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OCENA SYTUACIJI SPOLKI
INCS.A.
ZA ROK 2018
DOKONANA PRZEZ RADE NADZORCZA

Rada Nadzorcza dziatajac zgodnie z przyjetymi przez Spotke Zasadami tadu Korporacyjnego dokonata zwieztej
oceny sytuacji Spotki wg stanu na dzien 31 grudnia 2018 roku i perspektywy najblizszych miesiecy.

W roku 2018 wynik finansowy Grupy Kapitatowej INC S.A. wynidst -4.503 tys. PLN. Decydujgcy wptyw na wyniki
Spoétki miata wycena posiadanych akcji spotek notowanych w obrocie zorganizowanym na rynku NewConnect i
rynku regulowanym. Strata z aktualizacji tych aktywow za 2018 r. wyniosta 4.761 tys. PLN.

Strata z aktualizacji obcigza wynik jednostki dominujacej, to jest INC S.A. i dotyczy w szczegdlnosci starego port-
fela obejmowanego w przesztosci jako element wynagrodzenia za ustugi doradcze. Przypominamy, ze w zwigz-
ku ze zmiang przepiséw (implementacjg dyrektywy ZAFl), w chwili obecnej dziatalnos$¢ inwestycyjng w Grupie
prowadzi Carpathia Capital S.A. Ta spotka, bedaca spdtka zalezng od INC S.A., w roku 2018 zanotowata zysk
netto na poziomi 378 tys. PLN, a takze wyptacita oraz zadeklarowata wyptate dywidendy za 2017 i 2018 r. w
wysokosci powyzej 3% swoich kapitatéw wtasnych.

Carpathia Capital S.A. uzyskata wpis do rejestru ASI prowadzanego przez Komisje Nadzoru Finansowego. Doce-
lowo, Carpathia Capital powinna by¢ w 2019 r. notowana — oprdcz rynku AeRO — takze na rynku NewConnect,
co zwigzane jest z realizowanym przeorientowaniem strategii na spotki polskie.

W zakresie dziatalnosci doradczej, gtdwnym segmentem dziatalnosci Grupy INC sg mate i Srednie spotki, doce-
lowo notowane na rynku NewConnect. Rok 2018 nie byt udany dla rynku NewConnect — w catym 2018 r. na
rynku zadebiutowato tylko 15 spotek, z czego 2 zostaty wprowadzone przez INC S.A. Spétka planowata wprowa-
dzenie wiekszej liczby podmiotéw, jednak z uwagi na przedtuzajace sie procesy przeksztatceniowe klientéw w
sadach, ostatecznie na rynku zadebiutowaty tylko spétki Passus S.A. i Ekopark S.A. Spowodowato to istotnie
mniejsze niz zaktadane przychody z dziatalnosci doradcze;j.

W zakresie pozyskiwania kapitatu przez spétki, w roku 2018 weszta w zycie istotna z punktu widzenia Grupy INC
zmiana, polegajgca na wprowadzeniu nowelizacji ustawy o ofercie publicznej (a wynikajgcy z nowego rozporza-
dzenia Parlamentu Europejskiego i Rady UE w sprawie prospektu z 2017 r.) podwyZszonego progu uproszczo-
nych emisji bezprospektowych na poziomie 1 min euro.

Nowe regulacje umozliwiajg przyjazniejszg dla inwestoréw formute ofert publicznych, w tym mozliwg do pro-
wadzenia za posrednictwem platform o charakterze crowdinvestingowym/crowdfundingowym.

INC i Dom Maklerski INC w 2018 r. prowadzity prace nad taka platforma, zakoriczone jej uruchomieniem w
marcu 2019 r. Na platformie crowdconnect.pl prezentowane sg oferty publiczne spdtek obstugiwanych przez
Grupe INC. Platforma ofert publicznych crowdconnect.pl jest pierwszg platformg o charakterze crowdinvestin-
gowym prowadzong przez dom maklerski w Polsce, a zgodnie z przepisami ustawy o ofercie publicznej (co po-
twierdza stanowisko UKNF z kwietnia 219 r.) oferowane instrumentéw finansowych wymaga zezwolenia na
prowadzenie dziatalnosci maklerskiej.
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WYBRANE DANE FINANSOWE, ZAWIERAJACE PODSTAWOWE POZYCJE ROCZNEGO SPRAWOZDANIA FINANSO-
WEGO (ROWNIEZ PRZELICZONE NA EURO)

Przychody ze sprzedazy ogétem*

Przychody ze sprzedazy ustug i to-
warow

Zysk (strata) na sprzedazy

ustug i towarow

Zysk (strata) na dziatalnosci opera-
cyjnej

Zysk (strata) netto

Przeptywy pieniezne netto

z dziatalnosci operacyjnej
Przeptywy pieniezne netto

z dziatalnosci inwestycyjnej, w tym:
wptywy ze zbycia

papieréw wartosciowych
wydatki na zakup

papieréw wartosciowych
Przeptywy pieniezne netto

z dziatalnosci finansowej

Zmiana netto stanu srodkow pie-
nieznych

Aktywa razem

Zobowigzania

Rezerwy

Kapitat (fundusz) akcyjny
Kapitat wtasny

Kapitat wtasny przypadajacy na ak-
cjonariuszy Spoétki
Liczba akgcji

Zysk (strata) na jedng akcje (zt/EUR)

Zysk (strata) rozwodniona na jedna
akcje (zt/EUR)

w tys. zt

rok 2018
okres

od 2018-01-01
do 2018-12-31
6248

1316
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-4 035
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-2151
3157
2807
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-1 060

27 241
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23227

15291
8343099
-0,57

-0,57

rok 2017
okres

od 2017-01-01
do 2017-12-31
5288
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952
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2236

1536
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-2372
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-0,41
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w tys. EUR
rok 2018
okres

od 2018-01-01
do 2018-12-31
1464

308

151

-946

-1115

45

-504

740

658

210

-248

6 335
431
212
3880
5402

3556
8343099
-0,13

-0,13

rok 2017
okres

od 2017-01-01
do 2017-12-31
1246

333

224

-844

-802

-1363

282

527

362

522

-559

7216
255
11
4001
6 540
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8343 099

-0,10

-0,10
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Wartos$¢ ksiegowa na jedng akcje 1,84 2,33 0,43 0,56

(zt/EUR)

* Na przychody ze sprzedazy ogétem sktadajg sie przychody ze sprzedazy ustug i towardow, pozostate przychody
operacyjne, przychody z odsetek oraz przychody ze sprzedazy akcji i udziatow.

Podstawowy wptyw na wyniki finansowe Grupy Kapitatowej miata dziatalno$¢ inwestycyjna Grupy Emitenta, a
w szczegodlnosci aktualizacja portfela spétek notowanych na rynku regulowanym GPW, na rynku NewConnect
jak réwniez na rynku AeRO — rynku alternatywnym rumunskiej gietdy BVB . Wptyw na wycene portfela posiada-
nych akcji miat poziom notowan gietdowych. W roku 2018 strata z aktualizacji inwestycji wyniosta 4.761 tys.
PLN, z czego strata na aktualizacji portfela spotek notowanych na rynku regulowanym GPW, na rynku NewCon-
nect oraz na rynku Aero wyniosta 3.888 tys. PLN, a strata na aktualizacji portfela spdétek nienotowanych wynio-
sta 873 tys. PLN. Jednoczesnie Carpathia Capital S.A. otrzymat w lipcu 2018 r. jako akcjonariusz akcje spotki
BITTNET S.A. (notowanej na rynku Aero) o wartosci rynkowej 693 tys. PLN, co zmniejszyto strate z inwestycji.

Ogdtem w 2018 roku Grupa Kapitatowa zbyta instrumenty finansowe w obrocie gietdowym (transakcje sesyjne
oraz transakcje pakietowe) o wartosci 4.681 tys. Srodki pozyskane ze zbycia papieréw wartosciowych zostaty w
czesci przeznaczone na nowe inwestycje na rynku publicznym i niepublicznym; w 2018 roku zakupiono instru-
menty finansowe o wartosci 2.807 tys. PLN.

Grupa osiggneta w roku 2018 roku przychody ze sprzedazy ustug doradczych w wysokosci 1.316 tys. zt, co sta-
nowi 93% przychoddw ze sprzedazy roku 2017. Zmiana przychodow ze sprzedazy ustug doradczych w roku 2018
spowodowana jest przede wszystkim wzrostem przychoddw z ustug doradczych zwigzanych z realizacja projek-
téw doradczych przy wprowadzeniu na NewConnect spotek, dla ktdrych Emitent petni funkcje Autoryzowanego
Doradcy na rynku NewConnect, jak rowniez spadkiem przychoddw ze swiadczenia ustug ratingowych przez INC
Rating Sp. z 0.0.

Wartos¢ majatku (aktywa ogdtem) Grupy na dzien 31.12.2018 roku wynosi 27.241 tys. zt i jest nizsza 0 9,5% w
poréwnaniu do wartosci aktywdéw na dzierr 31.12.2017 roku. Spowodowane jest to spadkiem wartosci aktywéw
obrotowych o 4.641 tys. zt, przy jednoczesnym wzroscie wartosci niematerialnych o 2.057 tys. PLN. Zmiana
wielkosci aktywéw obrotowych spowodowana jest spadkiem wartosci aktywow finansowych o 2.654 tys. PLN.
Ponad 49% majgtku Grupy stanowig udziaty i akcje w innych podmiotach, ktére zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Rachunkowosci sg przez Emitenta wyceniane w wartosci godziwe;j.

Kapitaty wtasne Grupy na dzier 31.12.2018 roku wynosity 23.227 tys. zt i byty 0 14,9% nizsze, niz kapitat wtasny
Emitenta na dzien 31.12.2017 roku. Kapitaty wtasne przypadajgce akcjonariuszom jednostki dominujgcej wy-
niosty 15.291 tys. zt. Gtdwna przyczyng zmiany wartosci kapitatéw wtasnych jest poniesiona w roku 2018 strata
netto.

Wskazniki ptynnosci w roku 2018 sg na poziomie gwarantujgcym, ze Grupa nie bedzie mie¢ w najblizszej przy-
sztosci zadnych problemoéw z regulowaniem swoich zobowigzan. Wskaznik ptynnosci | stopnia wynosi 31,9.
Wskaznik ptynnosci Il stopnia (tzw. wskaznik szybkiej ptynnosci) wynosi 31,2 i jest to najmniejsza wartosc ze
wskaznikow ptynnosci.

Na dzien 31.12.2017 r. zobowigzania krétko i dtugoterminowe Grupy wynosity 1,063 min zi, przy stanie nalez-
nosci 1,292 min zt i inwestycji krotkoterminowych 20,832 min zt (z czego $rodki pieniezne w kasie i na rachun-
kach 4,645 min zt). Wszystkie spotki z Grupy na biezgco wywigzujg sie z zaciggnietych zobowigzan wzgledem
kontrahentdéw, jak i obcigzen publicznoprawnych.
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Nie wystepuja zadne zagrozenia w zakresie zdolnosci do wywigzywania sie Emitenta oraz spotek z Grupy Kapita-
towej z zaciggnietych zobowigzan.

Grupa wolne s$rodki pieniezne lokuje na lokatach bankowych, jak réwniez dopuszcza mozliwos¢ zakupu innych
instrumentow finansowych w celu krétkoterminowej lokaty kapitatu, przy zachowaniu mozliwie bezpiecznego
charakteru tych instrumentéw i ich wysokiej ptynnosci.

W strukturze aktywéw skonsolidowanego bilansu najwieksza pozycja sg aktywa obrotowe, ktdre stanowig
64,29% ogdtu majatku grupy kapitatowej (w roku 2017 stanowity 73,61% majgtku grupy kapitatowej). Sposrod
aktywow obrotowych najwiekszg grupe stanowig krotkoterminowe aktywa finansowe (49,68% ogdétu aktywow
grupy kapitatowej). Struktura aktywoéw Grupy Kapitatowej w poréwnaniu do roku 2017 nie zmienita sie w istot-
ny sposéb. Aktywa trwate stanowig obecnie ponad 35% ogétu aktywdéw Grupy Kapitatowej (wobec 26,39% w
roku 2017). Zmiana ta jest efektem prowadzonych w ramach Grupy Kapitatowej projektéw rozwojowych.
W dalszym ciggu jednak dominujacg pozycje stanowi majatek obrotowy, a wsrdd aktywow obrotowych domi-
nuja krotkoterminowe aktywa finansowe.

Kapitaty wtasne grupy kapitatowej stanowig 85,26% ogotu pasywow (w roku 2017 stanowity 90,63% pasywow
grupy kapitatowej).

Zobowiazania i rezerwy na zobowigzania stanowig 14,74% ogétu pasywow grupy kapitatowej (w roku 2017
stanowity one 9,37% pasywdw). Zmiana udziatu zobowigzan i rezerw w ogdlnej kwocie pasywdw grupy kapita-
towej w roku 2018 w poréwnaniu do roku 2017 wynika ze wzrostu rezerw zawigzanych na nierozliczong dotacje
na realizacje programow rozwojowych oraz wzrost zobowigzan dtugoterminowych spowodowany pozyskaniem
Srodkéw na realizacje programow rozwojowych.

Udziat zobowigzan handlowych w ogdle pasywoéw grupy kapitatowej w roku 2018 nie przekracza 1% ogétu pa-
sywow i nie ma wptywu na ptynnos¢ grupy kapitatowej, gdyz wszystkie wskazniki ptynnosci s3 na poziomach

znacznie wyzszych niz wartosci uznawane jako poprawne.

W ponizszej tabeli zostaty zaprezentowane wskazniki ptynnosci dla Grupy Kapitatowej w latach 2018 i 2017:

31.12.2018 31.12.2017
Wskaznik ptynnosci | stopnia
aktywa biezace 31,898 74,090
zobowigzania biezace
Wskaznik ptynnosci Il stopnia
aktywa biezace - zapasy - krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 31,838 73,993
zobowigzania biezace
Wskaznik ptynnosci Ill stopnia
aktywa biezgce - zapasy - naleznosci - krétkoterminowe rozliczenia mie- 31171 69,672

dzyokresowe
zobowigzania biezgce
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System kontroli wewnetrznej obejmuje:

- czynnosci kontrolne realizowane przez wszystkich pracownikow w zakresie powierzonych im obowigzkéw,

- kontrole funkcjonalng realizowang w ramach obowigzkéw nadzoru nad podlegtymi komdrkami organizacyj-
nymi przez wszystkich pracownikéw na stanowiskach kierowniczych,

- badanie zgodnosci dziatania INC S.A. z przepisami prawa i regulacjami wewnetrznymi,

- kontrole wewnetrzng realizowanga przez Zarzad, ktérej celem jest ocena efektywnosci i zgodnosci dziatania
komoérek organizacyjnych z przepisami prawa i regulacjami wewnetrznymi,

Zarzadzanie ryzykiem w procesie sporzadzania sprawozdan finansowych opiera sie na identyfikacji i ocenie
ryzyka wraz z podejmowaniem dziatan zmierzajgcych do jego minimalizacji. INC na biezgco monitoruje zmiany
w przepisach i regulacjach zewnetrznych zwigzanych ze sporzagdzaniem sprawozdan oraz na biezgco aktualizuje
wewnetrzne regulacje Spotki.

Za przygotowanie sprawozdania finansowego odpowiada Dziat Ksiegowy pod merytorycznym nadzorem Gtow-
nej Ksiegowej oraz Dyrektora Finansowego. Ksiegi rachunkowe Spoétki prowadzone sg technika komputerowa.
Kontrola nastepuje na etapie wprowadzania zapisow ksiegowych. Poprawnosc¢ sporzadzenia skonsolidowanych
i jednostkowych sprawozdan finansowych weryfikowana jest corocznie przez audytora. Sprawozdania roczne
podlegajg petnemu badaniu, natomiast potroczne podlegajg przeglgdowi audytora.

Zarzad Spotki oraz cztonkowie Rady Nadzorczej sg zobowigzani do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe
oraz sprawozdanie z dziatalnosci spetniaty wymagania przewidziane w ustawie o rachunkowosci z dnia 29 wrze-
$nia 1994 r. Kontrole nad procesem raportowania finansowego w GPW sprawuje takze Rada Nadzorcza dziata-
jaca jako Komitet Audytu.

Zgodnie ze swoimi kompetencjami, Komitet monitoruje proces sprawozdawczosci finansowej, wykonywanie
czynnosci rewizji finansowej oraz niezaleznos¢ audytora. Wyboru audytora INC dokonuje Rada Nadzorcza.

Do kompetencji Rady Nadzorczej nalezy rowniez ocena sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spétki i sprawoz-
dania finansowego oraz sktadanie Walnemu Zgromadzeniu pisemnego sprawozdania z wynikdw powyzszej
oceny.

W opinii Rady Nadzorczej, podziat zadan zwigzanych z kontrolg wewnetrzng, compliance oraz zarzgdzania ryzy-
kiem zapewniajg rzetelnos¢ oraz prawidtowosé w zakresie dziatalnosci operacyjnej oraz w zakresie informacji
prezentowanych w sprawozdaniach finansowych.

Rada Nadzorcza pozytywnie ocenia dziatalnos¢ Spotki w sferze spotecznej odpowiedzialnosci biznesu (CSR).

W roku 2019 Grupa bedzie kontynuowata rozwdj w dotychczasowych kierunkach, to jest w zakresie inwestycji
kapitatowych oraz doradztwa na rynku kapitatowym.

Morison Finansista Audit Sp. z 0.0. - podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujacy
badania rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego grupy kapitatowej INC S.A. za rok obrotowy
2018 i sprawozdania jednostkowego INC S.A. wydat opinie pozytywne o sprawozdaniach i nie zgtosit zastrzezen
ani uwag.

Sprawozdania finansowe nie wykazuja zadnych zagrozen dla dziatalnosci Spétki.
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Zdaniem Rady Nadzorczej, Spotka posiada zdolnos¢ do kontynuowania dziatalnosci. W ocenie Rady Nadzorczej,
perspektywy Spotki sg dobre. Ocene swojg Rada Nadzorcza formutuje na podstawie sprawowania biezgcego
nadzoru nad Spotka, opinii i raportu biegtego rewidenta oraz przegladu kluczowych spraw Spoétki i dyskusji na
posiedzeniach.

Przewodniczgcy Rady Nadzorczej
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