Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy
Kapitalowe]

Sprawozdanie to nie jest czedcia sprawozdania finansowego.
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Sprawozdanie Zarzadu Caspar AM $.A. z dzialalnoéci Grupy Caspar w 2014 roku

CASPAR ASSET MANAGEMENT SPOLKA AKCYJINA z siedzibg w Poznaniu, ul. Szkolna 5/13,
61 — 832 Poznan, wpisana do rejestru  przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego
prowadzonego przez Sqd Rejonowy Poznan - Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu VIl 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

Piofr Przedwojski Wiceprezes Zarzadu
Btazej Bogdziewicz Wiceprezes Zarzgdu
Monika Glinkowska Wiceprezes Zarzgdu

Struktura akcjonariatu:

Liczba akciji Liczba gtosow llos¢ w %
Akcje imienne 1617 369 1 617 369 82%
Akcje na ckaziciela 355.004 355.004 18%
(wprowadzone do cbrotu
na rynku NewConnect)
Akcjonariusze % gtoséw Akcjonariusza

w ogdlngj liczbie gtosdw
na Zgromadzeniu Akcjonariuszy

Leszek Kasperski 27.84%
Piotr Przedwoiski 27.78%
Btazej Bogdziewicz 27.76%
Pozostali 16,62%

Informacje o Spoétkach z Grupy Kapitatowej:

W okresie sprawozdawczym w sktad grupy kapitatowej wchodzity nastepujace spotki zalezne
podlegajgce konsolidacii:

o Caspar Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akeyjna

e F-Trust Spotka Akcyjna.

Spotka Caspar Asset Management S.A. posiada:

o 98% akcji Caspar Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg
w Poznaniu, ktérego kapitat zaktadowy wynosi 1.250.000 ztotych. Na mocy
umowy z dnia 18 marca 2014 roku doszto do nabycia od Caspar Asset
Management S.A. 25.000 akcji imiennych zwyktych serii A Caspar TFI S.A.

e 97% akcji F - Trust S.A. z siedzibg w Poznaniu, ktérego kapitat zaktadowy wynosi
103.000 ztotych.

Kapitat zaktadowy: 1 972 373,00 PLN, w catoéci wptacony. Spétka wpisana do Krajowego Rejesiru Sqdowego prowadzonego przez Sqd Rejonowy Poznan -
Nowe Miasto | Wilda w Poznaniu VIIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqdowego pod numerem KRS 0000335440, NIP 779-236-25-43, REGON 301186397,
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Caspar Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Siedziba: Poznah

Adres: ul. Szkolna 5/13, 61-832 Poznanh

REGON: 142949487

NIP: 108-001-10-57

KRS: 0000387202

Oznaczenie Sgdu: Sqd Rejonowy Poznan - Nowe Miasto i Wilda, VIl Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego

Kapitat zaktadowy: 1.250.000 zt w catosci wptacony

W dniu 17 lipca 2012 r. Caspar Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. otrzymata zgode
Komisji Nadzoru Finansowego na prowadzenie dziatalnosci polegajgcej na tworzeniu
funduszy inwestycyjnych i zarzgdzaniu nimi, w tym na posredniciwo w zbywaniu
i odkupywaniu jednostek uczestnictwa, reprezentowaniu ich wobec oséb trzecich oraz
zarzadzaniu zbiorczym portfelem papieréw wartosciowych jak réwniez na utworzenie Caspar
Parasolowy Funduszu Inwestycyjnego Otwartego.

W dniu 2 listopada 2012 r. Caspar TFl S.A. doreczono decyzje o dokonaniu wpisu Caspar
Parasolowy FIO do rejestru funduszy, co pozwolito na rozpoczecie zbywania jednostek
uczestnictwa Funduszu.

W trakcie 2014 roku w sktad Zarzgdu Spdtki wehodzili:
Leszek Kasperski — Prezes Zarzqdu,

Monika Glinkowska — Wiceprezes Zarzgdu,

Btazej Bogdziewicz — Wiceprezes Zarzqadu,

tukasz Marach - Wiceprezes Larzgdu.

Pan tukasz Marach zostat powotany do Zarzqgdu przez Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy
Spotki w dniu 30 kwietnia 2014 roku.

7 dniem 31 paidziernika 2014 roku Pan Btazej Bogdziewicz oraz Pan tukasz Marach ztozyli
rezygnacije z cztonkostwa w Zarzgdzie Spotki.

F- Trust S.A.

Siedziba: Poznan

Adres: ul. Szkolna 5/13, 61-832 Poznan

REGON: 145817467

NIP: 108-00-11-502

KRS: 0000397407

Oznaczenie Sgdu: Sgd Rejonowy Poznan-Nowe Miasto i Wilda
w Poznaniu, VIIl Wydziat gospodarczy KRS L

Kapitat zaktadowy: 103.000 z w catodci wptacony 7

Kapitat zaktadowy: 1 972 373,00 PLN, w catoici wplacony. Spotka wpisana do Krajowego Rejestru Sqdowego prowadzonsgo pizez 5qd Rejonowy Poznary —
Nowe Miasto | Wilda w Poznaniu VIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000335440, NIP 779-236-25-43, REGON 301186397.
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F- Trust Spotka Akcyjna posiada zgode Komisii Nadzoru Finansowego na  dystrybucje
jednostek uczestnictwa w instytucjach wspdlnego inwestowania oraz zostata wpisana do
rejestru agentow firm inwestycyjnych.

Funkcje Prezesa Zarzgdu F- Trust S.A. petni p. Krzysziof Jeske.

Caspar Asset Management S.A. jest niezalezng spotkq zarzgdzania aktywami w Polsce.
Spotka oferuje produkty adresowane gtéwnie do zamoznych i bardzo zamoznych klientow.

W celu oferowania produktéw i ustug o najwyzszej jakosci Spoétka nawigzata wspodtprace
z wiodgcymi instytucjami obstugujgcymi spotki Asset Management: mBank S.A. (bank
powiernik), Grant Thornton Frgckowiak Sp. z 0.0. Sp. k. (audytor).

Strategia Spoétki zawiera nastepujgce elementy:

e kluczowi pracownicy, w tym zarzgdzajgcy aktywami, sq akcjonariuszami Caspar AM
S.A.,

e umowe z bankiem powiernikiem w celu zwigkszenia bezpieczenstwa, redukcii
konfliktdw interesdw i zwiekszenia spekirum inwestycyjnego

e koncentracja na zarzadzaniu aktywami (fzw. 'buy-side’) — celowy brak powigzan
kapitatowych z domami maklerskimi posredniczgcymi w oferowaniu  papierow
wartosciowych (tzw. 'sell-side’).

Wainym elementem strategii Spoétki jest tworzenie zrozumiatych dla klientéw i wtasciwe
skonstruowanych produktéw inwestycyjnych oraz  $wiadczenie ustug na jak najwyzszym
poziomie. Spétka doktada staran, aby jej oferta byta jak najbardziej elastyczna wobec
oczekiwan klientow.

Caspar AM S.A. oferuje produkty:

e 7z elementem uwzglednigjgcym alokacje pomigdzy klasami aktywow: Strategia
Irownowazona Europy Srodkowe] i Wschodniej, Strategia Stabilnego Wzrostu
Srodkowej i Wschodniej Europy oraz bez uwzgledniania alokacji pomiedzy klasami
aktywow: Strategia Akcyjna Europy Srodkowej i Wschodniej)

e 7z optatg statg (zaleing od wielkosci aklywdw) oraz z optatq mieszang
(uwzgledniajgcq zysk ponad dany wzorzec / benchmark, fzw. ‘succes fee').

W przypadku, gdyby zadna ze strategii inwestycyjnych oferowanych przez Spétke nie
odpowiadata celom inwestycyjnym lub potrzebom Klienta, z Klientem moze byc uzgodniona
indywidualna strategia inwestycyjna dopasowana do jego potrzeb

Aktywa zarzadzane przez Caspar AM S.A. pozyskiwane byty w 2014 roku przez wiasnq siec
sprzedazy oraz spotke zalezng petnigcq role agenta firmy inwestycyjnej — F-Trust S.A.

Czynniki ryzyka i opis zagrozen dla Grupy

1) Ostabienie koniunktury na rynku finansowym
2) Stosunkowo wczesny etap rozwoju spotek z grupy

3) Utrata kluczowych pracownikéw e Z

|

|
Kapitat zakladowy: 1 972 373,00 PLN, w catosci wptacony. Spétka wpisana do Krajowego Rejestru Sqdowego prowadzonego przez $qd Rejonowy Poznan - )L
Nowe Miasto | Wilda w Poznaniu VIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqdowege pod numerem KRS 0000335440, NIP 779-236-25-43, REGON 301 186397. \
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Dziatalnoi¢ spotek wehodzgeych w sktad grupy kapitatowej Caspar Asset Management S.A.
pozostaje na wczesnym etapie rozwoju. Istnigje szereg czynnikdw, zardwno wewnetrznych
i zewnetrznych, ktére mogg stangé na przeszkodzie w skutecznej redlizacii strategii grupy. Do
czasu osiggniecia oczekiwanej rentownosci, dziatalinos¢ Spoétki obarczona jest wysokim
ryzykiem.

Prognozy finansowe
Grupa kapitatowa nie podawata prognoz finansowych.

Zdarzenia istotnie wplywajace na dziatalno$é Spétki oraz Grupy, jakie nastqpity w okresie
objetym sprawozdaniem, a takie po dniu bilansowym lub kiérych wplyw jest mozliwy w
latach nastepnych

W dniu 31 grudnia 2014 r. aktywa pod zarzgdzaniem wyniosty nieco ponad 390 min zi,
7z czego wiekszo$¢ ulokowano w strategii agresywnej (Akcyjna Europy Srodkowej
i Wschodniej). Przychody z dziatalno$ci maklerskiej wyniosty od 1 stycznia 2014 r. do 31
grudnia 2014 r. 7 min 153 tys. zt i byly o 6% wyisze w poréwnaniu z analogicznym okresem
ubiegtego roku.

W dniu 28 maja 2014 roku BZ WBK Asset Management S.A. oraz Caspar Asset Management

S.A. zawarty ugode konczgcq wszelkie spory zaistniate pomigdzy spotkami iich
przedstawicielami.
W dniu 11 czerwca 2014 roku BZ WBK Asset Management S.A. oraz Caspar Asset

Management S.A. zawarty ugode przed Sgdem Okregowym w Poznaniu, Wydziat IX
Gospodarczy. Postanowieniem z dnia 11 czerwca 2014 roku Sgd Okregowy w Poznaniu
umorzyt postepowanie w sprawie.

1. Spétka posiada:

a) 98% akcji CASPAR Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Spélka Akcyjna z siedzibg
w Poznaniu. CASPAR TFl S.A. zostata wpisana do KRS 24 maja 2011 r. pod numerem
0000387202. W dniu 17 lipca 2012 r. CASPAR TFl S.A. ofrzymata zgode Komisji Nadzoru
Finansowego na prowadzenie dziatalnoici polegajgcej na tworzeniu  funduszy
inwestycyjnych i zarzgdzaniu  nimi, w tym na podrednictwo w  zbywaniu
i odkupywaniu jednostek uczestnictwa, reprezentowaniu ich wobec oséb trzecich oraz
zarzqdzaniu zbiorczym portfelem papieréw wartosciowych jak réwniez na utworzenie Caspar
Parasolowy Funduszu Inwestycyjnego Otwartego.

Celem Spétki jest oferowanie inwestorom profesjonalnie i efektywnie zarzgdzanych funduszy
inwestycyjnych, operujgcych na terenie Europy Srodkowo — Wschodniej (CEE), w takich
krajach jak: Polska, Austria, Turcja, Wegry, Czechy i przynoszgcych ponadprzecigtne
rentownosci.

Caspar Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. w swojej ofercie posiada aktualnie jeden
fundusz inwestycyjny otwarty — Caspar Parasolowy Fundusz Inwestycyjny  Otwarty
z wydzielonymi Subfunduszami:

—  Caspar Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy, Y

v

Kapital zakiadowy: | 972 373,00 PLN, w catosci wplacony. Spétka wplsana do Krajowego Rejestiu Sqdowego prowadzonego przez $qd Rejonowy Poznanh -
Mowe Miasto | Wilda w Poznaniu VIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000335440, NIP 779-236-25-43, REGON 301186397,
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-~  Caspar Akcji Polskich,
— Caspar Akgji Tureckich,

—~  Caspar Ochrony Kapitatu (do dnia 28 lutego 2015 roku funkcjonowat pod nazwq
~Caspar Obligacji Srodkowej i Wschodniej Europy").

W dniu é czerwca 2014 roku nastgpito potgczenie subfunduszu Caspar Akcji Srodkoweyj |
Wschodniej Europy (subfundusz przejmujgcy) i subfunduszu Caspar  Akcji  Rosyjskich
(subfundusz przejmowany).

Dla Caspar TFl S.A. waine sq wysokie kompetencje pracownikow i jako$¢ oferowanych
produktéw, dlatego tez towarzystwo podpisato umowe w zakresie zarzgdzania aktywami
funduszy z Caspar Asset Management S.A. (zwang réwniez w dalszej czesci ninigjszego
sprawozdania ,Caspar AM"), ktérej ambicjg jest stanie sie ekspertem w zarzgdzaniv w
regionie CEE.

Celem strategicznym Caspar TFl S.A. jest oferowanie ndjlepszej joko$ci produktow, czyli
funduszy plasujgcych sie w przysztosci w gronie ndjlepszych pod wzgledem wynikow
zarzgdzania. Dzieki temu, Spotka zamierza osiggngé wysokq pozycje wérdd  polskich,
prywatnych podmiotéw zarzgdzajgcych aktywami.

Na dzief 31 marca 2015 roku fundusz inwestycyjny zarzgdzany przez Towarzystwo dystrybuuje
jednostki uczestnictwa za posrednictwem Dystrybutordw, do ktérych naleza:

- F-Trust S.A.,

- Netfund.pl Sp. z 0.0.,

- Copernicus Securifies S.A.,

- KWLM Finanse Sp. z 0.0.,

- NWAI Dom Maklerski S.A.,

- Profitum Wealth Management Sp. z o.0.,
- Kancelaria finansowa Matczuk i Wojciechowski Sp. z 0.0.,
- RDM Wealth Management S.A.,

- Diament — Doradcy Finansowi Sp. z 0.0.,
- Alior Bank S.A.,

- Open Finance S.A.,

jak i osoby fizyczne pozostajgce z Towarzystwem w stosunku zlecenia oraz platforme
internetowq.

Rok 2014 stat pod znakiem intensywnych prac majgcych na celu rozszerzanie sieci
dystrybuciji, w szczegdlnosci z dystrybutorami bankowymi, co zaowocowato rozpoczgciem
wspodtpracy z jednym z nich w lutym 2014 roku oraz optymalizacjq rozwigzan umozliwigjgcych
nabywanie jednostek uczestnictwa Funduszu przez internet.

Warto$¢ aktywodw Caspar Parasolowy FIO na dzien 31 grudnia 2014 roku wynio_;’ra niespetna
87 min zt netto. 3

Kapitat zaktadowy: | 972 373,00 PLN, w catoici wptacony. Spdtka wpisana do Krajowego Rejestiu Sqdowego prowadzonego przez $qd Rejonowy Poznarn -
Nowe Miasto | Wilda w Poznaniu Vill Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqdowego pod numerem KRS 0000335440, NIP 779-236-25-43, REGON 301186397.
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b) 97% akcji F - Trust Spotka Akcyjna z siedzibg w Poznaniu. F - Trust S.A. zostata wpisana do
KRS 28 wrzesnia 2011 r. pod numerem 0000397407. Spotka dziata na podstawie wydanego w
dniu 17 listopada 2011 roku przez Komisje Nadzoru Finansowego zezwolenia na dziatalnosc
polegdjgcg na posrednictwie w zbywaniu i odkupywaniu jednostek uczestnictwa funduszy
inwestycyjnych otwartych i specjalistycznych funduszy inwestycyjnych otwartych oraz tytutow
uczestnictwa w funduszach zagranicznych.

Decyzjg z dnia 20 grudnia 2011 roku Spdétka zostata wpisana przez Komisje Nadzoru
Finansowego do rejestru agentdw firm inwestycyjnych. F-Trust S.A. petni  funkcje agenta firmy
inwestycyjnej Caspar Asset Management SA, co pozwala mu poéredniczy¢ w oferowaniu
$wiadczonych przez te spdtke ustug zarzgdzania aktywami.

W ofercie F - Trust S.A. znajdujg sie produkty m.in. takich podmiotéw jak:

e AXATUnZ

e BlackRock Global Fund

e Caspar Asset Management S.A.

e Caspar TFI S.A.

o CP INVEST investieni spolecnost, a.s.

e Fidelity Worldwide Investment

e Franklin Templeton International Services S.A.
e Noble Funds TFI S.A.

e OpenTFlS.A.

e PKO Zycie Towarzystwo Ubezpieczen S.A.

e Quercus TFl S.A.

e Schroder Investment Management (Luxembourg) S.A.
e Skarbiec TFI S.A.

e Union Investment TH S.A.

F-Trust S.A. na dzien 31 grudnia 2014 roku zgromadzit aktywa w wysokodci 276 min
ztotych, czyli o 26 min zt wiecej (10,4 %) niz w Il kwartale roku 2014 i 109 min zt wiecej (65,3 %)
niz w IV kwartale roku ubiegtego.

Przewidywany rozwéj Grupy

Grupa kapitatowa dgzy do zwiekszenia aktywow. Intencjq Zarzgddw na najblizsze dwa lata
jest przekroczenie 1 mid zt aktywow powierzonych przez Klientéw w ramach spoétek z Grupy
Caspar. Cel ten chcemy osiggngé przede wszystkim poprzez utrzymanie wysokiej jakosci
w zarzgdzaniu portfelami asset mamangement oraz funduszem inwestycyjnym Caspar
Parasolowy FIO, rozszerzanie sieci dystrybucji funduszu Caspar, zarzgdzanie ofertg
produktowq F-Trust oraz zwiekszaniem sit sprzedazowych fej spotki.

Wainiejsze osiggniecia w dziedzinie badan i rozwoju

Spotka ani pozostate podmioty z grupy kapitatowej nie prowadzity prac badawczo -

rozwojowych.

Kapital zakladowy: 1 972 373,00 PLN, w catoici wptacony. Spotka wpisana do Krajowego Rejestru Sqdowego prowadzonego przez Sqd Rejonowy Poznan -
Nowe Miasto | Wilda w Poznaniu VIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000335440, NIP 779-236-25-43, REGON 301186397,
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Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa

Redlizacja celdw zaktadanych przez Grupe a opisanych w punkcie sprawozdania
~Przewidywany rozwdj Spotki”, majg w szczegdlnosci na celu wzrost przychodow netto ze
sprzedazy, co przy statym monitoringu kosztéw, daje perspektywy na co najmniej stabilizacje
osigganych zyskow.

Wybrane dane finansowe grupy kapitatowej Caspar Asset Management S.A.- dane
skonsolidowane,

I IL TV kwartat 2014 AL NIV kwartat 2013
WYSZCZEGOLNIENIE | narastajgco narastajgco
Kapitat witasny 10 740 408.07 10 042 569.07
Naleznoici
dtugoterminowe 33 104.00 28 004.00
Naleznosci
krétkoterminowe 1214816.42 1143 386.24
Srodki pieniezne i
inne aktywa
pieniezne 1208 770.07 525 953.51
Lobowigzania
dtugoterminowe 0.00 0.00
Zobowigzania
krétkoterminowe 782 474.99 733 954.26
Amortyzacia 376 795.03 312 543.50
Przychody netto ze
sprzedazy 11 049 162.53 8 764 589.03
Zysk/Strata na
sprzedazy (z
dziatalnosci
maklerskiej) 1 483 590.69 551 880.84
Zysk/Strata na
dziatalnosci
operacyjnej 1 705 934.08 758 489.73
Zysk/Strata brutto 1710772.60 /52 510.77
Zysk/Strata netto 1 425361.28 704 019.52
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Wybrane dane finansowe - dane jednostkowe.

Dane finansowe narastajgco za cztery kwartaty 2013 r. oraz 2014 r.

LAL NIV kwartat 2014 LAL T IV kwartat 2013
WYSZCZEGOLNIENIE narastajgco narastajgco
10 945 905.67 10 466 118.95
Kapitat wtasny
Naleznosci
dtugoterminowe 28 004.00 28 004.00
Naleznosci
krétkoterminowe 715511.39 791 312.11
Srodki pieniezne i inne 828 7463.65 220 245.45
aktywa pieniezne
Zobowigzania 0.00 0.00
dtugoterminowe
Zobowigzania 512 573.60 550 551.60
krétkoterminowe
355 652.43 296 439.62
Amortyzacja
Przychody netto ze 7 152:521.78 6747 975.05
sprzedazy
Zysk/Strata na sprzedazy 850017.19 587 514.19
(z dziatalnosci maklerskigj)
Zysk/Strata na dziatalnosci 1 436 216.41 872 328.25
operacyjnej
1 445 510.52 869 108.83
Lysk/Strata brutto
1218 439.44 834 815.88
Zysk/Strata netto
Nabycie akcji wiasnych
W okresie objetym sprawozdaniem Caspar AM S.A. nie nabywata akcji wiasnych.
Caspar Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. oraz F- Trust S.A. nie nabywaty akcji
wtasnych.
Posiadane oddzialy (zaklady)
Spétka ani zaden podmiot z grupy kapitatowej nie posiada oddziatow. / /,/’ "‘
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Caspar Asset Management S.A.
ul. Szkolna 5/13, 61-832 Poznan

CAS PAR tel /fox +48 61 855 16 14
caspar@casparam.pl

ASSET MANAGEMENT S.A., www.casparam.pl

Informacje o instrumentach finansowych

Caspar AM S.A. posiada procedury okreslajgce zasady inwestowania w instrumenty
finansowe na wtasny rachunek. Spdtka inwestuje wytacznie w akcje spodtek zaleznych, lokaty,
depozyty bankowe | dituzne instrumenty finansowe emitowane, poreczane Iub
gwarantowane przez Skarb Panstwa. Dtuzne papiery wartosciowe posiadane przez Spétke to
WIZ0118 oraz WI0124-skarbowe papiery dtuine o dtugim terminie zapadalnosci i kuponie
odsetkowym zmiennym (opartym o pdtroczny WIBOR) ptathym dwukrotnie w roku. W
przypadku papierdw dtuznych o dtugim terminie zapadalnosci i odsetkach opartych o
zmienng i krétkg stope procentowq (takich jak w/w) ryzyko stopy procentowej mozna uznac
za nieistotne, gdyz kurs takich obligacji tylko w niewielkim stopniu zalezy od zmiany stop
procentowych. Spétka nie zabezpiecza swego porifela inwestycyjnego za pomocq
pochodnych instrumentéw finansowych. W celu zapewnienia jego ptynnosci, Spotka
posiada lokaty bankowe. Spdtka inwestuje wolne Srodki w  instrumenty diuine
dtugoterminowo. Nie ma jednakize zadnych ograniczen w zakresie zbywalnosci tych
papierdw, sprzedaz tych papierdw moze nastgpi¢c w kazdym czasie, gdy zajdzie taka
potrzeba. W okresie od dnia 1 stycznia 2014 roku do dnia 31 grudnia 2014 roku oraz
w poprzednim roku obrotowym Spétka nie byta narazona na ryzyko walutowe z tytutu
zawieranych transakcji. Ryzyko kredytowe Spdétki to przede wszystkim ryzyko zwigzane
z naleznosciami od klientdw, lokatami terminowymi oraz z zakupem obligacj skarbowych (w
tym przypadku moina je przyjgc¢ jako nieistniejgce). Maksymalna strata z inwestycii jest
ograniczona do wysokosci kwot naleiznosci, lokat terminowych oraz kosztow zakupu
papierdw. Naleznosci od klientdw pobierane sq przez Spdtke bezpodrednio z rachunkdw.
Spotka lokuje wolne srodki w lokaty bankowe jednodniowe w bankach o wysokigj
wiarygodnosci finansowej. Diuine papiery skarbowe nalezg do najbezpieczniejszych
instrumentdw finansowych, obarczonych bardzo niskim ryzykiem niewyptacalnodci emitenta.
W zwigzku z powyzszym ryzyko kredytowe nie jest dla Spétki ryzykiem istotnym.

Spoétki Caspar TFI S.A. i F-Trust S.A. inwestujg wytgcznie w lokaty, depozyty bankowe i dtuine
instrumenty finansowe emitowane, poreczane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa.

Powyzszy opis dot. ryzyka stopy procentowe] oraz ryzyka walutowego stosuje sie
odpowiednio.

Poznan, dnia 23 kwietnia 2014 roku.
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Prezes Zarzgdu Wiceprezes Zarzgdu Wiceprezes Zarzgdu Wiceprezes Zarzqgdu
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