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OCENA SYTUACII SPOLKI
INC S.A.
ZA ROK 2019
DOKONANA PRZEZ RADE NADZORCZA

Rada Nadzorcza dziatajgc zgodnie z przyjetymi przez Spdétke Zasadami tadu Korporacyjnego dokonata zwieztej
oceny sytuacji Spotki wg stanu na dzien 31 grudnia 2019 roku i perspektywy najblizszych miesiecy.

W roku 2019 wynik finansowy Grupy Kapitatowej INC S.A. wynidst -741 tys. PLN. Sposrdd istotnych spétek
zaleznych wchodzacych w sktad Grupy INC, zaréwno Carpathia Capital S.A., jak i Dom Maklerski zakorczyty rok
2019 zyskiem netto — odpowiednio na poziomie 0,4 min i 0,1 min PLN. Réwniez podmiot dominujacy, czyli INC
S.A. miata zyskowny rok, gdyby nie liczy¢ odpisu aktualizacyjnego z tytutu inwestycji w INC Rating Sp. z o.0.
Spodtka ta zanotowata strate netto na poziomie -1,5 min PLN, co przetozyto sie na wynik skonsolidowany Grupy.
Strata INC Rating wynika przede wszystkim z zakonczenia prac rozwojowych dotyczacych realizowanych projek-
tow wspotfinansowanych ze sSrodkéw unijnych, trwajgcego procesu rozliczenia jednego z projektow przez Urzad
Marszatkowski Wojewddztwa Lubuskiego oraz ponoszonych kosztéw amortyzacji wartosci niematerialnych
wytworzonych w ww. projektach. Sytuacja ptynnosciowa Grupy jest bardzo dobra — Grupa zwiekszyta w 2019 r.
stan gotowki, a w | kwartale 2020 r. pozycja gotdwkowa rédwniez sie powiekszyta.

Rok 2019 byt rokiem duzych zmian Grupie Kapitatowe] INC. Carpathia Capital S.A. uzyskata wpis do rejestru
Alternatywnych Spétek Inwestycyjnych oraz zadebiutowata (réwnolegle pozostajgc notowanym na rynku AeRO
w Rumunii) na rynku NewConnect.

W marcu 2019 r. uruchomiona zostata platforma Crowdconnect.pl — pierwsza w Polsce (i wcigz jedyna) plat-
forma o charakterze crowdinvestingowym/crowdfundingu udziatowego prowadzona przez dom maklerski.
Dom Maklerski INC S.A. w roku 2019 przeprowadzit z uzyciem Crowdconnect.pl z sukcesem pierwszg oferte
publiczng spétki Plantwear S.A. a takze, jako jedyny podmiot w Polsce, uzyskat status Gietdowego Partnera
Crowdfundingowego, na mocy podpisanej z Gietdg Papierow Wartosciowych w Warszawie umowy.

W Il kwartale 2019 r. INC nawigzata wspotprace operacyjna z InnerValue Sp. z 0.0., jedng z wiodacych agencji
relacji inwestorskich w Polsce. Wspétpraca dotyczy wspdlnego dziatania w obszarach zwigzanych z kluczowymi
biznesami Stron, to jest doradztwem na rynku kapitatowym w zakresie wprowadzania spotek na rynek gietdo-
wy, pozyskiwania kapitatu, petnienia funkcji autoryzowanego doradcy, przeprowadzania emisji akcji w formule
crowdfundingu inwestycyjnego z wykorzystaniem platformy crowdconnect.pl, dokonywania inwestycji kapita-
towych, wspierania spotek notowanych i nienotowanych w zakresie relacji inwestorskich i PR.

16 marca 2020 r. Zarzad Spotki przyjat, a Rada Nadzorcza pozytywnie zaopiniowata, aktualizacje strategii Grupy
Kapitatowej INC na kolejne lata.

Zaktualizowane kierunki strategiczne uwzgledniajg zmiany w otoczeniu rynkowym i regulacyjnym, w ktérym
dziata Grupa Kapitatowa INC S.A. Celem strategicznym Grupy jest budowa pozycji krajowego lidera w komplek-
sowej obstudze matych i Srednich firm, to jest o kapitalizacji od kilku do stu milionéw ztotych, poszukujgcych
finansowania na rozwdj. Grupa planuje réwniez umacnianie swojej pozycji poprzez Swiadczenie ustug na ryn-
kach zagranicznych. Zgodnie ze Strategia dziatalnos¢ Grupy koncentrowac bedzie sie na ustugach doradczych i
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inwestycjach w segmencie matych i srednich firm ze szczegélnym uwzglednieniem spétek, ktore sg lub docelo-
wo beda notowane w zorganizowanym systemie obrotu. Strategia zaktada istotng dywersyfikacje strumieni
przychoddw, z najwiekszg koncentracja na segmencie doradczo — transakcyjnym.
Klientami Grupy bedg w szczegdlnosci dynamiczne rosngce spotki tzw. nowej ekonomii, ktére poszukujg finan-
sowania na rynku publicznym lub prywatnym poprzez emisje akcji, w szczegdlnosci z zastosowaniem equity

crowdfundingu.

Grupa kapitatowa posiada kompetencje i stosowne licencje pozwalajgce catosciowo i kompleksowo obstuzy¢
klientéw, poczawszy od przygotowania spotki, poprzez dokonanie inwestycji w procesie pre-IPO, przeprowa-
dzenie emisji publicznej IPO, wprowadzenie do obrotu i obstuge spétki notowanej. Istotne znaczenie ma takze

wspotpraca ze spotkg InnerValue.

WYBRANE DANE FINANSOWE, ZAWIERAJACE PODSTAWOWE POZYCJE ROCZNEGO SPRAWOZDANIA FINANSO-
WEGO (ROWNIEZ PRZELICZONE NA EURO)

w tys. zt

rok 2019
okres

od 2019-01-01
do 2019-12-31

rok 2018
okres

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

w tys. EUR

rok 2019
okres

od 2019-01-01
do 2019-12-31

rok 2018
okres

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

Przychody ze sprzedazy ogétem 7 107 6248 1652 1464
Przychody ze sprzedazy ustug i towaréw 1746 1316 406 308
Zysk (strata) na sprzedazy ustug i towa- 1293 643 301 151
réow
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej -407 -4 035 -95 -946
Zysk (strata) netto -741 -4 759 -172 -1115
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci -2 322 194 -540 45
operacyjnej
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci 2334 -2 151 543 -504
inwestycyjnej, w tym:
wptywy ze zbycia 4573 3157 1063 740
papierow wartosciowych
wydatki na zakup 3257 2 807 757 658
papierow wartosciowych
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci 377 897 88 210
finansowej
Zmiana netto stanu Srodkow pienieznych 389 -1 060 90 -248
Aktywa razem 28 344 27 241 6 656 6 335
Zobowigzania 2525 1852 593 431
Rezerwy 149 912 35 212
Kapitat (fundusz) akcyjny 16 686 16 686 3918 3880
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Kapitat wtasny 22 675 23227 5325 5402
Kapitat witasny przypadajgcy na akcjona- 15 407 15291 3618 3556
riuszy Spotki

Liczba akcji 8 343 099 8 343 099 8 343 099 8 343 099
Zysk (strata) na jedng akcje (zt/EUR) -0,09 -0,57 -0,02 -0,13
Zysk (strata) rozwodniona na jedng akcje -0,09 -0,57 -0,02 -0,13
(zt/EUR)

Wartos¢ ksiegowa na jedng akcje 1,85 1,83 0,43 0,43
(z4/EUR)

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

Podstawowy wptyw na wyniki finansowe Grupy Kapitatowej miata dziatalnos¢ inwestycyjna Grupy Emitenta. Z
dziatalnosci inwestycyjnej Grupa osiggneta w 2019 roku zysk w wysokosci 1.865 tys. PLN. Najwiekszy udziat w
osiggnietych zyskach na dziatalnosci inwestycyjnej miata sprzedaz akcji — z tego tytutu Grupa osiggneta zysk w
wysokosci 1.321 tys. zt. Jednoczesnie Carpathia Capital S.A. otrzymat w lipcu 2019 r. jako akcjonariusz akcje
spotki BITTNET S.A. (notowanej na rynku Aero) o wartosci rynkowej 496 tys. PLN, co zwiekszyto zyski z inwesty-
cji. Drugim czynnikiem, ktory miat wptyw na wyniki Grupy Kapitatowej jest osiggnieta strata z dziatalnosci INC
Rating S.A. zwigzana z zakoriczeniem realizacji projektu ,Wykonanie przez INC Rating Sp. z 0.0. prac B+R ko-
niecznych do opracowania autorskich modeli finansowych dla innowacyjnej ustugi scoringu JST, spotek komu-
nalnych i handlowych” w ramach Regionalnego Programu Operacyjnego — Lubuskie 2020, jego rozliczaniem
oraz uzytkowaniem. Strata INC Rating po-niesiona w roku 2019 to 1.500 tys. PLN.

Ogdtem w 2019 roku Grupa Kapitatowa zbyta instrumenty finansowe w obrocie gietdowym (transakcje sesyjne
oraz transakcje pakietowe) o wartosci 4.573 tys. PLN. Srodki pozyskane ze zbycia papieréw wartosciowych
zostaty w czesdci przeznaczone na nowe inwestycje na rynku publicznym i niepublicznym; w 2019 roku zakupio-
no instrumenty finansowe o wartosci 2.956 tys. PLN.

Grupa osiggneta w roku 2019 roku przychody ze sprzedazy ustug w wysokosci 1.746 tys. zt, co stanowi 133%
przychodow ze sprzedazy roku 2018. Zmiana przychoddw ze sprzedazy ustug w roku 2019 spowodowana jest
przede wszystkim wzrostem przychoddéw z ustug doradczych zwigzany z realizacjg projektdw doradczych przy
wprowadzeniu na NewConnect spoétek, dla ktérych Emitent petni funkcje Autoryzowanego Doradcy na rynku
NewConnect oraz wzrostem ustug maklerskich zwigzanych z oferowaniem papie-réw wartosciowych przez Dom
Maklerski INC S.A.

Warto$¢ majatku (aktywa ogétem) Grupy na dzier 31.12.2019 roku wynosi 28.344 tys. zt i jest wyzsza 0 4,0% w
poréwnaniu do wartosci aktywéw na dziern 31.12.2018 roku. Spowodowane jest to wzrostem wartosci akty-
woéw obrotowych o 986 tys. PLN. Zmiana wielkosci aktywow obrotowych spowodowana jest wzrostem nalez-
nosci (zwtaszcza handlowych) tacznie o 555 tys. PLN i srodkéw pienieznych na rachunkach bankowych o 405
tys. PLN.

Kapitaty wtasne Grupy na dzien 31.12.2019 roku wynosity 22.675 tys. PLN i byly 0 2,4% nizsze, niz kapitat wita-
sny Emitenta na dzien 31.12.2018 roku. Kapitaty wtasne przypadajgce akcjonariuszom jednostki dominujacej
wyniosty 15.407 tys. zt. Gtdwng przyczyng zmiany wartosci kapitatow wtasnych jest poniesiona w roku 2018
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strata netto oraz zbycie przez Emitenta akcji wtasnych prezentowanych w bilansie w cenie nabycia ze znakiem
minus.

Wskazniki ptynnosci w roku 2019 sg na poziomie gwarantujgcym, ze Grupa nie bedzie mie¢ w najblizszej przy-
sztosci zadnych problemodw z regulowaniem swoich zobowigzan. Wskaznik ptynnosci | stopnia wynosi 13,5 i jest
rowny wskaznikowi ptynnosci Il stopnia. Wskaznik ptynnosci Ill stopnia (tzw. wskaznik szybkiej ptynnosci) wy-
nosi 12,8.

W strukturze aktywdéw skonsolidowanego bilansu najwieksza pozycja sg aktywa obrotowe, ktére stanowig
65,26% ogdtu majatku grupy kapitatowe]j (w roku 2018 stanowity 64,29% majatku grupy kapitatowej). Sposrod
aktywow obrotowych najwiekszg grupe stanowia krétkoterminowe aktywa finansowe (47,85% ogétu aktywow
grupy kapitato-wej). Struktura aktywow Grupy Kapitatowej w porownaniu do roku 2018 nie zmienita sie w
istotny sposob. Aktywa trwate stanowig obecnie 34,74% ogétu aktywow Grupy Kapitatowej (wobec 35,71% w
roku 2018). Zmiana ta jest efektem prowadzonych w ra-mach Grupy Kapitatowe] projektéw rozwojowych. W
dalszym ciggu jednak dominujgcg pozycje stanowi majatek obrotowy, a wsréd aktywdw obrotowych dominuja
krotkoterminowe aktywa finansowe.

Kapitaty wtasne grupy kapitatowej stanowig 80,00% ogétu pasywow (w roku 2018 stanowity 85,26% pasywow
grupy kapitatowej).

Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania stanowig 20,00% ogdtu pasywow grupy kapitatowej (w roku 2018
stanowity one 14,74% pasywodw). Zmiana udziatu zobowigzan i re-zerw w ogdlnej kwocie pasywow grupy kapi-
tatowej w roku 2019 w poréwnaniu do roku 2018 wynika ze wzrostu rozliczen miedzyokresowych zwigzanych z
dotacjg na realizacje programdéw rozwojowych.

Udziat zobowigzan handlowych w ogdle pasywow grupy kapitatowej w roku 2019 nie przekracza 1% ogotu pa-
sywow i nie ma wptywu na ptynnosc grupy kapitatowej, gdyz wszystkie wskazniki ptynnosci sg na poziomach
znacznie wyzszych niz wartosci uznawane jako poprawne.

System kontroli wewnetrznej obejmuje:

- czynnosci kontrolne realizowane przez wszystkich pracownikdéw w zakresie powierzonych im obowigzkdw,

- kontrole funkcjonalng realizowana 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 realizowang przez Zarzad, ktorej celem jest ocena efektywnosci i zgodnosci dziatania
komadrek organizacyjnych z przepisami prawa i regulacjami wewnetrznymi,

Zarzadzanie ryzykiem w procesie sporzadzania sprawozdan finansowych opiera sie na identyfikacji i ocenie
ryzyka wraz z podejmowaniem dziatarh zmierzajgcych do jego minimalizacji. INC na biezgco monitoruje zmiany
w przepisach i regulacjach zewnetrznych zwigzanych ze sporzgdzaniem 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 Spotki prowadzone sg technikg komputerowa.
Kontrola nastepuje na etapie wprowadzania zapisow ksiegowych. Poprawnosc¢ sporzadzenia skonsolidowanych
i jednostkowych sprawozdan finansowych weryfikowana jest corocznie przez audytora. Sprawozdania roczne
podlegaja petnemu badaniu, natomiast pdtroczne podlegajg przeglagdowi audytora.
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Zarzad Spotki oraz cztonkowie Rady Nadzorczej sg zobowigzani do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe
oraz sprawozdanie z dziatalnosci spetniaty wymagania przewidziane w przepisach prawa. Kontrole nad proce-
sem raportowania finansowego w GPW sprawuje takze Rada Nadzorcza dziatajgca 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 prawidtowos¢ w zakresie dziatalnosci operacyjnej oraz w zakresie informacji
prezentowanych w sprawozdaniach finansowych.

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

W roku 2020 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, dokonujgcy
badania rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego grupy kapitatowej INC S.A. za rok obrotowy
2019 i sprawozdania jednostkowego INC S.A. wydat opinie pozytywne o sprawozdaniach i nie zgtosit zastrzezen
ani uwag.

Sprawozdania finansowe nie wykazujg zadnych zagrozen dla dziatalnosci Spétki.

Zdaniem Rady Nadzorczej, Spotka posiada zdolnosé do kontynuowania dziatalnosci. W ocenie Rady Nadzorczej,
perspektywy Spotki sg bardzo dobre. Ocene swojg Rada Nadzorcza formutuje na podstawie sprawowania biezg-
cego nadzoru nad Spoétka, opinii i raportu biegtego rewidenta oraz przeglgdu kluczowych spraw Spotki i dyskus;ji
na posiedzeniach.

Przewodniczgcy Rady Nadzorczej
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