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1. Ilo$¢ sSrodkow finansowych przeznaczonych na testowanie automatow
inwestycyjnych na poczatku i na koncu IV kwartalu 2012 r. (Fundusz Inwestycji
Finansowych)

Podczas prowadzenia testow na rynku rzeczywistym Emitent moze prowadzi¢ dzialalno$¢
inwestycyjng na rachunek wlasny z wykorzystaniem automatdéw inwestycyjnych. Sposob prowadzenia
tej dziatalnosci reguluja wewnetrzne przepisy Emitenta w tym regulamin inwestycyjny. Zgodnie z
postanowieniami regulaminu inwestycyjnego Zarzad Emitenta okre§la Fundusz Inwestycji
Finansowych powstaty poprzez okreSlenie jaka cze$¢ aktywdéw Emitenta przeznaczona jest na
prowadzenie dzialalno$ci inwestycyjnej na wlasny rachunek. Warto$¢ poczatkowa Funduszu
Inwestycji Finansowych oraz sposob okreslania termindw i wysokoSci wptat i wyptat $rodkow
pieni¢znych okresla Zarzad Emitenta. Co do zasady Zarzad bedzie przeznaczatl na Fundusz Inwestycji

Finansowych wolne $rodki pieni¢zne bedgce w dyspozycji Spoftki.

W IV kwartalu 2012 Fundusz Inwestycji Finansowych zmienial si¢ w sposob pokazany w tabeli

ponizej.
Warto$é Funduszu
Data Typ o
Inwestycji Finansowych
01.10.2012 Warto$¢ poczatkowa (tys. PLN) 967
01.10.2012-31.12.2012 Wptata / Wyptata (tys. PLN) -153
31.12.2012 Warto$¢ koncowa (tys. PLN) 699
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2. Stopa zwrotu z inwestycji przeznaczonych na testowanie automatow
inwestycyjnych w 1V kwartale 2012 r.

Stopa zwrotu z inwestycji przeznaczonych na testowanie automatéw inwestycyjnych w IV kwartale

2012 r. zostata przedstawiona w tabeli ponize;j.

Data Typ Wartos¢

Srednia kwartalna stopa zwrotu
01.10.2012 — 31.12.2012 -12,79 %
za IV kwartat 2012

Srednia stopa zwrotu dzienna rg liczona jako:

Ky - I Wi

L

Yyeo — ————
dsr E?:‘]wi,*ti,

Srednia stopa zwrotu oy za IV kwartat 2012 liczona jako :
Fosr =Tgepr=N
Gadzie :
Ky — Wartos¢ koncowa
W, — wplata / wyptata (warto§¢ poczatkowa jest traktowana jako pierwsza wptlata)
T; —ilo$¢ dni do konca okresu obliczeniowego

n — liczba dni okresu obliczeniowego

Stopa zwrotu uwzglednia zarowno wynik dziatania testowanych automatow jak i zmian¢ kursu
walutowego. Wigkszo$¢ srodkow Funduszu Inwestycji Finansowych jest utrzymywana w dolarach
amerykanskich ze wzgledu na testy automatéw na rynkach amerykanskich.

W okresie 1V kwartatu 2012 roku wystgpity silny spadek kursu USD/PLN, co miato istotny wptyw na
stope zwrotu z inwestycji.
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3. Instrumenty finansowe, w ktére Emitent inwestowal w IV kwartale 2012 r. oraz
rynki finansowe, na ktérych Emitent inwestowal w IV kwartale 2012 r.

Instrumenty finansowe, w ktore Emitent inwestowal w celu testowania automatéw inwestycyjnych na

rynku rzeczywistym w 1V kwartale 2012 r. przedstawia ponizsza tabelka.

Symbol instrumentow

finansowych Opis instrumentéw finansowych Rynek
CL Crude Oil WTI CME Nymex
ES E-Mini S&P 500 CME Globex
TF Mini Russell 2000 Index futures ICE Futures U.S.
NG Natural Gas CME Nymex
NQ E-Mini Nasdaqg 100 CME Globex
YM DJIA mini-sized CBOT
VXX S&P 500 VIX ST Futures ETN NYSEArca
XV VelocityShares Daily Inverse VIX ST ETN NYSEArca
PL Platinum CME Globex
- Opcje na akcje i ETF na rynku amerykanskim CBOE, OPRA
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4. Tlos¢ automatow inwestycyjnych na poszczegolnych etapach przygotowania i
testow na koniec IV kwartalu 2012 r.

Podczas okresu objetego raportem Emitent prowadzit dziatalno$¢ badawcza i rozwojowa w dziedzinie

automatow inwestycyjnych. W procesie produkcji znajdowalo si¢ (na réznych etapach) kilkanascie

réznych automatoéw inwestycyjnych.

Ilosci automatow inwestycyjnych na poszczegélnych etapach produkcji na dzien 31.12.2012

przedstawia ponizsza tabelka.

Automaty
inwestycyjne na
etapie analizy,
tworzenia
prototypow i

implementacji’

Automaty
inwestycyjne na
etapie testow na

danych
historycznych?

Automaty
inwestycyjne na
etapie testow
forward na

rachunku demo®

Automaty
inwestycyjne na
etapie testéw na

rachunku

rzeczywistym

(ograniczony

Automaty
inwestycyjne na
etapie testow na

rachunku

rzeczywistym

(produkcyjne)®

kapital)*

Automaty inwestycyjnych byly testowane na wielu rynkach, gléwnie instrumentéw pochodnych.

Testy byly prowadzone na rachunku demo jak réwniez na rynku rzeczywistym .

! Analiza, tworzenie prototypéw i implementacja — Pomyst na automat inwestycyjny pochodzacy z badan
wlasnych, najnowszych badan naukowych, ksigzek, strategii zywych traderéw itp. Jest analizowany
wszechstronnie w celu stwierdzenia czy posiada jaka$ przewage rynkows. Nastepnie tworzony jest prototyp,
ktéry poddawany jest wstepnym badaniom, miedzy innymi okre$la si¢ warto§¢ oczekiwana wynikow. Jezeli te
badania przebiegna pozytywnie tworzony jest dokument analityczny bedacy postawa implementacji na
platformie softwarowej.

¢ Testy na danych historycznych — sa to testy automatu dokonywane na wielu rynkach i skalach czasowych
z wykorzystaniem danych historycznych . Testy obejmuja wstepne testy na danych historycznych na wielu
aktywach i skalach czasowych, optymalizacje, testy walk forward oraz analiz¢ Monte Carlo.

® Testy forward na rachunku demo — sa to testy prowadzone na danych rzeczywistych, ale z wykorzystaniem
,wirtualnych” pienigdzy. Pozwalajg na kontrolg zachowania si¢ systemu w warunkach rzeczywistego rynku,
kontrole mechanizméw zarzadzania zleceniami itp.

* Testy na rachunku rzeczywistym (ograniczony kapital) - sa to testy prowadzone na niewielkich kwotach
rzeczywistych srodkow. Zwykle wykorzystywane sg pojedyncze kontrakty pochodne czy opcje 1 pakiety akcji
po 100 szt. Testy pozwalaja sprawdzi¢ dziatanie systemu w warunkach w pelni rzeczywistego rynku.

> Testy na rachunku rzeczywistym (produkcyjne) — Testy po wlaczeniu automatu do portfolio produkcyjnego.
Wielko$¢ pozycji i podejmowanego ryzyka zalezy od stosowanej metody zarzadzania kapitatem. Wyniki tych
testow stanowi¢ beda w przysztosci dowdd ich efektywnosci i rekomendacje dla klientow zewnetrznych, ktorym
oferowane beda licencje na wykorzystanie automatow.
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5.  Wskazanie instrumentow finansowych, w ktore zamierza inwestowa¢ Emitent w I
kwartale 2013 r. oraz rynkéw finansowych, na ktérych zamierza inwestowac
Emitent w | kwartale 2013 r.

Ze wzgledu na automaty, ktére sa planowane do testow na rynku rzeczywistym w I kwartale 2013

roku Emitent planuje testy na rynku rzeczywistym zgodnie z danymi podanymi w ponizszej tabeli.

Symbol
instrumentow Opis instrumentoéw finansowych Rynek
finansowych
CL Crude Oil WTI CME Nymex
GC Gold CME Comex
NG Natural Gas CME Nymex
PL Platinum CME Globex
VXX S&P 500 VIX ST Futures ETN NYSEArca
XV VelocityShares Daily Inverse VIX ST ETN NYSEArca
VX CBOE Volatility Index (VIX) Futures CBOE
UVXY Ultra VIX Short-Term Futures ETF NYSEArca
) Opcje na akcje i ETF na rynku CBOE, OPRA
amerykanskim
- Akcje, ETF i ETN na rynku amerykanskim NYSE, NASDAQ, BATS
Andrzej et Krzysztof
Endler e s s s oo Przezak

Andrzej Endler

Prezes Zarzadu

Krzysztof Przezak

Czlonek Zarzadu
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