Aneks nr 1 do
Memorandum Informacyjnego Akcji Serii G

Inwest Consulting S.A.

INWEST
CONSULTING s.a.

Udostepniony w dniu 02 wrzesnia 2009 roku

Niniejszy aneks zostat przygotowany w zwigzku z:

- sporzadzeniem i opublikowaniem w dniu 31 sierpnia 2009 r. rozszerzonego skonsolidowanego raportu
potrocznego za okres od 01.01.2009 r. do 30.06.2009 r. — zmiany 1 — 11,

- zawarciem w dniu 31 sierpnia 2009 r. porozumienia o wspdtpracy ze spétka IQ Partners S.A. — zmiany
12 -13.

Niniejszy Aneks, w zwigzku z art. 38a ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentdw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spdtkach publicznych (Dz. U. z 2005 r. Nr 184, poz. 1539 ze zm.) nie podlega zatwierdzeniu
przez Komisje Nadzoru Finansowego.



ZMIANANR 1
Str. 13, pkt. 6, Podsumowania otrzymuje brzmienie:
Niniejsze wybrane dane finansowe zostaty sporzadzone na podstawie historycznych informagiji

finansowych za lata 2006-2008 oraz $rédrocznych informacji finansowych za okres od 01.01.2009 r. do
30.06.2009 r. sporzadzonych wedtug miedzynarodowych standardéw rachunkowosci.

(dane w tys. zt) 30.06.2009 | 30.06.2008 31.12.2008 | 31.12.2007 | 31.12.2006
Przychody ze sprzedazy 2422 3471 7726 7 273 1016
Zysk / strata ze sprzedazy -2139 -1 445 -3224 -1 475 21
Zysk / strata z dziatalnosci operacyjnej -2 004 -1 205 -999 -1 465 31
gzi(i r/1usjta)r<?;? netto akcjonariuszy jednostki 528 4269 892 4836 7
Zysk / strata netto 360 3743 -806 4921 -7
Zysk / strata na jedng akcje -0,09 0,38 0,03 0,71 0,00
Zysk / strata rozwodniona na jedng akcje -0,09 0,20 0,04 0,66 0,00
gigljzklarowana lub wyptacona dywidenda na jedna 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Aktywa trwate 27 241 31172 37 608 37 163 2176
Aktywa obrotowe 27 928 12 092 20976 18 491 2103
Aktywa ogotem 55 169 43 264 58 585 55 655 4279
Kapitat podstawowy 15100 7 550 15100 7 550 3 500
Kapitat wiasny 42 346 37 109 43 296 48 176 4100
Kapitat wiasny przypadajacy na akcjonariuszy Spotki 36 602 32 744 37775 42 452 4100
Kapitaty mniejszosci 5744 4 365 5522 5724 0
Zobowigzania dtugoterminowe 457 497 1745 455 14
Zobowigzania krétkoterminowe 8 823 2529 9427 1778 150
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej -1 380 -1 505 -1 372 -4 394 -162
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej 1 562 -5 964 -12 506 -4 709 -2 112
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej -56 -526 7 263 17 552 3438
Przeptywy pieniezne netto razem 126 -7 995 -6 614 8 449 1164
ZMIANA NR 2

Str. 27, pkt. 3, Dokumentu Rejestracyjnego otrzymuje brzmienie:

Niniejsze wybrane dane finansowe zostaly sporzadzone na podstawie historycznych informadii
finansowych za lata 2006-2008 oraz $rédrocznych informacji finansowych za okres od 01.01.2009 r. do
30.06.2009 r. sporzadzonych wedtug miedzynarodowych standardéw rachunkowosci.
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(dane w tys. zt) 30.06.2009 | 30.06.2008 31.12.2008 | 31.12.2007 | 31.12.2006
Przychody ze sprzedazy 2422 3471 7726 7 273 1016
Zysk / strata ze sprzedazy -2139 -1 445 -3224 -1 475 21
Zysk / strata z dziatalnosci operacyjnej -2 004 -1 205 -999 -1 465 31
ggﬂw(i éusjg?;]a_n netto akcjonariuszy jednostki 528 4269 892 4836 7
Zysk / strata netto 360 3743 -806 4921 -7
Zysk / strata na jedng akcje -0,09 0,38 0,03 0,71 0,00
Zysk / strata rozwodniona na jedng akcje -0,09 0,20 0,04 0,66 0,00
jZeaddneakI:IZ%y;ana lub wyptacona dywidenda na 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Aktywa trwate 27 241 31172 37 608 37 163 2176
Aktywa obrotowe 27 928 12 092 20976 18 491 2103
Aktywa ogotem 55 169 43 264 58 585 55 655 4279
Kapitat podstawowy 15100 7 550 15100 7 550 3 500
Kapitat wiasny 42 346 37 109 43 296 48 176 4 100
g;g}i{lt(ai’f wilasny przypadajacy na akcjonariuszy 36 602 32 744 37775 42 452 4100
Kapitaty mniejszosci 5744 4 365 5522 5724 0
Zobowigzania dtugoterminowe 457 497 1745 455 14
Zobowigzania krétkoterminowe 8 823 2 529 9 427 1778 150
(I:Fr)z;z’gy\;vg/e?lenlezne netto z dziatalnosci 1380 1505 1372 4394 162
Er\i’izg\év%ﬁgmezne netto z dziatalnosci 1562 -5 964 12 506 4709 2112
iE;rr]zaenps%c))/‘\//\Ivza/jpieniezne netto z dziatalnosci 56 526 7263 17 552 3438
Przeptywy pieniezne netto razem 126 -7 995 -6 614 8 449 1164

ZMIANA NR 3

Str. 64, pkt. 9.1, Dokumentu Rejestracyjnego otrzymuje brzmienie:

W niniejszym memorandum oceny sytuacji finansowej grupy kapitatowej Emitenta dokonano na
podstawie na podstawie historycznych informacji finansowych za lata 2006-2008 oraz $rodrocznych
informacji finansowych za okres od 01.01.2009 r. do 30.06.2009 r. sporzadzonych wedtug
miedzynarodowych standardéw rachunkowosci.

W ponizszej tabeli zaprezentowano rachunek zyskéw i strat za lata obrotowe: od 01.01.2006 r. do
31.12.2006 r., od 01.01.2007 r. do 31.12.2007 r., od 01.01.2008 r. do 31.12.2008 r. oraz za okres od
01.01.2009 r. do 30.06.2009 .

Dynamika
01.01.2009 | ! gggglclze 01.01.2008 01.01.2008 | Dynamika | 01.01.2007 | Dynamika | 01.01.2006
(dane w tys. 24) 30.06.2009 | iirocze | 30-06.2008 31.12.2008 |2008/2007 | 31.12.2007 | 2007/2006 | 31.12.2006
2008
1 1/2 2 3 3/4 4 4/5 5

:;:Z:::‘;“” netto ze 2422 70% 3471 7726 106% 7273| 716% 1016
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- od jednostek 0 ) 0 0 ) 0 _ 0
powigzanych
Przychody netto ze 2397 | 172% 1392 4397 127% 3475| 342% 1016
sprzedazy produktow
Przychody netto ze
sprzedazy towardw i 25 1% 2 079 3329 88% 3798 - 0
materiatdw
Koszty
sprzedanych
produktow, 1994| 60% 3321 7546 | 100% 7579 | 796% 952
towarow i
materiatlow

- Jednostkom 0 ) 0 0 ) 0 B 0
powigzanym
Koszt wytworzenia
sprzedanych 1994 119% 1681 4938 98% 5 045 530% 952
produktow
Wartosc sprzedanych ol - 1 640 2608| 103% 2534 - 0
towaréw i materiatow
Zysk / strata
brutto ze 428 | 285% 150 180 - -306 - 64
sprzedazy
Koszty sprzedazy 288 - 0 0 - 0 - 0
Koszty ogéinego 2279 | 143% 1595 3404| 291% 1169 | 2718% 43
zarzadu
Zysk / strata ze 2139 - -1445 -3224| - 1475 - 21
sprzedazy
Pozostate
przychody 155 47% 332 2527 | 4907% 52| 215% 24
operacyjne
Zysk ze zbycia ) o o
aktywéw trwatych 0 7 30| 2776% 1 53% 2
Dotacje 0 - 4 8| 116% 7 - 0
Inne przychody 155|  48% 321 2490 | 5721% 44| 198% 2
operacyjne
Pozostate koszty 20| 21% 92 302| 720% 42| 299% 14
operacyjne
Strata ze zbycia ) ) _
aktywow trwatych 0 0 0 0 0
Aktualizacja wartosci
aktywow 0 - 0 154 - 0 - 0
niefinansowych
Inne koszty 20| 21% 92 148 | 352% 42| 299% 14
operacyjne
Zysk / strata z
dziatalnosci -2004 - -1 205 -999 - -1465 - 31
operacyjnej
Przychody o, 0 ("
finansowe 3224 56% 5772 1328 27% 4 835(14221% 34
Dywidendy 0 - 0 48 - 0 - 0
Odsetki 540 230% 235 594 | 254% 233 687% 34
Zysk ze zbydia 505|  78% 650 669 17% 3843 - 0
inwestycji
Aktualizacja wartosci 2142| 44% 4887 o| 0% 355 - 0
inwestycji
Inne 38 - 0 18| 4% 404 - 0
Koszty finansowe 406 | 1354% 30 1823| 936% 195| 382% 51
Odsetki 303 | 1594% 19 88| 266% 33 552% 6
Strata ze zbycia 0 ) 0 0 ) 0 _ 0
inwestycji

HINWEST ANEKS NR 1 Do MEMORANDUM INFORMACYJNEGO
22 CONSULTING sA.



Aktualizacja wartosci 0 ) 0 1643 ) 0 _

inwestycji

Inne 103| 939% 11 92| 57% 162 | 359% 45
Udziatl w zysku

jednostek 0 - 0 0 - 3463 - -23
stowarzyszonych

Zysk / strata z

dziatalnosci 814| 18% 4 537 -1 494 - 6 638 - -9
| gospodarczej

Wynik zdarzen 0 ) 0 12 ) 0 _ 0
nadzwyczajnych

Zysk | strata 814 18% 4537 1481 - 6638 - -9

rutto
Podatek dochodowy o ) ) ) )
od 0s6b prawnych 454 57% 794 675 1717 2
- cze$¢ biezaca 15 5% 309 112 11% 1029 | 51447%
- cze$¢ odroczona 439 91% 485 -788 - 688 - -4

Pozostate

obowigzkowe 0 ) 0 0 ) 0 )

zmniejszenia zysku

(zwiekszenia straty)

Zysk / strata netto 360 10% 3743 -806 - 4921 - -7
Zysk / strata netto

akcjonariuszy -168 - -526 -1 698 - 85 -
mniejszosciowych

Zysk / strata netto

akcjonariuszy 528 12% 4269 892| 18% 483 - -7
jednostki

dominujacej

Struktura i dynamika rachunku zyskow i strat
Przychodly ze sprzedazy

W latach obrotowych 2007 i 2008 wystepowat wzrost przychoddw ze sprzedazy. W 2007 r. przychody ze
sprzedazy wzrosty o0 616% w porownaniu do 2006 r., a w roku 2008 przychody ze sprzedazy wzrosty o
6% w poréwnaniu do roku 2007.

W roku 2006 nastgpit spadek przychodéw ze sprzedazy o 36% w stosunku do przychoddéw ze sprzedazy
roku 2005.

W pierwszym potroczu 2009 roku przychody ze sprzedazy spadty o 30% w porownaniu do analogicznego
okresu roku 2008.

Omowienie przyczyn zmian w sprzedazy i przychodach netto Emitenta zamieszczono w punkcie 9.2.2
Dokumentu Rejestracyjnego.

Struktura rodzajowa kosztow dziatalnosci operacyjnej

Najistotniejszg pozycjg kosztow dziatalnosci operacyjnej w okresie od 01.01.2006 r. do 30.06.2009 r. byty
ustugi obce. Stanowity one od 21% do 64% ogdtu kosztdw dziatalnosci operacyjnej. Jednakze udziat
ustug obcych w ogdle kosztow dziatalnosci operacyjnej z roku na rok ulega zmniejszeniu. Drugg co do
wartosci pozycjg o znaczacym udziale w kosztach operacyjnych byty koszty wynagrodzen, ktore stanowity
od 13% do 36% ogdtu kosztow dziatalnosci operacyjnej, przy czym udziat wynagrodzen w ogodle kosztow
operacyjnych zwiekszat sie z roku na rok. Zmiany te spowodowane sg rozwojem firmy i zwiekszaniem
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zatrudnienia, przy jednoczesnej rezygnacji z zewnetrznych podmiotéw przy $wiadczeniu ustug doradczych.
tacznie koszty ustug obcych i wynagrodzen stanowity w roku 2006 ponad 83% ogotu kosztow dziatalnosci
operacyjnej.

W roku 2007 w strukturze kosztow operacyjnych nastgpita zmiana spowodowana tworzeniem grupy
kapitatowej, w sktad ktdrej weszty spétki produkcyjne (iGlas Sp. z o.0. i Bilsam Aviation Industries Sp. z
0.0.) i wérdd ogdtu kosztdw dziatalnosci operacyjnej pojawit sie koszt ,Wartos¢ sprzedanych towarow i
materiatow”. Wartos¢ sprzedanych materiatow i towardw w roku 2007 stanowita 30% ogdtu kosztéw
operacyjnych, a wespo6t z kosztami ustug obcych i wynagrodzen stanowity razem 89% ogodtu kosztow
dziatalnosci operacyjnej.

W roku 2008 warto$¢ sprzedanych materiatéw i towarédw stanowita 24% ogoétu kosztdw operacyjnych.
Koszty te wespot a kosztami ustug obcych, kosztami wynagrodzen i kosztami zuzycia materiatdow i energii
stanowig 90% ogotu kosztow dziatalnosci operacyjnej.

Udziat pozostatych pozycji kosztdw dziatalnosci operacyjnej ksztattuje sie na poziomie od 11% do 17%.

W pierwszym potroczu 2009 roku, w zwigzku z wytgczeniem z grupy kapitatowej spotki iGlas Sp. z o.0.,
zmianie ulegta struktura kosztéw dziatalnosci operacyjnej. Jako koszt nie pojawia sie ,Wartos¢
sprzedanych towardw i materiatdw”, a gtdwng pozycja kosztowg w strukturze kosztdw operacyjnych sg
wynagrodzenia, ktore stanowig 36% ogotu kosztéw. Drugg co do wartosci pozycjg o znaczacym udziale w
kosztach operacyjnych byty koszty ustug obcych, ktdre stanowig 21% ogdtu kosztow.

Struktura rodzajowa kosztéw dziatalnosci operacyjnej zaprezentowana zostata w ponizszej tabeli.

Udziat Udziat Udziat Udziat
(dane w tys. zf) 01.01.2009 w 01.01.2008 w 01.01.2007 w 01.01.2006 w
) 30.06.2009 | sumie |31.12.2008 | sumie |31.12.2007 | sumie |31.,12.2006 | sumie
kosztow kosztow kosztow kosztow
Koszty dzialalnosci operacyjnej 4561 | 100% 10 950 | 100% 8 619 | 100% 996 | 100%
Amortyzacja 657 | 14% 410 4% 249| 3% 59| 6%
Zuzycie materiatéw i energii 476 10% 189 | 17% 264| 3% 41| 4%
Ustugi obce 944 | 21% 3175| 29% 3960 | 46% 641 | 64%
Podatki i optaty 186 | 4% 2151 2% 86| 1% 8| 1%
Wynagrodzenia 1637 | 36% 2152 | 20% 1115| 13% 189 | 19%
Ubezpieczenia spoteczne i inne 280 | 6% 351 3% 169| 2% 12| 1%
Swiadczenia
Pozostate koszty rodzajowe 382 8% 143 1% 199 | 2% 46| 5%
Wartosc sprzedanych towarow i o| 0% 2608 | 24% 2577 30% ol 0%
materiatow
Wynik finansowy

Ksztattowanie sie wyniku na poszczegélnych poziomach dziatalno$ci prowadzonej przez grupe kapitatowa
Emitenta w okresie od 01.01.2006 r. do 30.06.2009 r. przedstawia ponizsza tabela:

(dane w tys. zf) 01.01.2009 01.01.2008 01.01.2008 01.01.2007 01.01.2006
) 30.06.2009 30.06.2008 31.12.2008 31.12.2007 31.12.2006

Zysk / strata ze sprzedazy -2 139 -1 445 -3 224 -1 475 21
Zysk / strata z dziatalnosci operacyjnej -2 004 -1 205 -999 -1 465 31
Zysk / strata z dziatalno$ci gospodarczej 814 4 537 -1 494 6 638 -9
Zysk [ strata brutto 814 4 537 -1481 6 638 -9
Zysk / strata netto 360 3743 -806 4921 -7
Zysk / (strata) netto akcjonariuszy 168 526 1698 85 0
mniejszosciowych
Zysk netto akcjonariuszy jednostki 528 4269 892 4836 7
dominujacej
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W roku 2006 Emitent notowat zysk z dziatalnosci podstawowej, ktdrg jest dziatalno$¢ doradcza dla firm z
sektora MSP i jednostek samorzadu terytorialnego. W roku 2006 wynik na dziatalnosci operacyjnej byt
wyzszy od wyniku na dziatalnosci podstawowej (wynik na pozostatej dziatalnosci operacyjnej byt dodatni).
Dziatalnos¢ finansowa, ktora w roku 2006 przyniosta niewielkg strate, spowodowata réwniez ujemny
wynik finansowy w roku 2006. Strata na dziatalnosci gospodarczej spowodowana zostata przyjeciem od IV
kwartatu roku 2006 do konsolidacji metodg praw wiasnosci podmiotu stowarzyszonego spotki Technopark
2 Sp. z 0.0. Skutkiem konsolidacji metodg praw wiasnosci jest udziat w zysku jednostek stowarzyszonych,
ktory dla udziatéow posiadanych przez Emitenta w spdtce Technopark 2 Sp. z 0.0. wigzat sie z udziatem w
stracie, ktorg ta spotka wypracowata w IV kwartale 2006 roku.

W roku 2007 grupa kapitatowa Emitenta osiggneta strate ze sprzedazy i na dziatalnosci operacyjnej. Wigze
sie to niewatpliwie z rozpoczetym w I kwartale 2007 roku procesem tworzenia grupy kapitatowej, w skiad
ktorej, poza spotkg IPO Doradztwo Strategiczne, wchodzity podmioty, ktére w roku 2007 powstawaty i
rozpoczynaty swojg dziatalnos¢ gospodarczg. Osiggniety w 2007 roku wynik na dziatalnosci gospodarczej
grupy kapitatowej Emitenta zostat z jednej strony poprzez dziatalnos¢ finansowg (sprzedaz udziatéw), z
drugiej zas strony poprzez udziat w zysku jednostki stowarzyszonej, spétki Technopark 2 S.A.

W roku 2008 grupa kapitatowa Emitenta osiggneta strate ze sprzedazy i na dziatalnosci operacyjnej
wynikajacg z ujemnych wynikéw z dziatalnosci operacyjnej podmiotéw zaleznych Iglas Sp. z 0.0. i Inwest
Connect S.A. W 2008 roku na ujemny wynik na dziatalnosci gospodarczej wptyw miat wynik na
dziatalnosci finansowej. Emitent osiggnat strate z aktualizacji portfela inwestycji kwalifikowanych jako
instrumenty wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy.

W pierwszym poétroczu 2009 roku grupa kapitalowa osiggneta strate ze sprzedazy i na dziatalnoSci
operacyjnej. Strata ta wynika z ujemnych wynikéw z dziatalnosci operacyjnej podmiotéw tworzacych
grupe kapitalowg. Na dodatni wynik z dziatalnosci gospodarczej wptyw miat wynik na dziatalnosci
finansowej. Emitent osiggnat strate zysk ze zbycia inwestycji, oraz zysk z aktualizacji portfela inwestycji
kwalifikowanych jako instrumenty wyceniane w warto$ci godziwej przez wynik finansowy.

Rentownosc

Ponizsza tabela przedstawia ksztattowanie sie poziomu wskaznikéw rentownosci w analizowanym okresie.

30.06.2009 30.06.2008 31.12.2008 31.12.2007 31.12.2006

Wskaznik rentownosci sprzedazy ROS
wynik finansowy netto (wynik zannualizowany) -117,62% 163,17% 11,55% 66,49% -0,69%

wartos$¢ sprzedazy

Wskaznik rentownosci aktywéw ROA
wynik finansowy netto (wynik zannualizowany) -5,16% 13,09% 1,52% 8,69% -0,16%

warto$¢ majatku ogdétem

Wskaznik rentownosci kapitatéw wtasnych ROE
nik finansowy netto nik zannualizowan -6,73% 15,26% 2,06% 11,39% -0,17%

kapitaty wtasne

Wskazniki rentownosci sprzedazy, aktywow i kapitatow wiasnych w latach 2007 i 2008 sg dodatnie (w
roku 2006 ze wzgledu na ujemny wynik finansowy wskazniki te s3 ujemne i nieporéwnywalne). Wskazniki
rentownosci sprzedazy, aktywdw i kapitatow wiasnych dla 2008 roku sg na poziomie nizszym niz dla roku
2007. Spowodowane, jest to przede wszystkim tym, ze w roku 2008 wielkosci kapitatdw wihasnych i
aktywow sg na poziomach poréwnywalnych do roku 2007, jednakze pieciokrotnie nizszy wynik finansowy
roku 2008 w poréwnaniu do zysku roku 2007 skutkuje duzo nizszymi wielkoSciami wskaznikow
rentownosci aktywow i kapitatéw wiasnych jak w roku 2007.

Wszystkie wskazniki rentownosci na dzien 30.06.2009 sg ujemne, co jest nastepstwem ujemnego wyniku
finansowego za okres 01.07.2008 do 30.06.2009 (strata zannualizowana).
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Przestanki te powodujg, ze poziomy wskaznikow rentownosci sprzedazy, kapitatdow witasnych i aktywow w
latach 2006, 2007, 2008 i pierwszym kwartale 2009 roku sg nieporéownywalne.

Wyplaty na rzecz akcjonariuszy

W okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi do dnia stwierdzenia réwnowaznosci
niniejszego Memorandum pod wzgledem formy i tresci informacjom wymaganym w prospekcie emisyjnym
nie nastepowaty wyptaty na rzecz akcjonariuszy Emitenta, w szczegdlnosci nie nastapity wyptaty z tytutu
podziatu zyskéw oraz z tytutu wykupu akcji wtasnych.

ZMIANA NR 4
Str. 68, pkt. 9.2.1, Dokumentu Rejestracyjnego otrzymuje brzmienie:

W dziatalnosci Emitenta w roku 2006 nie wystgpity nietypowe, istotne czynniki, ktdre mogty znaczaco
wptynaé¢ na wynik dziatalnosci Emitenta.

W roku 2007 istotny wptyw na wyniki dziatalnosci operacyjnej miat rozpoczety w I kwartale 2007 roku
proces tworzenia grupy kapitatowej, w skiad ktdrej, poza spotkg IPO Doradztwo Strategiczne Sp. z o.0.,
wchodzity podmioty, ktdre w roku 2007 powstawaty i rozpoczynaty swojg dziatalno$¢ gospodarczg i co
skutkowato ujemnym wynikiem dziatalnosci operacyjnej.

W roku 2008 istotny wptyw na wyniki dziatalnosci operacyjnej grupy kapitalowej Emitenta miaty
nastepujace czynniki:

- osiggnieta przez podmiot zalezny iGlas Sp. z 0.0. strata netto w wysokosci 1.757 tys. zt, spowodowana
spowolnieniem w branzy budowlanej i spadkiem popytu na szyby zespolone

- dekoniunktura na rynku kapitatowym: Spadki kurséw akcji spétek portfelowych miaty istotny negatywny
wptyw na wyniki finansowe Grupy. Dekoniunktura na rynku kapitatowym miata réwniez istotny negatywny
wplyw na przychody z dziatalnosci konsultingowej, ktéra jest prowadzona przez Emitenta W okresie
dekoniunktury, znaczgcemu zmniejszeniu ulegta liczba spdtek przeprowadzajgcych oferty publiczne lub
ubiegajacych sie o wprowadzenie na NewConnect lub GPW, w zwigzku z czym znaczacemu spadkowi
ulega popyt na ustugi doradcze w tym zakresie; wiele projektow ulegto zawieszeniu w oczekiwaniu na
lepszg sytuacje rynkowg

- Objecie konsolidacjg Spétki Makora: Na dzien 31.12.2008 roku Inwest Consulting S.A. przejat, zgodnie z
raportem biezagcym nr 1/2009, kontrole nad spotkg Makora Huta Pieknego Szkita Sp. z 0.0. W zwigzku z
tym faktem Makora zostata objeta konsolidacjg petng na dzien 31.12.2008 roku. Przy ustaleniu wartosci
firmy zwigzanej z tg transakcjg uwzgledniono cene nabycia udziatéw i odpowiadajgcy podmiotowi
dominujagcemu udziat w przejetych aktywach netto spotki Makora Huta Pieknego Szkla Sp. z o.o.
wycenionych w wartosci godziwej. Ujemna wartosci firmy wyniosta 2.040 tys. zt i zgodnie z MSSF 3 po
dokonaniu ponownej oceny identyfikacji i wyceny mozliwych do zidentyfikowania aktywdw, zobowigzan i
zobowigzan warunkowych przejmowanej jednostki oraz wyceny kosztu potgczenia zostata w catosci
odniesiona na wynik roku biezgcego w pozycji inne przychody operacyjne. W zwiagzku z konsolidacjg spétki
Makora Huta Pieknego Szkfa Sp. z 0.0. znaczaca wzrosta wartos$¢ rzeczowego majatku trwatego w bilansie
skonsolidowanym sporzadzonym na dzien 31.12.2008 roku w stosunku do poprzedzajgcych okresow
sprawozdawczych. Wartos$¢ ta, wynikajaca z wyceny bieglych rzeczoznawcow, zostata objeta rezerwg w
kwocie 2 609 tys. zt w celu zachowania zasady ostroznej wyceny.

W pierwszym potroczu 2009 roku Grupa Kapitatowa Inwest Consulting zanotowata strate na dziatalnosci
operacyjnej. Strata ta jest wynikiem przede wszystkim utrzymujacej sie w pierwszym potroczu 2009 roku
trudnej sytuacji w segmencie ustugowym, w ktoérym dziata Emitent i w segmencie produkcyjnym, w
ktorym zaangazowany jest podmiot zalezny Makora.
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ZMIANA NR 5

Str. 69, pkt. 9.2.2, Dokumentu Rejestracyjnego otrzymuje brzmienie:

W roku 2006 Emitent zmienit strategie dziatania, koncentrujgc sie w swych dziataniach na $wiadczeniu
ustug doradczych dla przedsiebiorstw z sektora MSP. Zmiana strategii dziatania byfa jedng z przyczyn,
ktéra spowodowata spadek przychoddéw ze sprzedazy w roku 2006. Drugg przyczyng majgcg wplyw na
spadek przychoddw ze sprzedazy byty wybory samorzgdowe w listopadzie 2006 roku, ktore spowodowaty,
ze w drugiej potowie 2006 roku Emitent miat znacznie mniej zlecen na ustugi doradcze z jednostek
samorzadu terytorialnego.

W I kwartale 2007 roku Emitent rozpoczat tworzenie grupy kapitatowej, co spowodowato, ze w roku 2007
grupa kapitatowa Emitenta osigga znacznie wyzsze przychody.

Na przychody ze sprzedazy grupy kapitatowej w roku 2007 duzy wptyw miaty rowniez spoitki zalezne:

e spotka iGlas Sp. z 0.0., ktéra osiggneta przychody za 9 miesiecy roku 2007 w wysokosci 4.405 tys. zt,

e spoétka IPO Doradztwo Strategiczne Sp. z 0.0., ktéra osiggneta przychody w roku 2007 w wysokosci
2.032 tys. zt.

W roku 2008 grupa kapitatowa Emitenta osiggneta w roku 2008 roku przychody ze sprzedazy w wysokosci
7.726 tys. zt, co stanowi 106,2% przychodéw ze sprzedazy roku 2007. Wzrost przychodow jest
spowodowany zwiekszeniem sprzedazy przez podmiot zalezny iGlas Sp. z 0.0. 0 22,6% (997 tys. zb).
Zwiekszona sprzedaz spotki iGlas zrekompensowata spadek przychoddw z dziatalnosci konsultingowej w
grupie kapitatowej. Wptyw na spadek w roku 2008 przychoddow ze sprzedazy z dziatalnosci doradczej
miata dekoniunktura na rynku kapitatowym. W okresie dekoniunktury, znaczagcemu zmniejszeniu ulegta
liczba spotek przeprowadzajgcych oferty publiczne lub ubiegajacych sie o wprowadzenie na NewConnect
lub GPW, w zwigzku z czym znaczgcemu spadkowi ulega popyt na ustugi doradcze w tym zakresie; wiele
projektow ulegto zawieszeniu w oczekiwaniu na lepsza sytuacje rynkowa..

W pierwszym pétroczu 2009 roku grupa kapitatowa osiggneta przychody ze sprzedazy w wysokosci 2.422
tys. zt, co stanowi 70% przychodéw ze sprzedazy pierwszego potrocza roku 2008. Spadek ten jest
spowodowany wytgczeniem z grupy kapitatowej spdtki iGlas Sp. z 0.0. oraz zmniejszeniem produkcji w
spotce Makora Huta Pieknego Szkta — podmiocie zaleznym.

ZMIANA NR 6
Str. 70, pkt. 10.1, Dokumentu Rejestracyjnego otrzymuje brzmienie:

Wielkos$¢ zasobdw kapitatowych grupy kapitatowej Emitenta zostata przedstawiona ponizej:

H INWEST

(dane w tys. zi) 30.06.2009 31.12.2008 31.12.2007 31.12.2006
A. Kapitat (fundusz) wiasny 42 346 43 296 48 176 4100
A.1. Kapitat przypadajacy na akcjonariuszy Spotki 36 602 37775 42 452 4100
I. Kapitat (fundusz) podstawowy 15100 15100 7 550 3500
II. Nalezne wptaty na kapitat podstawowy 0 0 0 0
I11. Udziaty (akcje) wtasne (wielkos¢ ujemna) -341 -341 0 0
1IV. Kapitat (fundusz) zapasowy 21 557 20 747 15490 2 866
V. Kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny -242 1249 14 578 0
VI. Pozostate kapitaty (fundusze) rezerwowe 0 0 0 0
VII. Zysk (strata) z lat ubiegtych 0 127 -1 -2 260
VIII. Zysk (strata) netto 528 892 4 836 -7
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A.2. Kapitat mniejszosci 5744 5522 5724 0
B. Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 12 823 15 288 7 478 179
I. Rezerwy na zobowigzania 3 524 3672 4 841 7
II. Zobowigzania dtugoterminowe 457 1745 455 14
II1. Zobowigzania krotkoterminowe 8 823 9 427 1778 150
1IV. Rozliczenia miedzyokresowe 20 443 404 8
PASYWA RAZEM 55 169 58 584 55 655 4 279

Pasywa grupy kapitatowej Emitenta rosty w latach 2006-2008 systematycznie. Lekki ich spadek nastgpit w
pierwszym pdtroczu 2009 roku.

Zmiana struktury finansowania w okresie od 01.01.2006 r. do 30.06.2009 r. spowodowana zostata
systematycznym zwiekszaniem kapitatéw wiasnych poprzez:

- pozostawianie w spdtce wypracowanych zyskéw,

- emisje akcji w roku 2006 — emisja publiczna akcji serii B,

- emisje akcji w roku 2007 — emisja publiczna akgji serii C i emisje prywatne akgji serii D i akcji serii E,

- emisje akcji w roku 2008 — emisja publiczna akgji serii F,

- utworzenie w roku 2007 grupy kapitatowej,

- nabywanie akcji spotek portfelowych oraz odnoszenie skutkéw ich zakwalifikowania jako aktywa
dostepne do sprzedazy i skutkdw ich wyceny w wartosci godziwej na kapitat z aktualizacji wyceny.

Wskazniki zadtuzenia:

30.06.2009 31.12.2008 31.12.2007 31.12.2006

Wskaznik ogodlnego zadtuzenia

zobowigzania ogétem
warto$¢ majatku ogotem

23,24% 26,10% 13,44% 4,18%

Wskaznik diugu

zobowigzania ogétem 35,03% 40,47% 17,62% 4,37%

LA

kapitat wiasny

Poziom ogdlnego zadtuzenia Emitenta wynosit na koniec 2006 r. ponad 4% majatku Spotki. Na koniec
2007 roku poziom ogolnego zadtuzenia wynosit 13,44%. Na koniec 2008 roku poziom ogdlnego
zadtuzenia wynosit 26,06%. Wzrost wskaznika ogdlnego zadtuzenia w roku 2008 wynikat z wtgczenia do
grupy kapitatowej Emitenta z dniem 31.12.2008 roku Makory Huty Pieknego Szkfa Sp. z 0.0. W pierwszym
potroczu 2009 roku nastgpit spadek wartosci wskaznika ogolnego zadtuzenia. Wskaznik ogdlnego
zadtuzenia wskazuje na niewielki udziat kapitatow obcych w strukturze finansowania majgtku grupy
kapitatowej Emitenta. Tendencje te potwierdza réwniez wskaznik dtugu, bedacy stosunkiem ogotu

zobowigzan do kapitatéw wiasnych.

Wskazniki ptynnoéci finansowej grupy kapitatowej Emitenta:

30.06.2009

31.12.2008

31.12.2007

31.12.2006

Wskaznik ptynnosci I stopnia
aktywa biezace

zobowigzania biezace

3,165

2,225

10,400

14,021

Wskaznik ptynnosci II stopnia
aktywa biezace - zapasy - krétkoterminowe rozliczenia

zobowigzania biezace

2,743

1,796

9,406

13,981

Wskaznik ptynnosci III stopnia
aktywa biezace - zapasy - naleznosci - krétkoterminowe rozliczenia

zobowigzania biezace

2,464

1,325

7,537

10,927
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Analiza ksztattowania sie poziomu wskaznikow ptynnosci w okresie od 01.01.2006 r. do 30.06.2009 r.
jednoznacznie wskazuje na brak probleméw z ptynnoscig u Emitenta. Utrzymanie w roku 2007
wskaznikéw ptynnosci na poréwnywalnym do roku 2006 poziomie jednoznacznie wskazuje, ze ptynno$¢ w
grupie kapitatowej Emitenta nie jest w zaden sposdb zagrozona.

W 2008 roku nastgpito obnizenie poziomu wszystkich wskaznikdw ptynnosci w poréwnaniu do poziomu
tychze wskaznikéw w roku 2007. W pierwszym pétroczu 2009 roku wskazniki ptynnosci byly na poziomie
nieznacznie wyzszym niz w roku 2008. Wielkosci te w Zaden sposdb nie wskazujg na zagrozenie ptynnosci
w grupie kapitatowej Emitenta, gdyz ich poziom przewyzsza wielkoSci uznawane za wartosci poprawne.

Kapitat wiasny

Kapitat wiasny na dzien 30 czerwca 2009 r. wynosit 42.346 tys. zt i sktadat sie z:
Kapitat (fundusz) podstawowy 15 100

Udziaty (akcje) wtasne (wielkos$¢ ujemna) -341

Kapitat (fundusz) zapasowy 21 557

Kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny -242

Pozostate kapitaty (fundusze) rezerwowe 0

Zysk (strata) netto 528

Kapitat mniejszosci 5744

Kapitat zaktadowy

Kapitat zaktadowy spotki akcyjnej tworzony jest zgodnie z przepisami Kodeksu spétek handlowych oraz
postanowieniami Statutu i powinien wynosi¢ co najmniej 100 tys. zt.

Na dzien stwierdzenia rownowaznosci niniejszego Memorandum pod wzgledem formy i tresci informacjom
wymaganym w prospekcie emisyjnym kapitat zaktadowy Emitenta wynosi 15.099.998 zi.

Szczegbtowe informacje o zmianach w kapitale zaktadowym zawarte sg w punkcie 21 Dokumentu
Rejestracyjnego.

Kapitat zapasowy

Zgodnie z art. 396 § 1 Kodeksu spodtek handlowych, spdtka akcyjna jest zobowigzana do tworzenia
kapitatu zapasowego na pokrycie ewentualnej straty. Kapitat zapasowy tworzy sie poprzez przekazanie co
najmniej 8% zysku za dany rok obrotowy, az kapitat ten nie osiggnie co najmniej jednej trzeciej kapitatu
zaktadowego. Kapitat zapasowy zasila sie rowniez nadwyzkami z emisji akcji pozostatymi po pokryciu
kosztow emisji (art. 396 § 2 KSH). Do kapitatu zapasowego wplywajg rowniez doptaty, ktore
akcjonariusze uiszczajg w zamian za przyznanie szczegdlnych uprawnien ich dotychczasowym akcjom,
jesli doptaty te nie zostang uzyte na wyréwnanie nadzwyczajnych odpiséw lub strat (art. 396 § 3 KSH).
Zgodnie z brzmieniem art. 396 § 5 KSH o uzyciu kapitatu zapasowego rozstrzyga Walne Zgromadzenie, z
zastrzezeniem, Zze cze$C kapitatu zapasowego w wysokosci 1/3 kapitatu zakladowego moze byc uzyta
jedynie na pokrycie straty wykazanej w sprawozdaniu finansowym.

Na 30 czerwca 2009 r., jak i na dzien stwierdzenia réwnowaznosci niniejszego Memorandum pod
wzgledem formy i tresci informacjom wymaganym w prospekcie emisyjnym kapitat zapasowy Emitenta
jako podmiotu dominujgcego w grupie wynosi 21.557 tys. zt.

Kapitat z aktualizacji wyceny
Na kapitat z aktualizacji wyceny odnoszone sg skutki wyceny w wartosci godziwej aktywdw finansowych
zakwalifikowanych jako dostepne do sprzedazy oraz skutki przeszacowania rzeczowych aktywdw trwatych.
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Na dzien 30 czerwca 2009 roku kapitat z aktualizacji wyceny wynosit -242 tys. zt i w catosci dotyczy
skutkéw wyceny w wartoéci godziwej aktywow finansowych zakwalifikowanych jako dostepne do
sprzedazy.

Pozostate kapitaty (fundusze) rezerwowe
Pozostate kapitaty rezerwowe sg tworzone przez Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy.

Na dzien stwierdzenia rownowaznosci niniejszego Memorandum pod wzgledem formy i tresci informacjom
wymaganym w prospekcie emisyjnym kapitat rezerwowy Emitenta wynosi 0 zi.

Zysk (strata) netto i z lat ubieglych
Na dzien 30 czerwca 2009 r. zysk z lat ubiegtych wynidst 0 zt.

Na dzien 30 czerwca 2009 r. zysk netto roku biezgcego przypadajgcy na akcjonariuszy jednostki
dominujacej wynidst 528 tys. zt.

Kapitaty mniejszosci
Na dzier 30 czerwca 2009 roku kapitaty mniejszosci wyniosty 5.744 tys. zt.

Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania

Na dzien 30.06.2009 r. rezerwy na zobowigzania wyniosty 3.524 tys. zt, z czego 995 tys. zt stanowi
rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego, za$ pozostata kwota 2.529 tys. zt stanowi rezerwy
dtugoterminowe.

Na dzien 30.06.2009 r. zobowigzania dtugoterminowe wynoszg 457 tys. zt i dotyczg zobowigzan z tytutu
podpisanych umow leasingu, ktorych termin sptaty przypada po dniu 30.06.2010 r.

Na dzien 30.06.2009 r. zobowigzania krétkoterminowe wynoszg 8.823 tys. zt, z czego:

kredyty i pozyczki wynoszg 2.023 zt

zobowigzania z tytutu dostaw i ustug wynosza 4.494 tys. zt,

zaliczki otrzymane na dostawy wynoszg 101 tys. Z4,

zobowigzania z tytutu podatkow, cet, ubezpieczen i innych $wiadczen wynoszg 1.646 tys. zt,
zobowigzania z tytutu wynagrodzen wynoszg 329 tys. zt,

inne zobowigzania wynoszg 200 tys. zt.

ZMIANA NR 7
Str. 74, pkt. 10.2, Dokumentu Rejestracyjnego otrzymuje brzmienie:
Opis przepltywow srodkow pienieznych

Przeptywy $rodkéw pienieznych Emitenta za okres od 01.01.2006 r. do 30.06.2009 r.:

01.01.2009 01.01.2008 01.01.2007 01.01.2006
30.06.2009 31.12.2008 31.12.2007 31.12.2006
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 1380 1372 4394 162
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej 1 562 12 506 4709 2112
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Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej - 56 7 263 17 552 3438
Przeptywy pieniezne netto razem 126 |- 6614 8 449 1164
Bilansowa zmiana stanu $rodkéw pienieznych 126 |- 6614 8 449 1164
Srodki pieniezne na poczatek okresu 3474 10 088 1639 475
Srodki pieniezne na koniec okresu 3600 3474 10 088 1639

Srodki pieniezne na poczatek 2006 r. ksztattowaty sie na poziomie 475,4 tys. zt. W 2006 r. przeptywy
pieniezne netto wyniosty 1.163,6 tys. zi.

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej wyniosty -162,0 tys. zt. Strata netto wyniosta 6,6 tys.
zt, a korekty razem -155,4 tys. zt. Wsrdd korekt najwieksze znaczenie majg: amortyzacja 59,3 tys. z,
zmiana stanu naleznosci -140,5 tys. zt, zmiana stanu zobowigzan krdtkoterminowych, z wyjgtkiem
kredytow i pozyczek -94,6 tys. zt oraz udziat w zyskach netto jednostek podporzadkowanych wycenianych
metoda praw wiasnosci 16,4 tys. zt.

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej wyniosty -2.112,0 tys. zt i dotyczyty po stronie
wydatkéw: nabycia wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywéw trwatych -17 tys. zt
inwestycje w nabycie aktywdw finansowych -2.147 tys. zt, zas po stronie wptywdw 52 tys. zt ze zbycia
aktywow finansowych w pozostatych jednostkach.

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej wynosity 3.438,0 tys. zt i wynikaty z wptywdw netto z
wydania udziatdw 3.474,0 tys. zt oraz po stronie wydatkow dotyczyty ptatnosci zobowigzan z tytutu
leasingu -30,0 tys. zt i zaptaty odsetek -6,0 tys. zt.

Srodki pieniezne na koniec 2006 r. wyniosty 1.639,0 tys. zt.

Srodki pieniezne na poczatek 2007 r. ksztattowaty sie na poziomie 1.639,0 tys. zt. W 2007 r. przeptywy
pieniezne netto wyniosty 8.449,1 tys. zt.

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej wyniosty -4.393,5 tys. zt. Zysk netto wynidst 4.836,3
tys. zt, a korekty razem -9.229,9 tys. zt. Wérdd korekt najwieksze znaczenie majq: amortyzacja 249,5 tys.
zt, zmiana stanu zapaséw -1.340,6 tys. zl, zmiana stanu naleznosci -3.537,6 tys. zt, zmiana stanu
zobowigzan krotkoterminowych, z wyjatkiem kredytow i pozyczek 2.149,8 tys. zt, zmiana stanu rezerw
856,9 tys. zt, wytgczenie zysku z dziatalnosci inwestycyjnej -4.336,7 tys. zt oraz udziat w zyskach netto
jednostek podporzadkowanych wycenianych metodg praw wiasnosci -3.463,0 tys. zt.

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej wyniosty -4.709,4 tys. zt. Po stronie wptywow
kwota 4.917,3 tys. zt, w tym przede wszystkim: ze zbycia aktywéw finansowych w pozostatych
jednostkach 4.699,5 tys. zt, z odsetek od udzielonych pozyczek i lokat 208,3 tys. zt. Po stronie wydatkow
kwota -9.626,7 tys. zt, w tym przede wszystkim: nabycie warto$ci niematerialnych i prawnych oraz
rzeczowych aktywow trwatych -810,8 tys. zt, nabycie aktywdw finansowych w pozostatych jednostkach -
5.972,3 tys. zt oraz udzielenie pozyczek -2.319,5 tys. zi.

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej wynosity 17.552,0 tys. zt i dotyczyly: wptywdw netto z
wydania udziatéw (trzy emisje akcji Inwest Consulting S.A. i emisja akcji Inwest Connect S.A.) 17.949,0
tys. zt, po stronie wydatkéw dotyczyty ptatnosci zobowigzan z tytutu leasingu -363,0 tys. zt i odsetek -34,0
tys. zt.

Srodki pieniezne na 31 grudnia 2007 r. wyniosty 10.088,1 tys. zt.

Srodki pieniezne na 01 stycznia 2008 r. ksztattowaly sie na poziomie 10.088,1 tys. zt. W 2008 r.
przeptywy pieniezne netto wyniosty -6.614,4 tys. zt.

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej wyniosty -1.371,5 tys. zt. Zysk netto wynidst 892,5
tys. zt, a korekty razem -2.264,0 tys. zt. Wsrdd korekt najwieksze znaczenie majg: zmiana stanu
naleznosci 770,4 tys. z, wylaczenie strat udziatowcdw mniejszosciowych -1.698,3 tys. zt, wytgczenie
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zysku z dziatalnosci inwestycyjnej -1.353,0 tys. zt, zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych -775,0 tys.
zh.

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej wyniosty -12.505,9 tys. zt. Po stronie wplywow
kwota 5.400,1 tys. zt, w tym przede wszystkim: ze zbycia wartosci niematerialnych i prawnych oraz
rzeczowych aktywow trwatych 1.467,0 tys. zt, ze zbycia aktywow finansowych w pozostatych jednostkach
988,0 tys. zt, ze splaty udzielonych pozyczek 2.485,0 tys. zt, z odsetek od udzielonych pozyczek i lokat
412,1 tys. zt. Po stronie wydatkdéw kwota -17.906,0 tys. zt, w tym przede wszystkim: nabycie wartosci
niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywow trwatych -2.445,0 tys. zl, nabycie aktywow
finansowych w pozostatych jednostkach -7.677,0 tys. zt oraz udzielenie pozyczek -4.015,0 tys. zt.

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej wynosity 7.263,00 tys. zt. Po stronie wptywdw kwota
8.310,0 tys. z, w tym 8.305,0 to wptywy netto z emisji publicznej akgcji serii F. Po stronie wydatkow kwota
-1.047,0 tys. zt, w tym: nabycie akcji wiasnych przez podmiot zalezny Inwest Connect S.A. -546,0 tys. zi,
ptatnosci zobowigzan z tytutu leasingu -358,0 tys. zt i odsetek -138,0 tys. zt.

Srodki pieniezne na 31 grudnia 2008 r. wyniosty 3.473,7 tys. z.

Srodki pieniezne na 01 stycznia 2009 r. ksztattowaly sie na poziomie 3.437,7 tys. z.. W pierwszym
potroczu 2009 r. przeptywy pieniezne netto wyniosty 126 tys. zt.

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej wyniosty -1.380,4 tys. zt. Zysk netto wyniost 527,9
tys. zt, a korekty razem -1.908,3 tys. zt. Wsrdd korekt najwieksze znaczenie majg: amortyzacja 656,3 tys.
zt, wylaczenie zysku z dziatalnosci inwestycyjnej -2.890,8 tys. zt, zmiana stanu zapasow -733,7 tys. zt,
zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i kredytéw 1.290,1 tys. zi.

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej wyniosty 1.562,2 tys. zt. Po stronie wptywdow
kwota 2.776,3 tys. zt, w tym ze zbycia aktywdw finansowych w pozostatych jednostkach 1.600,8 tys. zt
oraz ze sptaty udzielonych pozyczek 684,0 tys. zt i z odsetek od udzielonych pozyczek i lokat 161,9 tys.
zt. Po stronie wydatkdw kwota -1.214,1 tys. zt, w tym przede wszystkim: nabycie aktywéw finansowych w
pozostatych jednostkach -478,1 tys. zt oraz udzielenie pozyczek -735,0 tys. zt.

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej wynosity -56,0 tys. zt i dotyczyty w czeSci wptywow:
12,0 tys. zt z tytutu roznic kursowych, po stronie wydatkdw: ptatnosci zobowigzan z tytutu leasingu -40,5
tys. zt i odsetek -27,5 tys. zt.

Srodki pieniezne na 30 czerwca 2009 r. wyniosty 3.599,8 tys. zt.

ZMIANA NR 8

Str. 108, pkt. 20.4.3, Dokumentu Rejestracyjnego otrzymuje brzmienie:

Srédroczne informacje finansowe, zamieszczone w punkcie 20.6 niniejszego dokumentu rejestracyjnego
pochodzg ze sprawozdan finansowych, ktére nie byty badane przez biegtych rewidentéw. Sprawozdania za
I potrocze 2008 r. i za I potrocze 2009 r. byly poddane przegladowi przez biegtego rewidenta.

ZMIANA NR 9
Str. 108, pkt. 20.6, Dokumentu Rejestracyjnego otrzymuje brzmienie:
Emitent opublikowat na stronie internetowej:

www.inwestconsulting.pl
oraz za posrednictwem serwisu elektronicznego ESPI, nastepujace $rodroczne informacje finansowe:
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- jednostkowe i skonsolidowane sprawozdanie finansowe za I kwartat 2009 r. — przekazane do publicznej
wiadomosci w dniu 15 maja 2009 r.

- jednostkowe i skonsolidowane sprawozdanie finansowe za I pétrocze 2009 r. — przekazane do publicznej
wiadomosci w dniu 31 sierpnia 2009 r.

ZMIANA NR 10

Str. 131, pkt. 3.2, Dokumentu Ofertowego otrzymuje brzmienie:

Zadtuzenie na dzien 30.06.2009 r.:

Zadtuzenie krotkoterminowe ogotem: 111 417 PLN
-Gwarantowane: 0 PLN
-Zabezpieczone: 0 PLN
-Niegwarantowane/niezabezpieczone: 111 417 PLN
Zadtuzenie dtugoterminowe ogotem : 242 162 PLN
-Gwarantowane: 0 PLN
-Zabezpieczone: 0 PLN
-Niegwarantowane/niezabezpieczone: 242 162 PLN

Kapitalizacja na dzier 30.06.2009 r.:

Kapitat wiasny: 32 954 701 PLN
kapitat (fundusz) podstawowy: 15 099 998 PLN
kapitat (fundusz) zapasowy: 13 083 235 PLN
kapitaty (fundusze) z aktualizacji wyceny: 3 228 660 PLN
pozostate kapitaty (fundusze): 0 PLN
Zysk (strata) biezacego okresu: 1 542 808 PLN
Zysk (strata) z lat ubiegtych: 0 PLN

Warto$¢ zadtuzenia netto w krétkiej i Sredniej perspektywie czasowej - stan na 30.06.2009 r.:

A. Srodki pieniezne: 1932 524 PLN
B. Ekwiwalenty $rodkéw pienieznych (wyszczegdlnienie): 0 PLN
C. Papiery wartosciowe przeznaczone do obrotu: 9 100 500 PLN
D. Plynnos¢ (A)+(B)+(C): 11 033 023 PLN
E. Biezace naleznosci finansowe: 4451 152 PLN
F. Krotkoterminowe zadtuzenie w bankach: 0 PLN
G. Biezgca czes¢ zadtuzenia dtugoterminowego: 0 PLN
H. Inne krotkoterminowe zadtuzenie finansowe: 0 PLN
1. Krétkoterminowe zadtuzenie finansowe: (F)+(G)+(H) 0 PLN
J. Krétkoterminowe zadtuzenie finansowe netto (I) - (E) - (D): -15 484 175 PLN
HINWEST ANEKS NR 1 Do MEMORANDUM INFORMACYINEGO
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K. Dlugoterminowe kredyty i pozyczki bankowe: 0 PLN
L. Wyemitowane obligacje: 0 PLN
M. Inne dtugoterminowe kredyty i pozyczki: 0 PLN
N. Diugoterminowe zadtuzenie finansowe netto (K)+(L)+(M): 0 PLN
0. Zadtuzenie finansowe netto (J)+(N): -15 484 175 PLN

Emitent nie posiada zadtuzenia posredniego. Na dzien 30.06.2009 r. zadtuzenie warunkowe z tytutu weksli
stanowigcych zabezpieczenie umdw leasingu wynosito 596.774 zt.

ZMIANA NR 11

Str. 199, Zatacznik nr 5 - Wykaz odestan zamieszczonych w Memorandum:
Byto:
- do jednostkowego i skonsolidowanego niezbadanego sprawozdania finansowego za I kwartat 2009 r. —

przekazanego do publicznej wiadomosci w dniu 15 maja 2009 r. za posrednictwem systemu ESPI oraz
opublikowanego na stronie www.inwestconsulting.pl

Jest:

- do jednostkowego i skonsolidowanego niezbadanego sprawozdania finansowego za I kwartat 2009 r. —
przekazanego do publicznej wiadomo$ci w dniu 15 maja 2009 r. za posrednictwem systemu ESPI oraz
opublikowanego na stronie www.inwestconsulting.pl
- do jednostkowego i skonsolidowanego niezbadanego sprawozdania finansowego za I pétrocze 2009 r. —
przekazanego do publicznej wiadomosci w dniu 31 sierpnia 2009 r. za posrednictwem systemu ESPI oraz
opublikowanego na stronie www.inwestconsulting.pl

ZMIANA NR 12

Str. 45, pkt. 6.1.1.1. Dokumentu Rejestracyjnego:

Byto:
Nazwa Planowany rok debiutu na
] NewConnect

Falko Piekne Swiatto Sp. z 0.0. 2010

Alkal Sp. z 0.0. 2009

Microtech International S.A. 2009

Factory Polska Sp. z o.0. 2009

Lauren Peso Sp. z 0.0. 2010

Star Fitness Sp. z 0.0. 2009/2010
HINWEST ANEKS NR 1 Do MEMORANDUM INFORMACYINEGO
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Jest:

Nazwa Planowany rok debiutu na
NewConnect

Falko Piekne Swiatto Sp. z 0.0. 2010

Alkal Sp. z 0.0. 2009

Microtech International S.A. 2009

Factory Polska Sp. z o.0. 2009

Lauren Peso Sp. z 0.0. 2010

Star Fitness Sp. z 0.0. 2009/2010

e-Kiosk S.A. 2009

LA

ZMIANA NR 13

Str. 78, pkt. 12.2, Dokumentu Rejestracyjnego otrzymuje brzmienie:

Najistotniejszym czynnikiem, jaki ma wptyw na rozwdj przedsiebiorstwa Emitenta, jest koniunktura na
rynku kapitatowym. Przekfada sie ona zaréwno na wycene spotek portfelowych juz notowanych oraz
mozliwos¢ dokonywania dezinwestycji, jak i na ilos¢ zlecen na ustugi doradcze w zakresie wprowadzania
nowych spdtek na rynek regulowany GPW i rynek NewConnect.

Czynnikiem, moggcym mie¢ wptyw na wyniki Grupy w roku 2009 jest sytuacja spdtek Makora i iGlas.
Emitent wskazuje, ze inwestycje w spdtki iGlas Sp. z 0.0. oraz Makora Huta Pieknego Szkta S.A.
(posrednio, poprzez nabycie kontrolujacej jg w 100 % spdtki Huta Ozdobnego Szkfa Sp z 0.0.) s3 to
najwieksze inwestycje kapitalowe Emitenta i w przypadku wystgpienia niekorzystnych zdarzen w tych
spotkach (upadtosc, likwidacja, zaprzestanie dziatalnosci) bedzie to miato istotny niekorzystny wptyw na
wynik finansowy Emitenta, ktdry bedzie zmuszony do aktualizacji wartosci tych inwestycji.

Emitent wskazuje, ze obydwie spotki sg obecnie w trudnej sytuacji finansowej. Spotka iGlas Sp. z 0.0. jako
producent szyb zespolonych odczuta w sposob istotny zatamanie koniunktury na rynku budowlanym, co
spowodowato znaczacy spadek zamowien, a takze spadek cen powodujgcy obnizenie rentownosci
produkcji. Spoétka iGlas przeprowadzita redukcje kosztow, trwajg rowniez poszukiwania inwestora
zewnetrznego, a takze negocjacje w sprawie najmu hal produkcyjnych. Istnieje ryzyko, ze w przypadku
nie dojécia do porozumienia w zakresie najmu hal produkcyjnych, spotka bedzie musiata zawiesi¢
produkcje lub ogtosi¢ upadtosc.

W dniu 5 stycznia 2009 r. upadtos¢ ogtosit Waterford Wegdwood PLC, bedacy istotnym odbiorca
produktéw Makory. Spowodowato to istotne pogorszenie biezgcych wynikéw finansowych oraz problemy z
realizacjg sptaty zobowigzan z tytutu dostaw gazu dla PGNiG S.A. oraz kredytu w BGZ S.A. Spdtka Makora
podjeta dziatania majace na celu istotng redukcje kosztow (m.in. poprzez zmiane technologii produkcji
oraz znaczacy redukcje zatrudnienia), ale w przypadku braku pozyskania nowych zlecen moze dojs¢ do
utraty ptynnosci, co w konsekwencji moze spowodowac ztozenie wniosku o upadtos¢. W dniu 28 maja
2009 r. weszio w zycie porozumienie zawarte pomiedzy Makora Huta Pieknego Szkta S.A. a PGNIG S.A.
Karpacki Oddziat Obrotu Gazem Gazownia Jasielska, dotyczace zasad dostaw gazu i rozliczenia zalegtosci.
Porozumienie zaktada roztozenie istniejgcych zalegtosci w kwocie 2,4 min zt na okres 36 miesiecy oraz
kontynuowanie dostaw gazu. Zawarcie niniejszego porozumienia umozliwia kontynuacje produkcji przez
Hute Makora. Istnieje jednak ryzyko, ze w przypadku braku lub opdznien wptywdw od kontrahentow lub
tez braku nowych zlecen, spétka Makora moze nie by¢ w stanie realizowa¢ porozumienia, w zwigzku z
czym PGNiG moze wstrzymac dostawe gazu lub rozpocza¢ dochodzenie zalegtych kwot.

Emitent wskazuje, ze w obydwu przypadkach dokonat inwestycji w ww. spotki poprzez nabycie udziatow,
ale rowniez udzielit tym spotkom pozyczek/nabyt obligacje, w zwigzku z czym cze$¢ przekazanych Srodkow
ma zabezpieczenie w postaci cesji/przewtaszczenia na zabezpieczenie.
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Emitent wskazuje, ze dokonat juz w ciezar roku 2008 odpisu aktualizujgcego udzielonych spétce iGlas
pozyczek do wysokosci 1,7 min zt. Emitent wskazuje, ze zgodnie z raportem potrocznym za I pétrocze
2009 r. w ciezar I pdtrocza 2009 r. dokonat odpisu aktualizujgcego udzielonych spétce iGlas pozyczek w
pozostatej kwocie, tj. 1,134 min zt.

Emitent wskazuje, ze w dniu 31 sierpnia 2009 podpisane zostato porozumienie o wspdtpracy ze spotkg IQ
Partners S.A. z siedzibg w Warszawie. Przedmiotem porozumienia jest wspdtpraca pomiedzy Stronami w
zakresie wprowadzania spotek bedacych w portfelu IQ Partners S.A. , co do ktérych zostanie podijeta
decyzja w zakresie ich upublicznienia, na rynek NewConnect. Inwest Consulting S.A. bedzie
autoryzowanym doradcg dla spdtek tworzonych w ramach spotek zaleznych IQ Partners - InQbe oraz IQ
Advisors. Obie te spotki otrzymaty dotacje w ramach dziatania PO IG 3.1 i do konca 2013 zamierzajg
zainwestowac¢ w ok. 60 innowacyjnych podmiotdéw z obszaru technologii kwote ok. 38 miliondw ztotych.
Inwest Consulting S.A. bedzie miat prawo do obejmowania akcji/udziatdw we wprowadzanych na
NewConnect spdtkach na takich samych warunkach, na jakich obejmowat udziaty/akcje IQ Partners.
Nawigzanie wspotpracy z IQ Partners moze zwiekszy¢ liczbe spotek wprowadzanych przez Emitenta na
NewConnect.

Czynnikiem mogacym mie¢ pozytywny wplyw na wynik finansowy jest prowadzona procedura
pofaczeniowa Inwest Consulting S.A. ze spotkg Inwest Connect S.A.

Pawet Sliwinski — Prezes Zarzadu
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