Sprawozdanie z dzialalnosci
ESALIENS AKCJI SKONCENTROWANY
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
za okres od 1 stycznia 2021 r. do 31 grudnia 2021 r.

Informacje okreslone w ustawie z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z
2021 r. poz. 217 z p6zn. zm.) — istotne informacje o stanie majatkowym i sytuacji
finansowej, w tym ocena uzyskiwanych efektow oraz wskazanie czynnikow ryzyka i
opis zagrozen

1.1. Zdarzenia istotnie wplywajgce na dziatalnos¢ Funduszu, jakie nastgpily w roku
obrotowym 2021, a takze po jego zakonczeniu, do dnia zatwierdzenia sprawozdania
finansowego.

Esaliens Akcji Skoncentrowany Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (,,Esaliens AKcji
Skoncentrowany FIZ”, ,,Fundusz”) zostal zarejestrowany 22 lipca 2009 roku.

W dniu 24 lutego 2021 roku zostat przeprowadzony wykup 1.241 certyfikatow
inwestycyjnych serii A, B, C, D i E o tacznej warto$ci 1.759.291,24 zt.

W dniu 25 sierpnia 2021 roku zostal przeprowadzony wykup 2.075 certyfikatow
inwestycyjnych serii A, B, C, D i E o tacznej warto$ci 3.202.368,25 zt.

W roku 2021 pozytywnie do wyniku Funduszu kontrybuowaty inwestycje w: Agora
S.A., Datawalk S.A., Ailleron S.A., Instal Krakéow S.A., Biuro Inwestycji
Kapitatowych S.A., Polski Bank Komorek Macierzystych S.A., Comarch S.A., CCC
S.A., Polski Bank Komorek Macierzystych S.A., Medinice S.A.

W 2021 roku negatywnie do wyniku Funduszu kontrybuowaty inwestycje w: Aselsan
Elektronik Sanayi Ve Ticaret AS, Scope Fluidics S.A., Captor Therapeutics S.A. oraz
Pharmena S.A..

Na dzien 31 grudnia 2021 roku 79,36 % wartosci aktywow Funduszu bylo
zaangazowanych w akcje: jedenastu spotek notowanych na Gieldzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie i alternatywnym systemie obrotu NewConnect oraz
jednej nienotowanej na aktywnym rynku.

W roku 2021 roku wynagrodzenie pobierane przez Esaliens Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A. (,,Towarzystwo”) za zarzadzanie Funduszem wynosito 4,5%
rocznie i obliczane jest zgodnie ze Statutem Funduszu.



1.2.

1.3.

1.4.

1.5.

1.6.

Przewidywany rozwoj Funduszu.

Fundusz realizuje polityke inwestycyjng opartg na fundamentalnej wycenie
atrakcyjnosci poszczeg6lnych lokat i kategorii lokat, dagzac do osiggnigcia stop zwrotu
adekwatnych do poziomu ryzyka podejmowanego przez Fundusz. Intencjg Funduszu
jest, aby cato$¢ aktywow zaangazowana byta w akcje, jak réwniez pozostawata silnie
skoncentrowana.

Wazniejsze osiggniecia w dziedzinie badan i rozwoju.
Nie dotyczy.
Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa.

W okresie od 1 stycznia 2021 r do 31 grudnia 2021 r. Fundusz osiagnat dodatni wynik
Z operacji w wysokosci 3.378 tys. zk. Na dzien 31 grudnia 2021 r. warto$¢ aktywow
netto funduszu wynosita 19.362 tys. zt, a wartos¢ aktywow netto na certyfikat
inwestycyjny 1.535,80 zt. W okresie od 1 stycznia 2021 r. do 31 grudnia 2021 r.
warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny funduszu wzrosta 0 16,75%.

Przewiduje si¢, iz sytuacja finansowa Funduszu bedzie stabilna. Fundusz nie planuje
zaciggania zobowigzan.

Nabycie certyfikatow wiasnych.
W okresie objetym sprawozdaniem Fundusz nie nabywat certyfikatow wtasnych.

Instrumenty finansowe (opis ryzyka — zmiany cen, kredytowego, istotnych zaktocen
przeplywow Srodkow pienieznych oraz utraty plynnosci finansowej, na jakie jest
narazony Fundusz — opis przyjetych przez Fundusz celow i metod zarzgdzania
ryzykiem finansowym, {lqcznie 7 metodami zabezpieczenia istotnych rodzajow
planowanych transakcji, dla ktorych stosowana jest rachunkowosc zabezpieczen).

Na dzien 31 grudnia 2021 roku 79,36 % wartosci aktywow Funduszu bylo
zaangazowanych w akcje: jedenastu spolek notowanych na Gieldzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie i alternatywnym systemie obrotu NewConnect oraz
jednej nienotowanej na aktywnym rynku.

Ryzyka zwigzane z instrumentami finansowymi, w ktore inwestuje Fundusz, opisane
zostaly w pkt. 3 niniejszego sprawozdania.



Sposob zarzadzania czynnikami ryzyka

W ramach systemu zarzgdzania ryzykiem dokonywana jest regularnie ocena narazenia
Funduszu na poszczegélne, istotne rodzaje ryzyka. Katalog ten obejmuje m.in.
nastepujace ryzyka:

a)  ryzyko ptynnosci

b)  ryzyko rynkowe

c)  ryzyko kredytowe

d)  ryzyko kontrahenta

e)  ryzyko operacyjne

W ramach mechanizmow zarzadzania ryzykiem wprowadzone sa metody i1 procedury
umozliwiajgce pomiar ryzyka, wyznaczone s3 limity wewng¢trzne dopuszczajgce
okreslone poziomy dla poszczegdlnych rodzajow ryzyk, jak réwniez wdrozone sa
odpowiednie mechanizmy zapewniajace ich przestrzeganie.

Ponadto w ramach systemu zarzadzania ryzykiem okresla si¢ mechanizmy
zarzadzania ryzykiem dotyczace stosowania dzwigni finansowej przez Fundusz oraz
sposob obliczania ekspozycji AFI Funduszu.

Ryzyka wymienione w pkt. 3 niniejszego sprawozdania sg limitowane zgodnie
Z zalozeniami Funduszu.

Omowienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych, ujawnionych
W rocznym sprawozdaniu finansowym, w szczegolnosci opisS czynnikow i zdarzen,
Wtym o nietypowym charakterze, majacych znaczacy wplyw na dzialalnos¢
Funduszu i osiagniete przez niego zyski lub poniesione straty w roku obrotowym,
atakze omowienie perspektyw rozwoju dzialalnosci Funduszu przynajmniej
w najblizszym roku obrotowym.

Na dzien 31 grudnia 2021 r. warto$¢ aktywow netto funduszu wynosita 19.362 tys. zi,
a wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 1.535,80 zt. W okresie od 1 stycznia
2021 r. do 31 grudnia 2021 r. warto$¢ aktywoOw netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu
wzrosta 0 16,75%. W relacji do ceny emisyjnej certyfikatow serii A (1.000,00 zt) warto$é
aktywow netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu wzrosta 0 53,57%, w relacji do ceny
emisyjnej certyfikatow serii B (1.141,42 zt) wzrosta 0 34,55%, w relacji do ceny emisyjnej
certyfikatow serii C (1.296,33 zt) wzrosta 0 18,47%, w relacji do ceny emisyjnej
certyfikatow serii D (1.458,63 zt) wzrosta 0 5,29%, za§ w relacji do ceny emisyjnej
certyfikatow serii E (1.472,95 zt) wzrosta 0 4,26%. Indeks szerokiego rynku WIG w roku
obrotowym 2021 wzrést 0 21,52%.

W roku 2021 pozytywnie do wyniku Funduszu kontrybuowaly inwestycje w: Agora
S.A., Datawalk S.A., Ailleron S.A., Instal Krakéw S.A., Biuro Inwestycji Kapitalowych
S.A., Polski Bank Komodrek Macierzystych S.A., Comarch S.A., CCC S.A., Polski Bank
Komorek Macierzystych S.A., Medinice S.A.



W 2021 roku negatywnie do wyniku Funduszu kontrybuowaly inwestycje w: Aselsan
Elektronik Sanayi Ve Ticaret AS, Scope Fluidics S.A., Captor Therapeutics S.A. oraz
Pharmena S.A..

Zdaniem Zarzadzajacych Funduszem w 2022 roku na rynek akcji korzystnie moga
wplywa¢ miedzy innymi nastepujace czynniki:

— Brak realnej alternatywy dla rynku akciji,

— Kontynuacja luznej polityki ze strony bankéw centralnych,

— Kolejne transze w ramach PPK

— Duza warto$¢ depozytow ulokowanych w bankach (ponad 1 bln ztotych).

Zdaniem Zarzadzajacych Funduszem w 2022 roku na rynek akcji niekorzystnie moga
wptywaé miedzy innymi nastepujace czynniki:

— Przedhluzajaca si¢ pandemia COVID19,

— Spowolnienie gospodarki z powodu zbyt wysokich stop procentowych,

— Wazrost inflacji,

— Potencjalne wojny.

Fundusz zamierza kontynuowaé polityke zaangazowania wigkszosci swoich aktywow w
akcje.

Opis istotnych czynnikow ryzyka i zagrozen, z okresleniem, w jakim stopniu emitent
jest na nie narazony.

Fundusz prowadzi aktywna polityke inwestycyjng cechujgca si¢ znacznym ryzykiem
systematycznym typowym dla instrumentow udziatlowych, a w szczegdlnosci wysokim
ryzykiem relatywnym w stosunku do stopy odniesienia jakg jest WIG. Realizacja celu
inwestycyjnego Funduszu jest zwigzana w glownej mierze z odpowiednim doborem
spotek do portfela. Nietrafione decyzje inwestycyjne moga mie¢ negatywny wpltyw na
warto$¢ aktywow netto Funduszu.

Ryzyko inwestycyjne portfela lokat Funduszu.

Ryzyko makroekonomiczne

Atrakcyjno$¢ inwestycyjna instrumentow bedacych przedmiotem lokat Funduszu jest
zalezna od wielu czynnikow makroekonomicznych obejmujacych zarowno gospodarke
polska jak i globalng (m.in. tempo wzrostu gospodarczego, stopa inflacji, deficyt
budzetowy, poziom bezrobocia, polityka pieni¢zna). Niekorzystne zmiany w otoczeniu
makroekonomicznym moga mie¢ negatywny wptyw na wartos¢ aktywow netto Funduszu.
Szeroki zakres instrumentoéw oraz rynkow, na ktorych Fundusz moze inwestowaé swoje
aktywa, jak rowniez mozliwo$¢ otwierania krotkich pozycji moga powodowaé, ze
zaleznosci pomigdzy otoczeniem makroekonomicznym a wartoscig lokat Funduszu
osiggna wysoki poziom ztozonosci. Powoduje to, Ze nie jest mozliwe syntetyczne i proste



przedstawienie zaleznosci wartosci lokat Funduszu od poszczegolnych parametrow
ekonomicznych.

Ryzyko rynkowe

Ryzyko to wiaze si¢ z mozliwo$cig spadku warto$ci aktywow netto na certyfikat w wyniku
niekorzystnych zmian cen rynkowych instrumentdw bedacych przedmiotem lokat
Funduszu. Istotne czynniki ryzyka zwigzane z poszczegélnymi rynkami, na ktorych
Fundusz bedzie lokowat swoje aktywa, zostaty wymienione ponize;j:

Ryzyko rynku akcji

Ryzyko to wystepuje w odniesieniu do lokat Funduszu majacych za przedmiot akcje
oraz instrumenty pochodne oparte na akcjach badZz gietdowych indeksach akcji.
Fundusz inwestuje minimalnie 60% wartosci aktywow netto w akcje. Koniunktura na
rynku akcji moze podlega¢ znaczacym wahaniom zar6wno z powodow
fundamentalnych (ryzyko makroekonomiczne - powyzej), jak i z przyczyn
0 charakterze technicznym (aktywno$¢ spekulacyjna). Niekorzystne zmiany
koniunktury mogg mie¢ negatywny wpltyw na stope zwrotu z lokaty na rynku akcji,
atym samym na warto$¢ aktywoéw netto na certyfikat. Poniewaz Fundusz moze
lokowa¢ swoje aktywa na zagranicznych rynkach akcji, ryzyko rynku akcji obejmuje
rowniez ryzyko zwigzane ze zmianami koniunktury gieldowej na tych rynkach.
Ponadto, podobne zachowanie si¢ rynkéw akcji w poszczegolnych krajach sprawia, ze
dywersyfikacja pomiedzy rynkami akcji roznych krajow nie pozwala na
wyeliminowanie globalnego ryzyka rynku akcji. Polityka inwestycyjna Funduszu
dopuszcza otwieranie krétkich pozycji na rynku akeji (krotka pozycja pozwala zarabiaé
na spadkach, ale przynosi straty w przypadku wzrostu cen). Otwarcie krotkich pozycji
moze powodowac, ze zalezno$¢ pomiedzy zmianami koniunktury gietdowej a wartoscia
lokat Funduszu przyjmie charakter odwrotny — tzn. istnieje mozliwos¢ spadku wartosci
aktywow netto na skutek wzrostow cen na rynku akcji.

W kontekscie opisanej w Statucie polityce inwestycyjnej Funduszu, zgodnie z ktora
zaangazowanie w akcje nie bedzie mniejsze niz 60% warto$ci aktywow Funduszu,
istnieje ryzyko spadku cen akcji oraz zwigkszenie zmiennosci instrumentow mogacych
stanowi¢ lokaty Funduszu. W konsekwencji, moze to doprowadzi¢ do znaczacego
spadku warto$ci aktywow Funduszu.

Ryzyko stop procentowych

Jednym z najwazniejszych aspektow ryzyka stop procentowych jest odwrotna
zalezno$¢ pomiedzy warto$cig instrumentow dluznych (np. dluzne papiery
warto$ciowe, instrumenty rynku pieni¢znego) a poziomem stop procentowych. Oznacza
to, ze wzrost stop procentowych przetozy si¢ na spadek wartosci lub cen takich
instrumentow, co moze mie¢ niekorzystny wptyw na wartos¢ lokat Funduszu.
Przedmiotem lokat Funduszu moga by¢ rowniez instrumenty pochodne oparte na
dluznych papierach wartoSciowych lub instrumentach rynku pieni¢znego. Ich
konstrukcja moze powodowa¢ odmienny (w tym takze odwrotny) od opisanego
powyze] wplyw zmian stop procentowych na wartos¢ lokat Funduszu. Ryzyko stop
procentowych nie ogranicza si¢ w przypadku Funduszu wytacznie do krajowych stop
procentowych. Poniewaz Fundusz moze lokowac¢ swoje aktywa w instrumenty dluzne



denominowane w walutach obcych, ryzyko to obejmuje rowniez zagraniczne stopy
procentowe.

Jezeli Fundusz zaciggnie zobowigzania, ktére beda oprocentowane wedtug stopy
zmiennej, to wzrost stop procentowych moze mie¢ niekorzystny wptyw na wysokos¢
odsetek ptaconych od zobowigzan Funduszu.

- Ryzyko walutowe
Polityka inwestycyjna Funduszu dopuszcza lokowanie aktywoéw Funduszu w waluty
obce, w instrumenty denominowane w walutach obcych oraz otwieranie pozycji
w instrumentach pochodnych, dla ktérych instrumentem bazowym jest waluta obca.
Inwestycje takie wiaza si¢ z ryzykiem poniesienia przez Fundusz strat na skutek
niekorzystnych zmian kursow walut obcych.

Zwracamy uwage, ze dodatkowym ryzykiem majacym wplyw na ryzyko specyficzne
poszczegolnych spotek wchodzacych w sklad portfela Funduszu jest przedluzajaca sie
globalna pandemia zachorowan na chorob¢ Covid-19 zwigzana z infekcja koronawirusem
SARS-Cov-2. Pandemia ta zwigkszyla ryzyko rynkowe i wywierala istotny wpltyw na
wyceng aktywow Funduszu i stopy zwrotu osiggane z inwestycji.

Zwracamy rowniez uwage na rozpoczete w I kwartale 2022 roku dziatania militarne na
terenie Ukrainy, ktére wplynely istotnie na sytuacj¢ gospodarcza na $wiecie a W
szczegolnosci na wyceng aktywow emitowanych przez spoétki pochodzace z Rosji,
Biatorusi oraz Ukrainy, jak rowniez obligacje skarbowe wyemitowane przez te panstwa.
Cho¢ Fundusz nie posiada inwestycji w Rosji, Biatorusi i Ukrainie, jak réwniez w
spotkach pochodzacych z ww. krajéw to obecnie obserwujemy duza dynamike zmian
zarbwno w dzialaniach militarnych, jak réwniez w sankcjach naktadanych na Rosje i
Bialoru$, w zwigzku z tym w chwili obecnej trudno jest oszacowac, jaki dalszy wplyw
obecna sytuacja bedzie miala na poszczegolne rynki 1 dalszg wycene lokat Funduszu ze
wzgledu na brak wystarczajaco precyzyjnych 1 wiarygodnych danych.

Ryzyko plynnosci lokat

Ograniczona ptynno$¢ powoduje, iz moga wystepowac trudnos$ci z szybka sprzedaza lub
nabyciem okreslonych kategorii lokat lub tez transakcje takie moga by¢ zrealizowane
jedynie po cenach znaczaco odbiegajacych od cen rynkowych, co moze negatywnie
wptywac¢ na rentowno$¢ takich lokat, a tym samym na osiggane przez Fundusz stopy
Zwrotu.

Ryzyko kredytowe (niewyplacalnosci)

Inwestycje Funduszu w instrumenty dluzne obarczone sa ryzykiem niewyptacalnosci
emitentéw tych instrumentéw w zalezno$ci od ich wiarygodnosci kredytowej i zwigzanym
z tym ryzykiem czg$ciowej lub catkowitej utraty wartosci danych sktadnikow aktywow
przez Fundusz. Zmiany pozycji finansowej emitenta lub perspektyw jego rozwoju moga
skutkowa¢ spadkiem ceny wyemitowanych przez ten podmiot instrumentow dtuznych,
atym samym pogorszeniem rentownosci inwestycji w dany instrument, co moze
negatywnie wplywaé na wartos¢ aktywow netto na certyfikat.



Ryzyko kredytowe zwigzane jest rowniez z mozliwo$cia niewywigzywania si¢ ze swoich
zobowigzan przez kontrahentow, z ktorymi Fundusz bedzie zawieral umowy majace za
przedmiot pozyczki papierow  wartosciowych. Jakiekolwiek opdznienie lub
nieprawidlowosci w realizacji zobowigzan przez kontrahenta mogg oznacza¢ poniesienie
strat przez Fundusz.

Ryzyko rozliczenia oraz ryzyko transferow pienigeznych (ryzyko operacyjne)

Btedne lub opo6znione rozliczenie zawartej przez Fundusz transakcji moze przyczynic si¢
do odstepstwa od realizowanej polityki inwestycyjnej, a w konsekwencji — do pogorszenia
rentownosci lokat Funduszu.

Ryzyko transferéw pieni¢znych jest niezalezne od Funduszu 1 jest zwigzane
z funkcjonowaniem rozliczen w sektorze finansowym. Ten czynnik ryzyka moze wplywac
na rentowno$¢ lokat Funduszu w sposob analogiczny do ryzyka rozliczenia transakc;ji.

Ze wzgledu na specyfike instrumentéw pochodnych (efekt dzwigni finansowej, mozliwos¢
zajmowania krétkiej pozycji, poziom skomplikowania wyceny tych instrumentow) ryzyka
operacyjne przy dokonywaniu transakcji tymi instrumentami majg wigksze znaczenie niz
w przypadku pozostatych instrumentéw finansowych

Ryzyko niewyplacalnosci podmiotow, ktore emitujq instrumenty finansowe bedgce
przedmiotami lokat Funduszu

Ryzyko to dotyczy zaréwno spolek niepublicznych, jak i publicznych o réznej formie
prawnej. Ze wzgledu na mozliwo$¢ wystgpienia bankructwa w kazdym przedsigbiorstwie
istnieje ryzyko, iz wartos¢ lokat przedsigbiorstwa bedacego w upadto$ci moze si¢ znaczaco
obnizy¢ lub spas¢ do zera.

Ryzyko zwigzane 7 wyjsciem Funduszu z przeprowadzonych inwestycji
W przypadku spotek niepublicznych, wobec ktorych Fundusz oczekuje upublicznienia oraz
wprowadzenia do obrotu gieldowego, jako sposobu na wyjscie z przeprowadzonych
inwestycji, moga wystapi¢ czynniki, ktoére uniemozliwig fakt upublicznienia oraz
wprowadzenia do obrotu gietdowego. Na skutek tego moze wystapi¢ znaczace opdznienie
lub koniecznos¢ poszukiwania alternatywnej drogi wyjscia z inwestycji.

Ryzyko wystapienia szczegélnych okolicznosci, na wystapienie ktorych Uczestnik
Funduszu nie ma wplywu lub ma ograniczony wplyw.

Ryzyko zwigzane 7 przedterminowym rozwigzaniem Funduszu

Polityka inwestycyjna Funduszu oparta jest na zaloZeniu, Ze czas jego trwania jest

nieograniczony. Przedwczesna likwidacja Funduszu moze mie¢ niekorzystny wpltyw na

cen¢ zbycia niektorych lokat, a tym samym na stopg zwrotu z inwestycji w Certyfikaty.

Dotyczy to w szczeg6lnosci inwestycji w akcje spotek nie bedacych spotkami publicznymi

w rozumieniu art. 4 pkt 20 Ustawy o Ofercie Publicznej, badz w spotki z ograniczong

odpowiedzialno$cig oraz w inne niz zdematerializowane akcje. Przedwczesna likwidacja

Funduszu moze nastapi¢ w nastgpujacych przypadkach:

— zarzadzanie Funduszem nie zostato przejgte przez inne towarzystwo w terminie trzech
miesigcy od dnia wydania decyzji o cofnigciu zezwolenia lub od dnia wygasnigcia
zezwolenia na wykonywanie dziatalnosci przez Towarzystwo;



— Depozytariusz zaprzestal wykonywania swoich obowigzkoéw 1 nie zawarto z innym
depozytariuszem umowy o prowadzenie rejestru aktywow Funduszu;

— Rada Inwestoréw podjeta uchwale o rozwigzaniu Funduszu,

— Towarzystwo podjelo decyzje o rozwigzaniu Funduszu w przypadku spadku wartosci
aktywow netto ponizej 20.000.000 ztotych.

Inne czynniki ryzyka zwigzane 7 okolicznosciami, na wystgpienie ktorych Uczestnik
Funduszu nie ma wplywu lub ma ograniczony wplyw

Nastepujace zdarzenia zwigzane z dzialalnoscia Funduszu moga mie¢ rédwniez
niekorzystny wplyw na warto$¢ aktywow netto na certyfikat: przejecie zarzadzania
Funduszem przez inne towarzystwo funduszy inwestycyjnych, zmiana depozytariusza,
zmiana zasad polityki inwestycyjnej Funduszu oraz ryzyko zwigzane z kolejnymi
emisjami certyfikatow.

Stanowiace wyodrebniona cze$S¢ sprawozdania oSwiadczenie o stosowaniu ladu
korporacyjnego.

Towarzystwo, jako organ zarzadzajacy i reprezentujacy Fundusz, stosuje w swojej
dziatalno$ci odpowiednie postanowienia Zasad ladu korporacyjnego dla instytucji
nadzorowanych (,,Zasady”), wydane przez Komisj¢ Nadzoru Finansowego w dniu 22 lipca
2014 r. Zostaly one przyjete do stosowania w Towarzystwie od dnia 1 stycznia 2015 roku.
Od dnia 27 kwietnia 2017 r. Towarzystwo stosuje Zasady w pelni. Rada Nadzorcza
Towarzystwa, w zakresie swoich kompetencji, sprawuje staly nadzor nad dzialalnoscia
Towarzystwa, w tym w zakresie wykonywania wtasciwych postanowien Zasad.

Wskazanie postepowan toczacych si¢ przed sadem, organem wlasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej.

W okresie od 1 stycznia 2021 r. do 31 grudnia 2021 r. nie toczyly si¢ zadne postgpowania
sagdowe lub arbitrazowe, w ktorej strong bytby Fundusz.

Informacje, z uwzglednieniem specyfiki dzialalnosci Funduszu

6.1. Informacje o podstawowej dziatalnosci Funduszu.

Esaliens Akcji Skoncentrowany Fundusz Inwestycyjny Zamknigty zostal utworzony
przez Esaliens Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna z siedzibg w
Warszawie, 00-034 Warszawa ul. Warecka 1la. Fundusz zostal zarejestrowany w
rejestrze funduszy inwestycyjnych w dniu 22 lipca 2009 roku. Fundusz zostat
utworzony na czas nieoznaczony.

Do dnia 31 grudnia 2021 r. Fundusz wyemitowal certyfikaty inwestycyjne serii A, B,
C, D oraz E ktore do dnia, na ktory sporzadzono sprawozdanie finansowe znajduja si¢



6.2.

6.3.

6.4.

6.5.

W obrocie na rynku gietdowym prowadzonym przez Gietde Papierow Wartosciowych
w Warszawie S.A.

Cele inwestycyjne Funduszu.

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci aktywow Funduszu w wyniku
wzrostu warto$ci lokat. Fundusz dazy do realizacji celu inwestycyjnego poprzez
inwestowanie swoich aktywow w przewazajacej czesci w akcje.

Fundusz realizuje polityke inwestycyjng oparta na fundamentalnej wycenie
atrakcyjnosci poszczeg6lnych lokat i kategorii lokat, dagzac do osiggnigcia stop zwrotu
adekwatnych do poziomu ryzyka podejmowanego przez Fundusz.

Inwestycje dokonywane przez Fundusz charakteryzuje wysoki poziom ryzyka, co
oznacza, iz Warto$¢ aktywow netto na certyfikat moze podlega¢ istotnym wahaniom.

Fundusz nie gwarantuje osiggni¢cia celu inwestycyjnego.

Informacje o umowach znaczqcych dla dziatalnosci Funduszu.

W okresie od 1 stycznia 2021 r. do 31 grudnia 2021 r. nie byly zawierane zadne
Znaczace umowy.

Informacje o powigzaniach organizacyjnych lub kapitatowych Funduszu z innymi
podmiotami oraz okreslenie jego glownych inwestycji krajowych i zagranicznych
(papiery wartosciowe, instrumenty finansowe, wartosci niematerialne i prawne oraz
nieruchomosci), w tym inwestycji kapitalowych dokonanych poza jego grupg
Jjednostek powigzanych oraz opis metod ich finansowania.

Fundusz dziata w oparciu o przepisy Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi. W mysl
przepisOw ustawy nie jest podmiotem zaleznym od towarzystwa nim zarzadzajacego
ani od osoby posiadajacej bezposrednio lub posrednio wigkszo$¢ gloséw w radzie
inwestorow.

Wszystkie inwestycje dokonane przez Fundusz zostaly sfinansowane ze Srodkow
Funduszu. Szczegotowy opis inwestycji ze sSrodkow Funduszu zostat opisany w pkt. 7.

Informacje o istotnych transakcjach zawartych przez Fundusz lub jednostke od niego
zalezng z podmiotami powigzanymi na innych warunkach niz rynkowe, wraz z ich

kwotami oraz informacjami okreslajgcymi charakter tych transakcji.

Nie dotyczy



6.6.

6.7.

6.8.

6.9.

Informacje o zaciggnietych i wypowiedzianych w danym roku obrotowym umowach
dotyczqcych kredytow i pozyczek, z podaniem co najmniej kwoty, rodzaju i wysokosci
stopy procentowej oraz waluty i terminu wymagalnosci.

Nie dotyczy

Informacje o udzielonych pozyczkach, ze szczegolnym uwzglednieniem pozyczek
udzielonych jednostkom powigzanym Funduszu, z podaniem co najmniej ich kwoty,
rodzaju i wysokosci stopy procentowej, waluty i terminu wymagalnosci.

Nie dotyczy

Informacje o udzielonych i otrzymanych w danym roku obrotowym poreczeniach i
gwarancjach, ze szczegolnym uwzglednieniem poreczen i gwarancji udzielonych
jednostkom powigzanym Funduszu.

Nie dotyczy

W przypadku emisji papieréow wartosciowych w okresie objetym raportem — OpiS
wykorzystania przez Fundusz wplywow z emisji do chwili sporzqdzenia sprawozdania

z dzialalnosci

Nie dotyczy

6.10.Objasnienie roznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi W raporcie rocznym

a wczesniej publikowanymi prognozami wynikow za dany rok.

Fundusz nie publikuje prognoz wynikow.

6.11.0Ocena, wraz z uzasadnieniem, dotyczgca zarzqdzania zasobami finansowymi, ze

Szczegolnym  uwzglednieniem zdolnosci  wywigzywania sie¢ z zaciggnigtych
zobowiqzan, oraz okreslenie ewentualnych zagrozen i dziatan, jakie Fundusz podjgl
lub zamierza podjqé w celu przeciwdziatania tym zagrozeniom.

Fundusz nie posiada zobowiazan innych niz zobowigzania wynikajace z dziatalno$ci
Funduszu oraz z tytutu ponoszonych kosztoéw okreslonych w Statucie Funduszu.

Do dnia sporzadzenia sprawozdania nie zidentyfikowano zagrozen w zdolnoS$ci
wywigzywania si¢ Funduszu z zaciggnigtych zobowigzan.

6.12.0cena mozliwosci realizacji  zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycji

kapitatowych, w porownaniu do wielkosci posiadanych srodkow, z uwzglednieniem
mozliwych zmian w strukturze finansowania tej dziatalnosci.

Przedmiotem dziatalno$ci Funduszu jest inwestowanie przewazajacej czesci aktywow
w akcje. Nie istnieje zagrozenie co do realizacji zamierzen inwestycyjnych Funduszu.
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W roku objetym sprawozdaniem finansowym nie bylo zmian w strukturze
finansowania dzialalno$ci Funduszu.

6.13.0cena czynnikow i nietypowych zdarzen majgcych wphyw na wynik z dziatalnosci za
rok obrotowy, z okresleniem stopnia wplywu tych czynnikow lub nietypowych zdarzen
na osiggniety wynik.

W Funduszu nie pojawily si¢ zadne nieoczekiwane wydarzenia, ktore moglyby mie¢
wplyw na sytuacje Funduszu badz jego uczestnikow.

6.14.Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikow istotnych dla rozwoju
Funduszu oraz opis perspektyw rozwoju dziatalnosci Funduszu co najmniej do konca
roku obrotowego nastepujgcego po roku obrotowym, za ktory sporzqdzono
sprawozdanie finansowe zamieszczone w raporcie rocznym, z uwzglednieniem
elementow strategii rynkowej przez niego wypracowanej.

Obszar zainteresowan Funduszu (akcje), jak tez i jego konstrukcja (niewielka
dywersyfikacja) powoduja, ze gldéwnym celem Funduszu jest 1 b¢dzie maksymalizacja
szans w powtarzalnym osigganiu ponadprzecietnych zyskéw. Dlatego tez cata uwage
Fundusz koncentruje na fundamentalnym analizowaniu spotek, ze szczegdlnym
uwzglednieniem ich przewag konkurencyjnych, ktore sg o tyle istotne, ze zwickszaja
prawdopodobienstwo, iz przyszta zyskowno$¢ danej spotki bedzie ponadprzecigtna.
Wszystkie spotki, w ktore zainwestowat Fundusz posiadajg pewne unikalne przewagi
konkurencyjne.

Przy dokonywaniu inwestycji Fundusz zwraca rowniez uwagg¢ na poziom zadtuzenia
spotek oraz na relacj¢ ceny do warto$ci ksiggowej przejmowanego majatku.

6.15.Zmiany w podstawowych zasadach zarzqdzania Funduszem i jego grupq kapitalowq.

W roku objetym sprawozdaniem finansowym nie bylo zmian w zasadach zarzadzania
Funduszem.

6.16.Informacje o znanych Funduszowi umowach (w tym rowniez zawartych po dniu
bilansowym), w wyniku ktorych mogq w przysztosci nastqgpi¢ zmiany w proporcjach
posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy.
Nie dotyczy.

6.17.Informacje o systemie kontroli programow akcji pracowniczych.
Nie dotyczy.

6.18.Informacje o dacie zawarcia przez Fundusz umowy, z podmiotem uprawnionym do
badania sprawozdan finansowych, o dokonanie badania lub przeglgdu sprawozdania

finansowego, Okresie, na jaki zostata zawarta ta umowa oraz wynagrodzeniu
podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych.
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7.

W dniu 12 sierpnia 2021 roku Fundusz zawart aneks do umowy z dnia 17 lipca 2019
r. o przeglad sprawozdania finansowego Funduszu za okres od 1 stycznia 2021 r. do
30 czerwca 2021 r., badania rocznego sprawozdania Funduszu za rok obrotowy
konczacy si¢ 31 grudnia 2021 r., przeglad sprawozdania finansowego Funduszu za
okres od 1 stycznia 2022 r. do 30 czerwca 2022 r., badania rocznego sprawozdania
Funduszu za rok obrotowy konczacy si¢ 31 grudnia 2022 r.

Emitent nie korzystat w roku 2021 z dodatkowych ustug firmy audytorskie;j.

Wyboru firmy audytorskiej dokonata Rada Nadzorcza Towarzystwa.

Zgodnie z umowa oraz statutem Funduszu koszty badania sprawozdania finansowego
pokrywane sg przez Fundusz. Wynagrodzenie PricewaterhouseCoopers Polska spotka
z ograniczong odpowiedzialnoscia Audyt sp.k.. za przeglad sprawozdania
finansowego za okres od 1 stycznia 2021 r. do 30 czerwca 2021 r. wyniosto 6.000
zlotych, za badanie sprawozdania finansowego za rok obrotowy konczacy si¢ 31
grudnia 2021 r. wynosi 8.500 zt. Wyzej wymienione kwoty nie zawieraja podatku od
towarow i ustug (VAT).

Omowienie podstawowych zmian w lokatach Funduszu, z opisem gléwnych
inwestycji dokonanych w danym roku obrotowym oraz zmian w strukturze portfela
(lokat).

Na dzien 31 grudnia 2021 r. Fundusz zainwestowat 18.180 tys. zt w akcje jedenastu
spotek notowanych na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie i alternatywnym
systemie obrotu NewConnect oraz jednej nienotowanej na aktywnym rynku.

Pozostale s$rodki pienigzne Funduszu przechowywane sa na rachunku bankowym
Funduszu oraz w postaci depozytu.

W roku 2021 pozytywnie do wyniku Funduszu kontrybuowaly inwestycje w: Agora
S.A.,Datawalk S.A., Ailleron S.A., Instal Krakéw S.A., Biuro Inwestycji Kapitalowych
S.A. Polski Bank Komodrek Macierzystych S.A., Comarch S.A., CCC S.A., Polski Bank
Komorek Macierzystych S.A., Medinice S.A.

Najlepsza inwestycja ubieglego roku byta spotka Instal Krakow S.A.. Inwestorzy docenili
wyceng spoiki, ktéra jest mocno ponizej wartosci ksiegowej uwzgledniajgc bank ziemi
Spotki.

W 2021 roku negatywnie do wyniku Funduszu kontrybuowaly inwestycje w: Aselsan
Elektronik Sanayi Ve Ticaret AS, Scope Fluidics S.A., Captor Therapeutics S.A. oraz
Pharmena S.A.

Najgorsze rezultaty sposrdd zeszlorocznych inwestycji przyniosta lokata w akcje spotki

Pharmena S.A., dzialajgcej w branzy medycznej. Gtoéwng przyczyng byly przedtuzajace
si¢ badania nad czasteczkami prowadzone przez Spotke.
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Na koniec 2021 roku Fundusz pozostawat akcjonariuszem 12 spotek. Sg to:
DataWalk S.A., 15,78% wartosci aktywow ogdtem
Instal Krakéw S.A., 15,44%,

Movie Games Spotka Akcyjna, 10,44%,

Scope Fluidics S.A., 8,39%,

Captor Therapeutics S.A., 7,53%,

Ailleron S.A., 5,50%,

CCCS.A., 4,84%,

Grupa Pracuj S.A., 3,61%,

. Medinice S.A 2,67%,

10. Hipromine S.A., 2,47%,

11. Pharmena S.A., 1,09%

12. Agora S.A., 1,60%.

CoNoOR~wWNE

8. Omoéwienie polityki inwestycyjnej Funduszu w raportowanym okresie wraz z analiza
dzialan zwigzanych z realizacja jego celu.

Zgodnie z zalozeniami Funduszu, jego czg¢$¢ akcyjna jest silnie skoncentrowana. Fundusz
calag uwage koncentruje na fundamentalnym analizowaniu spoélek ze szczegdlnym
uwzglednieniem ich przewag konkurencyjnych takich jak: silna marka, wlasna baza
surowcowa, unikalna logistyka, monopolistyczna pozycja rynkowa czy patenty
technologiczne. Wszystkie spotki, w ktore zainwestowat Fundusz maja pewne unikalne
przewagi konkurencyjne

Podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym
25.04.2022  Adrian Adamowicz  Prezes Zarzadu

(podpis)

Podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym
25.04.2022  Piotr Rzezniczak Cztonek Zarzadu

(podpis)

Podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym
25.04.2022  Norbert Talarczyk Cztonek Zarzadu

(podpis)

Podpisano kwalifikowanym
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25.04.2022

Marek Popielas

Czlonek Zarzadu

podpisem elektronicznym

(podpis)
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