadczeniu i umiejetnosciach Zarzgdu oraz innych kluczowych pracownikéw.
Utrata kadry kierowniczej oraz kluczowego personelu moze wptyng¢ negatywnie
na prowadzenie dziatalnosci i osiggane przez Spdtke wyniki finansowe. W celu
ograniczenia tego ryzyka spoétka oferuje  konkurencyjne warunki  zatrudnienia,
a cztonkowie Zarzgdu sg jednocze$nie akcjonariuszami Spdtki. Spdtka opracowata
rowniez programy sukcesji dla kluczowych pracownikow.

4) Imiany w otoczeniu prawnym i regulacyinym - dziatalno$¢ Spoétki w o zakresie
prowadzenia podstawowej dziatalnosci, ktérg jest dziatalno$¢ maklerska jest silnie
uregulowana, przy czym zmiany w przepisach prawa zardwno polskiego, jak i unijnego
oraz nowe wytyczne organdw nadzorczych mogg prowadzi¢é  do  zmiany
lub powstawania nowych wymogdw, w szczegdlnosci organizacyjnych, technicznych
i prawnych, ktére mogqg prowadzi¢ do powstania nowych nieprzewidzianych dotgd
kosztow zwigzanych z jej prowadzeniem, a takze w skrajnym przypadku stangcé
na przeszkodzie realizacji plandw strategicznych.

Prognozy finansowe

Spotka nie podawata prognoz finansowych.

Zdarzenia istotnie wplywajace na dziatalnosé Spoétki, jakie nastgpity w okresie objetym
sprawozdaniem, a takze po dniu bilansowym

Na podstawie decyzji Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 1 sierpnia 2017 roku spotka Caspar
Asset Management S.A. uzyskata zezwolenie na rozszerzenie prowadzonej dziatalnosci
maklerskiej w zakresie:

- przyjmowania i przekazywania zlecehn nabycia lub zbycia instrumentdow finansowych,

- doradztwa inwestycyjnego,

- oferowania instrumentéw finansowych.

Spdtka rozpoczeta prowadzenie dziatalnosci maklerskiej w rozszerzonym zakresie w styczniu
2018 roku.

Z dniem 31 maja 2018 roku ulegta rozwigzaniu za porozumieniem stron umowa agencyjna
pomiedzy Spotkg a firmg inwestycyjng lpopema Securities S.A., w zwigzku z czym
na podstawie decyzji Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 24 lipca 2018 roku Spodtka zostata
wykres$lona z rejestru agentdéw firm inwestycyjnych.

W dniu 31 grudnia 2018 roku aktywa klientdw indywidualnych ustugi asset management
wynosity ponad 283 min zt. Przychody z dziatalnosci podstawowej prowadzonej przez Spotke
od 1 stycznia 2018 roku do 31 grudnia 2018 roku wyniosty 8 743 tys. zt i byty o 5,94% wyzsze
w pordwnaniu z analogicznym okresem ubiegtego roku.

Aktywa zarzgdzanych przez Caspar Asset Management S.A. .
- funduszu inwestycyjnego Caspar Parasolowy Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, na dzien
31 grudnia 2018 roku wynosity ponad 58 min zt (z uwzglednieniem aktywdw ulokowanych

Kapitat zaktadowy: 1 972 373,00 PLN, w catosci wptacony. Spétka wpisana do Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sqd Rejonowy Poznan —
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przez klientdw ustugi asset management) i ponad 57 min zt (bez uwzgledniania aktywow
ulokowanych przez klientéw ustugi asset management),

- 4 funduszy inwestycyjnych zamknietych, na dzieh 31 grudnia 2018 roku wynosity ponad 453
min zt.

Zatem na koniec grudnia 2018 roku Spodtka zarzgdzata tgcznie aktywami o wartosci prawie
796 min zt, czyli o wartosci wyzszej o 3,20% niz rok temu, a bez uwzglednienia aktywéw
zainwestowanych w ramach innych produktdw zarzgdzanych przez Caspar  Asset
Management S.A. o wartosci prawie 795 min zt (o 3,63% wyzszej niz rok temu).

Spotka na dzien 31 grudnia 2018 roku posiadata:

1. 98,57% akcji CASPAR Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spdtka Akcyjna z siedzibg
w Poznaniu. CASPAR TFI S.A. zostata wpisana do KRS 24 maja 2011 r. pod numerem
0000387202. Caspar TFl S.A. w dniu 17 lipca 2012 roku uzyskata zgode Komisji Nadzoru
Finansowego na prowadzenie dziatalnosci towarzystwa funduszy inwestycyjnych,
a takze na utworzenie Caspar Parasolowy Funduszu Inwestycyjnego Otwartego
(odpowiednio nr decyzji KNF: DFI/I/4030/1/73/12/78-1/JG oraz DFI/I/4032/21/1/12/78-1/JG),
a 2 listopada 2012 roku rozpoczat dziatalno$¢ operacyjng Caspar Parasolowy FIO.

2. 93,98% akcji F - Trust Spdtka Akcyjna z siedzibg w Poznaniu. F — Trust S.A. zostata wpisana
do KRS 28 wrzes$nia 2011 r. pod numerem 0000397407. Spdtka posiada zgode Komisji Nadzoru
Finansowego na dystrybucije jednostek uczestnictwa w instytucjach wspdlnego inwestowania
oraz zostata wpisana do rejestru agentdw firm inwestycyjnych. F-Trust S.A. jest agentem firmy
inwestycyjnej - Caspar Asset Management S.A.

Przewidywany rozwoj Spotki

Spoétka nadal dgzy do zwiekszenia aktywodw, ktdrymi zarzgdza oraz do rozszerzenia oferty
produktowej i umocnienia pozycji rynkowej oraz do rozszerzenia sieci dystrybuciji poprzez
podpisanie umow dystrybucyjnych z instytucjami finansowymi lub zarzgdzania aktywami
innych grup finansowych.

Spotka zamierza rozwija¢ dziatalno$¢ w  zakresie zarzgdzania portfelami instrumentow
finansowych klientow oraz portfelami funduszy inwestycyjnych jak réwniez nowe dziatalnosci
maklerskie w postaci oferowania instrumentow finansowych, doradztwa inwestycyjnego
oraz przyjmowania i przekazywania zleceh nabycia lub zbycia instrumentdw finansowych.
Powyzsze dziatania powinny stuzy¢ poprawie wynikdw finansowych, wiekszej dywersyfikacii
zrodet przychoddw oraz budowaniu wartosci Spofki.

Wazniejsze osiqgniecia w dziedzinie badan i rozwoju

Spdtka nie prowadzita prac badawczo - rozwojowych.

Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa

Realizacja celow zaktadanych przez Spdtke, a opisanych w punkcie sprawozdania
wPrzewidywany rozwdj Spdtki”, majg w szczegdlnosci na celu wzrost przychoddw netto

ze sprzedazy, co przy statym monitoringu kosztéw, daje perspektywy na co najmnigj
stabilizacje osigganych zyskéw.
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CASPAR

ASSET MANAGEMENT S.A.

Wybrane dane finansowe i wskazniki za 2017 r. oraz za 2018 .

WYSZCZEGOLNIENIE 2017 2018
11971 163,16 11 269 667,20
Kapitat wtasny
Naleznosci 220 615,25 202 611,25
dtugoterminowe
Naleznosci 2 349 275,04 1244 701,49
krétkoterminowe
Srodki pieniezne i inne 503 396,71 808 716,26
aktywa pieniezne
Zobowigzania - 66 044,62
dtugoterminowe
Zobowigzania 1193 469,60 711 323,69
krétkoterminowe
161 733,34 275 890,06
Amortyzacja
Przychody z dziatalnosci 8252 793,27 8743 238,30
maklerskiej
Zysk/Strata z dziatalnosci 2 097 253,29 1141 334,61
podstawowej
Zysk/Strata na dziatalnosci 2 588 109,34 1690 276,76
operacyjnej
2 583 091,81 1698 601,10
Zysk/Strata brutto
503 465,77 344 588,59
Podatek dochodowy
2 079 626,04 1354 012,51
Zysk/Strata netto
13 422 133,29 12 328 560,97
Suma aktywdw
Stopa zwrotu z 15,49% 10,98%
aktywow(ROA)%
Stopa zwrotu z kapitatdw 18,90% 11,31%
wtasnych (ROE)%*
31,30% 19,43%
Rentownos¢ brutto
25,20% 15,49%
Rentownos¢ netto
Wskaznik ogdlinego 10,81% 8.59%
zadtuzenia
Wskaznik ptynnosci 42,18% 113,69%
szybkigj

*wynik finansowy netto/kapitaty wtasne na poczagtek okresu
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ul. Potwiejska 32 (5 pietro)
61-888 Poznan

CAS PAR fel. +48 61 85516 14
fax: 6185516 14 w. 11

ASSET MANAGEMENT S.A. am@caspar.com.pl  www.caspar.com.pl
Wybrane dane niefinansowe i wskazniki niefinansowe za 2017 rok i 2018 rok
WYSZCZEGOLNIENIE 2017 2018
Liczba etatéw 19 21,6
Liczba Klientéw 102 109
Liczba skarg/reklamaciji 0 0
Liczba produktéw w ramach 5 8
asset management

Nabycie akcji wtasnych
W okresie objetym sprawozdaniem Spdtka nie nabywata akcji wtasnych.
Otfrzymane finansowe wsparcie pochodzgce ze srodkéw publicznych

Spoétka ani podmioty wchodzgce w sktad jej grupy kapitatowej nie korzystaty w 2018 roku
z zadnego wsparcia pochodzgcego ze srodkdw publicznych, w szczegdlnosci na podstawie
ustawy z dnia 12 lutego 2009 r. o udzielaniu przez Skarb Panstwa wsparcia instytucjom
finansowym (Dz. U. 2016 ., poz. 1436 z pdzn. zm.)

Posiadane oddziaty (zaktady)
Spotka nie posiada oddziatdow.
Informacje o instrumentach finansowych

Spoétka posiada procedury okredlajgce zasady inwestowania w instrumenty finansowe
na witasny rachunek. Spdtka inwestuje wytgcznie w akcje spodtek zaleznych, lokaty, depozyty
bankowe i dtuzne instrumenty finansowe emitowane, poreczane lub gwarantowane przez
Skarb Panstwa. Dtuzne papiery wartosciowe posiadane przez Spotke to WZ0124 -skarbowe
papiery dtuzne o dtugim terminie zapadalnosci i kuponie odsetkowym zmiennym (opartym
o poétroczny WIBOR) ptatnym dwukrotnie w roku. W przypadku papierdw dtuznych o dtugim
terminie zapadalnosci i odsetkach opartych o zmienng i krotkg stope procentowq (takich
jak w/w) ryzyko stopy procentowej mozna uznac za nieistotne, gdyz kurs takich obligacji tylko
w niewielkim stopniu zalezy od zmiany stép procentowych. Spdtka nie zabezpiecza swego
portfela inwestycyjnego za pomocqg pochodnych instrumentdw finansowych. W celu
zapewnienia jego ptynnosci, Spotka posiada lokaty bankowe. Spdtka inwestuje wolne Srodki
w instrumenty dtuzne dtugoterminowo. Nie ma jednakze zadnych ograniczeh w zakresie
zbywalnosci tych papierdw, sprzedaz tych papieréw moze nastgpi¢ w kazdym czasie, gdy
zajdzie taka potrzeba. W okresie od dnia 1 stycznia 2018 roku do dnia 31 grudnia 2018 roku
oraz w poprzednim roku obrotowym Spdtka nie byta narazona na ryzyko walutowe z tytutu
zawieranych transakcji. Ryzyko kredytowe Spdtki to przede wszystkim ryzyko zwigzane
z naleznos$ciami od klientéw, lokatami terminowymi oraz z zakupem obligacji skarbowych
(w tym przypadku mozna je przyjgc jako nieistniejgce). Maksymalna strata z inwestycji jest
ograniczona do wysokosci kwot naleznosci, lokat terminowych oraz kosztéw zakupu
papieréw. Naleznosci od klientéw pobierane sq przez Spdtke gtdwnie bezposrednio
z rachunkow. Spotka lokuje wolne Srodki w lokaty bankowe w bankach o wysokiej
wiarygodnosci finansowej. Dtuzne papiery skarbowe nalezg do najbezpieczniejszych
instrumentéw finansowych, obarczonych bardzo niskim ryzykiem niewyptacalnosci emitenta.

Poznan, dnia 25 kwietnia 2019 roku
Leszek Kasperski Btazej Bogdziewicz Piotr Przedwojski Hanna Kijanowska

Prezes Zarzgdu Wiceprezes Zarzqdu Wiceprezes Zarzqdu Cztonek Zarzgdu
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