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Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
za rok obrotowy od 1 stycznia 2022 do 31 grudnia 2022



Sprawozdanie z dziatalnosci jednostki w roku obrotowym

Zgodnie z przepisami Ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 roku (Dz.U. 2021 poz. 217 ze
zm.) Zarzad jest zobowigzany zapewnic¢ sporzgdzenie rocznego sprawozdania z dziatalnosci jednostki
w roku obrotowym obejmujgcego istotne informacje o stanie majatkowym i sytuacji finansowej, w tym
ocene uzyskiwanych efektéw oraz wskazanie czynnikdw ryzyka i opis zagrozen.

Sprawozdanie z dziatalnosci jednostki obejmuje nastepujgce czesci:

1. Zdarzenia istotnie wptywajgce na dziatalnos¢ jednostki, jakie nastgpity w roku obrotowym, a
takze po jego zakonczeniu, do dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego.
Przewidywany rozwaj jednostki.

Wazniejsze osiggniecia w dziedzinie badan i rozwoju.

Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa.

Istotne czynniki ryzyka i opis zagrozen.

Akcje wtasne.

Oddziaty (zaktady) jednostki.

Instrumenty finansowe.

. Zasady tadu korporacyjnego

10. Wskazniki istotne dla oceny sytuacji jednostki.
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Warszawa, dnia 28 marca 2023 roku
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1. Zdarzenia istotnie wptywajgce na dziatalno$¢ jednostki, jakie nastapity w roku obrotowym,
a takze po jego zakonczeniu, do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego

1.1. O Spétce

OSTOJA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna (zwana dalej ,Spotka” lub
»Towarzystwem”) utworzono na mocy Aktu Zawigzania i Statutu Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych Spotki Akeyjnej z dnia 9 lipca 2008 r. (akt notarialny Rep. A 8059/2008). Spotka
zostata wpisana do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st.
Warszawy, Xll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod nr KRS 0000312067.
Poczatkowo do dnia 29 czerwca 2011 roku siedzibg Spétki byta Warszawa, Al. Jana Pawta Il 23 lok.
195, nastepnie od dnia 30 czerwca 2011 roku siedzibg Spétki byt Olsztyn, ul. Marii Sktodowskiej-
Curie 18/20 lok. 10, nastepnie od dnia 18 lipca 2017 roku siedzibg Spoétki byta Warszawa, ul.
Krolewska 18, aktualnie od dnia 10 maja 2018 roku siedzibg Spdtki jest Warszawa, ul.
Nowogrodzka 11.

Wytacznym przedmiotem dziatalnosci Spétki, zgodnie z art. 45 ust. 1 Ustawy z 27 maja 2004 r.
o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U.
2020 poz. 95; dalej ,,Ustawa”) jest tworzenie funduszy inwestycyjnych i zarzadzanie nimi, w tym
posrednictwo w zbywaniu i odkupywaniu jednostek uczestnictwa, reprezentowanie ich wobec
0s0b trzecich oraz zarzgdzanie zbiorczym portfelem papieréw wartosciowych, co wedtug Polskiej
Kwalifikacji Dziatalnosci miesci sie w podklasie oznaczonej jako dziatalno$¢ zwigzana z
zarzadzaniem funduszami (PKD 66.30.Z). Aktualnie Towarzystwo zarzadza jednym funduszem
inwestycyjnym aktywow niepublicznych pod nazwg OSTOJA | Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
Aktywéw Niepublicznych (dalej ,,Fundusz”).

Spoétka zostata utworzona na czas nieokreslony.
1.2. Wtadze Spoftki

Wedtug stanu na dzien bilansowy 31 grudnia 2022 r.:

Rada Nadzorcza:

Marek Sobczyk

Przewodniczacy Rady Nadzorczej,

Wojciech Bak Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej,

Zarzad:

Jacek Wisniewski - Prezes Zarzadu,

Ewa Dubicka - Wiceprezes Zarzadu,
Jacek Bukowski - Cztonek Zarzadu

Wedtug stanu na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego:

Rada Nadzorcza:

Marek Sobczyk - Przewodniczacy Rady Nadzorczej,
Wojciech Bak - Zastepca Przewodniczgcego Rady Nadzorczej,
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Dominika Staniewska - Cztonek Rady Nadzorczej,

Zarzad:

Jacek Wisniewski - Prezes Zarzadu,

Ewa Dubicka - Wiceprezes Zarzadu,
Jacek Bukowski - Cztonek Zarzadu

Spodtka jest reprezentowana przez Prezesa Zarzgdu samodzielnie lub cztonka Zarzadu dziatajgcego
tacznie z innym cztonkiem Zarzadu lub prokurentem.

1.2.1. Zmiany w Organach Spotki
1.2.1.1. Zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej Spétki w okresie sprawozdawczym

Sktad Rady Nadzorczej Towarzystwa w okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2022 roku do 31
pazdziernika 2022 roku przedstawiat sie nastepujaco:

e Marek Sobczyk — Przewodniczacy Rady Nadzorczej;
e Wojciech Bgk — Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej;

e Agnieszka Pawlicka — Cztonek Rady Nadzorczej;

W dniu 31-10-2022 roku do Ostoja Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. wptyneta
rezygnacja Pani Agnieszki Pawlickiej z petnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej w Towarzystwie.
W zwigzku z powyzszym Sktad Rady Nadzorczej Towarzystwa na dzier 31-12-2022 r. przedstawiat
sie nastepujco:

e Marek Sobczyk — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,
e Woijciech Bgk — Zastepca Przewodniczgcego Rady Nadzorczej.

W dniu 13 stycznia 2023 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Towarzystwa
podjeto uchwate nr 02/01/2023 w sprawie powotania do Rady Nadzorczej Towarzystwa Pani
Dominik Staniewskiej z dniem podjecia uchwaty, na okres wspdlnej kadencji z cztonkami Rady
Nadzorczej Towarzystwa powotanymi uchwatami Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy
Towarzystwa z dnia 11 lipca 2018 roku.

W zwigzku z powyzszym w okresie od dnia 13 stycznia 2023 roku, do dnia sporzgdzenia
sprawozdania finansowego sktad Rady Nadzorczej Towarzystwa przedstawia sie nastepujgco:

e Marek Sobczyk — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej,
e Wojciech Bak — Zastepca Przewodniczgcego Rady Nadzorcze;j.

e Dominika Staniewska — Cztonek Rady Nadzorczej od dnia 13 stycznia 2023 r.

1.2.1.2. Zmiany w sktadzie Zarzadu Spétki w okresie sprawozdawczym
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Sktad Zarzadu Towarzystwa w okresie od 1 stycznia 2022 roku do 14 czerwca 2022 roku
przedstawiat sie nastepujgco:

e Jacek Wisniewski — Prezes Zarzadu,
e Ewa Dubicka — Wiceprezes Zarzadu,

W dniu 15 czerwca 2022 roku Rada Nadzorcza Towarzystwa podjeta uchwate w sprawie
powotania do petnienia funkcji cztonka Zarzadu Pana Jacka Bukowskiego na okres wspdlnej
kadencji z cztonkami Zarzagdu Towarzystwa powotanymi uchwatami Rady Nadzorczej z dnia 9
maja 2018 roku. W zwigzku z powyzszym na dzien bilansowy, tj. 31-12-2022 r. sktad Zarzgdu
przedstawiat sie nastepujgco:

. Jacek Wisniewski — Prezes Zarzadu,
. Ewa Dubicka — Wiceprezes Zarzadu,
o Jacek Bukowski — Cztonek Zarzadu od dnia 15 czerwca 2022 r.

W okresie od dnia bilansowego, tj. 31 grudnia 2022 roku, do dnia sporzgdzenia sprawozdania
finansowego Towarzystwa za 2022 rok, sktad Zarzadu Spétki nie ulegt zmianie.

1.3.Dziatalno$¢ Spétki

Rok 2022 byt trzynastym petnym rokiem obrotowym w dziatalnosci operacyjnej Towarzystwa.
W okresie tym Towarzystwo realizowato zatozenia planu dziatalnosci i strategii rozwoiju,
tj. koncentrowato swoja dziatalno$é na tworzeniu i zarzagdzaniu funduszami inwestycyjnymi
zamknietymi aktywdw niepublicznych, kierowanymi do grup zamozinych klientéw
indywidualnych, gtéwnie duzych przedsiebiorcdw prywatnych, jak réwniez cele okreslone
przez Akcjonariuszy.

Istotnymi zdarzeniami w dziatalnosci Towarzystwa byty nastepujgce zdarzenia:

a) W roku obrotowym 2022 Towarzystwo przygotowato i przeprowadzito tgcznie 5 (pied)
zgromadzen inwestoréw Funduszu a w okresie od 1 stycznia 2022 r. do dnia sporzadzenia
sprawozdania finansowego 1 (jedno) zgromadzenie inwestoréw. Przeprowadzone
zgromadzenia inwestordw Funduszu dotyczyly przede wszystkim wyrazenia zgody przez
zgromadzenia inwestoréw na planowane decyzje inwestycyjne dotyczgce aktywdw
zarzadzanego Funduszu oraz zatwierdzenie sprawozdania finansowego Funduszu za
poprzedni rok obrotowy.

b) W zwigzku z uchwalong nowelizacjg Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 18 listopada
2020 r. (poz. 2103, dalej Rozporzadzenie 2103) w sprawie sposobu, trybu oraz warunkow
prowadzenia dziatalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych, stanowigcg m.in.
kolejny etap wdrazania postanowien Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego | Rady (UE)
2019/2088 z dnia 27 listopada 2019 r. w sprawie ujawniania informacji zwigzanych ze
zrownowazonym rozwojem w sektorze ustug finansowych i wejscia w zycie w dniu 1
sierpnia 2022 r. zmian wprowadzonych Rozporzgdzeniem 2103 w zakresie ryzyka
zrbwnowazonego rozwoju, dokonano zmian w regulacjach wewnetrznych Towarzystwa.
Gtéwnym celem wprowadzonych zmian byta koniecznos$é¢ uwzgledniania czynnikéw
zréwnowazonego rozwoju odnoszacych sie do kwestii sSrodowiskowych, spotecznych lub z
zakresu standardéw zarzgdzania (ESG) w dziatalnosci instytucji finansowych. W lutym 2023
roku dodatkowo zaktualizowano regulacje wewnetrzne poprzez doszczegdtowienie
sposobu pomiaru czynnikéw ryzyka ESG.
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c¢) w2022 roku oraz do dnia sporzgdzenia sprawozdania finansowego nie przeprowadzano
zadnych nowych emisji certyfikatéw inwestycyjnych Funduszu, jak réwniez nie utworzono
zadnego nowego funduszu;

d) w 2022 roku oraz do dnia sporzgdzenia sprawozdania finansowego nie przeprowadzano
wykupu certyfikatdéw inwestycyjnych zarzgdzanego Funduszu;

e) na dzien 31 grudnia 2022 roku wartos¢ aktywdow netto (WAN) jedynego funduszu
inwestycyjnego zarzadzanego przez Towarzystwo, wynosita ogétem 485 222 tys. zt.

2. Przewidywany rozwdj jednostki

W 2023roku Towarzystwo zamierza kontynuowac rozwdj dziatalnosci zwigzanej z tworzeniem
i zarzagdzaniem funduszami inwestycyjnymi zamknietymi aktywoéw niepublicznych.

Przewidywany jest dalszy rozwdj w zakresie wzrostu aktywéw, tworzenia funduszy inwestycyjnych
zamknietych. Rozwdj ten ma na celu zwiekszenie w przysztosci wyniku finansowego Towarzystwa.

W zakresie spetniania ustawowych wymogdw kapitatowych (art. 50 ust. 2 i 4a Ustawy) w ocenie
Zarzadu, Towarzystwo posiada dostateczng nadwyzke kapitatu wtasnego, a ryzyko niespetnienia
tych wymogdéw w 2023 roku z przyczyn lezgcych po stronie Towarzystwa jest znikome.

3. Waziniejsze osiggniecia w dziedzinie badan i rozwoju
Towarzystwo nie prowadzi dziatalnosci w zakresie badan i rozwoju.
4. Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa

W 2022 roku Towarzystwo odnotowato 2 600 000,00 zt przychoddéw operacyjnych, co stanowi
wzrost o 7,73% w stosunku do roku ubiegtego. Koszty dziatalnosci operacyjnej wyniosty
2287 835,48 zt i wzrosty one o 32,87% w stosunku do roku ubiegtego. Zysk z dziatalnosci
gospodarczej wynidst 312 164,52 zt, a wynik finansowy netto (zysk) 328 768,56 zt.

Bilans zamknat sie wartoscig aktywow i pasywoéw w kwocie 3214 243,72 zt. W przypadku
aktywow, aktywa obrotowe miaty wartos¢ 3 120 509,02 zf, z czego 2 881 542,30 zt stanowity
inwestycje krétkoterminowe, a 200 011,03 zt naleznosci, w tym 200 000,00 zt naleznosci z tytutu
wynagrodzenia za zarzadzanie funduszem.

Kapitat wtasny Towarzystwa wynosit na koniec 2022 roku 2 554 144,46 zt. Na dzien 31 grudnia
2022 roku wartos¢ kapitatu wtasnego byta wyzsza o 328 738,56 zt od wartosci tego kapitatu na
koniec poprzedniego roku.

Catkowite zobowigzania Towarzystwa, w tym rezerwy, wyniosty na koniec 2022 roku 660 099,26
zt.

Aktywa obrotowe w formie inwestycji krétkoterminowych i naleznosci krotkoterminowych
stanowig 95,87 % wszystkich aktywow Towarzystwa. Z uwagi na ograniczenia wynikajace z art.
65 Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi, aktywa te lokowane sg obecnie wyfacznie w postaci lokat bankowych
terminowych. Z uwagi na panujacg sytuacje na rynku pienieznym i niewielkie rentownosci
zaréowno krotko, jak i dtugoterminowych lokat bankowych, lokaty zaktadane przez Towarzystwo
w 2022 roku miaty terminy zapadalnosci nieprzekraczajgce 6 miesiecy. Zasady lokowania srodkéw
wtasnych Towarzystwa wraz z oceng ryzyka rynkowego sg przedstawiane Radzie Nadzorczej
Towarzystwa regularnie, po zakonczeniu kazdego kwartatu.
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5.

Wartos$¢ srodkéw pienieznych wyniosta na koniec roku 2 881 542,30 zt i byta wyzsza 0 903 684,95
zt niz na poczatku okresu. Jest to wynikiem dodatnich wartosci przeptywdéw z dziatalnosci
operacyjnej na kwote 903 684,95 zt.

Zarzad Towarzystwa przewiduje dalszy rozwdj dziatalno$ci Towarzystwa w 2023 roku. W chwili
obecnej zarzadzanie jednym Funduszem zapewnia stabilne przychody z tytutu zarzadzania a
tworzenie kolejnych funduszy inwestycyjnych zapewni zwiekszenie przychodéw z tytutu
zarzadzania, co przy utrzymaniu sie prawidtowej sytuacji finansowej, zachowaniu bezpiecznej
struktury majgtkowo-kapitatowej i utrzymaniu zdolnosci do regulowania zobowigzan bedzie
wptywaé w sposdb dodatni na wynik finansowy Towarzystwa.

Istotne czynniki ryzyka i opis zagrozen

Do istotnych czynnikéw ryzyka w gospodarce finansowej Towarzystwa zaliczy¢ nalezy:

a) ryzyko kursu walutowego,

b) ryzyko wyniku finansowego opartego o wynagrodzenia za zarzadzanie funduszami,

c) ryzyko zwigzane z otoczeniem makroekonomicznym,

d) ryzyko zwigzane z niepowodzeniem strategii,

e) ryzyko zwigzane z zasobami ludzkimi

f) ryzyko zwigzane z przepisami prawa,

g) ryzyko zwigzane z przepisami podatkowymi,

h) ryzyko zwigzane ze skalg dziatalnosci i konkurencjg na rynku ustug, na ktorym Towarzystwo
prowadzi dziatalnosé,

i) ryzyko zwigzane z dziatalnoscig systemow informatycznych i telekomunikacyjnych.

Ad. a)

Art. 50 ust. 2 i 4a Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi okresla minimalny wymagany poziom kapitatu wtasnego Towarzystwa w kwocie
nie nizszej niz rownowarto$¢ 125.000 euro, powiekszony o 0,01% wartosci aktywoéw
alternatywnych funduszy inwestycyjnych pod zarzadzaniem, wedtug ich stanu na koniec
poprzedniego roku kalendarzowego. Przy kursie ztotego na koniec 2022 roku w wysokosci 4,6899
zt/euro, Towarzystwo spetniato wymogi kapitatowe z 4-krotng nadwyzka. W chwili sporzadzania
niniejszego sprawozdania poziom kursu EUR/PLN nieznacznie spadt do poziomu 4,6816 zt/euro,
zatem nadwyzka kapitatu wtasnego nad minimalnym wymaganym poziomem jest nadal ponad 4-
krotnie wyzsza. Ryzyko kursu walutowego oraz wartos¢ aktywow alternatywnych funduszy
inwestycyjnych pod zarzadzaniem sg w sposdb cigglty monitorowane przez Zarzad Towarzystwa.
W pozostatym zakresie ryzyko kursu walut nie dotyczy dziatalnosci Towarzystwa, poniewaz
przychody i koszty wyrazone sg w PLN.

Ad. b)

Poziom wynagrodzen Towarzystwa z tytutu zarzadzania funduszami jest uzalezniony od wartosci
aktywow zarzadzanych funduszy i rosnie wraz ze wzrostem tych aktywdw. Stwarza to ryzyko
fluktuacji przychodéw Towarzystwa. W celu zmniejszenia przedmiotowego ryzyka Towarzystwo
ustala minimalng stawke podstawowa wynagrodzenia za zarzadzanie funduszem, ktdra jest
niezalezna od wartosci aktywéw danego funduszu i gwarantuje Towarzystwu osiggniecie
przychoddw z tytutu zarzgdzania na minimalnym zaktadanym poziomie.

Ad. c)
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Rozwdj rynku funduszy inwestycyjnych jest skorelowany z sytuacjg makroekonomiczng Polski.
Sytuacja makroekonomiczna ma wptyw na przychody, koszty oraz wynik z lokat wtasnych
Towarzystwa. Pogorszenie sytuacji makroekonomicznej moze wptyngé na nizsze przychody z
tytutu zarzadzania funduszami w zwigzku z mniejszym zainteresowaniem ofertg funduszy ze
strony klientéw, spadkiem wartosci aktywdw funduszy ze wzgledu na wycene sktadnikow lokat
i/lub wycofanie srodkéw przez klientéw. Negatywny wptyw moze mieé réwniez przez wzrost
kosztow dziatalnosci Towarzystwa, np. w wyniku ich indeksowania (inflacja lub inny wskaznik).
Niekorzystnie réwniez moze wptynac na wynik z lokat wtasnych Towarzystwa, co obserwujemy w
ostatnich miesigcach, kiedy poziom inflacji kilkukrotnie przekracza oprocentowanie depozytdow i
lokat bankowych.

Ad. d)

Towarzystwo realizuje zatozong przez Zarzad Spétki strategie rozwoju opartg na rozwoju wtasnych
produktéw i zwiekszaniu udziatu przychodéw z tytutu wynagrodzenia a zarzadzanie w
przychodach ogétem. Istnieje ryzyko, ze przyjeta strategia nie przyniesie oczekiwanych efektéw
lub tez wystgpig czynniki niezalezne od Towarzystwa, ktére przeszkodzg w realizacji tej strategii.
Towarzystwo na biezgco analizuje postepy w realizacji strategii i nie wyklucza jej zmiany celem
dostosowania do aktualnych warunkdéw rynkowych.

Ad. e)

Towarzystwo prowadzi swojg dziatalnos¢ w oparciu o wiedze i umiejetnosci pracujgcych w niej
specjalistdw, co rodzi ryzyko w zakresie popetnienia btedu ludzkiego, a takze utraty kluczowych
pracownikéw, w szczegdlnosci przedstawicieli kierownictwa. Cztonkowie Zarzagdu muszg spetniaé
okreslone w Ustawie o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi wymogi w zakresie posiadanego doswiadczenia oraz kwalifikacji zawodowych.
Towarzystwo mityguje ryzyko w zakresie zasobow ludzkich w procesie rekrutacyjnym, dzieki
wewnetrznym procedurom kontrolnym, szczegélnie w zakresie transakcji finansowych, a takze
systematycznie podnoszgc kwalifikacje pracownikéw w procesie doskonalenia zawodowego,
szkolen. Duza cze$¢ ryzyka jest transferowana do podmiotéw zewnetrznych (outsourcing).
Cztonkowie Zarzadu posiadajg takze ubezpieczenie w zakresie odpowiedzialnosci zawodowej.

Ad. f)

Towarzystwo dziata na rynku scisle regulowanym. Ryzyka regulacyjne moga wptywaé m.in. na
wzrost kosztéw dziatalnosci w zwigzku z zaostrzeniem regulacji i/lub wymogow regulatora (KNF),
np. dodatkowe etaty, obowigzki operacyjne, wymogi kapitatowe, etc. lub spadek przychodéw, np.
limitowanie optat za zarzadzanie, co miato miejsce w funduszach otwartych. Drugi obszar to
zmiany w kierunku liberalizacji przepiséw, ktére powodujg konkurencyjnos$é¢ innych formut
prawnych, np. ASI, Fundacja Rodzinna. Trzeci obszar to kary finansowe naktadane na podmioty
(TF1) i/lub decyzje ograniczajace zakres dziatalnosci lub w ostatecznosci odebrania licencji.
Odwotywanie sie od decyzji nadzorczych jest procesem dtugotrwatym i nie zawsze skutecznym
(do czasu prawomocnego wyroku sgdowego TFl/fundusz moze juz zostaé zlikwidowany). Ponadto
polski system prawny charakteryzuje sie duzg dynamika zmian i zwigzang z tym niestabilnoscig, w
szczegbdlnosci prawa gospodarczego i prawa podatkowego. Przepisy prawa krajowego s3
przedmiotem dostosowywania i unifikacji z regulacjami Unii Europejskiej Towarzyszy temu
zjawisko tzw. ,gold-plating’u”, czyli wprowadzenia do krajowego porzadku prawnego wiekszych
obostrzen niz wynika to z intencji ustawodawcy unijnego. Zmiany regulacji prawnych mogg miec
negatywny wptyw na dziatalnos$¢ i funkcjonowanie Towarzystwa. Towarzystwo nie ma wptywu na
przedmiotowe ryzyko.

Ad. g)
Czeste nowelizacje, niespdjnos¢ oraz brak jednolitej interpretacji przepiséw prawa podatkowego
pociggajg za sobg potencjalne ryzyko niewtasciwej kwalifikacji czynnosci prawnych dokonanych
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przez Towarzystwo. Powyzisze, w potgczeniu ze stosunkowo dtugim okresem przedawnienia
zobowigzan podatkowych oraz natychmiastowg wykonalnoscia decyzji wydawanych przez organy
podatkowe, moze mieé¢ negatywny wplyw na dziatalnos¢, wyniki i sytuacje finansowag
Towarzystwa. Towarzystwo konserwatywnie podchodzi do obowigzkéw podatkowych, tzn. unika
transakgcji, ktére rodzityby ryzyko sprzecznych interpretacji podatkowych. Niemniej jednak wptyw
Towarzystwa na ew. decyzje organdw podatkowych jest niewielki.

Ad. h)

Na rynku dziata wiele podmiotéw prowadzacych dziatalnos¢ konkurencyjng. Sg to krajowe
towarzystwa funduszy inwestycyjnych (TFI), jednostki transgraniczne, a takze inne struktury w
coraz wiekszym stopniu dostepne dla inwestoréw, m.in. gietdowe fundusze ETF, alternatywne
spotki inwestycyjne (ASI), czy obecnie wprowadzana instytucja Fundacji Rodzinnej. W$réd
polskich TFlI dominujg podmioty funkcjonujgce na rynku dtuzej niz Towarzystwo, dysponujgce
wiekszymi zasobami kapitatowymi i operacyjnymi, w wielu przypadkach funkcjonujag w ramach
duzych, finansowych grup kapitatowych, stanowigc element komplementarny ich dziatalnosci. Na
rynku TFl obserwowany jest trend konsolidacji, dgzenia do efektu skali lub w przypadku
mniejszych towarzystw waskiej specjalizacji rynkowej, czesto niszowej. Na tym tle coraz trudniej
osiggnaé dochodowag skale dziatalnosci w sposéb organiczny, ktéry to proces jest czasochtonny i
kapitatochtonny, a kolejne regulacje powodujg wzrost kosztéw dziatalnosci funduszy
inwestycyjnych. Moze to wptyngé na ograniczenie konkurencyjnosci oferty i ekspansji rynkowej
Towarzystwa.

Ad. i)

Majgc na wzgledzie charakter i specyfike dziatalnosci Towarzystwa, szczegdlnie istotne jest
zapewnienie stabilnosci i bezpieczenstwa wykorzystywanych przez Towarzystwo systemow
informatycznych i telekomunikacyjnych. Towarzystwo przetwarza i przechowuje w formie
elektronicznej dane dotyczace zarzgdzanych funduszy oraz dane osobowe, w tym uczestnikow. W
zwigzku ze zwiekszajaca sie skalg dziatalnosci Towarzystwa oraz wzrostem ilosci przetwarzanych
danych, awaria systemoéw informatycznych moze spowodowac trudnienia w dziatalnosci
Towarzystwa. Towarzystwo podejmuje dziatania zmierzajagce do zapewnienia mozliwie
najwyzszego poziomu bezpieczenstwa wykorzystywanych systemow informatycznych i
telekomunikacyjnych, w szczegélnosci poprzez wdrozenie wydanych przez Komisje Nadzoru
Finansowego ,Wytycznych dotyczacych zarzadzania obszarami technologii informacyjnej i
bezpieczenstwa srodowiska teleinformatycznego w towarzystwach funduszy inwestycyjnych”,
zawieranie kolejnych umow SLA, ktore stuzg zachowaniu ciggtosci dziatania w przypadku awarii

Akcje witasne

Spdtka nie posiada akcji wtasnych.

Oddziaty (zaktady) jednostki

Spdtka nie posiada oddziatow i zaktaddw samodzielnie sporzgdzajgcych sprawozdanie finansowe.
Instrumenty finansowe

Spétka w 2022 roku nie posiadata instrumentéw finansowych.

Zasady tadu korporacyjnego

W zwigzku z wydanymi przez Komisje Nadzoru Finansowego uchwatg nr 218/2014 z dnia 22 lipca
2014 roku ,Zasadami fadu korporacyjnego dla instytucji nadzorowanych” (,Zasady”), Spoétka
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przyjeta i stosuje od dnia 1 stycznia 2015 roku zasady tadu korporacyjnego, z jednoczesnym
uwzglednieniem zasady proporcjonalnosci wynikajacej ze skali, charakteru dziatalnosci oraz
specyfiki dziatalnosci Towarzystwa.

Zbiér zasad tadu korporacyjnego, o ktérych mowa powyzej jest dostepny na stronie internetowej
Komisji Nadzoru Finansowego pod adresem:

https://www.knf.gov.pl/knf/pl/komponenty/img/knf 140904 Zasady ladu korporacyjnego 220
72014 38575.pdf

Towarzystwo dazy do stosowania w jak najszerszym zakresie wskazowek i zalecern okreslonych
w Zasadach. Towarzystwo stosuje w catosci i bez zastrzezen ,Zasady fadu korporacyjnego dla
instytucji nadzorowanych”, za wyjgtkiem przepisu § 8 ust. 4 Zasad - w odniesieniu do zapewnienia
mozliwosci elektronicznego aktywnego udziatu w posiedzeniach organu stanowigcego.

. Wskazniki istotne dla oceny sytuacji jednostki

Podstawowe informacje o wyniku

Dane finansowe

Dane 31.12.2022 31.12.2021 Procentowa
zmiana
Przychody ne,tto.ze sprz.edlazy produktow, 2 600 000,00 241333333 7.73%
ustug, towarow i materiatéw
Zysk ze sprzedazy 312 164,52 691 485,99 -54,86%
EBIDTA (zysk operacyjny + amortyzacja) 326 308,44 723 802,39 -54,92%
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 312 174,46 691 870,30 -54,88%
Zysk (strata) brutto 365 235,56 692 106,86 -47,23%
Zysk (strata) netto 328 768,56 656 767,86 -49,94%

W 2022 roku Spétka zanotowata nieznaczny wzrost przychodéw netto ze sprzedazy w stosunku do
roku poprzedniego natomiast w przypadku zysku ze sprzedazy zanotowata spadek ponad 50% co
przetozyto sie na spadek wskaznika EBIDTA i zysku na dziatalnosci operacyjnej a w konsekwencji
na spadek zysku netto.

Rentownos¢
Nazwa wskaznika Formuta obliczeniowa W.a rtosc 31.12.2022 31.12.2021
pozadana
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Zyskownos¢ sprzedazy 2ysk ze spriitijzzgs;zychody e max 12% 29%

Rentownos¢ sprzedazy brutto 2ysk brutto/przychgdy netto ze max 14,05% 28,68%
sprzedazy

Rentownos¢ sprzedazy netto 2ysk netto/ przychs:ody netto ze max 12,64% 27,21%
sprzedazy

zysk netto /kapitat wtasny bez

Rentownos¢ kapitatu wtasnego wyniku finansowego biezgcego max 14,77% 41,87%
roku
Rentownosé aktywow zysk netto / aktywa ogétem max 10,23% 27,66%

W 2022 roku Spétka zanotowata spadek zysku ze sprzedazy w stosunku do roku poprzedniego, co
przetozyto sie na obnizenie wskaznikow zyskownosci sprzedazy i rentownosci sprzedazy brutto.
Pozostate wskazniki rentownosci réwniez zmniejszyty swojg wartos$é w stosunku do roku 2021.

Plynnosé finansowa

Wskazniki ptynnosci finansowej

Nazwa wskaznika Formuta obliczeniowa Wartosc 51 152022 31.12.2021
pozadana

(inwestycje krotkoterminowe +
Wskaznik ptynnosci szybkiej naleznosci krétkoterminowe) / 0,8-1,2 37,90 32,67
zobowigzania krétkoterminowe

(aktywa obrotowe -
krétkoterminowe rozliczenia

Wskaznik pt $ci biez j 1,5-2 7 2,67

skaznik ptynnosci biezacej miedzyokresowe) / ,5-2,0 37,90 32,6
zobowigzania krétkoterminowe

Pokryae’ z'obo.wazan nalezr'wosa 'handlowe/ -1 246 431

naleznos$ciami zobowigzania handlowe

Kapitat obrotowy netto aktyV\{a obr.oto.w.e - i 330021 224243

(w tys. zt.) zobowigzania biezgce

Ud2|,ai.kap|ta’r51 pracujacego w kapitat obro:cowy/ aktywa max 94,55% 94,45%

catosci aktywow ogotem

Sytuacja w zakresie ptynnosci finansowej Spotki ksztattowata sie w 2022 roku bardzo podobnie do
sytuacji w roku poprzednim. Analiza ptynnosci finansowe] wskazuje, ze Spotka posiada petng
zdolnos¢ do terminowego regulowania swoich zobowigzan biezgcych. Wskazniki ptynnosci nadal
utrzymujg sie na wysokich poziomach i znacznie przekraczajg wartosci minimalne uznawane za
bezpieczne. O wysokiej ptynnosci finansowe]j Spotki decydowato saldo sSrodkow pienieznych, ktére
na koniec 2022 r. ponad 35-krotnie przewyzszato saldo zobowigzan krétkoterminowych.

Finansowanie dziatalnosci
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Wskazniki zadtuzenia/finansowania

Wartosc

Nazwa wskaznika Formuta obliczeniowa . 31.12.2022 31.12.2021
pozadana

Wspotczynnik zadtuzenia kapitat obcy / kapitaty ogétem 0,3-0,5 0,26 0,07
Pokrycie zadtuzenia kapitatem kapitat wtasny/ zobowgzanla -1 387 14,95
wiasnym wraz z rezerwami

Stopien pokrYC|a aktywow kapitat wtasny/aktywa trwate >1 24,25 35,88
trwatych kapitatem wtasnym

Trwatos¢ struktury finansowania  kapitat wtasny/pasywa ogétem max 0,79 0,94

Zasadniczym zrédtem finansowania dziatalnosci Spétki nadal pozostaje kapitat witasny. Spétka nie
zaciggata zobowigzan o charakterze pozyczkowym, a istniejgce zobowigzania wynikaty jedynie
z tytutu Swiadczonych na rzecz Spotki ustug, zobowigzan z tytutu wynagrodzen oraz biezgcych
zobowigzan podatkowych i ubezpieczeniowych. Wskazniki zadtuzenia/finansowania ksztattujg sie
na nieco wyzszych poziomach, jak w roku ubiegtym, co pozwala na pozytywng ocene trwatosci
struktury finansowania. Wskaznikami, ktére wykazaty spadek w stosunku do 2021 roku, byt
stopien pokrycia aktywdw trwatych kapitatem wiasnym oraz pokrycie zadtuzenia kapitatem
wilasnym. Spadek wskaznika pokrycia aktywdw trwatych kapitatem wtasnym, biorgc pod uwage
specyfike dziatalnosci Spétki, ma mniejsze znaczenie, poniewaz Spdétka prowadzi dziatalnosé
ustugowa w branzy finansowej, gdzie wyposazenie w aktywa trwate nie stanowi istotnego
elementu przedsiebiorstwa.
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